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ВВЕДЕНИЕ 
 
Курсовая работа завершает процесс изучения студентом дисциплин "Инвестиции" и "Инвестицион-

ная стратегия" и показывает уровень подготовки студента по данным предметам, а также возможность 
применить полученные знания в практической деятельности.  

Целями курсовой работы являются: 
1 Систематизация и углубление теоретических и практических знаний по вышеназванным дисцип-

линам, их применение при решении конкретных практических задач. 
2 Приобретение навыков самостоятельной работы. 
3 Овладение методикой исследования, обобщения и логического изложения материала. 
Общими требованиями к курсовой работе являются: 
− целевая направленность; 
− четкость построения; 
− логическая последовательность изложения материала; 
− глубина исследования и полнота освещения вопросов; 
− убедительность аргументации; 
− краткость и точность формулировок;  
− конкретность изложения результатов работы; 
− доказательность выводов и обоснованность рекомендаций; 
− грамотное оформление. 
В курсовой работе студент должен показать: 
1 Прочные теоретические знания по избранной теме и проблемное изложение теоретического ма-

териала. 
2 Умение изучать и обобщать литературные источники, решать практические задачи, делать вы-

воды и предложения. 
3 Навыки проведения анализа и расчетов, экспериментирования и владения современной вычис-

лительной техникой. 
 

1   ВЫБОР И УТВЕРЖДЕНИЕ ТЕМЫ КУРСОВОЙ РАБОТЫ 
 
Темы курсовых работ разрабатываются преподавателями кафедры, утверждаются Советом институ-

та и предоставляются студентам для ознакомления. 
 Студенту предоставляется право выбора темы курсовой работы или предложить свою с необходи-

мым обоснованием целесообразности ее разработки. Тема курсовой работы должна быть утверждена 
заведующим кафедрой. 

Студент должен: 
1) изучить по теме теоретические, методологические, законодательные и нормативные документы по 

исследуемой проблеме курсовой работы; 
2) на основании изучения законодательных и нормативных актов, методических рекомендаций и тео-

ретических источников сформировать план, определить структуру курсовой работы и составить список 
литературы; 

3) совместно с научным руководителем обсудить план курсовой работы в соответствии с местом и 
условиями прохождения практики, специфики исследуемого объекта, наличия условий для сбора необ-
ходимой информации и т.д. 

Обязательным пунктом в курсовой работе должна быть практическая часть. Объектом исследо-
вания при этом должны являться предприятия и организации Тамбовской области. При отсутствии 
практической части работа к защите не допускается. 

Темы работ составлены с учетом направлений тематики дипломных работ. Исследования, начатые в 
курсовой работе, могут быть продолжены при написании дипломной. 

  
2   ТРЕБОВАНИЯ К ОФОРМЛЕНИЮ РАБОТЫ 

 
Объем курсовой работы должен составлять около 40 – 50 страниц рукописного, машинописного 

или набранного на компьютере текста, без учета приложений (формат А4, интервал – 1,5 , шрифт – 14). 



 

Оформление курсовой работы должно соответствовать Стандарту Тамбовского государственного 
технического университета (Проекты (работы) дипломные и курсовые: правила оформления). 

Готовая работа должна быть сброшюрована.  
В начале курсовой работы прилагается план, в конце – список используемой литературы и приложе-

ния. В качестве приложений могут быть бухгалтерская отчетность предприятия, кредитные договора, по-
ложения об инвестиционной, амортизационной, кредитной политике предприятия, статистические данные 
об экономическом положении страны, региона и т.д. 

В тексте курсовой работы обязательно должны быть указаны ссылки на используемые источники.  
Список литературы оформляется в соответствии с принятыми стандартами библиографического 

описания: указывается автор, название работы, место и год издания, номера страниц, используемых в 
работе. 

 
3   ТЕМАТИКА КУРСОВЫХ РАБОТ 

 
1 Бизнес-планирование в инвестиционной деятельности предприятия. 
2 Инвестиционная деятельность банков. 
3 Оценка инвестиционной кредитоспособности предприятия. 
4 Оценка инвестиционной привлекательности отраслей региона (на примере Тамбовской области). 
5 Современный механизм привлечения инвестиций в экономику региона (на примере Тамбовской 

области). 
6 Инвестиционная деятельность предприятия и ее источники. 
7 Оценка инвестиционной привлекательности предприятий. 
8 Основные фонды и инвестиционная политика предприятия. 
9 Оценка проектных рисков. 
10 Инвестиционная политика на предприятии, ее современные проблемы и пути их решения. 
11 Амортизационная политика промышленного предприятия. 
12 Ипотечное кредитование как форма финансирования деятельности предприятия. 
13 Проблемы формирования регионального рынка недвижимости. 
14 Методы оценки инвестиционных проектов. 
 

4   ПРИМЕРНЫЙ ПЛАН ОТДЕЛЬНЫХ ТЕМ КУРСОВЫХ РАБОТ 
 

Т е м а  1    Бизнес-планирование в инвестиционной деятельности предприятия 
 
Введение. 
1   Сущность бизнес-планирования. 

1.1   Понятие бизнес-плана, его роль в инвестиционном проектировании деятельности организа-
ции. 

1.2   Содержание бизнес-плана и этапы разработки. 
2   Анализ составления бизнес-плана (на конкретном примере). 

2.1   Описание продукции (услуг). 
2.2   Оценка рынков сбыта. 
2.3   Стратегия маркетинга.  
2.4   План производства продукции. 
2.5   Организационный план. 
2.6   Юридический план. 
2.7   Финансовый план. 

Заключение. 
Список литературы. 
Приложения. 
Литература: [1, 2, 5 – 7, 9, 10, 19 – 21, 24, 27, 32, 34, 37, 40, 42, 45, 47, 48]. 
 

Т е м а  2   Инвестиционная деятельность банков 
 
Введение. 



 

1   Теоретические основы инвестиционной деятельности банков.  
1.1   Характеристика банковской инвестиционной деятельности. 
1.2   Значение инвестиционной деятельности банков для развития экономики. 

