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І.Г. Павленко
ЗАГАЛЬНА ХАРАКТЕРИСТИКА РОБОТИ

Актуальність теми дослідження. Сучасна економіка характеризується глобальними процесами виходу з кризи. Стосовно туристичної галузі, це відображається в збільшенні туристичного потоку. Цей період є найкращим для реорганізації діяльності підприємств готельного господарства (ПГГ), що пов’язана з системними чинниками впливу та ефективністю управління інвестиційною привабливістю (ІП). 

Загострення конкурентної боротьби за інвестиції є наслідком різко зростаючих потреб у додаткових ресурсах, тоді як зростання обсягів інвестиційного капіталу відстає від потреб економіки. Ця проблема актуальна і для ПГГ АР Крим, які, незважаючи на існуючий потенціал для розвитку, не мають можливості залучити необхідні інвестиційні ресурси через досить низький рівень ІП, що насамперед зумовлене низьким рівнем рентабельності підприємств туристичної галузі та негативним інвестиційним іміджем України. Актуальність проблеми зростає в умовах інтеграції України у світовий економічний простір, виходу на міжнародний ринок, що зумовлює розширення кола потенційних конкурентів в отриманні інвестиційних ресурсів.

Значну увагу методологічним засадам інвестиційної діяльності та вирішенню питань із ІП приділено у роботах зарубіжних і вітчизняних науковців Валінурової Л.С., Л. Гітмана, Коробкова Д.В., Лещенка М.І., Майфата А.В., Маловічко О.С., Д. Норткотта, Строкович Г.В., Федоренка В.Г., Хачатурова Т.С., У. Шарпа та ін. 

Дослідження функціонування та управління розвитком ІП ПГГ відображено у працях провідних науковців Абдуллаєва Р.А., Андрушківа Б.М., Боголюбова В.С., Василенка В.О., Єфремова О.В., Квартальнова В.А., Кіфяка В.Ф., Некрасової О.Л., Павленко І.Г., Подсолонка В.А., Ткаченко Т.І., Цьохли С.Ю., Швець І.Ю. та ін. 

Водночас, на сучасному етапі недостатньо повно сформовано понятійний апарат і завдання управління ІП ПГГ, не розроблено чіткої системи чинників впливу, показників і методів оцінки рівня ІП ПГГ, недостатньо дослідженими залишаються питання інформаційного забезпечення системи управління ІП ПГГ.

З огляду на це зростає необхідність розробки та впровадження такої системи управління ІП ПГГ, що дозволить оперативно виявляти чинники впливу на рівень ІП окремого ПГГ та якісно впливати на ці чинники з метою оптимізації його функціонування, що дозволить залучати додаткові інвестиційні ресурси і спрямувати їх на розвиток цього підприємства.

Актуальність цієї проблеми, її теоретичне і практичне значення визначили тему дисертаційної роботи, її мету та завдання.

Зв’язок роботи з науковими програмами, планами, темами. Тематика дисертації відповідає темі науково-дослідницької роботи кафедри менеджменту та маркетингу Таврійського національного університету імені В.І. Вернадського «Актуалізація вмінь та навичок менеджерів в економіці, заснованої на знаннях» (номер державної реєстрації 0106U003970), у якій дисертант брав участь як співвиконавець і в межах дослідження обґрунтував теоретичні аспекти управління інвестиційною привабливістю підприємств готельного господарства.

Тему дисертації затверджено на засіданні Вченої ради Таврійського національного університету імені В.І. Вернадського (протокол № 2 від 22.07.2008р.).

Мета та завдання дослідження. Метою дослідження є наукове обґрунтування та розробка теоретико-методичних засад, практичних рекомендацій щодо управління інвестиційною привабливістю підприємств готельного господарства. Для досягнення цієї мети було визначено та вирішено наступні завдання:

· узагальнено та адаптовано до системи управління інвестиційною привабливістю підприємств готельного господарства основні дефініції інвестиційної діяльності;

· виявлено та систематизовано чинники впливу зовнішнього та внутрішнього середовища на рівень інвестиційної привабливості підприємств готельного господарства;

· обґрунтовано необхідність інформаційного забезпечення системи управління інвестиційною привабливістю підприємств готельного господарства;
· узагальнено та визначено пріоритетні методи оцінки рівня інвестиційної привабливості підприємств готельного господарства;
· визначено завдання управління інвестиційною привабливістю підприємств готельного господарства;

· розроблено механізм моделювання розвитку інвестиційної привабливості підприємств готельного господарства та здійснено його апробацію;

· удосконалено систему управління інвестиційною привабливістю підприємств готельного господарства.

Об’єктом дослідження є процес управління інвестиційною діяльністю підприємств готельного господарства.

Предметом дослідження є теоретико-методичні та практичні інструменти управління інвестиційною привабливістю підприємств готельного господарства. 

Методи дослідження. Для вирішення завдань, поставлених у дисертаційній роботі, використано загальнонаукові та специфічні методи дослідження: критичний аналіз, абстрактно-логічний метод та узагальнення наукового досвіду – при удосконаленні дефініцій і засад інвестиційної діяльності; аналіз, синтез та порівняння – при систематизації чинників впливу зовнішнього та внутрішнього середовища на рівень ІП ПГГ, визначенні завдань управління ІП ПГГ, узагальненні та визначенні пріоритетних методів оцінки ІП ПГГ; економіко-математичне моделювання, факторний і трендовий аналіз, метод оптимізації – при обґрунтуванні необхідності інформаційного забезпечення системи управління ІП ПГГ, розробці моделі розвитку ІП ПГГ. 

Теоретичною, методологічною та інформаційною базою дослідження є фундаментальні положення теорії інвестицій та ринкової економіки, праці вітчизняних і зарубіжних учених із питань управління інвестиційною діяльністю ПГГ, нормативно-правові акти щодо регулювання інвестиційної діяльності та туристичної галузі, офіційні статистичні дані Державної служби статистики України та Головного управління статистики в АР Крим, звіти та інші інформаційні матеріали ПГГ АР Крим.

