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В статье аргументирована необходимость развития инвестиционной деятельности, обеспечивающей 
постепенный переход от неэффективных производств к прогрессивным инновационным технологиям. Ав-
торы отмечают, что всеми признанного термина «инвестиционная привлекательность» в литературе не су-
ществует, поэтому рассматривают это понятие как комплексный показатель целесообразности вложения 
капитала инвестором. Сделанные рекомендации основаны на предложенной классификации инвестиций, 
которая характеризует, по сути, инвестиционный портфель предприятия. В роли комплексного показателя 
авторы рассматривают рейтинговое оценивание. Далее авторы проводят моделирование рейтинговой при-
влекательности с учетом некоторых актуальных подходов к информации, получаемой как на предприятии, 
так и из внешних источников. Итоговым является утверждение о том, что разрешение проблемы моделиро-
вания рейтинга инвестиционной привлекательности является возможным путем реализации двухмодульной 
системы аналитических процедур. Первый модуль дает возможность инвестору оценить эффективность хо-
зяйственной деятельности предприятий, а второй позволяет получить расширенное представление о финан-
совом состоянии объекта инвестирования. Принципы системного подхода и комплексности названы необ-
ходимыми при определении инвестиционной привлекательности предприятия. При этом начальным этапом 
изучения инвестиционной привлекательности предприятия должно стать определение жизненного цикла 
предприятия. Провести оценку эффективности инвестиций позволяет применение индекса доходности. 
В заключение важно изучить коэффициент соответствия квалификации управленческого персонала степе-
ни сложности выполняемых работ. Все названные этапы определения инвестиционной привлекательности 
предприятия осуществляются на принципах системного подхода и комплексности.
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The article argues for the need to develop investment activities that ensure a gradual transition from inefficient 
production to progressive innovative technologies. The authors note that the universally accepted term “investment 
attractiveness” does not exist in the literature, therefore they consider this concept as a comprehensive indicator of the 
feasibility of investing capital by an investor. The recommendations made are based on the proposed classification 
of investments, which essentially characterizes the investment portfolio of an enterprise. The authors consider 
rating assessment as a complex indicator. Next, the authors carry out modeling of rating attractiveness, taking into 
account some current approaches to information received both at the enterprise and from external sources. The final 
statement is that resolving the problem of modeling the investment attractiveness rating is possible by implementing 
a two-module system of analytical procedures. The first module allows the investor to evaluate the efficiency of the 
economic activities of enterprises, and the second allows them to obtain an expanded understanding of the financial 
condition of the investment object. The principles of a systematic approach and complexity are called necessary 
when determining the investment attractiveness of an enterprise. At the same time, the initial stage of studying the 
investment attractiveness of an enterprise should be the determination of the life cycle of the enterprise. The use of a 
profitability index allows you to evaluate the effectiveness of investments. In conclusion, it is important to study the 
coefficient of correspondence between the qualifications of management personnel and the degree of complexity of 
the work performed. All of the above stages of determining the investment attractiveness of an enterprise are carried 
out on the principles of a systematic approach and complexity.
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В современных условиях экономиче-
ского развития основными точками роста 
могут быть крупные предприятия – субъ-
екты хозяйственной деятельности региона, 
что производят экспортную и импортозаме-
щающую продукцию, реализуют проекты, 
направленные на будущие технологические 
инновации. Как свидетельствует мировой 
опыт, главным фактором, способствующим 
развитию экономики, является активизация 
внутреннего и внешнего инвестирования. 
Развитие экономики России в значительной 
степени зависит от политики привлечения 
иностранных инвестиций [1; 2].

Цель статьи – усовершенствование ме-
тодических подходов к оценке инвести-
ционной привлекательности предприятий 
в контексте социально-экономических от-
ношений. 

Материалы и методы исследования
Хозяйственная деятельность любого 

предприятия представляет собой непрерыв-
ную смену вложенного им собственного 
и привлеченного капитала. Если речь идет 
о промышленных предприятиях, их финан-
совые ресурсы изначально чаще всего на-
ходятся в денежной форме, далее они вкла-
дываются в средства и предметы труда, 
что позволяет капиталу предприятия транс-
формироваться в незавершенное производ-
ство, а дальше – в готовую продукцию. По-
сле продажи готовой продукции вложенный 
капитал вновь высвобождается в денежной 
форме (с приростом против первоначаль-
ной суммы) и может вновь вкладываться 
в очередной круговорот. 