2   Оценка инвестиционной деятельности банка (на конкретном примере). 
2.1   Инвестиционный портфель банка. 
2.2   Оценка инвестиционной кредитоспособности заемщика. 
2.3   Проблемы инвестиционной деятельности региональных банков в современных условиях. 

Заключение. 
Список литературы. 
Приложения. 
Литература: [1, 3 – 5, 11, 13, 14, 20, 22, 33, 36, 39, 41, 50, 51]. 
 

Т е м а  3   Оценка инвестиционной кредитоспособности предприятия 
 
Введение. 
1   Теоретические основы оценки инвестиционной кредитоспособности предприятий. 

1.1   Сущность инвестиционной кредитоспособности, ее отличие от понятия "текущая кредито-
способность". 

1.2   Методология оценки инвестиционной привлекательности. 
2   Оценка инвестиционной кредитоспособности (на конкретном примере). 

2.1   Оценка финансового состояния предприятия. 
2.1.1   Анализ ликвидности. 
2.1.2   Анализ оборачиваемости (деловой активности). 
2.1.3   Анализ финансовой устойчивости. 
2.1.4   Анализ прибыльности (рентабельности). 

2.2   Оценка текущей кредитоспособности. 
2.3   Определение интегрального показателя инвестиционной кредитоспособности. 

Заключение. 
Список литературы. 
Приложения. 
Литература: [1, 3 – 5, 11, 13, 14, 20, 22, 33, 36, 39, 41, 50, 51]. 
 

Т е м а  4   Оценка инвестиционной привлекательности  
отраслей региона (на примере Тамбовской области) 

 
Введение. 
1   Теоретические основы инвестиционной привлекательности отраслей региона. 

1.1   Инвестиционная привлекательность – основа структурно-инвестиционной политики регио-
на. 

1.2   Методологические подходы к оценке инвестиционной привлекательности отраслей.  
2   Оценка инвестиционной привлекательности отраслей (на примере Тамбовской области). 

2.1   Анализ отраслевой структуры инвестиций в основной капитал. 
2.2   Анализ структуры по формам собственности. 
2.3   Анализ структуры инвестиций в основной капитал по видам, технологической и воспроиз-

водственной структуры. 
2.4   Анализ источников финансирования инвестиций в основной капитал. 
2.5   Комплексная оценка инвестиционной привлекательности отраслей региона. 

Заключение. 
Список литературы. 
Приложения. 
Литература: [2, 4, 5, 6, 8, 10 – 12, 14, 20, 35, 38, 44, 50, 51, 53, 54 – 57]. 
 

Т е м а  5   Современный механизм привлечения инвестиций  
в экономику региона (на примере Тамбовской области) 



 

 
Введение. 
1   Теоретические основы механизма привлечения инвестиций в экономику региона. 

1.1   Инвестиционная привлекательность региона в системе управления его развитием. 
1.2   Механизмы реализации инвестиционной политики региона. 

2   Оценка инвестиционной деятельности региона и механизмы ее активизации (на примере Там-
бовской области). 

2.1   Оценка инвестиционного климата. 
2.2   Анализ управления инвестиционной деятельностью региона. 
2.3   Выявление "точек роста" регионального развития: методические подходы и оценка. 

Заключение. 
Список литературы. 
Приложения. 
Литература: [2, 4, 5, 6, 8, 10 – 12, 14, 20, 35, 38, 44, 50, 51, 53, 54 – 57]. 
 

Т е м а  6   Инвестиционная деятельность предприятия и ее источники 
 
Введение. 
1   Роль инвестиционной деятельности предприятия в его развитии.  

1.1   Базовые термины и категории инвестиционной деятельности.  
1.2   Значение инвестиционной деятельности для развития предприятия. 

2   Анализ инвестиционной деятельности предприятия и источников ее осуществления (на конкрет-
ном примере). 

2.1   Инвестиционный портфель предприятия. 
2.2   Анализ источников финансирования инвестиционного портфеля.  
2.3   Инвестиционная кредитоспособность предприятия. 
2.4   Инвестиционная политика предприятия: цели и порядок формирования. 

Заключение. 
Список литературы. 
Приложения. 
Литература: [1 – 7, 9, 10, 14, 16, 19, 20, 24, 27 – 29, 36, 39, 41, 42, 45, 47, 49, 50, 51]. 
 

Т е м а  7   Оценка инвестиционной привлекательности предприятий 
 
Введение. 
1   Инвестиционная привлекательность предприятия. 

1.1   Сущность инвестиционной привлекательности и значение для развития производства. 
1.2   Методологические подходы к оценке инвестиционной привлекательности предприятия. 

2   Рейтинговая оценка инвестиционной привлекательности предприятий (на конкретном примере). 
2.1   Система показателей, используемая для оценки. 
2.2   Определение рейтинга предприятий при оценке их инвестиционной привлекательности. 
2.3   Создание организационной инфраструктуры в системе оценки инвестиционной привлека-

тельности предприятий. 
Заключение. 
Список литературы. 
Приложения. 
Литература: [1 – 7, 9, 10, 14, 16, 19, 20, 24, 25, 27 – 29, 36, 39, 41, 42, 45, 47, 49, 50, 51]. 
 

Т е м а  8   Основные фонды и инвестиционная политика предприятия 
 
Введение. 
1   Основной капитал и инвестиции. 

1.1   Основные фонды предприятия – как фактор производства: их состав, классификация и оцен-
ка. 



 

1.2   Значение инвестиционной политики в повышении эффективности использования основных 
фондов.  

2   Анализ эффективности использования основных фондов предприятия.  
2.1   Анализ технического состояния основных фондов предприятия.  
2.2   Анализ источников воспроизводства основных фондов. 
2.3   Комплексный анализ эффективности использования основных фондов. 

3   Реализация инвестиционной политики для привлечения источников финансирования основного 
капитала предприятия. 

Заключение. 
Список литературы. 
Приложения. 
Литература: [1, 2, 4 – 11, 14, 19, 24, 27, 33, 41, 49, 50, 51]. 
 

Т е м а  9   Оценка проектных рисков 
 
Введение. 
1   Теоретические основы оценки проектных рисков. 

