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ВСТУП

Інвестиційна діяльність в туристичному бізнесі забезпечує створення нових туристичних об'єктів, а також модернізацію і реконструкцію існуючих, збільшуючи можливості виробництва туристичних послуг та поліпшення якості обслуговування туристів. Інвестиційна діяльність є базовою передумовою розвитку туризму, зокрема готельного бізнесу як найбільш капіталомісткої частини туристської індустрії.

Інтенсивність інвестиційного процесу в туристичної галузі економіки України не відповідає сучасним вимогам. Недостатнє інвестиційне забезпечення зумовило старіння основних фондів, а несприятливий інвестиційний клімат гальмує реконструкцію готельного фонду та спорудження нових туристичних об’єктів. Ситуація також ускладнюється низьким іміджем України на світовому інвестиційному ринку.
Водночас, наша країна має значний туристичний потенціал, багаті рекреаційні та культурно-історичні ресурси, які, за умови належного інвестиційного забезпечення та професійного управління інвестиційною діяльністю, сприятимуть утвердженню туризму як однієї з провідних галузей вітчизняної економіки.

Отже, необхідним є ґрунтовне вивчення як теоретичного базису інвестиційного менеджменту, так і особливостей інвестиційних процесів у туристичній індустрії, оволодіння керівниками туристичних підприємств уміннями професійно планувати та прогнозувати інвестиційну діяльність, обґрунтовано та всебічно оцінювати її результати, застосовувати ефективні підходи до управління інвестиціями в туризмі. Оволодіння сучасними методами економічної оцінки прийнятих рішень, що враховують особливості функціонування та розвитку туристичних підприємств, необхідне для вироблення правильної інвестиційної політики в цій сфері. Формування таких знань та навичок у майбутніх менеджерів готельного, курортного і туристичного сервісу забезпечує вивчення дисципліни «Інвестиційна діяльність в туристичному бізнесі».
Курс «Інвестиційна діяльність в туристичному бізнесі» тісно пов’язаний з дисциплінами циклу професійної підготовки менеджерів з туризму: «Економіка і фінанси підприємств», «Економіка туризму», «Фінанси, гроші і кредит» тощо.

Метою курсу «Інвестиційна діяльність в туристичному бізнесі» є формування у студентів системи спеціальних знань у галузі управління інвестиційною діяльністю підприємств туристичної індустрії та оволодіння ними необхідними практичними навичками, що дозволяють ефективно здійснювати цю діяльність.

Тексти лекцій з дисципліни «Інвестиційна діяльність в туристичному бізнесі» укладені згідно із робочою програмою навчальної дисципліни «Управління персоналом» та відповідно до місця і значення дисципліни та за структурно-логічною схемою, передбаченою освітньо-професійною програмою підготовки магістра галузі знань 07 Управління та адміністрування спеціальності 073 Менеджмент (спеціалізація «Управління туристичною діяльністю»).
У пропонованому посібнику розглянуті такі питання:

· з’ясування сутності інвестиційної діяльності в туристичному бізнесі;

· характеристика та класифікація інвестиційних проектів у туризмі;

· визначення ресурсів та джерел інвестиційної діяльності в туристичному бізнесі;

· дослідження процесу управління інвестиційною діяльністю в туристичному бізнесі; 

· аналіз алгоритму та показників оцінювання ефективності інвестиційної діяльності в туристичному бізнесі;

· характеристика механізмів державного регулювання інвестиційної діяльності в туристичному бізнесі;

· з’ясування проблем та перспектив залучення іноземних інвестицій в туристичний комплекс України.

Тексти лекцій з дисципліни «Інвестиційна діяльність в туристичному бізнесі»  містять не лише теоретичні відомості до відповідних лекційних занять, а й завдання, якими може скористатися студент у процесі самостійного вивчення дисципліни: тести, запитання, завдання для перевірки рівня засвоєння базових понять та теоретичних концепцій курсу, ситуації для аналізу та задачі, розв’язання яких закріпить практичні навички і вміння.

Запропонований посібник спрямований на підвищення ефективності аудиторних занять та самостійної роботи студентів. Засвоєння студентами теоретико-методологічних положень дисципліни «Інвестиційна діяльність в туристичному бізнесі», розв’язання практичних задач з курсу сприятиме формуванню вмінь з розробки та реалізації інвестиційної стратегії в туризмі, організації поточного управління інвестиційною діяльністю, допоможе студенту сформувати власну думку щодо інвестиційних процесів, які відбуваються в туристичній галузі економіки України.

ТЕМА 1. ТУРИСТИЧНИЙ БІЗНЕС ЯК ОБ’ЄКТ ІНВЕСТИЦІЙНОЇ ДІЯЛЬНОСТІ
1. Інвестиційна діяльність в туристичному бізнесі як важлива передумова соціально-економічного розвитку
2. Сутність та основні поняття інвестиційної діяльності в туристичному бізнесі
3. Особливості інвестиційної діяльності в туристичному бізнесі
4. Переваги та недоліки інвестування у туристичний бізнес
1. Інвестиційна діяльність в туристичному бізнесі як важлива передумова соціально-економічного розвитку

На сучасному етапі розвитку економічних відносин глобалізаційні процеси охопили всі сфери світового господарства, в тому числі й туристичну галузь. Сьогодні туризм визначають як «феномен ХХІ ст.» та один з провідних напрямків економічної діяльності. 

Туристична галузь протягом останніх 80-100 років активно розвивається. Цьому сприяє розвиток транспортної системи, технологій будівництва та ремонту, сфери облаштування курортних зон тощо. Туристичний бізнес можна справедливо вважати бізнесом ХХІ ст., оскільки він є одним з найбільш динамічних і прибуткових серед усіх галузей світового господарства. Після нафтовидобувної та автомобілебудівної галузі туризм впевнено посідає третє місце за доходами, на нього припадає 10,9% виробленого у світі валового продукту та близько 30% світової торгівлі послугами, також ним акумульовано близько 7% світових капіталовкладень. За прогнозами ВТО в ХХІ столітті продовжуватиметься туристичний бум: кількість подорожуючих до 2020 р. зросте до 1,6 млрд. чоловік на рік, що означає збільшення туристичних прибутків в 2,4 рази порівняно з 2000 р. При цьому доходи від туризму у 2010 році склали 1550 млрд. дол. США, тобто у 3,3 рази перевищили рівень 2000 р., а до 2020 р. прогнозується їх збільшення до 2000 млрд. дол. США.

Напрями інвестування в туристичний бізнес різноманітні – від спорудження готельних комплексів до створення окремих круїзних маршрутів і придбання водного, повітряного і наземного транспорту. Менш амбітні проекти можуть передбачати створення пляжів і курортних зон, розвиток зеленого туризму тощо. Туристичний комплекс (такі його складові, як засоби розміщення, транспорт, об’єкти харчування, розважального, пізнавального, ділового, оздоровчого, спортивного та іншого призначення) здатний зробити значний внесок у збільшення ВВП при відносно невеликих капітальних затратах та нетривалих термінах окупності. Крім того, прискорений розвиток туристичної сфери може сприяти динамічному розширенню внутрішнього ринку як основи сталого економічного розвитку. 

Використання інвестицій для технологічних нововведень суттєво вплинуло на ефективність туристичного бізнесу. Зокрема, туризм виявився одним із секторів економіки, де сучасні комп'ютерні технології почали приносити значний прибуток. Це системи бронювання і резервування місць у готелях, авіаквитків, квитків на інші транспортні засоби, круїзи тощо. Сьогодні такі системи, як «Amadeus», «Gabriel», «Sabre» та інші, широко представлені в Інтернеті. Вони дають можливість бронювати місця в готелях всього світу, отримувати свіжу інформацію про умови бронювання, ціни, знижки не виходячи з офісу. Колись на це витрачали значно більше часу і коштів. Одним із прикладів є система «ABC Travel Centre», яка дозволяє бронювати місця в готелях всього світу, містить інформацію про авіакомпанії, агентства з продажу квитків, графіки поїздів і схеми метро, а також оренду машин, круїзи і багато іншого. Досить часто в подібних системах можна купити путівку або авіаквиток на 10-15 відсотків дешевше. Відбувається інтенсивна структуризація ринку туристичних послуг, зумовлена новою технологічною хвилею. Різко знизилася вартість туристичного звернення, що дає можливість агентству з 2-3 осіб користуватися послугами, які раніше були для них недосяжні. А це означає, що невеликі турагентства можуть скласти серйозну конкуренцію великим організаціям.

Інвестиційні пріоритети тієї чи іншої галузі визначаються здатністю підприємств забезпечити високу рентабельність інвестицій. З цієї точки зору Україна, зі значним рекреаційним потенціалом, сприятливими природними та кліматичними умовами, необхідною для обслуговування рекреаційної галузі інфраструктурою, є дуже перспективним об’єктом інвестицій. 

Наша держава має сприятливе географічне і геополітичне розташування, унікальні природні ресурси, історико-культурну спадщину, а отже, великий потенціал для залучення інвестицій з метою розвитку туризму. Серед оздоровчих ресурсів слід відзначити значні запаси лікувальних грязей, а також численні родовища мінеральних вод усіх бальнеологічних типів. Гідромінеральні ресурси широко й ефективно використовуються на курортах Закарпатської, Львівської, Полтавської, Вінницької, Тернопільської та інших областей. Цілющі кліматичні умови узбережжя Чорного та Азовського морів, Карпат, середньої смуги країни широко застосовуються як основний лікувальний та оздоровчий чинник практично на всіх курортах. Унікальним лікувальним ресурсом є природний мікроклімат шахт (Солотвинські соляні шахти). 

Для України, яка знаходиться на шляху формування ринкової економіки, туризм сьогодні є важливим чинником соціально-економічного розвитку як усередині держави, так і з точки зору зовнішньоекономічній діяльності. Вже зараз туристична галузь виробляє близько 4-6% валового національного продукту та забезпечує 20% зовнішньоторговельного обороту України, близько 15% трудових ресурсів зайнято в туристичному бізнесі та супутніх галузях. Наявність різноманітних природних ресурсів дозволила створити в Україні багатофункціональну систему оздоровчих закладів, яких сьогодні налічується понад 3 тис. 

В Україні, останнім часом, спостерігається поступове збільшення інвестицій в туризм, але їх величина залишається недостатньою для ефективної і повноцінної діяльності галузі. Так у 2007 р. на будівництво та переобладнання готелів за рахунок усіх джерел фінансування використано 750,5 млн. грн. інвестиційних коштів, на інші місця для короткочасного проживання – 553 млн. грн. Понад 85% загального обсягу капіталовкладень у розвиток готелів припадає на м. Київ, АР Крим, Одеську та Львівську області. На сьогодні в Україні функціонують всесвітньо відомі мережі готелів «Редісон-Сан» (м. Київ), «Прем’єр Палас» (м. Київ), «Міжнародний готель «Україна» та «Сан Рей»        (м. Дніпропетровськ), «Отрада» (м. Одеса), «Ріксос» (Трускавець), загалом понад 1 тис. підприємств готельного господарства. При цьому основна частина (близько 80%) інвестицій припадають на технічне переоснащення і реконструкцію і тільки 20% на нове будівництво. Найбільші інвестиції на розвиток готельного та ресторанного господарства в Україні спрямовані з США –  91,6 млн. дол., Віргінських Британських Островів – 41,6 млн. дол., Кіпру – 43,7 млн. дол., Швейцарії – 28,9 млн. дол., Російської Федерації – 23,4 млн. дол. та Італії – 3 млн. доларів, з інших країн – 5,3 млн. дол. (рис. 1.1). 
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Рис. 1.1. Іноземні інвестиції, спрямовані на розвиток готельного та ресторанного господарства України, млн. дол., 2006 р.

Проте, більшість іноземних інвестицій в Україні мають короткостроковий характер і розраховані на швидку окупність. Середній іноземний інвестор, здатний задовольнити багатомільйонні інвестиційні потреби, ще не прийшов в туристичну галузь України. Серед іноземних співзасновників переважають дрібні фірми і фізичні особи. Ситуація ускладнюється негативним іміджем України на світовому інвестиційному ринку. У всіх рейтингах вона посідає останні місця за привабливістю інвестиційного клімату і перші – за ризиками інвестування. Так, за даними світового економічного форуму, в рейтингу туристичної конкурентоспроможності Україна займає 78 місце серед 124 країн. За показниками розвитку туристичної та транспортної інфраструктури, якості обслуговування організованого туризму і в туристичній галузі в цілому, ефективності державної туристичної політики, визнання туризму пріоритетною галуззю на рівні національних інтересів, можливостями безвізового виїзду Україна значно поступається розвиненим країнам. 

Загальними причинами, що перешкоджають залученню інвестицій в туристичну сферу нашої держави є:

– нестабільна політична та економічна ситуація;

– низький рівень законодавчого та інституційного забезпечення інвестиційної діяльності;

– корумпованість фіскальних та регуляторних органів;

– втручання місцевих органів влади та контрольних організацій у туристичний бізнес;

– нерозвиненість загальної інфраструктури рекреаційних територій;

– відсутність якісної інформації про туристичні регіони України.

Активне зростання туристичного підприємництва залежить від реалізації прийнятих державних програм розвитку туризму, законодавчої бази, яка стимулює та підтримує механізми інвестування в туризм, розвитку економічної діяльності підприємств курортно-рекреаційного господарства, активізації інвестиційної політики в цілому. За цих умов вітчизняний туризм може стати однією з найприбутковіших сфер економіки України. 
Пріоритетність розвитку туристичної галузі для України можна визначити рядом причин:

– наявність значного різностороннього туристичного потенціалу;

– туризм сприятиме надходженню іноземної валюти в країну, а отже поповненню державного бюджету та урівноваженню платіжного балансу;

– туризм пов’язаний з багатьма іншими галузями економіки, тому розвиток цієї індустрії заохочуватиме зростання супутніх галузей;

– розвиток туризму в регіонах зумовить збільшення доходів місцевих бюджетів.

Об’єкти рекреації і туризму особливо привабливі для залучення інвестицій, оскільки за умови створення необхідної інфраструктури можна буде активізувати експорт туристичних послуг. Туризм, зокрема, є каналом продажу за іноземну валюту таких послуг, як розміщення в готелях, харчування в ресторанах, транспортні послуги, екскурсії. Послуги і товари продаються іноземним туристам за роздрібними цінами, що перевищують внутрішні ціни.

Більше того, туризм може піднести загальний культурний та ос​вітній рівень населення, відновити деякі види виробництв, забутих художніх промислів і ремесел, сприяти консервації історичної спадщини та архітектури, захисту природи.

Необхідність активізації інвестиційного процесу в туризмі зумовлюється також залежністю між розвитком ділового туризму і темпами іноземного інвестування: чим більше іноземців прибуває в Україну з діловими цілями, тим більше країна має можливостей залучити іноземні інвестиції. Проведення в нашій державі інвестиційних форумів, міжнародних симпозіумів, конференцій, виставок відкриває можливості для припливу іноземних інвестицій. Крім того, масштабне залучення іноземних інвестицій в українську економіку сприятиме досягненню довгострокової стратегічної цілі – створенню в Україні цивілізованого, соціально орієнтованого суспільства, що характеризується високою якістю життя населення, в основі якого лежить змішана економіка, що передбачає не тільки спільне ефективне функціонування різноманітних форм власності, але й інтернаціоналізацію ринку товарів, робочої сили і капіталу. 

Таким чином інвестиції – найважливіший важіль управління розвитком туризму. Їх необхідно аналізувати і прогнозувати при розробці заходів з формування матеріально-технологічної бази туризму, схем розміщення і розвитку туристичних об'єктів, податковому регулюванні, формуванні банків даних туристичних інвестиційних проектів, проведенні заходів щодо стандартизації і сертифікації турпродуктів, ліцензуванні туристичної діяльності, плануванні зайнятості та доходів населення, розвитку інфраструктури, наукових досліджень і дослідно-конструкторських розробок.

Для залучення приватних, в тому числі й іноземних, інвестицій в туристичну галузь дуже важливі:

· активність місцевої влади у сфері рекламно-інформаційної діяльності (висвітлення туристично-рекреаційного потенціалу територіально-адміністративних утворень);

· ліберальна адміністративна та податкова політика як місцевої, так і загальнодержавної влади, що заохочує приватну інвестиційну ініціативу;

· ефективна антимонопольна й антикримінальна політика, спрямована на забезпечення здорового конкурентного середовища серед підприємств туристичного бізнесу.

2. Сутність та основні поняття інвестиційної діяльності в туристичному бізнесі
Поточний стан економіки визначається діяльністю господарюючих суб'єктів, майбутній – обсягами інвестицій. У результаті виготовлення продукції та надання послуг зношуються основні фонди підприємств: будівлі, споруди, обладнання. Для їх відновлення нагромаджується амортизаційний фонд. Сума амортизаційного фонду підприємств, нарахованого за певний період, визначає обсяг коштів, необхідних для простого відновлення зношених основних фондів. Основні фонди відновлюються у процесі інвестиційної діяльності. Якщо обсяг інвестицій дорівнює обсягу амортизаційного фонду, відбувається просте відтворення, якщо перевищує його – розширене.

Розподіл ВВП на фонд споживання та фонд нагромадження є важливою макроекономічною пропорцією національної економіки. Від того, яку частину ВВП країна витрачає на створення матеріально-технічної та фінансової бази нових виробництв товарів та послуг, залежать майбутні обсяги ВВП та відповідно перспективний добробут населення. 

Регулювання інвестиційної діяльності передбачено Законом України «Про інвестиційну діяльність» від 18.09.1991 р., що характеризує її як сукупність практичних дій громадян, юридичних осіб і держави щодо здійснення інвестицій.

Закон визначає інвестиції як усі види майнових та інтелектуальних цінностей, що вкладаються в об'єкти підприємницької та іншої діяльності, у результаті якої створюється прибуток (дохід) або досягається соціальний ефект. Такими цінностями можуть бути:

· кошти, цільові банківські вклади, паї, акції та інші цінні папери;

· рухоме та нерухоме майно (будівлі, споруди, устаткування та інші матеріальні цінності);

· майнові права, що випливають з авторських прав, досвіду та інтелектуальних цінностей;

· права користування землею, водою, природними ресурсами;

· сукупність технічних та економічних знань у формі документації, навичок, виробничого досвіду, необхідних для організації виробництва товарів та послуг, але не запатентованих (ноу-хау).

Отже, інвестиції – це фінансові ресурси, матеріальні та інтелектуальні цінності, спрямовані на забезпечення інвестиційної діяльності з ме​тою створення необхідних активів для задоволення потреб суспільства і отримання у майбутньому прибутку від виробництва продукції з об’єктів, що інвестуються.

Інвестиції як ключовий аспект інвестиційної діяльності – це економічна категорія, а процес здійснення інвестиційної діяльнос​ті – економічні суспільні відносини. Інвестиції здійснюються у формі капітальних вкладень у відтворення матеріально-технічної бази туристичної галузі, а фінансові правовідносини складаються в про​цесі фінансування капітальних вкладень, тобто заснованій на пра​вових нормах діяльності державних органів чи приватних господарюючих суб’єктів щодо визначення дже​рел покриття прямих видатків на створення нових, реконструкцію чи переоснащення діючих основних фондів.

Інвестиційна діяльність – це процес використання сукупних матеріальних, трудових і фінансових ресурсів, що спрямовуються на збільшення капіталу, розширення, модернізацію і технічне переозброєння виробництва.

Інвестиційна діяльність в туризмі – це система принципів, критеріїв, відносин, що регулює напрями капітальних вкладень у розвиток туризму в межах країни, регіону, окремого підприємства.

Інвестор – це суб'єкт інвестиційної діяльності, який приймає рішення та вкладає власні, позичені або залучені кошти в об'єкти інвестування.

Суб'єктами інвестиційної діяльності можуть бути фізичні та юридичні особи (як українські, так і іноземні), у тому числі інвестори, замовники (генеральний підрядник), виконавці робіт (субпідрядники), банки, страхові компанії, користувачі проектів тощо. На макрорівні суб'єктами можуть бути держави, регіони, міжнародні організації. Суб'єкти інвестиційної діяльності як правило поєднують кілька функцій, наприклад, інвестора-замовника-користувача. Найчастіше інвестор – це посередник в інвестиційній діяльності, що акумулює чужі кошти і спрямовує їх у капіталовкладення на умовах мінімального ризику (ступінь ризику не перевищує 5-10%). Такими інвесторами можуть бути банки, інвестиційні фонди, страхові компанії, фінансово-промислові групи тощо.

До суб'єктів інвестиційної діяльності також належать:

· підприємець (фізична особа), який вкладає в інвестиційний проект переважно власний капітал, а також позиковий, взятий під особисту відповідальність. Цілі його, як правило, пов'язані з довготривалою активною участю в управлінні інвестованим підприємством (ступінь ризику в даному випадку – близько 20%); 

· спекулянт (інвестор), що не прагне, як правило, управляти інвестованою організацією, а з метою швидкого і максимального вилучення прибутку (зазвичай у формі купівлі і перепродажу акцій підприємства) йде на заздалегідь прорахований фінансовий ризик, який може бути досить істотним;

· гравець (екстремальний тип інвестора), що йде, як правило, на дуже високий ризик (30-60%) з метою отримання одноразового надприбутку, керуючись інтуїцією та досвідом.

Об'єктом інвестиційної діяльності є майно в різних формах, на яке витрачено кошти та яке використовується для отримання прибутку: основні та оборотні фонди, цінні папери, науково-технічна продукція, інтелектуальні цінності, майнові права.

Комплекс підприємств і установ, продукція чи послуги яких сприяють реалізації інвестиційної діяльності, формує інвестиційний комплекс країни. До нього належать:

· підприємства відповідної галузі;

· проектні організації та установи;

· фінансові посередники – інвестиційні банки, компанії, фонди;

· органи державного управління, які регулюють діяльність інвесторів;

· інфраструктура фондового ринку.

Результатом інвестиційної діяльності є не просто одержання до​ходів від здійснення інвестицій, а формування джерел коштів, які забезпечують подальшу інвестиційну діяльність, одержання довготривалого економіч​ного ефекту в результаті здійснення заходів із впровадження та удосконалення технологій, розвитку матеріальної бази, створення нових робочих місць тощо. Інвестиційна діяльність здійснюється в рамках ринку капіталів (основних засобів, нерухомості, нової продукції і технологій, цінних паперів, інтелектуальної власності), ринку товарів і послуг, а також ринку праці. Інвестиційна діяльність в різних сферах, маючи багато спільного, відрізняється ліквідністю, термінами здійснення проектів і їх окупністю, показником рентабельності, рівнем організаційного супроводу тощо. У зв'язку з цим формування інвестиційних програм і управління інвестиціями вимагають врахування специфіки інвестиційної діяльності для кожного напрямку бізнесу, в т.ч. туристичного.

3. Особливості інвестиційної діяльності в туристичному бізнесі
Туризм, як одна із перспективних галузей економіки багатьох країн світу, розвивається і крокує в ногу з науково-технічним прогресом. Удосконалюючи організацію турів, туристичні фірми впроваджують різноманітні новинки для поліпшення обслуговування, підвищення комфорту та швидкості переміщення туристів. Проте не кожна туристична фірма може собі це дозволити, а тому постає необхідність залучати кошти зарубіжних і вітчизняних інвесторів.

Інвестиційна діяльність в туризмі передбачає створення за рахунок інвестицій нових туристичних об'єктів, а також модернізацію або реконструкцію існуючих, здатних виробляти і пропонувати конкурентоспроможну туристичну продукцію. Інвестиції забезпечують процес матеріалізації ідей щодо створення нових туристичних об'єктів, здатних надавати туристичні послуги в більшому обсязі при поліпшенні якості обслуговування туристів.

Інвестиції здійснюються, якщо є попит на них і відповідна пропозиція, тобто збігаються інтереси продавців і покупців, а також інших учасників інвестиційного процесу. При дотриманні цих умов інвестиції будуть вигідними як учасникам бізнесу, пов’язаного з туризмом, так і самим туристам.

Інвестиційна діяльність в туристичній індустрії може здійснюватися двома шляхами:

1. За «принципом равлика», що передбачає здійснення точкових проектів, зокрема проведення одноденних екскурсій, організацію найдешевших турів, а потім розширення кола послуг, географії прийому та країн прибуття. Отримані прибутки вкладаються у реконструкцію наявної і створення нової матеріально-технічної бази туризму. Але побудова туристичної індустрії при цьому може затягнутися на кілька десятиліть. 

2. За «принципом вибуху», що передбачає залучення потужних інвестицій, які спрямовуються не лише на створення матеріально-технічної бази туризму і розвиток супутньої інфраструктури, а й на ефективну рекламну кампанію країни, регіону, туристичного центру. 

Туристичний бізнес привабливий для підприємців у зв'язку з невеликими стартовими інвестиціями, мінімальним терміном окупності витрат та високим рівнем рентабельності. Крім явної прибутковості, туризм є потужним фактором посилення престижу країни, зростання її значення в очах світового співтовариства і окремих громадян. Також туризм має соціальне значення як фактор підвищення освітнього і культурного рівня, засіб представлення культурної спадщини країни на міжнародній арені.

Слід зазначити, що інвестування в туризм – дуже ризикований захід, тому що цей вид діяльності надзвичайно чутливий до економічних, політичних, кліматичних та інших змін, які можуть різко скоротити потік туристів та істотно вплинути на надходження доходів від туризму.

Існує кілька значущих принципів інвестиційної діяльності в туризмі, від яких залежить успіх інвестицій, а також рівень їх прибутковості:

1)    сфера інвестування в цю галузь повинна мати чітко визначені територіальні межі, в яких відбуватиметься розвиток туристичного бізнесу;

2)   інвестиції повинні мати комплексний характер і охоплювати всі функціональні елементи інфраструктури туристичного бізнесу;

3) оскільки окремі елементи туристичної інфраструктури зазнають як фізичного, так і швидкого морального зносу, інвестування в туризмі повинно мати постійний характер;

4)    грошову масу інвестиційних коштів необхідно сфокусувати на тих туристичних напрямах, які здатні приносити максимальну віддачу. Проте не можна залишати без уваги менш значущі елементи, оскільки від них може залежати життєдіяльність всієї системи туристичного бізнесу країни;
5) процес капіталовкладень повинен забезпечувати потреби цільової аудиторії і передбачати відновлення та оновлення функціональності інфраструктури туристичних регіонів, без яких неможливе повноцінне існування туристичного бізнесу.

Інвестиційна активність в туристичному бізнесі, залежить, перш за все, від прибутку, який інвестори можуть одержати від своїх вкладів. Іншими важливими факторами, які враховують інвестори, є:

1) рівень розвитку нових технологій і продуктів в сфері туризму. Використання нових методів у туристичному бізнесі, як і в будь-якій іншій галузі, спрямоване на зменшення витрат і максимізацію прибутку. Новий турпродукт, як правило, добре просувається на туристичному ринку, що сприяє збільшенню прибутку, а впровадження нових методів і технологій виробництва туристичного продукту вимагає нових інвестицій;

2) вартість залучення і використання капіталовкладень в туризмі, яка впливає на віддачу від зроблених інвестицій. Низька вартість означає велику віддачу від інвестицій і значний прибуток для інвесторів;

3) вартість капіталу, необхідного для придбання матеріально-речових об'єктів. Витрати на придбання основних і оборотних засобів є складовою інвестування. Тільки сам інвестор може визначити розміри і напрями використання капіталу. Критерієм визначення напряму інвестицій є розмір прибутку, який залежить від ефективності використання капіталу;

4) державна політика, яка сприяє пожвавленню інвестиційної активності в туризмі (пільги з податку на прибуток та інші заохочувальні заходи).

Потребують врахування в процесі інвестиційної діяльності і загальні особливості туристичної індустрії як специфічного виду господарської діяльності (рис. 1.2).
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Рис. 1.2. Особливості туристичної індустрії, які слід враховувати в процесі інвестиційної діяльності

Основним фактором ризику в туристичному інвестуванні є розташування об'єкта інвестування та специфіка його діяльності. Значну роль відіграє стабільність політичної ситуації в країні, де реалізується інвестиційний проект. Не менше значення має і економічна кон’юнктура, стан товарних ринків та сфери обслуговування.

Більшість видів туристичного бізнесу передбачають сезонність обслуговування клієнтів – зимові гірськолижні курорти, морські пляжі, екзотичний туризм. Фактори ризику тут полягають у кліматичних умовах – сезон дощів мінімізує потік туристів, а спека змушує відвідувачів курортних територій більше часу проводити в готелі, обмежуючи використання усієї інфраструктури курорту.

Середня рентабельність інвестицій у туристичний бізнес може бути оцінена за загальними статистичними даними. Але відносно окремих випадків складно назвати конкретну суму прибутку, оскільки вона залежить від безлічі причин. Тим більше туристична галузь продовжує динамічно розвиватися – освоюються нові туристичні регіони, впроваджуються сучасніші засоби пересування, курортні території обладнуються технічними засобами відпочинку і розваг.

4. Переваги та недоліки інвестування у туристичний бізнес
Туризм суттєво впливає на економіку і розвиток регіону, сприяє надходженню валюти, створенню нових робочих місць, покращенню інфраструктури тощо.

Туріндустрія має унікальну структуру, що характеризується наявністю різноманітних елементів: невеликі ресторани, мотелі і готелі, будинки відпочинку, пральні, магазини, що продають вироби місцевих ремісників і предмети мистецтва тощо. Таким чином, інвестиції в інфраструктуру та матеріально-технічну базу туризму стимулюють розвиток численних підприємств малого бізнесу. 

Туризм приваблює підприємців невеликим стартовим капіталом, швидким терміном окупності, високим рівнем рентабельності. Окупність інвестицій в туристичній сфері в середньому складає два-чотири роки.

Початкові інвестиції в туризм приваблюють все більше вкладень у майбутньому в допоміжні і підтримуючі галузі. Туристична індустрія охоплює більшість галузей економіки, у тому числі промисловість, сільське господарство, будівництво, галузі інфраструктури і стимулює їх розвиток, а тому створене робоче місце в туризмі зумовлює появу не менше 20 робочих місць у інших галузях.

Оскільки в створенні продукту туристичної індустрії беруть участь різні її сектори, то компанії одного сектору мають інтерес до фінансування інших структур. Наприклад, туроператори можуть фінансувати розвиток готельних комплексів на курортах, куди вони відправляють своїх клієнтів. Авіакомпанії можуть гарантувати фінансову безпеку туроператорів, які широко використовують їх послуги.

Осучаснена завдяки туризму інфраструктура регіону використовується також і місцевими жителями. Виручка від туризму швидко розподіляється серед найширших верств населення приймаючого регіону, таким чином все суспільство отримує економічну користь.

Також позитивний аспект розвитку туризму полягає в тому, що туристи вимушені платити місцеві податки. Оскільки туристи в основному приїжджають з інших регіонів, то їх витрати для приймаючої країни збільшують податкову базу. Збори в аеропортах, в’їзні мита, оплата віз – це лише декілька прикладів обкладання туристів податками. Крім цих випадків, доходи від звичайних податків, що збираються як з подорожуючих, так і з місцевих жителів (ПДВ, акцизний збір), підвищуються внаслідок витрат туристів. Таким чином, туризм підвищує доходи регіону, зайнятість, інвестиції тощо.

