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Abstract
Financing and investment of enterprises in tourist sector in R Macedonia is very important issue, which provokes interest in established and increase of capital founds. In Republic of Macedonia financing and investment play a key role in developing the infrastructure of tourist capacity, especially  hotels and restaurants, so it is very important to invest in this area.
Foreign direct investment in tourism industry should fill the lack of capital in this area. Tourism development has positive influence over investment activity, as well as capital source, as foreign direct investment, but the capital founds has positive influence in tourism industry development.
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ВОВЕД

Земјите во транзиција не располагаат со доволни количини на капитал за потребното инвестирање, пред се поради неразвиениот финансиски систем, посебно банкарски сектор. Истите проблеми се јавуваат и во туризмот, односно хотелите и рестораните како чист дел од оваа дејност. Слабото учество во создавањето на БДП на Р Македонија, нерешените структурни и трансформациски прашања (приватизацијата), а не помалку значајно и несоодветниот менаџмент, се причина за маргиналните вложувања во хотелите и рестораните - мерено по сите основи: слаба акумулација, слабо кредитирање и учество во портфолијата на банките, слаба кредитна подршка од развојни фондови, и на крај, мали странски директни инвестиции кај хотелитеи рестораните. Тоа во основа значи и маргинално значење на секторот хотели и ресторани во: создавањето на БДП, развојот на Р Македонија, вработувањата и сл. Сепак, постојат определени индикатори кои покажуваат дека состојбите се менуваат кон подобро.

Финансирањето и инвестирањето на претпријатијата од туристичкиот сектор во Р Македонија е многу важно прашање, кое провоцира интерес во оснивањето и проширувањето на капиталните фондови. Во Р Македонија финансирањето и инвестирањето играат клучна уога во развојот на инфраструктурата на туристичките капацитети, особено на хотелите и рестораните. 

Во таа смисла ние трудот го конципиравме во неколку точки. Прво ќе ја согледаме активата на секторот хотели и ресторани, во продолжение ќе ги согледаме инвестициите во капитални фондови (основни средства), продолжуваме со истражување на состојбите со интересот на банките да го кредитираат создавањето на хотелски и ресторански капацитети, за на крај да завршиме со согледување на странските директни инвестиции во секторот хотели и рестоерани. 

АКТИВА, НЕТО АКТИВА, ОДНОСНО КАПИТАЛ ВО ПРЕТПРИЈАТИЈАТАОД ТУРИСТИЧКИОТ СЕКТОР

Во анализата на економскиот раст економистите ја нагласуваат потребата за зголемување на капиталната опременост, што подразбира количината на капитал по работник постојано да се зголемува. Неокласичниот модел објаснува дека капиталот сам по себе е многу важен. Но тој мора да биде проследен и со технолошки промени. Во спротивно ќе се намали маргиналниот производ на дополнителниот капитал. 

Табела бр. 1 ОСНОВНИ ДЕТЕРМИНАНТИ НА ДОЛГОРОЧНИОТ РАЗВОЈ НА ФИРМИТЕ

	Зголемување на
	Предизвикува производството, потрошувачката и капиталот по работник да се
	Причина

	Стапката на штедење, 
	Зголеми
	Поголемо штедење овозможува поголеми инвестиции и поголемо ниво на капитал.

	Продуктивност
	Зголеми
	Повисока продуктивност директно го зголемува производството; порастот на доходот исто така ги зголемува штедењето и нивото на капитал.


Гледано најшироко, капиталниот фонд ги опфаќа сите можни материјални, нематеријални и човечки инпути. Но во потесна смисла, капиталот на претпријатието се јавува во две форми паричен и реален. Реалниот капитал се состои од допирливи, видливи капитални добра, од нивните физички форми - градежни објекти, опрема и сл. кои се користат во водењето на бизнисот. Претпријатијата од туристичкиот сектор не се исклучок, односно и за истите важат овие констатации. 

Во оваа смисла, во секое туристичко претпријатие, во книговодствена смисла, капиталот претставува нето-имот што не е произведен од дејноста на фирмата туку тоа се стекнати фондови на претпријатието. На ангажираниот капитал му припаѓа принос - профит. Капиталот е фонд, а профитот е паричен тек. Иако капиталот во претпријатието има физички облик, тој е мерлив финансиски и се претставува како финансиска нето актива. 