Наукова новизна одержаних результатів полягає в теоретичному узагальненні та вирішенні важливого науково-практичного завдання – розвитку теоретичних положень і розробці методичного інструментарію й практичних рекомендацій щодо управління інвестиційною привабливістю підприємств готельного господарства, а саме:

удосконалено:

· систематизацію чинників впливу зовнішнього та внутрішнього середовища на рівень інвестиційної привабливості підприємств готельного господарства, а саме запропоновано їх розглядати на державному та галузевому рівнях і на рівні підприємства, що дозволить сформувати адекватну базу даних, необхідну для моделювання розвитку інвестиційної привабливості підприємств готельного господарства; систематизація, на відміну від наявних, відповідає меті створення системи управління інвестиційною привабливістю підприємств готельного господарства та дозволяє скоординувати вплив різних рівнів ієрархії на результативну ознаку – інвестиційну привабливість готельного підприємства;

· механізм інформаційного забезпечення системи управління інвестиційною привабливістю підприємств готельного господарства шляхом упровадження системи підтримки прийняття рішення щодо рівня інвестиційної привабливості, що на відміну від існуючих, складається з бази первинних даних, їх діагностування, бази знань і багатокритеріальності оцінки рівня інвестиційної привабливості; механізм уможливлює управління інвестиційною привабливістю підприємств готельного господарства з урахуванням ієрархічності цього процесу, та передбачає можливість вибору показників і чинників впливу, що об’єктивно характеризують рівень привабливості відповідних підприємств;

· систематизацію завдань управління інвестиційною привабливістю підприємств готельного господарства з точки зору здійснення комплексного впливу на сукупність економічних, соціальних, екологічних, політичних чинників впливу з урахуванням ієрархічності управління інвестиційною привабливістю підприємств готельного господарства, що на відміну від існуючих, зумовлює системно-цільовий підхід до впровадження системи управління інвестиційною привабливістю, та передбачає, що низці завдань, поєднаних спільною метою, відповідають певні чинники та відповідна системи управління;

дістали подальший розвиток:

· зміст дефініції «інвестиції» з позиції формування мети та завдань інвестиційного процесу, що визначають набір практичних дій, спрямованих на досягнення цієї мети; «інвестиційний процес» із точки зору визначення напряму застосування інструментів управління інвестиційною привабливістю підприємств готельного господарства; «інвестиційна привабливість» як структурний складник системи управління інвестиційною привабливістю підприємств готельного господарства; запропоновані трактування на відміну від наявних загальних визначень обумовлюють кількісні та якісні характеристики інвестиційного процесу, з метою досягнення певного результату, що сприятиме уніфікації та ідентичності розуміння їх сутності в процесі управління інвестиційною привабливістю підприємств готельного господарства;
· методичний підхід до оцінки рівня інвестиційної привабливості підприємств готельного господарства, що відрізняється від чинних можливістю генерування максимального прибутку та спільним використанням інструментарію фінансово-економічного аналізу та статистичних й якісних методів визначення вірогідності банкрутства, що дозволить дослідити фінансовий стан і основні результати фінансової діяльності підприємства готельного господарства з метою забезпечення ефективного розвитку та подальшого залучення інвестиційних ресурсів;
· механізм моделювання розвитку інвестиційної привабливості підприємств готельного господарства, що передбачає використання інструментарію регресійного та кореляційного аналізу, нормалізації даних, розрахунку коефіцієнтів детермінації, та дозволяє на відміну від існуючих моделей інвестиційної привабливості визначити відхилення реального індексу інвестиційної привабливості підприємств готельного господарства від оптимального, на підставі чого реалізовувати систему управління інвестиційною привабливістю підприємств готельного господарства; 
· система управління інвестиційною привабливістю підприємств готельного господарства, що складається з прийняття рішення стосовно оптимізації рівня інвестиційної привабливості відповідних підприємств, реалізації цього рішення та контролю над цим процесом; система відрізняється від існуючих врахуванням ієрархічності чинників впливу зовнішнього та внутрішнього середовища на рівень інвестиційної привабливості підприємств, що є підґрунтям оптимізації рівня привабливості з метою залучення додаткових фінансових коштів у розвиток підприємств готельного господарства.
Практичне значення результатів дослідження полягає в тому, що теоретичні та практичні положення дисертації доведено до рівня методичних розробок і практичних рекомендацій, що можна використовувати в управлінні ІП ПГГ. Пропозиції автора, пов'язані із впровадженням системи управління ІП ПГГ та її інформаційним забезпеченням прийняті до уваги Міністерством курортів і туризму АР Крим (висновок №01-29/212 від 18.02.2011 р.), а модель розвитку ІП ПГГ і програма фінансової реструктуризації таких підприємств прийняті для подальшого провадження Міністерством економіки АР Крим (довідка №010-2/268 від 02.03.2011 р.). Обґрунтовані в роботі рекомендації та пропозиції знайшли практичне застосування в діяльності ТОК «Таврія» (м. Сімферополь) у частині впровадження підходів до оцінки рівня ІП, моделі розвитку ІП ПГГ та системи управління ІП  ПГГ (акт №831 від 04.03.2011 р.). 

Науково-методичні розробки дисертаційної роботи використовуються в навчальному процесі Таврійського національного університету імені В.І. Вернадського при викладанні навчальних дисциплін «Трансфер технологій» і «Іноземні інвестиції» (довідка №82-05/1141 від 10.04.2012 р.). 

