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ИНВЕСТИЦИОННОЙ ПРИВЛЕКАТЕЛЬНОСТИ НА МИКРОУРОВНЕ 

Аннотация: сегодня предприятия работают в условиях жесткой конку-

ренции. Таким образом, существует необходимость быстрого реагирования на 

изменения во внешней среде и улучшения производительности. Постоянное раз-

витие является ключом к успеху любой организации. Однако этот процесс тре-

бует инвестиций – двигателя роста компании. Единственным способом привле-

чения капитала и укрепления позиций на рынке является повышение уровня ин-

вестиционной привлекательности. Подходы к определению оценки инвестици-

онной привлекательности, дают более глубокое понимание этой экономической 

категории, и, как следствие, возможность эффективного управления инвести-

ционной привлекательностью – одна из главных задач любого предприятия. 
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Важнейшим этапом процесса принятия решений инвесторами является 

оценка инвестиционной привлекательности предприятия. Она характеризует 

оперативную деятельность, положение на рынке и возможные риски, связанные 

с процессом инвестирования. Инвестиционная привлекательность компании яв-

ляется экономической категорией, демонстрирующей эффективность функцио-

нирования, характеризуется набором количественных показателей и качествен-

ных компонентов, охватывающих различные аспекты предпринимательской де-

ятельности и определяющих возможность максимизации прибыли для инвесто-

ров (по сравнению с другими объектами возможных инвестиций) при наличии 

определенного уровня риска. Сегодня существует несколько подходов, в рамках 
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которых разработано большое число методов, имеющих свои особенности и ха-

рактеризующих инвестиционную привлекательность предприятий с различных 

сторон. 

Первый подход – оценка с использованием финансовых коэффициентов. 

Довольно распространенным является подход к оценке привлекательности 

инвестиций, основанный на описании финансового положения организации с по-

мощью необходимых параметров (коэффициентов) [1, 8, 12]. Финансовая ситуа-

ция представляет собой сложную концепцию и сочетает в себе все основные ас-

пекты деятельности предприятия: платежеспособность, предпринимательскую 

деятельность, организацию расчетов и т. д. Таким образом, это хороший способ 

определить эффективность инвестиций, точно оценить перспективы проанали-

зированной компании с точки зрения возможностей мобилизации ресурсов и бу-

дущего возвращения вовлеченных инвестиций. 

Источником информации являются бухгалтерские данные, а именно (балан-

совый отчет, отчет о прибылях и убытках, отчет о движении денежных средств), 

оценка которых проводится по конкретным позициям, поэтому важно опреде-

лить основные изменения за этот период времени для прогнозирования будущих 

тенденций. Существует множество методов, основанных на диагностике финан-

совых показателей [6, 7] Несмотря на их разнообразие в экономической литера-

туре, основные различия определяются следующими обстоятельствами: 

– число используемых коэффициентов; 

– оценка параметров веса; 

– методы вывода интегрального индикатора. 

В литературе по финансовому и финансовому управлению предлагается 

около 50 показателей для анализа текущего состояния организации. Однако на 

практике используется гораздо меньшее количество. Авторы, чьи работы были 

проанализированы, наблюдают одно и то же мнение [9, 10 и др.] Анализ вклю-

чает следующие группы оценок: 

Группа I – показатели ликвидности; коэффициенты ликвидности, выражаю-

щие способность компании погашать краткосрочные кредиторы из общей суммы 
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наличных средств. Коэффициенты ликвидности являются результатом деления 

общей суммы наличности на краткосрочные займы. В нем показано, сколько раз 

краткосрочные обязательства покрываются наличными средствами. 

Группа II – показатели финансовой стабильности. 

Группа III – показатели прибыльности; коэффициенты прибыльности пока-

зывают общую эффективность и результативность компании. 

Группа IV – показатели деловой активности; в области деловой активности 

анализируется соотношение оборота, их выравнивающие изменения. 

Каждая группа может быть представлена различным числом показателей в 

зависимости от анализа или от конкретного инвестора. Основная проблема за-

ключается в выборе критериев оценки после получения фактических данных. 

Для сравнения лучше взять финансовые соотношения лучших компаний отрасли 

или средний уровень. Кроме того, можно проанализировать динамику показате-

лей за данный период и охарактеризовать тенденции. 

Этот подход не считается полным, поскольку деятельность предприятия 

представлена только с точки зрения его финансового положения и существуют 

другие не менее важные аспекты деятельности. Очевидное преимущество этого 

подхода заключается в простоте и точности отражения качества работы компа-

ний. 

Второй подход – оценка индексов ценных бумаг. 

Основой второго направления является динамика рыночных индексов цен-

ных бумаг, которая включает в себя спрос и предложение на ценные бумаги ком-

пании, анализ динамики обменных курсов и т. д. 

