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Аннотация. Инвестиционная активность является частью деловой 

активности организаций (отраслей). Специфика инвестиционной 
привлекательности индустрии гостеприимства территориального 
образования туристско-рекреационной специализации заключается в том, 
что окупаемость инвестиций зависит от затрат населения на отдых. В 
данной статье эта зависимость проанализирована на примере ведущих 
курортов Краснодарского края. 
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Традиционно под инвестиционной привлекательностью понимается совокупность 

целенаправленных процессов, обеспечивающих экономический рост организаций и 
включающих в себя производственную активность организации, стратегическую активность, 
социальную активность, активность внешней среды. Инвестиционная привлекательность 
индустрии гостеприимства территориального образования туристско-рекреационной 
специализации — это объем капитальных вложений, который может быть привлечен в его 
экономику, исходя из присущего ему инвестиционного потенциала и уровня 
инвестиционных рисков в нем.  

 
Рис. 1. Структура инвестиционной привлекательности 

 

 

 
УДК 

330.322.3 



Вестник СГУТиКД. 2012. № 1 (19) 

55 

 

Поскольку результаты деятельности организаций индустрии гостеприимства 
оказывают влияние на результаты деятельности смежных отраслей, то значительное 
влияние на рост инвестиционной привлекательности оказывает именно инвестиционная 
активность. 

Ввиду актуальности исследования интенсивности и окупаемости вложенных денежных 
средств многими авторами по причине субъективных подходов к оценке инвестиционной 
привлекательности регионов (отраслей, предприятий) предлагаются разные подходы к 
взаимозависимости инвестиционной активности, инвестиционного потенциала и 
инвестиционного климата. 

Инвестиционный потенциал района — объем инвестиций, который может быть 
привлечен в его экономику за счет всех (внутренних и внешних) источников 
финансирования, исходя из наличия различных экономических, социальных и природных 
ресурсов, особенностей его географического положения и иных объективных предпосылок, 
существенных для формирования инвестиционной активности в нем.  

Инвестиционный риск — вероятность неполной реализации инвестиционного 
потенциала района ввиду наличия в нем негативных экономических, социальных, 
политических и (или) экологических условий инвестиционной деятельности, 
формирующих вероятность потери инвестиций или дохода от них и препятствующих тем 
самым использованию его инвестиционного потенциала.  

Инвестиционная активность — это интенсивность привлечения инвестиций в 
экономику района.  

Как можно видеть из вышеприведенного, авторами данного подхода дается очень 
широкое определение инвестиционного климата, в которое включаются инвестиционный 
потенциал, инвестиционные риски, инвестиционная привлекательность и инвестиционная 
активность. В то же время определение понятий «инвестиционный потенциал» и 
«инвестиционная привлекательность» в некотором смысле дублируют друг друга: 
«привлекательность – объем капитальных вложений...» и «потенциал — объем 
инвестиций...». Мы считаем, что «привлекательность» – это понятие во многом 
субъективное, зависящее как от потенциального инвестора, так и от объективных 
характеристик района. А потенциал – понятие сугубо объективное, указывающее на 
ресурсные возможности района. 

Автор следующего подхода Н.И. Климова проводит более четкое разграничение 
составляющих «инвестиционной привлекательности» по принципу нарастания степени 
охвата инвестиционных отношений. Первичным в данном подходе является понятие 
«инвестиции», производным от них – понятие «инвестиционные ресурсы», далее следуют 
– «инвестиционный потенциал», «инвестиционная активность», «инвестиционный кли-
мат» и «инвестиционная привлекательность района» (рис. 2).  

Инвестиционная активность в данном подходе определяется как «степень 
интенсивности процессов инвестирования района, учитывающая ресурсные и 
реализованные инвестиционные возможности». Инвестиционный потенциал понимается 
как способность к получению максимально возможного объема инвестиционной со-
ставляющей валового регионального продукта, реализуемая посредством использования 
имеющихся в рамках территории инвестиционных факторов экономического роста. 
Н.И. Климова выделяет три главных компонента инвестиционного потенциала: ресурсный, 
инфраструктурный и институциональный. 

Традиционно существуют три основных подхода к инвестиционной активности, 
инвестиционной деятельности и инвестиционной привлекательности.  

Авторы первого подхода [8, 11, 13, 15] считают, что инвестиционная привлекательность 
является независимой переменной, оказывающей влияние на инвестиционную активность 
объекта. 

Авторы второго подхода [2] рассматривают инвестиционную привлекательность как 
зависимую переменную от инвестиционного климата и инвестиционной активности, а также 
от наличия преимуществ, которые принесут инвестору дополнительную прибыль или 
уменьшат риск. 
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Рис. 2. Соотношение элементов инвестиционной привлекательности 
 
Авторы третьего подхода [5, 9, 14] акцентируют внимание на инвестиционной 

активности как на активизации инвестиционной деятельности. По их мнению, 
инвестиционная активность – это характеристика инвестиционной деятельности, 
отражающая в динамике размер и структуру инвестиционного портфеля, а также 
эффективность использования инвестиционных ресурсов. 

Таким образом, инвестиционная активность отражает интенсивность развития 
инвестиционной деятельности предприятия (отрасли, региона). И чем активнее 
привлекаются и используются инвестиционные ресурсы, тем выше инвестиционная 
привлекательность объекта инвестирования. 

Следовательно, инвестиционная активность индустрии гостеприимства – это 
активизация инвестиционной деятельности, характеризующаяся способностью объекта 
инвестирования отвечать экономическим запросам общества. 

