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ВСТУП

У сучасних умовах ринкової економіки, різноманітних і складних економічних процесів і взаємовідносин між громадянами, підприємствами, фінансовими інститутами, державами на внутрішньому і зовнішньому ринках гострою проблемою є ефективне вкладення капіталу з метою його примноження або інвестування. Перспективи розвитку інвестування туризму сьогодні стають досить важливими для усіх країн, у тому числі й для України. 

Об’єктом дослідження у роботі є туристичний бізнес в Україні. Предметом дослідження є теоретико-прикладні аспекти залучення іноземних інвестицій у розвиток туризму в Україні. Метою роботи є розвиток теоретичних засад інвестування та розробка практичних рекомендацій щодо підвищення ефективності туристичного бізнесу в Україні на основі залучення іноземних інвестицій.

Реалізація поставленої мети зумовила вирішення таких завдань: узагальнення і розвиток теоретичних положень щодо економічної сутності понять «інвестиційний проект»; аналіз динаміки розвитку та перспективи туризму в Україні та світі; теоретичне обґрунтування й удосконалення методичного інструментарію оцінювання туристично-рекреаційного потенціалу регіону; розробка практичних рекомендацій щодо підвищення господарювання туристичної агенції «Radis Tour» на основі залучення прямих іноземних інвестицій.

Для досягнення поставленої мети були використані такі загальнонаукові та спеціальні методи і прийоми дослідження: теоретичного узагальнення, аналізу і синтезу – для розкриття й уточнення сутності основних категорій теорії інвестування у туристичний бізнес, дослідження теоретичних засад створення інвестиційного проекту; метод аналізу ієрархій – для побудови матриці попарного порівняння складових туристично-рекреаційного потенціалу регіону і визначення ступеня важливості кожного; системного і комплексного підходу – для теоретико-методичного до інструментарію оцінювання туристично-рекреаційного потенціалу регіону; абстрактно-логічний – для наукового узагальнення і формулювання висновків.
1 ТЕОРЕТИЧНІ ЗАСАДИ ПРОЦЕСУ ІНВЕСТУВАННЯ У ТУРИСТИЧНИЙ БІЗНЕС
1.1 Теоретичні аспекти процесу інвестування

У сучасному світі різноманітних і складних економічних процесів і взаємовідносин між громадянами, підприємствами, фінансовими інститутами, державами на внутрішньому і зовнішньому ринках гострою проблемою є ефективне вкладення капіталу з метою його примноження, або інвестування. Економічна природа інвестицій обумовлена закономірностями процесу розширеного відтворення і полягає у використанні частини додаткового суспільного продукту для збільшення кількості й якості всіх елементів системи продуктивних сил суспільства. Джерелом інвестицій є фонд нагромадження, або збережена частина національного доходу, що спрямовується на збільшення і розвиток факторів виробництва, і фонд відшкодування, що використовується для оновлення зношених засобів виробництва у вигляді амортизаційних відрахувань. Всі інвестиційні складові формують таким чином структуру коштів, яка безпосередньо впливає на ефективність інвестиційних процесів і темпи розширеного відтворення.

Для чіткого й ясного розуміння та подальшої оцінки ефективності інвестицій необхідно відстежити еволюцію наукової думки стосовно останніх. У наукових джерелах [1, 2, 3] зустрічається багато дефініцій «інвестиції», але чіткого розуміння щодо сутнісних сторін цього поняття та ефекту, що досягається у процесі інвестування, нажаль, не визначено. Інвестиції – це всі види активів (коштів), що вкладаються в господарську діяльність з метою отримання прибутку. За економічним змістом інвестиції (капіталовкладення) – це витрати на створення, розширення та технічне переозброєння основного капіталу, а також на пов'язані з цим зміни оборотного капіталу [2]. Інвестиції – це більш широке поняття, ніж капітальні вкладення. Інвестиції виступають другим після споживання компонентом загальних, чи сукупних витрат. Інвестиції означають витрати на будівництво заводів, верстати та обладнання, зміну запасів [3]. 
Інвестиції можна класифікувати за різними ознаками. У відношенні об'єктів вкладення інвестиції поділяються на реальні інвестиції, або вкладення засобів у матеріальні (будівлі, споруди, обладнання тощо) і нематеріальні активи (патенти, ліцензії, «ноу-хау», науково-технічні та проектно-конструкторські роботи у вигляді документації, програмні засоби тощо), та фінансові інвестиції, або вкладення коштів в різні фінансові інструменти – цінні папери, депозити, цільові банківські вклади. 

Інвестиції можна класифікувати за джерелами фінансування (рис. 1.1).
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Рисунок 1.1 – Класифікація інвестицій за джерелами фінансування

Інвестиційний проект – це сукупність поєднаних в одне ціле намірів і практичних дій з метою здійснення інвестиційних вкладень, з метою забезпечення визначених конкретних фінансових, економічних, виробничих і соціальних заходів з метою отримання прибутку [3].

Інвестиційні проекти поділяються на: виробничі; науково-технічні; комерційні; фінансові; економічні; соціально-економічні.

Основні суб’єкти інвестиційного комплексу зображені на рис. 1.2.

Рисунок 1.2 – Суб’єкти інвестиційного комплексу
Інвестиційний ризик характеризує ймовірність втрати інвестицій і доходу від них. Він показує, чому не слід (або слід) інвестувати в підприємство, галузь, регіон чи країну. На відміну від інвестиційного потенціалу багато з цих правил можуть змінитися одночасно, так як змінюються настрій і думка людини. Тому по суті ризик – характеристика якісна. Ступінь інвестиційного ризику залежить від політичної, соціальної, економічної, екологічної, кримінальної ситуацій.

Отже, для прийняття рішень недостатньо розглядати тільки потенціал або тільки ризики. Регіон може бути першокласним з точки зору потенціалу, наприклад, там є сировинні ресурси або багате населення, але якщо політична обстановка нестабільна або настільки забруднене навколишнє середовище, то на інвестиції мало хто наважиться. 

1.2 Туристична сфера: специфіка її інвестування

Туризм є одним з провідних і найбільш динамічних видів економічної діяльності. За швидкі темпи зростання він визнаний економічним феноменом століття [8]. Туризм – це тимчасовий виїзд особи з місця постійного проживання в оздоровчих, пізнавальних, професійно-ділових чи інших цілях без здійснення оплачуваної діяльності в місці перебування.

