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ЕКОНОМЕТРИЧНА МОДЕЛЬ КОНСОЛІДАЦІЇ КАПІТАЛІВ 
ПІДПРИЄМСТВ ІНДУСТРІЇ ГОСТИННОСТІ

ECONOMETRIC MODEL OF THE CAPITAL CONSOLIDATION 
IN THE HOSPITALITY INDUSTRY

Сучасні підприємства індустрії гостинності широко застосовують консолідацію капіталу для 
одержання найкращого ефекту від своєї діяльності. Метою здійснення консолідації капіталу є під-
вищення ефективності, максимізація прибутку підприємства та посилення його конкурентних 
переваг на ринку. У статті визначено, що вибір партнера по консолідації має виходити з оцінки 
доцільності консолідації капіталу, вибору певної форми та виду консолідації капіталу. Визначення 
доцільності об’єднання капіталів підприємств готельної індустрії має ґрунтуватись на оцінці ефек-
тивності потенційної консолідації та виявленні ймовірних ризиків. Представлено економетричну 
модель вибору партнера по консолідації у формі стратегічного альянсу. Представлена економе-
трична модель може бути використана під час вирішення питань оптимізації консолідації капіталу 
підприємств готельного бізнесу.

Ключові слова: готельний бізнес, консолідація капіталу, економетрична модель, форми консо-
лідації капіталу, стратегічні альянси, злиття та поглинання, готельні ланцюги, ефективність консо-
лідації капіталу.

Современные предприятия индустрии гостеприимства широко применяют консолидацию 
капитала для получения наилучшего эффекта от своей деятельности. Целью осуществления 
консолидации капитала является повышение эффективности, максимизация прибыли предпри-
ятия и усиление его конкурентных преимуществ на рынке. В статье определено, что выбор пар-
тнера по консолидации должен исходить из оценки целесообразности консолидации капитала, 



64

ВИПУСК № 5(79), 2020

ПРОБЛЕМИ СИСТЕМНОГО ПІДХОДУ В ЕКОНОМІЦІ

выбора определенной формы и вида консолидации капитала. Определение целесообразности 
объединения капиталов предприятий гостиничной индустрии должно основываться на оценке 
эффективности потенциальной консолидации и выявлении вероятных рисков. Представлена 
эконометрическая модель выбора партнера по консолидации в форме стратегического альянса. 
Представленная эконометрическая модель может быть использована при решении вопросов 
оптимизации консолидации капитала предприятий гостиничного бизнеса.

Ключевые слова: гостиничный бизнес, консолидация капитала, эконометрическая модель, 
формы консолидации капитала, стратегические альянсы, слияния и поглощения, гостиничные 
цепи, эффективность консолидации капитала.

Modern hospitality companies widely use capital consolidation to get the best out of their busi-
ness. The purpose of capital consolidation is to increase efficiency, maximize the company’s profits and 
strengthen its competitive advantages in the market. Consolidation of capital of hotel enterprises is car-
ried out in various forms. There is a rapid development of hotel chains. However, due to an incorrectly 
identified partner, the consolidation of capital by hotel enterprises may not lead to the desired effect. 
There is a question of determining the effectiveness of the capital consolidation in the hotel business, 
in particular the question of choosing a consolidation partner. The article shows that the decision to 
consolidate the capital of a hotel company with a potential partner should be based on: determining the 
financial and economic condition of the company in the market; formation of reasons and awareness 
of the need for the capital consolidation; determining the purpose of the capital consolidation by the 
enterprise; choosing a potential partner for capital consolidation. The main approaches to determining 
the effectiveness of the capital consolidation by the hotel industry are considered. At the same time, 
the consolidation of capital of the hotel industry is not always successful and leads to the desired effect. 
The article stipulates that the choice of a consolidation partner should be based on the assessment of 
the feasibility of capital consolidation, the choice of a certain form and type of the capital consolidation. 
Determining the feasibility of pooling the hotel industry should be based on assessing the effective-
ness of potential consolidation and identifying potential risks. It is also necessary to take into account 
the potential maximum profit from start-ups. The article presents an econometric model of choosing a 
consolidation partner in the form of a strategic alliance as soon as such form of capital consolidation is 
widely used by leading hotel companies. The provided model can be used in the issues related to the 
optimization of capital consolidation of the hotel business.