Особистий внесок здобувача. Дисертаційна робота є завершеним і самостійно виконаним дослідженням здобувача. Усі теоретичні положення, практичні розробки, наукові результати та пропозиції, що викладено в дисертаційній роботі та опубліковано в наукових виданнях, одержані автором самостійно. У працях, написаних у співавторстві, здобувачеві належать практичні висновки щодо аналізованої проблеми.
Апробація результатів дисертації. Основні положення дисертаційної роботи обговорювались на науково-практичних конференціях: Міжнародній науково-практичній конференції вчених та спеціалістів «Реалізація національних економічних інтересів України в рамках Євроінтеграційних процесів» (м. Сімферополь, 2009 р.), Міжнародній науково-практичній конференції «Стратегії інноваційного розвитку економіки: бізнес, наука, освіта» (м. Харків, 2010 р.), Всеукраїнській науковій конференції молодих учених «Особливості розвитку регіонів України в нових економічних умовах» (м. Сімферополь, 2011 р.), Всеукраїнській науково-практичній конференції «Наука: теорія та практика» (м. Черкаси, 2012 р.).

Публікації. Основні результати дослідження опубліковані в 11 наукових працях загальним обсягом 3,43 друк. арк. (особисто автору належить 3,07 друк. арк.), із них 7 - у фахових виданнях обсягом 2,86 друк. арк. 

Структура і обсяг роботи. Дисертація складається зі вступу, трьох розділів, висновків, списку використаних джерел (212 найменувань на 22 сторінках) та 10 додатків на 34 сторінках. Обсяг основного тексту дисертації становить 178 сторінок. Робота включає 30 таблиць і 26 рисунків.

ОСНОВНИЙ ЗМІСТ ДИСЕРТАЦІЇ

У вступі обґрунтовано актуальність теми дисертації, сформульовано мету, завдання, об’єкт, предмет, методи дослідження, визначено наукову новизну та практичне значення результатів дослідження, надано відомості про їх апробацію та публікації.

У першому розділі «Теоретичні засади формування інвестиційної привабливості підприємств готельного господарства» узагальнено та адаптовано до сфери управління ІП ПГГ основні дефініції інвестиційної діяльності, систематизовано чинники впливу зовнішнього та внутрішнього середовища на рівень ІП ПГГ, обґрунтовано необхідність інформаційного забезпечення системи управління ІП ПГГ. 

Аналіз основних дефініцій інвестиційної діяльності дозволив зробити наступні висновки (табл. 1). Встановлено, що, по-перше, в науковій літературі відсутнє визначення інвестицій, що повністю відображало його сутність і могло бути інструментом управління ІП ПГГ. Терміни «інвестиції» та «інвестування» визначено спорідненими, оскільки обидва визначають економічний зміст інвестиційного процесу: якщо «інвестиції» визначають мету, то «інвестування» визначає набір практичних дій, спрямованих на досягнення цієї мети. 

Таблиця 1

Основні дефініції системи управління ІП ПГГ

	Термін
	Невирішені попередниками питання
	Авторське визначення
	Сфера застосування

	Інвестиції
	Відсутність всебічного відображення сутності з точки зору інструментарію управління ІП ПГГ
	Вільні ресурси у матеріальній (інвестиційний капітал) або нематеріальній (технології, навики, репутація) формах, спрямовані на розвиток держави, туристичної галузі або регіону, готельного підприємства, з метою отримання економічної, соціальної або екологічної вигоди в умовах певної невизначеності
	Формування мети та завдань інвестиційного процесу, що визначають набір практичних дій, спрямованих на досягнення мети готельного підприємства

	Інвестиційний

процес
	Невизначений напрямок застосування інструментарію управління ІП ПГГ
	Процес прийняття рішення стосовно інвестицій, що зумовлюють кількісні та якісні характеристики цього процесу, з метою досягнення результату шляхом впровадження наперед визначеного комплексу дій, що в сукупності характеризує сутність інвестиційної діяльності готельного підприємства
	Діагностування рівня та моделювання розвитку ІП ПГГ

	Інвестиційна привабливість
	Відсутність визначення з точки зору структурного складника системи управління ІП ПГГ; відсутність визначення з точки зору системно-цільового підходу
	Економічна категорія, що характеризується сукупністю визначених інвестором кількісних та якісних показників, співвідношення яких впливає на кінцевий результат інвестування, що зумовлено певним рівнем прибутку та ризиків, пов’язаних зі здійсненням інвестиційної діяльності 
	Визначення кола показників, на які необхідно впливати, та розподілення цього впливу на кількісний та якісний


По-друге, існуючі дефініції інвестиційного процесу відображають його сутність, проте не визначають напрямок застосування інструментарію управління ІП ПГГ. 
Запропонована дефініція є універсальною, тобто її можна використовувати для кожної ланки ієрархії «держава-галузь-підприємство». Це свідчить, що інвестиційний процес розглядається в межах цілісного підходу, що дозволить визначити місце та значення процесу залучення інвестицій як в окремій сфері господарської діяльності, так і стосовно ієрархії загалом. Визначення інвестиційного процесу й інвестиційної діяльності доцільне з точки зору розмежування окремого та загального: інвестиційний процес – деяка послідовність дій стосовно інвестування, а інвестиційна діяльність – сукупність мети, засобу та результату інвестування, а також самого процесу інвестування. По-третє, аналіз трактувань ІП дозволив визначити показники, співвідношення яких впливає на кінцевий результат інвестування (рис. 1). 
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Рис. 1. Показники ІП ієрархії «держава-галузь-підприємство»
Авторська дефініція ІП відповідає завданню створення системи управління ІП ПГГ, оскільки визначає коло показників, на які необхідно впливати, і розподіляє цей вплив на кількісний (спрямований на оптимізацію фінансово-господарської діяльності готельних підприємств) і якісний (спрямований на покращення бізнес-іміджу готельних підприємств за рахунок активної протидії негативним чинникам зовнішнього середовища). Проекція запропонованої дефініції на ієрархію «держава-галузь-підприємство» дозволяє припустити, що ефективне управління ІП окремого готельного підприємства дозволить покращити загальний рівень ІП туристичної галузі та держави в цілому, що, в свою чергу, завдяки покращенню інвестиційного іміджу на вищих ланках ієрархії зменшить негативний вплив зовнішніх чинників, незалежних від функціонування окремого готельного підприємства. Категоріями, пов’язаними з ІП підприємств, визначені «інвестиційний клімат», «інвестиційний ризик» і «конкурентоспроможність», що дозволяє для створення системи управління ІП ПГГ використовувати інструментарій оцінки та визначення рівня цих категорій.
Враховуючи ієрархічність показників ІП (див. рис. 1), чинники впливу на рівень ІП ПГГ запропоновано ділити на зовнішні та внутрішні. У свою чергу, зовнішні чинники, що впливають на рівень ІП ПГГ, – на  галузеві та загальнодержавні (рис. 2).  
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Рис. 2. Систематизація чинників впливу на рівень ІП ПГГ
Удосконалення систематизації чинників впливу зовнішнього та внутрішнього середовища на рівень ІП ПГГ дозволить сформувати адекватну базу даних, необхідну для моделювання розвитку ІП відповідних підприємств, що, на відміну від наявних систематизацій, відповідає меті створення системи управління ІП ПГГ і дозволяє скоординувати вплив різних рівнів ієрархії на результативну ознаку – ІП готельного підприємства.

