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ÂÂÅÄÅÍÈÅ

Íàèáîëåå îáùåé, îñíîâíîé öåëüþ ïðèâëå÷åíèÿ èíâå-
ñòèöèé ÿâëÿåòñÿ ïîâûøåíèå ýôôåêòèâíîñòè ôóíêöèîíè-
ðîâàíèÿ ôèðìû â ðûíî÷íûõ óñëîâèÿõ. 

Ñîãëàñíî ñîâðåìåííîé òî÷êå çðåíèÿ, ðåçóëüòàòîì
âëîæåíèÿ èíâåñòèöèîííûõ ñðåäñòâ, âíå çàâèñèìîñòè îò
âûáðàííîãî ñïîñîáà, ïðè ýôôåêòèâíîì ìåíåäæìåíòå,
äîëæåí ÿâèòüñÿ ðîñò ñòîèìîñòè ôèðìû è äðóãèõ çíà÷è-
ìûõ ïîêàçàòåëåé åå äåÿòåëüíîñòè. Óñòîé÷èâàÿ êîíêóðåí-
òîñïîñîáíàÿ ðàáîòà ëþáîãî ñîâðåìåííîãî ïðåäïðèÿòèÿ
âîçìîæíà òîëüêî â ñëó÷àå åãî ìîäåðíèçàöèè, àêòèâíîãî è
âñåîõâàòûâàþùåãî ðàñøèðåíèè äåÿòåëüíîñòè, à òàêæå
èñïîëüçîâàíèÿ íîâåéøèõ òåõíîëîãèé, êàê â ïðîèçâîä-
ñòâå, òàê è â ìåíåäæìåíòå. Ðåàëèçàöèÿ ýòèõ âñåõ ìåðî-

ïðèÿòèé òðåáóåò èçûñêàíèÿ íàèáîëåå äîñòóïíûõ (äåøå-
âûõ) èñòî÷íèêîâ äîïîëíèòåëüíûõ ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ -
èíâåñòèöèé.

Îöåíêà èíâåñòèöèîííîé ïðèâëåêàòåëüíîñòè ôèðìû
èìååò âåñüìà âåñîìóþ ðîëü, ïîñêîëüêó ïîòåíöèàëüíûå
èíâåñòîðû óäåëÿþò íàèáîëåå çíà÷èòåëüíîå âíèìàíèå
èìåííî ýòîé õàðàêòåðèñòèêå, â áîëüøèíñòâå ñëó÷àåâ,
ïðèáåãàÿ, ïðè ýòîì, ê èçó÷åíèþ ïîêàçàòåëåé ôèíàíñîâî-
õîçÿéñòâåííîé äåÿòåëüíîñòè ïðåäïðèÿòèÿ çà ïîñëåäíèå
3-5 ëåò [1]. Ïîìèìî ýòîãî, äëÿ íàèáîëåå êîððåêòíîé
îöåíêè èíâåñòèöèîííîé ïðèâëåêàòåëüíîñòè ïðåäïðèÿòèÿ,
èíâåñòîðû îñóùåñòâëÿþò åãî îöåíêó êàê ýëåìåíòà îò-
ðàñëè, à íå êàê êàêîãî-ëèáî îáîñîáëåííîãî õîçÿéñòâóþ-
ùåãî ñóáúåêòà, ñðàâíèâàÿ åãî ñ äðóãèìè ôèðìàìè, ôóíê-
öèîíèðóþùèìè â äàííîé îòðàñëè [4].

MANAGEMENT OF INVESTMENT
ATTRACTIVENESS OF ENTERPRISES:
PRINCIPLES, METHODS, ORGANIZATION

N.  Zemlyakova
Yu.  Denisenko

O.  Grishchenko

Annotation
In modern conditions, to ensure the effective operation of an enterprise,

the problem of mobilizing and efficiently using investments is of particular
relevance. The formation of investment attractiveness, the development of a
clear investment strategy, the definition of its priority areas, the mobilization
of all sources of investment is an essential condition for the sustainable and
quality development of enterprises in today's difficult conditions. Effective
use of funds in various material and monetary resources, various types of
financial instruments. The capital of the enterprise is, on the one hand, the
source, and on the other, the result of its activities.

Keywordds: investment, management of attractiveness, investment
potential, attractiveness of the enterprise.

Çåìëÿêîâà  Íàòàëüÿ  Ñåðãååâíà
Ê.ý.í., äîöåíò,

Äîíñêîé ãîñóäàðñòâåííûé
òåõíè÷åñêèé óíèâåðñèòåò

Äåíèñåíêî  Þëèÿ  Íèêîëàåâíà
Ê.ý.í., äîöåíò,

Äîíñêîé ãîñóäàðñòâåííûé
òåõíè÷åñêèé óíèâåðñèòåò

Ãðèùåíêî  Îëüãà  Âëàäèìèðîâíà
Òàãàíðîãñêèé èíñòèòóò

èì. À.Ï. ×åõîâà (ôèëèàë) ÔÃÁÎÓ ÂÎ
"Ðîñòîâñêèé ãîñóäàðñòâåííûé

ýêîíîìè÷åñêèé óíèâåðñèòåò, ÐÈÍÕ"
Àííîòàöèÿ
Â ñîâðåìåííûõ óñëîâèÿõ äëÿ îñóùåñòâëåíèÿ ýôôåêòèâíîé äåÿòåëü-
íîñòè ïðåäïðèÿòèÿ îñîáî àêòóàëüíîé ÿâëÿåòñÿ ïðîáëåìà ìîáèëèçàöèè
è ýôôåêòèâíîãî èñïîëüçîâàíèÿ èíâåñòèöèé. Ôîðìèðîâàíèå èíâåñòè-
öèîííîé ïðèâëåêàòåëüíîñòè, âûðàáîòêà ÷åòêîé ñòðàòåãèè èíâåñòèðî-
âàíèÿ, îïðåäåëåíèÿ åå ïðèîðèòåòíûõ íàïðàâëåíèé, ìîáèëèçàöèÿ âñåõ
èñòî÷íèêîâ èíâåñòèöèé ÿâëÿåòñÿ âàæíåéøèì óñëîâèåì óñòîé÷èâîãî è
êà÷åñòâåííîãî ðàçâèòèÿ ïðåäïðèÿòèé â ñåãîäíÿøíèõ íåïðîñòûõ óñëî-
âèÿõ. Ñóùåñòâîâàíèå è ýôôåêòèâíàÿ äåÿòåëüíîñòü ïðåäïðèÿòèÿ â ðû-
íî÷íûõ óñëîâèÿõ õîçÿéñòâîâàíèÿ íåðåàëüíà áåç õîðîøî íàëàæåííîãî
óïðàâëåíèÿ åãî êàïèòàëîì, òî åñòü îñíîâíûìè âèäàìè ôèíàíñîâûõ
ñðåäñòâ (èíâåñòèöèîííûõ ðåñóðñîâ) â ôîðìå ìàòåðèàëüíûõ è äåíåæ-
íûõ ñðåäñòâ, ðàçëè÷íûõ âèäîâ ôèíàíñîâûõ èíñòðóìåíòîâ. Êàïèòàë
ïðåäïðèÿòèÿ ÿâëÿåòñÿ, ñ îäíîé ñòîðîíû, èñòî÷íèêîì, à ñ äðóãîé, ðå-
çóëüòàòîì åãî äåÿòåëüíîñòè.
Êëþ÷åâûå ñëîâà:
Èíâåñòèöèè, óïðàâëåíèå ïðèâëåêàòåëüíîñòüþ, èíâåñòèöèîííûé ïî-
òåíöèàë, ïðèâëåêàòåëüíîñòü ïðåäïðèÿòèÿ.
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Çàèíòåðåñîâàííîñòü ïîòåíöèàëüíûõ èíâåñòîðîâ âî
ìíîãîì çàâèñèò îò ýêîíîìè÷åñêîé ñîñòîÿòåëüíîñòè
ôèðì, à òàêæå ñòåïåíè óñòîé÷èâîñòè èõ ôèíàíñîâîãî ñî-
ñòîÿíèÿ. Ýòè ïàðàìåòðû ÿâëÿþòñÿ îäíèìè èç ñàìûõ ãëàâ-
íûõ, ïîñêîëüêó â íàèáîëüøåé ìåðå õàðàêòåðèçóþò èíâå-
ñòèöèîííóþ ïðèâëåêàòåëüíîñòü òîãî èëè èíîãî ïðåäïðè-
ÿòèÿ.