1.1   Проектные риски: понятие и классификация. 
1.2   Методы оценки проектных рисков. 

2   Оценка проектных рисков ( на конкретном примере). 
2.1   Анализ оценки риска при составлении бизнес-плана. 
2.2   Совершенствование оценки инвестиционных рисков. 

Заключение. 
Список литературы. 
Приложения. 
Литература: [1, 4, 5, 7, 9, 16, 17, 19, 20 – 22, 24, 27, 32, 34, 39, 42, 45, 47, 49]. 
 

5   МЕТОДОЛОГИЧЕСКИЕ ПОДХОДЫ  
В РАМКАХ ОТДЕЛЬНЫХ ТЕМ КУРСОВЫХ РАБОТ 

 
5.1   МЕТОДИКА ОЦЕНКИ ИНВЕСТИЦИОННОЙ 

КРЕДИТОСПОСОБНОСТИ ПРЕДПРИЯТИЯ 
 

Инвестиционная кредитоспособность предприятия – способность предприятия погасить инвести-
ционный кредит в результате успешной реализации инвестиционного проекта. Это понятие существен-
но отличается от более универсального понятия "кредитоспособность предприятия", через которое в 
банковской практике принято выражать лишь способность возвращать краткосрочный кредит. 

Ни один из применяющихся в настоящее время российскими коммерческими банками основных ме-
тодов оценки кредитоспособности предприятий не годится для достоверного определения способности 
предприятий вернуть долгосрочные инвестиционные кредиты. В случае инвестиционного кредитования 
необходимо уметь прогнозировать будущее состояние предприятия, т.е. учитывать возможную динамику 
его финансового состояния на значительный период времени. Для этого банковским работникам нужны 
принципиальные иные подходы. При определении текущей кредитоспособности можно использовать ме-
тод финансовых коэффициентов, анализ денежного потока, анализ делового риска, либо комбинирован-
ный метод. 

Метод финансовых коэффициентов отражает положение дел в прошлом, да и только лишь в отно-
шении некоторых сторон деятельности предприятий – в основном в части движения оборотных средств. 
Кроме того, метод не учитывает многих факторов: репутацию заемщика, перспективы и особенности 
экономической конъюнктуры, в том числе динамику инфляции, оценки выпускаемой и реализуемой 
продукции, а также многих других факторов, указанных в классификации рисков. 

Казалось бы, недостатки данного метода преодолеваются при использовании метода анализа де-
нежных потоков клиента, поскольку определяется чистое сальдо различных его поступлений и расходов 
(притока и оттока средств) за определенный период, равный минимум трем годам. Фактически данный 
способ рассчитан лишь на кредитование обеспечения текущего функционирования предприятия, по-
скольку при инвестиционном кредитовании период времени между оттоком инвестируемых средств и 



 

их материализацией в виде увеличения притока средств может быть весьма продолжительным. Систему 
рисков, существующую при инвестиционном кредитовании предприятия, этот метод также не учитыва-
ет. 

Анализ делового риска тоже не лишен недостатков двух предыдущих. Метод ориентирован на 
оценку кредитоспособности предприятия, берущего кредиты на пополнение оборотных средств или на 
другие текущие цели оперативного плана. Поэтому для оценки реальности возврата долгосрочных ин-
вестиционных кредитов он также не подходит. 

Методика оценки инвестиционной кредитоспособности предприятия должна осуществляться в не-
сколько этапов: 

1   Определение текущей кредитоспособности заемщика (Kрт ). После определения с помощью ме-
тодики, представленной ниже, текущей кредитоспособности предприятия, необходимо дать ей количе-
ственную оценку в интервале от единицы до ноля. (См. п. 4.1.1 Методика Сбербанка по определению 
текущей кредитоспособности предприятия).  

Полученные суммы баллов при определении класса кредитоспособности заемщика всегда можно 
преобразовать в оценку в интервале от 1 до 0. Единица характеризует идеальную кредитоспособность 
предприятия, т.е. абсолютное отсутствие какого-либо риска. Очевидно, что такое в жизни не бывает. 
Единица – это предел, к которому нужно стремиться, но практически он не достижим. Ноль – это полное 
отсутствие кредитоспособности, но такого на практике также быть не может. Какая-то возможность хоть 
что-то вернуть из "живого" предприятия есть всегда. Поэтому банковские работники, опираясь на про-
шлый опыт и свежую информацию, должны не только дать количественную оценку текущей кредито-
способности заемщика, но и установить для себя то пороговое значение, ниже которого инвестицион-
ную кредитоспособность нельзя рассматривать в качестве достаточной из-за слишком высоких рисков. 

Преобразовать полученные значения коэффициента текущей кредитоспособности для оценки инве-
стиционной поможет следующая шкала (табл. 1). 

 
1   Шкала преобразования коэффициента текущей кредитоспособности Kрт 

 

Сумма баллов 
2,5 и 
вы-
ше 

2,49..
. 

2,35 

2,34..
. 

2,2 

2,19..
. 

2,05

2,04..
. 

1,9 

1,89..
. 

0,75 
Преобразованный  
показатель текущей  
кредитоспособности 
(Kрт) 0,0 0,1 0,2 0,3 0,4 0,5 

Сумма баллов 
0,74..

. 
1,6 

1,59..
. 

1,45 

1,44..
. 

1,3 

1,29..
. 

1,15

1,0 и 
вы-
ше 

 

Преобразованный  
показатель текущей  
кредитоспособности 
(Kрт) 0,6 0,7 0,8 0,9 1,0  

 
2   Определение динамики текущей кредитоспособности за последние два года (K1). Если кредито-

способность: 
− постоянно повышалась и в целом повысилась более чем на 15 % , то значение K1 равно 1,3; 
− колебалась, но в целом повысилась более чем на 15 %, то K1 = 1,1;  
− повысилась менее, чем на 15 % , то K1 = 1,0; 
− практически не менялась, то K1 = 0,9;  
− колебалась, но в целом понизилась менее чем на 15 %, то K1 = 0,7; 
− понизилась более чем на 15 % , то K1 = 0,5. 
Специалисты банка должны решать самостоятельно, какой должна быть шкала для расчета коэф-

фициента K1. При этом должен учтен опыт работы с предприятием данного вида. Это должно зависеть и 



 

от отрасли, и от диверсификации бизнеса, от мощности предприятия и его положения на рынке продук-
ции.  

