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Основным критерием оценки инвестиционной 
составляющей экономического роста предприятия 
является инвестиционная активность, представля-
ющая собой совокупность экономических отношений, 
которые отражают эффективность процессов фор-
мирования и использования собственного и заемного 
капиталов для достижения стратегических целей 
развития. Инвестиционная активность, являясь 
экономической категорией и важным экономическим 
показателем, оказывает существенное влияние на 
качественные и количественные характеристики 
деятельности предприятия, однако в экономической 
литературе термин «инвестиционная активность» 
не имеет точного и исчерпывающего определения. 

Для уменьшения неоднозначности понятия 
«инвестиционная активность» и формализации про-
цесса его оценки необходимо дать интерпретацию 
различных трактовок этого понятия, методов и 

наиболее известных показателей оценки инвести-
ционной активности предприятия.

Исследование проводилось методами, ориенти-
рованными на типологию и формализацию решения 
практических задач по оценке инвестиционной 
активности предприятия (инвестиционной де-
ятельности, привлекательности, эффективности, 
активности, рисков и т.д.). 

Проведен сравнительный анализ наиболее извес-
тных показателей оценки инвестиционной актив-
ности предприятия, разработанных зарубежными и 
российскими авторами. Уточнены теоретико-мето-
дологические основы управления развитием бизнеса 
предприятия. В процессе исследования раскрыто 
сущностное содержание понятия «инвестиционная 
активность» и формализован алгоритм его оценки 
на основе группировки показателей по видам и целям 
оценки. 

Методы анализа
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Методы анализа Methods of analysis

Результаты исследования представляют ин-
терес как с теоретической точки зрения при уточ-
нении теоретико-методологических основ, так и с 
практической – при управлении инвестиционными 
процессами по развитию или трансформации биз-
неса предприятия. 

Проведенное исследование доказывает воз-
можность применения рассмотренных методов 
для анализа, оценки и мониторинга интенсивности 
инвестиционной деятельности в зависимости от 
целей решаемых задач. 

Ключевые слова: инвестиционная активность, 
интенсивность инвестиционной деятельности, ме-
тоды анализа, оценка инвестиционной активности, 
показатель 

Инвестиционная деятельность является осно-
вой экономического роста любого предприятия, 
что объясняет внимание исследователей к этой 
проблеме и сопряжено с применением различных 
критериев и показателей. Однако в современной 
экономической науке нет единого понимания ка-
тегории «инвестиционная активность» (investment 
activity).

Проблема выбора адекватных методов анализа 
и оценки инвестиционной активности предприятия 
актуальна как в обеспечении стратегического раз-
вития, так и в процессе модернизации его активов. 
Целью исследования является попытка система-
тизации сущностного содержания экономической 
категории «инвестиционная активность» и пока-
зателей ее оценки в зависимости от особенностей 
решаемых задач. 

Анализ существующих трактовок категории 
«инвестиционная активность». Экономическая 
категория – это теоретическое выражение реально 
существующих производственных отношений. 
В категории «инвестиционная активность», по 
мнению авторов, термин «активность» выражает 
интенсивность деятельности, а термин «инвести-
ционная» определяет направление деятельности. 
Необходимо отметить неоднозначность трактовки 
понятия «инвестиционная активность». В отечес-
твенной экономической научной литературе под 
этим понимают:
−	 инвестиционную деятельность (investment 

activity);
−	 интенсивность инвестиционной деятельности 

(the intensity of investment activity);
−	 инвестиционную привлекательность (investment 

attractiveness). 

Все эти понятия отражают не только интен-
сивность, но и эффективность инвестиционной 
деятельности. Они измеряются совокупностью 
различных показателей: объемами и темпами 
привлечения инвестиций, эффективностью их ис-
пользования для достижения целей предприятия. 
Основные трактовки категории «инвестиционная 
активность» приведены в табл. 1. 

Каждый подход к определению инвестицион-
ной активности отражает только часть ее свойств. 
Поэтому в зависимости от цели анализа инвес-
тиционной активности предприятия необходимо 
выбирать ту или иную трактовку категории. На-
иболее законченным и логичным является подход, 
основанный на анализе интенсивности инвестици-
онной деятельности, характеризующий динамику 
привлечения инвестиционного капитала, а также 
определение источников ее финансирования. От-
ражая качественные и количественные стороны 
интенсивности инвестиционной деятельности пред-
приятия, инвестиционная активность выступает 
своеобразным векторным индикатором состояния 
инвестиционной деятельности. 

