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Введение

В настоящее время, когда годовые колебания курса рубля достигают 20%, чистый годовой отток капитала составляет 70 млрд. долларов, а промышленный спад 0,6% , у многих российских предприятий возникает острая необходимость в привлечении инвестиций. Приток инвестиций в компанию может способствовать росту объемов производства, росту спроса на продукцию российских предприятий, росту стоимости акций, а также повышению эффективности управления деятельностью предприятий. Важно отметить, что размер инвестиций в российские компании напрямую зависит от степени их инвестиционной привлекательности. 
Тема данной магистерской диссертации очень актуальна в настоящее время, ведь с помощью проведения аудита инвестиционной привлекательности организации, менеджмент может получить не только точную оценку, но и рекомендации по повышению  степени инвестиционной привлекательности компании. 
Целью настоящей работы является разработка информационно-методического обеспечения аудита инвестиционной привлекательности организации и обоснование путей повышения степени инвестиционной привлекательности организации. Достижению сформулированной цели способствует решение следующих задач:

- определение понятия аудита инвестиционной привлекательности, его объектов, целей и задач;

- рассмотрение нормативного регулирования аудита инвестиционной привлекательности организации;

- определение информации аудируемого лица и оценка существенности информации;

- SWOT – анализ деятельности компании и ее внешней среды; 
- оценка рисков хозяйственной деятельности и элементов СВК, направленных на выявление и предупреждение рисков;
- разработка плана и программы аудита и апробация аудиторских процедур;

- формирование многофакторного критерия оценки инвестиционной привлекательности организации с помощью эвристических методов и его апробация;

- формирование многофакторного критерия оценки инвестиционной привлекательности организации с помощью эконометрического инструментария и его апробация;

- сравнительный анализ результатов оценки инвестиционной привлекательности ОАО «Квадра» и обоснование путей ее повышения.

В первой главе работы рассмотрено понятие аудита инвестиционной привлекательности организации, его объекты, цели, задачи, а также нормативное регулирование.

Во второй части работы определена необходимая информация аудируемого лица и оценена ее существенность, проведен SWOT – анализ деятельности компании и ее внешней среды, оценены риски хозяйственной деятельности и элементы СВК, направленные на выявление и предупреждение рисков, разработаны план и программа аудита, а также рассмотрен процесс апробации аудиторских процедур.
Заключительная часть работы посвящена формированию многофакторного критерия оценки инвестиционной привлекательности организации с применением эвристических методов и эконометрического инструментария, апробации сформированных критериев, а также сравнительному анализу результатов оценки инвестиционной привлекательности ОАО «Квадра» и обоснованию путей ее повышения. 
В работе наиболее широко используются такие методы исследования как моделирование, анализ, синтез, сравнение и обобщение. 
Научная новизна настоящей работы заключается в рассмотрении абсолютно нового объекта аудиторской деятельности – инвестиционной привлекательности организации, в разработке информационно-методического обеспечения аудита данного объекта, а также в формировании многофакторного критерия оценки инвестиционной привлекательности компании.

Глава 1. Сущность и нормативное регулирование аудита инвестиционной привлекательности организации
1.1. Понятие аудита инвестиционной привлекательности организации, его объекты, цели и задачи 

Стоит отметить, что объем инвестиций в российские компании в абсолютном значении увеличивается год от года (рис. 1):
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Рис. 1. Инвестиции в основной капитал в Российской Федерации

Однако темп роста объема инвестиций снижается (рис. 2):
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Рис. 2. Динамика инвестиций в основной капитал в 
Российской Федерации

Для изменения тенденции, представленной на рисунке 2, с отрицательной на положительную российским компаниям следует учесть, что при принятии инвестиционных решений инвесторы, в первую очередь, руководствуются привлекательным имиджем и открытостью деятельности компании.  В свою очередь, привлекательный имидж и открытость деятельности компании могут быть достигнуты путем осуществления комплекса мероприятий, направленных на повышение инвестиционной привлекательности организации. 

Однако до настоящего момента в экономической литературе не было разработано единого подхода к определению понятия «инвестиционная привлекательность организации». 

Некоторые ученые считают, что понятие «инвестиционной привлекательности» в наибольшей степени должно охватывать лишь финансовую сторону деятельности компании. 

Например, Крылов Э. Н., Власова В. М. и Егорова М. Г. [5] под инвестиционной привлекательностью понимают «экономическую категорию, характеризующуюся эффективностью 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». 

Но ведь существует большое количество практических примеров, когда и финансово-неустойчивые предприятия получали инвестиционные вливания со стороны инвесторов. Например, в апреле 2007 года был выпущен аналитический отчет МДМ – банка, который подтверждал появление на российском фондовом рынке сегмента облигаций эмитентов, финансовое положение которых ухудшилось и привело к снижению кредитного качества
. Доходность по данным облигациям достигала 100%. В течение года объем данного сегмента увеличился почти в 3 раза, что без сомнений было вызвано увеличением спроса на данные облигации со стороны инвестиционных фондов, например таких как ОПИФ «Рискованные облигации» под управлением УК «Тройка Диалог» или ОПИФ «Высокорискованные «бросовые» облигации» под управления УК «Вика».   

Таким образом, следует сделать вывод, что инвестиционная привлекательность компании не должна сводиться лишь к ее финансовой привлекательности. 

Другие ученые считают, что инвестиционная привлекательность компании должна характеризоваться ее финансовым состоянием, экономическим потенциалом и инвестиционным риском.

Например, по мнению Ендовицкого Д.А. и Бабушкина В.А [3], «инвестиционная привлекательность - это взаимосвязанные между собой характеристики экономического потенциала, доходности операций с активами и инвестиционного риска хозяйствующего субъекта, обладающего определенной способностью к устойчивому развитию в условиях конкурентной среды и отвечающего допущению о непрерывности деятельности».
В качестве критериев инвестиционной привлекательности Ендовицкий Д. А. и Бабушкина В. А. предлагают рассмотреть финансовое состояние организации, степень эффективности системы управления предприятием, номенклатуру выпускаемой продукции, степень диверсификации производства, открытость компании, полноту и достоверность раскрытия информации в отчетности, политическую и внешнеэкономическую среду, инвестиционную привлекательность региона, степень развития экспортной деятельности компании, а также уровень риска, связанного с вложением капитала. 

Также среди ученых существует мнение о том, понятие «инвестиционной привлекательности» должно включать в себя и социальную привлекательность организации. 

Например, Лайковой М. В. считает [7], что «инвестиционная привлекательность организации - это совокупность качественных и/или количественных факторов, позволяющих сделать вывод о возможности извлечения дохода в связи со степенью рискованности инвестиций с учетом экономической или социальной целесообразности инвестирования». 

Отличительной чертой приведенного выше определения является не только его четкая направленность на набор количественных и качественных факторов, но и освещение социальной стороны инвестирования, что по нашему мнению, способствует более глубокому пониманию понятия «инвестиционной привлекательности организации».  

В качестве критериев инвестиционной привлекательности Лайкова М. В. рассматривает как финансовые показатели деятельности компании, так и нефинансовые факторы, такие как рыночная позиция компании, прозрачность бизнеса, позиционирование бизнеса, стратегия развития и миссия компании, качество корпоративного управления, кадровый потенциал, бренд и т. д.

Стоит отметить, что в последнее время растет число экономистов, которые считают, что инвестиционная привлекательность организации должна определяться не только привлекательностью продукции, финансовой и социальной привлекательностью, но и затрагивать такие аспекты, как информационная среда, кадровая политика, экология, территориальная доступность и инновационные возможности компании. 

Например,  кандидат экономических наук, специалист по корпоративным финансам Группы «Финансы» Старцев В. А. [19] считает, что «инвестиционная привлекательность - это возможность вызвать коммерческий или иной интерес у реального инвестора, включая способность самой компании «принять инвестиции» и умело ими распорядиться, чтобы после реализации инвестиционного проекта предприятие получило качественный (или количественный) скачек в области качества производимой продукции, объемов производства, увеличения доли рынка, и т.д., что, в конечном итоге, влияет на основной экономический показатель коммерческого предприятия – чистую прибыль».

По мнению Старцева В. А., инвестиционная привлекательность любой организации зависит от большого числа различных факторов (рис. 3):
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Рис. 3. Формирование понятия «инвестиционная привлекательность»

Степень привлекательности продукции организации может быть оценена с помощью таких критериев, как уровень качества продукции, уровень цен на нее в сопоставлении с ценами конкурентов и ценами товаров-заменителей, а также уровень ее диверсификации. 

Информационная привлекательность, в первую очередь, определяется репутацией брендов, которыми владеет организация. 

Кадровая привлекательность может быть охарактеризована такими критериями, как деловые качества руководителя и его команды, доля и динамика роста количества высококвалифицированных сотрудников, а также качество обновления персонала в целом. 
Под «экологической привлекательностью» понимается экологическая привлекательность таких компонент как природная среда организации, производственный процесс и производимая продукция. 

При оценке социальной привлекательности организации важно обратить внимание на такие критерии, как условия труда, организация и оплата труда, а также развитость социальной инфраструктуры. 

Степень территориальной привлекательности может быть оценена с помощью таких критериев, как общий инвестиционный климат в регионе, транспортный коэффициент, коэффициент удаленности от центра города, цены земли, коэффициент потенциальной интенсификации территории компании. 

Степень инновационной привлекательности может быть определена с помощью оценки эффективности среднесрочных и долгосрочных инвестиций в новые разработки компании. 

Что касается финансовой привлекательности, то она является ключевым звеном инвестиционной привлекательности организации. Финансовая привлекательность организации может быть охарактеризована с помощью критериев, отвечающих за финансовое положение компании (ликвидность, финансовая устойчивость, платежеспособность) и уровень ее деловой активности (оборачиваемость активов, рентабельность продукции и капитала).

Следует отметить, что Старцев В. А.  представляет наиболее широкий, по сравнению с другими авторами, спектр критериев, с помощью которых могла бы быть оценена инвестиционная привлекательность компании. Определение же инвестиционной привлекательности компании в работе Старцева В. А. не имеет четкой направленности на набор количественных и качественных факторов, и поэтому звучит несколько абстрактно.  

Систематизируем рассмотренную выше информацию относительно раскрытия понятия «инвестиционная привлекательность» (табл. 1):

	Авторы
	Наименование книги/статьи
	Содержание понятия «инвестиционная привлекательность»
	Критерии инвестиционной привлекательности

	Крылов Э. Н., Власова В. М.,  Егорова М. Г.
	Книга «Анализ финансового состояния и инвестиционной привлекательности предприятия»
	Финансовая привлекательность и привлекательность продукции
	Не выделены

	Ендовицкий Д.А.,  Бабушкин В.А
	Статья «Экономическая природа, понятийный аппарат и виды инвестиционной привлекательности организации»
	Финансовая привлекательность, экономический потенциал и инвестиционный риск
	Финансовое состояние организации, степень эффективности системы управления предприятием, номенклатура выпускаемой продукции, степень диверсификации производства, открытость компании, полнота и достоверность раскрытия информации в отчетности, политическая и внешнеэкономическая среда, инвестиционная привлекательность региона, степень развития экспортной деятельности компании, уровень риска

	Лайкова М. В.
	Автореферат диссертации «Управление инвестиционной привлекательностью организаций автомобильного бизнеса»
	Финансовая привлекательность, степень рискованности инвестиций и социальная привлекательность
	Финансовые показатели деятельности компании, рыночная позиция компании, прозрачность бизнеса, позиционирование бизнеса, стратегия развития и миссия компании, качество корпоративного управления, кадровый потенциал, бренд и д. т.

	Старцев В. А.
	Статья «Инвестиционная привлекательность, как один из факторов развития организации»
	Возможность компании вызвать коммерческий или иной интерес у реального инвестора, способность компании «принять инвестиции» и умело ими распорядиться, чтобы после реализации инвестиционного проекта предприятие получило качественный (или количественный) скачек в области качества производимой продукции, объемов производства, увеличения доли рынка, и т.д.


	Привлекательность продукции (уровень качества продукции, уровень цен, уровень диверсификации), информационная, кадровая (репутация брендов), экологическая (природная среда организации), социальная (условия труда, организация и оплата труда, развитость социальной инфраструктуры), территориальная (общий инвестиционный климат в регионе, транспортный коэффициент, коэффициент удаленности от центра города, цены земли, коэффициент потенциальной интенсификации территории компании), инновационная (эффективность среднесрочных и долгосрочных инвестиций) и финансовая (показатели финансового положения компании) привлекательность
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Содержание понятия «инвестиционная привлекательность»

По нашему мнению, инвестиционная привлекательность должна определяться как совокупность количественных и качественных факторов, способных вызвать коммерческий или иной интерес у реального инвестора, включая способность самой компании получить инвестиции и умело ими распорядиться. 

Что же касается критериев инвестиционной привлекательности компании, то здесь, по нашему мнению, стоит обратить особое внимание на такие факторы как:

1) степень привлекательности продукции - очевидным является тот факт, что чем шире ассортимент предлагаемой продукции, выше ее качество и ниже цены, тем более привлекательной является для инвесторов компания, выпускающая данную продукцию;

2) информационная привлекательность организации определяется репутацией брендов и информацией, раскрываемой в отчетности, -  укрепление бренда на рынке, улучшение его репутации, а также полнота и достоверность информации, раскрываемой в отчетности, способствует повышению информационной привлекательности организации;

3) кадровая привлекательность организации определяется наличием высококвалифицированных сотрудников - для ее повышения необходимо стремиться к повышению доли высококвалифицированных работников, а также разработать четкую схему обновления персонала;

4)  социальная привлекательность определяется условиями и уровнем оплаты труда – чем лучше условия труда в организации и выше уровень заработной платы, тем более привлекательной является организация с социальной точки зрения; 

5) территориальная привлекательность компании главным образом определяется ее приближенностью к центру города, наличием транспортной развязки – чем ближе находится организация к центру города и чем обширнее транспортная развязка, тем выше территориальная привлекательность организации;

6)  инновационная привлекательность характеризуется эффективностью среднесрочных и долгосрочных инвестиций в новые разработки компании - очевидным является тот факт, что чем выше эффективность среднесрочных и долгосрочных инвестиций, тем более привлекательной является организация с инновационной точки зрения;

7) финансовая привлекательность компании - чем более ликвидной, финансово устойчивой и платежеспособной является организация, чем выше оборачиваемость ее активов, уровень рентабельности продукции и капитала, тем более высоким является уровень ее финансовой привлекательности; 

8) экологическая привлекательность организации может характеризоваться производимой продукцией, степенью экологичности производственного процесса – чем более экологически чистой является производимая продукция и чем меньше образуется загрязняющих веществ в ходе производственного процесса, тем более привлекательной является компания.
В настоящий момент перед российскими организациями достаточно остро стоит проблема оценки инвестиционной привлекательности и разработки рекомендаций по ее повышению. Урегулированию данной проблемы может способствовать проведение аудита инвестиционной привлекательности организации. 

Аудит инвестиционной привлекательности организации – это вид аудиторской деятельности, направленный на выражение мнения аудитора о степени инвестиционной привлекательности организации и на разработку рекомендаций по ее повышению. 

Определение целей аудита инвестиционной привлекательности организации с точки зрения общего аудита не является целесообразным, так как данный аудит относиться к аудиту эффективности, который в свою очередь является сопутствующей аудиту услугой.  
Упорядочение совокупности задач аудита эффективности, исходя из его объектов и целей представляется затруднительным. Для решения данных задач широко используются методы экспертизы и экономического анализа. 

Задачи аудита инвестиционной привлекательности организации удобно представить в виде таблицы 2:

Таблица 2
Задачи аудита инвестиционной привлекательности организации 
	Код
	Объекты аудиторской деятельности
	Применяемые методы

	
	
	экспертизы
	Оценки
	диагностики
	прогнозирования

	
	
	1
	2
	3
	4

	10
	 Степень привлекательности продукции
	101
	102
	103
	104

	11
	 Ассортимент предлагаемой продукции
	111
	112
	113
	114

	12
	 Качество предлагаемой продукции
	121
	122
	123
	124

	13
	 Цены предлагаемой продукции
	131
	132
	133
	134

	20
	 Информационная привлекательность
	201
	202
	203
	204

	21
	 Репутация брендов
	211
	212
	213
	214

	22
	 Информация, раскрываемая в отчетности
	221
	222
	223
	224

	30
	 Кадровая привлекательность
	301
	302
	303
	304

	40
	 Социальная привлекательность
	401
	402
	403
	404

	41
	  Условия труда
	411
	412
	413
	414

	42
	  Уровень оплаты труда
	421
	422
	423
	424

	50
	 Территориальная привлекательность
	501
	502
	503
	504

	60
	 Инновационная привлекательность
	601
	602
	603
	604

	70
	 Финансовая привлекательность
	701
	702
	703
	704

	80
	 Экологическая привлекательность
	801
	802
	803
	804


Например, 113 - означает проведение диагностики ассортимента предлагаемой продукции, 201 – проведение экспертизы инвестиционной привлекательности компании, 302 – оценка кадровой привлекательности организации, 134 – прогнозирование цен предлагаемой продукции. 

Таким образом, следует сделать вывод, что существует большое количество мнений относительно понятия «инвестиционная привлекательность» компании и набора критериев ее оценки. Однако, по нашему мнению, наиболее полным определением понятия  «инвестиционная привлекательность» является определение, заключающее в себе всю совокупность не только количественных, но и качественных факторов компании. 

В настоящей части работы определено не только понятие «инвестиционной привлекательности» компании, но и аудита инвестиционной привлекательности организации, а также рассмотрены его цели, объекты и задачи.  

Осуществление аудита инвестиционной привлекательности организации поможет оценить инвестиционную привлекательность компаний и разработать рекомендации по ее повышению, что в свою очередь, будет способствовать увеличению объема инвестиций не только со стороны внутренних, но и зарубежных инвесторов. 

1.2. Нормативное регулирование аудита инвестиционной привлекательности организации
Нормативное регулирование – наиболее важный аспект аудита, анализ которого необходим перед разработкой информационно-методического обеспечения аудита любого участка. При проведении аудита инвестиционной привлекательности организации анализ нормативных актов позволит не только выстроить единую систему регулирования данного аудита, но и разработать программу, реализация которой приведет к получению наиболее оптимальных результатов. 

Рассмотрим нормативные акты, которые регулируют не только объекты аудита инвестиционной привлекательности организации, но и непосредственно процесс проведения аудита. 

Нормативные акты, в которых рассматриваются вопросы регулирования объектов аудита инвестиционной привлекательности организации, включают кодексы, законы, постановления правительства, положения и приказы.   

Рассмотрим регулирование каждого из объектов аудита инвестиционной привлекательности организации, определенных в главе 1, пункте 1 работы, более подробным образом. 

Степень привлекательности продукции

Степень привлекательности предлагаемой продукции определяется ее ассортиментом, качеством и уровнем цен. 

Ассортимент продукции не регулируется нормативными актами.

Под качеством продукции понимается совокупность ее свойств, способных удовлетворить потребности потребителей. Качество продукции может быть определено по образцу, по спецификации, на основе стандарта, по предварительному осмотру и так далее. Но наиболее распространенным способом определения качества продукции является применение стандартов. 

Соответствие продукции требованиям государственных стандартов может быть подтверждено с помощью ее сертификации или маркировки.  

Порядок маркировки продукции регламентируется государственным стандартом 1.9-95 «ГСС РФ. Порядок маркирования продукции и услуг законом соответствия государственным стандартам», введенным в действие 8 августа 1995 года.  Следует отметить, что в соответствие с данным стандартом требования по маркировке продукции очень многообразны и специфичны. Нормативные требования подразделяются в зависимости от того, какой вид маркировки используется – производственная маркировка, торговая, транспортная, специальная и так далее. 

Важно также отметить, что меры государственной защиты интересов потребителей определяются в Федеральном законе РФ № 184 «О техническом регулировании» от 15.12.2002 года. Основной целью данного закона является установление норм, правил и характеристик, которые смогли бы обеспечить безопасность продукции для окружающей среды, жизни и здоровья человека, соответствие продукции уровню развития науки, техники и технологий и так далее. 

Что касается уровня цен на продукцию, стоит отметить, что основные направления ценовой политики в России определены в соответствие с Указом Президента РФ № 221 «О мерах по упорядочению государственного регулирования цен (тарифов)» от 28.02.1995 года. Основной целью ценовой политики в нашей стране согласно данному указу является либерализация цен и тарифов и развитие конкуренции на товарных рынках. 

Внимание также стоит уделить Федеральному закону РФ № 147 «О естественных монополиях» от 17.08.1995 года. В отраслях, где существуют естественные монополии, процесс развития конкуренции не является целесообразным. Но в данных отраслях очень важно предупредить завышение цен и тарифов монополистами, осуществляя ценовое регулирование со стороны государства, порядок которого установлен в Федеральном законе № 147. 

Также вопросы ценообразования рассмотрены в Гражданском кодексе РФ. В первой части Кодекса, статье 424 определены особенности современной практики ценообразования. В данной статье утверждается, что исполнение договора оплачивается по цене, установленной соглашением сторон, что подтверждает практику применения рыночных цен в России. Также  в статье говориться, что в предусмотренных законом случаях применяются це​ны, устанавливаемые или регулируемые соответствующими государственны​ми органами. 

В целях защиты конкуренции на товарных рынках Государственной Думой РФ был принят 8 июля 2006 года Федеральный закон № 135 «О защите конкуренции». В данном законе определен порядок проведения антимонопольных мер со стороны государства по отношению к компаниям, которые нарушают политику ценообразования, тем самым нарушая эффективное функционирование товарных рынков.

Информационная привлекательность

Информационная привлекательность организации определяется репутацией ее брендов и тем, насколько полной и достоверной является информация, раскрываемая в отчетности. 

