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В современной экономике залогом успешной деятельности бизнеса является 

аккумулирование и эффективное использование инвестиций, стимулирование 

инвестиционной деятельности, выработка конкретного стратегического плана 

инвестирования.  

На нынешнем этапе главными источниками финансирования компаний являются: 

 централизованное государственное финансирование; 

 самофинансирование – за счет полученной прибыли; 

 привлечение заемных источников; 

 акционерное финансирование. 
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Для осуществления операционной деятельности и для будущего развития компании 

стратегически значима возможность привлечения дополнительных средств. Решения по 

вложению финансовых ресурсов инвестор принимает на основе уровня инвестиционной 

привлекательности компании.  

Традиционно инвестиционная привлекательность трактуется как совокупность 

предпочтительных условий инвестирования в тот или иной объект. Данное понятие в 

экономической литературе применяется, как правило, в вопросах, касающихся оценки 

качественных инвестиционных характеристик компаний, эффективности инвестиционных 

объектов.  

Понятие инвестиционной привлекательности имеет и более узкое понятие в качестве 

оценки структуры собственного и заемного капитала и его распределения между различными 

направлениями деятельности либо как оценка эффективности использования капитала, анализ 

платежеспособности и ликвидности.  

Рассмотрим существующие точки зрения некоторых авторов о понятии 

«инвестиционная привлекательность».  

М.Н. Крейнина считает, что на инвестиционную привлекательность влияют все 

показатели, определяющие инвестиционную привлекательность. Но если рассматривать более 

узкий аспект, то инвесторов волнует главным образом доходность капитала, уровень 

дивидендных выплат и курс акций. [4] 

Э.И. Крылов не только поддерживает позицию М.Н. Крейниной, но также дополняет 

ее. Он полагает, что важное значение в привлекательности компании для инвесторов имеет 

уровень конкурентоспособности продукции и клиентоориентированности компании. В 

качестве положительно влияющего фактора автор отмечает инновационную активность 

компании. От того, насколько эффективности внедряются инновации в экономическо- 

хозяйственную деятельность, напрямую зависит инвестиционный климат субъекта.  

И.В. Гончаренко подчеркивает, что инвестиционная деятельность сводит не только к 

получению средств от инвестора, но также к эффективному их использованию, 

направленному на получение прибыли. Поэтому инвестиционную активность можно 

рассматривать как часть деловой активности компании. 

Наряду с развитием инвестиционных процессов появилось понятие «анализ 

инвестиционной привлекательности», который находит широкое практическое применение в 

российский экономике. Анализ инвестиционной привлекательности представляет собой часть 

управленческой деятельности компании. Его роль заключается в принятии стратегических 
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решений о вложении средств в инвестиционные проекты и формировании привлекательного 

образа компании для инвесторов.  

Основными целями анализа инвестиционной привлекательности выступают: 

 выявление действующих инвестиционных проектов, вложение в которые 

является целесообразным, 

 определение сильных и слабых сторон сформированного инвестиционного 

образа компании, 

 оперативное выявление факторов негативного влияния на инвестиционную 

привлекательность компании, 

 сбор качественной и достоверной информации, позволяющей принимать 

обоснованные решения в области инвестиций.  

При анализе инвестиционной привлекательности субъектами выступают 

собственники, акционеры, кредиторы, руководители, инвесторы, кредиторы, государство.  

При рассмотрении в качестве субъекта анализа инвестора важно разделить их по 

основным группам: 

 стратегические инвесторы: заинтересованы в критериях долгосрочной 

финансовой устойчивости, показателях производственного потенциала и перспективах 

развития, 

 портфельные инвесторы: главный акцент делается на рыночной капитализации 

и производных от нее показателей, 

 финансовые инвесторы: уделяют внимание финансовой устойчивости, 

ликвидности и платежеспособности. 

Каждый инвестор выбирает для себя оптимальный набор факторов, который в 

дальнейшем будет определять привлекательность интересующей его компании. Каждый 

автор, изучающий данный вопрос, также смотрит на комбинацию факторов по-разному.  

Существует широкий круг классификаций факторов инвестиционной 

привлекательности, характеризующихся различными показателями. По одной теории факторы 

делят на: формальные (основанные на данных финансовой отчетности) и неформальные 

(квалификация руководящего звена, репутация компании).  

Также выделяют факторы в зависимости от их воздействия со стороны общества: 

 объектные – это обеспеченность сырьевыми ресурсами, климатические 

условия\[3]; 

 субъективные, связанные с управленческой деятельностью людей, конкретных 

фирм, умелым управлением региональной экономикой. 
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На заседании «круглого стола» в Финансовой академии при Правительстве 

Российской Федерации принята другая классификация, разделяющая факторы на общие и 

точечные. Общие факторы определяют инвестиционный климат территории и могут быть 

подразделены на политические, правовые, экономические, инфраструктурные, ресурсные, 

институциональные, социально- демографические, природоохранные, природно- 

климатические. Под точечными подразумевают факторы, связанные с реализацией 

инвестиционного проекта и состоянием компании. К ним относятся показатели 

эффективности инвестиций (срок окупаемости, чистая текущая стоимость, внутренняя норма 

доходности инвестиций и так далее).  