3   Определение коэффициента K2. Коэффициент оценивает опыт работы предприятия по реализа-
ции инвестиционных проектов: 

− успешно реализован аналогичный проект, K2 = 1,5; 
− успешно реализован менее сложный проект, K2 = 1,2; 
− есть опыт успешного участия в реализации проектов K2 = 1,0; 
− нет опыта реализации инвестиционных проектов K2 = 0,8; 
− есть негативный опыт реализации инвестиционного проекта в течение последних трех лет K2 = 

0,6. 
4   Определение K3. Коэффициент учитывает плановый период полной реализации инвестиционного 

проекта: 
− до 1 года, K3 = 1,0; 
− от 1 года до 2 лет, K3 = 0,9; 
− от 2 лет до 3 лет, K3 = 0,8; 
− от 3 лет до 4 лет, K3 = 0,7; 
− от 4 до 5 лет, K3 = 0,6; 
− свыше 5 лет, K3 = 0,5. 
5   Определение K4. Коэффициент учитывает опыт первого руководителя, стоящего во главе реали-

зации проекта: 
− имеет опыт успешной реализации ряда подобных проектов в качестве первого руководителя, K4 = 

1,5; 
− имеет опыт успешной реализации одного аналогичного проекта в качестве первого руководите-

ля, K4 = 1,3; 
− имеет опыт участия в успешной реализации подобного проекта и руководства предприятием, K4 

= 1,1; 
− имеет опыт успешного руководства предприятием более двух лет, K4 =1,0; 
− имеет опыт руководства предприятием менее двух лет, K4 = 0,9; 
− не имеет опыта руководства предприятием, K4 = 0,8; 
− опыт руководства нельзя оценить положительно, K4 = 0,5. 
6   Определение качества представленного бизнес-плана реализации инвестиционного проекта (K5): 
Критерии оценки качества представленного бизнес-плана формируют работники банка, исходя из 

специфики реализации данного бизнеса. При этом обязательно оцениваются качество маркетинговых 
исследований, качество обоснования разработчиками возможности достижения необходимого качества 
продукции и ее себестоимости, видение разработчиками перспектив развития бизнеса и т.п.  

Значение K5 может устанавливаться в интервале 1,0 (при идеальном качестве разработки бизнес-
плана) до 0,5, когда по нему есть существенные замечания. Следует помнить, что данным коэффициен-
том оценивается только первоначально предоставленный банку план, а не результаты его последующей 
доработки. 

7   Результаты проведенного обследования предприятия- заемщика работниками банка (K6).  
Обследование проводится по специальной методике и оценивается банковскими специалистами в ин-

тервале от 1,0 до 0,5 в зависимости от полученных результатов обследования (см. журнал Банковское дело. 
1999. № 4).  

8   Оценка реального инвестиционного климата для данного бизнеса в данном регионе (K7).  
Следует учитывать, что среди 89 субъектов РФ нет единого инвестиционного климата, а в каждом 

регионе он свой собственный, зависящий от вполне конкретных реально существующих факторов Ин-
вестиционный климат необходимо тщательно оценивать относительно степени благоприятности реали-
зации именно данного инвестиционного проекта по специально адаптированным для конкретных усло-
вий методикам в интервале от 1,0 до 0,5. Оценку инвестиционного климата региона можно проследить 
по методике рейтингового агентства "Эксперт". Оценка 89 субъектов РФ проводится с 1996 г. по на-
стоящий момент времени. (См. "Рейтинговая оценка регионов Российской Федерации за 1996 – 2004 гг. 
РА «Эксперт»" / http: // www.expert/ratings/regions/. 

9   Определение инвестиционной кредитоспособности предприятия. 
После проведения банковскими специалистами всей необходимой подготовительной работы, свя-

занной с определением значения Kрт и коэффициентов K1 – K7, можно определить инвестиционную кре-



 

дитоспособность предприятия, берущегося за реализацию инвестиционного проекта и запрашивающего 
на эти цели инвестиционный кредит по следующей формуле: 

Kкрин = Kрт K1 K2 K3 K4 K5 K6 K7 . 
 
Значение Kкрин является производной от имеющейся в настоящее время текущей кредитоспособно-

сти. Пороговое нижнее значение, позволяющее рассматривать возможность выдачи инвестиционного 
кредита, установлено на уровне 0,5. 

Например, коэффициент инвестиционной кредитоспособности равен 0,58. Это значит, что предпри-
ятие может получить инвестиционный кредит. Однако, значение коэффициента очень мало отличается 
от минимального порогового. Поэтому банк должен проработать с предприятием вопрос о возможном 
повышении инвестиционной кредитоспособности. 

 
4.1.1   Методика Сбербанка по определению  

текущей кредитоспособности предприятия (Kрт ) 
 
Основным нормативным документом Сбербанка России по кредитованию юридических лиц, а также 

предпринимателей, осуществляющих свою деятельность без образования юридического лица, является 
Регламент предоставления кредитов юридическим лицам Сбербанком России и его филиалами от 8 де-
кабря 1997 г. № 285-р (утв. Комитетом Сбербанка РФ по предоставлению кредитов и инвестиций с изме-
нениями от 1 октября 1998 г., 29 января 1999 г.)  

Оценка финансового состояния Заемщика производится с учетом тенденций в изменении финансо-
вого состояния и факторов, влияющих на эти изменения. 

Суть методики состоит в рейтинговой оценке потенциальных заемщиков, за основу которой положено 
несколько финансовых показателей, каждому из которых экспертами банка назначены определенные 
удельные веса по значимости этих показателей. В зависимости от фактического значения каждого финансо-
вого коэффициента, последнему присваивается определенная категория, которая затем "взвешивается" на 
соответствующий удельный вес данного коэффициента. На основе рассчитанной суммы баллов по каждому 
показателю определяется общее количество баллов для данного заемщика, а затем по общему итогу баллов 
определяется класс кредитоспособности. 