Òåì íå ìåíåå, ñòîèò îòìåòèòü, ÷òî äàæå â íàøè äíè
ìåòîäîëîãèÿ àíàëèçà è îöåíêè èíâåñòèöèîííîé ïðèâëå-
êàòåëüíîñòè õîçÿéñòâóþùèõ ñóáúåêòîâ åù¸ íå äîñòàòî÷-
íà ðàçðàáîòàíà, à ïîòîìó òðåáóåò äàëüíåéøåãî óñîâåð-
øåíñòâîâàíèÿ è àêòóàëèçàöèè.

Ñåãîäíÿ ïðàêòè÷åñêè äëÿ ëþáîé íèøè áèçíåñà õàðàê-
òåðåí ÷ðåçâû÷àéíî âûñîêèé óðîâåíü êîíêóðåíöèè. Äëÿ
òîãî ÷òîáû, íå òîëüêî âûæèòü â äàííîé ñðåäå, à òàêæå çà-
íÿòü êîíêóðåíòíûå ïîçèöèè, êîìïàíèè âûíóæäåíû íå-
ïðåðûâíî ðàçâèâàòüñÿ, çàèìñòâóÿ ïåðåäîâîé ìèðîâîé
îïûò, îñâàèâàÿ íîâûå òåõíîëîãèè, ðàñøèðÿÿ ñôåðû äåÿ-
òåëüíîñòè. Èìåííî ïðè òàêîì äèíàìè÷íîì ðàçâèòèè,
ïðèõîäèò ïîíèìàíèå òîãî, ÷òî äàëüíåéøåå ðàçâèòèå
ôèðìû íå ïðåäñòàâëÿåòñÿ âîçìîæíûì áåç ïðèòîêà èíâå-
ñòèöèé.

Òàêèì îáðàçîì, èíâåñòèöèè íàäåëÿþò êîìïàíèè êîí-
êóðåíòíûìè ïðåèìóùåñòâàìè è î÷åíü ÷àñòî âûñòóïàþò â
êà÷åñòâå íàèáîëåå ìîùíîãî ñðåäñòâà ðîñòà. ×ðåçâû÷àé-
íî âàæíûì äëÿ èíâåñòîðîâ ÿâëÿåòñÿ àíàëèç è îöåíêà èí-
âåñòèöèîííîé ïðèâëåêàòåëüíîñòè ïðåäïðèÿòèÿ, ïîñêîëü-
êó ýòî äàåò âîçìîæíîñòü ìèíèìèçèðîâàòü ðèñê íåïðà-
âèëüíîãî âëîæåíèÿ ñðåäñòâ.

Îáçîð ëèòåðàòóðû

Àíàëèç ýêîíîìè÷åñêîé ëèòåðàòóðû è õîçÿéñòâåííîé
ïðàêòèêè äàåò îñíîâàíèå óòâåðæäàòü, ÷òî ïðåäïðèÿòèå íå
ìîæåò îòêàçàòüñÿ îò èíâåñòèðîâàíèÿ. Ýòî ïðîòèâîðå÷èò
åãî æèçíåííîìó öèêëó, äåëàåò åãî àáñîëþòíî íåçàùè-
ùåííûì íà ôîíå äðóãèõ ïðåäïðèÿòèé-êîíêóðåíòîâ. Ïðà-
âîìåðíî ãîâîðèòü äàæå î òîì, ÷òî îòêàç îò èíâåñòèöèé -
ýòî ñàìûé çíà÷èòåëüíûé ðèñê, êîòîðîìó ìîæåò ïîäâåðã-
íóòü ñåáÿ ïðåäïðèÿòèå [2]. Îí âî ìíîãîì ðàâíîñèëåí áàí-
êðîòñòâó ïðåäïðèÿòèÿ. Ðåàëèçàöèÿ èíâåñòèöèîííîãî
ïðîåêòà ïîçâîëÿåò ôèðìå àäàïòèðîâàòüñÿ ê ìàêðîýêîíî-
ìè÷åñêèì ðåàëèÿì, ê èçìåíåíèÿì âî âíåøíåé ñðåäå,
ïðåäâîñõèùàÿ èõ.

Â êà÷åñòâå òåîðåòè÷åñêîé îñíîâû èññëåäîâàíèÿ ïî
òåìàòèêè "óïðàâëåíèå èíâåñòèöèîííîé ïðèâëåêàòåëüíî-
ñòüþ ïðåäïðèÿòèÿ" âûñòóïèëè òðóäû îòå÷åñòâåííûõ ýêî-
íîìèñòîâ ïî âîïðîñàì èíâåñòèöèé è èíâåñòèöèîííîé ïî-
ëèòèêè ïðåäïðèÿòèÿ: Áëàíêà Á.À., Âèëåíñêîãî Ï.Ë., Ëèï-
ñèöà È.Â., Ñåðãååâà À.À., Êîâàëåâà Â.Â., Ëþáóøèíà Í.Ï.,
Ñàâèöêîé Ã.Â. è äð., à òàêæå ìàòåðèàëû ïåðèîäè÷åñêîé
ïå÷àòè.

Âîïðîñû è ðàçðàáîòêè ìåòîäèêè îöåíêè èíâåñòèöè-
îííîé ïðèâëåêàòåëüíîñòè ïðåäïðèÿòèé èçó÷àþòñÿ â ðàç-
ëè÷íûõ çàðóáåæíûõ è îòå÷åñòâåííûõ íàó÷íûõ øêîëàõ.

Èññëåäîâàíèþ ïðîöåññîâ èíâåñòèðîâàíèÿ, ïðîáëåì
ïðèâëå÷åíèÿ êàïèòàëà, ïðîöåññîâ ïðèíÿòèÿ èíâåñòîðà-
ìè ðåøåíèé î âëîæåíèè ñðåäñòâ ïîñâÿùåíû ðàáîòû òà-
êèõ èçâåñòíûõ çàðóáåæíûõ ó÷åíûõ-ýêîíîìèñòîâ, êàê Ô.
Áåðãåð, JI. Ãèòìàí, Á. Ãðýì, Ì. Äæîíê, Äæ. Êåéíñ, Ò. Êîóï-
ëåíä, Ê. Ìàêêîíåë, Ä. Ìîððèñ, Ì. Ñêîòò è äð. Èìè áûëè
ñîçäàíû òåîðèè óïðàâëåíèÿ èíâåñòèöèÿìè, ýôôåêòèâ-
íîñòè è ðèñêà âëîæåíèé, òåîðèè ïîðòôåëüíûõ èíâåñòè-
öèé, à òàê æå òåîðèÿ ôóíäàìåíòàëüíîãî àíàëèçà, îáîñ-
íîâûâàþùàÿ ïðèíÿòèå ðåøåíèé î âëîæåíèÿõ â àêöèè
êîìïàíèé.