Розроблено систему управління ІП ПГГ, що складається з прийняття рішення стосовно оптимізації рівня ІП ПГГ, реалізації такого рішення і контролю над цим процесом як на рівні підприємства, так і на рівні інвестора (рис. 3).
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Рис. 3. Система управління ІП ПГГ

Створення адекватної системи управління ІП ПГГ дозволить сформувати об’єктивний механізм та інструментарій діагностування рівня ІП ПГГ з метою його оптимізації шляхом здійснення комплексного впливу на сукупність чинників впливу на рівень ІП ПГГ (економічних, соціальних, екологічних, політичних) на всіх рівнях ієрархії (державному, галузевому та рівні підприємства) із застосуванням системно-цільового підходу до визначення структурних елементів.
Управління ІП ПГГ неможливе без адекватної системи підтримки прийняття рішення (СППР) стосовно надання інвестиційних ресурсів (з боку інвестора) або їх використання (з боку одержувача інвестицій), тому автором запропонований механізм інформаційного забезпечення системи управління ІП ПГГ (рис. 4).
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Рис. 4. Механізм інформаційного забезпечення системи управління ІП ПГГ
Механізм інформаційного забезпечення системи управління ІП ПГГ характеризується високим рівнем невизначеності, неповнотою необхідної інформації та, як наслідок, відсутністю якісного діагностування наявних даних. Проте, незалежно від умов невизначеності, СППР щодо управління ІП ПГГ повинна продукувати погоджені управлінські рішення, направлені на оптимізацію рівня ІП ПГГ.
У другому розділі «Динаміка та методи оцінки інвестиційної привабливості підприємств готельного господарства» узагальнено та визначено пріоритетні методи оцінки рівня ІП ПГГ, розроблена модель розвитку ІП ПГГ.   

За показниками, що характеризують діяльність готельного господарства АР Крим, типовими є міста Алушта, Сімферополь і Ялта. Тому для оцінки діяльності готельного господарства на локальному рівні оберемо готельні підприємства, розташовані в цих містах автономії, а саме: готель «Голубая волна» («Волна»), розташований в курортному місті Алушта, туристично-оздоровчий комплекс «Таврія» («Таврія»), розташований в «діловій» столиці АР Крим м. Сімферополь, туристично-оздоровчий комплекс «ПАЛАС» («Палас»), розташований в «найдорожчому» курорті АР Крим, м. Ялта. Крім того, підприємства обиралися за режимом роботи – на відміну від «Волна», «Таврія» та «Палас» здійснюють діяльність цілий рік.
На поточний момент відсутній єдиний методичний підхід до оцінки ІП. Крім того, аналіз ІП об’єкта інвестування передбачає множинність прогнозних оцінок і розрахунків, що зумовлено як можливістю використання низки показників, так і безумовною доцільністю варіювання цих показників. Критерії, що використовуються при оцінці ІП, можна поділити на дві групи: засновані на дисконтованих оцінках або на оцінках обліку. Аналіз методів оцінки ІП, заснованих на використанні цих критеріїв, дозволив виявити недоліки, що зумовило вдосконалення методичного підходу до оцінки рівня ІП ПГГ (рис. 5). 
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Рис. 5. Методичний підхід до оцінки рівня ІП ПГГ

Якщо ІП ПГГ розглядати як показник можливості генерувати максимальний прибуток, оцінку ІП необхідно проводити на підставі аналізу фінансово-господарської діяльності підприємства. Якщо ІП ПГГ ототожнювати з інвестиційним ризиком, що визначає вірогідність фінансових втрат інвестора, то для визначення ІП необхідно дати якісну та кількісну оцінку фінансового ризику і вірогідності банкрутства підприємства. Визначаючи ІП ПГГ як міру ефективності фінансових потоків, для аналізу необхідно встановити рівень рентабельності підприємства. Беручи до уваги важливість додаткових інвестиційних коштів для розвитку ПГГ, вважаємо за необхідне використати метод фінансово-економічного аналізу як головний елемент технології їх залучення.
Методичний підхід до оцінки рівня ІП ПГГ відрізняється від аналогічних, оскільки передбачає формування рейтингу на рівні підприємства та галузі, з урахуванням міжнародних і державних рейтингів. Згідно з запропонованим методичним підходом до оцінки рівня ІП ПГГ, завершальним етапом відповідної оцінки виступає моделювання розвитку ІП ПГГ (рис. 6), що залежить від складності системи чинників, що зумовлюють рівень ІП готельного підприємства (див. рис. 2). Функціонування такої системи найкраще відображають три рівні ієрархії: державний, регіональний і рівень підприємства. Кожному з цих рівнів відповідають певні показники (див. рис. 1), за допомогою яких можна простежити динаміку змін інвестиційного процесу, а саме динаміку розвитку інвестиційної діяльності.