Ако се направи консолидиран биланс на состојба на ниво на национална економија сите долгови ќе исчезнат бидејќи секој долг е актива кај некое претпријатие, а обврска кај друго. По пребивањето ќе остане реалната актива, на една страна и нето капиталот, на другата страна од билансот. По оваа аналогија, ако од износот на активата се одземат обврските што ги имаат претпријатијата од туристичиот сектор, се добива нето активата, односно износот на капиталот кај претприатијата од туристичкиот сектор.

Капиталот преставува фонд, односно во физичка смисла тој е состојба на количината на градежни објекти, опрема и залихи. Инвестициите преставуваат вложувања во зголемување на капиталниот фонд. И за претпријатијата од туристичкиот сектор, капиталот претставува големина на фондот на средства во определен момент, додека пак инвестициите претставуваат тек на додавање на нови елементи на капиталниот фонд (нови градежи, опрема, залихи, трајни обртни средства).  Доколку се соберат инвестициите во определен временски период ќе се добие вкупната вредност на капиталот, според неговата набавна вредност.

Во Р Македонија, поради статистички и методолошки потешкотии, капиталот на туристичките претпријатија ќе го претставиме преку делот на фирми класифицирани како - хотели и ресторани. Вредноста на капиталот во градежни објекти може да се види во табелата бр. 2.

Табела бр. 2 КАПИТАЛ НА ТУРИСТИЧКИТЕ ПРЕТПРИЈАТИЈА ВО Р МАКЕДОНИЈА

	
	Градежни објекти
	Вредност во 000 евра

	Хотел ии ресторани
	152
	175.434


Извор: Агенција за приватизација на РМ, Скопје, 2005

ИНВЕСТИЦИИ ВО ОСНОВНИ СРЕДСТВА ВО ПРЕТПРИЈАТИЈАТА ОД ТУРИСТИЧКИОТ СЕКТОР

Основните средства во туристичките претпријатија според економската улога што ја вршат во процесот на водењето на бизнисот се делат на неколку групи: земјиште, згради, уреди, машини, транспортни средства, крупен инвентар.

Во табелата бр. 3 се прикажани инвестициите во основни средства на туристичките претпријатија на Р Македонија. Општ е заклучокот дека инвестирањето на туристичките претпријатија во основни средства се зголемува и капацитетите се во функција на давање добри услуги во дејноста.

Табела бр. 3 ВЛОЖУВАЊЕ ВО ОСНОВНИ СРЕДСТВА ВО ХОТЕЛИТЕ И РЕСТОРАНИТЕ БО Р МАКЕДОНИЈА

Во милиони денари

	Година
	Материјални основни средства
	Нематеријални основни средства

	
	Згради и други структури
	Машини и опрема
	Компјутерски софтвер
	друго

	2000
	507
	165
	1
	0

	2001
	696
	219
	1
	0

	2002
	963
	251
	0
	0

	2003
	672
	224
	1
	0


Извор: Инвестиции во основни средства, Државен завод за статистика на РМ, работен материал 2003г.

Табела бр. 4 ВЛОЖУВАЊЕ ВО ОСНОВНИ СРЕДСТВА ВО ХОТЕЛИТЕ И РЕСТОРАНИТЕ СПОРЕД ОБЛИКОТ НА СОПСТВЕНОСТ

Во милиони денари

	година
	Облик на сопственост

	
	Општествена
	приватна
	Задружна
	Мешовита
	Државна
	вкупно

	2000
	5
	634
	0
	32
	2
	673

	2001
	0
	862
	0
	54
	0
	916

	2002
	0
	1.104
	0
	109
	1
	1.214

	2003
	0
	832
	0
	63
	2
	897


Извор: Инвестиции во основни средства, Државен завод за статистика на РМ, работен материал 2003г.


Според табелата 4 најмногу вожување има во приватните туристички претпријатија, со тенденција на зголемување до 2002 год. Тоа покажува дека приватниот сектор станува најзначаен облик на формирање на капитал во дејноста хотели и ресторани.