Ïðîáëåìû èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè è ðîëü ãî-
ñóäàðñòâà â àêòèâèçàöèè èíâåñòèöèé, îáîñíîâàíèå ýô-
ôåêòèâíîñòè è ðèñêîâ èíâåñòèðîâàíèÿ, îöåíêà èíâåñòè-
öèîííîé ïðèâëåêàòåëüíîñòè èññëåäîâàëèñü ðîññèéñêè-
ìè ó÷åíûìè: È.Ò. Áàëàáàíîâûì, Þ.Â. Áîãàòèíûì, Å.Ã. Âå-
ëè÷êî, À.Ã. Ãðàèáåðãîì, À.Ã. Ãðÿçíîâîé, Â.Ï. Êîâàëåâûì,
Ì.Í. Êðåéíèíîé, Ð.Ñ. Ñàéôóëèíûì, Å.Ñ. Ñòîÿíîâîé, À.Ä.
Øåðåìåòîì, è äð.

Àíàëèç çàïàäíûõ ìåòîäèê îöåíêè ñ ó÷åòîì ðîññèé-
ñêîé ñïåöèôèêè ðàññìàòðèâàåòñÿ â ðàáîòàõ Â.Â. Áî÷à-
ðîâà, À.Ã. Ãðÿçíîâîé, Â.Ï. Êîâàëåâà, Â.Å. Ëåîíòüåâà.

Âîïðîñû óïðàâëåíèÿ ïðèâëå÷åíèåì êàïèòàëà è îöåí-
êè ñòîèìîñòè àêöèé íà îñíîâå êîýôôèöèåíòà èíâåñòè-
öèîííîé ïðèâëåêàòåëüíîñòè îïèñàíû â ðàáîòàõ Å.Ã. Ïàò-
ðóøåâîé.

Àíàëèç òðóäîâ îòå÷åñòâåííûõ è çàðóáåæíûõ ó÷åíûõ-
ýêîíîìèñòîâ ïîêàçûâàåò, ÷òî â íèõ îáñóæäàþòñÿ ïðå-
èìóùåñòâåííî âîïðîñû îöåíêè ýôôåêòèâíîñòè è ïðè-
âëåêàòåëüíîñòè óæå ïðèâëå÷åííîãî êàïèòàëà, îòäåëüíûõ
èíâåñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ.

Çàïàäíûå ó÷åíûå èññëåäóþò ïðîáëåìó îöåíêè èíâå-
ñòèöèîííîé ïðèâëåêàòåëüíîñòè ïðåäïðèÿòèÿ íà îñíîâå
ôóíäàìåíòàëüíîãî àíàëèçà öåííûõ áóìàã êîìïàíèé-
ýìèòåíòîâ, ÷òî íåïðèìåíèìî äëÿ ðîññèéñêîé äåéñòâè-
òåëüíîñòè â âèäó íåðàçâèòîñòè ôîíäîâîãî ðûíêà.

Îòå÷åñòâåííûå àâòîðû â òðóäàõ ïî îöåíêå èíâåñòè-
öèîííîé ïðèâëåêàòåëüíîñòè ÷àñòî îòîæäåñòâëÿþò åå ïî-
êàçàòåëÿì ôèíàíñîâîãî ñîñòîÿíèÿ ïðåäïðèÿòèÿ, à âêëþ-
÷åíèå â îöåíêó äðóãèõ ïîêàçàòåëåé, êàê ïðàâèëî, íå ñî-
ïðîâîæäàåòñÿ îáîñíîâàíèåì èõ ïîëíîòû è äîñòàòî÷íîñ-
òè. Ïðåäëàãàåìûå æå îòå÷åñòâåííûìè ýêîíîìèñòàìè
ðåéòèíãîâûå îöåíêè ïðèâëåêàòåëüíîñòè ïðåäïðèÿòèé íå
îðèåíòèðîâàíû íà îòäåëüíûå ãðóïïû èíâåñòîðîâ è íå
ó÷èòûâàþò ðåãèîíàëüíûõ îñîáåííîñòåé ïðîáëåìû ïðè-
âëå÷åíèÿ èíâåñòèöèé [3, 9, 11].
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Êðîìå òîãî, â òðóäàõ ðîññèéñêèõ ýêîíîìèñòîâ ïî îá-
ñóæäàåìîé ïðîáëåìå ïðàêòè÷åñêè íå íàõîäèò îòðàæåíèÿ
ñòîèìîñòíîé àñïåêò îöåíêè, êàê îäèí èç êðèòåðèåâ âûáî-
ðà èíâåñòîðîì îáúåêòà âëîæåíèÿ, ÷òî øèðîêî èñïîëüçó-
åòñÿ â çàïàäíîé òåîðèè ôóíäàìåíòàëüíîãî àíàëèçà.

Òàêèì îáðàçîì, â óñëîâèÿõ, ñêëàäûâàþùåéñÿ â Ðîñ-
ñèè, â ðàìêàõ ðåñòðóêòóðèçàöèè ýêîíîìèêè, íîâîé èíâå-
ñòèöèîííîé ñðåäû òåîðèÿ, ìåòîäîëîãèÿ è ñîâðåìåííûå
ìåòîäû îöåíêè èíâåñòèöèîííîé ïðèâëåêàòåëüíîñòè
ïðåäïðèÿòèÿ èìåþò ðÿä íåäîñòàòêîâ. Îñòàëèñü íåèññëå-
äîâàííûìè âîïðîñû âûÿâëåíèÿ è àíàëèçà îñíîâíûõ ôàê-
òîðîâ, âëèÿþùèõ íà èíâåñòèöèîííóþ ïðèâëåêàòåëüíîñòü
ñ ó÷åòîì ðåãèîíàëüíîé îñîáåííîñòè. Ïî÷òè ïîëíîñòüþ
îòñóòñòâóþò êîíêðåòíûå ìåòîäèêè îöåíêè èíâåñòèöèîí-
íîé ïðèâëåêàòåëüíîñòè ïðåäïðèÿòèÿ íà îñíîâå ñòîèìî-
ñòíûõ êàòåãîðèé îöåíêè. Àêòóàëüíîñòü è ñîñòîÿíèå èñ-
ñëåäîâàíèÿ óêàçàííûõ ïðîáëåì ïðåäîïðåäåëèëè öåëü è
çàäà÷è äàííîãî èññëåäîâàíèÿ.

Ìàòåðèàëû è ìåòîäû

Îñíîâíîé öåëüþ äàííîé ðàáîòû âûñòóïàåò èçó÷åíèå
òåîðåòè÷åñêèõ îñíîâ àíàëèçà è îöåíêè èíâåñòèöèîííîé
ïðèâëåêàòåëüíîñòè ïðåäïðèÿòèÿ.