Згідно з запропонованим механізм моделювання розвитку ІП ПГГ, з метою прогнозування розвитку ІП готельних підприємств необхідно дослідити тенденції розвитку чинників впливу на показники ІП ПГГ. Для цього автором запропоновано використати механізм факторного аналізу.


Рис. 6. Механізм моделювання розвитку ІП ПГГ

Запропонований механізм моделювання розвитку ІП ПГГ є узагальненим. У процесі вибору конкретних готельних підприємств для апробації постане необхідність його уточнення, конкретизації даних з точки зору обліку на підприємствах і згідно зі статистичними даними про функціонування туристичної галузі.
У третьому розділі «Забезпечення системи управління інвестиційною привабливістю підприємств готельного господарства» визначені завдання управління ІП ПГГ, здійснена апробація механізму моделювання розвитку ІП ПГГ, удосконалена система управління ІП ПГГ.

Системно-цільовий підхід до впровадження системи управління ІП ПГГ, що передбачає, що низці завдань, поєднаних спільною метою, відповідають певні чинники та відповідна системи управління, зумовив визначення завдань управління ІП ПГГ. На рівні окремого готельного підприємства завдання управління ІП ПГГ повинні реалізовуватися структурними підрозділами відповідно до їх повноважень. Запропонована лінійно-функціональна організаційна структура ПГГ, орієнтована на реалізацію завдань управління ІП ПГГ (рис. 7). 

Запропонований методичний підхід до оцінки рівня ІП ПГГ (див. рис. 5) дозволяє впровадити механізм моделювання розвитку ІП ПГГ (див. рис. 6) на рівні типових готельних підприємств АР Крим.   




























Рис. 7. Лінійно-функціональна організаційна структура ПГГ

Дані фінансово-економічного аналізу господарської діяльності готельних підприємств свідчать про необхідність упровадження системи управління ІП ПГГ, спрямованої на оптимізацію використання активів і капіталу підприємств, що знизить ризики їх функціонування, а також позитивно вплине на рішення потенційних інвесторів стосовно вкладання коштів.

На підставі регресійного аналізу інвестиційної діяльності на трьох рівнях ієрархії «держава-галузь-підприємство», сформована база даних, необхідних для моделювання рівня ІП ПГГ. 

Кореляційний аналіз даних виявив наявність сильного прямого та зворотно-пропорційного зв’язку, що свідчить про мультиколініарність показників. Розрахунок коефіцієнтів детермінації дозволив виявити показники, що значною мірою відповідають за мультиколініарність зв’язку з результативною ознакою. 

Після вилучення цих показників із бази даних та їх нормалізації, сформовано уточнену базу для розрахунку індексу ІП ПГГ, що складається з таких показників: обсяг інвестицій в основний капітал на одну особу в АР Крим, фінансовий результат від звичайної діяльності ПГГ АР Крим, коефіцієнти автономії, заборгованості та фінансового ризику ПГГ.

Математичну модель розрахунку індексу ІП ПГГ, що найкраще відображає апроксимацію показників ІП готельних підприємств подано таким рівнянням:
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 – індекс ІП  ПГГ, 
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– обсяг інвестицій в основний капітал на одну особу в АР Крим, 
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– фінансовий результат від звичайної діяльності ПГГ АР Крим, 
[image: image10.wmf]d

 – коефіцієнти автономії ПГГ, 
[image: image11.wmf]h

 – коефіцієнти заборгованості ПГГ, 
[image: image12.wmf]m

– коефіцієнти фінансового ризику ПГГ. 

На підставі рівняння (1) розраховано індекси ІП ПГГ (табл. 2). 

 Таблиця 2

Індекси ІП типових ПГГ АР Крим за 2005-2010 рр.

	Рік
	Оптимальний індекс ІП
	«Таврія»
	«Палас»
	«Волна»
	«Таврія»
	«Палас»
	«Волна»

	
	
	Реальний індекс ІП


	Відхилення реального індексу від оптимального, од.

	2005
	3,96
	2,93
	3,52
	3,63
	-1,03
	-0,44
	-0,33

	2006
	4,06
	3,05
	1,89
	3,72
	-1,00
	-2,17
	-0,33

	2007
	3,75
	3,33
	3,42
	2,73
	-0,42
	-0,33
	-1,02

	2008
	3,96
	3,50
	3,55
	3,11
	-0,46
	-0,41
	-0,85

	2009
	4,16
	3,78
	3,68
	3,22
	-0,39
	-0,49
	-0,95

	2010
	4,44
	4,11
	4,09
	3,41
	-0,33
	-0,35
	-1,03


Шляхом підстановки в рівняння (1) оптимальних значень показників, розраховано оптимальні індекси ІП ПГГ (див. табл. 2), з якими порівняно індекси ІП аналізованих готельних підприємств, з метою визначення відхилення реального індексу від оптимального, що повинно дорівнювати або перевищувати нуль (рис. 8).

За прогнозом у 2013 р. відхилення реального індексу ІП «Таврія» сягне позначки 0,23, а «Палас» – 0,15, тобто ці готельні підприємства матимуть віщий ніж середньогалузевий рівень ІП ПГГ. 

