
Ис сле ду е мый объ ект в ос нов ном вклю ча ет оте ли 3 и 4 звезд, что ха рак те ри -
зу ет струк ту ру ре ги о наль но го пред ло же ния дан ной от рас ли.

Для бо лее глу бо ко го по ни ма ния объ ек та ис сле до ва ния бы ла про из ве де на
клас си фи ка ция гос ти ниц в за ви си мо с ти от ор га ни за ци он но-пра во вой фор мы
(пол ные то ва ри ще ст ва, ком па нии с ог ра ни чен ной от вет ст вен но с тью и ин ди ви -
ду аль ные пред при ни ма те ли): 84% оте лей яв ля ют ся пол ны ми то ва ри ще ст ва ми,
«Societа in Nome Collettivo (S.n.c.)»1,соб ст вен ни ки ко то ро го — чле ны од ной се -
мьи (табл. 2 и рис. 2). Этот факт под тверж да ет пре об ла да ние се мей но го гос ти -
нич но го биз не са в ре ги о не.

ИС СЛЕ ДО ВА НИЕ ФИ НАН СО ВЫХ ПО ТРЕБ НО С ТЕЙ
ГОС ТИ НИЦ В РЕГИОНЕ VALLE D’AOSTA REGION

Объ ек том дан но го ис сле до ва ния вы сту па ют оте ли раз лич ных ка те го рий, рас -
по ло жен ные в ос нов ной ту рист ской зо не Valle d’Aosta. В этом ре ги о не пре об ла -
да ет се мей ный гос ти нич ный биз нес, пред став лен ный в боль шин ст ве гос ти ни -
ца ми 3 и 4 звезд. Пе ре вес гос ти ниц ка те го рий 3—4 звез ды в об щей до ле оте лей
оче ви ден.

Из на чаль но для про ве де ния ис сле до ва ния бы ли вы бра ны 65 оте лей, од на ко
лишь 55 со гла си лись про дол жить со труд ни че ст во. Та ким об ра зом, 55 гос ти ниц
Valle d’Aosta во шли в ис сле до ва ние в ка че ст ве объ ек та, в це лом ха рак те ри зу ю ще -
го гос ти нич ный биз нес дан но го ре ги о на. Для про ве де ния ис сле до ва ния вы -
бран ные объ ек ты долж ны бы ли прой ти те ле фон ное ин тер вью, а так же за пол -
нить не боль шую ан ке ту (табл. 1 и рис. 1).
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Таблица 1

Объ ек ты ис сле до ва ния

Категория Количество гостиниц

2 звезды 5

3 звезды 41

4 звезды 9

Всего 55 Рис. 1. Объ ек ты
ис сле до ва ния



Ди на ми ка по га ше ния де би тор ской за дол жен но с ти 
и кри ти че с кие ас пек ты их по га ше ния

До ис сле до ва ния фи нан со вых по треб но с тей оте лей бы ли оп ре де ле ны их ка -
на лы сбы та для вы яв ле ния ди на ми ки по га ше ния де би тор ской за дол жен но с ти,
за трат, свя зан ных с эти ми ка на ла ми, а так же для ана ли за по тен ци аль ной по -
треб но с ти в мо би ли за ции фи нан со вых ре сур сов.

Важ ней ши ми со став ля ю щи ми ка на ла про даж яв ля ют ся ста тьи «Туропе ра то -
ры» и «Пря мые про да жи».

«Туропе ра то ры» — это по сред ни ки меж ду кли ен та ми и оте ля ми. Ус лу ги, пре -
до став ля е мые туропе ра то ра ми, яв ля ют ся до ро го сто я щи ми, по это му не об хо ди -
мо изу чить вли я ние этих за трат на до хо ды ком па нии.

«Пря мые про да жи»: про из во дят ся пу тем те ле фон ных за ка зов кли ен тов, при -
ня тых ре цеп ци о ни с том, че рез он лайн-бро ни ро ва ние но ме ров оте ля не по сред -
ст вен но с его сай та или, на ко нец, с по мо щью по ис ко вых си с тем, та ких как
venere.com или booking.com, ко то рые поз во ля ют про ве рить на ли чие сво бод ных
но ме ров и про дол жить бро ни ро ва ние.