Определение класса кредитоспособности. Класс кредитоспособности клиента определяется на базе 
основных и дополнительных показателей. В документе о кредитной политике банка фиксируют эти по-
казатели и нормативные уровни. Последние бывают ориентированы на мировые стандарты, но являются 
индивидуальными для данного банка и данного периода (расчет основных и дополнительных финансовых 
коэффициентов см. ниже). 

Если рассмотреть методику определения класса кредитоспособности заемщика российскими бан-
ками, то она сводится к следующему. 

В основе определения класса кредитоспособности заемщика лежит критериальный уровень показа-
телей или их рейтинг. Коэффициенты и показатели на уровне средних величин являются основанием 
отнесения заемщика ко второму классу, выше средних – к первому классу и ниже средних к третьему. 
Основными оценочными показателями являются коэффициенты абсолютной ликвидности, быстрой ли-
квидности, текущей ликвидности, коэффициент соотношения собственных и заемных средств и рента-
бельность продукции (или рентабельность продаж). 

Разбивка показателей на категории в зависимости от их фактических значений приведена в табл. 2. 
Формула расчета суммы баллов S имеет вид: 

 
 

S = 0,11 ⋅ категория Kа.л.+0,05 ⋅ категория Kб.л. + 0,42 ⋅ категория Kт.л.+ 
        + 0,21 ⋅ категория Kс + 0,21 ⋅ категория Kр.п. . 

 
 
Значение S наряду с другими факторами используется для определения рейтинга заемщика. 
 

2   Разбивка показателей на категории 
 



 

Коэффици-
енты 1 категория 2 категория 3 категория 

Kа.л. 0,2 и выше 0,15…0,2 Менее 0.15 
Kб.л. 0,8 и выше 0,5...0,8 Менее 0,5 
Kт.л. 2,0 и выше 1,0…2,0 Менее 1,0 
Kс 1,0 и выше 0,7…1,0 Менее 0,7 

Kр.п. 0,15 и выше Менее 0,15 Не рента-
бельно 

Kа.л. – коэффициент абсолютной ликвидности; Kб.л. – ко-
эффициент быстрой ликвидности; Kт.л. – коэффициент теку-
щей ликвидности; Kс – коэффициент соотношения собствен-
ных и заемных средств; Kр.п. – рентабельность продукции. 

Заключительным этапом оценки кредитоспособности является определение рейтинга заемщика, или 
класса. 

Устанавливаются три класса заемщика:  
первый – кредитование, которых не вызывает сомнений;  
второй – кредитование требует взвешенного подхода;  
третий – кредитование связано с повышенным риском. 
Рейтинг определяется на основе суммы баллов по пяти основным показателям и качественного ана-

лиза рисков. 
Сумма баллов S влияет на рейтинг заемщика следующим образом: 
S = 1 или 1,05 – заемщик может быть отнесен к первому классу кредитоспособности; 
1 < S < 2,42 – соответствует второму классу;  
2,42 ≤ S – соответствует третьему классу. 
Для оценки инвестиционной кредитоспособности оценка текущей кредитоспособности должна 

быть проведена не менее чем за три периода. 
С целью повышения или понижения уровня текущей кредитоспособности рассчитываются дополни-

тельные показатели оценки финансового состояния.  
Финансовые коэффициенты при оценке текущей кредитоспособности можно разбить на пять групп: 
1 Показатели имущественного положения предприятия. 
2 Коэффициенты ликвидности. 
3 Коэффициенты эффективности (оборачиваемости). 
4 Коэффициенты финансового левериджа. 
5 Коэффициенты рентабельности. 
 

5.2   МЕТОДИКА ОЦЕНКИ ИНВЕСТИЦИОННОЙ  
ПРИВЛЕКАТЕЛЬНОСТИ ПРЕДПРИЯТИЙ 

 
Инвестиционная привлекательность – экономическая категория, характеризующаяся эффективно-

стью использования имущества предприятия, его платежеспособностью, устойчивостью финансового 
состояния, его способностью к саморазвитию на базе повышения доходности капитала, технико-
экономического уровня производства, качества и конкурентоспособности продукции. 

Для того чтобы дать оценку уровня инвестиционной привлекательности предприятия, необходимо 
оценить: 

− достигнутый уровень эффективности использования имущества предприятия и рентабельности 
продукции, а также соответствие этого уровня их нормативным значениям; 

− степень финансовой устойчивости предприятия и соответствие этого уровня нормативным зна-
чениям; 

− платежеспособность предприятия и ликвидность его баланса, а также соответствие показателей 
платежеспособности и ликвидности баланса их нормативным значениям;  

− качество продукции, ее конкурентоспособность, технико-экономи-ческий уровень производства 
и способность предприятия к саморазвитию на базе инновационной стратегии. 



 

Одним из важнейших направлений реализации инвестиционной политики предприятия является 
мобилизация внешних инвестиционных ресурсов для реализации инвестиционных проектов предпри-
ятия.  

Рейтинговая оценка предприятия позволяет решать вопросы по привлечению инвестиционных ре-
сурсов различных инвесторов.  

В основе рейтинговой оценки лежит оценка финансового состояния предприятия. 
Финансовое состояние является важнейшей характеристикой финансовой деятельности предпри-

ятия. Оно определяет конкурентоспособности предприятия и его потенциал в деловом сотрудничестве, 
является гарантией эффективной реализации экономических интересов всех участников финансовых 
отношений: как самого предприятия, так и его партнеров. 

Ниже предлагается методика комплексной сравнительной рейтинговой оценки инвестиционной 
привлекательности и финансового состояния предприятия, основанная на теории и методике финансо-
вого анализа предприятия в условиях рыночных отношений. Использование такой методики даст воз-
можность ранжировать предприятия по рейтингу их инвестиционной привлекательности.1 

Составными этапами методики комплексной сравнительной рейтинговой оценки финансового со-
стояния предприятия являются: 

− сбор и аналитическая обработка исходной информации за оцениваемый период; 
− обоснование системы показателей, используемых дня рейтинговой оценки инвестиционной привлека-

тельности и финансового состояния предприятия, и их классификация, расчет итогового показателя рейтинго-
вой оценки; 

− классификация (ранжирование) предприятий по рейтингу. 
Точная и объективная оценка финансового состояния не может базироваться на произвольном на-

боре показателей. Поэтому выбор и обоснование исходных показателей финансово-хозяйственной дея-
тельности должны осуществляться, согласно достижениям теории финансов предприятия, исходить из 
целей оценки, потребностей субъектов управления в аналитической оценке.  