У багатьох країнах туризм відіграє значну роль у формуванні валового внутрішнього продукту, створенні додаткових робочих місць і забезпеченні зайнятості населення, активізації зовнішньоторговельного балансу. Туризм робить величезний вплив на такі ключові види економічної діяльності, як транспорт і зв'язок, будівництво, сільське господарство, виробництво товарів народного споживання тощо, тобто виступає своєрідним каталізатором соціально-економічного розвитку. У свою чергу, на розвиток туризму впливають різні чинники (рис. 1.3).
Значення туризму як джерела валютних надходжень, розширення міжнародних контактів, забезпечення зайнятості населення постійно зростає.


Рисунок 1.3 – Основні чинники, що впливають на розвиток туризму
Всесвітня організація з туризму у своїй класифікації виділяє країни, що є переважно постачальниками туристів (США, Бельгія, Данія, Німеччина, Голландія, Нова Зеландія, Швеція, Канада, Великобританія) і країни, що приймають туристів (Австралія, Греція, Кіпр, Італія, Іспанія, Мексика, Туреччина, Португалія, Франція, Швейцарія, Болгарія, Україна, Єгипет, Кавказький регіон).

Подібний бурхливий розвиток міжнародних туристичних зв'язків спричинив створення численних міжнародних організацій, що сприяють поліпшенню роботи цієї сфери світової торгівлі. У їх число входять: спеціалізовані інститути системи ООН, організації, де питання розвитку міжнародного туризму обговорюються епізодично і не є головними в сфері діяльності; неурядові спеціалізовані, міжнародні, комерційні, національні і регіональні організації з туризму.

Відповідно до Статуту Всесвітньої Організації з Туризму (ВОТ), цілями її діяльності є заохочення туризму як засобу економічного розвитку і міжнародного взаєморозуміння для забезпечення миру, добробуту, поваги і дотримання прав людини незалежно від раси, статі, мови і релігії, а також дотримання інтересів країн, що розвиваються, в області туризму.

ВОТ прийняла велику кількість декларацій у сфері міжнародного туризму, серед яких: Манільська декларація про туризм у світі (1980); Документи Акапулько (1982); Хартія про туризм і Кодекс поведінки туриста (Софія, 1985); Гаагська декларація по туризм (1989) [9].
До числа організацій ООН, що займаються питаннями розвитку міжнародного туризму епізодично, відносяться Конференція ООН по туризму і подорожам, Економічна і Соціальна Рада (ЭКОСОР). Організація Об'єднаних Націй з питань утворення, науки і культури (ЮНЕСКО), Міжнародна організація праці (МОП), Міжнародна асоціація транспортної авіації (МАТА).

Туризм – один з небагатьох динамічних видів вітчизняного бізнесу. Інтерес підприємців до туризму пояснюється рядом факторів. По-перше, для того, щоб почати займатися туристичним бізнесом, не потрібно великих інвестицій. По-друге, на туристичному ринку цілком успішно взаємодіють великі, середні та малі (з невеликою кількістю персоналу) фірми. При цьому туристичний бізнес дозволяє швидко обертати капітал, а також (у сфері міжнародного туризму) отримувати значні вигоди за рахунок валютних операцій. 

Для досягнення позитивного балансу між ввезенням до країни грошей (в'їзний туризм) та вивезенням з останньої (виїзний туризм) необхідно підтримувати і розвивати внутрішній туризм з тим, щоб гроші витрачалися всередині країни, а не за її межами. Добре спланована політика національного туризму приводить в остаточному підсумку до вигоди для країни. Якщо розвиток туризму планується недостатньо професійно, може статися так, що країна буде вкладати в туризм більше, ніж отримувати від нього. Для того щоб досягти успіху в туристичному бізнесі, потрібна заснована на потребах споживача туристичних послуг організація виробництва і реалізації турпродукту, добре знання міжнародних правових норм і правил, практики туристичного менеджменту і маркетингу, кон'юнктури туристичного ринку [10].
Інвестиції в туризм бувають як відносно невеликими (фестивалі, події), так і мультинаціональними (вартість інфраструктури стадіонів, транзитних систем, аеропортів і центрів для проведення з'їздів). Незважаючи на вартість, ті, хто планує обновлення міста, хочуть розмістити туризм у самому центрі міста. Здатність зосередити атракціони, зручності і послуги у підходящому, досяжному місці необхідна, щоб зробити такі місця особливо бажаними для відпочиваючих [11].

Значення туризму як джерела валютних надходжень, забезпечення зайнятості населення, розширення міжособистісних контактів зростає. Міжнародний туризм у світі нерівномірний, що пояснюється в першу чергу різними рівнями соціально-економічного розвитку окремих країн і регіонів. Найбільший розвиток міжнародний туризм має місце у західноєвропейських країнах. На частку цього регіону доводиться понад 70 % світового туристичного ринку і біля 60 % валютних надходжень. Приблизно 20 % приходиться на Америку, менше 10 % – на Азію, Африку й Австралію разом узяті [10].

Отже, туризм є найбільш демократичною та інтернаціональною сферою суспільної діяльності, що бурхливо розвивається. Водночас він є однією з найприбутковіших галузей світової економіки. 

Таким чином, країни з ринковою економікою, в тому числі й Україна, не в змозі провести глибокі структурні перетворення без залучення й ефективного використання іноземних та внутрішніх інвестицій. Їх залучення стримується такими факторами, як: недостатня вивченість ринку, значна невпорядкованість його функціонування; труднощі, пов’язані з виділенням земель під об’єкти туризму; постійна зміна нормативно-правових документів та адміністративної практики. Все це створює об’єктивні перешкоди для діючих учасників ринку, а також є суттєвим чинником зниження його привабливості для нових учасників. Цим пояснюється невисокий відсоток знову створених туристичних підприємств і організацій в Україні, що зміцнили позиції та розширюють власну діяльність.
1.3 Cтимулювання іноземного інвестування туристичного комплексу в Україні та світі

Починаючи з середини 80-х рр. ХХ ст. туризм стає важливим соціальним і політичним явищем, він істотно впливає на сучасний світовий устрій, економіку багатьох країн і регіонів світу. Туристична галузь завдяки стрімким темпам зростання перетворилася на одну з важливих складових світової економіки. На сферу туризму припадає близько 12 % від світового валового продукту, понад 30 % від обсягів світової торгівлі послугами та 11 % від світових споживчих витрат, 7 % від загального обсягу інвестицій та 5 % від усіх податкових надходжень. 