З’ясовано, що соціально-економічна результативність реалізації методичного підходу до оцінки рівня ІП ПГГ і подальшого моделювання розвитку ІП таких підприємств пов’язана з кількісними оцінками рівня ІП ієрархії «держава-галузь-підприємство» та прогнозуванням вірогідного соціально-економічного ефекту від діяльності окремого підприємства, сукупності підприємств, регіону та країни в загалі.
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Рис. 8. Прогнозні відхилення реального індексу ІП типових ПГГ

АР Крим від оптимального індексу ІП 
Для збереження цієї тенденції необхідно реалізувати систему управління ІП ПГГ (див. рис. 3) з метою мінімізації відхилення отриманого індексу ІП ПГГ від оптимального за умови оптимізації рівня ІП відповідних підприємств шляхом впровадження запропонованої автором програми фінансової реструктуризації готельних підприємств (табл. 3).

Таблиця 3

Програма фінансової реструктуризації типових ПГГ АР Крим
	Етап
	ПГГ
	Заходи

	Фінансово-економічний 

ана​ліз господарської діяльності ПГГ
	Розрахунок аналітичних коефіцієнтів, що дозволять оцінити рівень ефективності господарської діяльності ПГГ (коефіцієнтів оцінки фінансової стійкості, платоспроможності, рентабельності, оборотності активів і капіталу, ризикованості та вірогідності банкрутства).

	
	Визначення стану і тенденції розвитку господарської діяльності ПГГ.

	
	«Таврія»
	Підприємство фінансово нестійке, рівень його платоспроможності – незадовільний, рівень виробничо-комерційної активності – низький, показник рентабельності – близький до нуля. На підставі аналізу значень коефіцієнта фінансового ризику можна зробити висновок, що у підприємства велика вірогідність виникнення фінансових проблем. Застосування Z‑моделі Альтмана, моделі У. Бівера та методу Аргенті виявило наявність ризику банкрутства підприємства.

	Фінансово-економічний 

ана​ліз господарської

 діяльності ПГГ
	«Палас»
	Підприємство фінансово стійке, є позитивні тенденції щодо оптимізації структури активів і пасивів, спостерігається активізація виробничо-комерційної активності, проте підприємство є нерентабельним. Значення коефіцієнту фінансового ризику дозволяє констатувати невелику вірогідність виникнення фінансових проблем. Проте за результатами застосування Z‑моделі Альтмана, моделі У. Бівера та методу Аргенті можливо констатувати наявність ризику банкрутства підприємства.

	
	«Хвиля»
	Підприємство фінансово нестійке, рівень платоспроможності – незадовільний, період обігу капіталу – повільний, діяльність – нерентабельна. Значення показника фінансового ризику – катастрофічне. Згідно з Z‑моделлю Альтмана, моделлю У. Бівера та методом Аргенті виявлено наявність ризику банкрутства підприємства.


Продовження табл. 3
	Виявлення ресурсів оптимізації рівня ІП ПГГ
	Забезпечення максимальної прибутковості активів ПГГ шляхом збільшення їх рентабельності та зниження ризику їх використання.

	
	«Таврія»
	Було необхідно протягом 2005-2010 рр. збільшити долю чистих активів до 99%, 97%, 68%, 69%, 63%, 58% відповідно з метою оптимізації значення коефіцієнту автономії (співвідношення чистих активів і загальної суми активів підприємства повинно наближатись до одиниці). 

	
	«Палас»
	Було необхідно протягом 2005-2010 рр. збільшити долю чистих активів до 94%, 99%, 94%, 99%, 99%, 98% відповідно з метою оптимізації значення коефіцієнту автономії.

	
	«Волна»
	Було необхідно протягом 2005-2010 рр. збільшити долю чистих активів до 39%, 39%, 99%, 82%, 86%, 87% відповідно з метою оптимізації значення коефіцієнту автономії.

	
	Забезпечення максимальної прибутковості капіталу ПГГ шляхом оптимізації співвідношення власного та позикового капіталу.

	
	«Таврія»
	Було необхідно протягом 2005-2010 рр. зменшити долю позикового капіталу до 15%, 17%, 46%, 44%, 49%, 52% відповідно з метою оптимізації значення коефіцієнту заборгованості (співвідношення суми позикового капіталу і загальної суми капіталу підприємства повинно наближатись до нуля).

	
	«Палас»
	Було необхідно протягом 2005-2010 рр. зменшити долю позикового капіталу до 5%, 1%, 6%, 5%, 4%, 4% відповідно з метою оптимізації значення коефіцієнту заборгованості.

	
	«Волна»
	Було необхідно протягом 2005-2010 рр. зменшити долю позикового капіталу до 82%, 83%, 12%, 51%, 45%, 42% відповідно з метою оптимізації значення коефіцієнту заборгованості.

	
	Забезпечення фінансової гнучкості ПГГ шляхом раціоналізації співвідношення власного і позикового капіталу, короткострокової та довгострокової форм його залучення.

	
	«Таврія»
	Було необхідно протягом 2005-2010 рр. збільшити долю власного капіталу до 85%, 83%, 54%, 56%, 51%, 48% відповідно з метою оптимізації значення коефіцієнту фінансового ризику (співвідношення сум позикового та власного капіталу підприємства повинно наближатись до нуля).

	
	«Палас»
	Було необхідно протягом 2005-2010 рр. збільшити долю власного капіталу до 95%, 99%, 94%, 95%, 96%, 96% відповідно з метою оптимізації значення коефіцієнту фінансового ризику.

	
	«Волна»
	Було необхідно протягом 2005-2010 рр. збільшити долю власного капіталу до 18%, 17%, 88%, 49%, 55%, 58% відповідно з метою оптимізації значення коефіцієнту фінансового ризику.

	Контроль за реалізацією заходів
	Забезпечення фінансового контролю за господарською діяльністю ПГГ з боку керівництва.  

	
	Контроль за своєчасністю розрахунків з інвесторами і кредиторами.

	
	Контролінг використання отриманого прибутку.


Пріоритетність вибору напряму розвитку ПГГ визначається передумовами досягнення ними певного рівня ІП, тобто мірою ефективності господарської діяльності на поточний момент і сукупним впливом чинників зовнішнього середовища. 