Понятие «бренд» характеризуется тремя ключевыми характеристиками:

- наличие правовой защиты – другими словами, брендом может называться только зарегистрированный товарный знак;

- известность – иными словами, брендом может называться лишь товарная марка;

- устойчивая характеристика бренда в сознании потребителя. 

Понятие «товарной марки» не фигурирует в российском законодательстве. Понятие же «товарного знака» является широко известным в законодательстве РФ. 

В соответствии с частью 4 Гражданского кодекса РФ, торговый знак – это обозначение, служащее для индивидуализации товаров юридических лиц или индивидуальных предпринимателей. Помимо основных положений о товарном знаке в Гражданском кодексе РФ определен порядок использования товарного знака и распоряжения исключительным правом на товарный знак. Кроме того, рассмотрен порядок государственного регистрации товарного знака, особенности правовой охраны общеизвестного и коллективного товарного знака, условия прекращения исключительного права на товарный знак и другие аспекты, касающиеся данного понятия.  
Понятия полноты и достоверности бухгалтерской отчетности представлены в ПБУ 4/99 «Бухгалтерская отчетность организации».
Также требования, предъявляемые к составлению отчетности организации, представлены в Федеральном законе РФ № 402 «О бухгалтерском учете» от 22 ноября 2011 года и в Приказе № 66н Министерства финансов РФ «О формах бухгалтерской отчетности организаций» от 2 июля 2010 года. Среди требований, представленных в данном законе, существует требование о достоверности информации, представляемой в отчетности. На практике вывод о достоверности информации, представленной в отчетности, мы можем сделать, опираясь на аудиторское заключение, опубликованное по итогам проведения аудиторской проверки. 

Степень полноты представленной информации может быть определена исходя из анализа пояснений, представленных в комплекте с финансовой отчетностью. 

Кадровая привлекательность

Кадровая привлекательность организации определяется наличием высококвалифицированных сотрудников и не регулируется нормативными актами законодательства Российской Федерации. Требования, предъявляемые к потенциальным сотрудникам организации, как правило содержатся во внутренних документах данной организации. 

Социальная привлекательность

Социальная привлекательность характеризуется условиями и уровнем оплаты труда. 

Нормативно-правовое регулирование условий труда осуществляется с помощью Трудового кодекса РФ. В первых статьях Кодекса обозначены  основные принципы охраны труда. Также в Кодексе определены требования охраны труда и рассмотрены другие различные аспекты трудовых отношений. 

Понятие оплаты труда также формируется в Трудовом кодексе РФ. Первая статья шестого раздела Кодекса раскрывает понятие и содержание заработной платы, порядок ее установления и выплаты. Вид, системы оплаты труда, размеры тарифных ставок, окладов, премий, иных поощрительных выплат, соотношение их размеров между отдельными категориями персонала предприятия, организации определяют самостоятельно и фиксируют их в коллективных договорах и иных локальных нормативных актах. 

Территориальная привлекательность

Территориальная привлекательность компании определяется, главным образом, ее приближенностью к центру города, наличием транспортной развязки, что не регулируется законодательством РФ.

Инновационная привлекательность

Инновационная привлекательность организации характеризуется эффективностью среднесрочных и долгосрочных инвестиций в новые разработки. Если рассматривать научные исследования как один из видов инновационной деятельности, то здесь в разрезе нормативного регулирования стоит отметить Федеральный закон № 127 «О науке и государственной научно-технической политике» от 23 августа 1996 года.  В данном законе помимо общих положений, определяются субъекты научной и научно-технической деятельности, организация и принципы регулирования данной деятельности и другие аспекты научных исследований. Что же касается других видов инновационной деятельности, то на федеральном уровне не существует основополагающих документов, которыми могли бы регулироваться данные виды деятельности. 

Рассматривая региональное нормативное регулирование инновационной деятельности стоит отметить Закон Нижегородской области от 06.08.2009 N 105-З "О внесении изменений в Закон Нижегородской области "О государственной поддержке инновационной деятельности в Нижегородской области" (принят постановлением ЗС НО от 30.07.2009 N 1618-IV). В данном законе определены не только основные понятия, связанные с инновациями, но и определены функции Правительства области в сфере поддержки инновационной деятельности, рассмотрены меры государственной поддержки, налоговые льготы и другие аспекты, связанные с ведением и поддержкой инновационной деятельности в регионе.

Финансовая привлекательность

Теперь рассмотрим нормативное регулирование финансового состояния организации наиболее подробным образом, как основной составляющей инвестиционной привлекательности организации. 

Существует несколько методик по анализу финансового состояния организации. Первыми были разработаны «Методические указания по проведению анализа финансового состояния организаций», утвержденные в соответствии с приказом № 16 Федеральной службы России по финансовому оздоровлению и банкротству от 23 января 2001 года. 

Данные методические указания предусматривают расчет 26-ти показателей, характеризующих финансовое состояние организации. К данным показателям относятся коэффициенты из таких групп показателей как общие показатели, показатели платежеспособности и финансовой устойчивости, показатели эффективности использования оборотного капитала (деловой активности), доходности и финансового результата (рентабельности), показатели эффективности использования внеоборотного капитала и инвестиционной активности организации, а также показатели исполнения обязательств перед бюджетом и государственными внебюджетными фондами. В 2002 году данные методические указания утратили силу. 

Позднее были разработаны «Правила проведения арбитражным управляющим финансового анализа», утвержденные в соответствии с Постановлением № 367 Правительства РФ от 25 июня 2003 года.  

Данные правила предусматривают в ходе проведения финансового анализа расчет 10-ти показателей, относящихся к таким группам, как коэффициенты, характеризующие платежеспособность должника, коэффициенты, характеризующие финансовую устойчивость должника, а также коэффициенты, характеризующие деловую активность должника. 

В 2006 году была разработана «Методика проведения Федеральной налоговой службой учета и анализа финансового состояния и платежеспособности стратегических предприятий и организаций», утвержденная в соответствии с Приказом № 104 Министерства экономического развития и  торговли РФ от 21 апреля 2006 года. 

Методика предусматривает расчет всего лишь двух показателей, таких как степень платежеспособности по текущим обязательствам и коэффициент текущей ликвидности. Также в методике выделяются пять групп хозяйствующих субъектов в соответствие с со степенью угрозы банкротства. К группе 1 относятся платежеспособные субъекты, а к 5-й группе – субъекты, в отношении которых арбитражным судом принято к рассмотрению заявление о признании такого субъекта банкротом.
Последними были разработаны «Методики проведения анализа финансового состояния заинтересованного лица в целях установления угрозы возникновения признаков его несостоятельности (банкротства) в случае единовременной уплаты этим лицом налога», утвержденные в соответствии с Приказом № 175 Министерства экономического развития РФ от 18 апреля 2011 года. 
Данные методики при проведении анализа финансового состояния заинтересованного лица предполагают расчет двух показателей: степени платежеспособности по текущим обязательствам и коэффициента текущей ликвидности. Также следует отметить, что методики предполагают отсутствие угрозы возникновения признаков несостоятельности субъекта, в случае, если степень платежеспособности по текущим обязательствам меньше или равна 3 месяцам и коэффициент текущей ликвидности больше или равен 1. 

Проведем сравнительный анализ методик по анализу финансового состояния организации, основываясь на данных, представленных в таблице 3:
Таблица 3
Критерии оценки состоятельности организации
	Группы критериев, критерии
	Алгоритм расчета

	Методики

	
	
	№ 16
	№ 367
	№ 104
	№175

	1. Общие показатели

	1.1. Среднемесячная выручка (К1)
	Валовая выручка организации по оплате / Кол-во месяцев в отчетном периоде
	+
	
	
	

	1.2. Доля денежных средств в выручке
	Денежные средства в выручке/ Валовая выручка по оплате
	+
	
	
	

	1.3. Среднесписочная численность работников
	Определяется в соответствии с представленными организацией сведениями
	+
	
	
	

	1.4. Среднемесячная выработка на одного работника
	К1 / Среднесписочная численность работников
	+
	
	
	

	2. Показатели платежеспособности и финансовой устойчивости

	2.1. Степень платежеспособности общая
	Заемные средства (обязательства) / К1
	+
	
	
	

	2.2. Коэффициент задолженности по кредитам банков и займам
	(Долгосрочные пассивы + Краткосрочные кредиты банков и займы) / К1
	+
	
	
	

	2.3. Коэффициент задолженности другим организациям
	Суммы обязательств по строкам «поставщики и подрядчики», «векселя к уплате», «задолженность перед дочерними и зависимыми обществами», «авансы полученные» и «прочие кредиторы» / К1
	+
	
	
	

	2.4. Коэффициент задолженности фискальной системе
	Суммы обязательств по строкам «задолженность перед государственными внебюджетными фондами» и «задолженность перед бюджетом»/ К1
	+
	
	
	

	2.5. Коэффициент внутреннего долга
	Суммы обязательств по строкам «задолженность перед персоналом организации», «задолженность участникам (учредителям) по выплате доходов», «доходы будущих периодов», «резервы предстоящих расходов», «прочие краткосрочные обязательства»/ К1
	+
	
	
	

	2.6. Степень платежеспособности по текущим обязательствам
	Текущие заемные средства (краткосрочные обязательства) / К1
	+
	+
	+
	+

	2.7. Собственный капитал в обороте
	Собственный капитал организации – Внеоборотные активы
	+
	
	
	

	2.8. Коэффициент обеспеченности собственными средствами (доля собственного капитала в оборотных средствах, коэффициент обеспеченности собственными оборотными средствами, доля собственных оборотных средств в оборотных активах)
	 Собственные средства в обороте / Оборотные средства

	+
	+
	
	

	2.9. Коэффициент автономии (финансовой независимости)
	Собственный капитал /Активы организации

	+
	+
	
	

	2.10. Коэффициент абсолютной ликвидности
	(Денежные средства + Краткосрочные финансовые вложения)/ Краткосрочные обязательства
	
	+
	
	

	2.11. Коэффициент покрытия текущих обязательств оборотными активами (коэффициент текущей ликвидности)
	Оборотные активы /.Краткосрочные обязательства
	+
	+
	+


	+

	2.12. Коэффициент обеспеченности обязательств должника его активами
	Ликвидные (скорректированные) внеоборотные активы / Обязательства
	
	+
	
	

	2.13. Доля просроченной кредиторской задолженности в пассивах
	Просроченная кредиторская задолженность / Пассивы
	
	+
	
	

	2.14. Отношение дебиторской задолженности к совокупным активам
	Дебиторская задолженность / Активы
	
	+
	
	

	3. Показатели эффективности использования оборотного капитала

	3.1. Коэффициент обеспеченности оборотными средствами (оборачиваемость оборотных активов)
	Оборотные активы / К1


	+
	
	
	

	3.2. Коэффициент оборотных средств в производстве
	Стоимость оборотных средств в производстве / К1
	+
	
	
	

	3.3. Коэффициент оборотных средств в расчетах
	(Оборотные средства - Оборотные средства в производстве)/ К1
	+
	
	
	

	3.4. Рентабельность оборотного капитала
	Прибыль, оставшаяся в распоряжении организации после уплаты налогов и всех отвлечений /  Сумма оборотных средств

	+
	
	
	

	4. Показатели эффективности использования внеоборотного капитала  и инвестиционной активности

	4.1. Эффективность внеоборотного капитала (фондоотдача)
	К1 / Стоимость внеоборотного капитала
	+
	
	
	

	4.2. Коэффициент инвестиционной активности
	Незавершенное строительство +  доходные вложения в материальные ценности + долгосрочные финансовые вложения / Общая стоимость внеоборотных активов
	+
	
	
	

	5. Показатели рентабельности капитала и продукции

	5.1. Рентабельность активов
	Чистая прибыль / Активы
	
	+
	
	

	5.2.  Рентабельность продаж
	Прибыль, полученная в результате реализации продукции /  Выручка организации за тот же период
	+
	
	
	

	5.3.  Норма чистой прибыли
	Чистая прибыль / Выручка
	
	+
	
	

	6. Показатели исполнения обязательств по налогам и сборам

	6.1. Коэффициенты исполнения текущих обязательств перед бюджетами
	Налоги (взносы) уплаченные / Налоги (взносы) начисленные
	+
	
	
	

	6.2. Коэффициент исполнения текущих обязательств перед внебюджетными фондами
	
	+
	
	
	

	6.3. Коэффициент исполнения текущих обязательств перед пенсионным фондом РФ
	
	+
	
	
	


Методика, утвержденная в соответствии с Приказом №16, предполагает расчет наибольшего количества показателей для оценки состоятельности организации. По сравнению с другими методами оценки состоятельности, данная методика позволяет получить информацию не только о том, какой временной интервал потребуется организации для того, чтобы расплатиться по текущим обязательствам, но и сколько времени необходимо для расчета с другими организациями, с фискальной системой, с банками по кредитам и займам. Что касается методик, утвержденных в соответствии с Постановлением №367, Приказом №104 и Приказом № 175, то они подразумевают лишь расчет коэффициента степени платежеспособности по текущим обязательствам. 

По нашему мнению, отсутствие в методиках, утвержденных в соответствии с Постановлением №367, Приказом №104 и Приказом № 175, коэффициентов задолженности другим организациям, фискальной системе, банкам по кредитам и займам, частично объясняется тем, что значение коэффициента степени платежеспособности по текущим обязательствам равное нормативному подразумевает, что и значения нерассмотренных коэффициентов также соответствуют норме. 

Коэффициент обеспеченности собственными средствами рассмотрен в методиках, утвержденных в соответствии с Приказом №16 и с Постановлением №367, однако методы расчета данного коэффициента различны. Расчет коэффициента абсолютной ликвидности предусмотрен лишь в методике, утвержденной Постановлением №367.
Коэффициент текущей ликвидности присутствует во всех методиках. Каждая из методик предполагает определенный вариант его расчета. По моему мнению, наибольшее количество информации учитывает в себе коэффициент, рассчитанный по методике, утвержденной Постановлением №367, остальные же методики могут не взять в рассмотрение некоторые элементы, например, такие как краткосрочные вложения, краткосрочную и долгосрочную дебиторскую задолженность, прочие оборотные активы, внеоборотные средства.
Также важно отметить, что в отличие от других методик, методика, утвержденная Приказом № 16, уделяет большое внимание состоянию оборотных активов и предусматривает расчет коэффициента обеспеченности оборотными средствами, оборотных средств в производстве, оборотных средств в расчетах, рентабельности оборотного капитала, большинство из которых удовлетворяют нормативным значениям. Однако, не смотря на полноту и развернутость данной методики, она была отменена. 

Методика, утвержденная Постановлением №367 уделяет наибольшее внимание другим коэффициентам, таким как доля дебиторской задолженности в активах организации, рентабельность активов, норма чистой прибыли. 

Что касается методик, утвержденных Приказом №104 и Приказом № 175, то они рассматривают наименьшее количество коэффициентов, однако на их основе делают наиболее точные выводы  о состоятельности и платежеспособности анализируемой организации.

По моему мнению, наиболее полной и развернутой является методика, утвержденная Приказом №16, в наибольшей степени учитывающей риски – методика, утвержденная Постановлением №367, наиболее легкими и точными – методики, утвержденные в соответствии с Приказом №104 и Приказом № 175. 
Финансовое состояние организации регулируется также с помощью Федерального закона РФ № 127 «О несостоятельности (банкротстве)» от 26 октября 2002 года. 

Закон определяет признаки банкротства организации. Основным признаком несостоятельности организации считается неисполнение ею своих обязательств в течение 3-х месяцев с момента, когда они должны были быть исполнены. 

Также закон рассматривает необходимость мер по предупреждению банкротства организаций и вводит понятие санации. Под санацией понимается предоставление финансовой помощи организации, у которой замечены признаки банкротства, в размере, достаточном для погашения денежных обязательств. 
Кроме того, в законе рассмотрен процесс разбирательства дел о банкротстве в арбитражном суде, процесс оспаривания сделок должника, процесс наблюдения, процесс финансового оздоровления, процесс внешнего управления, аспекты конкурсного производства и так далее. 

Изучая данный закон, особое внимание стоит уделить особенностям банкротства юридических лиц. В законе прописаны общие положения и порядок проведения различных процессов для таких юридических лиц, как градообразующие предприятия, сельскохозяйственные предприятия, финансовые организации, стратегические предприятия и организации, субъекты естественных монополий и застройщики. 

Экологическая привлекательность

Экологическая привлекательность организации определяется производимой продукцией и степенью экологичности производственного процесса. 

Особое внимание здесь стоит уделить Федеральному закону № 7 «Об охране окружающей среды» от 20 декабря 2001 года. Данный закон определяет основные принципы охраны окружающей среды, объекты, к которым относятся земли, недра, почвы, воды, леса, атмосферный воздух и так далее. Также в законе прописаны полномочия органов государственной власти РФ в сфере отношений, связанных с охраной окружающей среды. 

Также закон раскрывает права и обязанности общественных и иных некоммерческих организаций, осуществляющих деятельность в области охраны окружающей среды. 

Кроме того, в законе приведен перечень методов экономического регулирования в области охраны окружающей среды. 

Нормативную базу объектов аудита инвестиционной привлекательности организации следует представить следующим образом (табл. 4):

Таблица 4

Нормативная база объектов аудита инвестиционной привлекательности организации
	№
	Наименование нормативного документа
	ПП
	ИнфП
	КП
	СП
	ТП
	ИП
	ФП
	ЭП

	
	
	Ассортимент
	Качество
	Цены
	Репутация брендов
	Информация, раскрываемая в отчетности
	
	Условия труда
	Уровень оплаты труда
	
	
	
	

	1.
	Государственный стандарт 1.9-95 «ГСС РФ. Порядок маркирования продукции и услуг законом соответствия государственным стандартам» от 08.08.1995
	
	+
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	2.
	ФЗ РФ № 184 «О техническом регулировании» от 15.12.2002
	
	+
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	3.
	Указ Президента РФ № 221 «О мерах по упорядочению государственного регулирования цен (тарифов)» от 28.02.1995
	
	
	+
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	4.
	ФЗ РФ № 147 «О естественных монополиях» от 17.08.1995
	
	
	+
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	5.
	Гражданский кодекс РФ
	
	
	+
	+
	
	
	
	
	
	
	
	

	6.
	ФЗ № 135 «О защите конкуренции» от 08.07.2006
	
	
	+
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	7. 
	ПБУ 4/99 «Бухгалтерская отчетность организации»
	
	
	
	
	+
	
	
	
	
	
	
	

	8.
	ФЗ РФ № 402 «О бухгалтерском учете» от 22.11. 2011 
	
	
	
	
	+
	
	
	
	
	
	
	

	9. 
	Приказ № 66н Министерства финансов РФ «О формах бухгалтерской отчетности организаций» от 2.07.2010 
	
	
	
	
	+
	
	
	
	
	
	
	

	10.
	Трудовой кодекс РФ
	
	
	
	
	
	
	+
	+
	
	
	
	

	11.
	ФЗ № 127 «О науке и государственной научно-технической политике» от 23.08.1996 
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	+
	
	

	12.
	Закон Нижегородской области от 06.08.2009 N 105-З "О внесении изменений в Закон Нижегородской области "О государственной поддержке инновационной деятельности в Нижегородской области" (принят постановлением ЗС НО от 30.07.2009 N 1618-IV)
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	+
	
	

	13.
	«Правила проведения арбитражным управляющим финансового анализа», утвержденные в соответствии с Постановлением № 367 Правительства РФ от 25.06.2003
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	+
	

	14.
	«Методика проведения Федеральной налоговой службой учета и анализа финансового состояния и платежеспособности стратегических предприятий и организаций», утвержденная в соответствии с Приказом № 104 Министерства экономического развития и  торговли РФ от 21.04.2006
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	+
	

	15.
	«Методики проведения анализа финансового состояния заинтересованного лица в целях установления угрозы возникновения признаков его несостоятельности (банкротства) в случае единовременной уплаты этим лицом налога», утвержденные в соответствии с Приказом № 175 Министерства экономического развития РФ от 18.04.2011
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	+
	

	16.
	ФЗ № 7 «Об охране окружающей среды» от 20.12.2001
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	+


Где ПП – привлекательность продукции;

ИнфП – информационная привлекательность;

КП – кадровая привлекательность;

СП – социальная привлекательность;

ТП – территориальная привлекательность;

ИП – инновационная привлекательность;

ФП – финансовая привлекательность;

ЭП – экологическая привлекательность.
В процессе проведения аудита важно рассмотреть нормативные акты, регулирующие не только объекты аудиторской деятельности, но и непосредственно процесс аудита. 

Проанализируем стандарты аудита эффективности в государственной сфере и сформулируем рекомендации по их использованию при разработке информационно-методического обеспечения аудита инвестиционной привлекательности организации. 

Стандарт Счетной палаты РФ СФК 101 рассматривает общие правила проведения контрольного мероприятия. В данном стандарте подробным образом рассматриваются три основных этапа проведения контрольного мероприятия: подготовительный, основной и заключительный. Стандарт четко очерчивает перечень мероприятий, которые должны осуществляться на каждом из названных выше этапов проведения контрольного мероприятия. 