От ти па ка на ла про даж за ви сит объ ем при то ка де неж ных средств. По при чи -
не ис поль зо ва ния раз лич ных ка на лов про даж су ще ст ву ют раз ные спо со бы фор -
ми ро ва ния де би тор ской за дол жен но с ти, оп ре де ле ние сро ков их по га ше ния, а так-
же рас пре де ле ние свя зан ных с нею рас хо дов.

Пер вый шаг ис сле до ва ния за клю ча ет ся в про вер ке то го, ка кая до ля вы руч ки
(в об щей сум ме вы руч ки) при хо дит ся на ка нал «Туропе ра то ры». В табл. 3 и на
рис. 3 пред став ле ны ре зуль та ты, ка са ю щи е ся изу ча е мо го объ ек та, а имен но
вли я ние туропе ра то ров на фор ми ро ва ние вы руч ки оте лей.

Из пред став лен ных дан ных сле ду ет, что 29% ото б ран ных на ми оте лей не ис -
поль зу ют ус лу ги туропе ра то ров, пред по чи тая их «пря мым про да жам» без уча с -
тия по сред ни ков, ис поль зуя веб-сай ты и на де ясь на рас про ст ра не ние хо ро ших
от зы вов об опы те пре бы ва ния в гос ти ни це от бла го дар ных кли ен тов.
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Таблица 2

Клас си фи ка ция гос ти ниц в за ви си мо с ти 
от ор га ни за ци он но-пра во вой фор мы

Ор га ни за ци он но-пра во вая
фор ма 

Ко ли че ст во
гостиниц

Пол ные то ва ри ще ст ва 46

Ком па нии с ог ра ни чен ной
от вет ст вен но с тью 4

Ин ди ви ду аль ные пред при -
ни ма те ли 5

Ито го 55

Рис. 2. Клас си фи ка ция объ ек тов 
ис сле до ва ния по организационно-правовым

формам

Таблица 3

Вли я ние ка на лов туропе ра то ров

Влияние каналов
туроператоров, в %

Ко ли че ст во
гостиниц

Между 0 и 5 22

Между 5,5 и 10 17

Без туроператоров 16

Всего 55
Рис. 3. Гра фи че с кое пред став ле ние вли я ния

ка на лов туропе ра то ров



Глав ная при чи на, по ко то рой ком па нии не ис поль зу ют дан ный ка нал сбы та,
это слиш ком дол гий срок по га ше ния де би тор ской за дол жен но с ти, что, ко неч -
но, при во дит к за труд не ни ям в про цес се си с те мы пла те жей.

Для ос тав ших ся 49 ком па ний, ис поль зу ю щих в про цес се сво ей де я тель но с ти
по сред ни че с кие ор га ни за ции, вли я ние ус луг туропе ра то ров на об щие фи нан со -
вые ре зуль та ты сле ду ю щее:

• 0—5% как до ля вы руч ки, при чи та ю щей ся на ка нал «Туропе ра то ры»;
• 5—10% вы руч ки от об щей ее до ли.
Это го во рит о том, что роль это го ка на ла сбы та по сред ст вен на и не ока зы ва -

ет су ще ст вен но го зна че ния на де я тель ность вы бран ных оте лей.
Прин ци пи аль ный кри ти че с кий ас пект в ис поль зо ва нии ус луг туропе ра то -

ров, как вы де ля лось ра нее, свя зан со сро ком по га ше ния де би тор ской за дол жен -
но с ти. Для 82% гос ти ниц от сроч ка по га ше ния де би тор ской за дол жен но с ти со -
став ля ет в сред нем 90—120 дней (табл. 4 и рис. 4). Та кая за держ ка ис пол не ния
пла те жей яв ля ет ся слиш ком дли тель ной, по это му 16 ком па ний из 55 не ис поль -
зу ют не пря мой ка нал сбы та «Туропе ра то ры».
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1 Об щее ко ли че ст во гос ти ниц умень ше но на чис ло гос ти ниц, не ис поль зо вав ших ка на лы сбы -

та «Ту ро пе ра тор».