Для более детального анализа взаимосвязи инвестиционной активности с другими 
экономическими показателями можно использовать многофакторную модель, где основным 
показателем, характеризующим инвестиционную активность в конкретной организации, 
ряд авторов выделяет показатель эффективности инвестированного капитала, 
определяемого как отношение выручки организации или объема выполненных курортно-
туристских услуг к инвестированному капиталу. 

Проанализируем данный показатель в отношении индустрии гостеприимства: 
ИА = В/И = В/ Чраб. * Ч раб/ Чотд *Ротд/И * И/В* В/Ротд*Ч отд/И, где 
ИА- инвестиционная активность; 
В- выручка предприятия или объем выполненных курортно-туристских услуг; 
И- инвестированный капитал; 
Ч раб.- численность работников в индустрии гостеприимства; 
Ч отд- численность отдыхающих; 
Ротд- расходы отдыхающих. 
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Таблица 1 
Показатели деловой активности индустрии гостеприимства  

 

 
 
Проанализируем деловую активность ведущих курортов Краснодарского края. 

 
Таблица 2 

Показатели деловой активности индустрии гостеприимства курортов 
Краснодарского края в 2008 г. 

 

 
 
Далее подставим соответствующие показатели в многофакторную модель: ИА = В/И = 

В/ Чраб. * Ч раб/ Чотд *Ротд/И * И/В* В/Ротд*Ч отд/И. 
Но поскольку в данной ситуации мы рассматриваем не отдельное предприятие 

индустрии гостеприимства, а индустрию гостеприимства в рамках курорта, то для простоты 
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расчетов расходы отдыхающих приравняем к объему оказанных туристско-рекреационных 
услуг, то есть В= Ротд. 

Таблица 3 
Инвестиционная активность основных курортов Краснодарского края  

 

 
 
Из таблицы 3 следует, что самой высокой инвестиционной активностью обладают 

Темрюк (13,97) и Анапа (2,46), но у этих курортов высокие показатели эффективности 
инвестиций только потому, что объемы инвестиций в индустрию гостеприимства ничтожно 
малы. Если коэффициент В/И продетализировать, то наибольший объем выполненных 
курортно-туристских услуг на 1 работника, занятого в этой сфере, приходится на Анапу и 
Геленджик, затем следует Сочи. По третьему показателю (Чраб/Чотд) выигрывают Сочи и 
Темрюк, а по четвертому (Чотд/И) – Анапа и Темрюк. Таким образом, на первый взгляд, 
высокой деловой активностью в индустрии гостеприимства обладает Темрюк, а наименьшей 
– Ейск и Сочи. 

Для более полного анализа рассчитаем следующие два показателя: 
– отношение объема выполненных курортно-туристских услуг к численности 

отдыхающих; 
– отношение инвестированного капитала к численности отдыхающих. 

 
Таблица 4 

Расчеты показателей, характеризующих зависимость инвестиционной 
активности курортов Краснодарского края от численности отдыхающих 

 

 
 
Из таблицы 4 следует, что по обоим показателям выигрывает Сочи, затем следуют 

Анапа, Геленджик и Ейск, то есть, чем больше отдыхающих, тем выше инвестиционная 
активность индустрии гостеприимства, потому что окупаемость инвестиций зависит от 
выручки организации, а выручка – от численности и расходов отдыхающих (рис.3).  
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Рис. 3. Зависимость инвестиционной активности индустрии  
гостеприимства от численности отдыхающих 

 
Следовательно, отдыхающие являются инвесторами, а их расходы на отдых – 

инвестициями в индустрию гостеприимства. Доля прироста дохода отдыхающих, которая 
идет на сбережения для отдыха, определяет суммарный эффект последовательных циклов 
расходов. Расходы одной организации индустрии гостеприимства становятся доходами 
другой. Таким образом, возникает мультипликативный эффект. Изменения в сбережениях 
отдыхающих и величина мультипликатора обратно пропорциональны. 

Согласно экономической теории мультипликатор – это число, показывающее во 
сколько раз суммарный прирост дохода превышает исходный прирост инвестиционных 
расходов. В нашем случае мультипликатор показывает, как влияет прирост инвестиций 
(денежный вклад отдыхающих в индустрию гостеприимства) на прирост дохода 
организаций индустрии гостеприимства. 

Согласно представителям классической экономической теории, доход подразделяется 
на потребление и сбережения, и чем больше потребление, тем больше средств идет на 
инвестиции, поскольку расходы одной отрасли становятся доходами другой отрасли и т.д. 
Чем больше сбережений, тем меньше потребление, а значит, снижается объем инвестиций, 
то есть именно потребление дает импульс инвестициям.  

Следуя логическому развитию действия мультипликатора: чем выше доход, тем 
больше сбережений. Чем больше сберегается, тем хуже, поскольку снижается потребление, а 
значит, и снижаются инвестиции. Для индустрии гостеприимства наоборот: чем больше 
сберегается, тем больше тратится на отдых.  

Специфика индустрии гостеприимства такова, что ее предпринимательская 
деятельность и инвестиционная активность могут развиваться только при наличии 
достаточного потребительского спроса (туристского потока), обеспечить который 
самостоятельно не в состоянии ни одно предприятие данной сферы.  

Инвесторам, прежде чем осуществлять инвестиции, кроме прочих экономических и 
технических параметров, необходимо рассчитывать величину мультипликатора, потому что 
окупаемость вложенных средств зависит от части сбережений граждан, затрачиваемых на 
отдых и поездки. Но частные инвесторы не в состоянии повлиять на доходы граждан и их 
сбережения, поэтому при инвестировании объектов индустрии гостеприимства важна роль 
государственных органов власти, способных финансово поддержать либо инвесторов, либо 
граждан. 
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