У сфері туризму створюється значна кількість робочих місць, що сприяє розв’язанню проблеми зайнятості, особливо для жінок і молоді. Зростання кількості робочих місць не вимагає великих витрат. Так щохвилини у світі створюється 2 робочих місця в туризмі, витрати на створення робочого місця тут у 20 разів менші, ніж у промисловості. Важливо також, що впровадження нових технологій у туристичній сфері не призводить до скорочення працюючого персоналу. Відповідно зростають доходи населення, яке працює в туристичній сфері, що збільшує споживчий попит, який є важливим чинником зростання ВВП.

Проте, поряд з позитивними наслідками від інвестицій в туризм не слід забувати про негативний його вплив, зокрема про так звану монокультуру (односпрямованість) туризму. В конкурентній боротьбі за землю, ресурси, капітал туризм витісняє сільське господарство та інші традиційні джерела доходів місцевих жителів. Вища заробітна плата в індустрії туризму приваблює персонал, що стимулює відтік робочої сили з інших галузей. В результаті знижуються обсяги виробництва сільськогосподарської продукції, водночас обсяги її споживання зростають завдяки туристам. Руйнується традиційний спосіб життя і природний ландшафт в центрах масового туризму. Монокультура туризму підриває основи свого існування, тому уряд та інвестори повинні постійно підраховувати економічну ефективність від здійснення інвестицій, тобто їх доцільність.

Різноспрямованість – основа економічної стабільності. Коли одна галузь переживає спад, інша процвітає, і таким чином знижується можливість загальної кризи. Відповідно замість того, щоб сприяти диверсифікації економіки, туризм часом заміщує інші галузі.

При здійсненні інвестицій в туристичну індустрію слід пам’ятати, що туризм – сезонне явище. Тому повна залежність регіону від нього небажана. Тим більше попит на туристичні подорожі залежить від доходів і смаків туристів, що швидко змінюються.

Окремі галузі туристичної індустрії (зокрема санаторно-готельний бізнес) є досить капіталомісткими через високу вартість нерухомості і обладнання. Капітал у цьому випадку залучається на тривалий період і окуповується досить повільно, а структура інвестицій подібна на інвестиції в промисловість, тобто вимагає великих затрат.

Крім того, розвиток туризму породжує певні соціальні витрати і додаткові витрати на охорону навколишнього середовища. Бурхливий розвиток туризму і повна залежність від нього зумовлює наступну дилему: якщо припинити подальший розвиток, це загрожує економічним спадом; якщо не обмежувати туризм в подальшому розвитку, то природні і культурні ресурси країни збідніють і знеціняться. Таке рішення прийняти досить важко.

Також інвестиції у туризм зумовлюють зростання темпів інфляції. Туристи витрачають гроші, зароблені в одному регіоні або країні, в іншому регіоні. Тому підвищуються ціни на товари: продукти, одяг, житло, транспорт. Як правило, в туристичних регіонах особливо стрімко ростуть ціни на землю. Місцеві жителі (які мають відносно невеликі доходи) просто витісняються з ринку житла в районах з розвинутою туріндустрією.

Отже, до основних переваг інвестицій у туристичний бізнес належать:

· збільшення готівкового потоку в регіон, в тому числі надходження іноземної валюти;

· ріст валового національного продукту;

· створення нових робочих місць;

· реформування структури відпочинку, яка може бути використана як туристами, так і місцевими жителями;

· залучення капіталу, в тому числі й іноземного, що має стимулюючий ефект щодо економіки в цілому;

· збільшення податкових надходжень приймаючого регіону.

Недоліки інвестування в розвиток туризму виявляються в тому, що туризм:

· впливає на ріст цін на місцеві товари та послуги, на земельні й інші природні ресурси і нерухомість;

· сприяє відтоку грошей за кордон при туристичному імпорті;

· викликає екологічні та соціальні проблеми;

· може завдати шкоди розвитку інших галузей тощо.

ТЕМА 2. ІНВЕСТИЦІЙНІ ПРОЕКТИ  В ТУРИСТИЧНОМУ БІЗНЕСІ: СУТНІСТЬ І КЛАСИФІКАЦІЯ
1. Інвестиційний проект як інструмент інвестиційної діяльності

2. Класифікація та характеристика типових інвестиційних проектів в туристичному бізнесі

3. Особливості інвестиційних проектів з розвитку туристичної інфраструктури

4. Туристичний кластер – ефективний механізм реалізації інвестиційних проектів

1. Інвестиційний проект як інструмент інвестиційної діяльності

Інвестиційний проект – це сукупність цілеспрямованих організаційно-правових, управлінських, аналітичних, фінансових та інженерно-технічних заходів, які здійснюються суб'єктами інвестиційної діяльності та оформлені у вигляді планово-розрахункових документів, необхідних та достатніх для обґрунтування, організації та управління роботами з реалізації проекту. 

Інвестиційний проект – це система запланованих заходів зі створення нового або модернізації діючого виробництва товарів або надання послуг з метою отримання доходів або досягнення позитивного соціального ефекту, яка передбачає залучення інвестицій.

Інвестиційний проект є обґрунтуванням економічної доцільності, обсягу і строків здійснення прямої інвестиції, що включає проектно-кошторисну документацію, розроблену відповідно до стандартів, а також опис конкретних дій зі здійснення інвестицій.

Інвестиційний проект може передбачати:

· нове будівництво – створення нових підприємств на нових місцях за новими проектами;

· розширення виробництва – введення в дію нових основних фондів, подібних до діючих, для екстенсивного збільшення обсягів виробництва на діючих об'єктах;

· реконструкцію – обладнання діючих підприємств новою технологією та технікою за новими комплексними проектами;

· технічне переобладнання – підвищення технічного рівня за рахунок заміни старого обладнання на нове, продуктивніше.

У загальному розумінні проект – це задум (завдання, проблема) і необхідні кошти для його реалізації з метою досягнення бажаного економічного, технічного і організаційного результату. Проект – це також сукупність організаційно-правових і розрахунково-фінансових документів, необхідних для здійснення певних заходів.

Період типової реалізації інвестиційного проекту поділяється на три частини:

1) підготовка – проектні роботи, організація фінансування, погодження, планування та матеріально-технічне забезпечення початку робіт;

2) реалізація – створення нового матеріального об'єкта;

3) експлуатація нового виробництва – отримання прибутку, забезпечення окупності інвестицій, подальша робота об'єкта.

Розробленню інвестиційного проекту може передувати розроблення проектної (інвестиційної) пропозиції.

Проектна (інвестиційна) пропозиція – це результат техніко-економічного дослідження інвестиційних можливостей, на підставі яких приймається рішення про реалізацію інвестиційного проекту, оформлений у вигляді пропозиції щодо ініціювання інвестиційного проекту. Форма проектної (інвестиційної) пропозиції, на основі якої готується інвестиційний проект, для розроблення якого може надаватися державна підтримка, затверджується центральним органом виконавчої влади, що забезпечує формування державної політики у сфері економічного розвитку.

Інвестиційний проект має таку типову структуру:

· резюме (мета проекту, напрями використання інвестицій, відповідність проекту стратегічним документам держави, прогнозні обсяги виробництва продукції (товарів, послуг), потреба в інвестиціях, необхідність забезпечення земельною ділянкою для реалізації проекту, основні показники ефективності проекту, висновки експертизи відповідно до законодавства);

· загальна характеристика стану та проблем, пов'язаних з розвитком об'єктів та суб'єктів інвестиційної діяльності (характеристика об'єктів та суб'єктів, продукції (товарів, послуг), результати аналізу ринків збуту продукції (товарів, послуг), аналіз конкурентного потенціалу суб'єкта, зокрема виявлення можливостей розвитку, загроз та проблем у діяльності);

· організаційний план, плани маркетингової та виробничої діяльності;

· план реалізації проекту (строк введення в дію основних фондів, кадрове забезпечення, організаційна структура та управління проектом, розвиток інфраструктури, заходи з охорони навколишнього природного середовища, джерела фінансування проекту і виплат за зобов'язаннями суб'єкта інвестиційної діяльності, гарантії та схема повернення інвестицій);

· фінансовий план (оцінка фінансової та економічної доцільності проекту);

· інформація про ризики проекту, запобіжні заходи і страхування ризиків у випадках, передбачених законодавством;

· прогноз економічного та соціального ефекту від реалізації проекту;

· прогноз надходжень до бюджетів та державних цільових фондів;

· пакет документів з обґрунтуванням оцінки впливу на навколишнє природне середовище.

Інвестиційний проект може містити додаткові відомості залежно від сфери діяльності, в якій передбачається реалізація проекту.

2. Класифікація та характеристика типових інвестиційних проектів в туристичному бізнесі

Інвестиційні проекти в туризмі можуть бути спрямовані на:

розширення і розвиток підприємства:

· розробку проектів будівництва або реконструкцію офісу;

· придбання майна, будівництво підприємств розміщення та харчування;

· придбання транспортних засобів, об'єктів соціально-культурного та спортивного призначення або пайову участь у їх будівництві;

· оновлення та реконструкцію рекреаційних туристичних об'єктів;

· поліпшення умов праці співробітників тощо;

освоєння нових сегментів ринку і виробництво туристичних продуктів і послуг:

· маркетинг туристичного ринку;

· розробку рекламної кампанії;

· перепідготовку кадрів;

· впровадження системи якості обслуговування;

впровадження інформаційних технологій:

· реалізацію проектів з комп'ютеризації бізнесу;

· налагодження роботи через Інтернет, впровадження новітніх програмних проектів тощо;

придбання фінансових і нематеріальних активів:

· придбання пакета акцій;

· лізинг (фінансовий, оперативний);

· франчайзинг.

Інвестиційні проекти у сфері туризму, можна класифікувати за такими ознаками:

1) за масштабом туристичного проекту (великі, середні і малі проекти);

2) за цільовою спрямованістю проекту;

3) за характером і змістом інвестиційного циклу, який здійснюється на різних етапах життєвого циклу туристичного підприємства;

4) за формою власності (державні, приватні, комунальні, ко​лективні);

5) за регіональною ознакою (інвестиції в межах даної країни і за кордоном);

6) за джерелом вкладення (реальні і фінансові);
7) за рівнем економічної ефективності використання інвестиційних ресурсів (високоефективні, середньої та низької ефективності).

З огляду на велике значення матеріальних чинників надання туристичних послуг особливу роль у процесі інвестування відіграють інвестиції у майнові елементи основних засобів. За критерієм мети інвестиційного проекту, можна виокремити три категорії майнових інвестицій, а саме:

· інвестиції відтворення (відновлення, заміни), які здійснюються для заміни зношених майнових елементів новими основними засобами;

· інвестиції з модернізації, які полягають у покращенні використання основних засобів;

· інвестиції розвитку, що означає створення або придбання нових елементів основного капіталу.

Предметом інвестицій відтворення є обладнання і елементи оснащення, які піддаються фізичному, технічному чи економічному зношенню так, що подальша експлуатація їх приносить підприємству меншу вигоду. Така інвестиційна діяльність запобігає зниженню вартості активів підприємства і забезпечує просте відтворення залученого капіталу, протидіє збільшенню експлуатаційних витрат з причини старіння майна (наприклад, заміна пошкоджених меблів у готельних номерах чи застарілого гастрономічного обладнання у ресторані тощо).

Метою інвестицій з модернізації є вдосконалення процесу надання послуг у результаті збільшення віддачі існуючих активів балансу. Окрім цього, модернізація дає змогу зменшити витрати операційної діяльності за рахунок зменшення трудо- і матеріаломісткості та збільшити ефективність завдяки підвищенню продуктивності праці та якості пропонованих послуг. Інвестиція у модернізацію підприємства засвідчує потребу підвищення функціональності наявних засобів.

Інвестиції розвитку передбачають збільшення кількості наданих підприємством послуг і забезпечують розширене відтворення вкладеного капіталу. Інвестиції такого характеру впливають на масштаб діяльності, спричиняють ринкову експансію суб'єкта і сприяють зміцненню його конкурентної позиції. Купівля нових туристичних автобусів транспортним підприємством чи відкриття нових офісів з продажу організатором туризму є прикладом інвестицій розвитку.

Хоча з точки зору гарантії розвитку туристичного підприємства найважливішими є інвестиційні рішення, які формують потенціал з надання послуг, не можна оминути й інші їх види, особливо нематеріальні інвестиції. 

Нематеріальні інвестиції полягають у виділенні інвестиційних ресурсів на професійний розвиток персоналу, маркетингову діяльність, набуття майнових прав (наприклад, ліцензій). Значення нематеріальних інвестицій у туристичному бізнесі систематично зростає. Важко уявити інвестицію, яка полягає у відкритті нового гастрономічного закладу чи готельного об'єкта без навчання персоналу. Підготовка і виведення на ринок нового продукту туристичним оператором вимагає витрат на проведення маркетингових досліджень і популяризаційну діяльність. Туристичні посередники, авіаперевізники чи готельні заклади не можуть функціонувати без сучасних інформаційних технологій.

Потенційно можливі інвестиційні проекти в туризмі представлені на блок-схемі (рис. 2.1). 

В ряді випадків при диверсифікації діяльності туристичної фірми, предметом інвестицій можуть бути будь-які інші проекти, не пов’язані безпосередньо з туризмом: розробка і впровадження малих виробництв; організація підсобних господарств; створення філій або представництв; організація розважальних заходів та інше.

Реалізація інвестиційних програм може відбуватися як на етапі створення фірми, так і після її кількарічної діяльності. Як правило, інвестиційні проекти, пов’язані з розробкою і впровадженням інтелектуального продукту, реалізуються на початковому етапі функціонування фірми, а більш капіталомісткі проекти – після накопичення фінансових ресурсів.








Рис. 2.1. Приклади інвестиційних проектів у туризмі

3. Особливості інвестиційних проектів з розвитку туристичної інфраструктури

Інфраструктура відіграє важливу роль в економіці та забезпеченні умов життєдіяльності населення. Вона формує спеціалізацію території, суттєво впливає на формування промисловості, сільського господарства і туристичного бізнесу. На відміну від матеріального виробництва, інфраструктура має досить  чітко зумовлений територіальний характер, забезпечує функціонування підприємств, що визначають спеціалізацію туристичної галузі.

Інфраструктура характеризується такими ознаками:

· елементи інфраструктури не виробляють матеріальних цінностей, а лише створюють необхідні передумови для їх виробництва;

· ефективність структурно-функціональних об’єктів і споруд інфраструктури тісно пов’язана з безперервним розвитком та вдосконаленням матеріального виробництва;

· інфраструктура сприяє повному і раціональному господарському використанню території з відповідними природними, економічними і рекреаційними ресурсами, географічним положенням, що можна розглядати як суттєвий ресурс соціально-економічного розвитку.

Туристичні блага, тобто природно-рекреаційний потенціал території, та туристичні ресурси – пам’ятки історії, культури, архітектури, музеї, національні парки – обумовлюють абсолютні переваги певних територій у розвитку туризму, а туристична інфраструктура сприяє комфортності подорожування, створюючи сприятливі умови споживання турпродукту. 

Основним завданням інвестиційної діяльності в туристичній галузі є розвиток рекреаційно-туристичної інфраструктури, доведення її якісних і кількісних характеристик до рівня світових стандартів.

Туристична інфраструктура є сукупністю матеріально-речових об’єктів, діяльність яких спрямована на задоволення туристичних потреб населення. Вона включає матеріально-технічну базу функціонально-господарських структур. Туристична інфраструктура характеризується основними фондами та витратами праці, тобто певними місцевими ресурсами, які використовуються для виконання основних туристичних функцій.

За соціально-економічною сутністю, вартісними та трудовими ознаками туристичну інфраструктуру становлять: підприємства розміщення, харчування, транспорту, екскурсійного обслуговування, проведення дозвілля, інформаційні та рекламні служби тощо.

За функціональним призначенням туристична інфраструктура поділяється на виробничу (транспорт, зв’язок, будівельна індустрія, водопостачання, енергопостачання) і соціальну (торгівля, громадське харчування, побутове обслуговування, культурні, дитячі та медичні установи тощо). Окремо варто виділити об’єкти інфраструктури, пов’язані з охороною навколишнього середовища та відтворенням рекреаційних ресурсів.

Витрати на створення туристичної інфраструктури є досить значними, оскільки зміна туристичних сезонів (літнього та зимового) вимагає розбудови туристичної інфраструктури як до літніх, так і до зимових умов. Тому потрібна раціональна схема туристичних маршрутів, яка дала б змогу рівномірно у просторі і часі, а також відповідно до сезонів року, охопити територію об’єктами туристично-рекреаційної інфраструктури. Це сприятиме більш повному використанню ресурсів і зменшенню негативного впливу просторової і сезонної нерівномірності туризму на транспорт, систему внутрішнього обслуговування і використання кваліфікованих фахівців.

У пошуку оптимального розміру інвестицій в туристичну інфраструктуру регіону надзвичайно важливо усвідомлювати і враховувати той факт, що потреби в доступності природних, історико-археологічних і культурних об’єктів у різних категорій туристів неоднакові. Для одних туризм пов’язаний з потребами максимального комфорту, такі туристи прагнуть до мінімуму зменшити фізичні навантаження і до об’єкта, який їх зацікавив, під’їжджати або підлітати, користуючись комфортними видами транспорту, жити в комфортабельних готелях. Для інших туризм обов’язково пов’язаний з фізичним навантаженням, подоланням перешкод і небезпек. Тому потрібно інвестувати в створення різноманітних об’єктів сервісу, враховуючи вікові особливості туристів (від дитячого до похилого віку) з метою повного задоволення їх потреб у відпочинку та оздоровленні. Також при обслуговуванні зарубіжних туристів необхідно враховувати їх підвищені вимоги до зручності і комфорту, тобто до елементів інфраструктури (готелі, бунгало, ресторани, кафе, культурні заклади, магазини, спортивні майданчики, причали, ігрові майданчики, об’єкти побутового обслуговування тощо). Для розвитку туристичної галузі велике значення мають інвестиції в мережу шляхів сполучення, невід’ємної складової туристично-рекреаційного комплексу. До її складу належать: залізниці, автомобільні шляхи, морський, річковий, авіаційний види транспорту. Розвиток транспортної мережі передбачає урізноманітнення видів транспорту, підвищення протяжності доріг, їх якості та завантаженості. Найважливішою особливістю транспортної інфраструктури є те, що її можна об’єднати в єдину територіальну систему.

Для забезпечення високого рівня розвитку туристично-рекреаційного комплексу і туристичної індустрії необхідним є не лише теоретичне дослідження стану інфраструктури, а й впровадження його результатів в практику складання техніко-економічних обґрунтувань інвестиційних проектів з розвитку рекреаційних регіонів, у складання схем районного планування і генеральних планів розвитку окремих населених пунктів. 

Інвестиційні ресурси, необхідні для розвитку туристичної інфраструктури, є досить значними, а тому потребують участі держави у фінансуванні інвестиційної діяльності, а також об’єднання приватних та державних фінансових ресурсів в рамках туристичних кластерів.

4. Туристичний кластер – ефективний механізм реалізації інвестиційних проектів

Одним із пріоритетних напрямів розвитку інвестиційної діяль​ності можуть стати туристичні кластери, оскільки в таких об’єднаннях налагоджена організаційна структура; підприємства кластера мають конкурентні переваги, які досягаються завдяки спеціалізації, а це, в свою чергу, забезпечує підвищення продук​тивності праці та зниження собівартості продукції та послуг; клас​тери формуються в межах курортно-рекреаційних зон, що надає інвесторам впевненості у ефективному використанні вкладеного капіталу.

Кластер – це географічна група взаємозалежних компаній та асоційованих інститутів у певній галузі, які пов’язані спільними цілями і доповнюють один одного.

Кластер об’єднує виробників кінцевої продукції і сервісні орга​нізації, які їх обслуговують, постачальників сировини, матеріалів та напівфабрикатів, фірми, що надають інформаційне і технічне забезпечення, канали розподілу інвестиційних ресурсів, торго​вельні структури та науково-освітні заклади, здатні забезпечити підготовку фахівців, перевірку стандартів і маркетингові дослідження.

Кластери можуть об’єднувати підприємства та установи як окре​мих регіонів, так і країн для підвищення ефективності їх діяльнос​ті, зростання продуктивності праці та якості продукції, стимулю​вання конкуренції та інновацій, залучення інвестицій, створення нових підприємств, враховуючи їх вигідне географіч​не розташування.

Характерні риси успішної діяльності кластерів:

· взаємозв’язки між підприємствами, які роблять учасників сильнішими порівняно з тими підприємствами, що працюють поодинці;

· кооперація та співпраця, які є стимулами до пошуку нових, більш досконалих методів роботи, орієнтація на інновації, залучення внутрішніх та зовнішніх інвестицій;

· орієнтація на потреби ринку, які є головним фактором визначення загальної стратегії підприємств, та забезпечення відповідності стратегії кожного окремого підприємства загальній стратегії розвитку регіону.

Потенційні члени туристично-рекреаційного кластера:

· обласні управління у справах молоді, спорту і туризму;

· міськвиконкоми та райвиконкоми;

· вищі навчальні заклади туристичного профілю;

· мережа природно-заповідних територій;

· історико-культурні заповідники;

· заклади культури та відпочинку;

· заклади громадського харчування;

· готельні комплекси;

· туристичні фірми;

· транспортні організації тощо.

Кластеризація туристичної індустрії, як і будь-якої іншої сфери матеріального чи нематеріального виробництва, передбачає не створення нових суб’єктів господарювання, а об’єднання на добровільних і взаємовигідних засадах існуючих виробників продукції та послуг. Метою такого об’єднання є вихід на новий рівень конкурентоспроможності на ринку туристичних послуг на основі скоординованості дій членів кластера.

Структурно-функціональна модель туристичного кластера (рис. 2.2) передбачає наявність кількох обов’язкових компонентів:

1) туристичного блоку, до якого належать туристичні фірми, підприємства готельного господарства, об’єкти атракції і природно-заповідного фонду;
2) виробничого блоку, який об’єднує виробників продукції, що мають пряме чи опосередковане відношення до туристичної індустрії;










Рис. 2.2. Структурно-функціональна модель туристично-рекреаційного кластера

3) науково-освітнього блоку, що об’єднує освітні заклади, здатні забезпечити потреби у висококваліфікованих кадрах, та наукові установи, які відповідають за стратегію розвитку та проводять маркетингові дослідження;

4) управлінського блоку, до якого належать керівники організацій, що утворили кластер, представники фінансових інститутів та органів державного управління, які координують дії учасників об’єднання.

Для апробації кластерно-туристичних технологій доцільно обра​ти територію окремих регіонів чи областей. Саме за такого терито​ріального охоплення досягається оптимальність виробничих, управлінських, інформаційних та інвестиційних зв’язків між компонентами кластера.

Запровадження кластерної моделі організації туристичного бізнесу забезпечить підвищення координації дій всіх суб’єктів галузі та розвиток конкурентних переваг регіону завдяки вирішенню наступних пріоритетних завдань: створення реального реєстру об’єктів туристичної інфраструктури, щоб інвестори знали, куди вкладати гроші; забезпечення реклами та створення інвестиційного іміджу туристичного регіону; формування інформаційної бази регіону з визначенням можливих туристичних маршрутів, місць відпочинку, транспортної системи тощо; підвищення рівня кваліфікації та інтелектуального потенціалу працівників туристичної сфери.
ТЕМА 3. РЕСУРСИ ТА ДЖЕРЕЛА ІНВЕСТИЦІЙНОЇ ДІЯЛЬНОСТІ В ТУРИСТИЧНОМУ БІЗНЕСІ 
1. Інвестиційні ресурси як передумова інвестиційної діяльності в туристичному бізнесі

2. Порівняльна характеристика джерел інвестиційної діяльності в туристичному бізнесі

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 (рис. 3.1):

· кошти, цільові банківські вклади, паї та інші цінні папери;

· рухоме та нерухоме майно (будинки, споруди, устаткування та інші матеріальні цінності);

· майнові права, авторські права, 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. 3.1. 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 поділити 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. 3.2.

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.













Рис. 3.2. Потенційні джерела інвестицій в туризмі 

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 тощо. 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 відповідно до нових нормативно-правових актів. Згідно рішення Загальних зборів на реалізацію інвестиційних проектів можуть бути спрямовані 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) для відшкодування 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 підприємств 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 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 отримання державного фінансування 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 та індивідуальних підприємців, які отримали статус резидента вільної економічної зони, передбачаються пільги з оподаткування, встановлюється особливий митний режим (режим вільної митної зони).

Ще однією 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 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 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 укладання угоди і менші вимоги щодо забезпечення. Крім того, лізинг не обмежує можливості залучення кредитних 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 (продавець) майна, 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 (щомісячно, 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.

ТЕМА 4. УПРАВЛІННЯ ІНВЕСТИЦІЙНОЮ ДІЯЛЬНІСТЮ В ТУРИСТИЧНОМУ БІЗНЕСІ
1. Сутність та принципи управління інвестиційною діяльністю в туристичному бізнесі

2. Організаційно-економічний механізм управління інвестиційною діяльністю в туристичному бізнесі

3. Формування інвестиційної політики та планування інвестиційної діяльності в туристичному бізнесі

4. Організація інвестиційної діяльності в туристичному бізнесі

5. Організаційне забезпечення супроводу інвестиційної діяльності в туристичному бізнесі 

1. Сутність та принципи управління інвестиційною діяльністю в туристичному бізнесі

Здійснення інвестиційної діяльності в рекреаційно-туристичній сфері передбачає відповідне управління цим процесом, основна мета якого – забезпечити найефективніше формування системи цілей і засобів їх досягнення в даній галузі. 

Для цього необхідно: 

· забезпечити високий темп економічного розвитку рекреаційно-туристичної сфери шляхом організації ефективної інвестиційної діяльності та розширення її обсягів; 

· забезпечити максимізацію прибутку від інвестиційної діяльності; 

· забезпечити мінімізацію інвестиційних ризиків; 

· забезпечити фінансову стабільність і платоспроможність суб’єктів господарювання у процесі реалізації інвестиційних програм; 

· визначити можливі варіанти прискорення реалізації інвестиційних програм тощо.

Найбільш загальними етапами досягнення мети інвестування є:

1) збір необхідної інформації для розробки бізнес-плану інвестиційного проекту;

2) вивчення і прогнозування перспектив ринкової кон'юнктури щодо об'єктів, які цікавлять інвестора;

3) формування інвестиційної політики, стратегії і тактики поведінки на ринку інвестиційних товарів (послуг);

4) гнучке поточне корегування інвестиційної політики в процесі її реалізації.

Загальна схема управління інвестиційною діяльністю подана на рис. 4.1.

Вибір найбільш ефективного способу інвестування починають з чіткого визначення можливих варіантів. Альтернативні проекти по черзі порівнюють один з одним і обирають найбільш прийнятний з точки зору прибутковості й безпеки для інвестора.
















Рис. 4.1. Етапи управління інвестиційною діяльністю

Щоб інвестиційна діяльність насправді була чинником розвитку туристичного підприємства, його керівництво повинно дотримуватися базових принципів управління нею:

· визначення граничної ефективності капіталовкладень (необхідність розрахунку оптимального обсягу коштів, що інвестуються в конкретний проект для того, щоб ефективність кожної додаткової порції капітальних витрат залишалася позитивною);

· оптимізації ризиків інвестицій, які слід оцінити перед початком інвестиційного процесу і корегувати в ході його здійснення (що раніше буде призупинене інвестування безнадійного проекту, то меншими будуть втрати);

· поєднання натурально-речових і вартісних оцінок ефективності капіталовкладень (якщо обмежитись вартісними розрахунками можна зазнати збитків внаслідок непередбаченої інфляції);

· врахування адаптаційних витрат (підготовка і перепідготовка кадрів, набуття досвіду в новому виді діяльності, освоєння і встановлення нового устаткування, налагодження нових ділових зв'язків тощо);

· врахування пов'язаних капіталовкладень (принцип мультиплікатора) – необхідно враховувати міжгалузеві, міжоб'єктні і міжпроектні взаємозалежності капітальних витрат (наприклад, вкладення в розширення фірми-туроператора можуть стимулювати подальші вкладення в турагентську мережу, в транспорт, зв'язок, допоміжні служби тощо, які необхідно передбачити заздалегідь);

· врахування при плануванні інвестицій співвідношення між ціною попиту на передбачувані послуги і собівартістю їх надання (ціна попиту повинна істотно перевищувати собівартість, причому ця перевага має бути стійкою на весь передбачуваний період окупності інвестицій);

· врахування чинника часу при оцінці економічної ефективності і термінів окупності інвестицій за альтернативними проектами (дисконтування). При цьому враховуються інфляційні процеси і ризики, пов'язані з продовженням термінів здійснення та окупності капіталовкладень, а також розглядаються альтернативні варіанти використання коштів, що інвестуються.

2. Організаційно-економічний механізм управління інвестиційною діяльністю в туристичному бізнесі

Прискорення інвестиційних процесів в рекреаційно-туристичній сфері України слід здійснювати шляхом удосконалення організаційно-економічного механізму управління інвестиційною діяльністю, в основу якого має бути покладено систему фінансово-економічних та організаційно-правових важелів. Лише такий підхід дозволить сформувати належний порядок здійснення інвестиційної діяльності та досягти очікуваних економічних результатів.  Водночас, організаційно-економічний механізм управління інвестиційною діяльністю слід розглядати як важливий чинник виконання інвестиційної політики держави. В узагальненому вигляді він представлений на рис. 4.2. 

Його дієвість значною мірою обумовлюється результатом взаємодії складових елементів, сукупний вплив яких визначає економічні результати інвестиційної діяльності. Кожен елемент, в свою чергу, також формується із певних складових, результати дії яких безпосередньо впливають на інвестиційні процеси. При цьому дія кожної складової може мати позитивний або негативний вплив на результативність інвестиційних процесів. Це знаходить відображення в сукупності дій і регуляторів, що складають основу організаційно-економічного механізму. Вони динамічні, зазнають впливу зовнішніх і внутрішніх чинників, а також відіграють важливу роль у створенні економічно ефективного інвестиційного клімату. Тому першочергова увага повинна приділятися оцінці впливу усіх складових механізму на економічну ефективність інвестиційної діяльності. Для цього доцільно проводити аналіз їх впливу на ефективність інвестиційних процесів, а за необхідності періодично здійснювати їх корегування з метою створення сприятливого клімату інвестиційної діяльності. 

3. Формування інвестиційної політики та планування інвестиційної діяльності в туристичному бізнесі

Інвестиційна політика туристичного підприємства – це комплекс заходів, що передбачають вигідне вкладення власних і позикових коштів з метою забезпечення його стабільної роботи.

Інвестиційна політика на туристичному підприємстві повинна формуватися, виходячи зі стратегічних цілей, зазначених у бізнес-плані, і бути спрямована на забезпечення фінансової стійкості підприємства не тільки на поточний момент, але і на майбутнє.