Туристична галузь, ураховуючи її значний вплив на економічний і соціальний розвиток країни, розгалуженість господарських зв’язків, потребує регулювання та підтримки з боку держави. 
Основним законом, що регулює туристичну галузь в Україні є Закон України «Про туризм» [5]. Цей Закон визначає загальні правові, організаційні та соціально-економічні засади реалізації державної політики України в галузі туризму та спрямований на забезпечення закріплених Конституцією України прав громадян на відпочинок, свободу пересування, охорону здоров'я, на безпечне для життя і здоров'я довкілля, задоволення духовних потреб та інших прав при здійсненні туристичних подорожей [16]. Він встановлює засади раціонального використання туристичних ресурсів та регулює відносини, пов'язані з організацією і здійсненням туризму на території України.

Податкове стимулювання є важливим чинником, що впливає на залучення інвестицій, як іноземних так і внутрішніх. Туристичні підприємства щомісяця сплачують до державної казни значні кошти з оборотних фондів у вигляді податкових платежів. Ці кошти підприємство могло б використовувати на розробку власних нових туристичних маршрутів, на покращення інфраструктури, якщо це готель, санаторій чи будь-який інший заклад розміщення. 

Влада Польщі також проявляла 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. З 1993 р. для деяких видів інвестицій була введена система прискореної амортизації. І знов ж таки, як і в Хорватії обсяг пільг диференціюється в залежності від місця розташування об’єкта інвестування та рівня зайнятості. Влада Туреччини прийняла рішення здавати в оренду на 49 років цілину на досить ліберальних умовах: за символічну плату будь-кому, хто брав на себе зобов’язання побудувати там готель. На такі цілі їм видавали практично безпроцентний кредит і звільняли від сплати податків на 5 років. Цей досвід перейняв уряд 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. 

Отже, податкове стимулювання іноземного інвестування туристичного комплексу з боку органів влади 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 побудови системи оподаткування на тих же засадах, що й у розвинених країнах. Найбільший вплив на непривабливість України для західних інвесторів має не лише високий рівень податків, а повне свавілля у введенні та скасуванні податків (пільг), відсутність податкової ініціативи місцевої влади. Розробка конкретних пропозицій з удосконалення податкової політики у сфері туризму, зокрема пропозиції щодо спрощення обчислювальної бази оподаткування, диференціації принципів оподаткування за видами туризму, зниженню податкового тиску на туристичні фірми, прискорить розвиток міжнародного туризму в Україні.
2 АНАЛІЗ ДИНАМІКИ ІНВЕСТУВАННЯ
В СФЕРІ ТУРИСТИЧНОГО БІЗНЕСУ

2.1 Сучасний стан та перспективи розвитку туристичної галузі в Україні та світі
Характерною рисою кінця ХХ століття став бурхливий розвиток туризму – найбільш демократичної й інтернаціональної сфери суспільної діяльності. Потужний імпульс до цього було дано на Першій всесвітній конференції «Туризм як впливова силу збереження миру» (1988 р., м. Ванкувер), де вперше пролунав заклик до поширення і пропаганди туризму як гаранта миру і безпеки, який впливає на громадян різних країн, їх економіку, культурну спадщину, традиції, релігію тощо. 

Водночас туризм є однією з найприбутковіших галузей світової економіки і за своєю економічною віддачею вийшов на її провідні позиції: на нього припадає близько 10 % виробленого у світі валового продукту та близько 30 % світової торгівлі послугами. Також ним акумульовано близько 7 % світових капіталовкладень. Кількість міжнародних туристичних мандрівок постійно зростає (з 25 млн. у 1950 р. до 675 млн. у 2013 р.), відповідно доходи від готельно-туристичних послуг також підвищуватимуться прискореними темпами і можуть зростати від 445 млрд. дол. США у 2013 р. (рис. 2.1). 
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Рисунок. 2.1 – Темпи зростання (цепний) туристичних потоків у період 1999 по 2017 рр. (%)
Згідно з прогнозом Всесвітньої організації туризму (CОТ) (UNWTO) Європа як регіон виїзного туризму має хорошу базу зростання за всіма напрямами, за винятком Південній Азії. Однак зростання виїзного туризму з Європи і Середземномор'я помітно сповільниться, тоді як темпи збільшення числа поїздок за кордон у країнах Південно-Східної Азії залишаться досить високими, незважаючи на нещодавні економічні труднощі в регіоні. У 1989 р. туризм з Європи становив 69 % всього ринку виїзного туризму, до 1995 р. його обсяг знизився до 58 %, а прогноз на 2010 р. дає цифру 49 %. На стан європейського ринку туризму надає вплив тенденція до переваги європейцями подорожей по Європі.
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Рисунок 2.3 – Структура міжнародного туризму за регіонами світу у 2017 році

Америка має показник нижче середнього як щодо перспектив зростання внутрішньо регіонального туризму, так і по туристських потоків в Південну Азію і країни Близького Сходу. Домінуюча роль Північної Америки на континенті і висока частка врахованих туристських потоків в рамках прикордонного обміну між США і Канадою дають низьку оцінку перспективам розвитку внутрішньо регіонального туризму. Південна Азія відчувала політичну нестабільність в 90-е роки, що викликало спад виїзного та в'їзного туризму. Нова індустріальна політика Індії, зниження практики ліцензування та контролю за валютним обміном створюють сприятливі умови для інвестицій та економічного розвитку, що, в свою чергу, забезпечує фінансові можливості не тільки для ділових поїздок, але і з цілями відпочинку. Перспективи виїзного туризму з Індії можна оцінювати середнім показником. Основними регіонами з прийому виїзного туризму з Південної Азії стануть Східна Азія і країни Тихоокеанського басейну. 
Близький Схід має в перспективі вражаюче економічне зростання, що створює умови для зростання виїзного туризму і дозволяє оцінювати його показником вище середнього. Оцінка перспектив в'їзного туризму проблематична: з одного боку, стабільність в регіоні могла б підсилити зростання в'їзного туризму, з іншого боку, привабливість регіону виражена неясно, чи йде процес вивчення і дослідження цієї ситуації. Проблеми, властиві цьому континенту, обмежують потенційний зростання регіонального туризму, тому оцінки стосуються можливостей середніх темпів зростання перспектив як виїзного, так і в'їзного туризму. Середній показник зростання в'їзного туризму в Африку буде характерний для подорожей з Європи, Америки та Близького Сходу. 
Країни Східної Азії та Тихоокеанського басейну можуть бути оцінені в перспективі показником вище середнього як виїзного, так і з в'їзного туризму. Найбільш прийнятими регіонами виїзного туризму з країн Східної Азії та Тихоокеанського басейну будуть субрегіони Латиноамериканського континенту, а також країни – партнери Східної Азії, Тихоокеанського басейну і Південної Азії. Ця тенденція збережеться у зв'язку з високим зростанням населення в таких країнах, як Південна Корея, Тайвань, Індонезія, Малайзія, Таїланд, а також за рахунок того, що Китай розширить поїздки в сусідні країни. Згідно з прогнозом СОТ Китай до 2020 р. стане провідним туристичним напрямом в світі, обігнавши лідируючої п'ятірки –  Франції, США, Іспанію, Італію і Великобританію. Наразі Китай займає шосте місце (22 млн прибуттів). Передбачається, що при щорічному зростанні на 8 % кількість туристичних прибуттів в Китай досягне до 2020 року 137,1 млн. (табл. 2.1). 