Äîñòèæåíèå ïîñòàâëåííîé öåëè îáåñïå÷èâàåòñÿ ïî-
ñòàíîâêîé è ðåøåíèåì ñëåäóþùèõ çàäà÷:

◆ ïðîàíàëèçèðîâàòü, ñóùåñòâóþùèå ìåòîäû îöåí-
êè èíâåñòèöèîííîé ïðèâëåêàòåëüíîñòè ïðåäïðèÿòèé, à
òàêæå îïðåäåëèòü âîçìîæíîñòü èõ èñïîëüçîâàíèÿ ñ ïî-
çèöèè èíâåñòîðîâ;

◆ îïðåäåëèòü êëþ÷åâûå ïîêàçàòåëè ôîðìèðîâà-
íèÿ èíâåñòèöèîííîé ïðèâëåêàòåëüíîñòè ïðåäïðèÿòèÿ;

◆ óòî÷íèòü ýêîíîìè÷åñêèé ñìûñë èíâåñòèöèîííîé
ïðèâëåêàòåëüíîñòè ïðåäïðèÿòèÿ;

◆ ïðîâåñòè îòáîð íàèáîëåå çíà÷èìûõ ôàêòîðîâ
èíâåñòèöèîííîé ïðèâëåêàòåëüíîñòè ïðåäïðèÿòèÿ;

◆ èçó÷èòü òåîðåòè÷åñêèå îñíîâû ìåõàíèçìà àíà-
ëèçà è îöåíêè èíâåñòèöèîííîé ïðèâëåêàòåëüíîñòè ïðåä-
ïðèÿòèÿ.

Îáúåêòîì ðàáîòû ÿâëÿþòñÿ òåîðåòè÷åñêèå îñíîâû
àíàëèçà è îöåíêè èíâåñòèöèîííîé ïðèâëåêàòåëüíîñòè
ïðåäïðèÿòèé.

Ïðåäìåòîì ðàáîòû âûñòóïàþò îñíîâíûå èíñòðóìåíòû
è ìåòîäû àíàëèçà è îöåíêè èíâåñòèöèîííîé ïðèâëåêà-
òåëüíîñòè ïðåäïðèÿòèé, à òàêæå îñíîâíûå ôàêòîðû âëè-
ÿíèÿ íà íå¸.

Òåîðåòè÷åñêîé è ìåòîäîëîãè÷åñêîé îñíîâàìè èññëå-
äîâàíèÿ ïîñëóæèëè íàó÷íûå ðàáîòû ðîññèéñêèõ è çàðó-
áåæíûõ ó÷åíûõ â îáëàñòè àíàëèçà èíâåñòèöèîííîé ïðè-
âëåêàòåëüíîñòè ïðåäïðèÿòèé, à òàêæå çàêîíîäàòåëüíûå
è íîðìàòèâíûå àêòû ôåäåðàëüíûõ è ðåãèîíàëüíûõ îðãà-

íîâ âëàñòè, ðåãëàìåíòèðóþùèå èíâåñòèöèîííûå ïðî-
öåññû. Â ðàáîòå èñïîëüçîâàíû ìàòåðèàëû ïåðèîäè÷åñ-
êîé ïå÷àòè è íàó÷íî-ïðàêòè÷åñêèõ êîíôåðåíöèé ïî âî-
ïðîñàì èíâåñòèöèîííîãî àíàëèçà è èíâåñòèöèîííîãî
ðàíæèðîâàíèÿ.

Ïîêàçàòåëè è ìåòîäû àíàëèçà 
èíâåñòèöèîííîé ïðèâëåêàòåëüíîñòè 
ïðåäïðèÿòèÿ

Ïðè îöåíêå èíâåñòèöèîííîé ïðèâëåêàòåëüíîñòè
ïðåäïðèÿòèÿ ðàññìàòðèâàþò ñëåäóþùèå àñïåêòû: ïðè-
âëåêàòåëüíîñòü ïðîäóêöèè ïðåäïðèÿòèÿ, êàäðîâàÿ, èííî-
âàöèîííàÿ, ôèíàíñîâàÿ, òåððèòîðèàëüíàÿ, ñîöèàëüíàÿ
ïðèâëåêàòåëüíîñòü.

Àíàëèç ïðèâëåêàòåëüíîñòè ïðîäóêöèè ïðåäïðèÿòèÿ
äëÿ ëþáîãî èíâåñòîðà - ýòî åå êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòü íà
âíóòðåííåì è âíåøíåì ðûíêå. Êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòü
ïðîäóêöèè - ìíîãîàñïåêòíûé ïîêàçàòåëü, ñëàãàåìûé èç
ñëåäóþùèõ ôàêòîðîâ:

◆ àíàëèç óðîâíÿ êà÷åñòâà ïðîäóêöèè - åå ñîîòâåò-
ñòâèå îòå÷åñòâåííûì è ìåæäóíàðîäíûì ñòàíäàðòàì, íà-
ëè÷èå ìåæäóíàðîäíûõ ñåðòèôèêàòîâ êà÷åñòâà ïðîäóê-
öèè, íàäåæíîñòü, äîëãîâå÷íîñòü, ñîîòâåòñòâèå ìîäå è ò.ä.;

◆ àíàëèç óðîâíÿ öåí íà ïðîäóêöèþ, åãî ñîîòíåñå-
íèå ñ öåíàìè êîíêóðåíòîâ è öåíàìè íà òîâàðû-çàìåíè-
òåëè;

◆ àíàëèç óðîâíÿ äèâåðñèôèêàöèè, òî åñòü ìíîãî-
ïðîôèëüíîñòè ôèðìû, åå ñïîñîáíîñòü âûæèâàòü â óñëî-
âèÿõ ðàçíîé ðåíòàáåëüíîñòè ïðîèçâîäèìûõ èçäåëèé.

Îáîáùàþùèì ïîêàçàòåëåì àíàëèçà êîíêóðåíòîñïî-
ñîáíîñòè ïðîäóêöèè è åå èíâåñòèöèîííîé ïðèâëåêàòåëü-
íîñòè ÿâëÿåòñÿ öåíà. Îíà ôîðìèðóåòñÿ ïîä âëèÿíèåì
ñïðîñà è ïðåäëîæåíèÿ è ìîæåò êîñâåííî âûðàæàòü êîí-
êóðåíòîñïîñîáíîñòü ïóòåì èõ ñîïîñòàâëåíèÿ.

Àíàëèç êàäðîâîé ïðèâëåêàòåëüíîñòè ïðåäïðèÿòèÿ õà-
ðàêòåðèçóåòñÿ òðåìÿ ñëàãàåìûìè:

◆ äåëîâûìè êà÷åñòâàìè ðóêîâîäèòåëÿ è åãî "êî-
ìàíäû";

◆ êà÷åñòâîì "êàäðîâîãî ÿäðà" (ðàáîòíèêîâ âûñøåé
êâàëèôèêàöèè);

◆ êà÷åñòâîì ïåðñîíàëà â öåëîì.

Àíàëèç èííîâàöèîííîé ïðèâëåêàòåëüíîñòè ïðåäïðè-
ÿòèÿ - ýòî ýôôåêò îò ñðåäíåñðî÷íûõ è äîëãîñðî÷íûõ èí-
âåñòèöèé â íîâîââåäåíèÿ íà ïðåäïðèÿòèè.