Рис. 4.2. Структура організаційно-економічного механізму управління інвестиційною діяльністю в туристичній сфері

При розробці інвестиційної політики туристичного підприємства важливо забезпечити повну відповідність бізнес-заходів законодавчим (Закон України «Про інвестиційну діяльність», Податковий Кодекс, Господарський Кодекс) та іншим нормативно-правовим актам, що регулюють інвестиційну діяльність.

На етапі формулювання цілей інвестиційної політики необхідно враховувати:

· економічне та фінансове становище туристичного підприємства;

· співвідношення власних і позикових коштів;

· технічний рівень надання туристичних послуг;

· фінансові умови інвестування;

· можливість і економічну доцільність придбання туристичного обладнання на умовах лізингу;

· пільги, які можуть бути надані державою;

· умови страхування ризиків тощо.

Багато факторів, які визначають здатність туристичних підприємств залучати інвестиції, знаходяться поза їх контролем, наприклад інвестиційний клімат в країні, тому необхідно розробляти заходи, які б забезпечили туристичному підприємству максимальний контроль за власною діяльністю і, таким чином, стимулювали рішення власників та потенційних інвесторів вкладати капітал. Для цього інвестиційна політика туристичного підприємства повинна передбачати:
· ранжування туристичних інвестиційних проектів за пріоритетами;

· класифікацію туристичних інвестиційних проектів за термінами реалізації;

· застосування найвигідніших способів залучення інвестицій;

· найбільш ефективне використання залучених інвестиційних ресурсів;

· дієве управління факторами ризику.

Формування інвестиційної політики туристичного підприємства неможливе без розробки плану інвестиційної діяльності. Планування інвестиційної діяльності туристичного підприємства – це важливий процес, оскільки плануючи інвестиції, підприємство створює передумови роботи на майбутнє. Якщо інвестиційний план добре складений, то туристичне підприємство буде успішно функціонувати, у протилежному випадку його може очікувати банкрутство.

Планування інвестиційної діяльності – це процес розроблення системи планових заходів із забезпечення підприємства необхідними інвестиційними ресурсами з метою підвищення ефективності його інвестиційної діяльності. 

Головною метою інвестиційного планування є інтеграція всіх учасників для виконання комплексу робіт, які забезпечують реалізацію визначених завдань.

При формуванні інвестиційного плану необхідно дотримуватися таких правил:

· план інвестицій на туристичному підприємстві повинен випливати з довгострокової стратегії його розвитку;

· інвестувати кошти доцільно тільки в тому випадку, якщо від цього підприємство отримає більшу вигоду, ніж від зберігання грошей у банку;

· інвестувати кошти доцільно тільки в рентабельні проекти;

· інвестувати кошти доцільно тільки в тому випадку, якщо рентабельність інвестицій перевищує темп інфляції;

· приймати остаточні рішення щодо інвестування слід за умови отримання найбільшої економічної вигоди і найменшого рівня ризику.

Для успіху інвестицій необхідне їх економічне обґрунтування на основі ґрунтовно опрацьованого бізнес-плану функціонування й розвитку туристичного підприємства.

Бізнес-план складається з розділів, які містять інформацію про особливості інвестиційного проекту, галузь в якій реалізується інвестиційний проект, аналіз ринку, характеристику потенційних покупців, забезпеченість реалізації проекту основними факторами виробництва, визначення джерел фінансування інвестиційного проекту.

Найважливіший розділ бізнес-плану – фінансовий план. Його складають у кілька етапів.

На першому – складають графік потоку інвестицій: за перший рік – помісячно, за другий –  поквартально, за третій і наступні – загалом за рік. У цьому графіку відображають необхідний обсяг капітальних та експлуатаційних витрат, пов'язаних з реалізацією інвестиційного проекту.

Капітальні витрати (початкові інвестиції) визначаються характером інвестиційних проектів. Вони можуть включати витрати на проектно-дослідницькі роботи, придбання земельної ділянки та її благоустрій, будівництво, придбання обладнання, його монтаж, придбання прав на використання технологічного процесу і технічних засобів тощо.

Експлуатаційні (виробничі) витрати включають витрати на сировину, матеріали, покупні вироби, паливо, енергію, оплату праці, витрати з обслуговування виробництва і управління.

На другому етапі обґрунтовується план доходів, пов'язаних з реалізацією інвестиційного проекту. Такі показники також розраховують за перший рік щомісячно, за другий – щоквартально, за третій і наступні – загалом за рік.

На третьому етапі визначається точка беззбитковості інвестиційного проекту, яка показує, за якого обсягу продажу продукту (послуги) буде досягнуто самоокупність господарської діяльності об'єкта інвестування.

На четвертому етапі оцінюється економічна ефективність інвестиційного проекту.

Суть одного із найпростіших методів оцінки економічної ефективності інвестицій полягає у розрахунку їх середньої рентабельності (R) за формулою:
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де Р – прибуток за час експлуатації проекту; l – повна сума інвестиційних витрат; n – час експлуатації проекту.

Приклад розрахунку середньорічної рентабельності інвестиційних проектів наведено в таблиці 4.1.

Таблиця 4.1 

Порівняння інвестиційних проектів за їх середньорічною рентабельністю
	Показник
	Проект А
	Проект В

	Загальний обсяг інвестицій, тис. грн.
	600
	650

	Дохід від реалізації, тис. грн.
	
	

	за 1-й рік
	270
	400

	за 2-й рік
	200
	350

	за 3-й рік
	120
	100

	за 4-й рік
	90
	50

	за 5-й рік
	70
	0

	Усього за п'ять років
	750
	900

	Інвестиційний прибуток, тис. грн., усього
	150
	250

	Середньорічний інвестиційний прибуток, тис. грн.
	30
	50

	Рентабельність інвестицій за п'ять років, %
	25
	38

	Середньорічна рентабельність інвестицій, %
	5
	7,6

	Прогнозовані середньорічні темпи інфляції, %
	4

	Середня ставка банківського відсотка, % річних
	10


Порівнюючи рентабельність інвестицій за проектами А і В, можна дійти висновку, що проект В більш вигідний для підприємства. Однак інвестувати кошти доцільно тоді, коли від цього можна отримати більший прибуток, ніж від їх зберігання у банку. Порівнюючи середньорічну рентабельність інвестицій зі ставкою банківського відсотка, можна дійти висновку, що зберігати гроші в банку для підприємства вигідніше в обох випадках.

4. Організація інвестиційної діяльності в туристичному бізнесі

Поширеними у міжнародній практиці способами організації інвестиційної діяльності є:

· кредитування проекту (рис. 4.3);

· спільна участь в інвестиційному проекті вітчизняного та іноземного партнерів (створення спільного підприємства) (рис. 4.4);

· портфельні інвестиції через фондовий ринок (рис. 4.5);

· контракт на управління (рис. 4.6). 

Таким чином, окрім прямого інвестування у придбання туристичних комплексів можливими є механізми вкладення коштів без набуття інвестором права власності на об’єкт інвестицій (зокрема це актуально за умови обмежень щодо іноземного капіталу в певній країні).

Найчастіше підхід керівництва вітчизняних підприємств туристичної сфери до пошуку джерел фінансування інвестиційних проектів характеризується безсистемністю, відсутністю чіткого плану і обмежується спробами отримання кредитів у місцевих банків під найбільш низький відсоток.

Проаналізувавши помилки в діях керівників українських підприємств, які постають перед необхідністю залучити інвестиції, можна запропонувати такі рекомендації:

Варіант А





1. Кредит під гарантію банку 

2. Кредит 

3. Сума кредиту + процент за кредитом (інвестору) + банківський відсоток 

4. Сума кредиту + процент за кредитом 


Варіант В




1. Кредит під заставу об'єкта інвестування 

2. Сума кредиту + процент за кредитом 

Рис. 4.3. Кредитування інвестиційного проекту







1. Величина пайової участі інвестора 

2. Дивіденди від інвестицій 

3. Накопичена вартість капіталу 

Рис. 4.4. Спільне інвестування проекту
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Дохідність (рентабельність) портфеля =

Вартість портфеля акцій


1. Вартість портфелю акцій 

2. Дивіденди 

3. Різниця в ринковій вартості активів (портфеля) 

Рис. 4.5. Портфельні інвестиції на фондовому ринку


1. Консультаційні, управлінські та інші послуги, накопичений досвід та інші нецінові пільги (преференції) 

2. Передача прав на експлуатацію та управління

3. Одноразові виплати і регулярні відрахування

Рис. 4.6. Контракт на управління

1. Керівництву слід знати документи, необхідні для залучення інвестицій, суму коштів, які слід інвестувати для реалізації задуманого проекту, а також оптимальну форму залучення інвестицій.

2. Необхідні документи слід ретельно підготувати, фінансові розрахунки повинні бути точними і повними, бізнес-план повинен відповідати міжнародним стандартам.

3. Слід дотримуватися методик підготовки інформації про підприємство для потенційного інвестора.

4. З проханням про залучення інвестицій потрібно звертатися до структур, які безпосередньо займаються фінансуванням інвестиційних проектів, зокрема фінансуванням у необхідній для підприємств формі. Наприклад, не слід звертатися з пропозицією про інвестування до потенційних конкурентів – великих підприємств, які вже працюють на цьому ринку і пропонують аналогічний перелік туристичних послуг.

5. Необхідно знайти гарантії забезпечення повернення інвестицій.

6. Потрібно вміти використовувати наявні ресурси або можливості для надання гарантій повернення залученого фінансування.

7. Ретельно розроблені документи варто презентувати на галузевих виставках-презентаціях інвестиційного потенціалу.

За умови кредитування, перший документ – це заява на отримання кредиту, в якій вказується сума кредиту та реквізити позичальника, описуються його господарські приміщення (із зазначенням – власність або оренда) та інше майно, характеризуються постачальники, клієнтура, конкуренти, зв'язки з іншими фірмами.

Паралельно готується комплект документів для проведення попереднього аналізу підприємства, яке інвестується (кредитується). Як правило, до нього включають:

· нотаріально завірені статут і установчий договір підприємства;

· техніко-економічне обґрунтування здійснення інвестицій;

· довідки про рух коштів на поточному рахунку за останні три місяці;

· довідку про наявність заборгованості за позиками;

· квартальні та річні звіти про результати роботи;

· розшифрування дебіторської та кредиторської заборгованості за останній звітний період;

· зразки підписів осіб, які мають право розпоряджатися рахунком і підписувати розрахункові документи тощо.

5. Організаційне забезпечення супроводу інвестиційної діяльності в туристичному бізнесі 

Туристично-рекреаційний комплекс об'єднує систему туристично-рекреаційних закладів, підприємств інфраструктури та інших галузей, які мають тісні виробничі та економічні зв'язки, спільно використовують ресурси з метою задоволення різноманітних оздоровчих, пізнавальних, культурних та інших потреб населення. На сьогоднішній день створення партнерства між владою та підприємствами туристичного бізнесу на постійній основі сприятиме реалізації комплексу завдань інвестиційного розвитку туристичного бізнесу в регіоні. Для ефективної реалізації даного партнерства доцільно розробити систему супроводу інвестора, яка полягатиме у створенні окремої організації (наприклад комунального підприємства) із залучення інвестицій у туристичну галузь. Це забезпечуватиме стабільні умови для реалізації інвестиційних проектів та оперативного вирішення проблемних питань у межах компетенції місцевих рад. Головною метою її функціонування має бути соціально-економічний розвиток регіону через упорядкування й забезпечення розвитку туристично-рекреаційної галузі на території міста, району або області як пріоритетного виду економічної діяльності. На систему супроводу інвестора можуть бути покладені завдання, вирішення яких сприятиме підвищенню інвестиційної привабливості туристично-рекреаційної сфери регіону:

· систематичне оновлення інвестиційного паспорту;

· покращення процесу інформування інвесторів шляхом створення пакету інформаційних матеріалів, щоб забезпечити їх необхідною інформацією та представити регіон як вигідне місце для бізнесу й інвестицій;

· видання й систематичне оновлення інвестиційного довідника (у тому числі в електронній формі);

· пошук інвесторів для реалізації нових інвестиційних проектів у туристично-рекреаційній сфері через регулярне проведення інвестиційних ярмарків та форумів туристичного спрямування, акумулювання інвестиційних пропозицій, їх популяризацію;

· виділення історичних об'єктів для створення бізнесу в планах реставрації та забудови з обов'язковим зазначенням умов його ведення;

· визначення критеріїв діяльності для об'єктів готельного та ресторанного господарства, а також індустрії розваг з обов'язковими вимогами дотримання стандартів обслуговування, екологічного навантаження на територію та озеленення, що є важливою умовою створення туристичних зон європейського типу, які будуть здатні конкурувати з туристичними центрами інших країн;

· співпраця з урядовими та громадськими організаціями, зацікавленими в підтримці та покращенні позитивного туристичного іміджу регіону;

· налагодження та підтримка зв'язків з міжнародними інвестиційними фондами та девелоперськими компаніями, торгово-економічними представництвами, торгово-промисловими палатами, посольствами та консульствами інших держав в Україні.

Механізм створення та функціонування системи супроводу інвестора наведений на рис. 4.7. Першим кроком має бути формування команди професіоналів, завданням яких буде надання допомоги потенційним інвесторам, та розробка алгоритму створення пакету необхідної інформації для них. Підписання договорів про інвестиційне співробітництво з найпотужнішими учасниками інвестиційних процесів регіону та країни дозволить надавати практично всі послуги, які стосуються інвестиційних проектів. Крім того, співпраця зі структурними підрозділами місцевих органів влади та іншими суб'єктами управління туристично-рекреаційним комплексом регіону дозволить сформувати необхідні інформаційні ресурси для забезпечення соціально-економічного розвитку регіону. У сучасних умовах обмеженості інформації для інвесторів вартість таких послуг, з огляду на практику функціонування інвестиційних агентств в Україні, може становити від 3000 грн. до 30000 грн. залежно від обсягу, складності та терміновості робіт. Співпраця з інвестором має здійснюватися на умовах договору, оплата послуг повинна складатися з базової ставки (передоплата 30 %) і основної суми (сплачується після надання послуг).

Для зростання інвестиційних надходжень в об'єкти туристичної сфери, які є важливими для соціально-економічного розвитку регіону, але при цьому менш привабливі для інвесторів, доцільно створити у рамках КП «Турінвест» відділ залучення інвестиційних ресурсів, основною метою якого буде створення сприятливих умов для залучення внутрішніх і зовнішніх інвестицій. 

Пакет інформаційних матеріалів економіко-аналітичного характеру для інвесторів повинен містити опис інвестиційного проекту, його організаційний і фінансовий план, оцінку ризиків. Крім того, мають бути проведені розрахунки чистої теперішньої вартості проекту, періоду окупності, внутрішньої норми дохідності, відштовхуючись від мінімальної суми необхідних інвестиційних ресурсів, й оформлені у вигляді інвестиційного меморандуму, який є скороченим варіантом бізнес-плану. За його допомогою процес пошуку інвесторів значно полегшиться, оскільки наявність реальних проектів з чіткими економічними розрахунками є більш привабливою, ніж просто інвестиційна пропозиція без зазначення вартості та терміну окупності. Отже, інвестиційний пакет для кожного запропонованого проекту має забезпечити інвесторів інформацією щодо окупності та рентабельності майбутнього проекту. 

КП «Турінвест» може надавати широкий спектр послуг (рис. 4.8). З одного боку, це полегшить роботу інвесторам, які не володіють достатньою кількістю інформації, а з іншого, буде додатковим джерелом доходу для системи супроводу інвестора. Таким чином, створення системи супроводу інвестора у формі комунального підприємства дозволить більш ефективно проводити інвестиційні форуми, оновлювати інформаційну базу, а отже організувати залучення інвестицій в туристичний бізнес ефективніше та швидшими темпами. 
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ТЕМА 5. ОЦІНЮВАННЯ ЕФЕКТИВНОСТІ ІНВЕСТИЦІЙНОЇ ДІЯЛЬНОСТІ В ТУРИСТИЧНОМУ БІЗНЕСІ 

1. Сутність, види та принципи оцінювання ефективності інвестиційних проектів у туристичному бізнесі

2. Показники оцінювання ефективності інвестиційних проектів у туристичному бізнесі

3. Оцінювання ризиків інвестиційних проектів у туристичному бізнесі

1. Сутність, види та принципи оцінювання ефективності інвестиційних проектів у туристичному бізнесі

Дослідження та поглиблений аналіз ефективності інвестицій​них процесів у туристичній індустрії передбачають виокремлення основних видів ефективності інвестиційних проектів:

· комерційна (фінансова) ефективність, яка враховує фінансові результати реалізації проекту для його учасників;

· бюджетна ефективність, яка відображає фінансові результати проекту для державного, регіонального та місцевого бюджетів;

· народногосподарська ефективність, яка враховує витрати і ре​зультати, що виходять за межі прямих фінансових інтересів учасни​ків інвестиційного проекту.

Оцінка ефективності інвестиційного проекту – це математичне завдання пошуку оптимального інвестиційного рішення в умовах невизначеності, до чинників якої належать:

· політична, соціальна і економічна нестабільність;

· високий рівень інфляції;

· непередбачувані зміни цінової структури інвестиційного ринку;

· недостатній правовий захист інтересів інвестора і його капіталу;

· непередбачувані зміни нормативно-правової бази тощо.

Методичною основою економічної оцінки ефективності інвестиційних проектів є аналітичний апарат, що ба​зується на порівнянні доходів і витрат з урахуванням альтернатив​них можливостей вкладання капіталу в інші фінансові активи. 

Ви​хідні дані для розрахунку ефективності інвестиційного проекту включають:

· розгорнуту у часі виробничу програму;

· ціни на продукцію чи послуги;

· прямі та накладні витрати;

· структуру інвестиційних витрат;

· розгорнутий у часі процес фінансування;

· можливі варіанти джерел надходження інвестиційний коштів тощо.

Бажаний кінцевий результат: забезпечення максимального прибутку при мінімальному терміні окупності інвестиційного проекту.

За наявності всіх вихідних даних завдання вирішується класичним методом – прогнозуванням надходжень та витрат коштів у часі. Для цього період реалізації проекту розбивають на етапи (місяці, квартали, роки). Для забезпечення співмірності величин у часі розрахунки варто здійснювати у стабільній грошовій одиниці (долар, євро та ін.).

Період окупності інвестицій доцільно вибрати таким чином, щоб розрахуватися з кредиторами тільки за рахунок власного майбутнього прибутку, не використовуючи нових позик. В іншому випадку зростання зовнішньої заборгованості збільшує рівень інвестиційного ризику. Такий ризик може додатково обумовлюватися:

· вищими (у порівнянні з прогнозованими) темпами інфляції;

· збільшенням періоду обертання оборотного капіталу;

· нижчою, ніж прогнозувалася, рентабельністю туристичного продукту;

· збільшенням часу інвестиційної фази проекту (будівництва, монтажу обладнання, вводу в експлуатацію); 

· збільшенням частки амортизаційних відрахувань у поточних затратах.

Отримані багатоваріантні розрахунки в стабільній грошовій одиниці слід прив'язувати до національної валюти в гривнях за той же період розрахунку, тобто реалізувати «двовалютний» розрахунок. Слід також враховувати необхідність певного запасу фінансування (5-10%) для непередбачуваних ситуацій. Виконання багатоваріантних розрахунків оцінки комерційної спроможності інвестиційного проекту доцільно проводити з використанням пакетів прикладних комп’ютерних програм.

Варіанти отриманих розрахунків доцільно представити незалежним експертам, що підвищить об'єктивність оцінки та довіру до інвестиційного проекту.

Від правильності та об'єктивності оцінки ефективності інвестицій (капітальних вкладень) залежать терміни повернення вкладеного капіталу і перспективи розвитку підприємств сфери туризму. Розглянемо найбільш важливі принципи оцінки ефективності капітальних вкладень.

Першим з таких принципів є оцінка повернення вкладених коштів на основі показника грошового потоку, що утворюється за рахунок прибутку і амортизаційних відрахувань у процесі реалізації інвестиційного проекту. Показник грошового потоку можна застосовувати для оцінки результативності проекту з диференціацією за роками розрахункового періоду.

Другий принцип оцінки полягає в обов'язковому приведенні до теперішньої вартості як вкладеного капіталу (інвестицій), так і величини грошового потоку. Це пов'язано з тим, що процес інвестування часто здійснюють не одномоментно, а впродовж кількох етапів, які відображаються в техніко-економічному аналізі й бізнес-плані. Аналогічно приводять до теперішньої вартості і суму грошових надходжень від проекту за окремими періодами її формування.

Третій принцип оцінки полягає у виборі диференційованого відсотка (дисконту) в процесі дисконтування грошового потоку для різних інвестиційних проектів. Розмір доходу від інвестицій утворюється з урахуванням:

− середньої мінімальної дисконтної ставки (як бази для розрахунку);

− темпу інфляції;

− премії за інвестиційний ризик;

− премії за низьку ліквідність інвестицій (при довгостроковому інвестуванні – на період понад п'ять років).

Вищу ставку відсотка використовують у проектах з високим рівнем ризику (при створенні нових підприємств, впровадженні наукових досліджень і розробок тощо).

Четвертий принцип полягає в тому, що вибирають різні варіанти ставки відсотка для дисконтування майбутніх грошових потоків за проектом, виходячи з цілей оцінки.

2. Показники оцінювання ефективності інвестиційних проектів у туристичному бізнесі

Ефективність і привабливість інвестиційних проектів визначається системою показників, що відображають відношення витрат і результатів.

Оцінка ефективності інвестиційних проектів передбачає:

· моделювання та прогнозування потоків продукції, послуг, ресурсів, коштів;

· урахування результатів аналізу фінансового стану підприємства, яке реалізує інвестиційний проект;

· виявлення впливу інвестиційного проекту на довкілля;

· зведення майбутніх різночасових доходів і витрат у співвимірні форми;

· врахування впливу інфляції;

· порівняння результатів (вигод) і витрат з орієнтацією на досягнення очікуваної норми прибутку.

Витрати і результати при визначенні ефективності інвестиційного проекту оцінюють у межах розрахункового періоду, тривалість якого (горизонт розрахунку) приймається з урахуванням:

· тривалості створення, експлуатації, ліквідації об'єкта;

· середньозваженого нормативного терміну служби основних фондів;

· досягнення заданих обсягів прибутку;

· виконання вимог інвестора.

Витрати поділяються на початкові (капіталоутворюючі) інвестиції, поточні і ліквідаційні, які потрібні, відповідно, на стадіях будівництва, експлуатації та ліквідації об'єкта.

Для вартісної оцінки результатів і витрат можуть використовуватися базисні, світові і прогнозні ціни. Під базисними розуміють ціни, що склалися у народному господарстві у певний період. Базисна ціна будь-якої продукції або ресурсів вважається незмінною на весь розрахунковий період. Вимірювання економічної ефективності проекту в базисних цінах проводиться, як правило, на стадії техніко-економічних досліджень інвестиційних можливостей.

На стадії техніко-економічного обґрунтування проекту обов'язковим є розрахунок економічної ефективності в прогнозних і розрахункових цінах.

Прогнозна ціна Цп продукції або ресурсу наприкінці t-го кроку розрахунку (наприклад, t-го року) визначається за формулою:
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де Цб – базисна ціна продукції або ресурсу;

Іц – коефіцієнт (індекс) зміни цін наприкінці t-го кроку щодо початкового моменту розрахунку.

Розрахункові ціни утворюються введенням множника, що відповідає індексу загальної інфляції.

При розробці та порівняльній оцінці декількох варіантів інвестиційного проекту необхідно врахувати вплив зміни обсягів продажу на ринкову ціну пропонованої продукції (послуг) і ціни споживаних ресурсів.

При оцінці ефективності інвестиційного проекту різночасні показники порівнюють шляхом зведення (дисконтування) їх до вартості початкового періоду. Для зведення різночасних витрат, результатів і ефектів використовується норма дисконту (r), що дорівнює прийнятій для інвестора нормі доходу на капітал.

Зведення до базисного моменту часу витрат, результатів і ефектів, що мають місце на t-му кроці реалізації проекту, рекомендується проводити шляхом множення цих показників на коефіцієнт дисконтування L, який для постійної норми дисконту r визначається за формулою:
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де t – номер кроку розрахунку (t = 1, 2,...n), 
n – горизонт розрахунку.

Використання механізму дисконтування майбутніх грошових надходжень є методом порівняння доходу від проекту і доходу від вкладення тих самих грошей у банк під щорічний відсоток. Але це не означає, що проект буде прийнятий інвестором. Його прибутковість слід перевірити за допомогою інших показників і порівняти з іншими проектами, які можуть бути запропоновані інвесторові.

Дисконтна ставка визначається з урахуванням таких факторів:

· середньої реальної депозитної (або кредитної) ставки за грошовими вкладами у банки;

· темпу інфляції, який передбачають на даний період. Реальна ставка % з урахуванням цього фактора визначається як
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де rn – номінальна ставка відсотка; 
Т – темп інфляції.

Що вищий темп інфляції, то вищою має бути відсоткова ставка, яка могла б компенсувати інвестору втрачений дохід у формі «премії від інфляції». Загальна відсоткова ставка також має враховувати ступінь ризику інвестицій і компенсувати можливі втрати від нього у вигляді «премії за ризик». Стосовно більш ризикованих об'єктів інвестування ставку відсотка необхідно відповідно збільшувати. Під час встановлення ставки відсотка мають бути враховані і компенсовані у формі додаткового доходу можливі втрати інвестора від зниження ліквідності інвестицій («премія за низьку ліквідність»).

Розглянемо показники, які використовуються для порівнянні інвестиційних проектів в туристичному бізнесі.

Чистий приведений (дисконтований) дохід (ЧПД) – сума поточних ефектів за весь розрахунковий період, приведена до початкового кроку, або перевищення інтегральних результатів над інтегральними витратами:
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де Rt – сума чистого грошового потоку за окремими інтервалами загального періоду експлуатації інвестиційного проекту;

Вt – сума інвестиційних затрат за окремими інтервалами загального періоду реалізації інвестиційного проекту;

r  – дисконтна ставка, виражена десятковим дробом;

n – кількість інтервалів у загальному розрахунковому періоді.

Еt = (Rt – Вt) - ефект, що досягається на t-му кроці.

Дану формулу можна також представити наступним чином:
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Показник чистого приведеного доходу можна використовувати не тільки для порівняльної оцінки ефективності реальних інвестиційних проектів, а й як критерій доцільності їх реалізації.

Якщо чистий приведений дохід має від'ємне значення або дорівнює 0, то інвестиційний проект відхиляється як такий, що не дає підприємству додаткових доходів на вкладений капітал. Якщо ж показник чистого приведеного доходу позитивний, то інвестиційний проект дає змогу збільшити капітал підприємства та його ринкову вартість. Із системи пропонованих інвестиційних проектів схвалюється той, для якого показник чистого приведеного доходу є найвищим.

Для визначення суми дисконтованих капіталовкладень Кt застосовується формула:
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Індекс дохідності (ІД) – це відношення суми зведених ефектів і обсягу капітальних вкладень (К):
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де Вt – витрати на t-му кроці (без капіталовкладень).

Показники чистого приведеного доходу та індексу дохідності перебувають у прямій залежності: із збільшенням абсолютної суми чистого приведеного доходу підвищується й індекс дохідності, тому на практиці достатньо розрахувати один із них. Проте для порівняння характеристик кількох інвестиційних проектів доцільно розраховувати обидва показники з метою глибшого вивчення проектів і вибору найкращого.

Показник «індекс дохідності» також може бути використаний не тільки для порівняння, а й як критерій ухвалення інвестиційного рішення щодо можливості реалізації проекту. Якщо значення індексу дохідності менше за 1 або дорівнює 1, інвестиційний проект треба відхилити як такий, що не дасть додаткових доходів. Проект варто ухвалювати, якщо показник «індекс дохідності» більший за 1.

Індекс (коефіцієнт) рентабельності у процесі оцінки ефективності інвестиційного проекту може відігрівати допоміжну роль, оскільки не дозволяє оцінити інвестиційний потік за проектом в повному обсязі і не враховує зміну показників у часі (тривалість). Цей показник розраховується за формулою:
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де ΣRt – сума чистого грошового потоку за експлуатаційний період проекту.

В – обсяг інвестиційних витрат на реалізацію проекту.

Показник «індекс рентабельності» дає змогу виокремити важливу складову сукупного чистого грошового потоку – обсяг інвестиційного прибутку, а також здійснити порівняльну оцінку рентабельності інвестиційної і операційної діяльності (якщо інвестиційні ресурси сформовані за рахунок власних і залучених коштів індекс рентабельності інвестицій порівнюється з коефіцієнтом рентабельності активів; якщо ж інвестиційні ресурси сформовані виключно за рахунок власних інвестиційних ресурсів, то базою порівняння є коефіцієнт рентабельності власного капіталу). Результати порівняння дають можливість визначити: підвищиться чи знизиться загальна ефективність операційної діяльності підприємства в майбутньому.

Термін (період) окупності – це мінімальний часовий інтервал від початку здійснення проекту, за який інтегральні витрати, пов'язані з проектом, покриваються інтегральними результатами від здійснення інвестиційного проекту. Результати і витрати можна обчислити з дисконтуванням і без нього.

Недисконтований період окупності (Пн) інвестиційних витрат за проектом:
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Відповідно дисконтований показник (Пд) періоду окупності визначається за формулою:
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Показник періоду окупності традиційно використовується для порівняльної оцінки ефективності проекту, але може також бути критерієм їх вибору (у цьому випадку інвестиційні проекти з тривалішим періодом окупності будуть відхилені інвестором). Основним недоліком показника є те, що він не враховує чисті грошові потоки, які формуються після періоду окупності інвестиційних витрат. Так, на інвестиційні проекти з тривалішим періодом експлуатації після періоду їх окупності може бути отримана більша сума чистого грошового потоку, ніж на інвестиційний проект з коротким періодом експлуатації (за аналогічного і навіть коротшого періоду окупності останнього).

Внутрішня норма (ставка) дохідності є найскладнішим показником оцінки ефективності інвестиційних проектів і характеризує рівень дохідності конкретного інвестиційного проекту з урахуванням дисконтної ставки. Внутрішню ставку дохідності можна охарактеризувати як дисконтну ставку, за якої чистий приведений дохід у процесі дисконтування дорівнюватиме нулю. Цей показник розраховується за формулою:
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де ВСД – внутрішня ставка дохідності за інвестиційним проектом, виражена десятковим дробом.

Якщо за показником приведеного доходу можна судити про те, ефективний інвестиційний проект чи ні за деякої заданої норми дисконту, то внутрішня ставка дохідності проекту визначається в процесі розрахунку і потім порівнюється з необхідною для інвестора нормою доходу на вкладений капітал. Якщо ВСД дорівнює або перевищує необхідну для інвестора норму доходу на капітал, інвестувати в цей проект доцільно, у протилежному випадку – не доцільно.

Показник внутрішньої норми дохідності прийнятний для порівняльної оцінки не тільки в межах проектів, які розглядаються, а й у ширшому значенні (наприклад, для порівняння з коефіцієнтом рентабельності операційних активів, коефіцієнтом рентабельності власного капіталу тощо).

На підприємстві показник мінімальної внутрішньої ставки дохідності може бути затверджений як цільовий норматив, тоді інвестиційні проекти з нижчим показником ВСД будуть відхилятися автоматично.

