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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 на регіональному рівні

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 найефективнішу 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. 1.
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Рис. 1 Етапи управління інвестиційною діяльністю
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.
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 і т. д., що 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 термін 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. 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 при необхідності періодично здійснювати їх корегування з метою створення сприятливого клімату інвестиційної діяльності. 

[image: Структура організаційно-економічного механізму управління інвестиційною діяльністю в рекреаційно-туристичній сфері]
Рис. 2. Структура організаційно-економічного механізму управління інвестиційною діяльністю в туристичній сфері

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.
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 і т.д.
Багато факторів, що 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 неможливо 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 темпи 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 продукту чи послуги, 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 т.д. – загалом в цілому 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 т.д. – 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:


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 1.
Таблиця 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. 3);
· спільна участь в інвестиційному проекті вітчизняного та іноземного партнерів (створення спільного підприємства) (рис. 4);
· портфельні інвестиції через фондовий ринок (рис. 5);
· контракт на управління (рис. 6). 
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Рис. 3. Кредитування інвестиційного проекту
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Рис. 4. Спільне інвестування проекту
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Рис. 5. Портфельні інвестиції на фондовому ринку
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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. 6. Контракт на управління

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 при 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:
1. Керівництву слід знати документи, необхідні для залучення інвестування, 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 своїх 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 отримання гарантій забезпечення 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 якому 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 та ін.

5. Організаційне забезпечення супроводу інвестиційної діяльності в туристичному бізнесі на регіональному рівні
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 місцевою 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, збір 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 як інвестиційного центру;
· 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. 7.
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Рис. 7. Механізм створення та функціонування системи супроводу інвестора в туристичному бізнесі на регіональному рівні

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 із 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. 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.
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Рис. 8. Потенційний спектр послуг комунального підприємства «Турінвест»

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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