Сформулируем рекомендации по использованию данного стандарта:

1) в ходе проведения аудита эффективности (АЭ) инвестиционной привлекательности организации, так же как и в процессе АЭ в государственной сфере, должна формироваться рабочая документация;
2) стандарт описывает перечень операций, которые должны осуществляться на предварительном этапе АЭ. Аналогичный список действий должен осуществляться и при проведении АЭ инвестиционной деятельности организации. К данным действиям относится оценка существенности информации, определение областей, наиболее значимых для проверки, выявление и оценка рисков, оценка внутреннего контроля;

3) стандарт предполагает определение критериев оценки эффективности, а также методов сбора фактических данных и информации, что необходимо применять и при разработке методологического обеспечения аудита инвестиционной привлекательности организации;

4) еще одним важным моментом, освещенным в стандарте СФК 101, является разработка программы и рабочего плана АЭ. Принципы разработки, рассмотренные в стандарте, важно применять и в процессе написания индивидуального задания;

5) что касается основного этапа, то здесь важно обратить внимание на такие аспекты, как проверка соблюдения нормативно-правовых актов и формирование доказательств. Данные аспекты важны не только при проведении АЭ использования государственных средств, но при осуществлении АЭ инвестиционной привлекательности организации;

6) в соответствие со стандартом, на заключительном этапе готовятся результаты, выводы и предложения (рекомендации). Формирование результатов, выводов и рекомендаций также важно и в процессе написания индивидуальной работы. 

Стандарт Счетной палаты РФ СФК 104 рассматривает процесс проведения аудита эффективности использования государственных средств более подробным образом.  

Сформулируем рекомендации по использованию данного стандарта:

1) данный стандарт говорит о необходимости определения целей АЭ, вопросов проверки и анализа, способов проведения АЭ, методов сбора фактических данных и информации, что важно учесть и при написании индивидуальной работы. Рекомендации, прописанные в стандарте, по определению выше названных аспектов могут быть также применены при написании индивидуальной работы;

2) также стандарт предполагает на предварительном этапе проведение анализа необходимой информации, выявление и анализ существующих рисков, проведение консультаций с независимыми организациями и внешними экспертами. Данные действия могут быть необходимы и при проведении аудита инвестиционной привлекательности организации. Информация может быть собрана посредством проведения проверки деятельности объектов АЭ, изучения документов и материалов, имеющих отношение к предмету АЭ;

3) необходимость составления программы АЭ также освещается в данном стандарте, что тоже находит применение при проведении аудита инвестиционной привлекательности организации; 

4) стандарт описывает, каким образом должны формироваться заключения и выводы АЭ в государственной сфере. Основные принципы формирования заключений и выводов можно применять при проведении аудита инвестиционной привлекательности организации;

5) также в стандарте уделяется внимание процессу формирования рекомендаций. Принципы формирования рекомендаций, описанные в стандарте, важно применять и при проведении аудита инвестиционной привлекательности организации. 

Таким образом, следует сделать вывод, что стандарты аудита эффективности в государственной сфере следует применять в тои или иной мере при разработке информационно-методического обеспечения аудита инвестиционной привлекательности организации для того, чтобы определить цели и задачи аудита эффективности, выбрать методы и сформулировать критерии аудита эффективности, выбрать методы сбора информации, выявить и проанализировать существующие риски, разработать план и программу аудита эффективности, а также сформулировать заключения, выводы и рекомендации. 
Кроме того, при проведении аудита инвестиционной привлекательности организации важно применение многих федеральных стандартов аудиторской деятельности. 

Нормативные акты, регулирующие непосредственно процесс проведения аудита эффективности, следует обобщить и представить следующим образом (табл. 5):

	№
	Наименование нормативного документа
	Стадии аудита эффективности

	
	
	Предварительная
	Планирование
	Сбор доказательств
	Заключительная

	1.
	Стандарт Счетной палаты РФ СФК 101
	+
	+
	+
	+

	2.
	Стандарт Счетной палаты РФ СФК 104
	+
	+
	
	+

	3.
	ФСАД № 1 «Цель и основные принципы аудита финансовой (бухгалтерской) отчетности» 
	+
	+
	+
	+

	4.
	ФСАД № 2 «Документирование аудита»
	+
	+
	+
	+

	5.
	ФСАД № 3 «Планирование аудита»
	
	+
	
	

	6.
	ФСАД № 4 «Существенность в аудите»
	
	
	+
	+

	7.
	ФСАД № 6/2010 «Обязанности аудитора по рассмотрению аудируемым лицом требований соблюдения нормативных правовых актов в ходе аудита»
	
	+
	+
	+

	8.
	ФСАД № 7/2011 «Аудиторские доказательства»
	+
	+
	+
	+

	9.
	ФСАД № 8 «Понимание деятельности аудируемого лица, среды в которой она осуществляется, и оценка рисков существенного искажения аудируемой ФБО»
	+
	+
	+
	+

	10.
	ФСАД № 11 «Применимость допущения непрерывности деятельности аудируемого лица»
	+
	+
	+
	+

	11.
	ФСАД № 12 «Согласование условий проведения аудита»
	+
	
	
	

	12.
	ФСАД № 16 «Аудиторская выборка»
	
	+
	+
	

	13.
	ФСАД № 18 «Получение аудитором подтверждающей информации из внешних источников»
	+
	
	+
	

	14.
	ФСАД № 20 «Аналитические процедуры»
	+
	+
	+
	+

	15.
	ФСАД № 22 «Сообщение информации, полученной по результатам аудита, руководству аудируемого лица и представителям его собственника»
	
	
	
	+

	16.
	ФСАД № 23 «Заявления и разъяснения руководства аудируемого лица»
	+
	+
	+
	+

	17.
	ФСАД № 24 «Основные принципы федеральных правил (стандартов) аудиторской деятельности, имеющих отношение к услугам, которые могут предоставляться аудиторскими организациями и аудиторами»
	+
	+
	+
	+

	18.
	ФСАД № 28 «Использование работы другого аудитора»
	
	
	+
	+

	19.
	ФСАД № 29 «Рассмотрение работы внутреннего аудита»
	+
	+
	+
	

	20.
	ФСАД № 32 «Использование аудитором результатов работы эксперта»
	
	+
	+
	+

	21.
	ФСАД № 33 «Проверка прогнозной финансовой информации»
	
	+
	+
	+
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Таким образом, следует отметить, что нормативная база аудита инвестиционной привлекательности организации охватывает достаточно широкую область. Нормативными актами регулируются такие объекты аудиторской деятельности, как степень привлекательности продукции, информационная привлекательность, социальная привлекательность, инновационная привлекательность, финансовая и экологическая привлекательность. Что касается процесса проведения аудита эффективности, то здесь стоит использовать не только стандарты счетной палаты, но и федеральные стандарты аудиторской деятельности.  

Глава 2. Разработка информационно-методического обеспечения аудита инвестиционной привлекательности организации
2.1. Информация аудируемого лица и оценка 
существенности информации
В аудите наряду с нормативно-правовыми актами требуется информация аудируемого лица, которая подразделяется на планово-договорную, расценочную, конструкторско-технологическую, распорядительную, справочную, учетную и отчетную.
К планово-договорной информации можно отнести трудовой договор, договор по приобретению земельных территорий, договор по приобретению брендов, договор на осуществление экологических мероприятий.

К расценочной информации аудируемого лица относятся в данном случае цены на продукцию и цены акций компании на фондовом рынке.

Конструкторско-технологическая информация может включать в себя сведения о составе финансовых вложений компании, технологию производственного процесса, технологию очищения водных ресурсов, сертификаты качества продукции. 

Что касается информации распорядительского и справочного характера, то к ней можно отнести приказ о выплате премий сотрудникам, приказ об учетной политике, приказ о расширении ассортимента продукции, приказ об изменении цен на продукцию, приказ о найме высококвалифицированных работников, справочную информацию об инвестиционной привлекательности организации (статистика проведения очистных мероприятий т. д.).

Учетная информация подразделяется на первичную учетную, информацию аналитического, синтетического, сводного учета, но не представляет ценности при проведении аудита инвестиционной привлекательности организации. 
В состав отчетной информации входят бухгалтерский баланс, приложение к бухгалтерскому балансу и другие данные бухгалтерской, статистической, налоговой, а также специальной отчетности.  

Перечень информации аудируемого лица, необходимой для проведения аудита инвестиционной привлекательности организации, представлен в таблице 6:

Информация аудируемого лица

	Объект аудиторской деятельности
	Вид информации аудируемого лица

	
	Планово-договорная
	Расценочная
	Конструкторско-технологическая
	Распорядительная
	Справочная
	Учетная и отчетная

	Степень привлекательности продукции
	-
	Цены на продукцию
	Сертификаты качества продукции
	Приказ о расширении ассортимента продукции, приказ об изменении цен на продукцию
	Статистика изменения цен на продукцию
	-



	Информационная привлекательность
	Договор по приобретению брендов
	-
	-
	-
	Отзывы о бренде, статистика стоимости объектов интеллектуальной собственности
	-

	Кадровая привлекательность
	Трудовой договор
	-
	-
	Приказ о найме высококвалифицированных работников
	Статистика численности высококвалифицированных работников
	-

	Социальная привлекательность
	Трудовой договор
	Уровень оплаты труда
	-
	Приказ о выплате премий сотрудникам
	Статистика уровня оплаты труда
	-

	Территориальная привлекательность
	Договор по приобретению земельных территорий
	Цены на землю
	-
	-
	Статистика цен на землю, статистика протяженности автодорог общего назначения
	-

	Инновационная привлекательность
	Договор на осуществление финансовых вложений
	-
	Сведения о составе финансовых вложений компании
	-
	Статистика расходов на НИОКР
	-

	Финансовая привлекательность
	-
	-
	-
	Приказ об учетной политике
	Статистика финансовых коэффициентов
	Бухгалтерский баланс, приложение к бухгалтерскому балансу и другие данные бухгалтерской, статистической, налоговой, а также специальной отчетности

	Экологическая привлекательность
	Договор на осуществление экологических мероприятий
	-
	Технология производственного процесса, технология очищения водных ресурсов
	-
	Статистика проведения очистных мероприятий
	-


Кроме указанных выше источников информации аудитором могут привлекаться материалы внутреннего аудита и предыдущих внешних аудиторских проверок, сведения, полученные из бесед с руководителем и от третьих лиц. 

Что касается существенности, то следует разделять понятия существенности (материальности, значимости) информации и существенности искажений информации.  

«Существенность искажений информации характеризует предельно допустимые отклонения в значениях показателей бухгалтерской отчетности, которые не лишают возможности пользователей этой отчетности делать на ее основе правильные выводы и принимать обоснованные экономические решения». [29] Оценка уровня существенности информации и ее искажений зависит от  назначения информации, величины показателей и обстоятельств возникновения. Основные положения, касающиеся существенности информации и ее искажений при аудите, определены в федеральном стандарте аудиторской деятельности ФПСАД № 4 «Существенность в аудите».
Но при проведении аудита эффективности целесообразно говорить не о существенности искажений информации, а о существенности самой информации. Дело в том, что в отличие от финансового аудита, основной целью аудита эффективности является выражение мнения о степени инвестиционной привлекательности организации, а не о достоверности проверяемой отчетности, с которой и связано понятие существенности искажения информации.  

«Существенность информации - это свойство, которое делает информацию способной влиять на экономические решения пользователя данных бухгалтерской отчетности». [29]   

В настоящее время не существует общепризнанных методик по оценке существенности информации аудируемого лица. Но существуют мнения различных авторов относительно данного вопроса. 

Например, стоит обратить внимание на предложения И. Д. Лазаришиной в статье «Системные преимущества анализа отклонений с учетом существенности информации», опубликованной в журнале "Экономический анализ: теория и практика" в  2009 году. 

Автор статьи предлагает определить отклонения фактических показателей деятельности организации от плановых значений. Затем данные отклонения, по мнению И. Д. Лазаришиной, необходимо разделить на позитивные и негативные, негативные же, в свою очередь, важно подразделить на существенные и несущественные. 

Последующий анализ должен осуществляться лишь относительно негативных существенных отклонений. Автор предлагает провести SWOT-анализ, который позволил бы выявить причины наблюдаемых отклонений и разработать рекомендации по устранению данных отклонений. 

По нашему мнению, методика оценки существенности информации, предложенная И. Д. Лазаришиной имеет ряд недостатков:

1) требуется привлечение экспертов и специалистов из различных областей;

2) не определен критерий разделения отклонений на существенные и несущественные;

3) недоступность информации о плановых значениях показателей;

4) недоступность информации об управленческих решениях, принимаемых организацией.

По нашему мнению, методика оценки существенности информации должна включать следующие шаги:

Шаг 1: определить отклонения значений показателей отчета о финансовом положении компании и отчета о прибылях и убытках в текущем году от значений аналогичных показателей в предыдущем году;

Шаг 2: выявить негативные отклонения;

Шаг 3: выявить существенные негативные отклонения. Существенным считать отклонение, сумма которого составляет более 5% от валюты баланса;

Шаг 4: разработать перечень операций, способных вызвать подобные негативные отклонения;

Шаг 5: определить вид информации, на основе которой осуществлялись данные операции, и признать ее существенной. 

Апробируем разработанную в работе методику оценки существенности информации на примере ОАО «Квадра». 

ОАО «Квадра – Генерирующая компания» - российская энергетическая компания, которая была зарегистрирована 20 апреля 2005 года в ходе реформирования электроэнергетической отрасли России. Группа ОНЭКСИМ в лице ONEXIM HOLDINGS LIMITED владеет 48,5 % капитала данной компании. 

Шаг 1. Определим отклонения значений показателей отчета о финансовом положении компании и отчета о прибылях и убытках в 2013 году от значений аналогичных показателей в 2012 году. 

Шаг 2. Выявим негативные отклонения.

Шаг 3. Выявим существенные негативные отклонения.

Результаты по выявлению существенных негативных отклонений показателей отчета о финансовом положении и отчета о прибылях и убытках ОАО «Квадра» представлены в таблицах 7 и 8.
Анализируя информацию, представленную в таблице 7, следует отметить, что существенным негативным отклонением являются отклонения по строкам «Долгосрочные кредиты и займы» и «Краткосрочные кредиты и займы».

Что касается информации, представленной в таблице 8, следует отметить, что существенным негативным отклонением в отчете о прибылях и убытках является отклонение по такому показателю, как себестоимость.

Таблица 7
Оценка существенности информации ОАО «Квадра» (шаг 1 – шаг 3)
	Бухгалтерский баланс на 31 декабря 2013 года, тыс. руб.

	Актив
	Пассив

	Наименование статьи
	31.12.2012
	31.12.2013
	Абсолютное отклонение
	Доля отклонения в валюте баланса
	Наименование статьи
	31.12.2012
	31.12.2013
	Абсолютное отклонение
	Доля отклонения в валюте баланса

	1. Внеоборотные активы
	 
	 
	 
	 
	3. Капитал и резервы
	 
	 
	 
	 

	Основные средства
	26 361 390
	31 807 513
	5 446 123
	0,10
	Уставный капитал
	19 877 785
	19 877 785
	0
	0,00

	Финансовые вложения
	1 944 904
	1 961 523
	16 619
	0,00
	Добавочный капитал
	12 172 025
	12 172 025
	0
	0,00

	Отл.  налоговые активы
	719 204
	1 535 548
	816 344
	0,02
	Резервный капитал
	282 645
	282 645
	0
	0,00

	Прочие внеоборотные активы
	14 552 364
	15 873 006
	1 320 642
	0,02
	Нераспределенная прибыль
	4 313 206
	3 128 112
	-1 185 094
	-0,02

	Итого внеоборотные активы
	43 577 862
	51 177 590
	7 599 728
	0,14
	Итого капитал и резервы
	36 645 661
	35 460 567
	-1 185 094
	-0,02

	2. Оборотные активы
	 
	 
	 
	 
	4. Долгосрочные обязательства
	 
	 
	 
	 

	Запасы
	1 770 279
	1 518 490
	-251 789
	0,00
	Кредиты и займы
	8 326 718
	13 863 062
	5 536 344
	0,10

	НДС по приоб. ценностям
	218 359
	7 749
	-210 610
	0,00
	Отл. налоговые обязательства
	1 574 842
	2 394 641
	819 799
	0,02

	Дебиторская задолженность
	7 679 152
	9 646 509
	1 967 357
	0,04
	Итого долгосрочные обязательства
	9 901 560
	16 257 703
	6 356 143
	0,12

	Финансовые вложения
	63 945
	256 957
	193 012
	0,00
	 
	 
	 
	 
	 

	Денежные средства
	106 353
	129 062
	22 709
	0,00
	5. Краткосрочные обязательства
	 
	 
	 
	 

	Прочие об. активы
	107 443
	95 512
	-11 931
	0,00
	Кредиты и займы
	3 399 385
	7 735 212
	4 335 827
	0,08

	Итого оборотные активы
	9 945 531
	11 654 279
	1 708 748
	0,03
	Кредиторская задолженность
	3 099 091
	3 071 110
	-27 981
	0,00

	 
	 
	 
	 
	 
	Доходы буд.периодов
	74
	73
	-1
	0,00

	 
	 
	 
	 
	 
	Оценочные обязательства
	473 387
	305 398
	-167 989
	0,00

	 
	 
	 
	 
	 
	Прочие обязательства
	4 235
	1 806
	-2 429
	0,00

	 
	 
	 
	 
	 
	Итого краткосрочные обязательства
	6 976 172
	11 113 599
	4 137 427
	0,08

	БАЛАНС
	53 523 393
	62 831 869
	9 308 476
	0,15
	БАЛАНС
	53 523 393
	62 831 869
	9 308 476
	0,17


Оценка существенности информации ОАО «Квадра» (шаг 1 – шаг 3)

	Отчет о финансовых результатах на 31 декабря 2013 года, тыс. руб.

	Наименование статьи
	31.12.2012
	31.12.2013
	Абсолютное отклонение
	Доля отклонения в валюте баланса

	Выручка
	36290511
	41344580
	5054069
	0,09

	Себестоимость продаж
	34964142
	37658351
	2694209
	0,05

	Валовая прибыль
	1326369
	3686229
	2359860
	0,04

	Управленческие расходы
	1690163
	1359506
	-330657
	-0,01

	Прибыль (убыток) от продаж
	-363794
	2326723
	2690517
	0,05

	Доходы от участи в других организациях
	1984
	1011
	-973
	0,00

	Проценты к получению
	17370
	33458
	16088
	0,00

	Проценты к уплате
	262815
	490453
	227638
	0,00

	Прочие доходы
	2061791
	283245
	-1778546
	-0,03

	Прочие расходы
	2056559
	3334796
	1278237
	0,02

	Прибыль (убыток) до налогообложения
	-602023
	-1180812
	-578789
	-0,01

	Текущий налог на прибыль
	-
	-
	 
	 

	в т. ч. постоянные налоговые обязательства
	142858
	226409
	83551
	0,00

	Изменение отложенных налоговых обязательств
	228518
	840475
	611957
	0,01

	Изменение отложенных налоговых активов
	206065
	850228
	644163
	0,01

	Прочее
	4965
	16274
	11309
	0,00

	Чистая прибыль (убыток)
	-619511
	-1187333
	-567822
	-0,01


Шаг 4. Операции, которые могут вызвать существенные негативные отклонения по строкам «Долгосрочные кредиты и займы» и «Краткосрочные кредиты и займы»:

1) увеличение суммы кредитов;

2) увеличение суммы займов.

Операции, которые могут вызвать существенное негативное отклонение показателя «Себестоимость»:

            1) увеличение затрат на материалы;

2) увеличение затрат на заработную плату;

3) увеличение суммы амортизации;

4) увеличение прочих производственных расходов.
Шаг 5. Существенной для ОАО «Квадра» является информация: 
- относительно долгосрочных и краткосрочных кредитов и займов: состав кредиторов, размер процентных ставок, структура долгосрочного долга, сроки кредитных договоров, динамика суммы кредитов и займов, цели  и так далее. Данная информация может оказывать непосредственное влияние на финансовую и инновационную привлекательность ОАО «Квадра»; 
- относительно затрат на материалы: динамика цен на материалы, структура поставщиков, динамика норм расходов материалов и т. д. Информация является существенной в разрезе оценки финансовой и информационной привлекательности организации.

- относительно затрат на заработную плату: динамика размера заработной платы, структура производственных рабочих, условия труда, степень квалификации производственных рабочих и т. д. Информация является существенной в разрезе финансовой, кадровой и социальной привлекательности ОАО «Квадра». 

- относительно суммы амортизации: метод начисления амортизации, стоимость основных средств, частота проведения переоценки основных средств и нематериальных активов и т. д. Информация может оказывать влияние на финансовую привлекательность ОАО «Квадра».

- относительно прочих производственных расходов: структура производственных расходов, динамика производственных расходов, доля расходов на осуществление очистных мероприятий и т. д. Информация является существенной в разрезе финансовой привлекательности организации.

Обобщенные данные о существенности информации ОАО «Квадра» в разрезе объектов аудита инвестиционной привлекательности представлены в таблице 9:

	Объект аудиторской деятельности
	Долгосрочные кредиты и займы
	Себестоимость

	
	
	Затраты на материалы
	Затраты на заработную плату
	Сумма амортизации
	Прочие производственные расходы

	Степень привлекательности продукции
	-


	-


	-


	-


	-



	Информационная привлекательность
	-


	Структура поставщиков,
	-


	-


	-



	Кадровая привлекательность
	-


	-


	Структура производственных рабочих, степень квалификации производственных рабочих 


	-


	-



	Социальная привлекательность
	-


	-


	Динамика размера заработной платы,

условия труда


	-


	-



	Территориальная привлекательность
	-


	-


	-


	-


	-



	Инновационная привлекательность
	Цели, на которые берутся кредиты и займы
	-


	-


	-


	-



	Финансовая привлекательность
	Состав кредиторов, размер процентных ставок, структура долгосрочного долга, сроки кредитных договоров, динамика суммы кредитов и займов
	Динамика цен на материалы,

динамика норм расходов материалов


	Динамика размера заработной платы
	Метод начисления амортизации, стоимость основных средств, частота проведения переоценки основных средств и нематериальных активов
	Структура производственных расходов, динамика производственных расходов

	Экологическая привлекательность
	-


	-


	-


	-


	Наличие доли расходов на осуществление очистных мероприятий


Таблица 9

Существенность информации ОАО «Квадра»
Таким образом, при анализе данных представленных в таблице 9, появляется возможность определения существенной информации для ОАО «Квадра», которую необходимо максимально учесть при проведении аудита инвестиционной привлекательности данной организации. 