Key words: hotel business, capital consolidation, econometric model, forms of capital consolida-
tion, strategic alliances, mergers and acquisitions, hotel chains, efficiency of capital consolidation.

Постановка проблеми. Сучасні підприєм-
ства індустрії гостинності широко застосову-
ють консолідацію капіталу для одержання най-
кращого ефекту від своєї діяльності, а також 
досягнення конкурентних переваг на ринку. 
Консолідація капіталів готельних підприємств 
здійснюється у різноманітних формах. Відбу-
вається бурхливий розвиток готельних мереж. 
Однак внаслідок неправильно визначеного 
партнера проведення консолідації капіталів 
готельними підприємствами може не привести 
до бажаного ефекту. Постає питання визна-
чення ефективності консолідації капіталів у 
готельному бізнесі, зокрема питання вибору 
партнера по консолідації.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. 
Форми консолідації капіталів підприємств 
досліджуються такими вченими, як Н. Кизим, 
В. Костицький, М. Лучко, Б. Мільнер, В. Новиць-
кий, О. Плотніков, О. Рогач, В. Рокоча, С. Удовік, 
М. Шимаі [1–7]. Певним питанням виявлення 
економічної доцільності консолідації капіталів 
присвячено праці таких науковців, як М. Кизим, 
Р. Шуляр [8; 9]. Водночас залишаються недо-
статньо вивченими питання визначення ефек-
тивності здійснення консолідації капіталів в 

готельному бізнесі, зокрема питання вибору 
партнера по консолідації.

Метою дослідження є побудова економе-
тричної моделі вибору партнера по консоліда-
ції капіталу готельним підприємством.

Виклад основного матеріалу дослідження. 
В сучасній світовій економіці підприємства 
готельного бізнесу широко використовують 
консолідацію капіталів заради досягнення 
позитивних ефектів. Загалом консолідація 
капіталу підприємств – це процес об’єднання 
(злиття) капіталів на договірній основі або на 
основі права власності. Метою консолідації 
капіталу є підвищення ефективності, максимі-
зації прибутку підприємства та посилення його 
конкурентних переваг на ринку. Досягнення 
мети консолідації капіталу здійснюється шля-
хом забезпечення якісно нового процесу при-
росту капіталу за рахунок його перерозподілу, 
зміни структури та капіталізації доходів.

Консолідація капіталів готельних підпри-
ємств здійснюється у різноманітних формах. 
Найбільш поширеними формами консоліда-
ції капіталу в готельному бізнесі є стратегічні 
альянси, а також злиття та поглинання. Консо-
лідація капіталів відбувається як між самими 
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готельними підприємствами, так і з підприєм-
ствами суміжних галузей (транспортних, стра-
хових, будівельних, харчових, туристичних, 
фінансових тощо) В готельному бізнесі стра-
тегічні альянси як форма консолідації капі-
талу отримали поширення у вигляді готель-
них мереж. До провідних готельних мереж у 
світі відносять такі, як “InterContinental Hotels 
Group (IHG)”, “Hilton Worldwide”, “Starwood”, 
“Marriott International”, “Accor Group”, “Choice 
Hotels International”, “Carlson Rezidor Hotel 
Group”. У 2016 році відбулося злиття “Marriott 
International” зі “Starwood Hotels & Resorts”.

Підприємства готельного бізнесу Укра-
їни також входять до міжнародних готель-
них мереж, таких як “Inter Continental Hotel”, 
“Marriott International”, “Hyatt Hotels Corpration”.

Консолідація капіталів підприємств у готель-
ному бізнесі здійснюється заради одержання 
таких ефектів: збільшення капіталізованої 
вартості новоствореного підприємства; еко-
номія за рахунок масштабу виробництва; під-
вищення ефективності діяльності підприємства 
за рахунок усунення дублюючих функцій в 
об’єднаних компаніях, централізації бухгалтер-
ського обліку, підвищення якості менеджменту 
підприємства та кваліфікації персоналу, фінан-
сового контролю, загального стратегічного 
керівництва компанією; економія за рахунок 
скорочення трансакційних витрат; одержання 
монопольного становища на ринку; оптиміза-
ція оподаткування.