Таблиця 2.1 – Прогноз найпопулярніших туристичних напрямків до 2020 року 
(за даними [15])
	Країна
	Кількість туристських прибуттів, млн.
	Частка на світовому туристичному ринку, %
	Динаміка зростання 2020 рр., %

	Китай
	137,1
	8,6
	8,0

	США
	102,4
	6,4
	3,5

	Франція
	93,3
	5,8
	1,8

	Іспанія
	71,0
	4,4
	2,4

	Гонконг
	59,3
	3,7
	7,3

	Італія
	52,9
	3,3
	2,2

	Великобританія
	52,8
	3,3
	3,0

	Мексика
	48,9
	3,1
	3,6

	Росія
	47,1
	2,9
	6,7

	Чеська Республіка
	44,0
	2,7
	4,0

	Всього
	708,8
	44,2
	-


Другим за популярністю туристичним напрямком стануть США (102,4 млн прибуттів), потім – Франція (93,3 млн.), Іспанія (71,0 млн) і Гонконг (59,3 млн). Велика Британія опиниться на сьомому місці (52,8 млн прибуттів).
Всього до 2020 р. кількість міжнародних прибуттів складе 1,6 млрд, що на 25 % перевищить показники 2015 року. Щоденні витрати туристів, за винятком коштів на авіаперевезення, збільшаться до 5 млрд дол. в день.
За прогнозом СОТ, очікується бурхливий розвиток виїзного туризму. Найбільшими країнами-постачальниками туристичних потоків стануть Німеччина, Японія, США, Китай, Великобританія. Росія, населення отримало можливість масових виїздів за кордон тільки в 1990 р., поставить на міжнародний ринок 30 млн туристів до 2020 р. Великі зміни на найбільших ринках очікуються в структурі виїзного туризму. Частка міжрегіональних поїздок на далекі відстані збільшиться з 15 % у 1995 р. до 25 % в 2010 р. Тенденція зростання пояснюється тим, що люди будуть більше подорожувати, їх перестануть влаштовувати традиційні напрямки, вони будуть віддавати перевагу «новому». Крім того, намічається тенденція до подальшого і досить швидкому зниженню вартості поїздок на далекі відстані, особливо з появою нового швидкісного транспорту. Таким чином, тенденції розвитку міжнародного туризму носять позитивний характер. Зростаючий інтерес туристів до іншої культури, велика кількість реклами, доступність інформації сприяють збільшенню можливостей спілкування між народами, що дозволяє людям краще розуміти один одного. 

На фоні бурхливого розвитку світового туризму закономірно постає питання про роль України на світовому ринку туристичних послуг. 
На фоні світового туризму, який набирає потужностей швидкими темпами, Україна виглядає досить невпевнено. На сьогодні українські громадяни є своєрідними інвесторами зарубіжних країн, що є одним з найболючіших питань всієї туристичної галузі. Адже туризм, за розрахунками фахівців, лише у вигляді податків міг би щороку приносити в державну скарбницю до 4 млрд. дол. США.

Безумовно, що причини такого становища треба шукати в складній соціально-економічній ситуації в державі, у невідрегульованості механізмів стимулювання туристичного бізнесу, відсутності ефективної стратегії розвитку цієї галузі як на національному, так і регіональному рівнях. Але проблема, на нашу думку, є значно ширшою. Питання стосується, мабуть, не лише туристичної галузі України, а взагалі шляхів залучення країн з ринковою економікою (до яких належить і Україна) до могутніх інтеграційних процесів та конкурентоздатності таких економік на світовому ринку.

Традиційно конкурентоспроможність трактується як зумовлене економічними, соціальними і політичними факторами стійке становище країни або товаровиробника на внутрішньому і зовнішньому ринках. Для України важливим є розуміння того, що ключові параметри конкурентоздатності товарів, підприємств і видів економічної діяльності формувалися у структурі внутрішніх і зовнішніх зв'язків СРСР – країни, яка на період розпаду перестала відповідати сучасним критеріям конкурентоздатності. 
Динаміку туристичних потоків України за 2010-2015 рр. відображено в таблиці 2.2 та на рис. 2.4. 
Доля туризму в національній економіці та міжнародній торгівлі перетворила його в важливий показник світового розвитку. На його долю приходиться 10 % всього ВНП, доходи від туризму збільшаться до 1,1 трлн. дол. США.
Таблиця 2.2 – Динаміка туристичних потоків України за 2011-2017 рр., чол. (за даними [11])
	Роки
	Кількість громадян України, які виїжджали за кордон - усього
	Кількість іноземних громадян, які відвідали Україну - усього
	Кількість туристів, обслугованих суб'єктами туристичної діяльності України – усього
	Із загальної кількості туристів

	
	
	
	
	іноземні туристи
	туристи-громадяни України, які виїжджали за кордон
	внутрішні туристи