2.2. SWOT – анализ деятельности компании и ее внешней среды
Важным аспектом аудита эффективности является не только рассмотрение информации аудируемого лица, но и определение информации о состоянии внешней среды.  Существует достаточно широкий перечень внешних факторов, способных повлиять на деятельность организации и ее инвестиционной привлекательности. Рассмотрим некоторые из них более подробным образом. 

Состояние отрасли, в которой ведет свою деятельность анализируемая компания, является одним из наиболее важных внешних факторов. Состояние отрасли может быть охарактеризовано особенностями рынка производимой продукции, цикличностью или сезонностью деятельности, технологией производства, конкурентоспособностью продукции и сырьевыми ресурсами и их стоимостью. 

Например, под особенностями рынка может пониматься наличие или отсутствие на рынке конкурентов, имеющих большие объемы продаж производимой продукции. Очевидным является тот факт, что наличие таких конкурентов на рынке несет дополнительные угрозы для анализируемой компании. 

Деятельность компании может осуществляться с некоторой цикличностью или сезонностью. Другими словами, цены на продукцию и объемы ее продаж будут зависеть от некоторого временного интервала, что является причиной появления дополнительных рисков, связанных с деятельностью аудируемого лица. 

Также важным аспектом является технология производства, имеющая какое-либо отношение к продукции, производимой аудируемым лицом. Если конкуренты анализируемой компании разработают более совершенную технологию производства продукции, которая позволит не только повысить качество продукции, но и снизить ее себестоимость, то доля аудируемого лица на рынке снизиться, так как его продукция станет менее конкурентоспособной. 

Кроме того, важной характеристикой отрасли является стоимость сырьевых ресурсов. Безусловно, повышение стоимости сырьевых ресурсов негативно скажется на деятельности аудируемого лица и приведет росту цен на производимую продукцию. 

Не менее важными являются такие внешние факторы как правовые. Правовые факторы могут быть охарактеризованы общими принципами бухгалтерского учета, нормативными правовыми актами, регулирующими деятельность в отрасли, нормативными правовыми актами, которые существенным образом влияют на деятельность аудируемого лица, государственной политикой, оказывающей влияние на деятельность анализируемой компании и так далее. 

Существенное влияние на деятельность аудируемого лица могут также оказывать особенности рынков сбыта. Такие особенности могут быть представлены видом основных потребителей и особенностями договоров с ними, долей рынка, принадлежащей анализируемой компании, конкурентами, спросом на продукцию и так далее. 

Для того чтобы определить какое влияние будут оказывать те или иные внешние факторы на деятельность аудируемого лица, необходимо рассмотреть перспективы развития не только отрасли, в которой осуществляет свою деятельность анализируемая компания, но и всей страны в целом. 

Существуют различные точки зрения относительно перспектив развития Российской Федерации. 

Министерством экономического развития РФ были предложены три сценария социально-экономического развития нашей страны до 2030 года – консервативный, инновационный и целевой (форсированный) (табл. 10)
:

Таблица 10
Основные характеристики сценариев долгосрочного

экономического развития

	Критерии сравнения
	Сценарии социально-экономического развития

	
	Консервативный
	Инновационный
	Целевой (форсированный)

	Темпы роста экономики
	Умеренные
	-
	Форсированные

	Отрасли, подлежащие модернизации
	Топливно-энергетический и сырьевой сектора российской экономики при сохранении относительного отставания в гражданских высоко- и средне технологичных секторах. Модернизация экономики ориентируется в большей степени на импортные технологии и знания
	Создание современной транспортной инфраструктуры и конкурентоспособного сектора высокотехнологичных производств и экономики знаний наряду с модернизацией энерго-сырьевого комплекса. Превращение инновационных факторов в ведущий источник экономического роста и прорыв в повышении эффективности человеческого капитала на рубеже 2020 - 2022 годов, что позволяет улучшить социальные параметры развития
	Создание масштабного несырьевого экспортного сектора и значительный приток иностранного капитала

	Среднегодовые темпы роста ВВП в 2013 – 2030 гг.
	3,0 - 3,2%
	4,0 - 4,2%
	5,0 - 5,4%

	Доля России в мировом ВВП
	Уменьшится с 3,8% в 2012 году до 3,6% в 2030 году
	Увеличится с 3,8% в 2012 году  до 4,3% к 2030 году
	Увеличится с 3,8% в 2012 году  до 5,3% к 2030 году


Видим, что в соответствии с консервативным сценарием развития модернизироваться будут топливно-энергетический и сырьевой сектора российской экономики. Инновационный сценарий предполагает создание современной транспортной инфраструктуры и конкурентоспособного сектора высокотехнологичных производств и экономики знаний наряду с модернизацией энерго - сырьевого комплекса. Форсированный же сценарий не рассматривает модернизацию энерго - сырьевого комплекса, но направлен на создание масштабного не сырьевого экспортного сектора и значительный приток иностранного капитала. 

Что касается среднегодовых темпов роста ВВП в 2013 – 2030 гг., то они принимают наибольшие значения при целевом сценарии, а наименьшие – при консервативном подходе. 

Тенденция изменения доли России в мировом ВВП аналогична. Наибольшее увеличение наблюдается при использовании целевого сценария, при консервативном же сценарии предполагается снижение данной доли. 

Также сценарии развития России были предложены Евгением Ясиным в статье «Сценарии для России на долгосрочную перспективу». Автор считает, что за последние 20 лет Россия прошла три развилки исключительной важности: демократизация или империя, централизованное планирование или рыночная экономика и бюрократия или олигархия. В настоящий момент, по мнению автора статьи, наша страна находится перед четверной развилкой: модернизация сверху (авторитарная) или снизу (демократическая). Е. Ясин выделяет три варианта политики, которая может осуществляться в России: 

1) модернизация сверху;

2) решительный рывок; 

3) постепенное развитие. 

Говоря о модернизации сверху, стоит отметить, что инициатором в данной политике выступает государство. Оно заставляет бизнес и общество выполнять свои предписания. Однако интересы государства и бизнеса не совпадают, поэтому государству приходится либо принуждать бизнес к выполнению определенных действий, либо создавать специальные стимулы. В свою очередь, общество не имеет возможности контролировать государство и бизнес, что является основной причиной роста недоверия со стороны общества. 

Политика под названием «решительный рывок» один из вариантов модернизации снизу. Данная политика предполагает создание условий для активизации инициативы и энергии людей, на основе чего и будет осуществляться дальнейшая модернизация, посредством определенных рывков.

Что касается постепенного развития, то данная политика также представляет модернизацию снизу, но без рывков. 

Теперь рассмотрим, каковы же будут характеристики российской экономики в случае применения каждой из 3-х политик (табл. 11):

Таблица 11
Сценарии на будущее

	Критерии сравнения
	Сценарии

	
	Модернизация сверху
	Решительный рывок
	Постепенное развитие

	Среднегодовые темпы роста ВВП в 2013 – 2050 гг.
	1–2%
	3 - 4%
	снижение не более чем на 10% к 2050 году


Анализируя информацию, представленную в таблице 11, стоит отметить, что наиболее пессимистическим является третий сценарий под названием «постепенное развитие». Автор отмечает, что при использовании данной политики, снижение ВВП произойдет не более, чем на 10% к 2050 году. 

Однако, не смотря на пессимистичность данного сценария, Е. Ясин отмечает, что он является наиболее приемлемым для России, так как несет в себе наименьшее количество рисков. 

Рассмотрим влияние различных сценариев долгосрочного экономического развития на примере ОАО «Квадра». 

ОАО «Квадра»  - российская энергетическая компания. Учитывая специфику деятельности данной компании, следует отметить, что в случае:

- консервативного сценария развития - компания вероятнее всего сохранит прежние темпы своего развития;

- инновационного сценария развития – компания увеличит темпы своего развития, что приведет к значительному росту целевых показателей;

- целевого (форсированного) сценария развития – компания может снизить темпы своего развития в силу наибольшей модернизации несырьевого сектора экономики. 

Что касается сценариев развития, выявленных в работе Ясина Е., то по нашему мнению, не возможно выявить однозначного влияния данных сценариев на развитие ОАО «Квадра». 
Таким образом, получив всю необходимую информацию не только о деятельности аудируемого лица, но и о состоянии внешней среды, важно ее упорядочить и систематизировать. Для систематизации информации целесообразно осуществить SWOT – анализ. Проведение данного анализа подразумевает рассмотрение сильных и слабых сторон организации, а также ее возможностей и угроз. Матрица SWOT – анализа для ОАО «Квадра» может быть представлена следующим образом (табл. 12):

Таблица 12
SWOT-анализ имеющейся информации

	Strengths
	Opportunities

	- Компании принадлежит большая доля на рынке энергетики.
	-Возможность развивать более рентабельные направления деятельности;

-Возможность приблизить имеющуюся структуру капитала к оптимальной.

	Weaknesses
	Threats

	-Снижение значений показателей рентабельности;

-Имеется тенденция к снижению прибыли;

-Имеется тенденция к увеличению расходов;

- Имеется тенденция к увеличению заемных средств. 
	-Наличие структуры капитала, далекой от оптимальной может привести к дальнейшему снижению выручки, прибыли и увеличению расходов компании.


Анализируя данные, представленные в таблице 12, следует отметить, что одним из основных преимуществ ОАО «Квадра» является принадлежность данной компании достаточно большой доли на рынке энергетики. Что касается слабых сторон данной компании, то здесь особое внимание стоит уделить снижению прибыли, увеличению заемных средств и расходов и уменьшению показателей рентабельности. Основной угрозой для ОАО «Квадра» представляется наличие неоптимальной структуры капитала, а основными возможностями – развитие более рентабельных направлений деятельности и оптимизация соотношения собственного и заемного капитала. 

2.3. Оценка рисков хозяйственной деятельности и элементов СВК, направленных на выявление и предупреждение рисков
При проведении любого вида аудита важно понимание деятельности аудируемого лица и среды, в которой она осуществляется, включая систему внутреннего контроля. Ведь понимание аудитором системы внутреннего контроля компании подразумевает проведение оценки адекватности организации средств контроля, которые важны для каждой из составляющих инвестиционной привлекательности компании.  
Система внутреннего контроля – процесс, организованный и осуществляемый представителями собственника, руководством, другими сотрудниками аудируемого лица для того, чтобы обеспечить достаточную уверенность в достижении целей с точки зрения надежности финансовой отчетности, эффективности и результативности хозяйственных операций и соответствия деятельности аудируемого лица нормативным актам. 

Изучение и оценка системы внутреннего контроля регулируется на основании   ФПСАД № 8 «Понимание деятельности аудируемого лица, среды, в которой она осуществляется, и оценка рисков существенного искажения аудируемой финансовой (бухгалтерской) отчетности».
5 компонентов СВК, которые должен обязательно рассмотреть аудитор: контрольная среда, процесс оценки рисков аудируемым лицом, информационная система, в том числе связанная с подготовкой финансовой (бухгалтерской) отчетности, контрольные действия, мониторинг средств контроля.
Контрольная среда характеризует условия, в которых осуществляется внутренний контроль, отношение, осведомленность и практические действия руководства и (или) собственников проверяемого экономического субъекта, направленные на установление и поддержание СВК. Контрольная среда отражает общую атмосферу в организации, влияющую на понимание и исполнение процедур контроля ее сотрудниками.

Процесс оценки рисков аудируемым лицом представляет собой выявление и, по возможности, устранение рисков хозяйственной деятельности организации, а также их последствий. 

Функционирование информационных систем обеспечивается программными средствами, персоналом, процедурами сбора и обработки информации, базами данных. Систему бухгалтерского учета как составную часть информационной системы характеризуют не только различные способы организации выполнения учетных функций, документооборота, распределения обязанностей и полномочий между учетным персоналом, но и элементы учетной политики, принципы бухгалтерского учета и требования к нему.

Контрольные действия – составные части СВК на отдельных направлениях и участках хозяйственной деятельности, необходимые для обеспечения эффективного и надежного управления. Существуют контрольные действия текущего контроля, проверки хозяйственных операций на стадии первичного учета, проверки выполнения функций внутреннего контроля и прочие. 

Мониторинг средств контроля представляет собой процесс оценки эффективного функционирования системы внутреннего контроля во времени. 

Функциональными элементами системы внутреннего контроля являются контрольная среда, информационная система и контрольные действия. В данной работе попробуем протестировать эти функциональные элементы для ОАО «Квадра». 

Тест для оценки надежности контрольной среды ОАО «Квадра» представлен в таблице 13:

Таблица 13
Тест для оценки надежности контрольной среды
 ОАО «Квадра»
	ПН
	Вопрос
	Ответ

	
	
	Да
	Нет

	1
	2
	3
	4

	1.
	Знаете ли Вы каковы стратегические цели развития ОАО «Квадра»?
	-
	+

	2.
	Известно ли Вам какова связь стратегических целей организации и выполняемых Вами работ (услуг)?
	-
	+

	3.
	Осознает ли руководство важность ведения бухгалтерского учета на предприятии?
	+
	-

	4.
	Часто ли обращается руководство предприятия к услугам аудиторских организаций?
	+
	-

	5.
	Ведется ли разработка и соблюдение документооборота?
	+
	-

	6.
	Соответствует ли организационная структура предприятия размерам и характеру деятельности?
	+
	-

	7.
	Знаете ли Вы когда последний раз корректировалась должностная инструкция?
	+
	-

	8.
	Соблюдаете ли Вы должностную инструкцию?
	+
	-

	9.
	Знаете ли Вы кто осуществляет контроль за осуществлением очистных процессов водных ресурсов на предприятии?
	-
	+

	10.
	Соблюдается ли график отпусков на предприятии?
	+
	-

	11.
	Довольны ли Вы системой стимулирования труда, действующей на предприятии?
	-
	+


Для получения результатов оценки надежности контрольной среды должен быть проведен опрос не только среди управленческого персонала компании, но и среди производственных рабочих. 

На основании проведенного теста определяется надежность контрольной среды путем отношения количества ответов «да»  к общему количеству вопросов, характерных для ОАО «Квадра»: 

Hкс = 7 : 11 = 0,64 > 0,6

Таким образом, можно сделать вывод, что контрольная среда на рассматриваемом предприятии характеризуется высокой степенью надежности, так как значение критерия превышает 60%, но близко к среднему. Средним признается значение, лежащее в интервале от 40% до 60%, низким – ниже 40%. 

Рассмотрим также тест для оценки надежности всей системы бухгалтерского учета как основной составляющей информационной системы ОАО «Квадра» (табл. 14):
Таблица 14
Тест для оценки надежности системы бухгалтерского учета 
ОАО «Квадра»

	ПН
	Элементы учетной политики
	Варианты
	Оценка надежности

	1
	2
	3
	4

	1.
	Форма бухгалтерского учета, применяемая на предприятии:
	1.1. Упрощенная;
1.2. Мемориально-ордерная;
1.3. Журнально-ордерная;
1.4. Таблично-автоматизированная.
	Средняя

Средняя

Высокая

Высокая

	2.
	Формы первичных учетных документов, используемые в организации:
	2.1. Типовые унифицированные документы;

2.2. Разработанные в соответствии с предъявляемыми требованиями и утвержденные Приказом об учетной политике;

2.3. Не соответствуют предъявляемым требованиям.
	Высокая

Средняя

Низкая

	3.
	Соблюдение графика документооборота:
	3.1.Соблюдается;

3.2.Соблюдается частично;

3.3.Не соблюдается.
	Высокая

Средняя

Низкая

	4.
	Метод начисления амортизации, используемый на предприятии:


	4.1 Линейный

4.2 Нелинейный
	Средняя

Высокая


	5.
	Сырье и материалы при списании в производство оцениваются по:
	5.1. ФИФО

5.2. Средней взвешенной

5.3. Средней скользящей
	Высокая

Средняя

Средняя

	6.
	Сроки заполнения различных документов:
	6.1 Соблюдаются;

6.2 Соблюдаются частично;

6.3 Не соблюдаются.
	Высокая

Средняя

Низкая

	7.
	Ведение контроля за соблюдением норм заполнения первичных документов
	7.1. Ведется;

7.2. Не ведется.
	Высокая

Низкая

	8.
	Рабочий план счетов 
	8.1. Разработан и отражает особенности деятельности организации 

8.2. Разработан 

8.3. Отсутствует
	Высокая

Средняя

Низкая

	9.
	Формы внутренней отчетности
	9.1. Разработаны и утверждены

9.2. Разработаны, но не утверждены

9.3. Отсутствуют
	Высокая

Средняя

Низкая

	10.
	Соответствие данных первичного, аналитического, синтетического, сводного учета и отчетности
	10.1. Соответствие имеет место

10.2. Данные первичного учета не соответствуют информации регистров аналитического, синтетического, сводного учета и отчетности

10.3. Отсутствует  


	Высокая

Средняя

Низкая

	11.
	Своевременность учета
	11.1. Хозяйственные операции регистрируются по мере их совершения

11.2. Первичные документы оформляются ежедневно 

11.3. Первичные документы оформляются несвоевременно, по завершении отчетного периода
	Высокая

Средняя

Низкая

	12.
	Проведение переоценки имущества предприятия
	12.1 Регулярно;

12.2 Время от времени;

12.3 Не проводится.
	Высокая

Средняя

Низкая


В таблице 14 жирным шрифтом выделены те элементы СБУ, которые имеют место в аудируемой организации. Принимая значение высокой надежности  элемента СВК, равным 0,61, средней – 0,5 и низкой – 0,39, вычислим надежность СБУ в целом. 

Итак, надежность СБУ в целом равна: (0,61*6 + 0,5*5  + 0,39*1):12 = 0,546, что соответствует среднему уровню надежности. 

Рассмотрим также тест для оценки контрольных действий по оценке инвестиционной привлекательности организации (табл. 15):

Таблица 15
Тест для оценки контрольных действий по оценке инвестиционной привлекательности организации

	ПН
	Вопрос
	Ответ

	
	
	Да
	Нет

	1
	2
	3
	4

	1.
	Часто ли осуществляется расширение ассортимента производимой продукции?
	+
	-

	2.
	Осуществляется ли проверка взаимосвязи повышения цен на продукцию с повышением ее качества?
	+
	-

	3.
	Компания реализует свою продукцию на зарубежных рынках?
	-
	+

	4.
	Публикует ли организация подробные пояснения в финансовой отчетности?
	+
	-

	5.
	Осуществляется ли оценка финансового состояния партнеров при заключении договоров?
	-
	+

	6.
	Осуществляется ли проверка квалификации сотрудника при найме на работу?
	-
	+

	7.
	Часто ли осуществляется повышение заработной платы на предприятии?
	-
	+

	8.
	Осуществляется ли оценка эффективности долгосрочных и среднесрочных инвестиций компании?
	+
	-

	9.
	Проводится ли подробный финансовый анализ организации?
	+
	-

	10.
	Осуществляется ли проверка проведения очистных мероприятий организации?
	+
	-


Hкд = 6 : 10 = 0,6 = 0,6
 Можно сделать вывод, что контрольные действия на рассматриваемом предприятии характеризуются средней степенью, составляет: (0,64 + 0,546 + 0,6) : 3 = 0,595, что соответствует среднему уровню. 

Чем выше эффективность СВК, тем меньше вероятность возникновения ошибок, следовательно, аудитор может с большей степенью уверенности осуществлять проверку с использованием выборки.
И напротив, чем ниже эффективность СВК, тем сильнее будет сопряжена с риском не только деятельность аудиторов, но и деятельность самой организации. 
Аудиторский риск означает риск выражения аудитором ненадлежащего аудиторского мнения в случаях, когда в бухгалтерской отчётности содержатся существенные искажения. Регулируется на основании ПСАД № 8 «Понимание деятельности аудируемого лица, среды, в которой она осуществляется, и оценка рисков существенного искажения аудируемой финансовой (бухгалтерской) отчетности».
Аудиторский риск включает две части:




Рис. 4. Аудиторский риск

Анализируя информацию, представленную на рисунке 4, можем отметить, что аудиторский риск подразделяется на риск существенного искажения и риск необнаружения. Риск существенного искажения в свою очередь представляется двумя видами рисков: неотъемлемым риском и риском средств контроля. 

Неотъемлемый риск (Рнт) означает подверженность остатка средств на счетах бухгалтерского учета или группы однотипных операций искажениям, которые могут быть существенными (по отдельности или в совокупности с искажениями остатков средств на других счетах бухгалтерского учета или групп однотипных операций), при допущении отсутствия необходимых средств внутреннего контроля (средств системы внутреннего контроля). Неотъемлемый риск зависит, прежде всего, от внешних и внутренних условий финансово-хозяйственной деятельности организации, а не ее системы внутреннего контроля. 

При оценке неотъемлемого риска аудитор не должен полагаться лишь на собственное экспертное мнение, он должен также учитывать такие факторы как особенности деятельности организации, структура и информационная обеспеченность организации, опыт и квалификация работников, ответственных за ведение бухгалтерского и налогового учета и отчетности, а также на наличие обстоятельств, влияющих на возможность искажения обязательств. 