Усі показники ефективності інвестиційних проектів перебувають у тісному взаємозв'язку і дають можливість оцінити ефективність з різних сторін, тому при оцінці ефективності інвестиційних проектів необхідно розглядати їх комплексно.

3. Оцінювання ризиків інвестиційних проектів у туристичному бізнесі

Рішення про вкладення капіталу, що ґрунтується на майбутніх витратах і прибутках, передбачає певний рівень невизначеності, який не можна не враховувати. Елементи невизначеності, пов'язані з проектом, повинні бути оцінені так, щоб вплив можливих несприятливих подій у майбутньому зробити мінімальним.

Під ризиком у проектному аналізі розуміють ймовірність визначеного рівня втрат фірмою частини своїх ресурсів або недоотримання доходів або появи додаткових витрат при реалізації проекту. Зацікавленість аналітика викликає ймовірність настання не тільки несприятливих, а й сприятливих подій. Оцінюються обставини ризику і ступінь їх позитивного чи негативного впливу на реалізацію інвестиційного проекту, а також те, якими ці обставини є стосовно проекту: внутрішніми або зовнішніми.

Інвестиційний ризик – це ступінь ймовірності настання обставин, за яких інвестор зазнає втрат, викликаних інвестиціями в конкретний об’єкт. 

Між ступенем ризику і прибутком існує залежність, згідно з якою інвестиції, за яких очікується великий прибуток, неминуче супроводжуються високим ступенем ризику, тобто що більший усвідомлений ризик пов'язаний з проектом, то більшим буде прибуток, який компенсує цей ризик. Таке співвідношення часто має вирішальне значення при ухваленні рішення про вкладення капіталу. Отже, ризик є зворотною стороною фінансової винагороди.

Ризик існує незалежно від того, якими будуть наслідки: невизначеними чи невідомими. Одні види діяльності прийнято вважати більш ризикованими, інші – менш. Інвестор наражається на ризик отримати невеликий прибуток або зазнати збитків. Водночас, якщо він впевнений у результаті, то може з достатньою точністю передбачити – є ризик чи його взагалі немає. Отже, якщо ймовірність досягнення результату коливається у певних межах, такі інвестиції слід розглядати як ризиковані: що вищий ступінь непередбачуваності результатів, то більший ризик.

Потребують врахування два види ризиків, пов'язаних з підготовкою і реалізацією проекту: систематичний і несистематичний. 

Систематичний ризик належить до зовнішніх факторів, таких, як стан економіки загалом, і перебуває поза межами загального контролю над проектом. Прикладами систематичного ризику є політична нестабільність, зміни умов оподаткування, вплив факторів конкурентного середовища, у тому числі загального попиту, рівня конкуренції, цін на сировину тощо. Ці фактори слід враховувати, але проект замалий, щоб впливати на їх зміну.

Несистематичний ризик – це ризик, що безпосередньо стосується проекту. Рівень рентабельності виробництва, період початку будівництва і сам процес будівництва, вартість основного капіталу і продуктивність – види несистематичного ризику. Інші види включають зовнішні фактори, які можна контролювати або на які можна впливати у межах реалізації проекту, наприклад, ціни продукції проекту, заробітна плата персоналу проекту, ціни постачальників тощо.

Головний наслідок ризику – перевитрати часу і ресурсів на виконання проекту за рахунок зростання обсягу робіт і тривалості їх здійснення.

Мета аналізу ризику – дати потенційним партнерам або учасникам проекту інформацію потрібну для ухвалення рішення щодо доцільності участі у проекті та заходів захисту від можливих фінансових втрат.

Такий аналіз може здійснити кожен учасник проекту. Розрізняють такі види аналізу ризику:

· якісний – визначення показників ризику, етапів робіт, на яких виникає ризик, його потенційних зон та ідентифікація ризику;

· кількісний – передбачає числове визначення розміру окремих ризиків, а також проекту загалом.

До якісних методів оцінки ризику належить експертний аналіз ризиків. Як правило він застосовується на початкових етапах роботи над інвестиційним проектом. До основних переваг методу належить можливість оцінки ризику до розрахунків показників ефективності, відсутність потреби у точних первинних даних і сучасному програмному забезпеченні, а також простота розрахунків. Однак експертний аналіз ризиків, як і будь-яка експертна оцінка, достатньо суб'єктивний.

Процедура експертної оцінки ризику передбачає:

1) визначення виду ризику і граничного рівня його допустимої величини;

2) встановлення ймовірності настання ризикової події і небезпечності ризику для успішного завершення проекту;

3) визначення інтегрального рівня кожного виду ризику і вирішення питання про прийнятність цього виду ризику для учасників проекту.

За невеликої кількості змінних і можливих сценаріїв розвитку проекту для аналізу ризику варто скористатися методом дерева рішень, яке будується на основі визначення робіт (подій), що відображають життєвий цикл проекту, ключові події, що впливають на проект, час їх настання і рішення, які можуть бути ухвалені внаслідок виконання кожного ключового виду роботи з визначенням ймовірності їх прийняття і вартості робіт. За результатами побудови дерева рішень встановлюються ймовірність та ефективність кожного сценарію розвитку проекту, а також інтегральна ефективність самого проекту. Ризик за проектом може вважатися прийнятним, якщо значення інтегрального показника ефективності проекту, наприклад чистого приведеного доходу, є додатним.

Метод аналізу чутливості (його ще називають «ранжуванням параметрів») передбачає використання змін параметрів для оцінки життєздатності проекту за умов невизначеності. Експерт розраховує можливу зміну кожного фактора або змінного показника, визначає вплив цієї зміни на певне рішення і виокремлює фактори або змінні показники, які потребують поглибленого вивчення. 

Метод дає можливість судити про наслідки невід'ємної невизначеності в інвестиційних проектах. Зміни можуть позначатися на фінансових показниках, тривалості будівництва, вартості сировини та інших витратах, пов'язаних з реалізацією проекту, організацією збуту, завантаженням туристичних об’єктів і ціною туристичних послуг, які не можна передбачити заздалегідь. Ці зміни впливають на строки реалізації проекту.

Аналіз чутливості передбачає розрахунок базової моделі на основі допустимих значень вхідних змінних інвестиційного проекту, для якої визначається ЧПД проекту. Ця величина є основою для порівняння з можливими змінами, які необхідно проаналізувати.

Алгоритм проведення аналізу чутливості передбачає:

· визначення критичних змінних, що впливають на ЧПД;

· оцінку впливу зміни однієї змінної проекту (за незмінності всіх інших) на ЧПД;

· розрахунок впливу зміни змінної, що досліджується, на відхилення одержаного ЧПД від базового (оцінка еластичності (чутливості) зміни ЧПД до зміни змінної проекту);

· визначення граничного (критичного) значення змінної і її можливого відхилення від базового сценарію проекту;

· розрахунок показника чутливості і критичного значення для кожної змінної проекту і ранжування їх (що вища чутливість ЧПД, то важливіша змінна для визначення ЧПД, а отже і для проекту в цілому).

Основна проблема подібного аналізу полягає у неможливості з однаковим ступенем достовірності визначити всі змінні показники проекту, оскільки одні з них практично не піддаються прогнозуванню, а стосовно інших немає сенсу давати прогноз, оскільки договір про збут послуг за фіксованою ціною вже укладено, що дає змогу спрогнозувати ці показники безпомилково.

Отже, суть цього методу полягає у вимірюванні чутливості основних підсумкових показників проекту (ЧПД, ВНД) до зміни тієї чи іншої величини. Як показник чутливості проекту до зміни тих чи інших показників використовують показник еластичності ЧПД, який обчислюється за формулою:
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Перевага цього показника в тому, що його значення не залежить від вибору одиниці вимірювання різних змінних: що більша еластичність, то вищою є залежність ЧПД або внутрішньої норми дохідності (тобто її чутливості) від аналізованої змінної проекту.
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1. Зарубіжний досвід державного регулювання інвестиційної діяльності в туристичному бізнесі

Досвід зарубіжних країн характеризує основні механізми участі держави в інвестиційних процесах, що відбуваються в туристичній сфері.

В деяких країнах розвиток туризму забезпечується діяльністю державних відомств, наприклад в Єгипті, Туреччині, Мексиці, Тунісі. У цих країнах держава регулює туристичну галузь за допомогою відповідного міністерства, що контролює діяльність туристичних підприємств, а також здійснює значні фінансові вкладення в рекламну і маркетингову діяльність, туристичну інфраструктуру тощо. Уряд Єгипту, наприклад, необхідні кошти на реалізацію інвестиційних проектів, рекламу, маркетингові дослідження виділяє з державного бюджету, оскільки для цієї країни туризм є одним з найважливіших джерел надходження іноземної валюти.

Найпоказовішим для нашої держави є турецький досвід. Наприкінці 60-х років ХХ ст. там прийняли 15-річний план розвитку економіки. І хоча туристичній галузі в цьому плані відводили лише 5%, туризм було визнано повноцінним і важливим сектором економіки, що потребував окремої уваги з боку держави. Для Туреччини це мало несподіваний результат: через 10 років доходи країни від туризму зросли із 7 млн. доларів до 200, тобто більш ніж у 25 разів. Тому було зроблено висновок, що туризм необхідно активно розвивати, і прийнято інтегровані плани розвитку перспективних з точки зору туризму провінцій.

Існує ряд країн, де питання розвитку туризму вирішується в межах багатогалузевого міністерства на рівні відповідного галузевого підрозділу. У структурі міністерства, як правило, економічного профілю, виділяється спеціалізований туристичний департамент з широкими повноваженнями. Так, у Німеччині, Іспанії, Нідерландах, Болгарії регулювання розвитку туризму здійснюють міністерства економіки, у Чорногорії – Міністерство туризму, у Польській Республіці – Департамент туризму при Міністерстві економіки, в Португалії – Міністерство торгівлі та туризму, в Чеській Республіці – Міністерство торгівлі, в Російській Федерації – Федеральне агентство з туризму при Міністерстві спорту, туризму і молодіжної політики.

Така модель участі держави в розвитку індустрії туризму дістала умовну назву «європейської». Особливої актуальності їй надає не лише глобалізація, а й вибір Україною європейського вектора розвитку. Центральна державна туристична організація в розвинених європейських країнах працює у тісній взаємодії з місцевою владою і приватним бізнесом, що створює можливість для конструктивної співпраці і взаємодії адміністративних органів різних рівнів державного та регіонального управління, а також залучення коштів приватного сектора з метою виконання відповідних державних завдань. 

В Італії Департамент з туризму входить до складу Міністерства виробничої діяльності. Основні його функції зводяться до координації діяльності регіональних турадміністрацій, розробки нормативно-правових документів загальнонаціонального характеру, дослідження та обробки статистичних даних, а також міжнародної діяльності (міжурядові угоди, взаємовідносини з міжнародними організаціями та ЄС). Місцеві туристичні адміністрації відають питаннями ліцензування туристичної діяльності на своїй території, здійснюють класифікацію готелів, мають право просувати і рекламувати свої регіони всередині країни та закордоном. Однак провідна роль у представленні Італії на міжнародному туристичному ринку належить Національному управлінню з туризму (ENIT), основними функціями якого є рекламно-інформаційна діяльність, маркетингові дослідження, координація міжнародної діяльності місцевих турадміністрацій. ENIT підпорядковується Департаменту з туризму і повністю фінансується з держбюджету У штаті ENIT – 200 осіб, у тому числі співробітники 20 представництв у 16 країнах. У 2007 році ENIT отримало з державного бюджету Італії для виконання своїх функцій близько 56 млн. євро.

В державних програмах Хорватії, Німеччини і Куби чітко виражена соціальна спрямованість і розумне поєднання вигод зовнішнього туризму і його ролі в покращенні життя громадян своєї країни. Ф. Кастро і Й. Броз Тіто залишили позитивні приклади національних програм розвитку туризму. На Кубі це «кампізмо популяри» – недорогий відпочинок всіх кубинських сімей у спекотний сезон. Ф. Кастро зобов'язав усі готелі та туристичні комплекси надати свої пляжі і спортивні споруди місцевому населенню, а також створити можливості для недорогого проживання. 

У Франції питання регулювання туризму належать до компетенції Міністерства транспорту та суспільних робіт, у структурі якого функціонують Державний секретаріат з питань туризму та Управління туризму. Ці органи відповідають за управління та регулювання галузі, інвестування й міжнародні відносини у сфері туризму. Крім того, існує ряд органів, що беруть участь в управлінні туризмом «із правом дорадчого голосу»: Рада з туризму при Міністерстві транспорту та суспільних робіт, Французьке агентство туристичного інжинірингу, Національна наглядова рада з туризму (маркетингові дослідження й статистика в туризмі), Національне агентство з питань відпускних подорожей (соціальний туризм), Національний комітет з процвітання Франції (питання екології й озеленення міст). Просуванням образу Франції як туристичного центру на міжнародному ринку займається асоціація «Maison de la France», що виникла в 1987 p. на підставі угоди про партнерство між місцевими адміністраціями, туристичними фірмами, готелями, адміністраціями екскурсійних об'єктів.

У Великобританії сферу туризму очолює Міністерство культури, засобів масової інформації та спорту, якому підпорядковується орган, що безпосередньо координує діяльність у галузі туризму – «VisitBritain». Він займається залученням іноземних туристів, розвитком внутрішнього туризму, а також консультує уряд й інші державні установи з питань туризму. «VisitBritain», поряд із традиційною діяльністю на іноземних ринках (поширення інформації туристичного змісту, реклама, участь у виставках), надає платні консалтингові послуги, організовує виставки та семінари, здійснює різні проекти за участю іноземного капіталу, видає та реалізовує путівники, фільми та іншу рекламно-інформаційну продукцію. Успіх проектів «VisitBritain» позначився на зростанні прибутків від в’їзного туризму.
В Іспанії питання туризму координує Державний секретаріат з питань торгівлі, туризму та малого бізнесу, підпорядкований Міністерству економіки. Крім Держсекретаріату, Міністерству підпорядковуються: Центральна дирекція з туризму (адміністративні питання, розробка загальних напрямів державної політики у сфері туризму); готельна мережа «Paradores» (83 готелі, розміщені в будинках, що мають історичну цінність); два виставково-конгресних центри (в Мадриді й Малазі) та Іспанський інститут туризму – «Turespaca».

В Іспанії та Греції встановлено пільговий податковий режим і ставку амортизаційних відрахувань, знижено податок з обороту підприємств туристичного бізнесу. В Греції ПДВ на розміщення туристів та їх харчування складає 8%. Крім того, урядом розроблена система знижок для туристичних фірм, які здійснюють прийом та обслуговування туристів в несезонний період.

Іспанський інститут туризму «Turespaca» займається залученням іноземних туристів, здійснюючи відповідну рекламну діяльність. Організація має мережу інформаційних офісів у Іспанії та 29 представництв у 21 країні світу. Інститут повністю фінансується з державного бюджету. Як результат, Іспанія посідає перше місце в світі за розміром річного бюджету для просування національного туристичного продукту за кордоном, 70% якого надається урядом країни.

На відміну від розглянутих прикладів державного регулювання туристичної діяльності, можливий варіант відсутності центральної державної туристичної організації і вирішення всіх питань на засадах ринкової «самоорганізації». Урядові органи використовують таку модель у тих випадках, коли туризм не є першочерговим пріоритетом для національної економіки або суб'єкти туристичного ринку займають сильні позиції, тобто здатні вирішувати свої проблеми без участі держави. Подібна модель управління індустрією туризму прийнята в США після того, як у 1997 році була ліквідована державна структура U.S. Travel and Tourism Administration (USTTA), що відповідала за розвиток туризму в країні. Даний крок був обумовлений рядом причин: скороченням видатків федерального бюджету, міцними позиціями США на міжнародному туристичному ринку, впевненістю в привабливості країни для зарубіжних туристів, наявністю сильних приватних компаній у сфері туризму, здатних на самостійні потужні рекламні акції в інтересах усього національного ринку.

Досвід США демонструє успішні приклади ринкового регулювання інвестиційних процесів у туристичній сфері. Але це можливо тільки у випадку, коли:

· доходи туристичних фірм дозволяють їм сформувати необхідні обсяги фінансових ресурсів або залучати доступні кредити;

· в країні зростає платоспроможний попит;

· обсяг інвестицій у будівництво туристичних об'єктів і поточні витрати на їх діяльність прийнятні для ринку;

· інвестиційні проекти характеризуються швидкою окупністю.

При цьому податки на доходи підприємств індустрії туризму мають бути мінімальними, а держава не повинна втручатися у функціонування туристичного сектору економіки, не приймати участі у фінансуванні цієї діяльності.

Позитивним у такому підході до управління інвестиційним процесом в індустрії туризму є:

· реалізуються найбільш конкурентоздатні інвестиційні проекти;

· в результаті впливу ринку створюються потужні стимули підвищення ефективності туристичної діяльності (матеріальна зацікавленість забезпечує оптимальне співвідношення між високою якістю послуг і низькими витратами на їх виробництво);

· в результаті конкурентної боротьби на ринку залишаються найбільш ефективні підприємства індустрії туризму;

· інвестиційні проекти і діяльність туристичних фірм орієнтуються на ринковий попит, а через нього – на задоволення потреб суспільства;

· витісняються інвестиційні проекти, які є неконкурентоспроможними.

Можливі варіанти управління інвестиціями індустрії туризму, таким чином, можна звести до спектру моделей з врахуванням конкретної специфіки економічного розвитку країни. Вибір моделі інвестування залежить від наявності в країні відповідних виробничих ресурсів: природних, матеріально-технічних, трудових, інформаційних.

У країнах з неусталеною економікою найчастіше спостерігається підвищена увага з боку держави до туристичної сфери, оскільки це певною мірою допомагає нейтралізувати негативний впливи економічних криз.

2. Державна інвестиційна політика в туристичному бізнесі: сутність, сучасний стан та напрями удосконалення

Упродовж останніх років в Україні зменшується кількість закладів оздоровлення та відпочинку, стан їх матеріально-технічної бази не завжди відповідає міжнародним вимогам, рівень послуг низький при високих цінах, обслуговуючий персонал не має відповідної підготовки для приймання іноземних туристів, не забезпечено контроль за виконанням санаторно-курортними закладами умов та правил обслуговування рекреантів. Низька якість обслуговування не дозволяє належним чином розвивати іноземний туризм. Чимало оздоровчих закладів мають сезонний характер роботи, завантажені менш ніж наполовину, що створює проблеми стосовно їх економічної віддачі. Загострення зазначених проблем актуалізує необхідність формування системної інвестиційної політики держави в галузі рекреації і туризму. 

Науково обґрунтована інвестиційна політика держави відіграє вирішальну роль у забезпеченні стабілізації та сталого розвитку економіки. Вона визначає пріоритетність, напрями, джерела та структуру інвестицій, створює умови для реалізації загальнодержавних, регіональних і місцевих економічних, соціальних та технічних проектів, формує сприятливий інвестиційний клімат для ефективного залучення як внутрішніх, так і іноземних інвестицій.

У процесі формування ринкових відносин у туристичній сфері інвестиційна політика держави повинна передбачати використання стратегічного та системного підходів, диференційовано визначати форми фінансування галузей рекреації, враховуючи специфіку кожної з них, бути регіонально вираженою і відповідати міжнародним стандартам. Зокрема, стратегічний підхід у сфері інвестиційного забезпечення розвитку рекреаційно-туристичного господарства дозволить виявити найбільш перспективні регіони, території і об'єкти, вирішити питання про доцільність інвестиційних вкладень при розгляді регіональних проблем активізації туристичного бізнесу. Системний підхід сприятиме формуванню відповідного інвестиційного середовища у рекреаційно-туристичній сфері в контексті ринкових перетворень в економіці країни загалом.

Державна інвестиційна політика в туристично-рекреаційній сфері передбачає визначення оптимальних співвідношень параметрів, які характеризують структурні зміни в її розвитку. 

Основною метою державної інвестиційної політики в туристичному бізнесі є створення сприятливих умов для реалізації інвестиційних проектів в туристичній галузі.

Стратегічними цілями інвестиційної політики в галузі туризму повинні бути:

· створення законодавчої бази у сфері забезпечення гарантій інвестиції в туристичний бізнес (в т.ч. іноземних);

· створення сприятливого інвестиційного клімату;

· формування привабливого туристичного образу України у світі, найповніше використання культурних і природних ресурсів України;

· стимулювання припливу капітальних вкладень у реконструкцію і будівництво туристичних комплексів, санаторіїв, готелів, що відповідатимуть міжнародним стандартам;

· запровадження нових дієвих механізмів державної підтримки туристичної справи.

Отже, гостра потреба туристичної галузі в інвестиціях вимагає продуманої державної стратегії інвестиційної діяльності, яка повинна спрямовуватись на створення сприятливого інвестиційного клімату за допомогою комплексного використання інструментів державної інвестиційної політики.

Необхідно також виділити принципи здійснення державної інвестиційної політики в туризмі, а саме:

· часова різноманітність інвестиційних проектів (коротко-, середньо- та довгострокова перспектива);

· важливість досягнення як економічного, так і соціального ефектів від реалізації інвестиційних проектів;

· створення рівноправних умов для суб'єктів інвестування, що є виробниками туристично-рекреаційного продукту та суміжних підприємств інших галузей економіки;

· забезпечення участі владних структур в інвестиційних процесах через пайове фінансування та розподіл прибутків;

· оптимізація інвестиційного клімату (формування регіональної інвестиційної інфраструктури, сприяння розвитку туристичних підприємств малого та середнього бізнесу, підвищення ролі інформування всіх сторін інвестиційного процесу, зниження кримінального та екологічного ризиків, створення нових робочих місць як наслідок мотиваційних дій з боку владних структур).

Пріоритетними напрямами інвестиційної політики в туристично-рекреаційному секторі економіки мають бути:

· стимулювання інноваційної діяльності у сфері оздоровлення, лікування та рекреації, забезпечення конкурентоспроможності вітчизняних методів та технологій санаторно-курортного лікування на зарубіжних ринках; формування рекреаційно-туристичної інфраструктури на рівні міжнародних стандартів (готелі, кемпінги, санаторії, пансіонати, транспорт, комунікації тощо);

· стимулювання інвестиційної діяльності у сфері супутніх послуг для рекреантів (торгівля, громадське харчування, інформаційна, фінансова інфраструктура, відпочинковий туризм);

· підвищення кваліфікації працівників рекреаційно-туристичного господарства;

· реставрація та реконструкція пам'яток історії та культури, особливо таких, які репрезентують Україну на міжнародному ринку туристичних послуг;

· розвиток «сільського» туризму, особливо у регіонах, які зберегли народні звичаї та традиції: Карпати, Полісся, Полтавщина, Поділля, Буковина тощо;

· рекламна діяльність – залучення значного потоку туристів в Україну неможливе без належної поінформованості потенційних рекреантів про рекреаційно-туристичний потенціал країни, його особливості та унікальність на світовому ринку туристичних послуг.

Інвестиційна політика повинна проводитися на двох рівнях: загальнодержавному і регіональному. 

На загальнодержавному рівні вона включає:

· забезпечення нормативно-правової та законодавчої бази; 

· розробка стратегії залучення інвестицій;

· визначення пріоритетних територій і об'єктів рекреаційно-туристичного профілю для інвестування;

· встановлення пріоритетів податкового регулювання інвестиційної діяльності в туризмі.

На регіональному рівні такими функціями є:

· здійснення маркетингових досліджень ринку інвестицій, проведення моніторингу рекреаційно-туристичних ресурсів та територій;

· розробка інвестиційних пропозицій для найбільш перспективних рекреаційно-туристичних об'єктів;

· формування карти інвестиційної привабливості регіону;

· внесення пропозицій щодо вдосконалення інвестиційної політики в державні органи влади.

Відсутність в Україні послідовної державної інвестиційної політики щодо туристичного бізнесу вимагає розроблення цілісної системи управління інвестиційними процесами в туризмі (рис. 6.1):








Рис. 6.1. Модель державного управління інвестиційною діяльністю в туристично-рекреаційній сфері (ТРС) на загальнодержавному та регіональному рівні

Етап 1. Обґрунтування пріоритетності залучення інвестицій саме в обрану галузь.

Етап 2. Вивчення чинників інвестиційної привабливості, напрямів діяльності в ТРС.

Етап 3. З'ясування основної мети отримання інвестицій (випливає із процесу стратегічного планування).

Етап 4. Визначення основної групи ресурсів, що використовують в інвестиційному процесі.

Етап 5. Визначення основних видів туристично-рекреаційного продукту.

Етап 6. Прогнозування результатів, які можуть бути отримані внаслідок впровадження інвестиційних проектів у ТРС.

Етап 7. Розробка системи показників для аналізу результативності інвестиційної діяльності в ТРС. Тут, зокрема, доцільно використати наступні показники – дієздатність, економічність, якість, продуктивність інвестицій, інноваційність, величина соціального ефекту від освоєння інвестиційних ресурсів у ТРС.

Етап 8. Розробка та запровадження механізму координації інвестиційної діяльності в ТРС.

Етап 9. Запровадження системи моніторингу інвестиційної діяльності в ТРС.

Етап 10. Створення універсальної аналітично-інформаційної системи контролю інвестиційних процесів у ТРС.

Етап 11. Розробка механізму виявлення порушень в ході інвестиційних процесів та реалізація коригуючих дій для ліквідації зазначених порушень.

На особливу увагу заслуговує зворотній зв'язок між блоком стратегічного планування інвестиційної діяльності та блоком контролю отриманих результатів інвестиційних процесів. Роль його полягає у виявленні невідповідності між показниками стратегічного планування і реально отриманими результатами та внесенні змін через вироблення коригуючих дій.

Отже для подальшого успішного розвитку туристично-рекреаційної сфери в Україні необхідно забезпечити її раціональне планування і дієве управління. Наявний потенціал розвитку туризму необхідно використовувати творчо та системно, що створить наступні переваги: інвестиційні надходження і додаткові прибутки, нові робочі місця; модернізація туристичної інфраструктури; впровадження інновацій і нових технологій; розв'язання проблем навколишнього середовища і збереження історико-культурної спадщини.

3. Організаційно-правове забезпечення інвестиційної діяльності в туристичному бізнесі

Інвестиційна діяльність у сфері туризму в сучасних умовах характеризується певною активізацією, однак існує також цілий ряд вагомих стримуючих факторів. Найбільший вплив серед них має недосконалість нормативно-правової бази, суперечливість і неузгодженість окремих її положень, відсутність дієвої державної програми інвестиційного розвитку туризму як перспективного напряму сфери послуг, чітко розроблених методик і механізмів її реалізації. На сьогодні регулювання туристичної діяльності та її інвестиційного забезпечення відбувається відповідно до положень достатньо значної кількості законодавчих актів та документів (табл. 6.1). 
Таблиця 6.1 

Основні законодавчі акти що регулюють інвестиційну діяльність в сфері туризму в Україні
	Вид законодавчого акту
	Назва законодавчого акту

	Закони України
	Про інвестиційну діяльність (від 18 вересня 1991 р. №1560-XII)

	
	Про режим іноземного інвестування (від 19 березня 1996 р. №93/96-ВР)

	
	Про туризм (від 15 вересня 1995 р. № 324/95-ВР)

	
	Про курорти (від 05 жовтня 2000 р. № 2026-ІІІ)

	Укази Президента України
	Про деякі заходи щодо розвитку туристичної та курортно-рекреаційної сфери України (від 11 березня 2003 р. № 207/2003)

	
	Про заходи щодо забезпечення реалізації державної політики у галузі туризму (від 14 грудня 2001 р. № 1213/2001)

	
	Про заходи щодо розвитку туризму і курортів в Україні (від 21 лютого 2007 р. № 136/2007)

	
	Про підтримку розвитку туризму в Україні (від 02 березня 2001 р. № 127/2001)

	
	Про Стратегію сталого розвитку «Україна – 2020» (від 12 січня 2015 № 5/2015)

	Постанови та розпорядження Кабінету Міністрів України
	Державна цільова програма розвитку туризму та курортів на період до 2022 року (від 1 серпня 2013 р. № 638-р)

	
	План заходів щодо державної підтримки розвитку сільського туризму на 2006-2010 роки (від 03 липня 2006 р. № 373-р)

	
	Заходи щодо розвитку іноземного і внутрішнього туризму (від 27 червня 2003 р. № 390-р, ред. від 16 травня 2007 р. № 738)

	
	Стратегія розвитку туризму і курортів (від 06 серпня 2008 р. № 1088)

	
	Державна стратегія регіонального розвитку на період 2020 року (від 21 липня 2006 р. № 1001)

	
	Концепція розвитку санаторно-курортної галузі (від 23 квітня 2003 р. № 231-р)

	
	Стратегічні напрями та завдання щодо залучення міжнародної технічної допомоги і співробітництва з міжнародними фінансовими організаціями на 2009-2012 роки (від 03 вересня 2009 р. № 1156-р)

	Державні національні стандарти
	ДСТУ 4268:2003 «Послуги туристичні. Засоби розміщення. Загальні вимоги»

	
	ДСТУ 4269:2003 «Послуги туристичні. Класифікація готелів»

	
	ДСТУ 4527:2006 «Послуги туристичні. Засоби розміщення. Терміни та визначення»


Проте, незважаючи на певні позитивні зміни у нормативно-правовому регулюванні туристичної сфери, законодавство, що регулює економіко-фінансову діяльність інвесторів, є неефективним. Застарілі і взаємовиключні положення вносять непорозуміння у поточну інвестиційну діяльність і не дають змоги розробити стратегію і тактику щодо активізації цієї діяльності на перспективу.
Аналіз існуючого нормативно-правового забезпечення в контексті інвестиційної діяльності в туристично-рекреаційному середовищі дає можливість виявити ряд недоліків:

· нормативно-правова база у сфері інвестування с надзвичайно мінливою. Так, Закон України «Про інвестиційну діяльність» змінюється фактично кожного року. Закон України «Про режим іноземного інвестування» впродовж 10 років змінювався 25 разів. Якщо врахувати постанови, декрети Кабінету Міністрів України, Укази Президента, поправки та інші підзаконні акти, то такий стан справ відлякує як вітчизняних, так і іноземних інвесторів;

· законодавство повинно бути однозначним, тобто норми законів мають бути несуперечливими та трактуватися органами державної влади однаково;

· враховуючи важливу роль рекреаційно-туристичної галузі в економіці України та її окремих регіонів, доцільно було б у законодавчому порядку надати пільги інвесторам, які вкладають кошти в рекреацію і туризм, особливо у відсталих у соціально-економічному розвитку регіонів (наприклад, гірських, поліських).

На жаль, більшість діючих програм інвестиційного розвитку туризму мають декларативний характер, містять лише загальну інформацію про стан галузі, основні проблеми, наявний інвестиційний потенціал, що може бути використаний з метою їх вирішення, сукупність запланованих заходів. Негативним фактом є невизначеність джерел отримання інвестиційних ресурсів, критеріїв для перевірки стану виконання програм, а також відповідальних осіб.

Крім того, як свідчать проведені дослідження, в діючих нормативно-правових актах не з’ясовані питання щодо налагодження взаємодії між державними органами влади і підприємницькими структурами, їх роль і значення в процесах розвитку сфери туризму. 