Показатели для оценки представлены в табл. 3. 
Предлагаемая система показателей базируется на данных публичной отчетности предприятий. Это 

требование делает оценку массовой, позволяет контролировать изменения в финансовом состоянии пред-
приятия всеми участниками экономического процесса. Оно также позволяет оценить результативность и 
объективность самой методики комплексной оценки. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                                 
1 Шеремет А.Д., Сайфулин Р.С. Финансы предприятий. М.: Инфра-М, 2001. 



 

Исходные показатели для рейтинговой оценки объединены в четыре группы (убыточные предпри-
ятия в данной системе не рассматриваются). 

Например, индекс постоянных активов определяется отношением стоимости основных средств и 
прочих внеоборотных активов (форма № 1, строка 190) к источникам собственных средств (форма № 1, 
строка 490). Коэффициент автономии (финансовой независимости) предприятия определяется отноше-
нием суммы собственных средств (форма № 1, строка 490) к итогу баланса (форма № 1, строка 399 или 
699). Обеспеченность запасов собственными оборотными средствами определяется отношением суммы 
собственных оборотных средств (форма I № 1, строка 490 – строка 190) к стоимости запасов (форма № 
1, строка 210).  

При характеристике рыночной устойчивости акционерных компаний лучше использовать относи-
тельные показатели: чистая прибыль на одну акцию, дивиденды на одну акцию, дивиденды на одну ак-
цию к рыночному курсу акции и др. 

Показатели оценки рассчитываются по конечным значениям статей баланса (кроме показателей, 
входящих в группу динамики развития). 

После набора некоторой статистики для финансового анализа (бухгалтерских отчетов за ряд лет) 
целесообразно организовать и поддерживать автоматизированную базу данных исходных показателей 
для рейтинговой оценки, рассчитанных по данным баланса за каждый период. 

В основе расчета итогового показателя рейтинговой оценки лежит сравнение предприятий по каж-
дому показателю финансового состояния, рентабельности и деловой активности с условным эталонным 
предприятием, имеющим наилучшие результаты по всем сравниваемым показателям. 

Таким образом, базой отсчета для получения рейтинговой оценки состояния дел предприятия явля-
ются не субъективные предположения экспертов, а сложившиеся в реальной рыночной конкуренции 
наиболее высокие результаты из всей совокупности сравниваемых объектов. Эталоном сравнения как 
бы является самый удачливый конкурент, у которого все показатели наилучшие. 

В большинстве случаев эталонное предприятие может формироваться из показателей работы объек-
тов, принадлежащих различным отраслям деятельности. Это не является препятствием применению ме-
тода оценки, потому что финансовые показатели сопоставимы и для разнородных объектов хозяйство-
вания. 

В общем виде алгоритм сравнительной рейтинговой оценки инвестиционной привлекательности и 
финансового состояния предприятия может быть представлен в виде последовательности следующих 
действий. 

1   Исходные данные представляются в виде матрицы (Aij), т.е. таблицы, где по строкам записаны 
номера предприятий (i = 1, 2, 3, ..., m), а по столбцам – номера показателей (j = 1, 2, 3, ..., n). 

2   По каждому показателю находится максимальное значение и заносится в строку условного эта-
лонного предприятия (т + 1). 

3   Исходные показатели матрицы стандартизуются в отношении соответствующего показателя эта-
лонного предприятия по формуле: 

 
Xij = Aij / max Aij ,                                                  (1) 

 
где Xij – стандартизованные показатели состояния j-гo предприятия.  

4   Для каждого анализируемого предприятия значение его рейтинговой оценки определяется по 
формуле: 
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где Ri – рейтинговая оценка для i-гo предприятия; X1i, X2i, ..., Xnj – стандартизованные показатели i-гo 
анализируемого предприятия. 

5   Предприятия упорядочиваются (ранжируются) в порядке убывания рейтинговой оценки. Наивысший 
рейтинг имеет предприятие с минимальным значением R. Для применения данного алгоритма на практике 
никаких ограничений количества сравниваемых показателей и предприятий не предусмотрено. 

Изложенный алгоритм получения рейтинговой оценки инвестиционной привлекательности и финан-
сового состояния, рентабельности и деловой активности предприятия может применяться для сравнения 
предприятий на дату составления баланса (по данным на конец периода) или в динамике. 

Таким образом, получаем не только оценку текущего состояния предприятия на определенную дату, 
но и оценку его усилий и способностей по изменению этого состояния в динамике, на перспективу. Такая 



 

оценка является надежным измерителем роста конкурентоспособности предприятия в данной отрасли 
деятельности. Она также определяет более эффективный уровень использования всех его производствен-
ных и финансовых ресурсов. 

Данные оценки могут быть расширены за счет включения в нее дополнительных показателей из 
справок, представляемых предприятиями в банки и налоговые инспекции, из форм статистической 
отчетности и других источников.  

Особенностью системы показателей, предлагаемой в оценке, является то, что почти все они имеют 
одинаковую направленность (за исключением индекса постоянного актива, динамика которого носит 
сложный характер). Это означает, что чем выше уровень показателя или чем выше его темп роста, тем 
лучше финансовое состояние оцениваемого предприятия. Поэтому при расширении предлагаемой сис-
темы за счет включения в нее новых показателей необходимо следить, чтобы это условие не наруша-
лось. 

Подчеркнем некоторые достоинства предлагаемой методики рейтинговой оценки инвестиционной 
привлекательности и финансового состояния.  

Во-первых, предлагаемая методика базируется на комплексном, многомерном подходе к оценке та-
кого сложного явления, как финансовая деятельность предприятия. 