Анализ методов оценки инвестиционной 
активности. Все существующие методы оценки и 
анализа инвестиционной активности предприятия 
можно разделить на четыре основные группы. Пе-

Таблица 1 
Трактовки категории

инвестиционной активности
Трактовка Краткое пояснение (автор)

Инвестиционная 
привлекатель-
ность

Характеризует способность хозяйству-
ющего субъекта осуществлять инвес-
тиционную деятельность с темпами, 
обеспечивающими рост его экономи-
ческого потенциала (Х.А. Фасхиев, 
К.В. Хорошев, Дж. Тобин)

Интенсивность 
инвестиционной 
деятельности

Понимается интенсивность инвестици-
онной деятельности компании, свя-
занной с достижением поставленных 
целей (Д.Ю. Астанин, А. Дамодаран, 
М.В. Чараева, Д.А. Тихонов, К. Уолш, 
Методические указания ФСФО,
В.Г. Плужников, С.А. Шикина) 

Экономическая 
эффективность 
инвестиционной 
деятельности

Связывает понятие с размером выруч-
ки на величину капитальных вложений 
и обосновывает положительную связь 
между приростом выручки и уровнем 
капитальных вложений компаний
(С.О. Аширов, Д.А. Ендовицкий [4], 
А.Н. Исаенко, В.В. Ковалев, К.В. Рзаев, 
Г.В. Савицкая, D. Young, L.A. Gordon) 
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речень методов, критерии группировки и краткие 
пояснения приведены в табл. 2. 

Реализация представленных методов произво-
дится на основе показателей оценки инвестицион-
ной активности предприятия, которые разработаны 
зарубежными и отечественными авторами. Проана-
лизируем наиболее известные показатели оценки 
инвестиционной активности предприятия.

Коэффициент Тобина (coefficient Q. Tobin) 
характеризует инвестиционную привлекательность 
компании и отражает эффективность использования 
чистых активов при формировании ее рыночной 
стоимости. Отражает оценку инвестиционной при-
влекательности компании, но не позволяет оценить 
интенсивность инвестиционной деятельности. Ко-
эффициент логически связан с рыночной оценкой 
акций. Относится к структурно-индексному методу 
оценки инвестиционной активности. Рассчиты-
вается как отношение рыночной капитализации 
компаний к ее чистым активам по рыночной оценке 
их стоимости [5] по формуле

,CVKT
ЧА

=

где	 ЧПCV
K

= – рыночная стоимость предпри-
ятия; 

	 ЧА – стоимость чистых активов; 
	 ЧП – чистая прибыль предприятия за отчетный 

период; 
	 K – ставка капитализации.

Рейтинговая оценка инвестиционной при-
влекательности предприятия Х.А. Фасхиева [8]. 

Показатель относится к ранговому методу оценки 
инвестиционной активности предприятия и рассчи-
тывается по формуле

1 1

1

,i i i i
i

i i

AT A TK
T T

+ +

+

+
=

+
где 	Аi – балльная оценка i-й стадии жизненного 

цикла объекта; 
	 Тi – период времени, в течение которого объект 

исследования, по прогнозам экспертов, нахо-
дится на соответствующем этапе жизненного 
цикла. 
Метод анализа ключевых элементов оценки 

инвестиционной активности Д.Ю. Астанина [1] от-
носится к ранговому методу. В основе метода лежит 
применение финансовых показателей комплексной 
оценки активов предприятия. Перечень наиболее 
часто применяемых показателей оценки инвести-
ционной активности представлен в табл. 3. 

Данные коэффициенты позволяют оценить 
интенсивность и эффективность инвестиционной 
деятельности компании, эмпирически оценить тип 
инвестиционной политики предприятия, т.е. уро-
вень ее инвестиционной активности. 

Методика оценки инвестиционной активнос-
ти предприятий посредством их группировки –.
оценка инвестиционной активности предприятия 
на основе финансовой информации М.В Чараевой 

Таблица 2 
Классификация методов оценки

инвестиционной активности
Метод Краткое пояснение

Балансовый Основывается на измерении пропорций 
в стоимостной и натуральной формах и 
заключается в сопоставлении уравновеши-
вающих друг друга показателей. Наиболее 
полно реализован в рамках концепции 
сбалансированной системы показателей

Структурно-
индексный

Включает в себя многофакторное отражение 
объемов, динамику и эффективность инвес-
тиций. Основан на комплексной оценке

Ранговый Основан на ранжировании информации по 
выделенным признакам. Анализируются 
относительные показатели, характеризую-
щие динамику изменений

Экспертный Применяется тогда, когда другие методы 
измерения информации невозможны. Обла-
дает высокой степенью субъективизма

Таблица 3
Перечень показателей оценки
инвестиционной активности

Показатель Краткая характеристика 
Темпы роста чистых 
инвестиций в основ-
ные фонды

Динамика чистых инвестиций. 
Чем выше темп роста, тем актив-
нее проходит процесс инвестиро-
вания