В результаті здійснення певних змін у структурі державної влади в Україні з 2011 р. основним профільним органом, що регулює сферу туризму в Україні, є Міністерство інфраструктури України. Відповідно центральним органом виконавчої влади, що забезпечує реалізацію державної політики у сфері туризму та курортів, є Державне агентство України з туризму та курортів. 

Державне   агентство   України   з   туризму  та  курортів є центральним органом виконавчої влади, завданням якого є реалізація державної політики у сфері туризму та курортів, а також внесення  пропозицій  Міністру  інфраструктури  України  щодо  її формування.

Структурні підрозділи держагентства:

1. Відділ туристичної діяльності.
2. Відділ туристичної інфраструктури.
3. Сектор курортів.
4. Сектор взаємодії з регіонами.
5. Сектор контролю за дотриманням ліцензійних умов.
6. Відділ міжнародного співробітництва та виставкової діяльності.
7. Сектор правового забезпечення.
8. Відділ роботи з персоналом та організаційно-аналітичного забезпечення роботи Голови, діловодства та контролю.
9. Відділ економіки, бухгалтерського обліку та стандартизації.
10. Сектор взаємодії з ЗМІ та громадськістю.
Серед напрямків його діяльності пріоритетними є:

· підтримка нової моделі науково-технологічних перетворень українського туризму, що орієнтовані на інноваційний розвиток та забезпечення сталих конкурентних переваг українського туристичного продукту на світовому ринку; 

· забезпечення розвитку в’їзного та внутрішнього туризму, курортів;

· децентралізація, підтримка місцевих ініціатив в розвитку туризму;

· налагодження ефективного державно-приватного партнерства у туристичному бізнесі;

· державне стимулювання кластерних регіональних утворень, що беруть активну участь у міжнародному туризмі;

· поширення інформації про Україну і її туристичні можливості на міжнародному туристичному ринку та всередині держави;

· створення загальнодержавної інформаційної мережі у туристичній і курортній сферах; 

· підтримка міжнародного кооперування в сфері міжнародного туристичного обміну. 

На регіональному рівні реалізацію державної інвестиційної політики в сфері туризму здійснюють відповідні підрозділи ОДА. Наприклад, у структурі Львівської ОДА функціонує Департамент міжнародного співробітництва та туризму, фахівцями якого розроблено «Програму розвитку туризму та курортів у Львівській області на 2014-2017 роки».

4. Податкова політика як інструмент державного регулювання інвестиційної діяльності в туристичному бізнесі

Конкурентоспроможність вітчизняного туристичного комплексу на світовому ринку туристичних послуг може бути забезпечена лише за умови інтенсифікації інвестиційної діяльності. Особливе місце в структурі механізму державного регулювання інвестиційної діяльності посідають інструменти податкової політики. У багатьох розвинутих туристичних державах з метою інтенсифікації інвестиційної активності в туризмі використовують саме податкові важелі. Україні теж доцільно перейняти позитивний досвід та активізувати податкову політику з метою залучення додаткових інвестицій у туристичний бізнес.

Зміст державної податкової політики щодо інвестицій полягає у наступному: держава надає підтримку підприємствам, які здійснюють інвестиційну діяльність шляхом зниження ставки податку на прибуток та інших податків і зборів, внаслідок чого на перших етапах підтримки бюджет зазнає втрат. Для підприємства цей етап характеризується підвищенням конкурентоспроможності за рахунок зменшення витрат на сплату податку на прибуток, що дозволяє вивільнені кошти залучати у господарську діяльність та отримувати більший прибуток. Тобто держава знижує податкове навантаження на суб’єктів підприємницької діяльності з метою підвищення їх інвестиційної активності.

В Україні, згідно законодавства всі  податки, збори, обов’язкові платежі, які сплачує суб’єкт туристичної діяльності, можна поділити на три групи, що наведено в табл. 6.2.

Таблиця 6.2

Податки, збори та обов’язкові платежі, які сплачує суб’єкт туристичної діяльності

	І група (передбачає включення податків і зборів в ціну турпродукту)
	ІІ група  (податки, збори та обов’язкові платежі, які включаються у валові витрати та до складу собівартості турпродукту)
	ІІІ група (податки, які сплачуються за рахунок прибутку)

	Податок на додану вартість 
	Збір на обов’язкове державне пенсійне страхування
	Податок на прибуток 

	 
	Земельний податок (плата за землю) 
	Екскурсійно-туристичний збір 

	 
	Єдиний соціальний внесок
	 

	 
	Збір на розвиток виноградарства, садівництва і хмелярства
	 

	 
	Податок з власників транспортних засобів та інших самохідних машин і механізмів
	 

	 
	Збір на забруднення навколишнього середовища
	 

	 
	Збір на спеціальне використання водних ресурсів 
	 


Серед пільг, які застосовуються у туристичному бізнесі, особливе місце належить пільгам з оподаткування прибутку підприємств готельного господарства. Прибуток є основним джерелом фінансування інвестицій підприємств рекреаційно-туристичного комплексу, тому рівень оподаткування прибутку має суттєвий вплив на якісні та кількісні показники інвестиційної діяльності. У всіх розвинутих країнах простежується тенденція до зниження податкових ставок на прибуток у сфері туризму та рекреації (табл. 6.3). 

Згідно з новим Податковим Кодексом України, прийнятим 02.12.2010 р., в нашій державі з кожним роком ставка податку на прибуток поступово знижувалася: з 23% у 2011 р. до 18% у 2014 р.

Таблиця 6.3 
Ставка податку на прибуток у європейських державах, 2011 р.
	Країна
	Ставка податку на прибуток (corporate income tax),%

	Болгарія
	10

	Кіпр
	10

	Чорногорія
	9

	Франція
	33,33

	Греція
	23

	Хорватія
	20

	Італія
	27,5

	Мальта
	35

	Португалія
	25

	Словенія
	20

	Іспанія
	30

	Туреччина
	20


Такий інструмент стимулювання інвестиційної діяльності, як пільгове оподаткування прибутку підприємств готельного господарства в Україні, має свою передісторію. У ході підготовки України до чемпіонату Європи з футболу Євро-2012 у 2010 р. Верховною Радою України було прийнято Закон України «Про внесення змін до деяких Законів України щодо розвитку та підготовки готельної інфраструктури до проведення в Україні фінальної частини чемпіонату Європи 2012 року з футболу». Так змінами до Закону «Про оподаткування прибутку підприємств» встановлено, що тимчасово, строком на 10 років, починаючи з 01.01.2011 р., звільняється від оподаткування прибуток підприємств, отриманий ними від надання готельних послуг у готелях категорій «5 зірок», «4 зірки» та «3 зірки», якщо такі готелі були введені в експлуатацію до 01.09.2012 р. Таке формулювання закону необґрунтовано позбавляло готелі, введення в експлуатацію яких було заплановано після 01.09.2012 р., можливості скористатись пільгами. Потреба України у новій якісній готельній базі була очевидною, тому дещо несправедливим виглядало обмеження кола пільгових готелів лише тими, будівництво яких приурочено до Євро-2012. Оскільки готельний бізнес має доволі значний період окупності – 7-12 років, вся індустрія потребувала підтримки з боку держави. 

В подальшому цю норму було скориговано, обмеживши надання пільги лише тими готелями, у яких дохід від реалізації послуг із розміщення складає не менше, ніж 75% сукупного доходу за відповідний податковий період. Цей критерій було неможливо виконати для більшості готельєрів, оскільки доходи від надання додаткових послуг (наприклад, конференц-послуги, СПА, бари і ресторани) доволі часто перевищували 25% сукупного доходу. Такий стан справ зумовлений націленістю готельного бізнесу на диверсифікацію послуг у зв’язку з невисокими показниками завантаженості готелів. Через рік ця ситуація була виправлена законодавцем, який вніс відповідні зміни в Податковий кодекс, знизивши критерій дохідності суб’єкта надання готельних послуг від 75% до 50%. 

Перехідні положення Податкового Кодексу, а також Лист Державної Податкової адміністрації України від 14.04.2011 р., деталізували порядок використання вивільнених коштів внаслідок пільг в оподаткуванні прибутку готельних закладів: 

· суми коштів, вивільнених від оподаткування, повинні спрямовуватись на збільшення обсягів надання послуг, переобладнання матеріально-технічної бази, запровадження нових технологій та/або повернення кредитів, використовуваних на ці цілі, виплату відсотків за ними; 

· вказані напрямки використання коштів повинні бути пов’язаними з діяльністю платника податків, прибуток від якої звільняється від оподаткування. 

Платники податків за результатами звітного періоду зобов’язані скласти звіт про використання цих коштів і подати його податковим органам разом з податковою декларацією. 

Ще однією проблемою, яка виникла внаслідок застосування для українських готелів податкової пільги, є запровадження обов’язкової категоризації готелів, оскільки об’єктивно потрібна чітка незалежна система оцінок об’єктів, які претендують на пільги, через що тенденція введення обов’язкової сертифікації є зрозумілою й обґрунтованою. Однак, поки-що жодні кроки в напрямку запровадження обов’язкової категоризації готелів здійснені не були. 

У підсумку не можливо не відзначити позитивну тенденцію, спрямовану на стимулювання та розвиток готельної індустрії: 

1. Прибуток готелів звільнено від оподаткування, але лише при умові, що готелі насправді займаються наданням послуг з розміщення, що складає хоча б 50% сукупного доходу.

2. Пільга надається лише щодо прибутку, отриманого суб’єктом господарювання від надання готельних послуг.

3. Вивільнені кошти готельєри використовують на власний розсуд, але в рамках 3-річного строку і в межах цільового призначення, визначеного законом, спрямованого на розвиток готельної індустрії. 

Однак, попри безперечний позитив від впровадження пільги для готельного господарства, слід відзначити також і певні недоліки завпровадженого підходу, а саме: для повноцінного розвитку готельного господарства доцільно розширити коло суб’єктів, які підпадають під дію пільги – адже в Україні найбільший дефіцит не готельних комплексів вищого класу, а саме нижчого, тому дію цих норм варто було б також поширити на готелі категорії «1 зірка» та «2 зірки». Законодавець поставив у неконкурентне становище суб’єктів, які надають послуги з тимчасового проживання в аналогічних закладах розміщення, тому варто було б розширити перелік об’єктів розміщення, прибуток яких звільняється від обкладання податком на прибуток. 

Ще однією важливою проблемою є регіоналізація податкових пільг готельного господарства, адже такі заходи мають доцільність тільки в тих регіонах, де спостерігається нестача або ж неналежний стан закладів розміщення. Цей аспект є надзвичайно важливим, адже в Україні є території, які володіють багатим ресурсно-туристичним потенціалом, проте внаслідок відсутності інвестиційних ініціатив перебувають в глибокій стагнації. Йдеться, зокрема, про гірські та приморські території. У багатьох європейських державах (Італія, Іспанія, Німеччина, Греція) діють спеціальні норми, які запроваджують податкові пільги і стимули для інвесторів саме у гірських місцевостях. Цікавим є досвід Греції, яка законами, прийнятими в 90-х роках, встановила спеціальні умови для інвесторів, що займались відбудовою та реконструкцією традиційних забудов у гірській місцевості. У 1998 р. Грецією був прийнятий закон, який стимулював інвестування у нові технології, що мінімально впливатимуть на природне середовище, а також інвестування проектів зі спорудження конференц-центрів, гірськолижних центрів. Цим же законом держава надавала підтримку готелям класу «В» і вищого класу (в Греції застосовується класифікації готелів не за зірками, а за літерами – А, В, С і D). 

За допомогою аналогічних заходів український уряд не лише б сприяв створенню високоякісної інфраструктури, яка гармонійно вписуватиметься у місцевий ландшафт, але й за рахунок збільшення туристичних потоків зміг вирішити цілий спектр соціально-економічних проблем, від яких потерпають регіони України. 

Розвинені країни світу вже напрацювали значний досвід податкового стимулювання іноземного інвестування. Система оподаткування в них побудована таким чином, щоб постійно заохочувати інвесторів. Проаналізувавши досвід розвинених країн в плані податкового стимулювання, можна виділити наступні заходи, які були б прийнятні для економіки України: 

по-перше, компаніям доцільно зменшувати розмір бази оподаткування за рахунок збільшення відрахувань у фонди, що включаються до виробничих витрат (зокрема, амортизаційний фонд);
по-друге, заохочувати вкладення коштів за допомогою податкових канікул, податкових інвестиційних відрахувань, а також інвестиційних кредитів. Відновити податкові канікули для новостворених підприємств з іноземними інвестиціями;
по-третє, запровадити систему покриття збитків компанії за рахунок її прибутків упродовж кількох попередніх років або за рахунок її майбутніх прибутків;
по-четверте, розробити практику безоплатного (пільгового) підключення  туристичних установ до всіх видів комунікацій;
по-п’яте,  внести зміни  до законодавства з метою відновлення для туристичних підприємств, які займаються експортом послуг, нульової ставки ПДВ, що буде стимулювати розвиток в’їзного туризму, дасть можливість зменшити ціну послуг та сприятиме збільшенню кількості туристів, зростанню обсягів реалізації туристичних послуг та додаткового споживання туристам товарів та послуг понад ті, що надаються туроператором.  Крім того, нульова ставка ПДВ виконує не тільки стимулюючу функцію, але й соціальну роль, роблячи внутрішній туризм більш доступним для населення та більш вигідним за ціною, ніж виїзний туризм. 

По-шосте, запровадити знижену ставку ПДВ для готелів та інших закладів розміщення, що надають готельні послуги, які пройшли класифікацію на відповідність певній категорії (як це прийнято у багатьох європейських країнах). Зниження ставки ПДВ є потужною мотивацією для проходження процедури класифікації, яка в свою чергу призведе до залучення додаткових інвестицій у розбудову та реконструкцію матеріально-технічної бази підприємств туристичної індустрії з метою підвищення рівня якості послуг, що надаються. 

Отже, можна зробити висновок, що податкове стимулювання іноземного інвестування у туристичний комплекс в Україні в порівняні з розвиненими країнами має ряд вад, пов’язаних з відсутністю досвіду формування державної політики у сфері оподаткування. Адже створення сприятливого інвестиційного клімату полягає в стабільній податковій системі, що передбачає невисоке обкладання прибутків і побудову системи оподаткування на тих же засадах, що й в розвинених країнах. Найбільший вплив на непривабливість України для західних інвесторів має не лише високий рівень податків, а й повне свавілля у введенні та скасуванні податків (пільг), відсутність податкової ініціативи місцевої влади. У державі не існує чітко визначеної, узгодженої на різних рівнях стратегії податкового стимулювання. Розвиток податкової системи має будуватися на науково обґрунтованих принципах і враховувати зарубіжний досвід. Розробка конкретних пропозицій з удосконалення податкової політики у сфері туризму, зокрема пропозиції щодо диференціації принципів оподаткування за видами туризму, зниження податкового тиску на туристичні фірми, прискорить розвиток міжнародного туризму в Україні. Необхідно пам’ятати, інвестиційний капітал переміщується в країни з меншим податковим тиском і більш ліберальними умовами праці. 
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1. Необхідність залучення іноземних інвестицій в розвиток туризму

Слід визнати, що потреби туристичної індустрії України в прямих капіталовкладеннях значно перевищують існуючу на вітчизняному фінансовому ринку інвестиційну пропозицію, а вагомою причиною низького рівня участі населення в інвестиційному процесі є незначні обсяги вільних коштів (заощаджень) останніх через низький рівень доходів. Саме тому значна увага має приділятися залученню іноземного капіталу в цю перспективну галузь. 

Як свідчить досвід інших країн, залучення інвестицій, зокрема іноземних, забезпечує досить швидкий позитивний результат не тільки у виробничий сфері, а перш за все у невиробничій, зокрема в галузі туризму та рекреації. Прямі інвестиції збільшують експорт приймаючої країни або зменшують потребу в імпортних товарах і послугах. Навіть якщо конкретна іноземна інвестиція не виконує цих функцій, то вона сприяє, принаймні, розвитку місцевого бізнесу і посилює конкурентоспроможність окремого підприємства, сприяючи отриманню ним (та державним бюджетом) додаткових доходів. 

З різних причин Україна перебуває осторонь процесів інтеграції та інтернаціоналізації світової економіки, що гальмує її розвиток. Щоб змінити ситуацію, слід переглянути теоретичні основи і практику функціонування вітчизняної економіки, а це прискорить входження нашої держави у світове співтовариство не як сировинного додатка і ринку третьосортних товарів, а як повноправного учасника, з яким потрібно рахуватися як у політичних, так і в економічних аспектах сучасного життя.

Прискорити інтеграцію у міжнародну економіку можна шляхом реалізації комплексу заходів з розвитку підприємництва. Пріоритетами сучасної української економічної політики повинні стати: реанімація та стимулювання господарської діяльності, створення сприятливого інвестиційного клімату, поліпшення якості продукції та послуг.

За сучасного рівня інтеграції світової господарської діяльності інвестиційна активність та, відповідно, економічне зростання багатьох країн, причому не тільки тих, що розвиваються, а й розвинених, підтримується та посилюється участю іноземного інвестиційного капіталу. В Україні досі основною формою участі іноземного капіталу в економіці було створення спільних підприємств. Їх ще небагато, обсяги реалізації на внутрішньому та зовнішньому ринках товарів і послуг, вироблених ними, незначні, а тому суттєво впливати на економіку нашої держави вони не можуть, хоча є досить переконливі приклади їх ефективної та прибуткової діяльності. Загалом же іноземний капітал в Україні робить поки-що дуже обережні кроки.

Іноземний капітал сьогодні особливо важливий у тих сферах економіки, активізація яких допоможе вивести нашу державу з кризового стану, зняти соціальне напруження у суспільстві. Потенційно Україна може стати однією з провідних країн, в які надходять прямі і портфельні іноземні інвестиції, насамперед завдяки величезному внутрішньому ринку, кваліфікованій і водночас дешевій робочій силі, значному науково-технічному потенціалу, багатим природним ресурсам, інфраструктурі, хоч і не надто розвиненій.

Україна дуже зацікавлена у припливі прямих інвестицій, оскільки вони не збільшують зовнішнього боргу, а, навпаки, сприяють одержанню коштів для його сплати, забезпечуючи ефективну інтеграцію національної економіки у світову завдяки виробничій та науково-технічній кооперації.

Утім, незважаючи на запрошення керівництва держави і привабливість українського ринку, іноземні інвестори з невеликим ентузіазмом вкладають свої капітали в українські підприємства. Їх небажання пояснюється низкою причин, а саме:

· нестабільністю економічної та політичної ситуації;

· недосконалим і суперечливим законодавством;

· нечіткістю визначення та забезпечення прав власності;

· відсутністю реальних пільг і гарантій для іноземного капіталу;

· непередбачуваністю змін у податковій системі.

Тому перед нашою державою постає складне і досить делікатне завдання: залучити в країну іноземний капітал, не позбавляючи його власних стимулів і спрямовуючи його заходами економічного регулювання на досягнення суспільних цілей.

2. Характеристика основних типів іноземних інвесторів

Для розуміння ефективних шляхів і способів залучення інвестицій в туристичний комплекс України необхідно визначити дійових осіб інвестиційної діяльності, яких можна умовно розподілити на чотири групи:

1) українські підприємства туристичної сфери – потенційні одержувачі інвестицій, зацікавлені в отриманні фінансування для розвитку власних проектів (розширення вже діючого бізнесу і створення нового, придбання нових технологій, будівництво, реконструкція та модернізація приміщень тощо).

2) інвестори (українські та іноземні) – банки та небанківські установи, які здатні фінансувати інвестиційні проекти;

3) гаранти (поручителі) – українські та іноземні банки та небанківські фінансові установи, які потенційно можуть виступити в якості гаранта або забезпечити організацію гарантії повернення інвестицій;

4) фінансові консультанти (посередники) – консалтингові та юридичні фірми, які забезпечують зв'язок і взаємодію інтересів трьох інших груп.

Особливості процесу залучення іноземних інвестицій визначаються, перш за все, специфікою конкретного суб’єкта інвестиційної діяльності (формою власності, цілями і масштабами діяльності, умовами співпраці, критеріями вибору вітчизняних партнерів тощо), а це вимагає класифікації та характеристики іноземних інвесторів:

1. Міжнародні фінансові організації. Це такі організації як Міжнародний валютний фонд (МВФ), Європейський банк реконструкції і розвитку (ЄБРР), Європейський інвестиційний банк (ЄІБ) тощо. Вони здійснюють інвестування на урядовому рівні під гарантії Кабінету Міністрів України.

2. Державні фінансові організації та фонди. Це такі організації як ТАСІС, ЮНІДО та інші, створені при ООН, ЄС чи подібних міжнародних структурах, тобто великі бюрократичні структури, які залучають інвестиції для масштабних загальнодержавних проектів (розвиток інфраструктури, енергозбереження тощо).

3. Іноземні комерційні та інвестиційні банки видають кредити під відносно низькі відсоткові ставки, але вимагають надійні гарантії їх повернення. Регулярність виплати відсотків визначається сторонами, виходячи з особливостей конкретного проекту, тому такий кредит дозволяє фінансувати тривалий процес будівництва нових рекреаційних об’єктів.

4. Іноземні інвестиційні фонди і фонди венчурного характеру, в тому числі ті, що розміщуються в офшорних зонах, здійснюють придбання ноу-хау і впровадження нових технологій в туристичному бізнесі. Вони, як правило, купують пакети акцій українських підприємств (частка у статутному фонді варіюється від 20% до 60%), зокрема їх цікавлять високорентабельні і привабливі за новизною і майбутніми результатами проекти.
5. Іноземні небанківські фінансові установи, які діють як прямі інвестори – фінансові структури, що купують частину акцій в українських компаніях.

6. Іноземні готельні мережі та великі туроператори, для яких фінансування проектів не є основним бізнесом. Ці структури готові інвестувати в український туристичний бізнес для створення стратегічних альянсів і з метою поділу сфер впливу на цьому ринку.

7. Приватні іноземні інвестори – вузьке коло фізичних осіб, які є (готові бути) засновниками українських компаній і спільних підприємств та вносять до статутного фонду власні кошти.

З фінансової точки зору найпривабливішими є кредити Світового банку. Вони дешеві і вигідні, надаються на 20 років, а перші виплати починаються тільки з шостого року за ставкою 7%. Але, щоб їх отримати, треба не тільки довести їх необхідність для підприємства, а й отримати згоду Верховної Ради України, тому це джерело фінансування доступне передовсім для інвестиційних проектів органів влади та проектів державно-приватного партнерства.

Схема надання матеріалів в Європейський банк реконструкції та розвитку (ЄБРР) щодо інвестиційних проектів також особлива. Ще в процесі підготовки проекту визначаються пакети закупівель, необхідних для його впровадження і джерела фінансування. Потім українською стороною створюється робоча група, яка, разом з консультантами ЄБРР готує тендерну документацію, оскільки всі закупівлі здійснюються за принципом проведення відкритих міжнародних конкурсних торгів. Участь у торгах можуть брати всі компанії, які мають достатній міжнародний досвід і можливості виконати умови конкурсу. Це стосується і місцевих підприємців, причому їм надається знижка у розмірі 15% контрактної ціни, тобто якщо український виробник виконує ті ж умови за якістю, надійністю, своєчасністю постачань, але ціна його конкурсної пропозиції на 15% вища, він буде оголошений переможцем конкурсу. Конкурс проводить українська сторона і підготовлена ​​нею тендерна документація обов'язково узгоджується з ЄБРР. Банк платить гроші безпосередньо постачальнику конкретних товарів або послуг за цим інвестиційним проектом. Серйозна проблема, яка виникає перед українською стороною при реалізації проектів ЄБРР – це забезпечення внутрішнього фінансування, оскільки за правилами банку фінансування інвестиційних проектів не може перевищувати 70-80% загальної вартості проекту. Це означає, що українська сторона повинна самостійно забезпечити 20-30% фінансування. Оскільки знайти закордонне фінансування для проектів ЄБРР, які характеризуються невисокою рентабельністю і тривалими термінами окупності, неможливо, то, як правило, 20% фінансування доводиться шукати в Україні.

Подолання зазначених перешкод для отримання кредитів МВФ, СБ, ЄБРР, ЄІБ можна вирішити шляхом надання надійних гарантій повернення кредиту. Можливе співробітництво з державними органами для вирішення цього питання (на договірній основі і взаємовигідних умовах). 

Також ефективним може бути звернення до великого іноземного комерційного або інвестиційного банку. Що ж до співпраці з приватними іноземними інвесторами, то тут доцільним могло б бути створення Консультативної ради з іноземних інвестицій в Україні, до складу якої увійдуть представники зарубіжних фірм, які здійснюють прямі інвестиції в українську економіку у великих розмірах. Її основне завдання – забезпечення постійного діалогу між Урядом України та великими іноземними інвесторами з метою підготовки конкретних рекомендацій з удосконалення інвестиційного клімату в Україні, податкового та митного законодавства, створення привабливого іміджу України як країни, що приймає інвестиції.

3. Інвестиційний клімат в туристичному бізнесі: сутність та проблеми формування

Ефективна діяльність підприємств туристично-рекреаційного комплексу, забезпечення високих темпів їх розвитку та підвищення рівня конкурентоспроможності значною мірою визначаються рівнем їх інвестиційної активності. У свою чергу, рівень інвестиційної активності в туристичному бізнесі характеризується ступенем сприятливості інвестиційного клімату, який є основним спонукальним мотивом при виборі інвестором об'єкта інвестування та прийняття рішення про початок інвестування.

Інвестиційний клімат слід розуміти як сукупність об'єктивних передумов (ознак, факторів, засобів і можливостей туристичного комплексу), що визначають платоспроможний попит на капіталоутворюючі інвестиції, які можуть бути залучені з метою реалізації його інвестиційного потенціалу. Тобто інвестиційний клімат в туристичному бізнесі є узагальненою характеристикою інвестиційного потенціалу з точки зору перспективності, вигідності, ефективності його використання та мінімізації ризику вкладення інвестицій в розвиток туристичного комплексу за рахунок власних коштів та коштів інвесторів.

Поняття «сприятливий інвестиційний клімат» є складним та об’єднує низку параметрів:

· податкове законодавство країни-донора;

· можливості ефективного вкладення капіталу: ступінь розвитку загальної (транспорт, зв'язок) і спеціальної (фондовий ринок, наявність авторитетних для інвестора консалтингових і аудиторських фірм) інфраструктури;

· рівень кваліфікації трудових ресурсів і керівного персоналу;

· наявність природних (в т.ч. рекреаційних) ресурсів;

· ставлення до іноземних капіталовкладень місцевої влади і громадськості.

Одним з інтегральних показників інвестиційного клімату є відомості про вивезення капіталів з України. Справді, було б дивно очікувати припливу іноземних інвестицій у той час, коли капітал вивозять закордон. Систематичне вивезення капіталу з України є свідченням низької привабливості ринку для українських інвесторів. Країни, які проводили економічні реформи, часто законодавчо забороняли вивезення капіталу за кордон і жорстко стежили за дотриманням такої заборони. Приміром, законодавство Японії, яка проводила свої економічні реформи в 50-ті роки XX ст., аж до кінця 1965 р. забороняло вивозити з країни понад 100 тис. дол. США, на дрібніші суми щоразу треба було одержувати особливий дозвіл міністерства фінансів. Подібні обмеження були запроваджені в періоди економічних реформ у Бразилії, Чилі, Мексиці, вони й досі діють в Індії, Польщі, Чехії, Угорщині, Китаї. Застосовуючи такі заходи, перелічені країни ефективно розвивають власну економіку, не відчуваючи серйозних проблем з дефіцитом інвестицій.

Отже, перше завдання у сфері залучення іноземного капіталу в економіку України полягає у тому, щоб припинити виведення українських капіталів закордон, а в ідеалі – повернути їх. Однак, якщо першу частину завдання вирішити відносно легко зміною законодавства, впровадженням ефективних заходів контролю і жорстких санкцій стосовно порушників та застосуванням їх до усіх без винятку, то для розв'язання другої його частини треба цілеспрямовано створювати умови для вигідного розміщення капіталів усередині країни і послідовно провадити політику «амністії» для капіталів, що повернулись в Україну.

Другий важливий аспект створення сприятливого інвестиційного клімату полягає в стабільній податковій системі, побудованій на тих самих логічних засадах, що й системи оподатковування розвинених країн. Необхідність раціональної податкової системи усвідомлюють в Україні вже давно, її відсутність є причиною сучасного стану економіки країни. Найбільше західних інвесторів відштовхує не високий рівень податків в Україні, а повне свавілля у запровадженні та скасуванні податків і пільг, незаконні податкові ініціативи місцевої влади, яка намагається в такий спосіб вирішити свої проблеми.

Створення сприятливого інвестиційного клімату в туристичному бізнесі України декларується рядом нормативно-правових актів, серед яких Закони України «Про режим іноземного інвестування», «Про інвестиційну діяльність», «Про туризм». Проте прийняті закони часто не виконуються. В Україні відсутня чітка державна програма розвитку курортів, а також відсутній державний моніторинг курортних територій. За останні 15 років орган державного управління туризмом зазнав загалом дев’ять реорганізацій. Крім того, підвищивши податок на землю, держава збільшила цим і вартість путівок у санаторії, будинки відпочинку, ціни на проживання в готелях. Що стосується податкових пільг для інвесторів в Україні щодо розвитку туризму, то  вони мізерні або абсурдні. В період існування вільних економічних зон їх пільги не поширювалися на придбання устаткування та меблів для надання послуг з проживання. За даними Державної служби туризму і курортів, система оподаткування поглинає 70-85% прибутку турфірм.

Позитивними характеристиками інвестиційного клімату в туристичному бізнесі України є потенційно місткий внутрішній ринок, унікальні рекреаційні ресурси, можливості виходу з конкурентоспроможними туристичними послугами на ринки країн ЄС, кваліфікована і дешева робоча сила, слабкість конкурентних позицій вітчизняних туристичних підприємств, значний науково-технічний потенціал, розвинута транспортна система, відносно недорогий і місткий (хоча і не досить якісний) ринок матеріально-технічного забезпечення та, насамперед, можливість одержання значно більшої норми прибутку в порівнянні з високонкурентними ринками розвинутих країнам.

Негативні характеристики інвестиційного клімату в Україні:

1. Недосконалість правового поля. Перешкоди, з якими стикається інвестор, мають передовсім адміністративно-правовий характер (нестабільність, суперечливість, заплутаність регуляторного поля, численні підзаконні акти, бюрократизм та корупція, криміналізація економіки, неврегульованість системи захисту прав власності, слабкість судової системи).

2. Політична нестабільність. Часта зміна урядів, зміни політичного курсу та умов ведення бізнесу, погрози націоналізації майна інвесторів, які виголошують різні політичні сили, політичні скандали, особливо в передвиборчий період, не сприяють іноземним інвестиціям.

3. Непередбачуваність і непрозорість державної політики. Цей чинник суттєво ускладнює довгострокове планування діяльності компанії. Інвестори скаржаться, зокрема, на раптовість ухвалення рішень, прийняття законодавчих актів, які або негайно набувають чинності, або мають зворотну дію. А інформація про перспективи зміни економічної політики держави надається дуже обмежено.