Таблица 4

Сро ки по га ше ния де би тор ской 
за дол жен но с ти1

Сро ки по га ше ния де би тор ской
за дол жен но с ти «Туроператоров»

Ко ли че ст во
гостиниц

30—60 дней 7

90—120 дней 32

Всего 39
Рис. 4. Сро ки по га ше ния де би тор ской 

за дол жен но с ти

Таблица 5

Сро ки по га ше ния де би тор ской 
за дол жен но с ти вто ро го ка на ла сбы та

Сро ки по га ше ния де би тор ской
за дол жен но с ти

Ко ли че ст во
гостиниц

Немедленно 6

В течение 5 дней 10

В течение 6 дней 7

В течение 11—15 дней 11

В течение 15—30 дней 21

Всего 55

Рис. 5. Сро ки по га ше ния де би тор ской 
за дол жен но с ти вто ро го ка на ла 

сбы та

По сле рас смо т ре ния ха рак те ри с тик пер вой ча с ти ка на ла сбы та вы бран ных
оте лей, а имен но ка на ла «Туропе ра то ры», не об хо ди мо про ана ли зи ро вать де би -
тор скую за дол жен ность и сро ки по га ше ния за дол жен но с ти, от но ся щи е ся ко
вто ро му ка на лу сбы та (табл. 5 и рис. 5).

Для 58% ком па ний, ото б ран ных для при ме ра (вклю ча ет 21 отель со сро ка ми
по га ше ния де би тор ской за дол жен но с ти свы ше 20 дней и 11 — свы ше 11 дней),
за держ ка пла те жа пре вы ша ет 11 дней. Го во ря о сро ках по га ше ния за дол жен но -
с тей, сто ит упо мя нуть о си с те ме без на лич ных рас че тов с по мо щью кре дит ных
карт, ко то рую ис поль зу ют лишь 3% пред став лен ных гос ти ниц.



Со глас но про ве ден но му сре ди ком па ний оп ро су оп ла та кли ен та ми за дол -
жен но с ти в те че ние 11 дней яв ля ет ся до пу с ти мым сро ком по га ше ния. 42% оте -
лей (6 ком па ний — не мед лен ное по га ше ние за дол жен но с ти, 10 гос ти ниц — в те -
че ние 5 дней и 7 — в пе ри од от 6 до 10 дней) спо соб ны со брать за дол жен но с ти
в бо лее крат кие сро ки, не же ли вы ше ука зан ные 58%.

Фи нан со вые по треб но с ти

Ис хо дя из вы ше пред став лен ных за клю че ний, сле ду ю щим ша гом ста но вит ся
оцен ка то го, нуж да ют ся ли ото б ран ные оте ли в до пол ни тель ных фи нан со вых
ре сур сах. На дан ный во прос 87% ком па ний от ве ти ли ут вер ди тель но (табл. 6).

Таблица 6

По треб ность в фи нан со вых ре сур сах1

В свя зи с не хват кой фи нан со вых ре сур сов, не об хо ди мых для «нор маль но го
ве де ния биз не са», ком па нии не име ют воз мож но с ти как ин ве с ти ро ва ния те ку -
щей де я тель но с ти, так и уча с тия в аль тер на тив ных про ек тах. При чи ны, под тал -
ки ва ю щие ком па нии к по ис ку но вых ис точ ни ков фи нан си ро ва ния, при ве де ны
в табл. 7 и на рис. 6.

Потребность в финансовых средствах
из внешних источников

Ко ли че ст во
гостиниц %

Да 48 87

Нет 7 13

Всего 55 100
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1 Об щее ко ли че ст во ис сле ду е мых объ ек тов мень ше, так как бы ли ис клю че ны объ ек ты, не нуж -

да ю щи е ся в фи нан со вых ис точ ни ках.