Управління ІП ПГГ можна розглядати як управління реструктуризацією таких підприємств шляхом упровадження механізмів контролю за виконанням відповідних етапів програми фінансової реструктуризації за умови, що інтегральний показник ІП ПГГ та його основні складники будуть близькі за значеннями до оптимальних.

ВИСНОВКИ

На основі проведених досліджень вирішено актуальне наукове завдання щодо розробки теоретичних аспектів, удосконалення методичних засад та науково-практичних рекомендацій побудови системи управління ІП ПГГ у сучасних умовах, що формується шляхом моделювання розвитку ІП таких підприємств і супроводжується механізмом інформаційного забезпечення її функціонування, а також упроваджується на трьох рівнях ієрархії: державному, галузевому або регіональному, а також на рівні підприємств. Результати проведеного дослідження дозволяють зробити такі висновки: 

1.
Узагальнення та адаптація до системи управління ІП ПГГ основних дефініцій та засад інвестиційної діяльності дозволило надати авторські трактування наступних понять: інвестиції визначено як вільні ресурси у матеріальній (інвестиційний капітал) або нематеріальній (технології, навики, репутація) формах, спрямовані на розвиток держави, галузі або підприємства з метою отримання економічної, соціальної або екологічної вигоди в умовах певної невизначеності. Вказана дефініція дозволяє сформувати мету та завдання інвестиційного процесу, який визначає набір практичних дій, направлених на досягнення цієї мети. Інвестиційний процес визначено автором як процес прийняття рішення стосовно інвестицій, що зумовлюють кількісні та якісні характеристики цього процесу, з метою досягнення певного результату шляхом впровадження наперед визначеного комплексу дій, що у сукупності характеризує сутність інвестиційної діяльності. За умови відсутності визначення ІП з точки зору структуро-формуючого складника системи управління ІП ПГГ та системно-цільового підходу, ІП визначено як економічну категорію, на яку мають ієрархічний вплив визначені інвестором кількісні та якісні показники, співвідношення яких впливає на кінцевий результат інвестування, що обумовлено певним рівнем прибутку та ризиків, пов’язаних зі здійсненням інвестиційної діяльності.  
2. Систематизація чинників впливу зовнішнього та внутрішнього середовища на рівень ІП ПГГ сприяла удосконаленню класифікації чинників впливу на державному, галузевому рівнях і на рівні підприємства, що відповідає меті створення системи управління ІП ПГГ та дозволяє скоординувати ієрархічний вплив на результативну ознаку – ІП ПГГ. До першої групи віднесено чинники, що впливають на рівень інвестиційного клімату держави, а також показники, що зумовлюють інвестиційний імідж держави. Друга група чинників відображає конкурентоспроможність галузі. Третю групу складають чинники, що впливають на прибутковість і ризикованість функціонування підприємства. 
3. Обґрунтована необхідність інформаційного забезпечення системи управління ІП ПГГ, з метою оптимального функціонування якої розроблено СППР про рівень ІП як головний елемент механізму інформаційного забезпечення системи управління ІП ПГГ, що складається, по-перше, з бази первинних даних, що має забезпечувати наявність усіх чинників впливу на ІП ПГГ (державних, галузевих, локальних), їх діагностування, відкритий доступ до всієї супроводжувальної інформації як інвестора, так і здобувача інвестицій; по-друге – з бази знань, що повинна забезпечувати прийняття рішень, що відповідають багатокритеріальності оцінки рівня ІП ПГГ. СППР спрямована на підтримку процесів управління та моделювання рівня ІП ПГГ, підготовки, прийняття та реалізації управлінського рішення. 
4. Узагальнення та визначення пріоритетних методів оцінки рівня ІП шляхом удосконалення методичного підходу дозволило запропонувати методичний підхід, що відрізняється можливістю генерування максимального прибутку та спільним використанням інструментарію фінансово-економічного аналізу та статистичних й якісних методів визначення вірогідності банкрутства, що дозволить дослідити фінансовий стан і основні результати фінансової діяльності ПГГ з метою забезпечення ефективного розвитку та подальшого залучення інвестиційних ресурсів. Якщо ІП розглядати як показник можливості генерування максимального прибутку, то оцінку необхідно проводити на підставі аналізу фінансово-господарської діяльності; про рівень інвестиційних ризиків – свідчитиме якісна і кількісна оцінка фінансових ризиків та вірогідності банкрутства; показник міри інтенсивності фінансових потоків випливає з розрахунку рентабельності. 

5. Визначення завдань управління ІП ПГГ, що враховують комплексність впливу економічних, соціальних, екологічних, політичних чинників на рівень ІП ПГГ дозволило встановити, що серед вагомих завдань, вирішення яких сприятиме оптимізації рівня ІП готельних підприємств, слід визначити оптимізацію фінансового стану та системи управління, підвищення конкурентоспроможності послуг, сприяння розвитку логістичної і складської інфраструктури, соціальний захист працівників і підвищення їх кваліфікації, зниження рівня забруднення природного довкілля та орієнтація на використання екологічно безпечних технологій, підвищення рівня правової культури та дотримання норм чинного законодавства.
6. Встановлено, що моделювання розвитку ІП залежить від складності класифікації чинників, що зумовлюють рівень ієрархії: державний, регіональний або галузевий та рівень підприємства. Автором розроблено механізм моделювання розвитку ІП ПГГ, що ґрунтується на регресивному та кореляційному аналізі чинників впливу на рівень ІП ПГГ. На засадах регресійного аналізу інвестиційної діяльності на трьох рівнях ієрархії та нормалізації даних, що відображають цю діяльність, сформовано базу даних, необхідну для моделювання рівня ІП ПГГ. Кореляційний аналіз дозволив встановити зв'язок між показниками бази даних і зміни його сили. На підставі розрахунку коефіцієнтів детермінації показників, між якими виявлено сильний прямий та зворотно-пропорційний зв’язки, з бази виключено показники, що впливають на мультиколініарність зв’язку з результативним показником, а також сформовано уточнену базу даних. Розрахунок індексів ІП ПГГ дозволило виявити ступень відхилення від оптимального індексу ІП ПГГ та реалізувати систему управління ІП ПГГ. 