4. Надмірна фіскальна активність держави. Потужним важелем стримування іноземних інвестицій в Україну є вкрай нерівномірний розподіл податкового тиску, який є надмірним для суб'єктів, що працюють легально. І це попри існування в країні величезного «тіньового» сектора економіки. Незважаючи на те, що переважна більшість іноземних інвесторів намагається вести цілком прозорий та легальний бізнес, «тінізація» економіки суттєво ускладнює їхню співпрацю з українськими підприємствами, які не завжди ризикують здійснювати прозорі й легальні операції.

5. Вузькість та неструктурованість ринку туристичних послуг. Низький рівень доходів підприємств та населення призводить до недостатнього внутрішнього попиту на туристичні послуги та унеможливлює кваліфіковану поведінку покупців, які змушені здебільшого вибирати найдешевші варіанти. Це спонукає українські підприємства вести нечесну конкуренцію, призводить до неадекватності моделей конкуренції іноземних компаній, які на власних національних ринках давно перейшли від цінової до нецінової конкуренції.

6. Недосконалість інфраструктури. Незважаючи на порівняно високий рівень розвитку, мережа автомобільних доріг та залізниць, системи енерго- та водопостачання, зв'язку потребують суттєвого вдосконалення.

7. «Плановість» економіки, нераціональність економічної поведінки. Іноземні інвестори відзначають потребу мати «неформальні» стосунки з представниками державних органів.

8. Низька якість життя. Йдеться про можливості надати житло, побутові і транспортні послуги, гарантувати особисту безпеку іноземців на території України. Якщо в Києві та інших обласних центрах щодо цього є суттєві позитивні зміни, то на решті території України ситуація незадовільна.

Окрім загальноекономічних, слід відзначити і низку специфічних проблем розвитку туристичного бізнесу, які заважають залученню інвестиційного капіталу в цю сферу та створенню конкурентоздатного на світовому ринку національного туристичного продукту: 

· відсутність цілісної системи державного управління з питань туризму в регіонах; 

· низький юридичний рівень нормативно-правової бази туризму та відсутність її гармонізації з нормами міжнародного права; 

· відсутність державних вкладень в розвиток матеріальної бази туризму; 

· недосконалий механізм корегування туристично-рекреаційного капіталу країни в цілому та окремих її регіонів. 

Перелічені чинники роблять вигіднішим імпорт в Україну порівняно з вкладанням капіталу в організацію туристичного бізнесу в нашій країні. Саме це й пояснює домінування чинника щодо оволодіння ринками перед мотивами інвестування в українську економіку. Дія зазначених чинників дає підстави більшості аналітикам ставитися до українського інвестиційного ринку як до малопривабливого.

4. Світовий досвід залучення іноземних інвестицій в туристичний сектор економіки

За останні 10 років спостерігається значне економічне зростання у таких країнах, як Єгипет, Туніс, Туреччина, Іспанія, Бразилія, Куба, Філіппіни, Йорданія і багатьох інших. Згідно з проведеними аналізами, економічний розвиток цих держав відбувався, в першу чергу, завдяки розвитку туристичної сфери. Так, за даними ВТО, загальна сума туристичного експорту ($800 млрд.) – 6% загальносвітового експорту товарів та послуг, що співставно з експортом автомобілів та хімічної промисловості. За темпами зростання туристичних витрат перше місце у світі посідають країни Африки (+7,8%), далі Близького Сходу (+5,8%), Азії та Тихого океану (+4,5%), Америки (+4,3%), потім Європи (+2,3%). Окрім того, африканські держави очолюють рейтинг за темпами зростання обсягів міжнародних туристичних потоків (показник щорічного зростання в’їзного туризму по регіону – 10%), упродовж останніх 5 років доходи від туризму в Африці збільшилися у 2 рази: з $10,5 млрд. до $21,3 млрд. Усе це результат системної політики залучення іноземних інвестицій.

У різних країнах світу напрацьовано значний досвід податкового стимулювання іноземних інвестицій. Система оподаткування в багатьох країнах побудована так, щоб заохочувати інвесторів. Ефективними засобами податкового стимулювання розвитку туризму та активізації інвестиційної діяльності в туристичній сфері є: 

· знижений ПДВ (Польща, Швейцарія, Німеччина, Люксембург, Греція) або його скасування для підприємств готельної та туристичної сфери (Хорватія, Білорусь);

· надання безпроцентних кредитів на будівництво готелів та туристичних об’єктів (Туреччина, Єгипет, Туніс);

· пільгові ставки амортизаційних відрахувань (Польща, Іспанія, Греція);

· надання в оренду земельних ділянок під будівництво готельних комплексів на довготривалий термін за символічну плату (Туреччина, Єгипет, Туніс, Кіпр);

· звільнення новостворених туристичних підприємств від оподаткування на 5 років (Туреччина);

· митні пільги на ввезення обладнання для готелів і туристичних транспортних засобів;

· податкові канікули тощо.

Для прикладу, в Хорватії ПДВ для більшості товарів та послуг складає 22%, проте туристичні послуги (проживання в готелях) звільняються від сплати даного податку. Крім того застосовуються додаткові стимули для капіталовкладень залежно від розміру інвестицій і кількості персоналу. Для інвесторів, що знаходяться в зонах Спеціального Державного Захисту корпоративний ПДВ складає від 5% до 15%, а також надаються спеціальні привілеї. 

Влада Польщі також виявляла зацікавленість у залученні в країну туристів та інвесторів на етапі вступу її до Європейського Союзу. Польський турбізнес має найнижче оподаткування на туризм – 7% при 22% для інших видів бізнесу. У готелях оподатковується лише кожне тринадцяте місце. Ще з 1993 р. для деяких видів інвестицій була введена система прискореної амортизації. Як і в Хорватії обсяг пільг диференціюється залежно від місця розташування об’єкта інвестування та рівня зайнятості. Існують пільги і в сфері зеленого туризму. Так на селян, які бажають розпочати діяльність у сфері зеленого туризму, та тих, котрі вже надають такі послуги, не поширюється дія закону, що регулює господарську діяльність. Тому на грошові винагороди за відповідні послуги не поширюється ПДВ. Законодавство також передбачає, за певних умов, звільнення отриманих доходів і від податку на доходи фізичних осіб.

В Словаччині реалізується «Програма підтримки розвитку туризму», яка передбачає часткову дотацію державою кредитів для реструктуризації туристичної інфраструктури та «Кредитна програма підтримки проектів розвитку туристичної інфраструктури».

В угорському законодавстві регулювання «зелено-туристичних» відносин не підпадає під дію нормативних актів, якими регулюються відносини у сфері підприємництва. Відповідно, не підлягають оподаткуванню й особисті доходи, отримані селянами від використання для відпочинку власного житла. Існують також спеціальні пільги та переваги для сімейних господарств, якщо вони розміщені на території сільських поселень в економічно слаборозвинутих регіонах: вони можуть отримати матеріальну підтримку у формі кредитів (до 8 тис. доларів США), які за умови успішної реалізації проекту не повертають. 

Грузія на початку ХХІ ст. також визнала  в’їзний туризм однією з пріоритетних галузей економіки, повністю звільнивши її від оподаткування. 

Податковим стимулюванням інвестицій в туризм активно займався і парламент Швейцарії. Так, у 1996 р. він прийняв закон про зниження ПДВ для готельного сектора, зрівнявши туризм з іншими експортними галузями. Ставка ПДВ була знижена до 3,5% і діяла до 2003 року. 

Влада Туреччини прийняла рішення здавати в оренду на 49 років цілину за символічну плату будь-кому, хто зобов’язувався побудувати на ній готель. На такі цілі видавали практично безпроцентний кредит і звільняли від сплати податків на 5 років. Цей досвід перейняли уряди Єгипту та Тунісу. 

Уряд Кіпру здає в оренду землю з метою стимулювання будівництва нових туристичних об’єктів на 99 років з можливістю подальшого продовження оренди на такий самий термін. 

У низці країн, серед яких Іспанія і Греція, інвесторам гарантують пільговий податковий режим і ставку амортизаційних відрахувань, зниження податку з обороту. В деяких країнах надаються також митні пільги на ввезення обладнання для готелів і туристичних транспортних засобів. Країни Європейського Союзу проводять політику, спрямовану на  зрівняння ПДВ на туристичну і готельну діяльність, рівень оподаткування якої варіюється від 6 до 25%. В Німеччині та Люксембурзі встановлений середній показник ПДВ в розмірі 15%. В Греції ПДВ на розміщення туристів та їх харчування складає 8%, крім того урядом розроблена система знижок для турфірм, які здійснюють прийом в несезонний період. У деяких європейських країнах туристичні організації користуються пільговими тарифами на комунальні послуги. 

Ще одним зразком для наслідування є Білорусь. Відповідно до Указу Президента «Про деякі заходи державної підтримки розвитку туризму в Республіці Білорусь» від ПДВ звільняються послуги з організації мандрівок іноземних туристів; звільнено від митних податків автобуси, що будуть використовуватись у фірмах з туристичною метою; туристичні об’єкти, введені в експлуатацію, звільняються від виплати податку на прибуток за готельні послуги на 3 роки.

Прикладом успішного фінансового впливу на розвиток туристичного комплексу є спеціальні економічні зони туристично-рекреаційного типу (СЕЗТР). СЕЗТР вважається частина території країни, на якій встановлений спеціальний режим господарської діяльності, особливий порядок застосування та дії законодавства. Необхідно зазначити, що в Африці, наприклад, існує 66 економічних зон, завдяки чому і відбувається активне економічне зростання у багатьох країнах цього континенту.

Значного розповсюдження СЕЗТР набули в другій половині ХХ ст. Нині функціонують такі відомі курорти, як Хургада (Єгипет), Сусс та Зарзіс (Туніс), Кіш (Кенія), Анталія (Туреччина), Барселона (Іспанія), Амазонія (Бразилія), Дубаї (ОАЕ), о-ви Батаан (Філіппіни), Акаба, Тала Бей (Йорданія) та інших, які продемонстрували динамічний розвиток завдяки пільговій політиці влади щодо туристичної галузі. Саме пільговий режим, який формують зовнішньоторговельні, фіскальні, фінансові та адміністративні пільги, був спрямований на те, щоб забезпечити не лише вільний рух туристів, а й потоків капіталів, робочої сили, грошей. Зокрема, завдяки:

1) наданню відстрочки зі сплати ПДВ на імпортоване обладнання в ОАЄ було створено мережу з 200 готелів з першокласним обслуговуванням. А уряд Тунісу дозволив здійснювати іноземні інвестиції в туризм без жодних обмежень, в результаті чого в 1996 р. повністю або частково іноземці почали фінансувати будівництво 156 готелів, що складає 26% готельних можливостей країни;

2) запровадженню адміністративних пільг в ОАЄ (мінімізація бюрократичних процедур; можливість іноземним громадянам мати 100% власність на існуючу в СЕЗ компанію; спрощений порядок отримання віз для власників та працівників компанії) були сформовані сприятливі умови для розвитку іноземних компаній на території даної країни. Так, свої представництва в Дубаї відкрили близько 1700 компаній різних галузей з 80 країн;

3) організації урядом Тунісу туристичних шкіл в кожному з курортних регіонів було запроваджено підготовку кадрів для галузі. Крім того, держава оплачує навчання, а також проживання в гуртожитках усіх бажаючих. Ця субсидія сприяла зниженню рівня безробіття в країні, що призвело до підвищення життєвого рівня населення не тільки туристичних регіонів, а й країни в цілому. Зараз у сфері туристичного обслуговування Тунісу зайнято майже 36% економічно активного населення;

4) виділенню урядом Туреччини пільгових позик – 50% загальної суми капіталовкладень фірм у маркетинг, дослідження і розвиток туризму, охорону навколишнього середовища – у наш час курорти Туреччини є одними з найбільш відвідуваних іноземними громадянами. Розвиток туризму в Туреччині дозволяє країні збільшувати свій бюджет за рахунок іноземної валюти, розвивати інфраструктуру, підтримувати зв’язки з іншими країнами, поліпшувати стан економіки;

5) створенню Dubai Health Care City (містечко з охорони здоров’я в Дубаї), де функціонують виключно компанії з надання рекреаційних та медичних послуг, відбувся значний науково-технічний розвиток країни у сфері туризму та медицини, адже це дало можливість компаніям практично всіх країн світу бути представленими у цій СЕЗ.

Організація СЕЗТР дає змогу залучити іноземні інвестиції в реальний сектор економіки, сприяє зростанню ділової активності, збільшенню інвестицій, зайнятості, торгівлі. В довгостроковому аспекті СЕЗТР є центрами впровадження передових технологій, регіонального розвитку та формування ефективних господарських зв’язків. Близько 20 років функціонують філіппінські СЕЗ і впродовж усього періоду залишаються стратегічним інструментом економічного розвитку країни. Завдяки ефективному функціонуванню СЕЗ обсяг інвестицій щорічно збільшується майже на 160%. Крім того, статистика свідчить, що поява 5-ти робочих місць в СЕЗ опосередковано призводить до створення ще 8-ми місць поза межами СЕЗ. Саме тому середньорічний темп зростання зайнятості на Філіппінах складає 35%.

Поява перших СЕЗ в ОАЕ у 1995 р. дала наступний результат: значно зросла співпраця з іноземними корпораціями, збільшився обсяг прямих інвестицій, відбулося удосконалення інфраструктури. У результаті масштабних капіталовкладень в останні роки в структурі ВВП частка торгівлі та туризму зросла до 12%. Туризм став однією з головних статей виробництва валового продукту ОАЕ після нафтодобувної галузі. Необхідно зазначити, що темпи туристичних потоків стабільно зростають. Так, середня завантаженість курортів у 2003 р. складала 70%, через рік була доведена до 82%, а в 2005 р. всі місця в готелях були зайняті. Уряд ОАЕ має перспективні плани щодо СЕЗ «Дубай», зокрема до 2015 р. планувалося залучити 40 млн. туристів.

5. Шляхи підвищення інвестиційної привабливості туристичного бізнесу в Україні

Економічна ситуація в Україні вимагає проведення активної державної політики для залучення прямих іноземних інвестицій. Обов'язковою умовою зростання капітальних вкладень в туристичну галузь економіки є підвищення інвестиційної привабливості нашої держави.

Урядом України були вжиті деякі заходи в цьому напрямі. Зокрема  створена законодавча база у сфері регулювання інвестиційної діяльності, яка поступово удосконалюється з метою досягнення більшого припливу іноземних інвестицій і підвищення ефективності їх використання. Законом України «Про режим іноземного інвестування» (19.03.1996 р.) для зарубіжного інвестора встановлені рівні умови діяльності з вітчизняним інвестором. Вказаним Законом іноземним інвесторам надаються державні гарантії захисту їх капіталовкладень, гарантії вільного виведення за кордон зароблених коштів, а також гарантії на випадок зміни законодавства.

Проте цього недостатньо. Слід розробити та реалізувати комплексну державну програму активізації інвестиційної діяльності, основними напрямами якої можуть бути:

1. Формування єдиного інформаційного простору з метою консолідації всієї наявної інформації про інвестиційні проекти в санаторно-курортному комплексі, забезпечення відкритості та доступності даної інформації для інвесторів.

2. Створення особливих економічних зон туристично-рекреаційного типу, механізм функціонування яких ґрунтується на наданні преференцій за ключовими для бізнесу напрямами, а саме:

· державне фінансування створення інфраструктури;

· створення сприятливого режиму адміністрування, заснованого на впровадженні технології «єдиного вікна»;

· податкові і митні пільги;

· формування регіонального лізингового фонду.

3. Створення сприятливого податкового режиму для нарощування капіталу, а саме:

· надання інвесторам податкових пільг;

· вирахування з оподатковуваної бази суми витрат, що спрямовуються на розвиток;

· надання інвестиційного податкового кредиту, тобто відстрочки податкових платежів та нарахованих відсотків на певний строк підприємствам, що здійснюють капіталовкладення в модернізацію основних фондів та розвиток господарської діяльності.

4. Субсидування частини витрат за кредитами, отриманими інвесторами для реалізації інвестиційних проектів.

5. Передача інвесторам у користування на пільгових умовах об'єктів курортної нерухомості, що є державною власністю.

6. Надання на конкурсній основі державних гарантій за пріоритетними інвестиційними проектами у санаторно-курортному комплексі.

7. Прийняття нормативно-правових актів, що забезпечують гарантію стабільності прав суб'єктів інвестиційної діяльності на весь період здійснення капіталовкладень.

Для формування інвестиційного клімату, що сприятиме залученню матеріальних і фінансових ресурсів в готельне господарство і туризм, слід, перш за все, виділити мотиви, які є визначальними при ухваленні рішення про інвестування. З точки зору інвесторів ключовою вимогою є зменшення податкового тиску і гарантії забезпечення прав власності. Питання зниження оподаткування доцільно розглядати в аспекті зниження ставок на три основні види податків – податок на додану вартість, податок на прибуток і нарахування на заробітну плату, оскільки ці види податкових платежів мають найбільшу питому вагу в структурі податків і прирівняних до них платежів і фактично визначають загальний рівень оподаткування. Зниження ставок дозволить забезпечити зменшення частини відчужуваного доходу і стимулюватиме зацікавленість в розвитку підприємництва в готельній і туристичній сферах. Слід забезпечити єдність норм податкового режиму і господарського законодавства для усіх суб'єктів готельної і туристичної діяльності, незалежно від країни походження капіталу. Виконання цієї вимоги, по-перше, відповідає загальноприйнятим нормам і підходам до формування інвестиційного клімату; по-друге, перешкоджає дискримінації за національною ознакою; по-третє, відповідає вимогам міжнародних валютно-фінансових організацій як умова надання фінансової допомоги Україні.

Особливу увагу слід приділити таким конкретним моментам:

· припинити обкладання ПДВ майнових внесків в статутні фонди підприємств у вигляді устаткування;

· припинити практику оподаткування грошових внесків у разі внесення акціонерного капіталу в іноземній валюті. Такий податок є, по суті, караючим для інвестора, який прагне вести бізнес в країнах з нестабільною місцевою валютою, зокрема в Україні;

· підпорядкувати Уряду установи, які займаються питаннями сертифікації в Україні;

· скасувати систему, яка дозволяє Уряду заморожувати і заарештовувати в односторонньому порядку рахунки підприємств без дозволу суду, внаслідок чого підприємства позбавляються обігових коштів, що може привести до банкрутства;

· перебудувати систему приватизації на західний зразок. Іноземні інвестори готові брати участь в приватизації підприємств, але за умови надання в їх розпорядження контрольного пакету акцій. Інвестори хочуть не стільки пільгових умов, скільки стабільності.

Важливим кроком у напрямі залучення інвестицій може бути співпраця з Європейським інвестиційним банком щодо надання пільгових довгострокових кредитів під гарантії уряду для розбудови туристичної інфраструктури України. 

Для залучення іноземних інвесторів до діяльності на конкретних територіях слід також використовувати механізм створення спеціальних (вільних) економічних зон. Позитивним аспектом функціонування СЕЗТР в Україні може стати повніше використання таких аспектів інвестиційної привабливості як наявність природних рекреаційних ресурсів, специфічної туристичної інфраструктури, зручне географічне розташування, «золотий фонд» наукового і кадрового потенціалу тощо. 

Запорукою ефективного функціонування СЕЗ має бути:

· раціональне визначення розміру СЕЗ, що зменшить початкові капіталовкладення на створення інфраструктури та полегшить організацію управління економічною зоною;

· уникнення необґрунтованого поширення пільг на всі види діяльності, чіткі вимоги щодо спеціалізації СЕЗ;

· мінімізація бюрократичних чинників;

· стабільне та прозоре законодавче регулювання, що дасть змогу зменшити корупцію та зловживання пільгами, тобто зберегти авторитет держави серед іноземних інвесторів.

Отже, створення сприятливого інвестиційного клімату в України дозволить вирішити проблему залучення іноземних інвестицій у рекреаційно-туристичну сферу, що забезпечить високі темпи розвитку туристичного бізнесу, підвищить ефективність інвестиційної діяльності та збільшить її масштаби, сприятиме формуванню відповідної інфраструктури курортів і рекреаційних зон на рівні міжнародних стандартів, максимізації прибутку від інвестиційної діяльності і мінімізації інвестиційних ризиків. 

ПИТАННЯ ДЛЯ САМОПЕРЕВІРКИ ТА КОНТРОЛЮ ЗНАНЬ

1. Якими є роль та місце туристичної галузі у світовій економіці на початку ХХІ ст.?

2. Охарактеризуйте основні напрями інвестування в туризм.

3. Які технічні нововведення суттєво вплинули на ефективність туристичного бізнесу в наш час та, відповідно, зумовили необхідність інвестування у їх впровадження на туристичних підприємствах?
4. Чи належить туристична галузь до інвестиційних пріоритетів України? Чому?

5. Оцініть сучасний рівень інвестиційного забезпечення розвитку туризму в нашій державі.

6. Які причини перешкоджають залученню інвестицій в туристичну сферу вітчизняної економіки?

7. Поясніть сутність понять «інвестиції» та «інвестиційна діяльність».

8. Охарактеризуйте суб’єктів інвестиційної діяльності в туризмі.

9. Поясніть особливості організації інвестиційної діяльності «за принципом равлика» та «за принципом вибуху».
10. Яких принципів інвестування варто дотримуватися, здійснюючи капіталовкладення в туристичний бізнес?

11. Чому інвестування в туризм вважається ризикованим?

12. Якими є переваги інвестування в туризм у порівняння з капіталовкладеннями в інші галузі економіки?

13. Якими є можливі негативні наслідки інвестування в туризм для економіки, природного середовища та соціально-культурного розвитку країни, регіону, населеного пункту? Які шляхи їх подолання?

14. Що таке «інвестиційний проект»? З якою метою він розробляється?

15. Опишіть типову структуру інвестиційного проекту.

16. За якими основними ознаками класифікують інвестиційні проекти в туристичному бізнесі?

17. Дайте характеристику інвестицій відтворення, модернізації та розвитку.
18. Чому в сучасних умовах зростає значення нематеріальних інвестицій у розвиток туризму?

19. Наведіть приклади інвестиційних проектів у туристичному бізнесі.

20. Чому основним завданням інвестиційної діяльності в туристичній галузі є розвиток рекреаційно-туристичної інфраструктури?

21. Як функціонування туристичних кластерів сприяє підвищенню ефективності інвестиційної діяльності в туризмі?

22. Охарактеризуйте основні компоненти структурно-функціональної моделі туристичного кластера.
23. Що, згідно Закону України «Про інвестиційну діяльність», належить до інвестиційних ресурсів підприємства?

24.  Опишіть загальну схему та методи формування інвестиційних ресурсів туристичного підприємства.
25. Які переваги та недоліки внутрішніх джерел фінансування інвестиційної діяльності в туризмі?
26. Проаналізуйте можливості використання вітчизняними підприємствами туристичної індустрії різних форм зовнішнього фінансування інвестиційної діяльності.

27. Охарактеризуйте основні механізми державного фінансування інвестиційного розвитку туристичної галузі.

28. Які особливості лізингу у порівнянні з придбанням основних засобів?

29. Які переваги лізингових операцій для лізингодавця, лізингоодержувача та власника лізингового майна?

30.  Які завдання вирішуються в процесі управління інвестиційною діяльністю туристичного підприємства?
31. Назвіть основні етапи управління інвестиційною діяльністю в туризмі.

32. Охарактеризуйте організаційно-економічний механізм управління інвестиційною діяльністю в туристичному бізнесі.
33. Що таке «інвестиційна політика туристичного підприємства»?

34. Як відбувається планування інвестиційної діяльності туристичного підприємства?

35. Які основні способи організації інвестиційної діяльності використовуються в туристичному бізнесі?

36. Які послуги можуть надавати органи влади реальним та потенційним інвесторам для підвищення ефективності інвестиційної діяльності в туризмі?

37. Опишіть механізм створення та функціонування системи супроводу інвестора в туристичному бізнесі на регіональному рівні.

38. Які основні види ефективності інвестиційних проектів в туризмі потребують оцінювання?

39. Які вихідні дані необхідні для оцінки економічної ефективності інвестиційного проекту?
40. Які показники характеризують ефективність і привабливість інвестиційних проектів у туризмі?

41. З якою метою розраховується коефіцієнт дисконтування?

42. Як показник чистого приведеного доходу дає змогу здійснити порівняльну оцінку різних інвестиційних проектів?

43. Який економічний зміст показника «внутрішня норма дохідності інвестиційного проекту»?
44. Які види ризиків інвестиційної діяльності в туристичному бізнесі потребують врахування інвестором?

45. Як здійснюється кількісний і якісний аналіз ризику?

46. Проаналізуйте зарубіжний досвід державного регулювання інвестиційної діяльності в туристичному бізнесі.
47. Які органи державної влади країн ЄС здійснюють регулювання інвестиційної діяльності в туризмі?

48. Які особливості моделі управління інвестиційним розвитком туризму у США?

49. Поясніть зміст, мету та завдання державної інвестиційної політики в туризмі.

50. Які основні принципи здійснення державної інвестиційної політики в туризмі?

51. Якими, на Вашу думку, мають бути пріоритетні напрями державної інвестиційної політики в туристично-рекреаційному секторі економіки України?
52. Проаналізуйте етапи державного управління інвестиційною діяльністю в туризмі.

53. Охарактеризуйте сучасний стан організаційно-правового забезпечення інвестиційної діяльності в туристичному бізнесі України.

54. Який орган здійснює державну інвестиційну політику в сфері туризму в Україні?
55. Які податки, збори та обов’язкові платежі сплачують вітчизняні підприємства туристичної індустрії?

56. Які податкові пільги для туристичних підприємств передбачені законодавством України/інших держав?
57. Які причини обумовлюють необхідність залучення іноземних інвестицій у розвиток туристичного комплексу України?

58. Охарактеризуйте основні типи іноземних інвесторів. 

59. Який механізм залучення коштів міжнародних фінансових структур для фінансування інвестиційних проектів у туризмі?

60. Що таке «інвестиційний клімат»? Якими параметрами він характеризується?

61. Визначте позитивні та негативні характеристики інвестиційного клімату в Україні.

62. Опишіть успішні зарубіжні приклади залучення іноземних інвестицій в туристичний сектор економіки.

63. Якими, на Вашу думку, можуть бути шляхи підвищення інвестиційної привабливості туристичного бізнесу в Україні?
ТЕСТИ ДЛЯ САМОКОНТРОЛЮ 
1. Процес використання матеріальних, трудових і фінансових ресурсів, що спрямовуються на збільшення капіталу, розширення, модернізацію і технічне переозброєння виробництва – це:

А. Інвестиції.

Б. Інвестиційна діяльність.

В. Інвестиційна діяльність в туризмі.

Г. Інвестиційна політика в туризмі.

2. Система принципів, критеріїв, відносин, що регулює напрями капітальних вкладень у розвиток туризму в рамках країни, регіону, окремого підприємства – це:

А. Інвестиції.

Б. Інвестиційна діяльність.

В. Інвестиційна діяльність в туризмі.

Г. Інвестиційна політика в туризмі.
3. Фінансові ресурси, матеріальні та інтелектуальні цінності, спрямовані на забезпечення інвестиційної діяльності з ме​тою створення необхідних активів для задоволення потреб суспільства і отримання у майбутньому прибутку – це:

А. Інвестиції.

Б. Інвестиційна діяльність.

В. Інвестиційна діяльність в туризмі.

Г. Інвестиційна політика в туризмі.
4. Об'єктом інвестиційної діяльності є:

А. Майно в різних формах, на яке витрачено інвестиції та яке використовується для отримання прибутку.

Б. Система принципів, критеріїв, відносин, що регулює напрями капітальних вкладень у розвиток туризму в рамках країни, регіону, окремого підприємства.
В. Процес використання сукупних матеріальних, трудових і фінансових ресурсів, що спрямовуються на збільшення капіталу, розширення, модернізацію і технічне переозброєння виробництва.
Г. Фізичні та юридичні особи (як українські, так і іноземні), у тому числі інвестори, замовники (генеральний підрядник), виконавці робіт (субпідрядники), банки, страхові компанії, користувачі проектів тощо.
5. Суб'єкт інвестиційної діяльності, що не прагне управляти інвестованою організацією, а з метою швидкого і максимального вилучення прибутку (зазвичай у формі купівлі і перепродажу акцій підприємств) йде на заздалегідь прорахований фінансовий ризик, який може бути досить істотним:
А. Інвестор
Б. Підприємець.

В. Спекулянт.

Г. Гравець.

6. Екстремальний тип суб'єкта інвестиційної діяльності, що йде, як правило, на дуже високий ризик (30-60%) з метою отримання одноразового надприбутку, керуючись інтуїцією та досвідом:

А. Інвестор
Б. Підприємець.

В. Спекулянт.

Г. Гравець.

7. Інвестиційний комплекс країни – це сукупність:
А. Підприємств різних галузей, що здійснюють інвестиційну діяльність.

Б. Фінансових посередників (інвестиційні банки, компанії, фонди).
В. Елементів інфраструктури фондового ринку.

Г. Всі відповіді правильні.

8. До переваг інвестування в туристичну індустрію належить:

А. Стабільність попиту на туристичні послуги, відсутність значних ризиків.

Б. Сприяння розвитку супутніх галузей.

В. Збереження традиційного способу життя місцевого населення.

Г. Захист навколишнього природного середовища туристичних територій.

9. До недоліків інвестування в туристичну індустрію належить:

А. Тривалий період окупності інвестицій.

Б. Недоступність новоствореної інфраструктури для місцевих жителів.

В. Відносно незначна кількість нових робочих місць та високі вимоги до кваліфікації персоналу.

Г. Зростання рівня цін на товари і послуги в туристичних центрах.

10. Інвестиційний проект – це:

А. Система запланованих заходів зі створення нового або модернізації діючого виробництва.

Б. Обґрунтування економічної доцільності, обсягу і строків здійснення інвестиції.

В. Сукупність організаційно-правових і розрахунково-фінансових документів, необхідних для здійснення певних заходів.

Г. Всі відповіді правильні.

11. Проектна (інвестиційна) пропозиція – це:

А. Сукупність цілеспрямованих організаційно-правових, управлінських, аналітичних, фінансових та інженерно-технічних заходів, які здійснюються суб'єктами інвестиційної діяльності та оформлені у вигляді планово-розрахункових документів.
Б. Система запланованих заходів зі створення нового або модернізації діючого виробництва товарів або надання послуг з метою отримання доходів або досягнення позитивного соціального ефекту, яка передбачає залучення інвестицій.
В. Обґрунтуванням економічної доцільності, обсягу і строків здійснення прямої інвестиції, що включає проектно-кошторисну документацію, розроблену відповідно до стандартів, а також опис конкретних дій по здійсненню інвестицій.
Г. Результат техніко-економічного дослідження інвестиційних можливостей, на підставі якого приймається рішення про реалізацію інвестиційного проекту.

12. Перший розділ інвестиційного проекту:

А. Загальна характеристика об’єкта інвестування.

Б. План реалізації проекту.

В. Прогноз економічного і соціально ефекту.

Г. Резюме.

13. За цільовою спрямованістю виділяють інвестиції:

А. Реальні, фінансові.
Б. Матеріальні, нематеріальні.