Во-вторых, рейтинговая оценка финансовой деятельности предприятия осуществляется на основе 
данных публичной отчетности предприятия. Для ее получения используются важнейшие показатели 
финансовой деятельности, применяемые на практике в рыночной экономике. 

В-третьих, рейтинговая оценка является сравнительной. Она учитывает реальные достижения всех 
конкурентов. 

В-четвертых, для получения рейтинговой оценки используется гибкий вычислительный алгоритм, 
реализующий возможности математической модели сравнительной комплексной оценки производст-
венно-хозяйственной деятельности предприятия, прошедший широкую апробацию на практике. 

На основании изложенного попробуем сформулировать требования, которым должна удовлетворять 
система финансовых коэффициентов с точки зрения эффективности рейтинговой оценки инвестицион-
ной привлекательности и финансового состояния предприятия. 

1   Финансовые коэффициенты должны быть максимально информативными и давать целостную 
картину устойчивости финансового состояния предприятия. 

2   В экономическом смысле финансовые коэффициенты должны иметь одинаковую направлен-
ность (положительную корреляцию, т.е. рост коэффициента означает улучшение финансового состоя-
ния). 

3   Для всех показателей должны быть указаны числовые нормативы минимального удовлетвори-
тельного уровня или диапазона изменений. 

4   Финансовые коэффициенты должны рассчитываться только по данным публичной бухгалтер-
ской отчетности предприятий. 

5   Финансовые коэффициенты должны давать возможность проводить рейтинговую оценку пред-
приятия как в пространстве (т.е. в сравнении с другими предприятиями), так и во времени (за ряд пе-
риодов). 

На основе этих требований разработана система показателей и методика рейтинговой экспресс 
оценки инвестиционной привлекательности и финансового состояния предприятия. 

 
5.3   МЕТОДИКА КОМПЛЕКСНОЙ ОЦЕНКИ  

ИНВЕСТИЦИОННОЙ ПРИВЛЕКАТЕЛЬНОСТИ ОТРАСЛЕЙ 
 
Для оценки инвестиционной привлекательности отраслей можно использовать модель оценки инве-

стиционной привлекательности отраслей экономики региона для банковского кредитования, предло-
женную Соловьевым Ю.Г., Типенко Н.Г. 

Кроме того, оценку инвестиционной привлекательности можно дать, определив рейтинг отрасли по 
методике, предложенной для оценки инвестиционной привлекательности предприятий (см. п. 5.2).  

22
2

2
1 )1(........)1()1( iniii XXXR −++−+−= , 

 
где Ri – рейтинговая оценка для i-й отрасли; X1i, X2i, ..., Xnj – стандартизованные показатели i-гo анализи-
руемой отрасли. 

Показатели оценки финансового состояния отраслей представлены в табл. 4. 



 

4   Методика оценки инвестиционной привлекательности отраслей  
экономики региона для банковского кредитования 

 
Показатели Характеристика показателей 

1   Этап определения показателей финансового состояния 
отраслей региона 

1   Финансовой устойчиво-
сти, характеризущие сте-
пень защищенности инте-
ресов инвесторов и креди-
торов 

K1 – коэффициент финансового 
рычага (левериджа); 
K2 – коэффициент отношения 
выручки. от реализации к про-
сроченной дебиторской задол-
женности и авансов; 
K3– коэффициент отношения 
выручки от реализации к про-
сроченной кредиторской за-
долженности 

2   Деловой активности 
(оборачиваемости), харак-
теризующие эффектив-
ность использования пред-
приятиями своих средств 

K4 – коэффициент оборачивае-
мости запасов;  
K5 – общий коэффициент обо-
рачиваемости капитала 

3   Эффективности, харак-
теризующие прибыльность 
(рентабельность) деятель-
ности отрасли или компа-
нии 

K6 – коэффициент рентабель-
ности всего капитала;  
K7 – коэффициент рентабель-
ности продаж;  
K8 – коэффициент рентабель-
ности собственного капитала 

4   Динамики развития от-
расли, характеризующие 
темпы роста объема про-
мышленной продукции  

K9 – коэффициент темпов роста 
объема промышленной про-
дукции 

5   Платежеспособности 
(ликвидности), характери-
зующие способность от-
расли рассчитываться по 
своим обязательствам 

K10 – общий коэффициент по-
крытия  

2   Этап определения интегрированного показателя оценки 
инвестиционной привлекательности: 

 
Z = al K1 + a2K2 +…+ a9K9, 

 
где Z – интегрированный показатель инвестиционной при-
влекательности; K1, K2, ..., K9 – значения соответствующих 
коэффициентов; a1, а2, 
а3, ..., а9 – вес этих коэффициентов (определяется эксперт-
ным путем): 

Продолжение табл. 4 
 



 

1   В рамках отдельных отраслей проводится сравни-
тельный анализ коэффициентов подотраслей и по принципу 
"лучше – хуже" ранжируются сначала подотрасли в рамках 
отраслей, а затем и все подотрасли и отрасли. Это дает воз-
можность в первом приближении расставить отрасли по их 
привлекательности. 

2   Используется аппарат корреляционно регрессионного 
анализа. Коэффициенты корреляции дают основу для ран-
жирования степени связи между выпуском продукции, с од-
ной стороны, и коэффициентами, характеризующими фи-
нансово-экономическую деятельность, с другой. 

3   На базе полученной информации определяются оцен-
ки весов в первом приближении, причем наибольший вес 
должен иметь темп роста объема продукции. 