7. Запропонована система управління ІП ПГГ, що складається з трьох кроків – з прийняття рішення стосовно оптимізації рівня інвестиційної привабливості відповідних підприємств (аналізу інвестиційної діяльності ПГГ з метою прийняття рішення стосовно залучення додаткових фінансових коштів у його розвиток), реалізації цього рішення (збирання первинних даних, на базі яких здійснюється аналіз і моделювання наявного рівня ІП, а також прогнозування його розвитку) та контролю над цим процесом (контролю за реалізацією рішення як на рівні інвестора, так і на рівні одержувача інвестицій). Впровадження вказаної системи на державному та галузевому рівнях виявило перешкоди, що зумовлюють негативний інвестиційний клімат, що знижує рівень ІП держави і галузі загалом, а також кожного підприємства зокрема. 
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ABSTRACT

Andrash E.A. Management of the investition attractiveness of hotel enterprises. - Manuscript.

The thesis submitted for a scientific degree of Candidate of Economic sciences in the speciality 08.00.04 - economy and management of the enterprises (touristic-recreational enterprises). – Taurida National Vernadsky University, Simferopol, 2012.

The dissertation is devoted to research of theoretical aspects, development of methodical bases and toolkit of management of investment attractiveness of the hotel enterprises in market economy.

The model of development of investment attractiveness of the hotel enterprises is offered. On the basis of this model, the project of financial re-structuring of the enterprise is offered, which is directed on its financial condition optimization with the purpose of the subsequent attraction of investment resources.

Key words: management, investment, investition attractiveness, investment process, hotel enterprises, development.
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підприємства





Внутрішні чинники





Макроекономічні 


показники





Прибутковість





Соціальні чинники





Економічні чинники





Політичні чинники





Ризикованість





Місце держави в 


Рейтингах ІП





Інвестиційний клімат





Інвестиційний імідж





Необхідність залучення додаткових коштів у розвиток підприємства





Прийняття рішення стосовно оптимізації рівня ІП ПГГ





Реалізація рішення





Застосування методичного підходу до оцінки рівня ІП ПГГ





Застосування механізму моделювання розвитку ІП ПГГ





Оптимізація рівня ІП ПГГ 





Контроль реалізації рішення





Механізм інформаційного забезпечення системи управління ІП ПГГ





Чинники впливу зовнішнього та внутрішнього середовища на рівень ІП ПГГ





Теоретичні, методичні та практичні розробки щодо управління 


ІП ПГГ





Збір первинних даних





Аналіз первинних даних





СППР щодо управління ІП ПГГ





Чинники впливу на рівень ІП на державному, галузевому рівнях,та на рівні підприємства 





База даних  





Багатокритеріальна оцінка рівня ІП ПГГ





База первинних знань





База моделей, критеріїв, цілей





Супроводжу-вальна


інформація





Теоретичні, 


методологічні 


та практичні розробки


вітчизняних та


зарубіжних науковців





Система управління  


ІП ПГГ





ІП ПГГ





показник, що характеризує можливість генерування максимального прибутку





показник, що характеризує ефективність фінансових потоків 





показник, що характеризує інвестиційний ризик





Методи оцінки:





фінансово-економічний аналіз господарської діяльності ПГГ





якісний та кількісний аналіз фінансового ризику та вірогідності банкрутства ПГГ





аналіз рівня рентабельності ПГГ





Формування бази даних для моделювання розвитку ІП ПГГ 





Регресійний аналіз показників інвестиційної діяльності 


ієрархії «держава-галузь-підприємство»





Формування бази даних для моделювання розвитку ІП ПГГ





Формування уточненої бази даних для розрахунку індексу ІП ПГГ 





Встановлення зв'язку та зміни його щільності між показниками бази даних 


(кореляційний аналіз показників)





Розрахунок оптимального індексу ІП ПГГ та порівняння з ним отриманого





Виключення з бази даних показників, що мають вплив на мультиколініарність зв’язку, та нормалізація даних, що залишились 


з результативним показником





Розрахунок індексу ІП ПГГ





Розрахунок коефіцієнтів детермінації показників, між якими виявлений зв’язок 





Реалізація системи управління ІП ПГГ з метою мінімізації відхилення отриманого індексу ІП ПГГ від оптимального 





1





2





3





4





5





6
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Відповідальний за громадське харчування





Відповідальний за розміщення





Генеральний директор – загальне управління ПГГ





Служба бронювання





Адміністратор закладу громадського харчування





Служба обслуговування





Шеф-повар





Служба експлуатації номерного фонду





Метрдотель





Технічний директор





Комерційний директор





Фінансовий директор





Завідуючий господарської службою





Інформаційно-рекламна служба





Головний бухгалтер 





Завідуючий службою постачання





Юрисконсульт





Завідуючий ремонтною службою





Економічні завдання управління ІП ПГГ





Оптимізація фінансового стану та системи управління ПГГ





Підвищення конкурентоспроможності продукції ПГГ





Сприяння розвитку логістичної і складської інфраструктури ПГГ





Екологічні завдання управління ІП ПГГ





Соціальні завдання управління ІП ПГГ





Зниження рівня забруднення природного довкілля





Соціальний захист працівників ПГГ





Підвищення кваліфікації працівників ПГГ





Правові завдання управління ІП ПГГ





Орієнтація на використання екологічно безпечних технологій





Підвищення рівня правової культури ПГГ





Дотримання норм чинного законодавства





“Волна”