В. Відтворення, модернізації, розвитку.

Г. Державні, приватні, комунальні, колективні.

14. За джерелом вкладення виділяють інвестиції:

А. Реальні і фінансові

Б. Матеріальні, нематеріальні.

В. Відтворення, модернізації, розвитку.

Г. Державні, приватні, комунальні, ко​лективні.
15. За формою власності виділяють інвестиції:

А. Реальні і фінансові

Б. Матеріальні, нематеріальні.

В. Відтворення, модернізації, розвитку.

Г. Державні, приватні, комунальні, ко​лективні.

16. Інвестиційна діяльність, що запобігає зниженню вартості активів підприємства та протидіє збільшенню експлуатаційних витрат з причини старіння майна:
А. Інвестиції відтворення.

Б. Інвестиції модернізації.

В. Інвестиції розвитку.
Г. Нематеріальні інвестиції.

17. Інвестиційна діяльність, що передбачає вдосконалення процесу виробництва товарів чи надання послуг у результаті збільшення віддачі існуючих активів:

А. Інвестиції відтворення.

Б. Інвестиції модернізації.

В. Інвестиції розвитку.
Г. Нематеріальні інвестиції.

18. Інвестиційна діяльність, що передбачає збільшення кількості наданих підприємством послуг і забезпечує розширене відтворення вкладеного капіталу:

А. Інвестиції відтворення.

Б. Інвестиції модернізації.

В. Інвестиції розвитку.
Г. Нематеріальні інвестиції.

19. Виділення інвестиційних ресурсів на професійний розвиток персоналу, маркетингову діяльність, набуття майнових прав тощо:

А. Інвестиції відтворення.

Б. Інвестиції модернізації.

В. Інвестиції розвитку.
Г. Нематеріальні інвестиції.

20. Сукупність матеріально-речових об’єктів, діяльність яких спрямована на задоволення туристичних потреб населення:
А. Туристична індустрія.

Б. Туристичний комплекс.

В. Туристична інфраструктура.

Г. Туристичний кластер.

21. Географічна група взаємозалежних компаній та асоційованих інститутів туризму, які пов’язані спільними цілями і доповнюють один одного:

А. Туристична індустрія.

Б. Туристичний комплекс.

В. Туристична інфраструктура.

Г. Туристичний кластер.

22. До обов’язкових компонентів туристичного кластера не належить:

А. Туристичний блок.
Б. Виробничий блок.

В. Транспортний блок.
Г. Управлінський блок.

23. До інвестиційних ресурсів належить:

А. Лізинг.

Б. Податковий кредит.

В. Кредит під заставу майна.

Г. Майнові та інтелектуальні права згідно з авторським правом.

24. До джерел інвестиційної діяльності належать:

А. Грошові кошти.

Б. Рухоме та нерухоме майно.

В. Амортизаційні відрахування.

Г. Технічні, комерційні та інші знання, оформлені у вигляді документації.

25. До внутрішніх джерел інвестиційних ресурсів належить:
А. Випуск акцій.

Б. Випуск облігацій.

В. Одержання кредитів.

Г. Продаж частини активів підприємства.

26. До зовнішніх джерел інвестиційних ресурсів належить:

А. Одержання позик.

Б. Продаж непотрібної частини активів.

В. Отриманий прибуток.

Г. Амортизаційні відрахування.

27. Інвестиційний механізм без набуття права власності на об’єкт інвестування:

А. Лізинг.

Б. Портфельні інвестиції.

В. Контракт на управління.

Г. Створення спільних підприємств.

28. Інвестиційний механізм з набуттям права власності на об’єкт інвестування:

А. Лізинг.

Б. Франчайзинг.

В. Контракт на управління.

Г. Створення спільних підприємств.

29. Лізинг з повною окупністю:
А. Виробничий.

Б. Фінансовий.

В. Рентинг.

Г. Хайринг.

30. 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:

А. Лізинг з обслуговуванням.
Б. Зворотний лізинг. 

В. Лізинг «в пакеті».

Г. Оперативний лізинг.

31. Короткостроковий лізинг майна строком до 1 року:
А. Рентинг. 

Б. Хайринг. 

В. Ф’ючерс.

Г. Леверидж.

32. Переваги лізингу:

А. Прискорення процесу реалізації лізингоодержувачем інвестиційної програми без значних одноразових капітальних витрат.

Б. Знижені витрати на придбання основних засобів (обладнання та інше майно).

В. Можливість реалізації використаного устаткування за залишковою вартістю.
Г. Можливість дострокового розірвання лізингового договору з невеликими витратами.

33. Перший етап планування інвестиційної діяльності:
А. Складання графіка потоку інвестицій.
Б. Обґрунтування плану доходів, пов'язаних з реалізацією інвестиційного проекту.
В. Визначення точки беззбитковості інвестиційного проекту.
Г. Оцінювання економічної ефективності інвестиційного проекту.

34. Капітальні витрати інвестиційного проекту включають:

А. Витрати на сировину.

Б. Витрати на оплату праці.

В. Витрати на придбання земельної ділянки та її благоустрій.

Г. Витрати на обслуговування виробництва і управління.
35. Експлуатаційні (виробничі) витрати включають:

А. Витрати на проектно-дослідницькі роботи.

Б. Витрати на будівництво.

В. Витрати на енергоресурси.

Г. Придбання прав на використання технологічного процесу і технічних засобів.

36. Ефективність інвестиційного проекту, яка враховує фінансові результати реалізації проекту для його учасників:
А. Комерційна.
Б. Бюджетна.
В. Народногосподарська.

Г. Організаційна.

37. Ефективність інвестиційного проекту, яка відображає фінансові результати проекту для держави, регіону, населеного пункту:

А. Комерційна.
Б. Бюджетна.
В. Народногосподарська.

Г. Фінансова.

38. Ефективність інвестиційного проекту, яка враховує витрати і результати, що виходять за межі прямих фінансових інтересів учасників інвестиційного проекту:

А. Комерційна.
Б. Бюджетна.
В. Народногосподарська.

Г. Фінансова.

39. Співвідношення суми дисконтованих доходів від інвестицій і обсягу капітальних вкладень – це:

А. Чистий приведений дохід.

Б. Коефіцієнт рентабельності.

В. Індекс дохідності.

Г. Внутрішня ставка дохідності.

40. Сума дисконтованих ефектів за весь розрахунковий період інвестиційної діяльності – це:

А. Чистий приведений дохід.

Б. Коефіцієнт рентабельності.

В. Індекс дохідності.

Г. Внутрішня ставка дохідності.

41. Ризик, чинники якого можна контролювати та впливати на них у межах реалізації проекту: 

А. Систематичний.

Б. Несистематичний.

В. Якісний.

Г. Кількісний.

42. Ризик, що стосується зовнішніх факторів інвестиційної діяльності та перебуває поза межами загального контролю над проектом:

А. Систематичний.

Б. Несистематичний.

В. Якісний.

Г. Кількісний.

43. Дисконтна ставка, за якої чистий приведений дохід у процесі дисконтування дорівнюватиме нулю:
А. Коефіцієнт рентабельності.
Б. Індекс дохідності. 

В. Коефіцієнт дисконтування.
Г. Внутрішня норма дохідності.

44. Метод оцінки ризику, що передбачає використання змін параметрів для оцінки життєздатності інвестиційного проекту за умов невизначеності:

А. Дерево рішень.
Б. Аналіз чутливості. 

В. Експертний аналіз.
Г. Метод Делфі.

45. Відсутність державного органу регулювання та підтримки інвестиційної діяльності в туризмі характерна для:

А. США.

Б. Франції.

В. Великобританії.

Г. Німеччини.

46. Міністерство туризму як центральний орган державного регулювання інвестиційної діяльності в туристичному бізнесі функціонує в:

А. Італії.

Б. Франції.

В. Болгарії.

Г. Чорногорії.

47. Перше місце за розміром річного бюджету для просування національного туристичного продукту за кордоном посідає:

А. Іспанія.

Б. Франція.

В. Туреччина.

Г. США.

48. Органом державного регулювання туристичного бізнесу та процесів його інвестиційного забезпечення в Україні є:

А. Департамент туризму при Міністерстві економіки.
Б. Державне агентство з туризму та курортів при Міністерстві інфраструктури.

В. Державний секретаріат з питань туризму при Міністерстві транспорту та зв’язку.

Г. Національне агентство з туризму при Міністерстві спорту, туризму і молодіжної політики.

49. Узагальнена характеристикою інвестиційного потенціалу з точки зору перспективності, вигідності, ефективності його використання та мінімізації ризику при вкладенні інвестицій в розвиток туристичного комплексу – це:

А. Інвестиційна політика.

Б. Інвестиційна діяльність.

В. Інвестиційний клімат.

Г. Попит на капіталоутворюючі інвестиції.

50. У якій країні підприємства готельної та туристичної сфери звільнені від сплати ПДВ?

А. Туреччина.

Б. Кіпр.

В. Хорватія.

Г. Греція.
51. У якій країні влада надає інвесторам земельні ділянки в оренду на 99 років з метою стимулювання будівництва нових туристичних об’єктів?

А. Туреччина.

Б. Кіпр.

В. Хорватія.

Г. Греція.
СИТУАЦІЇ ДЛЯ АНАЛІЗУ, ЗАДАЧІ, ЗАВДАННЯ
Ситуація 1. 
Довідка «Про виконання плану розвитку матеріально-технічної бази ЗАТ «Трускавецькурорт» за 2003 рік і план розвитку на 2004 р.»

Поданими філіями ЗАТ «Трускавецькурорт» проектами планів розвитку матеріально-технічної бази на 2003 рік було пе​редбачено виконання робіт з реконструкції, капітального та по​точного ремонту, благоустрою та озелененню територій на су​му 21001 тис. грн. Фактичне виконання зведеного плану розвитку лікувально-діагностичної та матеріально-технічної бази за 2003 рік становить 41341,2 тис. грн. Порівняння запланованих інвестицій і фак​тично використаних коштів наведене у таблиці 8.1.
Таблиця 8.1

Показники інвестиційної діяльності ЗАТ «Трускавецькурорт», 2003 р.
	№
з/п
	Вид роботи
	План,
тис. грн.
	Факт, тис. грн.
	Різниця

	1
	Капітальне будівництво
	13000
	7142,5
	5857,5

	2
	Реконструкція та капіталь​ний ремонт
	3434,3
	16980
	-13545,7

	3
	Поточний ремонт
	1542,4
	4286,5
	-2744,1

	4
	Технічне обслуговування ос​новних фондів
	469,2
	448,4
	20,8

	5
	Благоустрій територій
	378
	159
	219

	6
	Озеленення територій
	121,5
	97
	24,5

	7
	Придбання основних засобів
	2055,4
	12227,6
	-10172,2


При виконанні плану розвитку по статті «Капітальне будівництво» відповідають запланованим витрати на виконання інвестиційного проекту з модернізації котельного господарства (3582,2 тис. грн. при запланованих 3500 тис. грн.). На будівництво во​долікарні було передбачено 8000 тис. грн., фактично освоєно 1303,1 тис. грн.; на будівництво переходу від санаторіїв «Кристал», «Ал​маз» до Бальнеоозокеритолікарні № 2 (БОЛ-2) при плані 1000 тис. грн., виконано робіт на 1453,9 тис. грн. Згідно з планом не було передбачено виконання робіт з капітального будівництва і реконструкції джерела «Юзя», фактично було освоєно 289,4 тис. грн. та проведено реконструкцію гідротехнічної споруди в парку на суму 358,4 тис. грн. з введенням її в експлуатацію.

Загалом витрати коштів на реконструкцію та капітальний ремонт на 13545,7 тис. грн. більші від запланованих. В даний перелік входить виконання робіт, що не були передбачені прийнятим планом розвитку на 2003 рік з капітального ремонту дієтичної їдальні «Зоря» на суму 479,6 тис. грн., реконструкції вестибюлів санаторіїв «Кристал», «Алмаз», «Весна», збільшення кількості капітально відремонтованих спальних номерів порівняно з планом, виконання робіт з капітального ремонту медичних кабінетів водо- та озокеритолікарні на суму 1357,5 тис. грн. при плані 300 тис. грн., фасадні роботи адмінбудинку ОКГНДВ, збільшення фактичної вартості фасаду ГГРЕС та інші роботи.

Аналогічно можна провести порівняння з планом показників виконання поточних ремонтів. При запланованих обсягах 1544,5 тис. грн., фактичне виконання становить 4286,6 тис. грн.

Проте найбільшим було перевиконання плану щодо придбання основних засобів. Перевищення становить 10172,2 тис. грн., зокрема це: не передбачене планом розвитку придбання технологічного обладнання їдалень «Зоря» та «Веселка», меблі для вестибюлів, меблі та технологічне обладнання для капітального ремонту спальних номерів, придбання медичного обладнання понад план на 522 тис. грн. в КП-2, на 215 тис. грн. в БОЛ-2, придбання 7 автомобілів ДЕУ «Ланос», в ПМТП при плані придбання разом з АТП на суму 88,6 тис. грн. фактичне придбання становить 750,4 тис. грн. та інше.

На сьогодні можна сказати, що отримуючи дозволи на виконання робіт з капітального ремонту палат чи медичних кабінетів, реконструкції вестибюлів чи інших робіт, придбання основних засобів, ніхто з керівників філій не задавався ціллю внести корективи в план розвитку, розраховуючи на використання прибутку і забуваючи, що необхідно виконувати централізовані програми. Виконання плану розвитку за 2003 рік можна охарактеризувати як важливий етап становлення ЗАТ «Трускавецькурорт», проте у подальшому раді директорів необхідно ефективніше координувати процес внесення поточних змін до розроблених планів для уникнення фінансової нестабільності в розвитку товариства.

Згідно з планами розвитку матеріально-технічної бази на 2004 рік з включенням до них придбання обладнання для розвитку лікувально-діагностичної бази заплановано робіт з реконструкції, капітального та поточного ремонтів, благоустрою та озелененню територій на суму 20332,1 тис. грн. По видах робіт передбачено наступне фінансування:

1. Капітальне будівництво – 9800 тис. грн.

2. Реконструкція та капітальний ремонт – 3672,7 тис. грн.

3. Поточний ремонт – 1825,2 тис. грн.

4. Технічне обслуговування основних фондів – 1578,2 тис. грн.

5. Благоустрій територій – 2548,2 тис. грн.

6. Озеленення територій – 135,6 тис. грн.

7. Придбання основних засобів – 2448,2 тис. грн., в тому числі медичного обладнання на суму – 300,7 тис. грн.

Всі філії проводили планування робіт, виходячи з викорис​тання лише приблизно 35 % від суми 10-ти відсоткових відраху​вань та коштів зносу основних фондів (амортфонду). Крім цього, при формуванні планів розвитку для філій, що здійснюють ре​алізацію інвестиційних проектів з ремонту спальних номерів, було погоджено суму інвестицій більшу на 250 тис. грн. Це стосувалось санаторіїв «Кристал», «Весна», «Рубін», «Янтар», «Ал​маз», «Каштан». Також у даному плані розвитку для БОЛ-2 перед​бачено використання коштів на суму 1500 тис. грн. для завершен​ня в 2004 році реалізації інвестиційного проекту, частину якого складає закінчення будівництва переходу від санаторіїв «Кристал» та «Алмаз» до водолікарні БОЛ-2. На розгляд ради директорів вне​сено також використання коштів в сумі 900 тис. грн. на завершен​ня реконструкції джерела «Юзя». При формуванні плану розвитку на 2004 рік не враховувалось використання кредитного бюджету, рішення про використання даних коштів будуть прийматись ра​дою директорів у кожному випадку окремо. Заплановано виконати робіт з будівництва нової водолікарні на суму 8000 тис. грн. Ста​виться завдання завершити в 2004 році роботи з будівництва «коробки» споруди з дахом, встановлення зовнішньої столярки, підве​дення інженерних мереж та влаштувати внутрішню систему опа​лення для забезпечення роботи в зимовому сезоні 2004-2005 роках. У даній сумі капіталовкладень не передбачено коштів на придбання та встановлення баків запасу води, які необхідно буде виготовити та встановити до виконання монолітної чаші басейнів, під якими вони будуть розміщені. Вартість даних робіт буде визначено після виготовлення проектно-кошторисної документації з будівництва водолікарні. Також в 2004 році необхідно буде завершити реалізацію технічних умов з енергопостачання дієтичної їдальні «Зоря» та нової водолікарні. Поки що ведеться прокладка кабелю від підстанції біля санаторію «Дніпро» до ТП-434 біля спального корпусу №1 санаторію «Каштан». Дані техумови передбачають реконструкцію трансформаторної підстанції з встановленням нового обладнання. Кошторисна вартість виконання технічних умов становить орієнтовно 2067 тис грн. з ПДВ. Частина робіт у вигляді виготовлення проектно-кошторисної документації та часткової прокладки кабелю виконана в 2003 році. 

План розвитку матеріально-технічної бази на 2004 рік можна охарактеризувати наступним чином:

І. Покращення стану ліжкового фонду. 
Для покращення стану ліжкового фонду в санаторіях ЗАТ «Трускавецькурорт» планом розвитку на 2004 рік передбачено наступне: 

1. Ремонти ліжкового фонду, що внесені в ПМТР:

•
Санаторій «Каштан» – поточний ремонт палат і приміщень на суму 110 тис. грн.

•
Санаторій «Весна»  – капітальний ремонт 22 двомісних палат на суму 281,6 тис. грн. та поточний ремонт палат на суму 35 тис. грн.

•
Санаторій «Берізка» – поточний ремонт палат спальних корпусів №№ 3,7,8,11.

•
Санаторій «Кристал» – капітальний ремонт 11 палат.

•
Санаторій «Алмаз» – капітальний ремонт 11 палат.

•
Санаторій «Рубін» – капітальний ремонт 20 палат на суму 195 тис. грн.

•
Санаторій «Янтар» – капітальний ремонт 20 палат на суму 400 тис. грн.

2. Пропонуються до виконання при можливості фінансування:

•
Санаторій «Кристал» – капітальний ремонт палат під одно- та двомісні – 69 шт. на суму 1051 тис. грн. та поточний ремонт палат і коридора 11 поверху на суму 163 тис. грн.

•
Санаторій «Алмаз» – капітальний ремонт палат під одномісні на суму 1050,9 тис. грн. та поточні ремонти 50 палат на суму 50 тис. грн.

•
Санаторій «Рубін» – капітальний ремонт 60 палат під двохмісні на суму 1005 тис. грн.

•
Санаторій «Янтар» – капітальний ремонт 20 палат па суму 400 тис. грн.

Крім того в плані розвитку не вказано проведення ремонту ліжкового фонду за рахунок інвестування за договорами спільної діяльності. Згідно з такими договорами проводиться реконструкція спальних корпусів № 4 і 2 санаторію «Берізка» (погоджено передачу під спільну діяльність спальних корпусів № 6 і 10 санаторію «Берізка»). У плані розвитку не передбачено фінансування ремонту спальних номерів 2-го поверху санаторію «Алмаз» із зміною їх призначення після введення в дію переходу від санаторію до водолікарні БОЛ-2. Необхідно погодити план розміщення адміністративних та лікувальних кабінетів санаторію «Алмаз» та визначити орієнтовну вартість робіт та можливість їх фінансування.

ІІ. Проведення реконструкції та ремонтів лікувально-діагностичної бази.

Заплановано завершити ремонт кабінетів фізіотерапії КП-2, кабінетів та коридорів консультативно-діагностичного відділення, частковий ремонт фізіотерапевтичного та озокеритного відділення БОЛ-1. Найбільший обсяг робіт передбачений в БОЛ-2: ремонт і облаштування трьох кабінетів підводного душмасажу, двох кабінетів комбінованого масажу, двох кабінетів вихрового масажу, двох душів Шарко, ремонт кабінету фітотерапії, передбачено завершити ремонт озокеритового відділення на суму 600 тис. грн. Поки що не затверджено остаточно проект переносу кабінетів адмінперсоналу в єдиний комплекс адміністративного блоку і використання звільнених приміщень під медичні кабінети. В основну частину плану розвитку дані роботи не ввійшли. При можливості фінансування протягом року необхідно виконати ремонт лікувальних кабінетів з раціональним їх розміщенням в санаторії «Алмаз». При підготовці до літнього сезону буде проведено необхідний поточний ремонт кабінетів лікувально-діагностичної бази всіх філій.

ІІІ. Оновлення виробничих фондів.

Розроблено програму заміни ліфтового господарства, проведено експертну оцінку ліфтів. До плану розвитку, враховуючи обмежене фінансування, не включено заміну ліфтів. Вважаю за доцільне затвердити окрему програму заміни ліфтового господарства на 2004 рік. Найгострішою є дана проблема в санаторіях гірської частини та дієтичній їдальні «Веселка». Проводилась модернізація технологічного обладнання їдалень з впровадженням «шведських столів». При проведенні капітальних ремонтів їдалень «Веселка» та «Зоря» придбано, з врахуванням пільг спеціальної економічної зони «Курортополіс Трускавець», технологічне обладнання фірми «Куперсбуш». Придбано нове медичне обладнання для відремонтованих кабінетів, меблі, телевізори, холодильники для відремонтованих спальних номерів.

Для забезпечення виготовлення огороджуючих конструкцій, решіток та огорожі територій необхідно придбати обладнання для виготовлення металевих виробів.

1. Розвиток гідромінеральної бази. 
Передбачено виконати ремонт надкаптажних споруд родовища «Нафтуся» 21-Н, 9-Н, 14-Н, 17-Н, 8-НО, 1-НО, джерела №1. Також планується провести поточні ремонти пам’яток архітектури надкаптажних споруд джерел «Фердинанд», «Броніслава». Ремонт споруди джерела «Едвард» зроблено в 2003 році. В січні розпочинається реконструкція мінералопроводу від свердловини 43-РГ до насосної станції №2, що забезпечить гарантовану поставку мінеральної води для ванн в БОЛ-1 і економію прісної води для розбавлення мінеральної, враховуючи, концентрацію 100 г/літр в даній свердловині. В 2003 році на родовищі «Нафтуся» розроблено систему автоматичного спостереження за видобутком та транспортуванням мінеральної води «Нафтуся». Дана система передбачає розширення, тобто встановлення виконавчих механізмів (пристроїв керування) – ав​томатизоване управління засувками в надкаптажних спорудах та на лініях, автоматичним включенням та виключенням насосами свердловин. На даний час система дає можливість вести контроль за рівнем води в свердловинах, її температурою, тиском в мінералопроводах. Для встановлення виконавчих механізмів необхідно додатково інвестувати орієнтовно 100 тис. грн. Крім того в 2004 році передбачається оновлення систем автоматичного підігріву та дозування лікувальних мінеральних вод в бюветі №1, в бюветі №2 така заміна проведена в 2003 році. Проведені в 2003 році заходи з розвитку гідромінеральної бази забезпечили відмінну якість міне​ральних вод. Поки-що не вирішено проблему реконструкції мінералопроводу від насосної станції №2 до БОЛ-1 (найстаріша ділянка мінералопроводу). Даний мінералопровід проходить по приватних територіях вул. Карпатської, біля колишнього ательє «Каштан», вздовж вул. Стебницької до БОЛ-1. Лише при сприянні міської вла​ди це питання може бути вирішене і новозбудована водолікарня буде повноцінно забезпечена мінеральною водою. Потрібно в 2004 році розпочати виготовлення проектно-кошторисної документації на реконструкцію даної гілки мінералопроводу.

2. Завершення реконструкції спальних корпусів малопо​верхової забудови з залученням зовнішніх інвестицій. 
Зокрема вирішено питання реконструкції спальних корпусів № 2 і № 4 санаторію «Берізка», укладено договір про спільну діяль​ність щодо спального корпусу № 6 даного санаторію. Також прово​диться реконструкція спального корпусу № 4 санаторію «Каштан» (корпус реконструкцію якого проводив Радехівський цукровий завод). Практично залишається ще вирішити пи​тання реконструкції спальних корпусів №№ 5,8,10 санаторію «Берізка» та споруди дієтичної їдальні даного санаторію після введення в експлуатацію дієтичної їдальні «Зоря».

3. Оновлення парку автомобільного транспорту з розши​ренням кількості послуг, що надаються. 
Проведено аналіз вико​ристання транспорту АТП, прийнято рішення ради директорів щодо списання та реалізації транспортних засобів, які не використову​вались або були фізично зношені. Планом розвитку на 2004 рік пе​редбачено витратити 47 тис. грн. на ремонт автотранспортної техніки, придбання нової за рахунок коштів ПМТП не планується. В 2003 році придбано 7 ДЕУ, автомобільний кран ванта​жопідйомністю 14 тонн, автомобілі для перевезення хліба та про​дуктів (б.в.), дизельний та електронавантажувачі (б.в.), переоб​ладнано автомобіль для перевезення сміття. В 2004 році необхідно придбати новий автобус для міжміських перевезень, екскаватор та автомобіль з ізотермічним кузовом для перевезення овочів. В 2004 році планується надання послуг з ремонту автотранспорт​них засобів сторонніх організацій та фізичних осіб в ремонтній зоні ПМТП.

4. Заміна зовнішніх огороджуючих конструкцій на енер​гоощадні (вітражі, вікна, двері, тамбури). 
При виконанні капітального ремонту спальних номерів та вестибюлів в сана​торіях передбачено заміну на пластикові та алюмінієві енергоощадні вікна та вітражі. Проведено в 2003 році заміну вікон та вітражів в їдальнях «Веселка», «Зоря», «Каштан» при виконанні капремонтів. Влаштовано сучасні алюмінієві та пластикові там​бури у вестибюлях санаторіїв та в БОЛ-2 і КП-2. Болючим питан​ням залишається заміна вітражів сходових кліток та переходів в санаторіях багатоповерхової забудови. Через ці «труби» втра​чається велика кількість теплової енергії. Необхідно розробити цільову програму заміни даних вітражів. Також необхідно в 2004 році встановити автоматичні розсувні двері з тепловою завісою на входах в бювети.

5. Благоустрій територій. 

Виконано на 60 % замощення плиткою територій біля бювету №2 та територію на родовищі «Нафтуся». На 2004 рік заплановано виконати замощення територій в парковій зоні на суму 100 тис. грн., завершення благоустрою біля дієтичної їдальні «Зоря» та бювету № 2, замощення територій біля головного входу санаторію «Весна» та палацу культури ім. Т. Шевченка, влаштування огородження територій санаторіїв біля їдалень.

6. Впровадження енергоощадних технологій.

Завершується виконання програми модернізації індивідуальних теплових пунктів, завершено виконання інвестиційного проекту з модернізації теплового господарства, встановлено нові котли з системою автоматичного регулювання їх роботи. Частково виконано заміну теплових мереж на попередньо ізольовані, виконується заміна огороджуючи конструкцій на енергоощадні, при виконанні ремонтних робіт практично всі системи водопостачання та каналізації монтуються з пластикових труб. Встановлення системи автоматичного по фасадного регулювання роботи системи опалення в консультативно-діагностичному відділенні БОЛ-1 показує доцільність встановлення систем пофасадного регулювання у висотних корпусах санаторіїв та водолікарень, що забезпечить режим раціонального використання теплоносія на окремих гілках фасадів та однакову температуру в кімнатах незалежно від орієнтації споруди за сторонами світу та вітром. В планах розвитку встановлення пофасадного регулювання не передбачено, необхідно підготувати окрему програму і виконати її в весняно-літній сезон. У таку програму повинно увійти, як пропонує «Трускавецькурорттеплоенерго», встановлення бойлерів для переведення роботи системи опалення на незалежну схему. Крім того працівниками «Трускавецькурорттеплоенерго» підготовлено пропозиції з об’єднання систем теплопостачання та гарячого водопостачання в єдину комп’ютеризовану систему диспетчерського обліку та управління даними процесами. Протягом 2004 року на основі цих пропозицій буде розроблено конкретну програму, яка буде подана на розгляд ради директорів.

Для економії енергоносіїв необхідно виконати роботи із заміни магістральних трубопроводів опалення гарячого та холодного водопостачання в підвалах санаторіїв «Кристал», «Алмаз», «Рубін» та «Янтар».

7. Влаштування басейнів для нагірної частини курорту – 700 тис. грн.
Розроблено ескізні пропозиції з влаштування басейнів біля санаторіїв «Рубін», Янтар», «Алмаз». Планами розвитку на 2004 рік фінансування робіт за рахунок коштів ЗАТ «Трускавецькурорт» не передбачено. Ведуться пошуки інвесторів з влаштування басейну у внутрішньому дворі водолікарні БОЛ-2. В проектній документації будівництва водолікарні в центральній частині передбачено влаштування декількох басейнів, в тому числі з мінеральною водою.

8. Впровадження програми влаштування мережі кафе, ресторанів, барів.

При відсутності планового фінансування даної теми за рахунок залучених коштів виконано роботи з влаштування сучасних кіосків в санаторії «Весна», БОЛ-2. Заплановано влаштування таких кіосків в санаторіях «Рубін», «Янтар» та в переході між водолікарнею БОЛ-2 і курортною поліклінікою № 2. Поки-що не вирішено питання використання приміщень робочих їдалень в санаторіях «Рубін» та «Янтар», першого поверху дієтичної їдальні «Веселка», який частково буде використовуватись для переходу від санаторію «Кристал» до БОЛ-2.

Реалізація інвестиційних проектів на 2004 рік:

1. Реконструкція філії ЗАТ «Трускавецькурорт» БОЛ №2.

На 2004 рік заплановано завершити капітальний ремонт озокеритового відділення та завершення будівництва переходу від санаторію «Алмаз» до БОЛ-2.

2. Часткова реконструкція спальних корпусів з обладнанням комфортабельних номерів. Планується виконати капітальні ремонти спальних номерів в санаторіях: «Кристал», «Алмаз», Рубін», «Янтар», «Весна». Погодженими планами розвитку передбачено можливість фінансування 86 спальних номерів. За можливості дану кількість буде збільшено.

3. Будівництво водоозокеритолікарні філії ЗАТ «Трускавецькурорт» Санаторій «Каштан» – 8000 тис. грн. Виготовляються проекти і документація, отримано дозвіл інспекції держбудконтролю на виконання підготовчих робіт, згідно з яким виконано перенесення інженерних мереж з будівельного майданчика, ведеться будівництво цокольного поверху, виконано робіт за 2003 рік на суму 1244 тис. грн.

4. Ремонтні та будівельні роботи філії ЗАТ «Трускавецькурорт» Санаторій «Каштан». На будівництві дієтичної їдальні «Зоря» залишилось завершити роботи на 3 поверсі та виконати благоустрій території. Для завершення і введення в експлуатацію дієтичної їдальні «Зоря» передбачено 500 тис. грн. на ремонтні роботи, 150 тис. грн. на благоустрій території та 350 тис. грн. на придбання основних засобів. Також передбачено ремонт спальних номерів, що увійшов у план розвитку санаторію «Каштан».