	2011
	19773143
	21415296
	2199977
	234271
	1250068
	715638

	2012
	21432836
	23012823
	3000696
	270064
	1956662
	773970

	2013
	23761287
	24671227
	3454316
	232311
	2519390
	702615

	2014 
	22437671
	12711507
	2425089
	17070
	2085273
	322746

	2015 
	23141646
	12428286
	2019576
	15159
	1647390
	357027

	2016 
	24668233
	13333096
	2549606
	35071
	2060974
	453561

	2017
	26437413
	14229642
	2806426
	39605
	2289854
	476967


[image: image3.emf]0

5000000

10000000

15000000

20000000

25000000

30000000

2000200120022003200420052006200720082009201020112012201320142015

0 5000000 10000000 15000000 20000000 25000000

Кількість громадян України, які виїжджали за кордон 

Кількість туристів, обслугованих суб'єктами туристичної діяльності України 

Кількість іноземних громадян, які відвідали Україну 


Рисунок 2.4 – Динаміка туристичних потоків України за 2010-2015 рр., чол.
За прогнозами ВТО, в ХХІ столітті очікується туристичний бум: кількість подорожуючих в світі до 2020 р. зросте до 1,6 млрд. чоловік щорічно, що означає збільшення туристичних прибуттів у 2,4 рази порівняно з 2000 р. При цьому доходи від туризму, за прогнозами ВТО, у 2010 році складуть 1550 млрд. дол. США, тобто у 3,3 рази перевищать рівень 2000 р., а до 2020 р. прогнозується збільшення доходів до 2000 млрд. дол. США.

Туризм має знаходити своє відображення в планах розвитку галузей народного господарства, включатися до загального плану соціально-економічного розвитку України. Стратегічна мета розвитку туризму в Україні полягає у створенні продукту, конкурентоспроможного на світовому ринку, здатного максимально задовольнити туристські потреби людей, забезпечити на цій основі комплексний розвиток територій і їх соціально-економічних інтересів при забезпеченні збереження екологічної рівноваги й історико-культурної спадщини.

Стратегічні цілі інвестиційної політики в галузі туризму зображені на рис. 2.5. 

Рисунок 2.5 – Стратегічні цілі інвестиційної політики в галузі туризму

Отже, проведене дослідження дало змогу дійти до наступного висновку. Так, можна з впевненістю стверджувати, що в галузі туризму проблемним сьогодні є неефективне та нераціональне використання відповідних ресурсів, сьогоднішній рівень розвитку туристичної індустрії не відповідає наявному потенціалу. Це є визначальним питанням, яке має диференційовану структуру, складаючись, у свою чергу, з ряду інших, більш конкретних питань. Так, до останніх можна віднести насамперед відсутність розвиненої інфраструктури, низьку якість обслуговування, відсутність якісної реклами та глибинної інформації про готелі, санаторії, тури по країні та послуги, які надаються, на світовому рівні, значний податковий тягар тощо. 

2.2  Інтегральна оцінка туристично-рекреаційного потенціалу регіону
З метою підвищення ефективності туристичного бізнесу в Харківській області ми пропонуємо використати маркетинговий підхід до обстеження територіального (регіонального) туристично-рекреаційного ринку і застосувати матриці цілеспрямованої політики для оцінки привабливості туристично-рекреаційного бізнесу. Метою матриці цілеспрямованої політики є оцінка відносної привабливості інвестицій у певні види господарської діяльності чи галузі економіки задля визначення стратегічних цілей та потреби у фінансуванні, трудових ресурсах тощо. Такий метод використовується для визначення потенціалу розвитку як окремих підприємницьких одиниць, груп товарів, послуг чи сегментів ринку. У залежності від того, які переваги чи потенціал має окрема стратегічна бізнес-одиниця – у нашому дослідженні нею виступає туристично-рекреаційна галузь Харківського регіону (туристично-рекреаційний кластер, як система) – відповідно до чого необхідно розвивати (нарощувати обсяги), надавати підтримку (підтримка та виділення ресурсів для збереження частки ринку), отримати максимально можливий ефект. 
З метою можливості співставлення, показники, що будуть розглянуті, відображатимуться у вигляді коефіцієнтів або як відносні величини до показників в цілому по Україні, становитимуть питому вагу показника в загальному по країні (таблиця 2.3). Проведений аналіз туристично-рекреаційного потенціалу Харківської області дав змогу виявити, що розвиток окремих туристично-рекреаційних територій (туристично-рекреаційного регіонального кластеру в нашому випадку) неможливий без паралельного розвитку супутніх об’єктів туристично-рекреаційної інфраструктури, до якої ми відносимо не лише готельно-ресторанні структури, а й розважальну структуру, засоби зв’язку й інформаційні послуги, транспортну мережу й інфраструктуру транспортних послуг. Інтегральна оцінка туристично-рекреаційного потенціалу регіону є важливим і необхідним аспектом для розвитку сфери туризму у цілому. Оцінка кожної його складової не дає повного уявлення про цілісний стан рівня розвитку туризму у певному регіоні. 
Таблиця 2.3 – Показники розвитку і потенціалу туристично-рекреаційної галузі Харківського регіону
	1
	2
	3

	Назва показника
	Схема розрахунку
	Показник

	Показники потенціалу розвитку туризму та рекреації (коефіцієнти, од.)

	Географічний потенціал

	1. Лісові ресурси
	Відношення обсягу лісових ресурсів на душу населення регіонального до загальнодержавного
	0,02

	2. Водні ресурси
	Відношення обсягу водних ресурсів на душу населення регіонального до загальнодержавного
	0,04

	3. Транспортні ресурси
	Відношення кількості автобусних, залізничних, водних, повітряних маршрутів по регіону до їх загальної кількості в країні
	0,04

	4. Рівень покриття туристичними маршрутами
	Відношення кількості офіційних туристичних маршрутів до їх загальної кількості по Україні
	0,02

	Демографічний потенціал

	5. Частка працездатного населення
	Питома вага економічно активного населення Харківського регіону
	0,1

	Економічний потенціал

	5. Виробництво промислової продукції
	Відношення обсягів виробництва промислової продукції на душу населення регіону до того ж показника по країні в цілому
	0,10

	6. Виробництво сільськогосподарської продукції
	Відношення обсягів виробництва сільськогосподарської продукції на душу населення регіону до того ж показника по країні в цілому
	0,06

	7. Капітальні вкладення
	Відношення обсягів капітальних вкладень на душу населення по регіону до того ж по країні в цілому
	0,1