Консолідація капіталів у готельному бізнесі у 
формі стратегічного альянсу дає такі переваги: 
за рахунок власної системи бронювання здійсню-
ється стабільна завантаженість готелів, що насам-
перед входять до своєї мережі; в готельній мережі 
формується більш якісна готельна послуга, що є 
стандартом для певної готельної мережі. Провідні 
готельні мережі розробляють власні нормативи 
та стандарти щодо обслуговування, технологіч-
ного оснащення, інтер’єру тощо.

Отже, готельні підприємства здійснюють 
консолідацію капіталів заради підвищення кон-
курентоспроможності на ринку. Однак одер-
жаний економічний ефект від здійснення кон-
солідації капіталу готельними підприємствами 
може бути як позитивним, так і негативним. 
Неправильний вибір партнера по консолідації 
може призвести до негативних наслідків. Вирі-
шення питання корисності здійснення потен-
ційної консолідації капіталу готельними підпри-
ємствами має ґрунтуватись на співвідношенні 
отриманої ефективності від здійснення консо-
лідації капіталу та ймовірних ризиків.

Також можна використати порівняння 
потенційного максимального прибутку від 
новостворених компаній. Враховуючи те, що 

така форма консолідації капіталу, як стратегічні 
альянси, широко використовується провідними 
готельними підприємствами, ми представля-
ємо економетричну модель вибору партнера 
по консолідації саме у формі стратегічного 
альянсу (СА). Ресурси, що вкладають партнери 
по стратегічному альянсу, мають бути взаємо-
доповнюючими.

В основу моделі покладено виробничу 
функцію Кобба-Дугласа. Якщо кінцевий товар 
виробляється з використанням факторів ви-
робництва (ресурсів) одного підприємства А, 
то функція матиме такий вигляд:

F bK L1

2

3
1

1

3
1= ,                              (1)

де F1  – обсяг виробництва; b – коефіцієнт 
пропорційності; К1 – ресурс К (капітал) підпри-
ємства А; L1 – ресурс L (праця) підприємства А.

У стратегічному альянсі ресурси, що нада-
ються обома підприємствами, позначимо як К 
та L. Кількість ресурсів, що надаються у СА під-
приємствами, визначається так:

W K W L CK L1 1 1� �  ресурси від 1-го підприємства; (2)

W K W L CK L2 2 2� �  ресурси від 2-го підприємства, (3)

де WK – ціна одиниці ресурсу К; WL – ціна 
одиниці ресурсу L; К1 L1 – ресурси К та L від  
1-го підприємства; К2 L2 – ресурси К та L від  
2-го підприємства; С1 та С2 –обмеження на ви-
трати 1-го та 2-го підприємств.

Загальна кількість ресурсів, що надаються 
обома підприємствами у СА, визначається так:

K K K

L L L

� �
� �

�
�
�

1 2

1 2

,                           (4)

де К – загальна кількість ресурсу К, що на-
дана обома підприємствами у СА; L – загальна 
кількість ресурсу L, що надана обома підприєм-
ствами у СА.

Загальна кількість витрат обох підприємств 
у СА на ресурси становить:

W K W L СK L� � ,                        (5)

де С – обмеження на витрати (ресурси) обох 
підприємств, С=С1+С2.

З огляду на синергетичний ефект від поєд-
нання у СА ресурсів двох підприємств функція 
Кобба-Дугласа матиме такий вигляд:

F K L bsK L,� � �
2

3

1

3 ,                         (6)

де s – коефіцієнт синергії (за умови s>1).
Потенційний прибуток СА з урахуванням 

витрат на загальну кількість ресурсів, що нада-
ються обома підприємствами, розраховується 
так:

І РbsK L W K W LK L� � �� �
2

3

1

3 ,             (7)

де І – потенційний прибуток СА; Р – ціна про-
дажу кінцевого товару СА.
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Для розрахунку максимального потенційно-
го прибутку СА необхідно визначити оптималь-
ну кількість ресурсів К* та L*, що забезпечить 
одержання максимального прибутку.