5. Реконструкція та переоснащення гідромінеральної ба​зи курорту «Трускавець», збереження унікального ро​довища. Проводиться реконструкція надкаптажної споруди джерела «Юзя» з благоустроєм прилеглої території водонакопичувального озера і алеями в першій санітарній зоні курорту Трускавець. Виконано роботи з влаштування нової дамби в парковій зоні та влаш​тування озера біля неї. Гідротехнічна споруда (дамба з озером) введена в експлуатацію. Заплановано провести заміну мінералопроводів та ремонт всіх надкаптажних споруд.

При формуванні планів розвитку на 2004 рік кожною філією подано пропозиції щодо виконання робіт та придбання основних засобів, які можливі до виконання за наявності фінансування. Перелік та​ких робіт досить значний і, якщо не узгоджувати можливість і фінансування в цілому по ЗАТ «Трускавецькурорт», то можливі не​гативні наслідки для фінансового стану. Тому на розгляд ради директорів пропонується система звітності та погодження вико​нання робіт, що не ввійшли в план розвитку. За можливості фінансування робіт філією подається лист про дозвіл на вико​нання даних робіт або придбання службою відповідного напрямку (медичною, експлуатації, обслуговування, харчування), розгля​дається доцільність виконання робіт, фінансовою службою розгля​дається можливість їх фінансування, готується відповідний лист про дозвіл на їх виконання за підписом генерального директора. На основі такого листа вносяться корективи в план розвитку. Крім того щомісяця при розгляді результатів діяльності філії за попе​редній місяць подається звіт по формі про виконання плану роз​витку за попередній місяць і плану розвитку на наступний місяць. Чітке виконання плану розвитку та виконання вищевказаних умов забезпечить раціональне використання коштів у 2004 році.

Питання для обговорення:

1. За рахунок яких джерел фінансується інвестиційна діяльність у ЗАТ?

2. Проаналізуйте структуру інвестицій ЗАТ. Чи свідчить вона про розширене відтворення основних фондів підприємства?

3. Оцініть рівень виконання плану інвестиційної діяльності ЗАТ «Трускавецькурорт». Якими, на Вашу думку, є причини відхилень?

4. Якими є інвестиційні пріоритети ЗАТ «Трускавецькурорт»?

5. Як здійснюється планування інвестиційної діяльності у ЗАТ «Трускавецькурорт»? Зробіть висновки щодо обґрунтованості та системності інвестиційного планування у ЗАТ «Трускавецькурорт».

6. Як здійснюється оперативне управління та контроль інвестиційної діяльності ЗАТ «Трускавецькурорт»?

7. Чи є інвестиційна діяльність ЗАТ «Трускавецькурорт» ефективною? Чому?

8. Запропонуйте шляхи удосконалення інвестиційної діяльності ЗАТ «Трускавецькурорт».
Ситуація 2.

Цікавим для України є досвід розвитку курортів Болгарії та залучення іноземних інвестицій у розвиток їх інфраструктури. Зокрема курорт Албена, який є першим приватним курортом в Болгарії, приватизований як єдиний локальний туристично-рекреаційний комплекс, що забезпечує низку переваг: 

1) європейська якість сервісу; 

2) зосередження капіталу і легкість розпорядження ним у межах курортного комплексу; 

3) зважена політика спрямована на поліпшення комфортності відпочинку і комплексний підхід до її реалізації; 

4) власна туристична інфраструктура; 

5) відокремлені системи забезпечення; 

6) власна транспортна мережа. 

Курортний комплекс Албена засновано у 1969 р. Сьогодні він є акціонерним товариством «Албена», акції якого розміщено на Болгарській фондовій біржі. Курортний комплекс Албена був приватизований приватизаційним фондом, який згодом реформовано в Акціонерне товариство «Албена Інвест Холдинг». Спочатку діяльність товариства підпорядковувалася основній меті – участь у торгах і формування диверсифікованого портфеля акцій підприємств галузей, пов’язаних з туристичною індустрією і легкою промисловістю. Холдингова структура охоплює підприємства різних галузей, при цьому є можливість пов’язати їх у господарську систему, що необхідно для завершення господарського циклу і зниження собівартості послуг. 

Основні акціонери АТ «Албена» станом на 01.01.2005 р. перелічені у табл. 8.2. 

Таблиця 8.2 

Основні акціонери АТ «Албена»

	Акціонери
	Участь,%

	АТ Албена 2000
	48,13

	Албена Інвест Холдинг
	20,58

	Приватні акціонери
	10,27

	Муніципалітет міста Балчік
	7,13

	Bulbrockers Finances ltd.
	3,58

	АТ Албена
	3,00

	Firebyrd Republics Fund Ltd
	2,43

	Hansapank Clients
	1,30

	Raiffeisen Zentralbank Osterreich AG
	0,52

	Pictet and Cie Banquiers
	0,37

	Bank Austria Creditanstalt AG
	0,36

	Elana Trading
	0,23

	National Bank of Greece
	0,19

	First Investment Bank
	0,16

	Bank National de Paris, London branch
	0,11

	Інші
	1,64


Основними пріоритетами холдингу є розвиток туристичної галузі, представленої АТ «Албена», АТ «Соколец-Боровец», АТ «Хемустурист». АТ «Албена» є власником і менеджером курортного комплексу Албена, а з 2001 р. і мажоритарним акціонером Міжнародного центру молоді Приморско. 

Структуру інвестиційного портфелю АТ «Албена Інвест Холдинг» станом на 01.01.2007 р. у розрізі галузей (сфер діяльності) наведена у табл. 8.3. 

Таблиця 8.3 

Структура інвестиційного портфелю АТ «Албена Інвест Холдинг» за галузями 

	Акціонери
	Сфера діяльності

	Албена АТ, Курортний комплекс Албена
	Морський, спортивний, бальнеологічний, конференц-туризм

	Соколец-Боровец АТ, Курортний комплекс Боровец
	Туристичні маршрути, гірськолижний туризм

	Хемустурист АТ, Габрово
	Туристичні маршрути, етнографічний туризм

	Складова техника АТ, Горна Оряховица
	Машинобудування, складська техніка, побутові товари

	Бряст-Д АТ, Добрич
	Готельне та ресторанне обладнання, дерев’яні меблі, конструкції

	Болгарія-29 АТ, Софія
	Текстильні вироби

	Добруджански текстил АТ, Добрич
	Текстильні вироби

	Дуло-полимер АТ, Дулово
	Будівництво оранжерей, сонцезахисних тентів

	Екопласт АТ, Курортний комплекс Албена
	Алюмінієві конструкції, пластикові конструкції, металопластикові вікна, будівництво басейнів, фасадів

	Албена Автотранс АТ, Курортний комплекс Албена
	Транспортні перевезення пасажирів та товарів

	ІКО-Бизнес АТ, Софія
	Поліграфічні послуги

	ІДИС АТ, Варна
	Здача в оренду офісних приміщень

	ФОХАР АТ, Софія
	Здача в оренду складських та офісних приміщень

	Птици і птичи продукти АТ, Плевен
	Продукти харчування


Як було зазначено в перевагах створення курортного комплексу, ефективність функціонування даного комплексу пов’язана з реалізацією масштабних комплексних інвестиційних проектів. Такі проекти стосуються спортивної, розважальної, лікувально-оздоровчої, конгресної бази курорту, зокрема побудови нових басейнів, тенісних кортів, розважальних комплексів, ресторанів, дискотек, оздоровчих центрів, конгрес-холів та залів.

Готельна база Албени складається з 43 готелів, 5 дачних селищ, розташованих на узбережжі моря чи на довколишніх пагорбах, з панорамним видом на море. Загалом туристична інфраструктура є надзвичайно добре розвиненою і включає: понад 100 розважальних закладів, бальнеологічний та оздоровчий центри, конгрес-центр та бізнес-центр, які об’єднують 13 залів для проведення конференцій, семінарів, тренінгів тощо. Курортний комплекс Албена має сучасний спортивний комплекс, який складається з багатофункціонального спортивного залу, 7 футбольних стадіонів, майданчика для хокею на траві, кінноспортивного клубу, значної кількості тенісних кортів, бази для водних видів спорту, загалом є можливість займатися понад 42 видами спорту. 

Особливістю інвестування є також те, що АТ «Албена» бере кредити у провідних іноземних компаній на реалізацію проектів з удосконалення готелів та інфраструктури загалом, а потім віддає ці кредити протягом 2-3 років, надаючи туристичні послуги. Ця схема є цікавою і досить перспективною для України, особливо для розвитку туристичної інфраструктури невеликих бальнеологічних та гірськолижних курортів, які потребують вкладання інвестиційних коштів не лише в будівництво готелів та розважальних закладів, але і в розвиток загальної інфраструктури курортів. 

На нашу думку, створення холдингових структур в Україні на зразок АТ «Албена Інвест Холдинг» об’єднало б представників різних галузей та сфер діяльності, активізувало б інвестиційну діяльність та розвиток невеликих курортних містечок, перетворило б їх на локальні туристично-рекреаційні комплекси, спроможні надавати комплексні туристичні, оздоровчо-реабілітаційні, розважальні, спортивні та конференційні послуги. 

Питання для обговорення:

1. Які переваги створення курортного комплексу Албена для інвесторів, держави та туристів?

2. Проаналізуйте структуру інвестиційного портфелю АТ «Албена». 

3. Проаналізуйте матеріально-технічну базу курортного комплексу з точки зору відповідності поставленим інвесторами цілям.
4. Які джерела інвестиційних ресурсів використовує АТ «Албена»? Які їх переваги і недоліки?

5. Які, на Вашу думку, перспективи реалізації аналогічних інвестиційних проектів в Україні? У яких регіонах (туристичних центрах) доцільної їх реалізувати?

Ситуація 3
Вам як експерту з інвестування подали на рецензування бізнес-план будівництва котеджного містечка. Одним із його розді​лів є оцінювання ризиків (табл. 8.4).

На основі наданої інформації про інвести​ційні ризики, які можуть супроводжувати інвестицій​ний проект будівництва котеджного містечка, вам необхідно зробити висновки, чи всі види ризиків вра​ховані в переліку. 
Чи погоджуєтеся ви з експертною оцінкою наведених ризиків? 
Чи достатньо, на ваш погляд, для прийняття зваженого управлінського рішення про інвестування інформації, наведеної у цьому розділі бізнес-плану? 
В який спосіб пропонуєте здійснити оцінювання можливих ризиків? 
Який методичний інструментарій використовуватимете? 
Якби ви були інвестором цього проекту, на кого б поклали обов’язки щодо поточного аналізу ризиків у процесі його реалізації?

Таблиця 8.4
Основні ризики реалізації проекту, визначені експертним шляхом

	№

з/п
	Ризики
	Сутність ризиків
	Рекомендації щодо нівелювання ризиків
	Бали

	1
	Маркетинговий
	У зв’язку з нетиповою віддаленістю від меж Києва є ризик неконтрольованої появи конкурентів у привабливішому місці, що може суттєво позначитися на зменшенні обсягів реалізації 
	Основним засобом конкурентної боротьби має бути раптовість виходу на ринок та швидкість повного циклу реалізації проекту, щоб покупець був згоден на житло, готове до експлуатації, хоча і розташоване дещо далі, ніж на житло привабливіше, але на стадії будівництва
	3

	2
	Кон’юнктурний
	Ринок нерухомості в Києві характеризується закритістю для інвесторів, монополізацією та корумпованістю, що не гарантує зменшення середньої ціни на житло, але водночас попит населення не можна назвати сталим, а таким що межує з низьким. Період реалізації може збігатися із стагнацією на ринку нерухомості.
	Формування відповідної цінової політики з метою залучення потенційних клієнтів, розроблення та проведення активних рекламних заходів
	0,5

	3
	Ціновий
	Є значна ймовірність суттєвого зростання цін на будівельні матеріали та несуттєвого підвищення вартості оплати праці
	Укладання довгострокових договорів на поставки матеріалів з фіксованими цінами, можливе використання авансової схеми розрахунків, або закупівля будівельних матеріалів на весь час реалізації проекту
	2,5

	4
	Календарний
	Будівництво може бути затягнуте в часі, що може вкрай негативно вплинути як на фінансові показники проекту, так і на успішність його реалізації 
	Попередня домовленість з підрядниками, ретельне планування виробничої діяльності і прив’язка їх оплати до дотримання строків
	2,5

	5
	Документальний
	Ризик відмови з технічних причин
	Ретельна підготовка будівництва з урахуванням усіх технічних умов
	0,5

	6
	Валютний
	Зростання вартості долара США, що призведе до недоотримання ресурсів на фінансування проекту та їх дефіциту
	Переведення частки коштів у долари та ф’ючерсні контракти на поставку будівельних матеріалів
	0,25

	7
	Відсотковий
	Зростання однієї з валют проек​ту призведе до значного збільшення виплат відсотків за кредитами
	Диверсифікація залучення валюти
	0,25

	8
	Управлінський
	Нездатність управлінської команди ефективно виконувати інвестиційну програму
	Ретельна підготовка кадрів та ефективна стимулювальна політика
	0,5

	Усього
	10


Ситуація 4
Ви як розробник нового інвестиційного проекту під час аналізу інвестиційного середовища в туристичній галузі зіткнулися з необхідністю оцінити не лише інвестиційну привабливість регіону, в якому буде реалізовуватися проект, та послуг, що пла​нують надавати, а й інвестиційну привабливість країни, оскільки участь у проекті братиме іноземний інвестор.

На основі довідково-інформаційних даних з сайту Державного комітету статистики України (http://www.ukrstat.gov.ua) Вам необхідно оці​нити інвестиційну привабливість України за останні чотири роки.

Які висновки стосовно інвестиційної привабливості країни за досліджуваний період можете зробити? 
Які аргументи ви підготуєте для іноземного інвестора, щоб спонукати його до інвестування у ваш проект?
Задача 1. 
Готельний комплекс (у формі акціонерного товариства) розглядає два альтернативні варіанти залучення інвестиційних ресурсів в обсязі 100 тис. у.о. для фінансування розвитку власної матеріально-технічної бази: 
1-й варіант – отримання довгострокового банків​ського кредиту; 
2-й варіант – проведення додаткової емісії простих акцій. 
Перед інвестиційним менеджером поста​влено завдання визначити оптимальний варіант залучення коштів. Як критерій вибору прийнято максимізацію показ​ника «чистий прибуток на одну просту акцію».
Статутний капітал у повному обсязі сформовано за рахунок простих акцій, а довгострокові зобов’язання можуть рефінансуватися (тобто строк цих зобов’язань у розрахун​ках не має значення). Акції додаткового випуску розмі​щуються за номінальною вартістю.
Вихідні дані:
1) статутний капітал на момент прийняття рішення про залучення коштів – 300 тис. у.о.;
2) довгострокові зобов’язання підприємства на момент прийняття рішення про залучення коштів – 120 тис. у.о.;
3) номінальна вартість акції – 0,1 у.о.;
4) середній рівень фінансових витрат за наявними довгостроковими зобов’язаннями підприємства – 21%;
5) рівень фінансових витрат за довгостроковим бан​ківським кредитом, який можливо отримати, – 25%;
6) рівень оподаткування прибутку підприємства – 25%;
7) прогноз прибутку від звичайної діяльності до опо​даткування без врахування фінансових витрат за дов​гостроковими зобов’язаннями у разі реалізації інвести​ційного проекту, для фінансування якого залучаються кошти, – 380 тис. у.о.
Відповідь: чистий прибуток на одну акцію для варіанту 1 – 0,08 у.о., варіанту 2 – 0,07 у.о., отже доцільніше вибрати довгострокове банківське кредитування.
Задача 2.

Потрібно провести оцінку доцільності інвестиційних внесків засновників зі створення туристичної фірми. Вихідні дані:

· організаційно-правова форма – акціонерне товариство закритого типу;

· форма власності – приватна, пайова;

· основні фонди – орендні;

· основний вид діяльності – туристичні послуги;

· додатковий вид діяльності: організація дозвілля, індивідуальне транспортне обслуговування, бронювання білетів тощо;

· формування обігових коштів за рахунок позики засновників;

· дивіденди за перші два роки роботи підприємства капіталізуються;

· покриття збитків – солідарне;

· пільги з податків: на землю, ПДВ, на рекламу.

Схема розрахунку наведена у табл. 8.5. 

Таблиця 8.5.
Показники для оцінки ефективності інвестиційного проекту в туризмі
	Найменування статей
	Сума, грн.

	1. ВИТРАТИ
	

	1.1. Витрати по створенню фірми:
	15000

	витрати на розробку засновницьких документів,
	1000

	витрати на послуги нотаріуса;
	550000

	витрати на формування статутного капіталу;
	50000

	реєстраційні збори;
	1500

	витрати на виготовлення печаток і штампів;
	500

	витрати на відкриття банківських рахунків;
	250

	витрати на поставлення фірми на облік;
	500

	витрати на ліцензію (на право діяльності);
	5000

	витрати, що пов'язані з виготовленням акцій або сертифікатів;
	700

	витрати, що пов'язані з веденням реєстру акціонерів; 
	300

	витрати на виготовлення путівок (ваучерів); 
	400

	витрати, що пов'язані з виготовленням документації;
	600

	витрати на реєстрацію товарного знаку фірми.
	250

	1.2. Витрати на створення інтелектуального продукту:
	

	розробка бізнес-плану;
	550

	розробка інвестиційних програм;
	450

	розробка пакетів методичного забезпечення турів;
	700

	розробка системи податкового планування;
	300

	розробка стратегії рекламної компанії;
	1000

	розробка товарного знаку фірми;
	200

	розробка (або придбання) програмного забезпечення для ЕОМ.
	5000

	1.3. Передпускові експлуатаційні витрати:
	

	витрати на оренду офісу;
	250
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	витрати на оплату комунальних послуг;
	200

	витрати на придбання засобів оргтехніки;
	20000

	витрати на комп'ютеризацію офісу;
	30000

	витрати на придбання меблів і сейфів;
	20000

	витрати на охоронну сигналізацію;
	15000

	канцелярські витрати;
	3600

	інші витрати по даній статті.
	400

	1.4. Експлуатаційні витрати, що пов'язані з виробничою діяльністю:
	

	оренда, бронювання або придбання квоти місць розміщення;
	10000

	оренда транспортних засобів;
	5000

	витрати на бронюванню квитків;
	5000

	витрати на харчування;
	5000

	прямі експлуатаційні витрати;
	10000

	заробітна плата з нарахуваннями;
	30000

	амортизаційні відрахування;
	5000

	інші витрати.
	7000

	Всього по статті 1
	

	2. ДОХОДИ:
	

	від основної діяльності;
	100000

	від всіх видів додаткової діяльності;
	40000

	інші доходи.
	10000

	Всього по статті 2
	

	3. ПОДАТКИ, ОБОВ'ЯЗКОВІ ПЛАТЕЖІ І ЗБОРИ
	40000

	Всього по статті 3
	40000

	4. ПРИБУТОК, ЩО ЗАЛИШАЄТЬСЯ У РОЗПОРЯДЖЕННІ ПІДПРИЄМСТВА:
	

	направлений на споживання;
	20000

	направлений на розвиток; 
	30000

	направлений на погашення кредиту;
	20000

	направлений на погашення позики засновників;
	10000

	направлений на соціальні програми;
	10000

	направлений в резервний фонд;
	40000

	інше.
	20000

	Всього по статті 4
	

	5. СОБІВАРТІСТЬ ТУРИСТИЧНИХ ПОСЛУГ ЗА ВИДАМИ:
	

	основна діяльність;
	50000

	додаткова діяльність.
	20000

	6. РЕНТАБЕЛЬНІСТЬ, %
	

	7. ТЕРМІН ОКУПНОСТІ, років
	


Відповідь: рентабельність – 25%, термін окупності – 10 років.

Задача 3.

Перед інвестиційним менеджером готелю поставлено зав​дання оцінити доцільність реалізації інвестиційного проекту. Інвестиційні витрати стано​влять 10 млн. грн., експлуатувати придбані основні фонди плануєть​ся протягом 5 років. Передба​чається використання прямолінійного методу амор​тизації.

Прогнозний обсяг додаткового доходу готелю у зв’язку зі здійсненням інвестицій за роками реалізації проекту становитиме: 6800 тис. грн., 7400 тис. грн., 8200 тис. грн., 8000 тис. грн. та 6000 тис. грн. Поточні витрати у зв’язку з реалізацією інвестицій становитимуть у першому році 3400 тис. грн. із наступним щорічним зростанням на 3%. Власником готелю поставлено обмеження: гранич​ний термін окупності проекту має бути 4 роки. Як ставку дисконтування передбачається використовувати показник середньозваженої вартості інвестиційних ресурсів, який визначено на рівні 19%.
Відповідь: Проект є недоцільним для реалізації, оскільки чистий приведений дохід має від’ємне значення, тобто проект збитковий.
Завдання 1.

Проаналізуйте інвестиційну діяльність ЗАТ «Моршинкурорт» за даними таблиці 8.6 у розрізі підрозділів, статей витрат та джерел фінансування.
Таблиця 8.6

Кошти, виділені на поліпшення основних фондів санаторно-курортних закладів м. Моршин
	№
з/п
	Санаторно-курортний
заклад
	Кошти, виділені на поліпшення основ​них фондів, усього (тис. грн.)
	У т. ч. на придбання обладнання (тис. грн.)
	У т. ч. на капіталь​ний ремонт (тис. грн.)
	У т. ч. на поточний ремонт (тис. грн.)
	Сума коштів з влас​ного бюджету, виді​лена на розвиток те​риторіальної грома​ди (тис. грн.)
	Фактичні витрати на один ліжко-день (людино-день) у середньому за звітний період (грн.)

	1
	ДП «Дністер»
	1455,3
	326,7
	689,3
	439,3
	0
	69,5

	2
	ДП «Черемош»
	621,4
	118,1
	153,3
	350,0
	0
	47,5

	3
	ТОВ «МП-Сервіс»
	528,0
	186,0
	342,0
	0
	0
	70

	4
	ДП «Моршинський»
	1242,8
	270,0
	870,5
	102,3
	0
	98

	5
	ТОВ «Пролісок»
	2558,8
	232,3
	925,5
	1401,0
	0
	0

	6
	ДП «Перлина При​карпаття»
	0
	0
	0
	0
	0
	0

	7
	Пансіонат «Зорецвіт»
	35,8
	7,8
	0
	28
	0,5
	55,2

	8
	Санаторій «Геолог Прикарпаття»
	0
	0
	0
	0
	0
	0

	9
	ДП «Лаванда»
	1315,7
	37,7
	820,9
	457,1
	0
	55,5

	10
	ДП «Світанок»
	746,1
	314,0
	208,1
	224,0
	0
	0

	
	Всього
	8503,90
	1492,60
	4009,60
	3001,70
	0,5
	43,97


Завдання 2.

Проаналізуйте переваги та недоліки, а також потенційні ризики кожного з наведених нижче інвестиційних проектів (табл. 8.7, 8.8). 
Чи можуть вони зацікавити вітчизняних або іноземних інвесторів? 
Який з них Ви б обрали для реалізації і чому?

Таблиця 8.7 

Інвестиційні проекти в туристичній сфері Миколаївської області

	Проект 1: Реконструкція туристичного розважального центру «Козацька застава Буго-Гардова Паланка»

	Назва підприємства
	ТОВ «Плавні»

	Адреса
	Арбузинський район, смт Костянтинівка, пров. Піонерський, 3

	Сутність проекту
	Послуги розважального та спортивного характеру. Художнє оформлення в стилі козацьких оборонних споруд ХVІ- ХVІІІ ст.; будівництво огорожі, стилізованої під фортечні споруди; виконання пішохідних стежок з твердим гранітним покриттям; будівництво 4-х VІР-будинків; будівництво диско-бару; будівництво міні-зоопарку; створення музею каменяра; закупка обладнання для кафе і бару; закупка плавзасобів (катер, човни; водні велосипеди, плаваючі будинки); будівництво пірса; організація станції обслуговування плавзасобів туристів; оздоблення будівлі човнової станції; благоустрій пляжу; реконструкція спортивних майданчиків; будівництво асфальтних доріг і майданчиків

	Рівень готовності
	Налагоджене громадське харчування, послуги з розважальних видів спорту, рафтингу

	Проект 2. Будівництво краєзнавчого туркомплексу

	Назва підприємства
	ПСП «Едем»

	Адреса
	56400, Миколаївська обл., с. Богданівка

	Сутність проекту
	Будівництво меморіального комплексу жертвам голокосту в роки ВВВ. Створення історичного та краєзнавчого музеїв. Будівництво краєзнавчого туристично-розважального комплексу з наданням екскурсійних, готельних, оздоровчих та інших послуг

	Рівень готовності
	Виділена земельна ділянка та розпочато будівництво готелю. В наявності історичний матеріал (відеофільми, архівні документи, свідчення очевидців). На місці захоронення жертв єврейської національності в роки ВВВ відкритий пам’ятний знак. Насаджений парк. Інститут археології АНУ проводить археологічні розкопки епохи бронзи

	Проект 3. Будівництво туркомплексу – парку «Легенди Бузького Гарду»

	Назва підприємства
	ПП «Грицевич Богдан Григорович»

	Адреса
	55000, м. Южноукраїнськ, вул. Комсомольська, буд. 3, к. 113


Продовження таблиці 8.7
	Сутність проекту
	Будівництво туристичного комплекс-парку «Легенди Бузького Гарду», туристичного селища на 100 місць, з хостелом на 50 місць

	Рівень готовності
	Розроблено інвестиційний проект

	Проект 4. Комплексний розвиток території курорту Очаків

	Назва підприємства
	ТОВ «Візит Альянс»

	Адреса
	54010, м. Миколаїв, вул. Морехідна, 14

	Сутність проекту
	Концепція розвитку рекреаційної зони передбачає створення єдиного курортного комплексу, цільове зонування території, створення сучасних курортних утворень, що включають комфортне житло, розвинуту мережу суспільно-комерційних об’єктів, сучасну інженерну та транспортну інфраструктуру, розвиток екскурсійних історичних та культурних об’єктів.

	Рівень готовності
	Розробка проекту

	Проект 5. Реконструкція оздоровчого комплексу «Перлина»

	Назва підприємства
	ТОВ «Візит Альянс»

	Адреса
	54010, м. Миколаїв, вул. Морехідна, 14

	Сутність проекту
	Будівництво на території ОК «Перлина» апарт-готелю, корпусів для сімейного відпочинку, зблокованих будинків, універсального розважального центру, медичного центру, спортивного комплексу, пункту обслуговування малих морських суден, реконструкція існуючих спальних корпусів шляхом добудови мансардних поверхів

	Рівень готовності
	Введено в експлуатацію два спальні корпуси, реконструйовані чотири корпуси, створені об’єкти інфраструктури. Отриманий дозвіл на будівництво мансардних поверхів, розробляється проектна документація по інших об’єктах, зареєстрована база для стоянки маломірних (малих) суден

	Проект 6. Будівництво бази відпочинку «Кримка»

	Назва підприємства
	ПП «Гончарук Василь Євстафійович»

	Адреса
	55200, Миколаївська область, Первомайський район с. Кримка

	Сутність проекту
	Розбудова туристично-розважального комплексу у вигляді міні-села з національним українським колоритом, селище на основі дерев’яного житлового будівництва. Комплекс розрахований на відпочинок 600 осіб

	Рівень готовності
	Розроблено бізнес-план


Таблиця 8.8 

Показники інвестиційних проектів туристичної сфери Миколаївської області 

	Назва проекту
	Загальний обсяг інвестицій, тис. дол. США
	Термін окупності, років

	
	Всього
	Власних коштів
	Потреба в залученні коштів
	

	Реконструкція туристичного розважального центру «Козацька застава Буго-Гардова Паланка»
	1500,0
	500,0
	1000,0
	5

	Будівництво краєзнавчого туркомплексу
	1500,0
	300,0
	1000,0
	10

	Будівництво туркомплексу- парку «Легенди Бузького Гарду»
	9200,0
	200,0
	9000,0
	5

	Комплексний розвиток території курорту Очаків
	150000,0
	50000,0
	100000,0
	9

	Реконструкція оздоровчого комплексу «Перлина»
	20000,0
	7000,0
	13000,0
	9

	Будівництво бази відпочинку «Кримка»
	1200,0
	200,0
	1000,0
	7
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Стимулювання інвестиційної та інноваційної активності





Лізингові операції





Облігації та інші цінні папери підприємства





Венчурне фінансування





Інвестиційні кредити





Постанови і положення органів самоврядування





Постанови Кабміну





Укази Президента





Нормативні акти і положення про інвестиційну діяльність





Законодавча база інвестиційної діяльності





Раціоналізація взаємодії





Виділення пріоритетних напрямів діяльності





Підвищення організаційного потенціалу





Сертифікація послуг, технологій, продукції
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Структурно-організаційне удосконалення





Мотивація та економічне регулювання





Залучення позичкових коштів





Реінвестування доходів від продажу морально застарілого і зношеного обладнання





Оновлення основних фондів і технології





Зміна структури акціонерної власності





Зміна інвестиційної політики





Реінвестування прибутку





Емісія цінних паперів





Накопичення акціонерного капіталу





Планування та використання акціонерного капіталу
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Етап 11. Розробка механізму виявлення порушень в ході інвестиційних процесів та реалізація коригуючих дій для ліквідації порушень.





Етап 10. Створення універсальної аналітично-інформаційної системи контролю інвестиційних процесів у ТРС.





Етап 9. Запровадження системи моніторингу інвестиційної діяльності в ТРС.
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Етап 1. Обґрунтування пріоритетності залучення інвестицій саме в обрану галузь.





Контроль отриманих результатів інвестиційних процесів





Реалізація стратегії і координація інвестиційної діяльності





Організація інвестиційної 


діяльності





Стратегічне планування інвестиційних процесів  у ТРС





Державне управління інвестиційною діяльністю в ТРС (загальнодержавний/регіональний аспект





Фінансування з благодійних фондів





Фінансування з бюджету





Фінансування в рамках зарубіжних програм





Лізинг





Кредит під діючу відсоткову ставку





Кредит під заставу майна





Банківські кредити





Пільговий інвестиційний податковий кредит





Випуск облігацій





Інвестиційна безвідсоткова позика засновників





Інші власні джерела (дивіденди, прибуток від позареалізаційних операцій





Амортизаційні


відрахування





Прибуток фірми





Інші джерела





Позичкові засоби





Власні засоби





Потенційні джерела інвестицій





Права на здійснення господарської діяльності





Нерухоме майно та майнові права





Інші види інвестицій, не заборонених законодавством





Платні послуги





Цінні папери або інші форми участі у підприємстві





Права інтелектуальної власності





Грошові вимоги та права виконання договірних зобов’язань





Грошові кошти





Види інвестицій





Транспортні  організації





об’єкти природно-заповідного фонду





швейної продукції





Заклади громадського харчування





Заклади та об’єкти атракції





Поліграфічні фірми








Туристичний кластер





косметично-парфумерної продукції





Освітні заклади





продуктів харчування





сувенірної продукції





Органи державного управління





Заклади готельної інфраструктури





спортивного одягу і взуття





Фінансові установи





Туристичні фірми





Особливості туріндустрії





3





Рис. 4.8. Потенційний спектр послуг комунального підприємства «Турінвест»


Джерело: [43, c.20]





Рис. 4.7. Механізм створення та функціонування системи супроводу інвестора в туристичному бізнесі 


Джерело: [43, c.18]
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