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Произведя все необходимые расчеты (см. таб-

лицу 4) получаем модель, демонстрирующую влия-

ние экспорта природного газа из России на годовой 

объем продаж ГТУ АО «ОДК-ПМ». 

 

n=15 – число наблюдений 15 лет. 

{
15a0 + 2 905,10a1 = 185,00

2 905,10a0 + 565 897,37a1 = 36 537,00
 

 a0 =
185,00 − 2 905,10а1

15
 

2 905,10 ∗
185,00 − 2 905,10а1

15
+ 565 897,37a1

= 36 537,00 

35 829,57 − 562 640,4а1 + 565 897,37a1

= 36 537,00 

3 256,97а1 = 707,43 

а1 = 0,217 

 
  

a0 =
185,00 − 2 905,10 ∗ 707,43

15
= −29,73 

𝐲 = −𝟐𝟗, 𝟕𝟑 + 𝟎, 𝟐𝟏𝟕 ∗ 𝐱𝐢 

 

В результате исследования была разработана 

модель, демонстрирующая влияние экспорта при-

родного газа из России на годовой объем продаж 

ГТУ АО «ОДК-ПМ». Коэффициент 𝑎1 (0,217) пока-

зывает, на сколько изменится объем продаж ГТУ, 

при изменении экспорта 1 млрд. куб. м. природного 

газа из России; коэффициент а0(-29,73) показывает, 

сколько составит объем продаж ГТУ в стране, если 

экспорт природного газа из России будет равен 0. 
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ИНВЕСТИЦИОННАЯ ПРИВЛЕКАТЕЛЬНОСТЬ ПРЕДПРИЯТИЯ: СУЩНОСТЬ, 

НЕОБХОДИМОСТЬ И ВОПРОСЫ ДИАГНОСТИКИ 
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старший преподаватель Чирчикского Государственного педагогического института,  
Узбекистан, г. Чирчик 

 

АННОТАЦИЯ 

В статье рассматриваются современные подходы к диагностике инвестиционной привлекательности пред-

приятий реального сектора экономики. Раскрыты роль инвестиционной привлекательности при характеристике 

инвестиционной среды и инвестиционной активности, виды оценки инвестиционной привлекательности пред-

приятия, классификация видов инвестиционной привлекательности, классификация методических подходов к 

анализу инвестиционной привлекательности предприятия.  

Ключевые слова: инвестиционная политика, инвестиционный потенциал, инвестиционная активность, ин-

вестиционная привлекательность, диагностика инвестиционной привлекательности предприятия, инвестицион-

ный менеджмент.  

 

ВВЕДЕНИЕ 

Эффективность механизма формирования инве-

стиционного климата во многом будет зависеть от 

того, насколько он будет соответствовать реализуе-

мым в ходе проводимых реформ целям и задачам 

повышения инвестиционной активности хозяйству-

ющих субъектов и действенности государственного 

регулирования в этой сфере. 

Именно поэтому, Президентом Республики Уз-

бекистан Ш.Мирзиёевым особо отмечены «имею-

щиеся системные проблемы в этой области, которые 

должны быть тщательно изучены и одним из важ-

ных направлений Концепции совершенствования 

налоговой политики Республики Узбекистан был 

выделен - сохранение благоприятного режима для 

иностранных инвесторов и инвестиций, их всесто-

ронней поддержки и надежной правовой защиты» 

[1], что является определяющим фактором инвести-

ционного климата в стране. 

Повышение конкурентоспособности и эффек-

тивности функционирования любого предприятия 

невозможно без инвестирования в обновление про-

изводственных мощностей этого предприятия и 

осуществления его активной инновационной дея-

тельности [3].  

На сегодняшний день наиболее актуальна про-

блема выбора объектов вложений, имеющих 

наилучшие перспективы развития и обеспечиваю-

щих высокую отдачу вложенного капитала. Для 

потенциальных инвесторов необходима объективная 

и комплексная информация об инвестиционной 

привлекательности предприятий[5]. 

ОСНОВНАЯ ЧАСТЬ 

В экономической литературе существует доста-

точное количество трудов различных ученых, по-

священных проблемам определения и понимания 

«инвестиционной привлекательности предприятия». 

Изучив существующие подходы к сущности «инве-

стиционной привлекательности предприятия», мож-

но систематизировать и объединить существующие 

трактовки в четыре группы по следующим призна-

кам: 

1)Инвестиционная привлекательность как усло-

вие развития предприятия; 

2) Инвестиционная привлекательность как усло-

вие инвестирования; 

3) Инвестиционная привлекательность как сово-

купность показателей; 

4) Инвестиционная привлекательность как пока-

затель эффективности инвестиций. 