Ïðè àíàëèçå èííîâàöèîííîé ïðèâëåêàòåëüíîñòè
ïðåäïðèÿòèÿ ó÷èòûâàåòñÿ íàëè÷èå:

◆ ñòðàòåãèè òåõíè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ ïðîèçâîäñòâà,
êàê îñíîâû âñåõ äðóãèõ èííîâàöèé;

◆ ïðîãðàììû èíâåñòèðîâàíèÿ ïðîèçâîäñòâà èç
ðàçëè÷íûõ èñòî÷íèêîâ.
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Îáû÷íî èñïîëüçóþòñÿ ñëåäóþùèå ïîêàçàòåëè: ñòðóê-
òóðà îñíîâíûõ ñðåäñòâ è ýôôåêòèâíîñòü èõ èñïîëüçîâà-
íèÿ, èñòî÷íèêè òåõíè÷åñêîãî îáíîâëåíèÿ ïðîèçâîäñòâà,
äîëÿ ïðèáûëè íà òåõíè÷åñêîå ïåðåâîîðóæåíèå ïðåäïðè-
ÿòèÿ.

Àíàëèç òåððèòîðèàëüíîé ïðèâëåêàòåëüíîñòè ïðåä-
ïðèÿòèÿ äëÿ èíâåñòîðîâ îïðåäåëÿåòñÿ ñëåäóþùèìè ôàê-
òîðàìè:

◆ óäàëåííîñòü ïðåäïðèÿòèÿ îò îñíîâíûõ òðàíñ-
ïîðòíûõ ìàãèñòðàëåé, ñâÿçûâàþùèé ãîðîä ñ äðóãèìè ðå-
ãèîíàìè, íàëè÷èå ïîäúåçäíûõ ïóòåé äëÿ ïåðåâîçêè ãðó-
çîâ;

◆ óäàëåííîñòü ïðåäïðèÿòèÿ îò öåíòðà ãîðîäà, ãäå
ñîñðåäîòî÷åíû ó÷ðåæäåíèÿ ìåñòíîé âëàñòè, ëèäèðóþùèå
îðãàíèçàöèè ðûíî÷íîé èíôðàñòðóêòóðû è ò.ä.;

◆ öåíà çåìëè, êîòîðàÿ âî ìíîãîì äèôôåðåíöèðó-
åòñÿ â çàâèñèìîñòè îò íàçâàííûõ âûøå êðèòåðèåâ.

Ñîöèàëüíàÿ ïðèâëåêàòåëüíîñòü ïðåäïðèÿòèÿ îïðåäå-
ëÿåòñÿ ñîöèàëüíîé çàùèùåííîñòüþ ðàáîòíèêîâ äàííîãî
ïðåäïðèÿòèÿ. Ïîêàçàòåëåì ñîöèàëüíîé ïðèâëåêàòåëüíî-
ñòè ïðåäïðèÿòèÿ ìîæíî ñ÷èòàòü êîýôôèöèåíò ñîöèàëü-
íîé ïðèâëåêàòåëüíîñòè, ðàññ÷èòûâàåìûé êàê îòíîøåíèå
ñðåäíåé çàðàáîòíîé ïëàòû îäíîãî ðàáîòíèêà ê ñòîèìîñòè
ðàöèîíàëüíîé ïîòðåáèòåëüñêîé êîðçèíû â ðåãèîíå.

Àíàëèç ôèíàíñîâîé ïðèâëåêàòåëüíîñòè ïðåäïðèÿòèÿ
çàêëþ÷àåòñÿ â ìèíèìèçàöèè çàòðàò è ìàêñèìèçàöèè
ïðèáûëè. Ýòî ìíîãîêîìïîíåíòíîå ïîíÿòèå, ñêëàäûâàþ-
ùååñÿ èç ìíîæåñòâà ïîêàçàòåëåé, ðàññ÷èòûâàåìûõ íà
îñíîâå îò÷åòíûõ äîêóìåíòîâ ïðåäïðèÿòèÿ.

Ïîêàçàòåëè ôèíàíñîâîãî ïîëîæåíèÿ ïðåäïðèÿòèÿ ÿâ-
ëÿþòñÿ íàèáîëåå ñóùåñòâåííûìè äëÿ èíâåñòîðîâ.

Âûäåëÿþò ñëåäóþùèå ýòàïû îöåíêè ôèíàíñîâîé ïðè-
âëåêàòåëüíîñòè ïðåäïðèÿòèÿ:

◆ ïåðâûé ýòàï ïðåäïîëàãàåò ðàáîòó ñ òàêèìè îò-
÷åòíûìè äîêóìåíòàìè, êàê áóõãàëòåðñêèé áàëàíñ è îò÷åò
î ôèíàíñîâûõ ðåçóëüòàòàõ. Íà èõ îñíîâå îñóùåñòâëÿåòñÿ
ðàñ÷åò ïîêàçàòåëåé, õàðàêòåðèçóþùèõ ðàçëè÷íûå ñòîðî-
íû ôèíàíñîâîé ïðèâëåêàòåëüíîñòè;

◆ âòîðîé ýòàï - ìåòîäîëîãè÷åñêèé. Îí çàêëþ÷àåò-
ñÿ â ãðóïïèðîâêå ïîêàçàòåëåé ïî îáîáùàþùèì êðèòåðè-
ÿì. Ïðåäëàãàþòñÿ ïÿòü îñíîâíûõ íàïðàâëåíèé àíàëèçà
ôèíàíñîâîãî ïîëîæåíèÿ ïðåäïðèÿòèÿ:

a. ñòðóêòóðà èìóùåñòâà;
b. ïîêàçàòåëè ëèêâèäíîñòè;
c. ïîêàçàòåëè äîëãîñðî÷íîé ôèíàíñîâîé 
óñòîé÷èâîñòè;
d. ïîêàçàòåëè äåëîâîé àêòèâíîñòè; 
e. ïîêàçàòåëè ðåíòàáåëüíîñòè; 

◆ òðåòèé ýòàï îöåíêè ñîñòîèò èç äâóõ ÷àñòåé:
a. ðàñ÷åòà ñóììàðíûõ êîýôôèöèåíòîâ
îòêëîíåíèé çíà÷åíèé êàæäîãî ñðàâíèâàåìîãî

ïîêàçàòåëÿ îò ýòàëîííîé âåëè÷èíû;
b. îïðåäåëåíèå êëàññà êðåäèòîñïîñîáíîñòè 
çàåìùèêà [6, 7].

Òàêèì îáðàçîì, ïðè îöåíêå ôèíàíñîâîé ïðèâëåêà-
òåëüíîñòè ïðåäïðèÿòèÿ èñïîëüçóþòñÿ òàêèå ïîêàçàòåëè
êàê ðåíòàáåëüíîñòü ïðåäïðèÿòèÿ, ëèêâèäíîñòü àêòèâîâ,
ôèíàíñîâàÿ óñòîé÷èâîñòü.

Îöåíêó òåêóùåãî ñîñòîÿíèÿ íåîáõîäèìî íà÷èíàòü ñ
àíàëèçà èìóùåñòâåííîãî ïîëîæåíèÿ ïðåäïðèÿòèÿ, êîòî-
ðîå õàðàêòåðèçóåòñÿ ñîñòàâîì è ñîñòîÿíèåì àêòèâîâ [8,
10]. Ãîâîðÿ îá àíàëèçå èìóùåñòâåííîãî ïîëîæåíèÿ, ñëå-
äóåò èìåòü â âèäó íå òîëüêî ïðåäìåòíî-âåùåñòâåííóþ
õàðàêòåðèñòèêó, íî è äåíåæíóþ îöåíêó, ïîçâîëÿþùóþ ñó-
äèòü îá îïòèìàëüíîñòè, âîçìîæíîñòè è öåëåñîîáðàçíîñ-
òè âëîæåíèÿ ôèíàíñîâûõ ðåçóëüòàòîâ â àêòèâû ïðåäïðè-
ÿòèÿ. Èìóùåñòâåííîå è ôèíàíñîâîå ïîëîæåíèå ïðåäïðè-
ÿòèÿ ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé äâå ñòîðîíû ýêîíîìè÷åñêîãî
ïîòåíöèàëà, êîòîðûå òåñíî âçàèìîñâÿçàíû.