Табела бр. 5 ФИНАНСИРАЊЕ НА НАБАВКИТЕ НА ОСНОВНИ СРЕДСТВА ВО ХОТЕЛИТЕ И РЕСТОРАНИТЕ ВО РМ

Во милиони денари

	година
	Исплатени средства за набавка на ос. средства

	
	сопствени
	Здружни 
	Финансиски кредити
	Вкупно

	2000
	629
	0
	16
	645

	2001
	296
	0
	10
	306

	2002
	521
	0
	57
	578

	2003
	320
	0
	22
	342


Извор: Инвестиции во основни средства, Државен завод за статистика на РМ, работен материал 2003г.

Табелата бр. 5 ни покажува дека исплатените набавки во основни средства во секторот хотели и ресторани во најголемиот дел се сопствени средства, и истите достигнуваат до 97%, додека мал дел отпаѓа на финансиски кредити.

КРЕДИТНАТА ПОДРШКА НА ПРЕТПРИЈАТА ОД ТУРИСТИЧКИОТ СЕКТОР ВО РМ

Акумулацијата во секторот хотели и ресторани е релативно сиромашна со оглед на малото инвестирање во овој сектор и малиот обем на работа кој е пред се од сезонски и кампански карактер. Затоа интересно е прашањето дали може да се динамизира активноста со кредитна подршка од финансиските институции, пред се банките.

Табела бр. 6 УЧЕСТВО НА ХОТЕЛИТЕ И РЕСТОРАНИТЕ ВО КРЕДИТНОТО ПОРТФОЛИО НА БАНКИТЕ ВО Р МАКЕДОНИЈА

Во %

	Година
	Стопанска банка
	Комерцијална банка
	Тутунска банка
	Македонска банка

	2001
	0.57
	0.71
	0.45
	0.58

	2002
	0.69
	0.64
	0.55
	0.42

	2003
	0.54
	0.58
	0.62
	0.64

	2004
	0.64
	0.78
	0.65
	0.61


Извор: Информаации од самите пооделни банки


Од табелата бр. 6 може да се види дека учеството на хотелите и рестораните во портфолиото на банките е многу мало, да не речиме незначително, односно не преминува кај ниедна од поголемите банки 1%.

Табела бр. 7 КОРИСТЕЊЕ КРЕДИТИ ЗА ОСНОВНИ СРЕДСТВА ОД ХОТЕЛИТЕ И РЕСТОРАНИТЕ СПОРЕД СОПСТВЕНОСТА НА КАПИТАЛОТ

Во милиони денари

	година
	Мешовити субјекти
	Општествени, здружени државни
	Приватни фирми

	2000
	8
	1
	7

	2001
	5
	/
	5

	2002
	29
	3
	25

	2003
	11
	0
	11


Извор: Државен завод за статистика на РМ, билтен, 2003 г.

Табелата бр. 7 ни покажува дека и во така малиот обем на барање кредитна подршка, сепак кај хотелите и рестораните од приватен и мешовит карактер постои поголема иницијатива за користење на финансиските ресурси од пазарот на капитал. Тоа покажува дека приватизацијата, и заедничките вложувања во овој сектор се основниот пат за посериозни бизнис планови и стратешки развој на овој сектор.

СТРАНСКИ ДИРЕТНИ ИНВЕСТИЦИИ ВО ТУРИСТИЧКИОТ СЕКТОР НА Р МАКЕДОНИЈА

Заради претходно споменатите причини кои произлегуваат од комплексноста на туризмот како активност, која во себе вклучува повеќе сектори и неможноста да се направи јасна дистинкција колкав дел од тие дејности (на пример од трговијата или сообраќајот) се однесуваат на туризмот (овде за странските диретни инвестиции), ќе се насочиме само на делот - хотел ии ресторани.
Состојбата на СДИ во туризмот (хотел ии ресторани) ги презентираме преку табелата бр. 6.