Инвестиционная привлекательность как усло-

вие развития предприятия характеризуется состоя-

нием хозяйственного развития предприятия, при 

котором с высокой долей вероятности в приемлемые 

для инвестора сроки инвестиции могут дать удовле-

творительный уровень прибыли, либо может быть 

достигнут другой положительный эффект [2]. При 

этом В.А.Толмачев определяет инвестиционную 

привлекательность, как динамическую категорию, 

представляющую собой определенный вектор или 

систему векторов инвестиционного развития пред-

приятия [3]. Инвестиционная привлекательность 

также может представлять собой интегральную 

характеристику отдельных предприятий - объектов 

предстоящего инвестирования с позиций перспек-

тивности развития, объемов и перспектив сбыта 

продукции, эффективности использования активов, 

их ликвидности, состояния платежеспособности и 

финансовой устойчивости [4]. 

Инвестиционная привлекательность как усло-

вие инвестирования определяет наличие таких усло-

вий инвестирования, которые влияют на предпочте-

ния инвестора в выборе того или иного объекта 

инвестирования, который определяется совокупно-

стью свойств внешней и внутренней среды, опреде-

ляющих возможность граничного перехода инве-

стиционных ресурсов [5]. 

Инвестиционная привлекательность как сово-

купность показателей -это совокупность экономи-

ческих и финансовых показателей предприятия, 

определяющих возможность получения максималь-

ной прибыли в результате вложения капитала при 

минимальном риске вложения средств. Оценка ин-

вестиционной привлекательности зависит от всех 

показателей, которые характеризуют финансовое 

состояние. Однако если сузить проблему то инве-

сторов интересуют показатели, влияющие на доход-

ность капитала, курс акций и уровень дивидендов 

[6]. 
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Некоторые авторы, в частности И. В. Сергеев, И. 

И. Веретенникова и В. В. Яновский, предлагают 

определение инвестиционной привлекательности 

субъектов хозяйствования проводить во взаимосвя-

зи с оценкой эффективности инвестиций и инвести-

ционной деятельности: «эффективность инвестиций 

определяет инвестиционную привлекательность, а 

инвестиционная привлекательность - инвестицион-

ную деятельность. Чем выше эффективность инве-

стиций, тем выше уровень инвестиционной привле-

кательности и масштабнее инвестиционная 

деятельность, и наоборот» [7]. 

Для устойчивого экономического роста для Рес-

публики Узбекистан «как никогда надо действовать 

на опережение», создавая основы национальной 

конкурентоспособности в наиболее «выигрышных» 

секторах и осваивая «высвобождаемые в мировой 

экономике ниши». В этом процессе главными «ан-

тикризисными лекарствами» должны стать не толь-

ко новые эффективные предприятия, внедрение 

передовых технологий, но и повышение качества 

национальных институтов. Согласно Указа Прези-

дента Республики Узбекистан “О Стратегии дей-

ствий по дальнейшему развитию Республики Узбе-

кистан от 07.02.2017г. №-УП-4947 обеспечение 

конкурентоспособности страны и, следовательно, 

направления, по которым идет конкуренция в мире, 

составляют четыре «И» институты, инвестиции, 

инфраструктура и инновации. Добавление пятой 

составляющей интеллекта, позволяет говорить об 

охвате конкуренцией всех сфер человеческой дея-

тельности. 

Роль инвестиционной привлекательности при 

характеристике инвестиционной среды и инвестици-

онной активности проиллюстрирована на рисунке 1. 

 

 

Рисунок 1. Роль инвестиционной привлекательности при характеристике инвестиционной среды  

и инвестиционной активности 

 

Основным источником информации для опреде-

ления инвестиционной привлекательности предпри-

ятия является бухгалтерская (финансовая) отчет-

ность предприятия за два последних календарных 

года и последний отчетный период. 

Инвестиционная привлекательность предприя-

тия включает в себя: 

1.Общую характеристику технической базы 

предприятия – характер технологии; наличие совре-

менного оборудования; складского хозяйства; соб-

ственного транспорта; географическое положение; 

приближенность к транспортным коммуникациям; 

состояние технологии, стоимость основных фондов, 

коэффициент физического и морального износа 

основных фондов. 

2.Номенклатуру продукции, которая выпускает-

ся. 

3.Производственную мощность – максимально 

возможный выпуск продукции за единицу времени в 

натуральном выражении в установленных планом 

номенклатуре и ассортименте, при полном исполь-

зовании производственного оборудования и площа-

дей, с учетом применения передовой технологии, 

улучшения организации производства и труда, 

обеспечения высокого качества продукции. 

4.Место предприятия в отрасли, на рынке, уро-

вень его монопольности. 

5.Характеристику системы управления. Органи-

зационная структура управления предприятием 

должна быть адекватна структуре самого предприя-

тия. 

6.Уставной фонд, информацию о собственниках 

предприятия. 

7.Структуру затрат на производство. 
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8.Объем прибыли и направления ее использова-

ния. 

9.Оценку финансового состояния предприятия. 