Àíàëèç ñòðóêòóðû èìóùåñòâà ïðîèçâîäèòñÿ íà îñíîâå
ñðàâíèòåëüíîãî àíàëèòè÷åñêîãî áàëàíñà, êîòîðûé âêëþ-
÷àåò â ñåáÿ è âåðòèêàëüíûé, è ãîðèçîíòàëüíûé àíàëèç.
Ñòðóêòóðà ñòîèìîñòè èìóùåñòâà äàåò îáùåå ïðåäñòàâëå-
íèå î ôèíàíñîâîì ñîñòîÿíèè ïðåäïðèÿòèÿ. Îíà ïîêàçû-
âàåò äîëþ êàæäîãî ýëåìåíòà â àêòèâàõ è ñîîòíîøåíèå
çàåìíûõ è ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ, ïîêðûâàþùèõ èõ â ïàñ-
ñèâàõ. Ñîïîñòàâëÿÿ ñòðóêòóðíûå èçìåíåíèÿ â àêòèâå è
ïàññèâå, ìîæíî ñäåëàòü âûâîä î òîì, ÷åðåç êàêèå èñòî÷-
íèêè â îñíîâíîì ïîñòóïàëè íîâûå ñðåäñòâà è â êàêèå àê-
òèâû ýòè íîâûå ñðåäñòâà âëîæåíû.

Àíàëèç ëèêâèäíîñòè áàëàíñà. Âàæíåéøèì ïîêàçàòå-
ëåì ôèíàíñîâîãî ïîëîæåíèÿ ïðåäïðèÿòèÿ ÿâëÿåòñÿ
îöåíêà åãî ïëàòåæåñïîñîáíîñòè, ïîä êîòîðîé ïîíèìàåòñÿ
ñïîñîáíîñòü ïðåäïðèÿòèÿ ñâîåâðåìåííî è â ïîëíîì îáú-
åìå ïðîèçâåñòè ðàñ÷åòû ïî êðàòêîñðî÷íûì îáÿçàòåëüñò-
âàì ïåðåä êîíòðàãåíòàìè.

Ïóòè ïîâûøåíèÿ èíâåñòèöèîííîé 
ïðèâëåêàòåëüíîñòè ïðåäïðèÿòèÿ

Îòðèöàòåëüíàÿ äèíàìèêà îñíîâíûõ ìàêðîýêîíîìè÷å-
ñêèõ ïîêàçàòåëåé, íèçêèå òåìïû íàó÷íî-òåõíè÷åñêîãî
ïðîãðåññà, ÷àñòûå êîëåáàíèÿ êîíúþíêòóðû èíâåñòèöèîí-
íîãî ðûíêà, íåïîñòîÿíñòâî ãîñóäàðñòâåííîé èíâåñòèöè-
îííîé ïîëèòèêè è ôîðì ðåãóëèðîâàíèÿ èíâåñòèöèîííîé
äåÿòåëüíîñòè íå ïîçâîëÿþò ñåãîäíÿ ýôôåêòèâíî óïðàâ-
ëÿòü èíâåñòèöèÿìè íà îòå÷åñòâåííûõ ïðåäïðèÿòèÿõ íà
îñíîâå ëèøü ðàíåå íàêîïëåííîãî îïûòà è òðàäèöèîííûõ
ìåòîäîâ.

Ìíîãèå ïðîáëåìû ôîðìèðîâàíèÿ èíâåñòèöèîííîãî
ïðîöåññà îáóñëîâëåíû îòñóòñòâèåì ÷åòêî ðàçðàáîòàííîé
ñèñòåìû ïðèíöèïîâ èíâåñòèöèîííîé ïîëèòèêè, êîòîðàÿ
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áû ñïîñîáñòâîâàëà ôîðìèðîâàíèþ áëàãîïðèÿòíîãî èí-
âåñòèöèîííîãî êëèìàòà â Ðîññèè. Òàêàÿ ñèñòåìà ïðèçâà-
íà îáåñïå÷èâàòü åäèíñòâî èíâåñòèöèîííîãî ïðîñòðàí-
ñòâà íà âñåé òåððèòîðèè Ðîññèè, òî åñòü îáåñïå÷èâàòü
ñâîáîäíîå ïåðåìåùåíèå ôèíàíñîâîãî êàïèòàëà, èíâåñ-
òèöèîííûõ òîâàðîâ è ñòðîèòåëüíûõ óñëóã. Îíà äîëæíà ñî-
çäàâàòü åäèíñòâî óñëîâèé ýêîíîìè÷åñêîãî è ïðàâîâîãî
ðåãóëèðîâàíèÿ èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè, åå èíôîð-
ìàöèîííîãî îáåñïå÷åíèÿ.

Ñåãîäíÿ ýôôåêòèâíîñòü èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíî-
ñòè ïðîìûøëåííîãî ïðåäïðèÿòèÿ â çíà÷èòåëüíîé ñòåïå-
íè çàâèñèò îò îðãàíèçàöèè óïðàâëåíèÿ èíâåñòèöèîííîé
äåÿòåëüíîñòüþ â êîìïàíèè. Ïðèíÿòèå ðåøåíèé îá èíâåñ-
òèöèÿõ ÿâëÿåòñÿ íàèáîëåå ñëîæíîé è âàæíîé çàäà÷åé óï-
ðàâëåíèÿ, â ñâÿçè ñ ÷åì âîçíèêàåò íåîáõîäèìîñòü èíòåã-
ðàöèè äåÿòåëüíîñòè âñåõ ó÷àñòíèêîâ ïðîöåññà óïðàâëå-
íèÿ èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòüþ êîìïàíèè, êîòîðóþ
âîçìîæíî ðåàëèçîâàòü òîëüêî ÷åðåç åäèíóþ ñòðóêòóðó
óïðàâëåíèÿ èíâåñòèöèÿìè â ðàìêàõ ñóùåñòâóþùåé îðãà-
íèçàöèîííîé ñòðóêòóðû óïðàâëåíèÿ.

Ïîâûøåíèå èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè êîìïàíèè
âîçìîæíî ÷åðåç ïîâûøåíèå ýôôåêòèâíîñòè ðåàëüíûõ
èíâåñòèöèé, êîòîðàÿ ôîðìèðóåòñÿ íà äâóõ îñíîâíûõ ñòà-
äèÿõ - îáîñíîâàíèÿ èëè ðàçðàáîòêè èíâåñòèöèîííîãî
ïðîåêòà, è ðåàëèçàöèè ïðîåêòà, íî ðåàëüíî ïðîÿâëÿåòñÿ
ýôôåêòèâíîñòü èíâåñòèöèé òîëüêî íà ñòàäèè ôóíêöèî-
íèðîâàíèÿ áóäóùåãî ïðîåêòà êîìïàíèè.