При оценке неотъемлемого риска важно учитывать не только особенности деятельности организации, но и другие аспекты касающиеся ее деятельности, способные повлиять на появление ошибок и искажений. Рассмотрим тест по оценке неотъемлемого риска (табл. 16):

Таблица 16
Тест для оценки неотъемлемого риска

	Показатели
	Критерии
	Фактическое количество баллов

	
	Варианты ответов
	Шкала баллов
	

	1
	2
	3
	4

	I. Особенности деятельности, осуществляемой аудируемым лицом
	
	
	

	1. Операционная деятельность:
	
	
	

	- оказание услуг (без использования объектов, обслуживающих производств и хозяйств)
	Да
	1-3
	3

	
	Нет
	-
	

	- оказание услуг (с использованием объектов, обслуживающих производств и хозяйств)

	Да
	3-5
	5

	
	Нет


	-
	

	- выпуск продукции (без использования подсобных производств и хозяйств)
	Да
	5-8
	8

	
	Нет
	-
	

	- выпуск продукции (с использованием подсобных производств и хозяйств)
	Да
	8-10
	9

	
	Нет
	-
	

	- производство сельскохозяйственной продукции
	Да
	8-10
	0

	
	Нет
	-
	

	- реализация покупных товаров (оптовая торговля)
	Да
	3-5
	0

	
	Нет
	-
	

	- реализация покупных товаров (розничная торговля)
	Да
	5-8
	0

	
	Нет
	-
	

	- оказание услуг лизинга 
	Да
	3-5
	0

	
	Нет
	-
	

	- выполнение НИР
	Да
	8-10
	8

	
	Нет
	-
	

	2. Инвестиционная деятельность:
	
	
	

	- приобретение (реализация) объектов недвижимости
	Да
	5-8
	5

	
	Нет
	-
	

	- осуществление НИОКР
	Да
	3-5
	3

	
	Нет
	-
	

	- осуществление финансовых вложений
	Да
	1-3
	2

	
	Нет
	-
	

	- реализация ценных бумаг
	Да
	8-10
	8

	
	Нет
	-
	

	- осуществление операций по уступке прав требований
	Да
	8-10
	0

	
	Нет
	-
	

	3. Финансовая деятельность:
	
	
	

	- выпуск акций, облигаций, векселей
	Да
	8-10
	8

	
	Нет
	-
	

	- получение (погашение) кредитов и займов
	Да
	3-5
	4

	
	Нет
	-
	

	4. Осуществление внешнеэкономической деятельности
	Да
	8-10
	8

	
	Нет
	-
	

	6. Продажа имущества
	Да
	3-5
	3

	
	Нет
	-
	

	7. Наличие налоговых льгот
	Да
	3-5
	3

	
	Нет
	-
	

	8. Осуществление мероприятий за счет средств, имеющих целевой характер (бюджетное финансирование, прочие источники)
	Да
	5-8
	0

	
	Нет
	-
	

	9. Доля расчетов денежными средствами в общем объеме расчетов
	менее 50%
	8-10
	8

	
	более 50%
	1-5
	

	10. Наличие незавершенного производства и специфика его оценки
	оценка и инвентаризация НЗП сложны и специфичны
	8-10
	8

	
	НЗП легко поддается оценке и инвентаризации
	1-5
	

	
	у организации отсутствует НЗП 
	-
	

	11. Наличие аффилированных лиц
	Да
	5-8
	6

	
	Нет
	-
	

	II. Структура организации
	
	
	

	1. Наличие обособленных подразделений и филиалов, имеющих отдельный баланс
	отсутствуют
	-
	0

	
	имеются обособленные подразделения и филиалы
	8-10 
	

	
	головная организация осуществляет функции расчетного центра (расчеты между филиалами отражаются в бухучете головной организации)
	5-8
	

	2. Наличие территориально удаленных подразделений, выполняющих отдельные учетные функции либо оформляющих первичные документы
	Да
	5-8
	0

	
	Нет
	-
	

	III. Информационная обеспеченность организации
	
	
	

	1. Наличие специальной периодической литературы в организации
	Да
	-
	0

	
	Нет
	1-5
	

	2. Наличие регулярно обновляемых справочно-информационных электронных баз
	Да
	-
	0

	
	Нет
	8-10
	

	IV. Опыт и квалификация работников ответственных за ведение бухгалтерского и налогового учета и составление отчетности
	
	
	

	1. Главный бухгалтер имеет высшее или среднее специальное образование
	Да
	1-5
	0

	
	Нет
	5-10
	

	2. Стаж работы в данной должности
	менее 2 лет
	8-10
	0

	
	от 2 до 10 лет
	3-5
	

	
	свыше 10 лет
	1-3
	

	3. Средний возраст работников бухгалтерии и налоговой службы
	от 20 до 30 лет
	5-10
	0

	
	свыше 30
	1-5
	

	4. Доля работников бухгалтерии и налоговой службы, имеющих высшее или среднее экономическое образование
	менее 30%
	8-10
	0

	
	от 30 до 65%
	5-8
	

	
	более 65%
	1-5
	

	5. Доля работников бухгалтерии и налоговой службы, обучавшихся за последний год на курсах повышения квалификации, посещающих семинары, получающих дополнительное образование
	менее 20%
	8-10
	0

	
	от 20 до 40%
	5-8
	

	
	свыше 40%
	1-5
	

	6. Текучесть кадров бухгалтерии и налоговой службы
	высокая (свыше 40%)
	8-10
	0

	
	средняя (от 10 до 40%)
	5-8
	

	
	низкая (менее 10%)
	1-5
	

	V. Наличие обстоятельств, влияющих на возможность искажения показателей финансовой и налоговой отчетности
	
	
	

	1. Угроза непрерывности деятельности
	Да
	5-10
	0

	
	Нет
	-
	

	2. Реорганизация
	Да
	5-10
	0

	
	Нет
	-
	

	3. Наличие внешнего давления на руководителей и персонал (со стороны собственников, проверяющих органов, вышестоящих организаций)
	Да
	5-10
	0

	
	Нет
	-
	

	VI. Роль и место средств вычислительной техники в ведении учета и подготовки отчетности
	
	
	

	1. Применяемая система компьютерной обработки данных
	универсальная 
	5-8
	0

	
	адаптированная к условиям данной организации 
	1-5
	

	
	разработанная специально для данной организации 
	1-5
	

	
	не применяется
	8-10
	

	Итоговая оценка (фактическое количество баллов)
	Х
	397
	99


Максимальное количество баллов по данному тесту составляет 397. Фактическое количество баллов ОАО «Квадра» составляет 99. Следовательно, фактическая оценка неотъемлемого риска ОАО «Квадра» составит:

Неотъемлемый риск = 99/397 = 0,2494

Следовательно, уровень неотъемлемого риска можно признать низким, так как его значение менее 30%. 

Контрольный риск (Рк) - означает риск того, что искажение, которое может иметь место в отношении остатка средств по счетам бухгалтерского учета или группы однотипных операций и быть существенным (по отдельности или в совокупности с искажениями остатков средств по другим счетам бухгалтерского учета или групп однотипных операций), не будет своевременно предотвращено или обнаружено и исправлено с помощью систем бухгалтерского учета и внутреннего контроля. Контрольный риск обусловлен   надежностью и эффективностью СВК хозяйствующего субъекта, поэтому равен: 

Рк = 1 – Нсвк = 1 – 0,598 = 0,402

Риск не обнаружения (Рнб) является показателем эффективности и качества работы аудитора, он зависит от порядка проведения аудиторской проверки, от квалификации аудиторов, степени их знакомства с деятельностью проверяемого экономического субъекта. Предположим, что аудитор хорошо осведомлен, тогда риск не обнаружения равен 20%. 

На основе полученных данных рассчитаем аудиторский риск по формуле:

Ар = Рнт * Рк * Рнб.

Итак, Ар = 0,2494 * 0,402 * 0,2 = 0,0201 или 2,01%.
Таким образом, полученный показатель риска означает, что аудитор уверен на 97,99% в том, что бухгалтерская отчетность аудируемого лица не содержит существенных отклонений. 

Также стоит уделить внимание другим факторам, способным вызвать риск появления ошибок и искажений. К таким факторам можно отнести внутренние финансовые, производственные, управленческие и организационные факторы. Внутренние финансовые факторы включает в себя несоблюдение требований к формированию уставного капитала, наличие экономически нерациональных долговых обязательств, неспособность своевременно погашать кредиторскую задолженность и так далее. Внутренние производственные и управленческие факторы включают в себя значительные убытки от основной деятельности, увольнение и смену персонала и так далее. Что касается внутренних организационных факторов, то здесь стоит отметить судебные иски против аудируемого лица, которые могут завершиться решением суда, не выполнимым для ответчика, значительный объем операций со связанными сторонами и другие аспекты. 
2.4. Разработка плана и программы аудита и апробация 
аудиторских процедур

План аудита – это документ, в котором отражается перечень подлежащих выполнению в ходе аудита работ, исполнители работ, сроки исполнения. План аудита разрабатывается в соответствии с поставленными задачами аудиторской проверки.
Таблица 17

Общий план аудита инвестиционной привлекательности организации

	Проверяемый субъект
	ОАО «Квадра»

	Аудиторская организация
	ОАО «Аудит 2014»

	Отчетный период
	01.01.2013 – 31.12.2013

	ПН
	Планируемые работы
	Код
	Период выполнения
	Исполнитель

	1.
	Аудит степени привлекательности продукции
	10
	20.04.2014 г.–26.04.2014 г.
	Иванов В.К.

	2.
	Аудит информационной привлекательности организации
	20
	27.04.2014 г.–05.05.2014 г.
	Иванов В.К.

	3. 
	Аудит кадровой привлекательности организации
	30
	06.05.2014 г.-08.05.2014 г.
	Коновалов И. П.

	4. 
	Аудит социальной привлекательности организации
	40
	10.05.2014 г.-13.05.2014 г.
	Коновалов И. П.

	5.
	Аудит территориальной привлекательности организации
	50
	14.05.2014 г.-18.05.2014 г.
	Корнилов М. А.

	6.
	Аудит инновационной привлекательности организации
	60
	19.05.2014 г.-21.05.2014 г.
	Корнилов М. А.

	7.
	Аудит финансовой привлекательности организации
	70
	22.05.2014 г.-29.05.2014 г.
	Иванов В.К., Коновалов И. П.

	8.
	Аудит экологической привлекательности организации
	80
	30.05.2014 г.-5.06.2014 г.
	Корнилов М. А.


	Руководитель аудиторской организации
	15.04.2014г.                                    Иванов И.И.
   (дата)                                                (подпись)

	Руководитель аудиторской проверки
	15.04.2014г.                                  Петров П.П.
   (дата)                                                (подпись)

	Аудитор
	15.04.2014г.                                  Иванов В.К.

              (дата)                                                (подпись)


	Аудитор
	15.04.2014г.                              Коновалов И. П.
   (дата)                                                (подпись)

	Аудитор
	15.04.2014г.                               Корнилов М. А.
   (дата)                                                (подпись)


Программа аудита составляется в развитие общего плана аудита и представляет собой детальный перечень аудиторских процедур, необходимых для реализации плана аудита.

Для разработки программы аудита следует:

· Разукрупнить работы плана аудита и сформировать элементарные аудиторские работы;

· Сформировать аудиторские процедуры; 

· Выбрать информацию для реализации аудиторских процедур;

· Установить операции обработки информации по аудиторским  процедурам;

· Оформить и описать программу аудита. 

Таблица 18
Программа аудита инвестиционной привлекательности организации

	Проверяемый субъект
	ОАО «Квадра»

	Аудиторская организация
	ООО «Аудит 2014»

	Отчетный период
	01.01.2013 – 31.12.2013

	Объект аудиторской деятельности
	Приемы и процедуры аудита
	Источники аудиторских доказательств

	Наименование
	Идентифи-катор
	
	нормативные документы
	документы хозяйствующего субъекта

	Степень привлекательности продукции
	101
	1.1. Экспертиза ассортимента производимой продукции

1.2. Экспертиза качества производимой продукции
	 «ГСС РФ. Порядок маркирования продукции и услуг законом соответствия государственным стандартам» от 08.08.1995;

ФЗ РФ № 184 «О техническом регулировании» от 15.12.2002
	Сертификаты качества продукции

	
	102
	1.1. Оценка ассортимента производимой продукции

1.2. Оценка качества производимой продукции
	 «ГСС РФ. Порядок маркирования продукции и услуг законом соответствия государственным стандартам» от 08.08.1995;

ФЗ РФ № 184 «О техническом регулировании» от 15.12.2002
	Сертификаты качества продукции

	
	103
	1.1. Диагностика качества производимой продукции
	 «ГСС РФ. Порядок маркирования продукции и услуг законом соответствия государственным стандартам» от 08.08.1995;

ФЗ РФ № 184 «О техническом регулировании» от 15.12.2002
	Сертификаты качества продукции

	
	104
	1.1. Прогнозирование ассортимента производимой продукции 

1.2. Прогнозирование уровня цен производимой продукции
	Указ Президента РФ № 221 «О мерах по упорядочению государственного регулирования цен (тарифов)» от 28.02.1995;

ФЗ РФ № 147 «О естественных монополиях» от 17.08.1995;

Гражданский кодекс РФ;

ФЗ № 135 «О защите конкуренции» от 08.07.2006
	Сертификаты качества продукции

	Информационная привлекательность
	201
	1.1. Экспертиза репутации брендов компании

1.2. Экспертиза полноты отражения хозяйственных операций

1.3. Экспертиза финансовой отчетности 
	ПБУ 4/99 «Бухгалтерская отчетность организации»;

ФЗ РФ № 402 «О бухгалтерском учете» от 22.11. 2011

Гражданский кодекс РФ
	Отзывы о бренде, статистика стоимости объектов интеллектуальной собственности

	
	202
	1.1. Оценка репутации брендов

1.2. Оценка полноты информации, представленной в отчетности
	ПБУ 4/99 «Бухгалтерская отчетность организации»;

ФЗ РФ № 402 «О бухгалтерском учете» от 22.11. 2011

Гражданский кодекс РФ
	Отзывы о бренде, статистика стоимости объектов интеллектуальной собственности

	
	203
	1.1. Диагностика причин недостоверности финансовой отчетности
	ПБУ 4/99 «Бухгалтерская отчетность организации»;

ФЗ РФ № 402 «О бухгалтерском учете» от 22.11. 2011

Гражданский кодекс РФ
	Отзывы о бренде, статистика стоимости объектов интеллектуальной собственности

	
	204
	 1.1. Прогнозирование репутации брендов
	-


	Отзывы о бренде, статистика стоимости объектов интеллектуальной собственности

	Кадровая привлекательность
	301
	1.1. Экспертиза информации о высококвалифицированных сотрудниках 
	-
	Трудовые договора

	
	302
	1.1. Оценка доли высококвалифицированных сотрудников, работающих на предприятии

1.2.  Оценка динамики высококвалифицированных сотрудников, работающих на предприятии
	-
	Статистика численности высококвалифицированных работников

	
	303
	1.1. Диагностика снижения доли высоквалифицированных сотрудников
	-
	Статистика численности высококвалифицированных работников

	
	304
	1.1.  Прогнозирование доли высококвалифицированных сотрудников

1.2. Прогнозирование динамики высококвалифицированных сотрудников
	-
	Статистика численности высококвалифицированных работников

	Социальная привлекательность
	401
	1.1. Экспертиза условий труда
	Трудовой кодекс РФ
	-



	
	402
	1.1. Оценка уровня заработной платы
	Трудовой кодекс РФ
	Приказы о выплате премий сотрудникам;
Статистика уровня оплаты труда



	
	403
	1.1. Диагностика причин ухудшения условий труда

1.2. Диагностика причин снижения заработной платы
	Трудовой кодекс РФ
	Приказ о выплате премий сотрудникам;
Статистика уровня оплаты труда



	
	404
	1.1. Прогнозирование уровня заработной платы 
	Трудовой кодекс РФ
	Приказ о выплате премий сотрудникам;
Статистика уровня оплаты труда



	Территориальная привлекательность
	501
	1.1. Экспертиза общего инвестиционного климата в регионе
	-


	Статистика цен на землю

	
	502
	1.1. Оценка        транспортного коэффициента

1.2. Оценка коэффициента удаленности от центра города

1.3. Оценка коэффициента потенциальной интенсификации территории компании
	-


	Статистика протяженности автодорог общего назначения

	
	503
	1.1. Диагностика снижения транспортного коэффициента

1.2. Диагностика увеличения коэффициента удаленности от города

1.3. Диагностика снижения  коэффициента потенциальной интенсификации территории компании
	-


	Статистика протяженности автодорог общего назначения

	
	504
	1.1. Прогнозирование значений  транспортного коэффициента 

1.2.  Прогнозирование значений   коэффициента удаленности от города

1.3. Прогнозирование значений   коэффициента потенциальной интенсификации территории компании
	-


	Статистика протяженности автодорог общего назначения

	Инновационная привлекательность
	601
	1.1. Экспертиза степени рациональности осуществления среднесрочных инвестиций

1.2. Экспертиза степени рациональности осуществления долгосрочных инвестиций
	ФЗ № 127 «О науке и государственной научно-технической политике» от 23.08.1996;

Закон Нижегородской области от 06.08.2009 N 105-З "О внесении изменений в Закон Нижегородской области "О государственной поддержке инновационной деятельности в Нижегородской области" (принят постановлением ЗС НО от 30.07.2009 N 1618-IV)
	Сведения о составе финансовых вложений компании;
Статистика расходов на НИОКР



	
	602
	1.1. Оценка эффективности среднесрочных инвестиций

1.2. Оценка эффективности долгосрочных инвестиций
	
	

	
	603
	1.1. Диагностика снижения  эффективности среднесрочных инвестиций

1.2.  Диагностика снижения  эффективности  долгосрочных инвестиций  
	
	

	
	604
	 1.1. Прогнозирование эффективности среднесрочных инвестиций

1.2. Прогнозирование эффективности долгосрочных инвестиций
	
	

	Финансовая привлекательность
	701
	1.1. Экспертиза анализа финансового состояния организации, проведенного ранее
	«Правила проведения арбитражным управляющим финансового анализа», утвержденные в соответствии с Постановлением № 367 Правительства РФ от 25.06.2003;

«Методика проведения Федеральной налоговой службой учета и анализа финансового состояния и платежеспособности стратегических предприятий и организаций», утвержденная в соответствии с Приказом № 104 Министерства экономического развития и  торговли РФ от 21.04.2006;

«Методики проведения анализа финансового состояния заинтересованного лица в целях установления угрозы возникновения признаков его несостоятельности (банкротства) в случае единовременной уплаты этим лицом налога», утвержденные в соответствии с Приказом № 175 Министерства экономического развития РФ от 18.04.2011
	Статистика финансовых коэффициентов;

Бухгалтерский баланс, приложение к бухгалтерскому балансу и другие данные бухгалтерской, статистической, налоговой, а также специальной отчетности


	
	702
	1.1. Оценка показателей ликвидности

1.2. Оценка коэффициентов финансовой устойчивости

1.3. Оценка коэффициентов рентабельности

1.4. Оценка коэффициентов деловой активности
	
	

	
	703
	1.1. Диагностика снижения показателей ликвидности

1.2. Диагностика снижения коэффициентов финансовой устойчивости

1.3. Диагностика снижения  коэффициентов рентабельности

1.4. Диагностика  снижения коэффициентов деловой активности
	
	

	
	704
	1.1. Прогнозирование значений показателей ликвидности

1.2. Прогнозирование значений коэффициентов финансовой устойчивости

1.3. Прогнозирование значений  коэффициентов рентабельности

1.4. Прогнозирование значений  коэффициентов деловой активности


	
	

	Экологическая привлекательность
	801
	1.1. Экспертиза природной среды организации

1.2. Экспертиза производственного процесса

1.3. Экспертиза произведенной продукции
	ФЗ № 7 «Об охране окружающей среды» от 20.12.2001
	Технология производственного процесса, технология очищения водных ресурсов

	
	802
	1.1. Оценка объема выбросов загрязняющих веществ в атмосферу

1.2.  Оценка объема выбросов загрязняющих веществ в водные ресурсы
	
	Технология производственного процесса, технология очищения водных ресурсов

	
	803
	1.1. Диагностика причин увеличения  объема выбросов загрязняющих веществ в атмосферу

1.2.  Диагностика причин увеличения   объема выбросов загрязняющих веществ в водные ресурсы


	
	Статистика проведения очистных мероприятий

	
	804
	1.1. Прогнозирование  объема выбросов загрязняющих веществ в атмосферу

1.2.  Прогнозирование  объема  выбросов загрязняющих веществ в водные ресурсы
	
	Статистика проведения очистных мероприятий


	Руководитель аудиторской организации
	15.04.2013г.                                    Иванов И.И.
   (дата)                                                (подпись)

	Руководитель аудиторской проверки
	15.04.2013г.                                  Петров П.П.
   (дата)                                                (подпись)

	Аудитор
	15.04.2013г.                                  Иванов В.К.

              (дата)                                                (подпись)

	Аудитор
	15.04.2013г.                              Коновалов И. П.
   (дата)                                                (подпись)

	Аудитор
	15.04.2013г.                               Корнилов М. А.
   (дата)                                                (подпись)


Рассмотрим примеры аудиторских процедур и их апробацию в  ОАО «Квадра». 

Процедура 702.1.2. «Оценка коэффициентов рентабельности» заключается в определении коэффициентов рентабельности ОАО «Квадра».
Результаты оценки коэффициентов рентабельности можно представить в виде таблицы 19:

Таблица 19
Показатели рентабельности ОАО «Квадра»

	Показатели
	Алгоритм расчета
	Значение в %

	
	
	01.01.13
	31.12.13

	1
	2
	3
	4

	1. Рентабельность товаров, продукции, работ, услуг (товарооборота):
	
	 
	 

	по отношению к выручке от продажи товаров, продукции, работ, услуг, коммерческим и управленческим расходам
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	-1,66
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	на основе показателя прибыли от продаж
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	2. Рентабельность продаж
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	3. Общая (экономическая) рентабельность
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	4. Рентабельность основной деятельности
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	5. Финансовая (чистая) рентабельность 
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	6. Рентабельность оборотных средств (текущих активов):
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	7. Рентабельность собственных средств
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	8. Рентабельность инвестиций
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Значения показателей рентабельности продукции не достигают рекомендуемых значений в 10%, что характеризует ОАО «Квадра» с отрицательной стороны. 