Единого мнения относительно опреде-
ления термина «инвестиционная привле-
кательность» в литературе не существует. 
В.В. Шнайдер определяет инвестицион-
ную привлекательность как интегральную 
характеристику отдельных предприятий – 
объектов потенциального инвестирования 
с точки зрения перспективности развития 
производства и объема сбыта продукции, 
эффективности использования активов, их 
ликвидности, состояния платежеспособно-
сти и финансовой устойчивости [3].

Н.З. Вельгош, О.С. Сиваш, С.С. Змияк 
под инвестиционной привлекательностью 
объекта (страны, региона, предприятия 
или  проекта) предлагают понимать целе-
сообразность вложения в него свободных 
средств [4].

Анализ инвестиционной привлекатель-
ности предприятий заключается в количе-
ственной оценке достигнутого уровня его 
развития. Инвестиционная привлекатель-
ность приобретает те или иные характери-

стики в зависимости от того, под воздействи-
ем каких факторов происходит осуществле-
ние деятельности предприятием. Факторы 
условно разделяют на внешние и внутрен-
ние. К внешним факторам относят:

− инвестиционную привлекательность  
страны, что способствует развитию пред-
принимательства на законодательном уров-
не; характеризуется социально-политиче-
ской, экономической стабильностью, разви-
той кредитно-финансовой системой;

− инвестиционную привлекательность 
региона, что оценивается через анализ эко-
номического развития, изучение демогра-
фических характеристик, применение на-
логовых льгот;

− инвестиционную привлекательность 
отрасли, включающую уровень и вид кон-
куренции в отрасли, барьеры для вхожде-
ния в отрасль, технологии отрасли.

Внутренние факторы обусловлены фи-
нансово-хозяйственной деятельностью пред-
приятия и должны отражать финансовое 
состояние, деловую активность, эффектив-
ность системы управления, производствен-
ный потенциал, инвестиционную и иннова-
ционную активность [2]. 

В данной работе применяются общена-
учные методы исследования экономических 
явлений: научное абстрагирование, анализ, 
синтез, индукция, логический подход.

Результаты исследования  
и их обсуждение

Определение перспективных предпри-
ятий – потенциальных субъектов роста 
экономики – зависит от формирования эф-
фективной экономической и инвестицион-
ной политики, которая создается, основы-
ваясь на четкой классификации инвестиций 
(рис. 1).

Преимущество предложенной класси-
фикации инвестиций в том, что она дает 
представление о цели предприятия относи-
тельно инвестиций.

В предложенных рекомендациях по ком-
плексной системной оценке инвестицион-
ной привлекательности промышленных 
предприятий с учетом требований начинать 
следует с определения стадии жизненного 
цикла предприятия (таблица).

Авторы предлагают рассматривать ин-
вестиционную привлекательность как ком-
плексный показатель, что включает набор 
факторов, которые подтверждают либо 
опровергают целесообразность инвестиро-
вания. 

В роли комплексного показателя может 
выступать рейтинговое оценивание финан-
совых позиций участников рынка [5].
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Рис. 1. Классификация инвестиционных ресурсов

В процессе моделирования рейтинговой 
привлекательности следует выделять неко-
торые специфические подходы:

1. Несоответствие официальной инфор-
мации о компании реальному положению дел. 

2. Расширение влияния на общие выводы 
экспертных оценок, в связи с тем, что неко-
торые экономические явления не поддаются 
формализации, например товарные кредиты. 

3. Отсутствие эталонных значений. 
4. Отсутствие информационной базы 

по дефолтам. 
5. Высокая оперативность присвоения 

рейтингов и их изменчивость. 
С учетом перечисленных подходов рей-

тинг инвестиционной привлекательности 

предприятий должен содержать два основ-
ных модуля (рис. 2). 

Первый модуль (укороченная версия) 
должен отображать эффективность ведения 
хозяйственной деятельности. 