Ïîâûøåíèå ýôôåêòèâíîñòè èíâåñòèöèîííîé äåÿ-
òåëüíîñòè íà ñòàäèè ðàçðàáîòêè èíâåñòèöèîííîãî ïðîåê-
òà ìîæåò áûòü äîñòèãíóòî, ïî íàøåìó ìíåíèþ, çà ñ÷åò ñî-
êðàùåíèÿ ñðîêà ïðîåêòèðîâàíèÿ; âêëþ÷åíèå â ïðîåêò
ïðîãðåññèâíûõ ôîðì ðåàëèçàöèè ïðîåêòà; øèðîêîãî
ïðèìåíåíèÿ òàì, ãäå ýòî âîçìîæíî è öåëåñîîáðàçíî, òà-
êèõ òèïîâûõ ïðîåêòîâ, êîòîðûå óæå îïðàâäàëè ñåáÿ íà
ïðàêòèêå, ÷òî ïîçâîëèò â çíà÷èòåëüíîé ìåðå ñíèçèòü çà-
òðàòû íà ïðîåêòèðîâàíèå, à òàêæå ðåçêî óìåíüøèòü ðèñ-
êè; ïðèìåíåíèå â ïðîåêòàõ ñàìûõ ïåðåäîâûõ òåõíîëîãèé ñ
ó÷åòîì îòå÷åñòâåííûõ è çàðóáåæíûõ äîñòèæåíèé; îñíà-
ùåíèÿ ïðîåêòíîãî îòäåëà êîìïàíèè ñèñòåìàìè àâòîìà-
òèçèðîâàííîãî ïðîåêòèðîâàíèÿ; ïîâûøåíèÿ îáùåãî òåõ-
íè÷åñêîãî óðîâíÿ ïðîåêòèðîâàíèÿ.

Êàæäûé èíâåñòèöèîííûé ïðîåêò äîëæåí  ïðîõîäèòü
èíäèâèäóàëüíóþ ïðîöåäóðó òåõíè÷åñêîãî, ãåîëîãè÷åñêî-
ãî, ýêîíîìè÷åñêîãî îáîñíîâàíèÿ ñ ýêñïåðòíûì çàêëþ÷å-
íèåì ñïåöèàëèñòîâ êîìïàíèè î ïðîèçâîäñòâåííîé öåëå-
ñîîáðàçíîñòè è èíâåñòèöèîííîé ïðèâëåêàòåëüíîñòè.

Â ðàìêàõ ïðîöåññà ñîâåðøåíñòâîâàíèÿ èíâåñòèöè-
îííîé ïîëèòèêè ðåãëàìåíò âçàèìîäåéñòâèÿ ó÷àñòíèêîâ
èíâåñòèöèîííîãî ïðîöåññà äîëæåí ôîðìèðîâàòüñÿ íà
ïðèíöèïàõ ñêâîçíîãî ïëàíèðîâàíèÿ èíâåñòèöèîííûõ
ïðîåêòîâ.

Êëþ÷åâûìè ìîìåíòàìè òàêîãî ïîäõîäà ÿâëÿþòñÿ ñëå-
äóþùèå: 

◆ èíâåñòèöèîííàÿ ïðîãðàììà îïðåäåëÿåòñÿ êàê
íàáîð èíâåñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ, ïðèíÿòûõ ê ðåàëèçàöèè.
Èíâåñòèöèîííûå ïðîåêòû ïðèíèìàþòñÿ ê ðåàëèçàöèè â
ñîñòàâå èíâåñòèöèîííîé ïðîãðàììû îäèí ðàç âíå çàâè-
ñèìîñòè îò èõ äëèòåëüíîñòè;

◆ ïðîöåññ ïîñòàíîâêè èíâåñòèöèîííîé çàäà÷è
äîëæåí áûòü îòäåëåí îò ïðîöåññà âûáîðà åå îïòèìàëüíî-
ãî ðåøåíèÿ, ýòî ïîçâîëèò ñíèçèòü èíâåñòèöèîííûå ðèñêè
è ïîâûñèòü ýôôåêòèâíîñòü èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñ-
òè;

◆ ìåðîïðèÿòèÿ, êîòîðûå íåâîçìîæíî èëè íåöåëå-
ñîîáðàçíî âûäåëÿòü â îòäåëüíûé èíâåñòèöèîííûé ïðîåêò
íåîáõîäèìî îáúåäèíÿòü â èíòåðâàëüíûå èíâåñòèöèîííûå
ïðîåêòû ñî ñðîêîì ðåàëèçàöèè íà ïëàíèðóåìûé ïåðèîä. 

Òàêæå, ïî íàøåìó ìíåíèþ, íåîáõîäèìî ðàçðàáîòàòü è
èñïîëüçîâàòü ìåòîä ïîñòèíâåñòèöèîííîãî ìîíèòîðèíãà
ýôôåêòîâ ïî èíâåñòèöèîííûì ïðîåêòàì, âíåäðèòü ñî-
âðåìåííûå èíôîðìàöèîííûå òåõíîëîãèè ïðîåêòíîãî óï-
ðàâëåíèÿ, ïðîâåñòè îáó÷åíèå è ñåðòèôèêàöèþ ïåðñîíàëà
ôèíàíñîâî-èíâåñòèöèîííûõ ñëóæá ïî ìåæäóíàðîäíûì
ñòàíäàðòàì óïðàâëåíèÿ ïðîåêòàìè.

×åòêàÿ ðåãëàìåíòàöèÿ è èíôîðìàöèîííàÿ ïîääåðæêà
ïðîöåññà ïðèíÿòèÿ ðåøåíèé ïðè ðàñïðåäåëåíèè èíâåñ-
òèöèîííûõ ðåñóðñîâ ïîçâîëèò óñèëèòü öåëåâîé õàðàêòåð
âëîæåíèé è îáåñïå÷èòü ýôôåêòèâíîå ôèíàíñèðîâàíèå
òåõ ïðîåêòîâ, êîòîðûå íàïðàâëåíû íà äîñòèæåíèå ñòðà-
òåãè÷åñêèõ öåëåé êîìïàíèè [5, 12].

Äëÿ ïîâûøåíèÿ êà÷åñòâà ðàáîòû ïî óïðàâëåíèþ èí-
âåñòèöèîííîé ïîëèòèêîé íåîáõîäèìî àâòîìàòèçèðîâàòü
ïðîöåññû èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè. Âíåäðåíèå àâ-
òîìàòèçàöèè ñïîñîáíî ðåøèòü ðÿä ïðîáëåì, ñâÿçàííûõ ñ
óïðîùåíèåì ñèñòåìû óïðàâëåíèÿ ôèíàíñîâî-õîçÿé-
ñòâåííîé äåÿòåëüíîñòüþ ïðåäïðèÿòèÿ â öåëîì, à òàêæå ñ
óïðîùåíèåì ïðîöåññà óïðàâëåíèÿ èíâåñòèöèîííîé äåÿ-
òåëüíîñòüþ â ÷àñòíîñòè.