Значения показателей общей рентабельности, рентабельности основной деятельности, финансовой рентабельности, собственных средств и рентабельности инвестиций не достигают установленных эмпирически по данным международной практики рекомендуемых значений, равных 7%, 20%, 12%, 12% и 10% соответственно. 
Следует также отметить, что на 1 января 2013 года все показатели рентабельности принимают отрицательные значения, что обусловлено убыточным результатом деятельности ОАО «Квадра» за 2012 год. На конец 2013 года положительная тенденция наблюдается среди значений таких показателей как рентабельность товаров на основе пказателя прибыли от продаж и рентабельности основной деятельности. 
Процедура 703.1.3 «Диагностика снижения  коэффициентов рентабельности» заключается в выявлении причин снижения показателей рентабельности. Рассмотрим осуществление данной процедуры на примере диагностики или факторного анализа экономической рентабельности ОАО «Квадра». 

В соответствии с предметом деятельности ОАО «Квадра» и определенными  в процессе оценки значений показателей рентабельности требованиям факторного анализа экономической рентабельности, по нашему мнению соответствует приведенная ниже шестифакторная модель: 
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где R – экономическая рентабельность,

P/N – рентабельность товарооборота,

F/N – фондоемкость внеоборотных активов,

Z/N – закрепление материальных оборотных активов на 1 руб. выручки от продажи       товаров (продукции, работ, услуг),

Rl/N – закрепление денежных средств и краткосрочных финансовых вложений на 1 руб. выручки от продажи товаров (продукции, работ, услуг),

Rd/N - закрепление дебиторской задолженности на 1 руб. выручки от продажи товаров (продукции, работ, услуг),

Ro/N - закрепление прочих оборотных активов на 1 руб. выручки от продажи товаров (продукции, работ, услуг).

Данные, необходимые для осуществления факторного анализа экономической рентабельности можно представить следующим образом (табл. 20):

Таблица 20
Данные, необходимые для осуществления факторного анализа 
экономической рентабельности
	Наименование показателя
	Обозначение
	Значение

	
	
	01.01.2013
	31.12.2013

	Прибыль до налогообложения, тыс. руб.
	Р
	-602023
	-1180812

	Внеоборотные активы, тыс. руб.
	F
	43 577 862
	51 177 590

	Запасы и затраты, тыс. руб.
	Z
	1 770 279
	1 518 490

	Денежные средства и краткосрочные финансовые вложения, тыс. руб.
	Rl
	106 353
	129 062

	Дебиторская задолженность, тыс. руб.
	Rd
	7 679 152
	9 646 509

	Прочие оборотные активы, тыс. руб.
	Ro
	107 443
	95 512

	Выручка, тыс. руб.
	N
	36290511
	41344580

	Рентабельность товарооборота, доли
	P/N
	-0,02
	-0,03

	Фондоемкость внеоборотных активов, доли
	F/N
	1,2
	1,24

	Закрепление материальных оборотных активов на 1 руб. выручки от продажи       товаров (продукции, работ, услуг), доли
	Z/N
	0,05
	0,04

	Закрепление денежных средств и краткосрочных финансовых вложений на 1 руб. выручки от продажи товаров (продукции, работ, услуг), доли
	Rl/N
	0,003
	0,003

	Закрепление дебиторской задолженности на 1 руб. выручки от продажи товаров (продукции, работ, услуг), доли
	Rd/N
	0,21
	0,23

	Закрепление прочих оборотных активов на 1 руб. выручки от продажи товаров (продукции, работ, услуг), доли
	Ro/N
	0,003
	0,002


Результаты факторного анализа экономической рентабельности можно представить в виде таблицы 21:
Таблица 21
Факторный анализ экономической рентабельности

	Итерация
	P/N 
	F/N 
	Z/N 
	Rl/N 
	Rd/N 
	Ro/N 
	R
	Отклонение

	1
	-0,02
	1,2
	0,05
	0,003
	0,21
	0,003
	-0,01364
	-

	2
	-0,03
	1,2
	0,05
	0,003
	0,21
	0,003
	-0,02046
	-0,00682

	3
	-0,03
	1,24
	0,05
	0,003
	0,21
	0,003
	-0,01992
	0,00054

	4
	-0,03
	1,24
	0,04
	0,003
	0,21
	0,003
	-0,02005
	-0,00013

	5
	-0,03
	1,24
	0,04
	0,003
	0,21
	0,003
	-0,02005
	0,00000

	6
	-0,03
	1,24
	0,04
	0,003
	0,23
	0,003
	-0,01979
	0,00026

	7
	-0,03
	1,24
	0,04
	0,003
	0,23
	0,002
	-0,01980
	-0,00001


Анализируя данные, представленные в таблице 21, следует отметить, что общее отклонение экономической рентабельности ОАО «Квадра» составляет -0,00616 и образуется как сумма отклонений, вызванных различными факторами:

-0,00616 = -0,00682+0,00054+(-0,00013)+0,0000+0,00026+(-0,00001)

Также, важно отметить, что причинами снижения экономической рентабельности являются такие факторы, как рентабельность товарооборота, закрепление материальных оборотных активов на 1 руб. выручки от продажи товаров (продукции, работ, услуг) и закрепление прочих оборотных активов на 1 руб. выручки от продажи товаров (продукции, работ, услуг). Причиной наибольшего отрицательного отклонения экономической рентабельности является такой фактор как рентабельность товарооборота, снижение которого объясняется значительным уменьшением прибыли до налогообложения ОАО «Квадра». 

Процедура 702.1.1 «Оценка показателей ликвидности» заключается в определении показателей ликвидности ОАО «Квадра».
Результаты оценки показателей ликвидности представлены в таблице 22:
Таблица 22

Показатели ликвидности ОАО «Квадра»
	Показатель
	Расчет
	Рекомендуемое значение

	Наименование
	Обозн.
	01.01.

2013
	31.12.

2013
	

	1
	2
	3
	4
	5

	1. Коэффициент абсолютной ликвидности
	L1
	0,02
	0,03
	>,= 0,2

	2. Коэффициент критической ликвидности
	L2
	1,13
	0,90
	>,= 0,7

	3. Общий коэффициент покрытия
	L3
	1,43
	1,05
	>,= 2


Анализируя данные, представленные в таблице 22, следует отметить, что коэффициенты абсолютной ликвидности и критической ликвидности соответствуют рекомендуемым значениям. Общий коэффициент покрытия не достигает своего рекомендуемого значения, что характеризует  ОАО «Квадра» с отрицательной стороны.

Для апробации процедур, относящихся к другим составляющим инвестиционной привлекательности организации таким как степень привлекательности продукции, информационная, кадровая, социальная, тарриториальная, экологическая и инновационная привлекательность, необходима информация, которая является коммерческой тайной организации и не доступна широкому кругу пользователей.   
Следует сделать вывод, что в процессе разработки информационно-методического обеспечения аудита инвестиционной привлекательности организации рассмотрена информация аудируемого лица и оценена ее существенность для ОАО «Квадра», проанализирована информация о состоянии внешней среды и осуществлен SWOT – анализ имеющей информации, проведена оценка рисков хозяйственной деятельности и элементов СВК, направленных на выявление и предупреждение рисков, а также разработаны план и программа аудита инвестиционной привлекательности организации и рассмотрена апробация некоторых аудиторских процедур. 

По результатам проделанной работы, появляется возможность говорить о том, является организация привлекательной для инвесторов или нет. 

Но можем ли мы четко обосновать пути повышения инвестиционной привлекательности организации, указав ее менеджменту на те составляющие инвестиционной привлекательности, которые в наибольшей степени влияют на итоговый результат процесса оценки степени привлекательности?

Для ответа на данный вопрос появляется необходимость в разработке многофакторного критерия оценки инвестиционной привлекательности организации, с помощью которого стало бы возможным не только объединение всех составляющих инвестиционной привлекательности, но и присвоение каждой из них соответствующего весового коэффициента. Данные коэффициенты стали бы в результате основными индикаторами в процессе обоснования путей повышения инвестиционной привлекательности организации. 

Глава 3. Формирование многофакторного критерия оценки инвестиционной привлекательности организации и его апробация на примере ОАО «Квадра»
3.1. Эвристические методы в формировании многофакторного критерия оценки инвестиционной привлекательности организации
Рассмотрим процесс разработки многофакторного критерия оценки инвестиционной привлекательности организации с применением эвристических методов.

Бескритериальные методы оценки: метод ранжирования, метод балльной оценки, метод контрольных вопросов
Метод ранжирования
Метод ранжирования представляет собой расстановку элементов системы по рангу, по признакам значимости, масштабности; установление порядка расположения, места лиц, проблем, целей и задач в зависимости от их важности, весомости.

Рассмотрим применение метода ранжирования в формировании многофакторного критерия оценки инвестиционной привлекательности организации.

Таблица 23
Ранжирование показателей, характеризующих 

элементы понятия «инвестиционная привлекательность» 
	Ранг показателя
	Наименование показателя
	Значения показателя

	Степень привлекательности продукции

	1
	Качество продукции
	«1» - высокое, «2» - среднее, «3» - низкое;

	2
	Уровень цен на продукцию
	«1» - ниже среднего, «2» - средний, «3» - выше среднего;

	3
	Ассортимент продукции
	«1» - большой, «2» - средний, «3» - маленький.

	Информационная привлекательность

	1
	Информация, раскрываемая в отчетности
	«1» - отсутствие ошибок, «2» - наличие несущественные ошибки, «3» - наличие существенных ошибок;

	2
	Репутация бренда
	«1» - положительная, «2» - нейтральная, «3» - отрицательная.

	Кадровая привлекательность

	1
	Доля и динамика роста количества высококвалифицированных сотрудников
	«1» - высокая/положительная, «2» - низкая/отрицательная;

	2
	Деловые качества руководителя и его команды
	«1» - конкурентны, «2» - не конкурентны.

	Экологическая привлекательность

	1
	Степень экологичности производственного процесса
	«1» - высокая, «2» - средняя, «3» - низкая;

	2
	Степень экологичности продукции


	«1» - высокая, «2» - средняя, «3» - низкая;

	3
	Наличие программы по защите окружающей среды
	«1» - присутствует, «2» - отсутствует.

	Территориальная привлекательность

	1
	Инвестиционный климат в регионе


	«1» - благоприятный, «2» - средний, «3» - не благоприятный;

	2
	Коэффициент потенциальной интенсификации территории компании

	«1» - высокий, «2» - средний, «3» - низкий;

	3
	Транспортный коэффициент


	«1» - высокий, «2» - средний, «3» - низкий;

	4
	Цены земли

	«1» - высокие, «2» - средние, «3» - низкие;

	5
	Коэффициент удаленности от центра города


	«1» - низкий, «2» - средний, «3» - высокий.

	Социальная привлекательность

	1
	Условия труда
	«1» - благоприятные, «2» - средние, «3» - не благоприятные;

	2
	Уровень оплаты труда
	«1» - высокий, «2» - средний, «3» - низкий;

	3
	Развитость социальной инфраструктуры
	«1» - высокая, «2» - средняя, «3» - низкая.

	Инновационная привлекательность

	1
	Чистая приведенная стоимость среднесрочных и долгосрочных инвестиций
	«1» - положительная, «2» - отрицательная;

	2
	Внутренняя норма доходности среднесрочных и долгосрочных инвестиций
	«1» - выше текущей ставки процента, «2» - ниже текущей ставки процента;

	3
	Срок окупаемости среднесрочных и долгосрочных инвестиций
	«1» - низкий, «2» - средний, «3» - высокий.

	Финансовая привлекательность

	1
	Коэффициент соотношения собственного и заемного капитала
	«1» - высокий, «2» - средний, «3» - низкий;

	2
	Коэффициент быстрой ликвидности
	«1» - больше 1, «2» - от 0,7 до 1, «3» - менее 0,7;

	3
	Коэффициент оборачиваемости активов
	«1» - высокий, «2» - средний, «3» - низкий;

	4
	Коэффициент общей рентабельности
	«1» - высокий, «2» - средний, «3» - низкий.


Таким образом, критерии, с помощью которых можно оценить составляющие элементы понятия «инвестиционная привлекательность» можно представить следующим образом:

ПП = 1*КП (1,2,3) + 2*ЦП (1,2,3) + 3*АП (1,2,3),

Где ПП – привлекательность продукции;

КП – качество продукции;

ЦП – уровень цен на продукцию;

АП – ассортимент продукции.

ИнфП = 1*И (1,2,3) + 2*РБ (1,2,3),

Где ИнфП – информационная привлекательность;

И – информация, раскрываемая в отчетности;

РП – репутация бренда.

КП = 1*ДДВ (1,2) + 2*ДК (1,2),

Где КП – кадровая привлекательность организации;

ДДВ – доля и динамика роста количества высококвалифицированных сотрудников;

ДК – деловые качества руководителя и его команды.

ЭП = 1*ЭПП (1,2,3) + 2*ЭП (1,2,3)+3*НП (1,2)

Где ЭП – экологическая привлекательность организации;

ЭПП – степень экологичности производственного процесса;

ЭП – степень экологичности продукции;

НП - наличие программы по защите окружающей среды.

ТП = 1*ИК (1,2,3) + 2*КПИ (1,2,3)+3*ТК (1,2,3)+4*ЦЗ (1,2,3)+5*КУ (1,2,3)

Где ТП – территориальная привлекательность организации;

ИК – инвестиционный климат в регионе;

КПИ – коэффициент потенциальной интенсификации территории компании;

ТК - транспортный коэффициент;

ЦЗ - цены земли;

КУ- коэффициент удаленности от центра города.

СП = 1*УТ (1,2,3) + 2*УОТ (1,2,3)+3*РИ (1,2,3),

Где СП – социальная привлекательность организации;

УТ – условия труда;

УОТ – уровень оплаты труда;

РИ - развитость социальной инфраструктуры.

ИннП = 1*ЧПС (1,2) + 2*ВНД (1,2)+3*СО (1,2,3),

Где ИннП – инновационная привлекательность организации;

ЧПС – чистая приведенная стоимость среднесрочных и долгосрочных инвестиций;

ВНД – внутренняя норма доходности среднесрочных и долгосрочных инвестиций;

СО - срок окупаемости среднесрочных и долгосрочных инвестиций.

ФП = 1*СЗ (1,2,3) + 2*БЛ (1,2,3)+3*ОА (1,2,3)+4*ОР (1,2,3),

Где ФП – финансовая привлекательность организации;

СЗ – коэффициент соотношения собственного и заемного капитала;

БЛ – коэффициент быстрой ликвидности;

ОА - коэффициент оборачиваемости активов;

ОР - коэффициент общей рентабельности.

Чем ниже значения представленных выше критериев, тем выше привлекательность организации.

Для разработки многофакторного критерия оценки инвестиционной привлекательности организации в целом необходимо также присвоить ранг каждому из элементов понятия «инвестиционная привлекательность» (табл. 24):
Таблица 24
Ранжирование элементов понятия 
«инвестиционная привлекательность»
	Ранг показателя
	Наименование элемента

	1
	Финансовая привлекательность (ФП)

	2
	Территориальная привлекательность (ТП)

	3
	Экологическая привлекательность (ЭП)

	4
	Информационная привлекательность (ИнфП)

	5
	Социальная привлекательность (СП)

	6
	Степень привлекательности продукции (ПП)

	7
	Кадровая привлекательность (КП)

	8
	Инновационная привлекательность (ИннП)


Таким образом, многофакторный критерий оценки инвестиционной привлекательности организации, разработанный с помощью метода ранжирования можно представить так:

ИП = 1*ФП+2*ТП+3*ЭП+4*ИнфП+5*СП+6*ПП+7*КП+8*ИннП,

где ИП - инвестиционная привлекательность организации;

ФП = 1*СЗ (1,2,3) + 2*БЛ (1,2,3)+3*ОА (1,2,3)+4*ОР (1,2,3), 

где ФП - финансовая привлекательность,

СЗ – коэффициент соотношения собственного и заемного капитала,

БЛ – коэффициент быстрой ликвидности,

ОА - коэффициент оборачиваемости активов,

ОР - коэффициент общей рентабельности;

ТП = 1*ИК (1,2,3) + 2*КПИ (1,2,3)+3*ТК (1,2,3)+4*ЦЗ (1,2,3)+5*КУ (1,2,3),

где ТП - территориальная привлекательность,

ИК – инвестиционный климат в регионе,
КПИ – коэффициент потенциальной интенсификации территории компании,
ТК - транспортный коэффициент,
ЦЗ - цены земли,
КУ- коэффициент удаленности от центра города;
ЭП = 1*ЭПП (1,2,3) + 2*ЭП (1,2,3)+3*НП (1,2),

где ЭП - экологическая привлекательность,

ЭПП – степень экологичности производственного процесса,
ЭП – степень экологичности продукции,
НП - наличие программы по защите окружающей среды;

ИнфП = 1*И (1,2,3) + 2*РБ (1,2,3),

где ИнфП – информационная привлекательность,
И – информация, раскрываемая в отчетности,
РП – репутация бренда;

СП = 1*УТ (1,2,3) + 2*УОТ (1,2,3)+3*РИ (1,2,3),

где СП – социальная привлекательность организации,
УТ – условия труда,
УОТ – уровень оплаты труда,

РИ - развитость социальной инфраструктуры;

ПП = 1*КП (1,2,3) + 2*ЦП (1,2,3) + 3*АП (1,2,3), 

где ПП – привлекательность продукции,
КП – качество продукции,
ЦП – уровень цен на продукцию,

АП – ассортимент продукции;

КП = 1*ДДВ (1,2) + 2*ДК (1,2),

где КП – кадровая привлекательность организации,
ДДВ – доля и динамика роста количества высококвалифицированных сотрудников,
ДК – деловые качества руководителя и его команды;

ИннП = 1*ЧПС (1,2) + 2*ВНД (1,2)+3*СО (1,2,3),
где ИннП – инновационная привлекательность организации,
ЧПС – чистая приведенная стоимость среднесрочных и долгосрочных инвестиций,
ВНД – внутренняя норма доходности среднесрочных и долгосрочных инвестиций,
СО - срок окупаемости среднесрочных и долгосрочных инвестиций.
Следует отметить, что чем ниже значение интегрального показателя, тем более привлекательной является организация для инвесторов.  

Оценим значения критериев, входящих в модель формирования инструмента аудита инвестиционной привлекательности организации на примере ОАО "Квадра". 

Критерии финансовой привлекательности организации рассчитываются на основе данных, представленных в финансовой отчетности компании, и принимают следующие значения:

СЗ = Собственный капитал/Заемный капитал = 19 877 785/21 598 274 = 0,92 
БЛ = (Денежные средства + Краткосрочные финансовые вложения + Краткосрочная дебиторская задолженность)/Краткосрочные обязательства =

= (129 062+256 957+9 646 509)/11 113 599 = 0,9

ОА = Выручка/Стоимость активов = 41 344 580/62 831 869 = 0,66
ОР = Прибыль до налогообложения/Активы = -1 187 333/62 831 869 = -0,02.
Таблица 25
Значения показателей финансовой привлекательности организации в составе многофакторного критерия
	Показатель
	Значение по данным отчетности
	Значение в составе критерия

	СЗ
	0,92
	«1» - высокий

	БЛ
	0,9
	«2» - от 0,7 до 1

	ОА
	0,66
	«2» - средний

	ОР
	-0,02
	«3» - низкий


Таким образом, финансовая привлекательность ОАО "Квадра" характеризуется следующим значением:
ФП = 1*1+2*2+3*2+4*3 = 23.

Рассмотрим критерии территориальной привлекательности организации:

Таблица 26
Значения показателей территориальной привлекательности организации в составе многофакторного критерия
	Показатель
	Обоснование значения
	Значение в составе критерия

	ИК
	1
	«1» - благоприятный

	КПИ
	2
	«2» - средний

	ТК
	3
	«1» - высокий

	ЦЗ
	4
	«2» - средний

	КУ
	5
	«3» - высокая


1) ОАО "Квадра" располагается в Тульской области, где существует благоприятный инвестиционный климат
;

2) Коэффициент потенциальной интенсификации территории ОАО "Квадра" принимает среднее значение
;

3) Транспортный коэффициент ОАО "Квадра" принимает высокое значение
;

4) Цены на землю в Тульской области держатся на среднем уровне
;

5) Удаленность от центра города высокая
.
Таким образом, территориальная привлекательность ОАО "Квадра" характеризуется следующим значением:

ТП = 1*1+2*2+3*1+4*2+5*3 = 31

Рассмотрим критерии экологической привлекательности организации:
Таблица 27
Значения показателей экологической привлекательности организации в составе многофакторного критерия
	Показатель
	Обоснование значения
	Значение в составе критерия

	ЭПП
	1
	«1» - высокая

	ЭП
	2
	«1» - высокая

	НП
	3
	«1» - присутствует


         1) ОАО "Квадра" обеспечивает высокую степень экологичности производственных процессов
;

2) ОАО "Квадра" обеспечивает высокую степень экологичности продукции
;

3) ОАО "Квадра" имеет программу по защите окружающей среды
.
Таким образом, экологическая привлекательность ОАО "Квадра" характеризуется следующим значением:
ЭП = 1*1+2*1+3*1 = 5
Рассмотрим критерии информационной привлекательности организации:

Таблица 28
Значения показателей информационной привлекательности организации в составе многофакторного критерия
	Показатель
	Обоснование значения
	Значение в составе критерия

	И
	1
	«1» - отсутствие ошибок

	РП
	2
	«1» - положительная


1) Информация, раскрываемая в отчетности ОАО "Квадра" не содержит ошибок
;

2) Репутация бренда - положительная
.