Таким образом, на инвестиционную привлекательность компании оказывает 

воздействие совокупность факторов, которые могут быть использованы в модели оценки 

инвестиционной привлекательности. Выбирая наиболее существенные факторы 

инвестиционной привлекательности компании важно принимать во внимание две 

противоположные тенденции. Одна объясняет естественное стремление включить как можно 

большее число факторов в рассматриваемый диапазон. Другая тенденция говорит о 

целесообразности уменьшения анализируемых факторов, так как возникающая 

взаимозависимость снижает точность оценки и усложняет работу экспертов. Поэтому важно 

проведить  исследования с целью выбора такого количества факторов, используемых для 

оценки, которое будет полностью отражать положении компании. Для минимизации 

погрешностей при построении модели наиболее значимыми группами факторов считаются: 

финансовое положение, производственный потенциал, качество менеджмента, рыночная 

устойчивость.  

Имеющиеся у компании финансовые ресурсы, а также эффективность их 

использования рассматривается экспертами как главный фактор инвестиционной 

привлекательности компании. Финансовое состояние компании является обязательным для 

рассмотрения, так как большинство подходов к оценки инвестиционной привлекательности 

базируются на финансовом анализе. В процессе финансового анализа на первый план выходят 

ликвидность, платежеспособность, деловая активность, финансовая устойчивость.  

Эффективность использования производственных ресурсов компании лежит в основе 

производственного потенциала, включающего в себя предметы труда, средства труда, 

трудовые ресурсы и технологии. 

 Стратегическое развитие компании зависит от уровня и качества управления. Именно 

поэтому качество менеджмента также выступает в роли ключевого фактора инвестиционной 

привлекательности. Оно определяется наличием стратегии развития и соответствия работы 
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компании этой стратегии, степенью оптимизации протекающих бизнес- процессов, наличием 

связей с поставщиками. 

И в качестве четвертого фактора выбрана рыночная устойчивость, которая 

объединяет эффективность маркетинговой деятельности и рыночную конъюнктуру.  

Принятие решений о вложении инвестиций должно происходить, базируясь на 

экономически обоснованных показателях. В результате глубоко анализа определены 

необходимые характеристики показателей инвестиционной привлекательности:  

 отражение инвестиционно значимых факторов внешней среды;  

 определение ожидаемой доходности вложенных средств;  

 сопоставимость с ценой капитала инвестора [3].   

В 1990 году миру представлена сбалансированная система показателей, 

разработанная профессорами Гарвардской школы экономии Д. Нортоном и Р. Капланом. 

Данная система включала 4 группы показателей, которые отражают главные направления 

функционирования компании. 

К первой группе относились финансы, которые отражали текущие положение 

компании, важное для инвесторов и акционеров. Данные показатели отражают насколько цели 

и этапы использования финансовых ресурсов соответствуют установленной стратегии.  

Во вторую группу вошли клиенты, а именно то, какой образ о компании и ее 

продукции сложился у потребителя. Здесь внимание стоит обратить на уровень 

удовлетворенности клиента, количество новых потребителей, долю и темпы роста сегмента 

рынка. Данные критерии позволяют сформировать такую тактику в отношении рынка 

потребителей, которая в дальнейшем принесла бы прибыль для компании.  

Третью группу составляют бизнес- процессы и пути их использования и оптимизации. 

В соответствии с традиционным подходом компания предлагает уже существующий товар или 

услугу известному клиенту. Сбалансированная система критериев нацелена на разработку 

новых бизнес- процессов, открывающих новые направления работы и развития.  

И четвертая группа это обучение и рост. Здесь рассматриваются возможности роста и 

развития компании, а также необходимые навыки и квалификация, которыми должен обладать 

персонал, непосредственно задействованный в создании инвестиционного облика.  

По одной из существующих точек зрения подходы к анализу инвестиционной 

привлекательности делят на две части: 

 базирующиеся исключительно на финансовом состоянии объекта; 

 основанные на совокупности внутренних и внешних показателей.  
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Первая группа включает в себя стандартные финансовыые показатели компании, 

такие как доходность акций, размер дивидендов, рентабельность инвестиций, балансовая 

прибыль, показатели ликвидности и платежеспособности, рыночная стоимость компании, 

собственный гудвилл и так далее. 

Отличительной характеристикой второй группы является единый принцип 

построения конечных показателей «снизу вверх», иллюстрированный на рисунке 1.  

 

Рис. 1. Модель оценки инвестиционной привлекательности предприятия по 

внутренним и внешним критериям [1] 

Несмотря на то, что инвестиции на сегодняшний день являются одним из драйверов 

развития как компаний, так и стран в целом, феномен инвестиционной привлекательности не 

до конца изучен и потому имеет различные интерпретации. Именно поэтому поиски единого 

сценария оценки инвестиционной привлекательности до сих пор ведутся, наряду с 

разработкой универсальной методологической база для оценки.  Существующие модели 

базируются на различных произвольно выбираемых критериях в зависимости от выбранного 

подхода, уровня приоритетности для заинтересованных лиц и сферы рассмотрения.  
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