	7. Наявні інформаційні джерела
	Відношення кількості місцевих інформаційних джерел до того ж показника в цілому по країні
	0,2

	8. Кількість сільськогосподарських та промислових підприємств
	Відношення кількості даних підприємств до того ж показника по країні в цілому
	0,02

	9. Наявність туристичних об’єктів будівництва
	Відношення регіонального показника до загальнодержавного
	0,04

	10. Наявність пам’яток культури та природи
	Відношення регіонального показника до загальнодержавного
	0,07

	11. Роздрібний товарообіг
	Відношення обсягів роздрібного товарообігу на душу населення по регіону до загальнодержавного
	0,07

	12. Чисельність зайнятих в малому та середньому бізнесі
	Питома вага осіб, працюючих в малому та середньому бізнесі на 1000 осіб серед економічно-активного населення регіону
	0,18

	Соціальний потенціал

	13. Рівень безробіття
	Відношення офіційного рівня безробіття до загальної кількості економічно-активного населення по регіону
	0,08

	14. Забезпеченість кадрами в сфері туризму
	Питома вага спеціалістів з туристичної індустрії та готельного господарства у загальній кількості економічно-активного населення по регіону 
	0,02

	15. Забезпеченість засобами зв’язку 
	Відношення рівня забезпеченості населення засобами зв’язку до загальної чисельності населення регіону
	0,04

	Адміністративний потенціал

	16. Дієвість державних програм розвитку туризму
	Відношення проектів, що реалізуються на регіональному рівні та програм розвитку індустрії туризму до загальної кількості їх загалом по країні
	0,08


	1
	2
	3

	Фінансовий потенціал

	17. Податки, у розрахунку на одну особу
	Відношення показника розподілу податкових надходжень на душу населення по регіону до загальнодержавного 
	0,08

	18. Місцевий бюджет без урахування загальнодержавного
	Відношення суми регіонального бюджету на душу населення до того ж показника по країні в цілому
	0,06

	19. Частка збитковості підприємств
	Питома вага збиткових підприємств в загальній їх кількості по регіону
	0,04

	20. Дохід у розрахунку на одну особу
	Відношення середньої заробітної плати у регіоні до загальнодержавного показника
	0,05

	Показники рівня розвитку туризму та рекреації (коефіцієнти, од.)

	21. Кількість підприємств, що функціонують в туристично-рекреаційній сфері
	Питома вага даних підприємств в загальній кількості по регіону
	0,06

	22. Частка регіону в туристичній галузі
	Відношення кількості туристичних об’єктів у регіоні до загальнодержавного показника 
	0,07

	23. Обсяги поточної інфраструктури
	Відношення кількості місць готельно-ресторанного господарства на душу населення в регіоні до того ж загальнодержавного показника
	0,07

	24. Обсяги наданих туристичних послуг за 1 рік
	Відношення поточного обсягу ринку туристично-рекреаційних послуг до того ж загальнодержавного показника
	0,1

	25. Прибутки від експлуатації готельно-ресторанних комплексів
	Питома вага середнього значення доходів підприємств туристично-рекреаційної галузі у загальнодержавному показнику
	0,08


На нашу думку, значення певного показника туристично-рекреаційного потенціалу регіону можуть бути розраховані на основі фактичних даних про їх виробничо-економічну діяльність за допомогою методики розрахунку коефіцієнтів певних співвідношень. Методика будується з урахуванням стохастичного характеру параметрів різних потенціалів, зокрема: географічного, демографічного, соціального, адміністративного, фінансового потенціалів і показників рівня розвитку туризму і рекреації.
На підґрунті узагальнюючих показників рівня географічного, демографічного, соціального, адміністративного, фінансового потенціалів і показників рівня розвитку туризму і рекреації розраховується значення інтегрального показника загального рівня туристично-рекреаційного потенціалу регіону як сума добутку кожної зі складових потенціалу: 
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де 
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Важливість кожної зі складових туристично-рекреаційного потенціалу Харківського регіону зображена у таблиці 2.3.

Таблиця 2.3 – Матриця важливості кожної зі складових туристично-рекреаційного потенціалу Харківського регіону

	Показники
	Критерії
	Власний вектор
	Вектор пріоритетів
	Ранг критерію

	
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	
	
	

	Географічний потенціал
	1
	5
	4
	5
	6
	5
	4
	22,19
	0,28
	7

	Демографічний потенціал
	0,2
	1
	3
	4
	5
	3
	3
	1,48
	0,19
	6

	Економічний потенціал
	1/4
	1/3
	1
	7
	7
	1
	3
	1,23
	0,16
	5

	Соціальний потенціал
	1/5
	1/4
	1/7
	1
	2
	3
	2
	0,81
	0,10
	4

	Адміністративний потенціал
	1/6
	1/5
	1/7
	1/2
	1
	5
	4
	0,78
	0,10
	3

	Фінансовий потенціал
	1/5
	1/3
	1
	1/3
	1/5
	1
	7
	0,75
	0,10
	2

	Показники рівня розвитку та рекреації
	1/4
	1/3
	1/3
	1/2
	1/4
	1/7
	1
	0,53
	0,07
	1

	Сума
	-
	-
	-
	-
	-
	-
	-
	-
	1,00
	-


Розрахунки рівня туристично-рекреаційного потенціалу Харківського регіону мають такий вигляд:
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Критерій оптимальності для показника загального рівня туристично-рекреаційного потенціалу запишеться таким чином:
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На наш погляд, Харківський регіон, що географічно обмежується областю має значні перспективи і ресурси для розвитку туризму і рекреації: концентрація туристичних і рекреаційних ресурсів надзвичайно висока та різноманітна, наявна низка розроблених туристичних маршрутів, розвинена транспортна мережа, сфера послуг знаходиться на прийнятному рівні розвитку, місцевість регіону є екологічно незабрудненою, має значну кількість водойм різного типу і помірний клімат.
Отже, розроблена методика інтегральної оцінки загального рівня туристично-рекреаційного потенціалу регіону комплексно оцінює об’єкт дослідження. Її впровадження суттєво підвищить рівень туристично-рекреаційного потенціалу регіону та, як наслідок, рівень ефективності господарювання в останньому.