Таким образом, информационная привлекательность ОАО "Квадра" характеризуется следующим значением:
ИнфП = 1*1+2*1 = 3

Рассмотрим критерии социальной привлекательности организации:
Таблица 29
Значения показателей социальной привлекательности организации в составе многофакторного критерия
	Показатель
	Обоснование значения
	Значение в составе критерия

	УТ
	1
	«1» - благоприятные

	УОТ
	2
	«2» - средний

	РИ
	3
	«1» - высокая


1) ОАО "Квадра" создает благоприятные условия труда для своих сотрудников
;

2) В силу того, что информация об уровне оплаты труда является строго конфиденциальной, предположим, что уровень оплаты труда в компании принимает среднее значение;

3) Развитость социальной инфраструктуры - высокая
.

Таким образом, социальная привлекательность ОАО "Квадра" характеризуется следующим значением:
СП = 1*1+2*2+3*1 = 7

Рассмотрим критерии привлекательности продукции:
Таблица 30
Значения показателей привлекательности продукции организации в составе многофакторного критерия
	Показатель
	Обоснование значения
	Значение в составе критерия

	КП
	1
	«1» - высокое

	ЦП
	2
	«2» - средний

	АП
	3
	«2» - средний


1) Предположим, что качество продукции, выпускаемое ОАО «Квадра» - высокое;
2) Уровень цен на продукцию ОАО «Квадра» - средний
;

3) Так как ОАО «Квадра» - генерирующая компания, и ассортимент ее продукции не может в сущности быть широким, сделаем предположение, что он является средним.

Таким образом, привлекательность продукции ОАО "Квадра" характеризуется следующим значением:
ПП = 1*1+2*2+3*2 = 11
Рассмотрим критерии кадровой привлекательности ОАО «Квадра»:

Таблица 31
Значения показателей кадровой привлекательности организации в составе многофакторного критерия
	Показатель
	Обоснование значения
	Значение в составе критерия

	ДДВ
	1
	«1» - высокая/положительная

	ДК
	2
	«1» - конкурентны


1) Доля и динамика роста количества высококвалифицированных сотрудников ОАО «Квадра» являются высокой и положительной
;

2) Так как информация о деловых качествах руководителя компании и его команды является не доступной, предположим, что они являются конкурентными.
Таким образом, кадровая привлекательность ОАО "Квадра" характеризуется следующим значением:
КП = 1*1+2*1 = 3

Рассмотрим критерии инновационной привлекательности ОАО «Квадра»:
Таблица 32
Значения показателей инновационной привлекательности организации в составе многофакторного критерия
	Показатель
	Обоснование значения
	Значение в составе критерия

	ЧПС
	1
	«1» - положительная

	ВНД
	2
	«1» - выше текущей ставки процента

	СО
	3
	«2» - средний


1) Чистая приведенная стоимость среднесрочных и долгосрочных инвестиций ОАО «Квадра» является положительной
;
2) Значение внутренней нормы доходности среднесрочных и долгосрочных инвестиций выше текущей ставки процента
;

3) Срок окупаемости среднесрочных и долгосрочных инвестиций средний
.
Таким образом, кадровая привлекательность ОАО "Квадра" характеризуется следующим значением:
ИннП = 1*1+2*1+3*2 = 9

Теперь мы можем оценить инвестиционную привлекательность ОАО "Квадра":
ИП = 1*23+2*31+3*5+4*3+5*7+6*11+7*3+8*9 = 306

Для того чтобы проанализировать полученную оценку инвестиционной привлекательности ОАО "Квадра", рассчитаем минимальное и максимальное значения данного показателя:
ИП мин = 1*10+2*15+3*6+4*3+5*6+6*6+7*3+8*6 = 205

ИП макс = 1*30+2*45+3*15+4*9+5*18+6*18+7*6+8*15 = 561

ИП сред = (205+561)/2 = 383

Сравнивая полученное значение инвестиционной привлекательности ОАО "Квадра" со средним значением интегрального показателя, следует отметить, что ОАО "Квадра" является привлекательной для инвесторов, так как значение инвестиционной привлекательности данной компании меньше среднего значения. 

Метод балльной оценки
Суть метода состоит в присуждении определенного количества баллов исследуемому объекту. Балл — условная единица оценки степени или интенсивности какого-либо явления, либо оценка значимости какого-либо объекта.

В настоящее время распространены экспертные, маркетинговые, квалиметрические, социологические и иные опросы, в которых опрашиваемых просят выставить баллы объектам, изделиям, технологическим процессам, предприятиям, проектам, проблемам, программам, политикам и т.п., а затем рассчитывают средние баллы и рассматривают их как интегральные оценки, выставленные коллективом опрошенных. 

В процессе настоящей работы был проведен опрос с целью определения показателей, которые оказывают наибольшее влияние на степень инвестиционной привлекательности организации. В опросе приняли участие 10 человек, которые оценивали показатели каждого элемента понятия «инвестиционная привлекательность» по 5-ти балльной шкале. Наивысший балл получал показатель, который, по мнению участника опроса, может оказать наивысшее влияние на степень инвестиционной привлекательности организации.

Рассмотрим результаты проведенного опроса (табл. 33):
Таблица 33
Результаты опроса 

	Наименование показателя
	Номер участника опроса
	Средний балл

	
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9
	10
	

	Степень привлекательности продукции

	Качество продукции
	5
	4
	5
	5
	3
	4
	4
	5
	5
	5
	4,5

	Уровень цен на продукцию
	4
	4
	5
	3
	5
	5
	4
	4
	4
	4
	4,2

	Ассортимент продукции
	4
	4
	5
	5
	3
	3
	4
	3
	3
	4
	3,8

	Информационная привлекательность

	Репутация бренда
	3
	4
	4
	5
	5
	5
	4
	4
	4
	4
	4,2

	Информация, раскрываемая в отчетности
	4
	4
	4
	5
	5
	5
	5
	4
	4
	4
	4,4

	Кадровая привлекательность

	Деловые качества руководителя и его команды


	3
	3
	3
	4
	4
	4
	5
	5
	4
	4
	3,9

	Доля и динамика роста количества высококвалифицированных сотрудников


	4
	4
	3
	5
	5
	5
	4
	4
	5
	5
	4,4

	Экологическая привлекательность

	Степень экологичности продукции
	4
	4
	4
	5
	5
	4
	4
	4
	4
	4
	4,2

	Степень экологичности производственного процесса
	5
	5
	5
	5
	5
	4
	4
	5
	5
	4
	4,7

	Наличие программы по защите окружающей среды
	3
	4
	4
	4
	5
	5
	4
	3
	4
	4
	4

	Территориальная привлекательность

	Инвестиционный климат в регионе
	5
	5
	5
	5
	5
	5
	4
	5
	5
	5
	4,9

	Цены земли
	4
	4
	4
	3
	4
	4
	4
	5
	4
	4
	4

	Коэффициент потенциальной интенсификации территории компании
	5
	5
	5
	5
	4
	4
	5
	5
	5
	5
	4,8

	Транспортный коэффициент
	4
	4
	3
	5
	5
	4
	4
	4
	5
	5
	4,3

	Коэффициент удаленности от центра города
	3
	3
	4
	4
	4
	5
	5
	4
	4
	4
	4

	Социальная привлекательность

	Условия труда
	5
	5
	5
	5
	5
	5
	4
	5
	5
	5
	4,9

	Уровень оплаты труда
	4
	5
	5
	5
	4
	4
	5
	5
	5
	5
	4,7

	Развитость социальной инфраструктуры
	3
	4
	4
	4
	5
	5
	4
	4
	4
	4
	4,1

	Инновационная привлекательность

	Чистая приведенная стоимость среднесрочных и долгосрочных инвестиций
	5
	5
	5
	5
	4
	4
	5
	5
	5
	5
	4,8

	Внутренняя норма доходности среднесрочных и долгосрочных инвестиций
	5
	5
	5
	4
	4
	4
	4
	5
	5
	5
	4,6

	Срок окупаемости среднесрочных и долгосрочных инвестиций
	4
	3
	3
	4
	4
	5
	5
	5
	4
	4
	4,1

	Финансовая привлекательность

	Коэффициент соотношения собственного и заемного капитала
	5
	5
	5
	5
	5
	5
	4
	5
	5
	5
	4,9

	Коэффициент быстрой ликвидности
	4
	4
	4
	5
	5
	5
	4
	4
	5
	5
	4,5

	Коэффициент оборачиваемости активов
	4
	3
	3
	3
	4
	4
	5
	5
	5
	5
	4,1

	Коэффициент общей рентабельности
	3
	3
	3
	4
	4
	3
	3
	5
	5
	4
	3,7


Следует отметить, что по мнению опрошенных, наибольшее влияние на степень привлекательности продукции оказывает ее качество. Именно этому показателю должен быть присвоен вес 4,5 при формировании многофакторного критерия оценки инвестиционной привлекательности организации.  

Наибольшее влияние на информационную привлекательность организации оказывает информация, раскрываемая в отчетности с весом 4,4, на кадровую привлекательность - доля и динамика роста количества высококвалифицированных сотрудников  с весом 4,4, на экологическую привлекательность - степень экологичности производственного процесса, имеющая вес 4,7, на территориальную привлекательность - инвестиционный климат в регионе с весом 4,9,  на социальную привлекательность - условия труда, имеющие вес 4,9, на инновационную привлекательность - чистая приведенная стоимость среднесрочных и долгосрочных инвестиций с весом 4,8, на финансовую привлекательность - коэффициент соотношения собственного и заемного капитала с весом 4,9.

Также в ходе опроса участниками были оценены элементы понятия «инвестиционная привлекательность». Результаты данной оценки представлены ниже:
Таблица 34
Результаты опроса по элементам понятия 

«инвестиционная привлекательность организации»
	Наименование элемента
	Номер участника опроса
	Средний балл

	
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9
	10
	

	Финансовая привлекательность (ФП)
	5
	5
	5
	5
	5
	5
	5
	5
	5
	5
	5

	Территориальная привлекательность (ТП)
	5
	5
	4
	4
	5
	5
	5
	5
	5
	5
	4,8

	Экологическая привлекательность (ЭП)
	5
	5
	4
	4
	4
	4
	5
	5
	5
	5
	4,6

	Информационная привлекательность (ИнфП)
	4
	4
	4
	4
	4
	4
	4
	4
	5
	5
	4,2

	Социальная привлекательность (СП)
	4
	4
	4
	4
	4
	4
	3
	4
	4
	4
	3,9

	Степень привлекательности продукции (ПП)
	4
	4
	4
	4
	3
	3
	4
	4
	4
	4
	3,8

	Кадровая привлекательность (КП)
	4
	4
	4
	4
	3
	3
	3
	3
	3
	3
	3,4

	Инновационная привлекательность (ИннП)
	3
	3
	3
	3
	3
	2
	2
	3
	3
	3
	2,8


Таким образом, следует отметить, что многофакторный критерий оценки инвестиционной привлекательности организации, разработанный с помощью метода балльных оценок, выглядит так:

ИП = 5*ФП+4,8*ТП+4,6*ЭП+4,2*ИнфП+3,9*СП+3,8*ПП+3,4*КП+2,8*ИннП,

где ИП – инвестиционная привлекательность организации;

ФП = 4,9* Коэффициент соотношения собственного и заемного капитала (СЗ ("3" - высокий, "2" - средний, "1" - низкий));

ТП = 4,9*Инвестиционный климат в регионе (ИК ("3" - благоприятный, "2" - средний, "1" - не благоприятный));

ЭП = 4,7*Степень экологичности производственного процесса (ЭПП ("3" - высокая, "2" - средняя, "1" - низкая));

ИнфП = 4,4*Информация, раскрываемая в отчетности (И ("3" - отсутствие ошибок, "2" - наличие несущественных ошибок, "1" - наличие существенных ошибок));

СП = 4,9*Условия труда (УТ ("3" - благоприятные, "2" - средние, "1" - не благоприятные));

ПП = 4,5*Качество продукции (КП ("3" - высокое, "2" -среднее, "1" - низкое));

КП = 4,4*Доля и динамика роста количества высококвалифицированных сотрудников (ДДВ ("2" - высокая/положительная, "1" - низкая/отрицательная));

ИннП = 4,8*Чистая приведенная стоимость среднесрочных и долгосрочных инвестиций (ЧПС ("2" - положительная, "1" - отрицательная)).
Таким образом, инвестиционная привлекательность ОАО "Квадра", оцененная с помощью критерия, разработанного с применением метода балльных оценок, принимает следующее значение:

ИП = 5*4,9*3+4,8*4,9*3+4,6*4,7*3+4,2*4,4*3+3,9*4,9*3+3,8*4,5*3+3,4*4,4*2+2,8*4,8*2 = 430

Отметим, что в данном случае инвестиционная привлекательность ОАО "Квадра" принимает максимальное значение, так как каждый из показателей, входящих в состав критерия принимает наибольшее из своих значений.

Минимальное значение инвестиционной привлекательности компании рассчитывается следующим образом:

ИП = 5*4,9*1+4,8*4,9*1+4,6*4,7*1+4,2*4,4*1+3,9*4,9*1+3,8*4,5*1+3,4*4,4*1+2,8*4,8*1 = 153

Отметим, что чем больше значение представленного выше показателя, тем более привлекательной является компания для инвесторов. Следует сделать вывод, что ОАО "Квадра" является привлекательной для инвесторов согласно результатам применения многофакторного критерия, разработанного с помощью метода балльной оценки. 

Метод контрольных вопросов

Данный метод предполагает передачу заранее отобранной группе экспертов вопросника (анкеты, теста, наводящих вопросов), который эксперт заполняет, высказывая свое мнение или давая определенные оценки. Вопросник может быть свободным или формализованным. В формализованном вопроснике по каждому вопросу фиксируются альтернативные варианты ответов для выбора экспертом. Свободный вопросник предполагает свободные ответы эксперта.

В процессе формирования многофакторного критерия оценки инвестиционной привлекательности организации используем формализованный тип вопросника. Вид вопросника и результаты опроса представлены в таблице 35:
Таблица 35
Перечень контрольных вопросов и результаты опроса

	Элем-т
	№
	Вопрос
	Варианты ответа
	Результаты опроса

	
	
	
	
	Ответ А
	Ответ Б
	Ответ В

	Степень привлекательности продукции
	1
	Чем Вы руководствуетесь при покупке какого-либо товара?
	А) качеством

Б) ценой

В) ассортиментом
	7
	2
	1

	
	2
	Какая мера, по Вашему мнению, может быть наиболее действенной для компании, испытывающей финансовые трудности?
	А) повышение качества продукции

Б) снижение цен на продукцию

В) расширение ассортимента продукции
	4
	3
	3

	Информационная привлекательность
	3
	Чем, по Вашему мнению, руководствуется инвестор в первую очередь при проведении анализа компании?
	А) Информацией в СМИ о репутации бренда

Б) Информацией, раскрываемой в отчетности
	4
	6
	0

	
	4
	Какая информация имеет меньший риск оказаться ложной?
	А) Информация в СМИ о репутации бренда

Б) Информация, раскрываемая в отчетности
	3
	7
	0

	Кадровая привлекательность
	5
	Что, по Вашему мнению, в наибольшей степени может охарактеризовать компанию с положительной стороны?
	А) Деловые качества руководителя

Б) Высокая доля и положительная динамика высококвалифицированных работников
	3
	7
	0

	
	6
	Что, по Вашему мнению, выступает необходимым условием достижения компанией нормативной производительности?
	А) Деловые качества руководителя

Б) Высокая доля и положительная динамика высококвалифицированных работников
	1
	9
	0

	Экологическая привлекательность
	7
	Что, по Вашему мнению, в первую очередь, стоит проверить экспертам при проведении оценки политики компании по защите окружающей среды?
	А) Степень экологичности продукции

Б) Степень экологичности производственного процесса

В) Наличие программы по защите окружающей среды
	2
	7
	1

	
	8
	Что, по Вашему мнению, следует сделать компании для повышения защиты окружающей среды?
	А) Повысить степень экологичности продукции

Б) Повысить степень экологичности производственного процесса

В) Создать дополнительную программу по защите окружающей среды
	1
	6
	3

	Территориальная привлекательность
	9
	Анализ чего, по Вашему мнению, первоначально проведет инвестор, оценивая место расположения компании?
	А) Инвестиционного климата в регионе

Б) Цен на землю

В) Различных коэффициентов по использованию территории и наличию транспортных развязок
	8
	1
	1

	
	10
	Что, по Вашему мнению, может, в первую очередь, изменить решение инвестора относительно анализируемой компании?
	А) Ухудшение инвестиционного климата в регионе

Б) Рост цен на землю

В) Снижение значений различных коэффициентов по использованию территории и наличию транспортных развязок
	5
	3
	2

	Социальная привлекательность
	11
	Какое из условий является для Вас приоритетным при выборе места работы?
	А) Хорошие условия труда

Б) Высокий уровень з/п

В) Наличие в компании развитой социальной инфраструктуры
	6
	2
	2

	
	12
	По какой из причин Вы могли бы покинуть прежнее место работы?  
	А) Компания перестала оплачивать долгосрочное и добровольное медицинское страхование

Б) Понижение уровня з/п

В) Закрытие детского сада, созданного ранее компанией для детей своих сотрудников
	5
	3
	2

	Инновационная привлекательность
	13
	Каким критерием Вы бы стали руководствоваться при принятии инвестиционных проектов?
	А) Чистая приведенная стоимость

Б) Внутренняя норма доходности

В) Срок окупаемости
	6
	2
	2

	
	14
	При каком из условий Вы бы точно отклонили инвестиционный проект?
	А) Отрицательная чистая приведенная стоимость

Б) Внутренняя норма доходности проекта равна нулю

В) Срок окупаемости проекта более 5-ти лет
	8
	1
	1

	Финансовая привлекательность
	15
	Какие коэффициенты, по Вашему мнению, анализируют инвесторы, в первую очередь, при принятии инвестиционного решения относительно компании?
	А) Коэффициенты финансовой устойчивости

Б) Коэффициенты ликвидности

В) Коэффициенты рентабельности и оборачиваемости
	7
	2
	1

	
	16
	Какие коэффициенты наилучшим образом характеризуют финансовую независимость компании?
	А) Коэффициенты финансовой устойчивости

Б) Коэффициенты ликвидности

В) Коэффициенты рентабельности и оборачиваемости
	8
	1
	1


В опросе участвовало 10 человек. По результатам данного опроса каждая из составляющих понятия "инвестиционная привлекательность организации" должна быть представлена в процессе разработки многофакторного критерия оценки инвестиционной привлекательности оргнизации следующими показателями:

1) Степень привлекательности продукции - качеством продукции, так как данный показатель набрал наибольшее количество голосов, равное 11 (=7+4);
2) Информационная привлекательность - информацией, раскрываемой в отчетности, так как данный показатель набрал наибольшее количество голосов, равное 13 (=6+7);

3) Кадровая привлекательность - долей  и динамикой высококвалифицированных сотрудников, так как данный показатель набрал наибольшее количество голосов, равное 16 (=7+9);

4) Экологическая привлекательность - степенью экологичности производственного процесса, так как данный показатель набрал наибольшее количество голосов, равное 13 (=7+6);

5) Территориальная привлекательность - инвестиционным климатом в регионе, так как данный показатель набрал наибольшее количество голосов, равное 13 (=8+5);

6) Социальная привлекательность - условиями труда, так как данный показатель набрал наибольшее количество голосов, равное 11 (=6+5);

7) Инновационная привлекательность - чистой приведенной стоимостью проекта, так как данный показатель набрал наибольшее количество голосов, равное 14 (=6+8);

8) Финансовая привлекательность - коэффициентом соотношения собственного и заемного капитала, так как данный показатель набрал наибольшее количество голосов, равное 15 (=7+8).

Каждый из выбранных показателей следует включать в модель критерия с весом, равным количеству набранных голосов. 
Многофакторный критерий, разработанный с применением метода контрольных вопросов, можно представить следующей формулой:

ИП = 11*КП+13*И+16*ДДВ+13*ЭПП+13*ИК+11*УТ+14*ЧПС+15*СЗ,

где ИП – инвестиционная привлекательность организации;
КП - качество продукции ("3" - высокое, "2" -среднее, "1" - низкое);
И - информация, раскрываемая в отчетности ("3" - отсутствие ошибок, "2" - наличие несущественных ошибок, "1" - наличие существенных ошибок);

ДДВ - доля и динамика роста количества высококвалифицированных сотрудников ("2" - высокая/положительная, "1" - низкая/отрицательная);

ЭПП - степень экологичности производственного процесса ("3" - высокая, "2" - средняя, "1" - низкая);

ИК - инвестиционный климат в регионе ("3" - благоприятный, "2" - средний, "1" - не благоприятный);

УТ - условия труда ("3" - благоприятные, "2" - средние, "1" - не благоприятные);

ЧПС - чистая приведенная стоимость среднесрочных и долгосрочных инвестиций ("2" - положительная, "1" - отрицательная);

СЗ - коэффициент соотношения собственного и заемного капитала ("3" - высокий, "2" - средний, "1" - низкий).
Оценим инвестиционную привлекательность ОАО "Квадра" с помощью инструмента, разработанного с применением метода контрольных вопросов:

ИП = 11*3+13*3+16*2+13*3+13*3+11*3+14*2+15*3 = 288
Отметим, что инвестиционная привлекательность ОАО "Квадра" принимает максимальное значение, так как каждый из показателей, входящих в состав многофакторного критерия принимает наибольшее из своих значений. Минимальное значение критерия рассчитывается следующим образом:

ИП = 11*1+13*1+16*1+13*1+13*1+11*1+14*1+15*1 = 106

Таким образом, в соответствии с критерием, разработанным с применением метода контрольных вопросов, ОАО "Квадра" является привлекательной для инвесторов, так как чем выше значение итогового показателя, тем более привлекательной является организация для инвесторов. 
Критериальный метод оценки: метод анализа иерархий
Понятие инвестиционной привлекательности организации может складываться из большого числа элементов. Данные элементы представлены на рис. 5:

 SHAPE  \* MERGEFORMAT 



Рис. 5. Формирование понятия «инвестиционная привлекательность» организации

где ПП – привлекательность продукции;

ИнфП – информационная привлекательность;

КП – кадровая привлекательность;

ЭП – экологическая привлекательность;

ТП – территориальная привлекательность;

СП – социальная привлекательность;

ИннП – инновационная привлекательность;

ФП – финансовая привлекательность.