Ñèñòåìà óïðàâëåíèÿ èíâåñòèöèÿìè íà áàçå mySAP
ERP 2005 îáåñïå÷èâàåò èíòåãðèðîâàííûé êîíòðîëü âñåõ
ýòàïîâ ïëàíèðîâàíèÿ èíâåñòèöèîííîé ïðîãðàììû: îò çà-
ÿâêè ñòðóêòóðíûì ïîäðàçäåëåíèåì äî èíâåñòèðîâàíèÿ ïî
îñíîâíûì íàïðàâëåíèÿì èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè.
Ýòî ïîçâîëÿåò îïåðàòèâíî ïîëó÷àòü èíôîðìàöèþ ïî ïëà-
íîâûì è ôàêòè÷åñêèì ïîêàçàòåëÿì êàæäîãî ïðîåêòà è
èñïîëíåíèþ èíâåñòèöèîííîé ïðîãðàììû â öåëîì, áûñòðî
ðåàãèðîâàòü íà èçìåíåíèÿ â ïðîåêòàõ â ïðîöåññå èõ ðåà-
ëèçàöèè.

Íà÷àòà ðàáîòà ïî âíåäðåíèþ ïðîãðàììíîãî îáåñïå-
÷åíèÿ êîìïàíèè "Øëþìáåðæå", ïîçâîëÿþùàÿ ïåðåéòè íà
êîìïëåêñíûé ïîäõîä ê îöåíêå ýôôåêòèâíîñòè ïðîåêòîâ,
ïðîâîäèòü îöåíêó íå òîëüêî ïðåäñòîÿùèõ êàïèòàëüíûõ
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âëîæåíèé, íî è èíâåñòèöèîííîé ñòðàòåãèè â öåëîì ñ
îöåíêîé ðèñêîâ è àíàëèçîì ÷óâñòâèòåëüíîñòè ïðîåêòîâ
ïðè ïîñòðîåíèè äåðåâà ðåøåíèé.

Â öåëÿõ êîíòðîëÿ è ìèíèìèçàöèè èíâåñòèöèîííûõ ðè-
ñêîâ, ïî íàøåìó ìíåíèþ, ïî êàæäîìó ïðîåêòó äîëæíà
ðàçðàáàòûâàòüñÿ êàðòà ðèñêîâ ñ îïèñàíèåì âîçìîæíûõ
ãåîëîãè÷åñêèõ, ïðîèçâîäñòâåííûõ, ôèíàíñîâî-ýêîíîìè-
÷åñêèõ, ïðàâîâûõ, çåìåëüíî-èìóùåñòâåííûõ è äðóãèõ
ôàêòîðîâ, ñïîñîáíûõ íåãàòèâíî ïîâëèÿòü íà ýôôåêòèâ-
íîñòü èíâåñòèöèîííûõ âëîæåíèé.

Ìîíèòîðèíã ðåàëèçóåìûõ ïðîåêòîâ íåîáõîäèìî îñó-
ùåñòâëÿòü íà âñåõ ýòàïàõ èíâåñòèöèîííîãî è ýêñïëóàòà-
öèîííîãî ïåðèîäîâ äî çàâåðøåíèÿ ñðîêà èõ îêóïàåìîñòè.

Îñóùåñòâëåíèå íàìå÷åííûõ ìåðîïðèÿòèé äîëæíî
ïðèâåñòè, êàê ìû ñ÷èòàåì, ê óëó÷øåíèþ èíâåñòèöèîííîé
ïîëèòèêè íà àíàëèçèðóåìîì ïðåäïðèÿòèè.

ÇÀÊËÞ×ÅÍÈÅ

Ñóùåñòâóåò íåñêîëüêî òðàêòîâîê äàííîãî îïðåäåëå-
íèÿ, íî, îáîáùèâ èõ, ìîæíî ñôîðìóëèðîâàòü ñëåäóþùåå
îïðåäåëåíèå èíâåñòèöèîííîé ïðèâëåêàòåëüíîñòè ïðåä-
ïðèÿòèÿ - ýòî ñèñòåìà ýêîíîìè÷åñêèõ îòíîøåíèé ìåæäó
ñóáúåêòàìè õîçÿéñòâîâàíèÿ ïî ïîâîäó ýôôåêòèâíîãî
ðàçâèòèÿ áèçíåñà è ïîääåðæàíèÿ åãî êîíêóðåíòîñïîñîá-
íîñòè. Îïèðàÿñü íà íàêîïëåííûé îòå÷åñòâåííûé è çàðó-
áåæíûé îïûò, äîêàçàíî, ÷òî èíâåñòèöèîííàÿ ïðèâëåêà-
òåëüíîñòü ïðåäïðèÿòèé âûñòóïàåò îñíîâíûì ìåõàíèçìîì

ïðèâëå÷åíèÿ èíâåñòèöèé â ýêîíîìèêó.

Èíâåñòèöèîííàÿ ïðèâëåêàòåëüíîñòü çàâèñèò îò
âíåøíèõ (óðîâåíü ðàçâèòèÿ ðåãèîíà è îòðàñëè, ðàñïîëî-
æåíèå äàííîãî ïðåäïðèÿòèÿ) è âíóòðåííèõ (äåÿòåëüíîñòü
âíóòðè ïðåäïðèÿòèÿ) ôàêòîðîâ.

Îäíèì èç ãëàâíûõ ôàêòîðîâ èíâåñòèöèîííîé ïðèâëå-
êàòåëüíîñòè ïðåäïðèÿòèÿ ÿâëÿþòñÿ èíâåñòèöèîííûå ðè-
ñêè (ðèñê óïóùåííîé âûãîäû, ðèñê ñíèæåíèÿ äîõîäíîñòè,
ðèñê ïðÿìûõ ôèíàíñîâûõ ïîòåðü).

Òàêæå ôàêòîðû, îêàçûâàþùèå âëèÿíèå íà èíâåñòè-
öèîííóþ ïðèâëåêàòåëüíîñòü, ïîäðàçäåëÿþòñÿ íà: ïðîèç-
âîäñòâåííî-òåõíîëîãè÷åñêèå; ðåñóðñíûå; èíñòèòóöèî-
íàëüíûå; íîðìàòèâíî-ïðàâîâûå; èíôðàñòðóêòóðíûå; äå-
ëîâàÿ ðåïóòàöèÿ è äðóãèå.

Â òåêóùèõ óñëîâèÿõ õîçÿéñòâîâàíèÿ ñëîæèëèñü íå-
ñêîëüêî ïîäõîäîâ ê îöåíêå èíâåñòèöèîííîé ïðèâëåêà-
òåëüíîñòè ïðåäïðèÿòèé. Ïåðâûé áàçèðóåòñÿ íà ïîêàçàòå-
ëÿõ ôèíàíñîâî-õîçÿéñòâåííîé äåÿòåëüíîñòè ïðåäïðè-
ÿòèÿ. Âòîðîé ïîäõîä èñïîëüçóåò ïîíÿòèå èíâåñòèöèîííî-
ãî ïîòåíöèàëà, èíâåñòèöèîííîãî ðèñêà è ìåòîäû îöåíêè
èíâåñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ. Òðåòèé ïîäõîä îñíîâûâàåòñÿ
íà îöåíêå ñòîèìîñòè ïðåäïðèÿòèÿ. Êàæäûé èç ìåòîäîâ
èìååò ñâîè äîñòîèíñòâà è íåäîñòàòêè, è ÷åì áîëüøå ïîä-
õîäîâ è ìåòîäîâ áóäåò èñïîëüçîâàíî â ïðîöåññå îöåíêè,
òåì áóäåò áîëüøå âåðîÿòíîñòü òîãî, ÷òî èòîãîâàÿ âåëè÷è-
íà áóäåò îáúåêòèâíûì îòðàæåíèåì èíâåñòèöèîííîé ïðè-
âëåêàòåëüíîñòè ïðåäïðèÿòèÿ.
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