Для визначення оптимального значення К* 
та L* використовуємо метод Лагранжа, запро-
ваджуючи функцію Лагранжа:

РbsK L W K W LK L

2

3

1

3 0� �� � �� ,         (8)

де λ – множник Лагранжа.
Отже, беремо похідну від F(K,L) з урахуван-

ням множника Лагранжа (λ), тоді оптимальна 
кількість необхідних ресурсів К* та L* для за-
безпечення максимального прибутку СА ви-
значається за допомогою системи рівнянь:

P F W

P F W

W K W L C C C

K K

L L

K L

� � � �
� � � �
� � � �

�

�
�

�
�

�
�

0

0

1 2

,                   (9)

де W K W L C C CK L� � � �1 2  – це рівняння зв’язку 
між першими двома рівняннями у системі.

Підставляємо у систему рівнянь (9) похідну 
виробничої функції для кожного з ресурсів та 
отримуємо таку систему рівнянь:
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Із системи рівнянь (10) знаходимо множник 
Лагранжа:

� �
PbsK L

C

2

3

1

3

.                        (11)

Вирішуємо систему рівнянь (10) з визначе-
ним множником Лагранжа:
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Із системи рівнянь (12) знаходимо оптималь-
не значення К* та L*:

K
C

WK

� � �
2

3
;                      (13)

L
C

WL

� � �
1

3
.                        (14)

Підставляємо значення K* та L* у формулу 
(7) та знаходимо формулу визначення макси-
мального потенційного прибутку (Іmax) від діяль-
ності стратегічного альянсу:

І Pbs
C

W W
C

K L

max �
� �

� �
2

3

2

3

23
.              (15)

Мінімальна ціна кінцевого товару (Рmin) стра-
тегічного альянсу, за якою буде отримано при-
буток, з використанням формули (16) розрахо-
вується так:

І P bs
C

W W
C

P
W W

bs

K L

K L
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Отже, використовуючи вищенаведені фор-
мули, можемо зробити порівняння прогнозних 
результатів діяльності альтернативних страте-
гічних альянсів та вибрати кращий варіант.

На підставі вищенаведеної моделі розра-
хунку мінімальної ціни продажу кінцевого 
товару, оптимальної кількості ресурсів та 
потенційного максимального прибутку від 
діяльності новоствореного (ймовірного) стра-
тегічного альянсу можемо зробити вибір най-
кращого партнера по СА.

Висновки з проведеного дослідження. На 
основі проведеного дослідження ефективності 
потенційної консолідації капіталів у готельному 
бізнесі можна зробити такий висновок. Консо-
лідація капіталів готельних підприємств відбува-
ється заради досягнення конкурентних переваг 
на ринку. Консолідація капіталів здійснюється в 
різноманітних формах. Рішення щодо здійснення 
консолідації капіталу готельним підприємством 
з потенційним партнером має ґрунтуватись на 
визначенні фінансово-економічного стану під-
приємства на ринку; формуванні мотивів та 
усвідомленні потреби у здійсненні консолідації 
капіталу; визначенні мети консолідації капіталу 
підприємством; виборі потенційного партнера по 
консолідації капіталу. Вибір партнера по консолі-
дації має ґрунтуватись на оцінці доцільності кон-
солідації капіталу, виборі певної форми та виду 
консолідації капіталу. Доцільність об’єднання 
капіталів підприємств готельної індустрії має 
ґрунтуватись на оцінці ефективності потенцій-
ної консолідації та виявленні ймовірних ризиків. 
Також необхідно враховувати потенційно макси-
мальний прибуток від новостворених компаній. 
Враховуючи те, що така форма консолідації капі-
талу, як стратегічні альянси, широко використо-
вується провідними готельними підприємствами, 
ми представили економетричну модель вибору 
партнера по консолідації у формі стратегічного 
альянсу. Представлена у статті економетрична 
модель може бути використана під час вирі-
шення питань оптимізації консолідації капіталу 
підприємств готельного бізнесу.
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