Таблица 7

По иск но вых ис точ ни ков фи нан си ро ва ния

Причины Количество 
гостиниц %

Инвестиции в собственное имущество 32 67

Инвестирование альтернативных проектов 1 2

Инвестирование собственного имущества и альтернативных проектов 8 17

Гибкость платежей + инвестирование в собственное  имущество +
+ инвестировнаие альтернативных проектов

3 6

Инвестирование в собственное имущество + гибкость платежей 4 8

Всего 48 100

Рис. 6. Структура но вых ис точ ни ков фи нан си ро ва ния



Та ким об ра зом, 67% ком па ний не об хо ди мы до пол ни тель ные ис точ ни ки фи -
нан си ро ва ния для рас ши ре ния те ку щей де я тель но с ти и ее улуч ше ния. 17% оте -
лей де ла ют ак цент на двух на прав ле ни ях фи нан си ро ва ния: вло же нии в те ку щую
де я тель ность и ин ве с ти ро ва нии аль тер на тив ных про ек тов. Для ос тав ших ся 14%
(7 слу ча ев из 48) су ще ст вен ной яв ля ет ся по треб ность в уве ли че нии обес пе че ния
де неж ны ми сред ст ва ми для воз мож но с ти со хра не ния гиб ко с ти пла те жей в по -
ряд ке осу ще ств ле ния те ку щей опе ра ци он ной де я тель но с ти.

При не об хо ди мо с ти внеш них ис точ ни ков фи нан си ро ва ния ком па нии обыч но
об ра ща ют ся к бан кам, фи нан со вым ре ги о наль ным ор га ни за ци ям и не бан ков -
ским ор га ни за ци ям. Ни же пред став ле ны ис точ ни ки фи нан си ро ва ния ис сле ду -
е мо го объ ек та, со от не сен ные с по треб но с тя ми ком па ний в де неж ных ре сур сах
(табл. 8 и рис. 7).
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Таблица 8

Ис точ ни ки фи нан си ро ва ния

Рис. 7. Гра фи че с кое пред став ле ние ис точ ни ков фи нан си ро ва ния

Различные финансовые источники
Использование источников

Всего
Да % Нет %

Предоставление кредита 48 100 0 0 48

Займы 48 100 0 0 48

Г осударственое субсидирование 28 58 20 42 48

Лизинг 6 13 42 88 48

Оче вид но то, что все ком па нии нуж да ют ся в по лу че нии кре дит ных ли ний
как ис точ ни ка удов ле тво ре ния по треб но с ти в на лич ных сред ст вах. Од на ко
лишь 14% ре с пон ден тов от ме ти ли не хват ку средств, не об хо ди мых для обес пе че -
ния гиб ко с ти пла те жей в рам ках опе ра ци он ной де я тель но с ти.

Вы яс ни лось, что все ком па нии ис поль зу ют зай мы как ис точ ник дол го сроч -
ных ин ве с ти ций. В ка че ст ве дан но го ис точ ни ка так же ис поль зу ют ся го су дар ст -
вен ные суб си дии. Кро ме то го, ком па нии при бе га ют к до го во рам ипо те ки. Так,
сре ди 48 ком па ний, ис поль зу ю щих зай мы, для 36 ком па ний они бы ли пре до -
став ле ны по льгот ным став кам. В боль шин ст ве сво ем оп ро шен ные ком па нии
со шлись во мне нии, что при вле че ние та ких льгот ных зай мов яв ля ет ся до ро го -
сто я щим пред при я ти ем в свя зи с ус та нов лен ны ми про цент ны ми став ка ми.

Ото б ран ные ком па нии так же за яви ли, что ес ли бы им не бы ло раз ре ше но
поль зо вать ся дан ной си с те мой льгот но го кре ди то ва ния по со гла ше нию с му ни -
ци паль ны ми ор га на ми и не ко то ры ми бан ка ми, то ис сле ду е мые оте ли не име ли
бы дол гов.