4   За счет последующих итераций, учитывающих ре-
зультат, зафиксированный на первом этапе, может быть 
уточнен вес коэффициентов и получена окончательная рас-
становка отраслей по их инвестиционной привлекательно-
сти. 
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3   Коэффициенты, используемые для оценки инвестиционной привлекательности предприятий 

 
Группы  

показате-
лей 

Показатели, входящие в группы Алгоритм расчета показателей 

1   Динами
ка  
развития 

Х1 – темпы роста выручки от реа-
лизации продукции за отчетный 
период; 
Х2 – темпы роста чистой прибыли 
за отчетный период; 
Х3 – темпы роста авансированного 
в деятельность предприятия капи-
тала за отчетный период; 
Х4 – отношение темпов роста чис-
той прибыли к темпам роста вы-
ручки от реализации продукции 

Х1 – отношение выручки на конец периода к 
выручке на начало отчетного периода, %; 
Х2 – отношение чистой прибыли на конец 
периода к чистой прибыли на начало перио-
да, %; 
Х3 – отношение капитала на конец периода к 
началу периода, %; 
Х4 – соотношение темпов роста чистой при-
были за отчетный период к темпам роста 
выручки за отчетный период, % 

2   Оценка 
эффек-
тивности 

Х1 – коэффициент рентабельности 
всего капитала, %; 
Х2 – коэффициент рентабельности 
продаж, %; 
Х3 – коэффициент рентабельности 
собственного капитала, %; 
Х 4 – коэффициент рентабельности 
производственных фондов, % 

Х1 – отношение чистой прибыли к сумме 
итога баланса, %; 
Х2 – отношение чистой прибыли к выручке 
от реализации продукции, %; 
Х3 – отношение чистой прибыли к собствен-
ному капиталу, %; 
Х4 – отношение чистой прибыли к сумме 
основных производственных фондов и нема-



 

териальных активов и производственных 
оборотных фондов, % 

Продолжение табл. 3 
 

Группы  
показате-

лей 
Показатели, входящие в группы Алгоритм расчета показателей 

3   Делова
я актив-
ность 

Х1 – оборачиваемость всех акти-
вов; 
Х2 – оборачиваемость основных 
фондов и нематериальных акти-
вов; 
Х3 – оборачиваемость оборотных 
активов; 
Х4 – оборачиваемость запасов; 
Х5 – оборачиваемость дебиторской 
задолженности; 
Х6 – оборачиваемость наиболее 
ликвидных активов; 
Х7 – оборачиваемость собственно-
го капитала 

Х1 – отношение выручки от реализации к ве-
личине активов предприятия; 
Х2 – отношение выручки от реализации к сум-
ме основных средств и нематериальных акти-
вов; 
Х3 – отношение выручки от реализации к ос-
татку оборотных активов; 
Х4 – отношение выручки от реализации про-
дукции к запасам (с учетом НДС); 
Х5 – отношение выручки от реализации к де-
биторской задолженности; 
Х6 – отношение выручки к сумме денежных 
средств и краткосрочных финансовых вложе-
ний; 
Х7 – отношение выручки к источникам собст-
венных средств предприятия  

4   Оценка 
ликвидно-
сти и фи-
нансовой 
устойчи-
вости  

Х1 – коэффициент автономии; 
Х2 – коэффициент обеспеченности 
запасов предприятия собственны-
ми оборотными средствами; 
Х3 – коэффициент текущей лик-
видности; 
Х4 – коэффициент абсолютной ли-
квидности; 
Х5 – индекс постоянного актива 

Х1 – отношение собственного капитала пред-
приятия к итогу баланса; 
Х2 – отношение собственных оборотных 
средств к остатку величины запасов предпри-
ятия; 
Х3 – отношение оборотных активов к кратко-
срочным пассивам; 
Х4 – отношение денежных средств и кратко-
срочных финансовых вложений к сумме крат-
косрочных пассивов; 
Х5 – отношение внеоборотных активов к ис-
точникам средств предприятия собственных 

 
4   Методика оценки инвестиционной привлекательности отраслей экономики региона  

для банковского кредитования 
 

Показатели Характеристика показателей 

1   Этап определения показателей финансового состояния отраслей региона 

1   Финансовой устойчивости, характеризу-
щие степень защищенности интересов инве-
сторов и кредиторов 
 

K1 – коэффициент финансового рычага (левериджа); 
K2 – коэффициент отношения выручки. от реализа-
ции к просроченной дебиторской задолженности и 
авансов; 
K3– коэффициент отношения выручки от реализации 
к просроченной кредиторской задолженности 

2   Деловой активности (оборачиваемости), 
характеризующие эффективность использо-
вания предприятиями своих средств 

K4 – коэффициент оборачиваемости запасов;  
K5 – общий коэффициент оборачиваемости капитала 
 



 

3   Эффективности, характеризующие при-
быльность (рентабельность) деятельности от-
расли или компании 
 

K6 – коэффициент рентабельности всего капитала;  
K7 – коэффициент рентабельности продаж;  
K8 – коэффициент рентабельности собственного ка-
питала 

4   Динамики развития отрасли, характери-
зующие темпы роста объема промышленной 
продукции  

K9 – коэффициент темпов роста объема промышлен-
ной продукции 
 

5   Платежеспособности (ликвидности), ха-
рактеризующие способность отрасли рассчи-
тываться по своим обязательствам 

K10 – общий коэффициент покрытия  
 

Продолжение табл. 4 
 

2   Этап определения интегрированного показателя оценки инвестиционной привлекательности: 

 

Z = al K1 + a2K2 +…+ a9K9, 

 

где Z – интегрированный показатель инвестиционной привлекательности; K1, K2, ..., K9 – значения со-
ответствующих коэффициентов; a1, а2, а3, ..., а9 – вес этих коэффициентов (определяется экспертным 
путем): 

1   В рамках отдельных отраслей проводится сравнительный анализ коэффициентов подотраслей 
и по принципу "лучше – хуже" ранжируются сначала подотрасли в рамках отраслей, а затем и все 
подотрасли и отрасли. Это дает возможность в первом приближении расставить отрасли по их при-
влекательности. 

2   Используется аппарат корреляционно регрессионного анализа. Коэффициенты корреляции 
дают основу для ранжирования степени связи между выпуском продукции, с одной стороны, и коэф-
фициентами, характеризующими финансово-экономическую деятельность, с другой. 

3   На базе полученной информации определяются оценки весов в первом приближении, причем 
наибольший вес должен иметь темп роста объема продукции. 

4   За счет последующих итераций, учитывающих результат, зафиксированный на первом этапе, 
может быть уточнен вес коэффициентов и получена окончательная расстановка отраслей по их инве-
стиционной привлекательности. 

 
 
 
 
 
 

 