Результати проведеного дослідження доводять, що для створення інвестиційної привабливості туристично-рекреаційної галузі Харківського регіону необхідним є управління такими аспектами останньої:

– максимізація використання наявних туристично-рекреаційних ресурсів і переваг даної інфраструктури завдяки підтримці туристичної галузі з боку органів державної влади у різних напрямах;

– максимізація ефективності використання географічного потенціалу;

– оптимізація використання бюджетних коштів і створення умов для ефективного його наповнення;

– залучення інвестиційних ресурсів завдяки використанню фінансових та податкових механізмів підтримки малого та середнього бізнесу;

– регіональна програма розвитку туристично-рекреаційної зони «Харківська гостинна зона» повинна базуватися не на загальнодержавні середні показники, а враховувати і концентруватися на специфічних регіональних залежностях і умовах.

Таким чином, основними заходами, що матимуть позитивний вплив на підвищення привабливості території визначимо такі: покращення забезпеченості об’єктами інфраструктури і максимізація ефективності використання усіх видів ресурсів, а як основа – адміністративного. Отже, тим самим підтверджуємо необхідність створення і впровадження туристично-рекреаційного кластеру Харківського регіону як системи управління створенням інвестиційної привабливості даної сфери економіки.
3 ШЛЯХИ ПІДВИЩЕННЯ ЕФЕКТИВНОСТІ ТУРИСТИЧНОГО БІЗНЕСУ

В УКРАЇНІ НА ОСНОВІ ЗАЛУЧЕННЯ ІНОЗЕМНИХ ІНВЕСТИЦІЙ
3.1 Розвиток туристичного бізнесу на основі залучення іноземних інвестицій
З посиленням ринкових перетворень спектр доступних для вітчизняних підприємств джерел фінансування та інвестування проектів значно розширився. Тому сьогодні, коли українські підприємства реально зіткнулися у своїй практичній діяльності з проблемами формування інвестиційного капіталу та раціональним вибором серед фінансових альтернатив, зростає актуальність обґрунтування методичних засад мінімізації й управління ризиками інвестиційних проектів.

З метою підвищення ефективності господарювання запропоновано створення інвестиційного проекту, який полягає в створенні нового туристичного туру на о. Балі. 

Для створення нового туру туристичній фірмі «Radis Tour» потрібно залучити іноземного інвестора та, задля диверсифікації джерел фінансування, взяти кредит у банку. Строк даного інвестиційного проекту 3 роки. Тому і кредит планується брати строком на 3 роки. Вихідні дані для розрахунку ефективності проекту представлені у таблиці 3.1.

Таблиця 3.1 – Вихідні дані інвестиційного проекту

	Показники
	Значення за роками

	
	2015 
	2016
	2017 

	1. Сума інвестиційних витрат, грн.
	400000
	-
	-

	1.1 На придбання місць в готелях, грн.
	211000
	-
	-

	1.2 На придбання місць у літаках, грн.
	116000
	-
	-

	1.3 Затрати на рекламу, грн.
	83000
	-
	-

	2. Амортизація, грн.
	660
	660
	660

	3.Ставка податку на прибуток, %
	30
	30
	30

	4. Норма дисконту, %
	20
	20
	20


За 3 роки реалізації інвестиційного проекту планується реалізація 200 туристичних турів на о. Балі за рекордно низькою ціною для українського туристичного бізнесу 3000 грн. Валові доходи за проектом становитимуть 600000 грн. Маючи всі вихідні дані ми можемо розрахувати ефективність інвестиційного проекту. Показники ефективності інвестиційного проекту зображена у таблиці 3.3.

Таблиця 3.2 – Показники ефективність інвестиційного проекту ТА «Radis Tour»,  
	Показник, грн
	Значення за роками

	
	2015 
	2016
	2017 

	Відсоток за користування кредитом
	27000
	21600
	13500

	Тіло кредиту (осн. сума боргу)
	30000
	45000
	75000

	Валові витрати за кредитом
	57000
	66600
	88500

	Валові витрати з обліком кредиту
	269100
	278700
	300600

	Валові доходи
	600000
	600000
	600000

	Прибуток
	330900
	321300
	299400

	Податок на прибуток
	99270
	96390
	89820

	Чистий прибуток
	231630
	224910
	209580

	Чистий дохід
	232290
	225570
	210240

	Дисконтований дохід
	193575
	156645,8
	121666,7

	Сума дисконтованих доходів
	471887,5

	ЧДД
	71887,5

	Індекс доходності
	1,18


На рисунку 3.1 представлено строк окупності пропонованого інвестиційного проекту.
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Рисунок 3.1 – Строк окупності інвестиційного проекту
Аналізуючи отримані дані можна зробити висновок, що чистий дисконтований дохід (NPV) є позитивним, тому можна аналізувати проект далі. 
3.2 Аналіз ризиків інвестиційного проекту

Аналіз чутливості – це стандартний метод кількісного аналізу, який полягає у зміні значень критичних параметрів, підстановці їх у фінансову модель проекту і розрахунку показників ефективності проекту при кожному таку зміну. Цей метод добре ілюструє вплив окремих вихідних факторів на кінцевий результат проекту. Метод аналізу сценаріїв дозволяє отримувати досить наочну картину для різних варіантів реалізації проектів, а також надає інформацію про чутливість і можливі відхилення.

У таблиці 3.3 зображені показники, обрані для аналізу, їх зміна, а також ранжування отриманих результатів аналізу.
Таблиця 3.3 – Визначення рейтингу факторів інвестиційного проекту, 
що перевіряються на ризики

	Показники
	Нове значення NPV
	Зміна 
(∆ NPV), %
	Еластичність
	Рейтинг факторів проекту

	Інвестиційні витрати
	153043,06
	64,48
	4,29
	3

	Ставка податку на прибуток
	103578,47
	11,32
	2,26
	4

	Матеріальні витрати
	77328,70
	-16,88
	-1,68
	8

	ФОП
	92042,47
	-1,07
	-0,05
	6

	Амортизація
	92765
	-0,29
	-0,01
	5

	Обсяг реалізації
	358459,72
	285,26
	9,50
	1

	Ціна одиниці продукції
	269987,5
	190,17
	9,50
	2

	Ставка дисконту
	85186,12
	-8,44
	-1,68
	7

	Період первинної інвестиції
	-52564,58
	-156,49
	-156,49
	9


Отже, за рейтинговими оцінками дев’яти аналізованих факторів можна згрупувати фактори за ступенем їх чутливості категорії: найбільшої важливості (1, 2, 3), середньої важливості (4, 5, 6, 7) і низької важливості (8, 9, 10, 11). Тобто, щодо таких показників, як ціна одиниці продукції, обсяг реалізації та період реалізації проекту, проект найбільш чутливий (таблиці 3.4).
Таблиця 3.4 – Показники чутливості і прогнозованості змінних проекту
	Показники
	Еластичність
	Чутливість
	Можливість прогнозування