Второй модуль (развернутая версия) 
кроме того, что демонстрирует эффектив-
ность ведения хозяйственной деятельно-
сти, предоставляет информацию, форми-
рующую представление об уровне риска 
при осуществлении данного вида дея-
тельности, содержит показатели, позво-
ляющие определить долгосрочные и кра-
ткосрочные перспективы платежеспособ-
ности и в целом качество управления про-
изводством.
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Определение жизненного цикла предприятия

Стадии жизненного  
цикла предприятия Период 

(года) Характеристика целесообразности инвестирования
№ Название
1 Рождение > 1 Предприятие считается инвестиционно привлекательным
2 Детство 1–2
3 Юность 3–5
4 Ранняя зрелость 6–10
5 Окончательная 

зрелость
11–20 Инвестиции можно будет назвать прибыльными, если пред-

приятие имеет перспективы для расширения рынка и роста 
на уже завоеванных сегментах. При этом небольшой объем 
инвестиций может обеспечить техническое перевооруже-
ние, а средства окупятся в скором времени

6 Старение 21–25 Инвестирование нецелесообразно, если не намечаются 
переформирования, реорганизация или реструктуризация 
предприятия (диверсификация продукции, услуг)

7 Прекращение 
действий

25 > Прекращение инвестирования предприятия или возрождения 
на новой основе

Рис. 2. Рейтинг инвестиционной привлекательности предприятий

При отборе инвестиционно привле-
кательных предприятий следует ориен-
тироваться на набор показателей, знание 
которых могло бы стать основой для  со-
ставления комплексной характеристики 
как настоящего состояния, так и перспектив 
развития либо угасания конкретного пред-

приятия. При этом не следует стремиться 
собрать все возможные показатели, отно-
сящиеся к теме. Набор показателей не дол-
жен делать процесс исследования чрезмер-
но трудоемким и, более того, не  должен 
способствовать формированию противоре-
чий в выводах. 
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Оценка инвестиционной привлекатель-
ности предполагает оценку финансово-эко-
номической устойчивости предприятий, 
что является важнейшей характеристикой 
его деловой активности и надежности [6]. 
Оценка финансово-экономической устойчи-
вости предприятия позволяет делать выво-
ды о конкурентоспособности предприятия, 
о направлениях развития его потенциала, де-
монстрирует возможности для эффективной 
реализации экономических интересов всех 
участников хозяйственной деятельности.

Анализ финансовых коэффициентов во  
втором модуле позволяет прослеживать тен-
денции изменения устойчивости предпри-
ятия, а также делать сравнительный анализ 
на базе отчетности нескольких предпри-
ятий. Необходимо акцентировать внимание 
на том, что основным источником инфор-
мации для проведения анализа с помощью 
финансовых коэффициентов является ба-
ланс предприятия (ф. № 1). Поскольку ба-
ланс от квартала к кварталу (уже не говоря 
о балансе год от года) может значительно 
изменяться, анализ коэффициентов может 
помочь сделать прогноз финансового состо-
яния предприятия на длительное время. Си-
стемность экономического анализа наиболее 
полно реализуется в единстве оценок эконо-
мического, социального, экологического, на-
учно-технического и других аспектов [7].

Провести оценку эффективности инве-
стиций позволяет применение индекса до-
ходности, который по своему экономиче-
скому содержанию является аналогичным 
коэффициенту эффективности, но рассчи-
тывается с учетом фактора времени:

  (1)

где CIFt – доход в период t, полученный 
от использования (продажи) новинки;

COFt – размер инвестиций в инновации 
в периоде t. 

Для оценки уровня и качества управ-
ления предусмотрена оценка соответствия 
управленческого персонала степени слож-
ности выполняемых работ, оценке команд-
ной трудоспособности управленческого 
персонала [8].

Коэффициент соответствия квалифи-
кации управленческого персонала степени 
сложности выполняемых работ (Ксу) рас-
считывается по формуле
 Ксу = Чкр ÷ Чоб , (2)
где Чкр – численность руководителей и спе-
циалистов, занимающих должности сво-
ей квалификации;

Чоб – общая численность руководителей 
и специалистов предприятия.

Информационно-методическое обеспе-
чение с учетом системного подхода позво-
ляет оценить инвестиционную привлека-
тельность предприятия, что положительно 
влияет на решение инвесторов по активиза-
ции привлечения инвестиций. 

Заключение
Таким образом, одним из важных вопро-

сов активизации инвестирования региона 
является приток инвестиционных ресурсов 
на уровне предприятий промышленности. 
При проведении оценки инвестиционной 
привлекательности промышленных пред-
приятий важным является принцип систем-
ного подхода и комплексности.

Основными этапами оценки могут быть:
− определение жизненного цикла пред-

приятия;
− проведение анализа основных показа-

телей финансово-хозяйственной деятельно-
сти предприятия;

− моделирование рейтинга инвестици-
онной привлекательности, что является воз-
можным путем реализации двухмодульной 
системы аналитических процедур;

− оценка уровня качества управле-
ния предприятием.
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