Сле ду ю щим эта пом ис сле до ва ния по сле оп ре де ле ния ис точ ни ков фи нан си -
ро ва ния ста но вит ся оцен ка уров ня удов ле тво рен но с ти ком па ний в за ви си мо с -
ти от ис точ ни ка ис поль зо ван ных ре сур сов (табл. 9 и рис. 8).
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Таблица 9

Оцен ка уров ня удов ле тво рен но с ти 
ком па ний

Оценка уровня
удовлетворенности

Количество
гостиниц %

Очень низкий � 20% 3 6

Низкий 20—40% 13 27

Средний 40—60% 30 63

Высокий 60—80% 2 4

Всего 48 100
Рис. 8. Оцен ка уров ня удов ле тво рен но с ти

ком па ний

Для изу че ния сте пе ни удов ле тво рен но с ти ком па ний в за ви си мо с ти от ис -
поль зо ван ных ре сур сов бы ла про ве де на гра да ция на четыре уров ня, где 100%
со от вет ст ву ют мак си маль но му уров ню удов ле тво рен но с ти. По дан ным ис сле -
до ва ния, ни од на из ком па ний не оце ни ла сте пень удов ле тво рен но с ти по мак -
си маль но му бал лу в 100%. Для 63% оте лей, уча ст ву ю щих в изу че нии, дан ный
по ка за тель ус та но вил ся на сред нем уров не.

В хо де ис сле до ва ния бы ло оп ре де ле но, что по при чи не не свое вре мен но го по-
га ше ния де би тор ской за дол жен но с ти боль шин ст во, а имен но 87% ком па ний
вы нуж де ны при бе гать к по ис ку внеш них ис точ ни ков фи нан си ро ва ния. Эти фи -
нан со вые ре сур сы не об хо ди мы в пер вую оче редь для рас ши ре ния и улуч ше ния
те ку ще й де я тель но с ти оте лей.

Кро ме то го, вы яв ле ны ос нов ные пу ти по лу че ния средств. Со глас но про ве -
ден но му ана ли зу, пред по чте ния от да ют ся зай мам и го су дар ст вен ным суб си ди ям
как ис точ ни кам дол го сроч ных ин ве с ти ций.

От дель но му рас смо т ре нию под ле жит факт, что сре ди 48 ком па ний, ис поль зу -
ю щих зай мы, для 36 ком па ний они бы ли пре до став ле ны по льгот ным став кам.
Зай мы ока за лись до ро ги ми ис точ ни ка ми фи нан си ро ва ния, что свя за но с уров -
нем став ки про цен та. Сто ит от ме тить, что воз ник но ве ние кре ди тор ской за дол -
жен но с ти ком па ний свя за но с ис поль зо ва ни ем льгот ных зай мов. Дру гой важ ный
вы вод ка са ет ся ис поль зо ва ния кре дит ной ли нии. В ре зуль та те про ве ден но го
ана ли за ста ло оче вид ным, что все ком па нии поль зу ют ся пре до став лен ны ми
кре ди та ми в свя зи с не до стат ком де неж ных средств, не об хо ди мых для обес пе че -
ния гиб ко с ти си с те мы пла те жей, хо тя лишь 14% оте лей под твер ди ли та кую не -
об хо ди мость. Ос нов ная часть ком па ний (63% из опрошенных ре с пон ден тов)
оце ни ли уро вень удов ле тво рен но с ти от ис поль зо ва ния ре сур сов за счет вы ше -
упо мя ну тых ис точ ни ков как сред ний.

Ис сле до ва ние поз во ли ло сфор му ли ро вать кри тич ную точ ку зре ния ком па -
ний, ка са ю щу ю ся ис поль зо ван ных ре сур сов:

• во-пер вых, под чер ки ва ет ся не об хо ди мость в рын ке, адап ти ро ван ном к не -
боль шим ком па ни ям, не об ла да ю щим боль шой ры ноч ной вла с тью;

• во-вто рых, тре бу ет ся по вы ше ние уров ня кон ку рен ции сре ди кре ди то ров,
для то го что бы сни зить уро вень про цент ных ста вок и за трат по ис поль зо ва нию
до пол ни тель ных ис точ ни ков средств;

• в-тре ть их, ком па нии нуж да ют ся в фор ми ро ва нии бо лее гиб ко го пла на по -
га ше ния кре ди тор ской за дол жен но с ти, и, на ко нец, они под чер ки ва ют не об хо -
ди мость в со кра ще нии обя за тельств и за ло гов по зай мам, ка са ю щих ся кон крет -
ных ви дов зай мов.