	1
	2
	3
	4

	Інвестиційні витрати
	4,29
	висока
	середня

	Ставка податку на прибуток
	2,26
	висока
	середня

	Матеріальні витрати
	-1,68
	низька
	середня

	ФОП
	-0,05
	середня
	низька

	Амортизація
	-0,01
	середня
	висока

	1
	2
	3
	4

	Обсяг реалізації
	9,50
	висока
	низька

	Ціна од. продукції
	9,50
	висока
	середня

	Ставка дисконту
	-1,68
	низька
	висока

	Період первинної інвестиції
	-156,49
	низька
	середня


Таблиця 3.5 – Матриця чутливості і прогнозованості 

	Можливість прогнозування
	Чутливість змінної

	
	висока
	середня
	низька

	низька
	I (6)
	I (4)
	II

	середня
	I (1, 2, 7)
	II
	III (3, 9)

	висока
	II
	III (5)
	III (8)


Розмістивши фактори у відповідних осередках матриці чутливості і прогнозованості, отримуємо результати ранжування (таблиця 3.5).

Отже, такі фактори як інвестиційні витрати, ставка податку на прибуток, фонд оплати праці, обсяг реалізації і ціна одиниці продукції, є факторами, що найбільш впливають на NPV, а також мають найменшу прогнозованість. Вони вимагають постійного спостереження та подальшого аналізу. Решта ж факторів, що потрапили у третю зону, є найменш ризикованими, тому вони не будуть об’єктами подальших аналізів. Для отримання більш повної картини аналізу ризиків ми використовуємо додатковий аналіз – аналіз сценаріїв інвестиційного проекту. Такий аналіз представлений у таблиці 3.7.
Таблиця 3.7 – Схема аналізу ризиків за сценарним методом

	Показники
	Вихідні значення
	Песимістичний сценарій, %
	Оптимістичний сценарій, %
	Найбільш вірогідний, %

	Інвестиційні витрати
	400000
	-10
	10
	8

	Ставка податку на прибуток
	30 %
	17
	-10
	-8

	Матеріальні витрати
	139250
	15
	-12
	-10

	ФОП
	160000
	20
	-15
	-11

	Амортизація
	660
	-10
	11
	9

	Обсяг реалізації
	300000
	-20
	15
	14

	Ціна од. продукції
	2
	15
	12
	10

	Ставка дисконту
	20 %
	12
	-10
	-7

	Значення NPV
	71887,5
	285204,48
	389793,18
	325238,95

	Значення IRR
	1,18
	0,21
	1,91
	1,75


Аналізуючи отримані результати, можна стверджувати, що навіть при песимістичному прогнозі значення NPV підприємства за базове. 
В оптимістичному сценарії також спостерігається високе значення NPV, тому, 
в цілому проект є прийнятним і може бути представлений інвестору.

ВИСНОВКИ

На сучасному етапі розвитку світового господарства туризм став важливим соціальним і політичним явищем, що істотно впливає на сучасний устрій, економіку багатьох країн і регіонів світу.

Визначено, що туризм як вид економічної діяльності та важливий соціальний інститут має чітку орієнтацію на використання природних ресурсів та культурної спадщини. Тому важливим його напрямом є ефективне і раціональне використання природних ресурсів та об’єктів культурної спадщини з одночасним їх збереженням і відтворенням, профілактика та мінімізація негативного впливу туристичної діяльності на навколишнє середовище. Крім того, необхідно здійснити заходи щодо визначення особливостей рекреаційних регіонів з метою створення колоритного національного туристичного продукту. Так, був проведений аналіз туристично-рекреаційного потенціалу Харківської області дав змогу виявити, що розвиток окремих туристично-рекреаційних територій неможливий без паралельного розвитку супутніх об’єктів туристично-рекреаційної інфраструктури, до якої ми відносимо не лише готельно-ресторанні структури, а й розважальну структуру, засоби зв’язку й інформаційні послуги, транспортну мережу й інфраструктуру транспортних послуг.

Обґрунтовано, що головними формами інвестування є фінансові і реальні інвестиційні проекти, то насамперед останні потребують розробки техніко-економічного обґрунтування. Це, у першу чергу: інвестування виробничих фондів з тривалими строками амортизації; вкладення у товарно-матеріальні запаси та інші оборотні активи з метою розширення виробництва; сумарні вкладення у виробничі фонди, включаючи придбання або оренду земельної ділянки. 

Визначено, що інвестиційний ризик являє собою можливість нездійснення запланованих цілей інвестування (таких, як прибуток або соціальний ефект) і отримання грошових збитків. Обгрунтовано, що ризик потрібно оцінювати, обчислювати, описувати та планувати, розробляючи інвестиційний проект. Існує ряд аналізів, що дають як кількісну, так і якісну оцінку проектних ризиків. 
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Інвестиції за джерелами фінансування








Власні фінансові ресурси інвестора





Позичкові фінансові кошти інвестора





Залучені фінансові кошти інвестора





Бюджетні інвестиційні асигнування





Безоплатні та благодійні внески, пожертвування організацій і підприємств





Прибуток, амортизаційні відрахування, відшкодування збитків від аварій, стихійного лиха, грошові нагромадження і заощадження





Облігаційні позики, банківські та бюджетні кредити





Кошти, одержані від продажу акцій, пайові та інші внески громадян і юридичних осіб





Регулювальні органи державного управління





Біржі та спеціальні торговельні системи, організації,


що забезпечують інфраструктуру фондового ринку





Проектні установи (інститути, дослідницькі центри, проектні, конструкторські бюро)





Банківська система





Виробничі галузі інвестиційного спрямування: 


будівельний бізнес, машинобудування





Фінансові посередники (інвестиційні банки, компанії, фонди)





Суб’єкти інвестиційного комплексу 








Міжнародний туризм





Демографічні чинники





Природно-географічні чинники





Соціально-економічні чинники





Історичні чинники





Релігійні чинники





Політико-правові чинники
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