Ученые, поддерживающие этот подход [2, 11 и т. д.], утверждают, что дан-

ные фирмы, которые становятся объектом анализа, представлены в обменных 

курсах. В центре оценки находятся операции по покупке и продаже ценных бу-

маг. 

Попытки создания системы национальных индексов и сбора аналитической 

информации предпринимаются частными организациями, специализирующи-

мися на предоставлении консультативных услуг в области инвестиций. Однако 
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трудно говорить о надежности представленных данных. В первую очередь это 

объясняется отсутствием информации о предприятиях и их низким уровнем, а не 

качеством методов. Проведение такого анализа станет возможным и даже необ-

ходимым для дальнейшего развития рыночной экономики. Увеличение числа 

операций с ценными бумагами приведет к появлению реальных котировок фон-

довых инструментов, но, конечно, эта оценка не подходит для каждого предпри-

ятия. 

Третий подход – всеобъемлющая оценка привлекательности инвестиций. 

Данный подход детально исследовал Е. Якименко [13], В. Микитюк [5] и 

другие исследователи. Они оценивают привлекательность инвестиций как все-

объемлющую категорию. В этом случае она характеризуется набором экономи-

ческих и психологических компонентов, которые определяют возможность до-

стижения желаемых результатов от инвестиций и рисков, связанных с этим про-

цессом для инвесторов. 

В экономических показателях понимается финансовый анализ и оценку дру-

гих аспектов деятельности компании (они могут быть рассчитаны или опреде-

лены экспертным способом). Этот метод помогает описать каждый компонент 

инвестиционной привлекательности (управление, маркетинг, производство и т. 

д.). Под психологическим компонентом понимается субъективные предпочтения 

инвестора в отношении показателей деятельности предприятия. В этом случае 

все зависит от конкретного лица или группы людей, их ожиданий и желаний. 

Используя подход, который более полно описывает деятельность компании, 

охватывая различные компоненты, должны использоваться экспертные оценки 

[3, 4]. Методы коллегиальной оценки, основанные на субъективном мнении спе-

циалиста (индивидуума) или отобранной группы экспертов (коллектива), имею-

щих профессиональный, научный и практический опыт. Методы экспертной 

оценки применяются в тех случаях, когда трудно рассчитать важный компонент 

деятельности организации. В этом случае использование экспертного мнения ре-

шает проблему наилучшим образом. Для обработки результатов лучше исполь-

зовать математические – статистические средства. 
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Комплексный подход является более сложным и гибким для оценки инве-

стиционной привлекательности компании, в первую очередь потому, что он 

включает экономические расчеты и экспертное мнение, так всесторонне описы-

вает предприятие. Но лучше использовать этот подход в случае выбора между 

несколькими объектами. На первом этапе, чтобы исключить ненужные варианты 

или просто сделать рейтинг по уровню инвестиционной привлекательности, го-

раздо проще использовать два предпроекта. Конечно, если конкретная компания 

оценивает уровень своей собственной инвестиционной привлекательности для 

дальнейшего развития, то интегрированный вариант подходит лучше всего. 

В любом случае, независимо от того, какой тип анализа мы хотим исполь-

зовать (упрощенный метод, основанный на финансовых соотношениях, рыноч-

ный или комплексный подход), классификация будет следующей, как изобра-

жено на рисунке 1. 
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Рис. 1. Оценка инвестиционной привлекательности предприятий 

Также на рисунке 2 представлены все этапы процесса исследования инве-

стиционной привлекательности компании по схеме. 

 

Рис. 2. Этапы определения уровня инвестиционной 

привлекательности компании 
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ного варианта оценки инвестиционной привлекательности предприятий. В про-

цессе выбора метода следует учитывать многие факторы, в том числе: определе-

ние целей, наличие надежной информации, специфику бизнеса и т. д. 

Существуют различные системы показателей, которые могут использо-

ваться. Эти системы варьируются в зависимости от применяемых компаниями 
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инвестиционной привлекательности, который будет характеризовать организа-

цию по сравнению с другими организациями или со стандартом. 

Используя любой из подходов к оценке, следует всегда помнить о косвен-

ном (состояние экономики, политическая ситуация и т. д.) и прямом (рыночные) 

воздействии экологических факторов; они должны быть проанализированы для 

изучения воздействия на компанию, ее инвестиционную привлекательность, вы-

явление возможностей и угроз для предприятия. Определение уровня инвести-

ционной привлекательности имеет очень важное значение как для инвесторов, 

так и для менеджеров. Они должны понимать позицию компании на рынке, ее 
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сильные и слабые стороны, чтобы убедиться, какие шаги необходимо предпри-

нять. 
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