Табела бр. 8 СТРАНСКИ ДИРЕКТНИ ИНВЕСТИЦИИ (СДИ) ВО СЕКТОРОТ ХОТЕЛИ И РЕСТОРАНИ ВО Р МАКЕДОНИЈА
Во 000 долари

	година
	Вкупно вложувања

(2 + 3)
	Влог во пари (2)
	Влог во стока (3)
	Исплатени дивиденди
	Повлекување во пари

	2001
	1.283
	1.283
	/
	593
	/

	2002
	1.647
	1.345
	301
	201
	167

	2003
	7.200
	7.138
	62
	718
	/

	2004
	6.611
	6.608
	2
	53
	/

	2005
	5.262
	3.056
	2.206
	3
	91

	Вкупно
	22.003
	19.431
	2.572
	1.569
	259


Извор: НБРМ, 2006

Во периодот до 2001 год. СДИ во туристичката индустрија во Р Македонија беа занемарливи, односно се од маргинално значене и во онака слабото инвестирање во македонската економија. Така на пример во периодот од 1997 до 2001 год. Во хотел и ресторани се вложени само 200 илјади американски долари. Работите извесно се менуваат во периодот кој следи, овој сектор станува поинтересен за странските инвеститори па имаме позначително формирање капитален фонд по основ на странски вложувања. Во периодот 2001 до 2005 год во Р Македонија во секторот хотели и ресторани се влезени повеќе од 22 милиони американски долари, или искажано во релативни големини - тоа е за 110 пати повеќе странски директни инвестиции отколу во периодот од 1997 до 2001 год.

Охрабрувачки е фактот што во периодто од 2001 до 2005 год од секторот хотели и ресторани се повлечени средства од инвестициите во облик на дивиденди или пари, само во износ од 259 илади САД долари. 

ЗАКЛУЧОК

Според табелата 4 најмногу вложување има во приватните туристички претпријатија, со тенденција на зголемување до 2002 год. Тоа покажува дека приватниот сектор станува најзначаен облик на формирање на капитал во дејноста хотели и ресторани. Се очекува на крајот на 2007 год да отпочне нов бран на инвестирање во капацитети во секторот хотели и ресторани и тоа пред се преку обликот на странски директни инвестиции од познати светски брендови.

Табелата бр. 5 ни покажува дека исплатените набавки во основни средства во секторот хотели и ресторани во најголемиот дел се од сопствени средства, и истите достигнуваат до 97%, додека. мал дел отпаѓа на финансиски кредити. Тоа значи дека досегашните инвестиции во капиталните фондови на секторот се од сопствена акумулација, а малку биле користени можностите на финансискиот пазар (позајмена акумулација). И овде констатираме дека се очекува пресврт со најавените СДИ во секторот хотели и ресторани кој се очекува да отпочне од крајот на 2007 год.  Тоа може да влијае и на зголемување на учеството на туризмот во создавањето на БДП на Р Македонија, односно мултипликативни ефекти и врз вработувањата во овој сектор.

Од табелата бр. 6 може да се види дка учеството на хотелите и рестораните во портфолиото на банките е многу мало, да не речиме незначително, односно не преминува кај ниедна од поголемите банки 1%. Тоа наведува на фактот дека за банките не е интересен бизнисот со секторот хотели и ресторани. Најверојатно ризикот од давањето на кредити во овие претпријатија е голем, односно кратката сезона и лошата состојба со обртни средства ги обесхрабруваат банките да се вклучат во отпочнувањето на инвестиционен циклус кај хотелите во Р Македонија. Најверојатно поголемата кредитна подршка на секторот хотели и ресторани ќе почне во оној момент кога ќе влезат странски брендови и во банките на Р Македонија и во хотелскиот бизнис. Повторно - пресвртницата се очекува да биде од 2008 год. (превземањето на Охридска банка од Сосиете женерал и изградба на елитни хотели на охридското крајбрежје).

Табелата бр. 7 ни покажува дека и во така малиот обем на барање кредитна подршка, сепак кај хотелите и рестораните од приватен и мешовит карактер постои поголема иницијатива за користење на финансиските ресурси од пазарот на капитал. Тоа значи дека приватизацијата, и заедничките вложувања во овој сектор се основниот пат за посериозни бизнис планови и стратешки развој на овој сектор.

Што се однесува до СДИ во секторот на хотели и ресторани можеме да го констатираме следното: 1) инвестициите се мали и недоволни и дури не го следат трендот на вложување во другите дејности; 2) сепак позитивен е фактот дека нема позначајно повлекување на средства од претпријатијата со СДИ по основ на дивиденди и други финансиски исплати, што значи дека нема нето намалување на капиталните фондови, односно тие се само 1,33% од вкупниот износ на СДИ); 3) се очекува од 2008 год. СДИ да бидат основниот облик на зголемување на капиталните фондови во декторот хотели и ресторани.
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