Доля инвестиций в 
основном капитале

Чем выше доля, тем быстрее про-
ходит процесс обновления внеобо-
ротных активов

Коэффициент пот-
ребности инвести-
рования в основной 
капитал

Показывает, сколько инвестиций 
в основной капитал потрачено 
для увеличения выручки на одну 
денежную единицу

Коэффициент потреб-
ности инвестиций в 
оборотный капитал

Показывает, насколько следует 
увеличить собственные оборотные 
средства для увеличения выручки 
на одну денежную единицу

Коэффициент износа 
основных фондов

Показывает степень изношенности 
производственного оборудования

Коэффициент пос-
тупления общий

Показывает интенсивность обнов-
ления основных средств

Коэффициент выбы-
тия основных средств

Показывает интенсивность выбы-
тия основных средств
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[9]. Относится к ранговому методу. Коэффициенты 
оценки инвестиционной активности предприятия 
приведены в табл. 4.

Эта методика дает однозначную интерпрета-
цию показателей и их значений. Иными словами, 
каждому значению показателя соответствует свой 
ранг, а сумма рангов характеризует инвестиционную 
активность предприятия. Методика позволяет до-
стоверно и экономически обоснованно определять 
уровень инвестиционной активности предприятия 
и влияние различных показателей на инвестицион-
ный процесс.

Коэффициент реинвестирования Дамодарана 
(reinvestment coefficient Damodaran) – характеризует 
интенсивность инвестиционной деятельности [3]. 
Относится к структурно-индексному методу оценки 
инвестиционной активности компании и рассчиты-
вается по формуле 

. ,
1
A OAKT

EBIT
где 	Кр.и – коэффициент реинвестирования, характе-

ризующий инвестиционную привлекательность 
предприятия; 

	 КЗ– капитальные затраты; 

	 A – амортизация; 
	 ΔОА – изменение величины оборотного капи-

тала; 
	 EBIT – прибыль до налогообложения;
	 Нст – налоговая ставка на прибыль. 

Недостатком этого показателя является приме-
нение для анализа только одного внутреннего источ-
ника развития (прибыль после налогообложения). 

Показатель сбалансированного роста К. Уол-
ша характеризует обеспеченность инвестиций в 
оборотный капитал за счет чистой прибыли пред-
приятия [7]. Относится к структурно-индексному 
методу. Рассчитывается по формуле

,RE
G T

=
⋅

где 	E – численное значение показателя сбаланси-
рованного роста; 

	 R – доля чистой прибыли в выручке предпри-
ятия; 

	 G – темп роста выручки; 
	 T – доля оборотных активов в выручке.

Показатель сбалансированного роста К. Уолша 
основывается на анализе только одного внутреннего 
источника развития (чистой прибыли) и не учиты-

Таблица 4
Коэффициент определения инвестиционной активности 

Показатель Формула для расчета Экономический смысл
Коэффициент реального 
инвестирования Кр.и

Объем реальных инвестиций
производственного назначения /

Общий объем инвестиций

Показывает долю реальных инвестиций 
производственного назначения в общем 
объеме инвестиций

Коэффициент финансовых 
инвестиций Кф.и

Общий объем сделок с ценными бумагами / 
Общий объем инвестиций
за анализируемый период

Показывает активность предприятия на 
фондовом рынке

Коэффициент интенсифи-
кации использования собс-
твенных средств финанси-
рования инвестиционной 
деятельности Ки.с.с

Собственные источники финансирования 
инвестиционной деятельности в текущем 

периоде / Собственные источники
финансирования инвестиционной

деятельности в предыдущем периоде

Характеризует увеличение собственных 
источников финансирования инвестици-
онной деятельности в текущем периоде по 
сравнению с предыдущим

Коэффициент интенси-
фикации использования 
внешних источников фи-
нансирования инвестици-
онной деятельности Ки.в.и

Внешние источники финансирования
инвестиционной деятельности в текущем 

периоде / Внешние источники финансирова-
ния инвестиционной деятельности

в предыдущем периоде

Характеризует увеличение заемных и 
привлеченных источников финансирования 
инвестиционной деятельности, что отра-
жает либо недостаток собственных инвес-
тиционных ресурсов для решения инвес-
тиционных задач, либо желание ускорить 
инвестиционные процессы за счет привле-
чения дополнительного капитала

Коэффициент реализации 
капитальных вложений 
Кр.к.в

Объем ввода в эксплуатацию / Общий объем 
капитальных вложений

Характеризует степень завершенности 
капитальных вложений и ввод их в эксплу-
атацию

Эффект инвестиционного 
рычага 

Экономическая рентабельность
собственных средств, направленных

на инвестиции / Средняя ставка процента

Показывает приращение рентабельности 
инвестиций, получаемое благодаря исполь-
зованию заемных средств, несмотря на 
платность последних