В современной экономической литературе су-

ществует множество методов оценки инвестицион-

ной привлекательности хозяйствующих субъектов 

[2–8], однако большинство из них основано на рас-

чете значительного количества показателей финан-

сово-хозяйственной деятельности. При этом в каче-

стве основных методов определения состава 

показателей используют методы прямого расчета, 

математические или экспертные методы. Вне зави-

симости от выбранной методики диагностики инве-

стиционной привлекательности предприятия, или 

использования комбинированного подхода методов, 

расчеты должны включать в себя минимальное 

количество коэффициентов. Использование мини-

мального числа показателей дает возможность ис-

ключить из исследования те коэффициенты, кото-

рые дублируют друг друга или несут схожую 

информацию. Это позволит наиболее точно оценить 

состояние хозяйственной деятельности предприятия 

для дальнейшего определения инвестиционной 

привлекательности. 

 

 

Рисунок 2. Виды оценки инвестиционной привлекательности предприятия 

 

Оценивая факторы инвестиционной привлека-

тельности, инвестор должен обратить внимание на 

следующее: 

 уровень профессионализма команды мене-

джеров; 

 наличие или отсутствие уникальной концеп-

ции бизнеса, четкого понимания стратегии развития 

компании, детального бизнес-плана;  

 наличие или отсутствие конкурентных пре-

имуществ, т. е. потенциала для лидерства на рынке;  

 наличие или отсутствие значительного по-

тенциала для увеличения доходов компании; 

 степень финансовой прозрачности, соблюде-

ние принципов корпоративного управления или 

стремление компании к прозрачности; 

 характеристика структуры собственности, 

обеспечивающей защиту акционерного капитала; 

 наличие или отсутствие потенциала получе-

ния высоких доходов на вложенный капитал. 

Вышеуказанные пункты - это небольшая часть 

от того, что необходимо выяснить. Чтобы надежно и 

эффективно оценить инвестиционную привлека-

тельность, перечень факторов должен охватывать 

все сферы деятельности предприятия. Характери-

стика факторов в методиках анализа инвестицион-

ной привлекательности предприятий, должна быть 

дополнена классификацией выделяемых видов ин-

вестиционной привлекательности, систематизация 

которых представлена на рисунке 3. 

 

Рисунок 3. Классификация видов инвестиционной привлекательности 
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Инвестиционная привлекательность предприя-

тия для каждой из групп инвесторов определяется 

уровнем дохода, который инвестор может получить 

на вложенные средства. Уровень дохода, в свою 

очередь, обусловлен уровнем рисков не возврата 

капитала и неполучения дохода на капитал. В соот-

ветствии с этими критериями инвесторы определя-

ют требования, предъявляемые к предприятиям при 

инвестировании. Очевидно, что основным требова-

нием для инвесторов-кредиторов является подтвер-

ждение способности предприятия выполнить обяза-

тельства по возврату капитала и выплате процентов, 

а для инвесторов, участвующих в бизнесе, — под-

тверждение способности освоить инвестиции и 

увеличить стоимость пакета акций инвестора. В 

отношении методических подходов к анализу инве-

сторами инвестиционной привлекательности пред-

приятия можно выделить следующие основные 

направления, представленные на рисунке 4. 

 

 

Рисунок 4. Классификация методических подходов к анализу инвестиционной привлекательности пред-

приятия 

 

В целом, под инвестиционной привлекатель-

ностью нами понимается совокупность характери-

стик (факторов) рассматриваемого объекта (под 

которым в данном случае понимается предприятие), 

обеспечивающих потенциальную возможность по-

лучения денежных доходов при приемлемом для 

инвестора уровне риска посредством роста его сто-

имости.  

ВЫВОДЫ 

1.Подготовка предприятия к привлечению инве-

стиций - достаточно четко определенный сложный 

процесс. Предприятие может сформировать про-

грамму мероприятий для повышения инвестицион-

ной привлекательности, исходя из своих индивиду-

альных особенностей и сложившейся конъюнктуры 

рынков капитала. Реализация такой программы 

позволяет ускорить привлечение финансовых ресур-

сов и снизить их стоимость.  

2.Использование имеющихся моделей оценки 

инвестиционной привлекательности предприятий 

дает возможность инвесторам оценить перспективы 

своих вложений и выбрать объект, максимально 

отвечающий их требованиям. Оценка инвестицион-

ной привлекательности самим хозяйствующим 

субъектом дает возможность руководству проанали-

зировать его конкурентную позицию и оценить 

инвестиционный потенциал. 

3.В перспективе методика оценки инвестицион-

ной привлекательности должна быть в значительной 

степени расширена и дополнена. Простейший фи-

нансовый анализ уже не отвечает требованиям ин-

весторов, принимающих решение. В соответствии с 

этим должны разрабатываться новые методы и под-

ходы к определению инвестиционной привлека-

тельности предприятия и формированию инвести-

ционного решения.  
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