Каждый из этих элементов может быть охарактеризован с помощью большого числа показателей. Однако данные показатели не могут быть включены в полном объеме в модель формирования инструмента аудита инвестиционной привлекательности организации. Попытаемся решить проблему выбора данных показателей с помощью метода анализа иерархий.

Степень привлекательности продукции

Степень привлекательности продукции организации может быть охарактеризована с помощью таких показателей как качество продукции, уровень цен на нее и ассортимент. Данные показатели могут быть оценены с помощью таких характеристик как значимость, доступность и достоверность. 

Таким образом, декомпозицию проблемы можно представить следующим образом (рис. 6):







Рис. 6. Декомпозиция проблемы по выбору показателя элемента «степень привлекательности продукции»

Следует отметить, что задачей является выбор показателя, наилучшим образом характеризующего понятие степени привлекательности продукции организации с точки зрения значимости, доступности и достоверности.

Осуществление этапа сравнительных суждений заключается в формировании матрицы попарных сравнений характеристик выбора показателя, которую можно представить следующим образом (табл. 36):

Таблица 36
Матрица попарных сравнений характеристик показателя

	Характеристика
	Значимость
	Доступность
	Достоверность
	Локальный приоритет

	Значимость
	1
	5
	3
	0,881

	Доступность
	1/5
	1
	1/6
	0,002

	Достоверность
	1/3
	6
	1
	0,117


Расчет локальных приоритетов:

1*5*3 = 15

1/5*1*1/6 = 0,0(3)

1/3*6*1 = 2

15+0,0(3)+2 = 17,0(3)

15/17,0(3) = 0,881
0,0(3)/17,0(3) = 0,002
2/17,0(3) = 0,117
Теперь рассмотрим матрицы попарных сравнений показателей по каждой из характеристик (табл. 37, 38, 39):

Таблица 37
Матрица попарных сравнений показателей по характеристике «значимость»
	Показатель
	КП
	ЦП
	АП
	Локальный приоритет

	КП
	1
	2
	5
	0,829

	ЦП
	1/2
	1
	4
	0,166

	АП
	1/5
	1/4
	1
	0,005


Таблица 38
Матрица попарных сравнений показателей по характеристике «доступность»
	Показатель
	КП
	ЦП
	АП
	Локальный приоритет

	КП
	1
	1/3
	1/6
	0,004

	ЦП
	3
	1
	1/2
	0,111

	АП
	6
	2
	1
	0,885


Таблица 39
Матрица попарных сравнений показателей по характеристике «достоверность»
	Показатель
	КП
	ЦП
	АП
	Локальный приоритет

	КП
	1
	1/2
	1/5
	0,007

	ЦП
	2
	1
	1/3
	0,042

	АП
	5
	3
	1
	0,951


На этапе синтеза приоритетов и выбора альтернатив определяются глобальные приоритеты показателей (табл. 40):
Таблица 40
Определение глобальных приоритетов
	Показатели
	Критерии и приоритеты
	Глобальный приоритет

	
	Значимость
	Доступность
	Достоверность
	

	
	0,881
	0,002
	0,117
	

	КП
	0,829
	0,004
	0,007
	0,731

	ЦП
	0,166
	0,111
	0,042
	0,151

	АП
	0,005
	0,885
	0,951
	0,117


Рассчитаем глобальный приоритет для показателя «Качество продукции»:

0,881 * 0,829 + 0,002 * 0,004 + 0,117 * 0,007 = 0,731

Аналогично рассчитаем приоритеты для показателей «Уровень цен на продукцию» и «Ассортимент продукции».  Получаем соответственно 0,151 и 0,117.

Следует сделать вывод, что показатель «Качество продукции» имеет наибольший глобальный приоритет, поэтому именно этот показатель должен быть учтен при формировании многофакторного критерия оценки инвестиционной привлекательности организации с весом, равному значению глобального приоритета.

Информационная привлекательность

 Информационная привлекательность организации может быть охарактеризована с помощью таких показателей как репутация бренда и информация, раскрываемая в отчетности. Данные показатели также могут быть оценены с помощью таких характеристик как значимость, доступность и достоверность. 

Таким образом, декомпозицию проблемы можно представить следующим образом (рис. 7):







Рис. 7. Декомпозиция проблемы по выбору показателя элемента 

«информационная привлекательность»
Осуществление этапа сравнительных суждений представлено в таблице 36.

Матрицы попарных сравнений показателей по каждой из характеристик представлены ниже (табл. 41, 42, 43):

Таблица 41
Матрица попарных сравнений показателей по характеристике «значимость»
	Показатель
	РП
	И
	Локальный приоритет

	РП
	1
	1/5
	0,038

	И
	5
	1
	0,962


Таблица 42
Матрица попарных сравнений показателей по характеристике «доступность»
	Показатель
	РП
	И
	Локальный приоритет

	РП
	1
	6
	0,973

	И
	1/6
	1
	0,027


Таблица 43
Матрица попарных сравнений показателей по характеристике «достоверность»
	Показатель
	РП
	И
	Локальный приоритет

	РП
	1
	1/3
	0,100

	И
	3
	1
	0,900


На этапе синтеза приоритетов и выбора альтернатив определяются глобальные приоритеты показателей (табл. 44):

Таблица 44
Определение глобальных приоритетов
	Показатели
	Критерии и приоритеты
	Глобальный приоритет

	
	Значимость
	Доступность
	Достоверность
	

	
	0,881
	0,002
	0,117
	

	РП
	0,038
	0,973
	0,100
	0,047

	И
	0,962
	0,027
	0,900
	0,953


Рассчитаем глобальный приоритет для показателя «Репутация бренда»:

0,881 * 0,038 + 0,002 * 0,973 + 0,117 * 0,100 = 0,047

Аналогично рассчитаем приоритеты для показателя «Информация, раскрываемая в отчетности».  Получаем соответственно 0,953.

Следует сделать вывод, что показатель «Информация, раскрываемая в отчетности» имеет наибольший глобальный приоритет, поэтому именно этот показатель должен быть рассмотрен наиболее подробным образом в процессе формирования многофакторного критерия оценки инвестиционной привлекательности организации с весом, равному значению глобального приоритета.
Кадровая привлекательность

 Кадровая привлекательность организации может быть охарактеризована с помощью таких показателей как деловые качества руководителя и его команды, а также доля и динамика роста количества высококвалифицированных сотрудников.

 Данные показатели также могут быть оценены с помощью таких характеристик как значимость, доступность и достоверность. 

Таким образом, декомпозицию проблемы можно представить следующим образом (рис. 8):








Рис. 8. Декомпозиция проблемы по выбору показателя элемента 

«кадровая привлекательность»

Осуществление этапа сравнительных суждений представлено в таблице 36.

Матрицы попарных сравнений показателей по каждой из характеристик представлены ниже (табл. 45, 46, 47):

Таблица 45
Матрица попарных сравнений показателей по характеристике «значимость»
	Показатель
	ДК
	ДДВ
	Локальный приоритет

	ДК
	1
	1/2
	0,200

	ДДВ
	2
	1
	0,800


Таблица 46
Матрица попарных сравнений показателей по характеристике «доступность»
	Показатель
	ДК
	ДДВ
	Локальный приоритет

	ДК
	1
	1/6
	0,027

	ДДВ
	6
	1
	0,973


Таблица 47
Матрица попарных сравнений показателей по характеристике «достоверность»
	Показатель
	ДК
	ДДВ
	Локальный приоритет

	ДК
	1
	1/3
	0,100

	ДДВ
	3
	1
	0,900


На этапе синтеза приоритетов и выбора альтернатив определяются глобальные приоритеты показателей (табл. 48):
Таблица 48
Определение глобальных приоритетов

	Показатели
	Критерии и приоритеты
	Глобальный приоритет

	
	Значимость
	Доступность
	Достоверность
	

	
	0,881
	0,002
	0,117
	

	ДК
	0,200
	0,027
	0,100
	0,188

	ДДВ
	0,800
	0,973
	0,900
	0,812


Рассчитаем глобальный приоритет для показателя «Деловые качества руководителя и его команды»:

0,881 * 0,200 + 0,002 * 0,027 + 0,117 * 0,100 = 0,188

Аналогично рассчитаем приоритеты для показателя «Доля и динамика роста количества высококвалифицированных сотрудников».  Получаем соответственно 0,812.

Следует сделать вывод, что показатель «Доля и динамика роста количества высококвалифицированных сотрудников» должен быть включен в модель формирования многофакторного критерия оценки инвестиционной привлекательности организации с весом, равному значению глобального приоритета.

Экологическая привлекательность

 Экологическая привлекательность организации может быть охарактеризована с помощью таких показателей как степень экологичности продукции и производственного процесса, а также наличие или отсутствие программы по защите окружающей среды.

 Данные показатели также могут быть оценены с помощью таких характеристик как значимость, доступность и достоверность. 

Таким образом, декомпозицию проблемы можно представить следующим образом (рис. 9):







Рис. 9. Декомпозиция проблемы по выбору показателя элемента 

«экологическая привлекательность»

Осуществление этапа сравнительных суждений представлено в таблице 36.

Матрицы попарных сравнений показателей по каждой из характеристик представлены ниже (табл. 49, 50, 51):

Таблица 49
Матрица попарных сравнений показателей по характеристике «значимость»
	Показатель
	ЭП
	ЭПП
	НП
	Локальный приоритет

	ЭП
	1
	1/2
	2
	0,110

	ЭПП
	2
	1
	4
	0,877

	НП
	1/2
	1/4
	1
	0,014


Таблица 50
Матрица попарных сравнений показателей по характеристике «доступность»
	Показатель
	ЭП
	ЭПП
	НП
	Локальный приоритет

	ЭП
	1
	4
	1/6
	0,052

	ЭПП
	1/4
	1
	1/2
	0,010

	НП
	6
	2
	1
	0,938


Таблица 51
Матрица попарных сравнений показателей по характеристике «достоверность»
	Показатель
	ЭП
	ЭПП
	НП
	Локальный приоритет

	ЭП
	1
	2
	6
	0,855

	ЭПП
	1/2
	1
	4
	0,142

	НП
	1/6
	1/4
	1
	0,003


На этапе синтеза приоритетов и выбора альтернатив определяются глобальные приоритеты показателей (табл. 52):
Таблица 52
Определение глобальных приоритетов

	Показатели
	Критерии и приоритеты
	Глобальный приоритет

	
	Значимость
	Доступность
	Достоверность
	

	
	0,881
	0,002
	0,117
	

	ЭП
	0,110
	0,052
	0,855
	0,197

	ЭПП
	0,877
	0,010
	0,142
	0,789

	НП
	0,014
	0,938
	0,003
	0,014


Рассчитаем глобальный приоритет для показателя «Степень экологичности продукции»:

0,881 * 0,110 + 0,002 * 0,052 + 0,117 * 0,855 = 0,197

Аналогично рассчитаем приоритеты для показателей «Степень экологичности производственного процесса» и «Наличие программы по защите окружающей среды».  Получаем соответственно 0,789 и 0,014.

Отметим, что показатель «Степень экологичности производственного процесса» должен быть учтен при разработке многофакторного критерия оценки инвестиционной привлекательности организации с весом, равному значению глобального приоритета.

Территориальная привлекательность

 Территориальная привлекательность организации может быть охарактеризована с помощью таких показателей как общий инвестиционный климат в регионе, транспортный коэффициент, коэффициент удаленности от центра города, цены земли, а также  коэффициент потенциальной интенсификации территории компании.

 Данные показатели также могут быть оценены с помощью таких характеристик как значимость, доступность и достоверность. 

Таким образом, декомпозицию проблемы можно представить следующим образом (рис. 10):









Рис. 10. Декомпозиция проблемы по выбору показателя элемента 

«территориальная привлекательность»

Осуществление этапа сравнительных суждений представлено в таблице 36.

Матрицы попарных сравнений показателей по каждой из характеристик представлены ниже (табл. 53, 54, 55):

Таблица 53
Матрица попарных сравнений показателей по характеристике «значимость»
	Показатель
	ИК
	ЦЗ
	КПИ
	ТК
	КУ
	Локальный приоритет

	ИК
	1
	6
	4
	4
	4
	0,992

	ЦЗ
	1/4
	1
	2
	2
	2
	0,005

	КПИ
	1/4
	1/2
	1
	4
	2
	0,003

	ТК
	1/4
	1/2
	1/4
	1
	1/2
	0,000

	КУ
	1/4
	1/2
	1/2
	2
	1
	0,000


Таблица 54
Матрица попарных сравнений показателей по характеристике «доступность»
	Показатель
	ИК
	ЦЗ
	КПИ
	ТК
	КУ
	Локальный приоритет

	ИК
	1
	1/6
	4
	2
	2
	0,001

	ЦЗ
	6
	1
	6
	8
	8
	0,998

	КПИ
	1/4
	1/6
	1
	1/4
	1/2
	0,000

	ТК
	1/2
	1/8
	4
	1
	4
	0,000

	КУ
	1/2
	1/8
	2
	1/4
	1
	0,000


Таблица 55
Матрица попарных сравнений показателей по характеристике «достоверность»
	Показатель
	ИК
	ЦЗ
	КПИ
	ТК
	КУ
	Локальный приоритет

	ИК
	1
	1/4
	1/2
	1/2
	1/2
	0,001

	ЦЗ
	4
	1
	2
	2
	2
	0,658

	КПИ
	2
	1/2
	1
	1/4
	1/2
	0,003

	ТК
	2
	1/2
	4
	1
	4
	0,329

	КУ
	2
	1/2
	2
	1/4
	1
	0,010


На этапе синтеза приоритетов и выбора альтернатив определяются глобальные приоритеты показателей (табл. 56):

Таблица 56
Определение глобальных приоритетов

	Показатели
	Критерии и приоритеты
	Глобальный приоритет

	
	Значимость
	Доступность
	Достоверность
	

	
	0,881
	0,002
	0,117
	

	ИК
	0,992
	0,001
	0,001
	0,874

	ЦЗ
	0,005
	0,998
	0,658
	0,083

	КПИ
	0,003
	0,000
	0,003
	0,003

	ТК
	0,000
	0,000
	0,329
	0,039

	КУ
	0,000
	0,000
	0,010
	0,001


Рассчитаем глобальный приоритет для показателя «Инвестиционный климат в регионе»:

0,881 * 0,992 + 0,002 * 0,001 + 0,117 * 0,001 = 0,874

Аналогично рассчитаем приоритеты для остальных показателей. 

Показатель «Инвестиционный климат в регионе» имеет наибольший глобальный приоритет, поэтому именно этот показатель должен быть учтен в процессе формирования многофакторного критерия оценки инвестиционной привлекательности организации. 
Социальная привлекательность

Социальная привлекательность организации может быть охарактеризована с помощью таких показателей как условия труда, уровень оплаты труда и развитость социальной инфраструктуры.

 Данные показатели также могут быть оценены с помощью таких характеристик как значимость, доступность и достоверность. 

Таким образом, декомпозицию проблемы можно представить следующим образом (рис. 11):








Рис. 11. Декомпозиция проблемы по выбору показателя элемента 

«социальная привлекательность»

Осуществление этапа сравнительных суждений представлено в таблице 36.

Матрицы попарных сравнений показателей по каждой из характеристик представлены ниже (табл. 57, 58, 59):
Таблица 57
Матрица попарных сравнений показателей по характеристике «значимость»
	Показатель
	УТ
	УОТ
	РИ
	Локальный приоритет

	УТ
	1
	6
	8
	0,986

	УОТ
	1/6
	1
	4
	0,014

	РИ
	1/8
	1/4
	1
	0,001


Таблица 58
Матрица попарных сравнений показателей по характеристике «доступность»
	Показатель
	УТ
	УОТ
	РИ
	Локальный приоритет

	УТ
	1
	2
	1/6
	0,014

	УОТ
	1/2
	1
	1/4
	0,005

	РИ
	6
	4
	1
	0,981


Таблица 59
Матрица попарных сравнений показателей по характеристике «достоверность»
	Показатель
	УТ
	УОТ
	РИ
	Локальный приоритет

	УТ
	1
	6
	1/4
	0,157

	УОТ
	1/6
	1
	1/2
	0,009

	РИ
	4
	2
	1
	0,835


На этапе синтеза приоритетов и выбора альтернатив определяются глобальные приоритеты показателей (табл. 60):
Определение глобальных приоритетов
	Показатели
	Критерии и приоритеты
	Глобальный приоритет

	
	Значимость
	Доступность
	Достоверность
	

	
	0,881
	0,002
	0,117
	

	УТ
	0,986
	0,014
	0,157
	0,887

	УОТ
	0,014
	0,005
	0,009
	0,013

	РИ
	0,001
	0,981
	0,835
	0,100


Рассчитаем глобальный приоритет для показателя «Условия труда»:

0,881 * 0,986 + 0,002 * 0,014 + 0,117 * 0,157 = 0,887

Аналогично рассчитаем приоритеты для остальных показателей. 

Отметим, что показатель «Условия труда» должен быть учтен при формировании многофакторного критерия оценки инвестиционной привлекательности организации с весом, равному значению глобального приоритета.

Инновационная привлекательность

Инновационная привлекательность организации может быть охарактеризована с помощью таких показателей как чистая приведенная стоимость, внутренняя норма доходности и срок окупаемости среднесрочных и долгосрочных инвестиций компании.

Данные показатели также могут быть оценены с помощью таких характеристик как значимость, доступность и достоверность. 

Таким образом, декомпозицию проблемы можно представить следующим образом (рис. 12):









Рис. 12. Декомпозиция проблемы по выбору показателя элемента 

«инновационная привлекательность»

Осуществление этапа сравнительных суждений представлено в таблице 36.

Матрицы попарных сравнений показателей по каждой из характеристик представлены ниже (табл. 61, 62, 63):
Таблица 61
Матрица попарных сравнений показателей по характеристике «значимость»
	Показатель
	ЧПС
	ВНД
	СО
	Локальный приоритет

	ЧПС
	1
	6
	8
	0,989

	ВНД
	1/6
	1
	1/4
	0,001

	СО
	1/8
	4
	1
	0,010


Таблица 62
Матрица попарных сравнений показателей по характеристике «доступность»
	Показатель
	ЧПС
	ВНД
	СО
	Локальный приоритет

	ЧПС
	1
	1
	2
	0,471

	ВНД
	1
	1
	2
	0,471

	СО
	1/2
	1/2
	1
	0,059


Таблица 63
Матрица попарных сравнений показателей по характеристике «достоверность»
	Показатель
	ЧПС
	ВНД
	СО
	Локальный приоритет

	ЧПС
	1
	4
	6
	0,958

	ВНД
	1/4
	1
	4
	0,040

	СО
	1/6
	1/4
	1
	0,002


На этапе синтеза приоритетов и выбора альтернатив определяются глобальные приоритеты показателей (табл. 64):
Таблица 64
Определение глобальных приоритетов
	Показатели
	Критерии и приоритеты
	Глобальный приоритет

	
	Значимость
	Доступность
	Достоверность
	

	
	0,881
	0,002
	0,117
	

	ЧПС
	0,989
	0,471
	0,958
	0,984

	ВНД
	0,001
	0,471
	0,040
	0,006

	СО
	0,010
	0,059
	0,002
	0,009


Рассчитаем глобальный приоритет для показателя «Чистая приведенная стоимость»:

0,881 * 0,989 + 0,002 * 0,471 + 0,117 * 0,958 = 0,984

Аналогично рассчитаем приоритеты для остальных показателей. 

Следует сделать вывод, что показатель «Чистая приведенная стоимость» имеет наибольший глобальный приоритет.
Финансовая привлекательность

Финансовая привлекательность организации может быть охарактеризована с помощью таких показателей как коэффициент соотношения собственного и заемного капитала, коэффициент быстрой ликвидности, коэффициент оборачиваемости активов, коэффициент общей рентабельности и так далее.

Данные показатели также могут быть оценены с помощью таких характеристик как значимость, доступность и достоверность. 

Таким образом, декомпозицию проблемы можно представить следующим образом (рис. 13):











Рис. 13. Декомпозиция проблемы по выбору показателя элемента 

«финансовая привлекательность»

Осуществление этапа сравнительных суждений представлено в таблице 36.

Матрицы попарных сравнений показателей по каждой из характеристик представлены ниже (табл. 65, 66, 67):

Таблица 65
Матрица попарных сравнений показателей по характеристике «значимость»
	Показатель
	СЗ
	БЛ
	ОА
	ОР
	Локальный приоритет

	СЗ
	1
	4
	6
	4
	0,977

	БЛ
	1/4
	1
	4
	2
	0,020

	ОА
	1/6
	1/4
	1
	1/2
	0,000

	ОР
	1/4
	1/2
	2
	1
	0,003


Таблица 66
Матрица попарных сравнений показателей по характеристике «доступность»
	Показатель
	СЗ
	БЛ
	ОА
	ОР
	Локальный приоритет

	СЗ
	1
	1
	1
	1
	0,250

	БЛ
	1
	1
	1
	1
	0,250

	ОА
	1
	1
	1
	1
	0,250

	ОР
	1
	1
	1
	1
	0,250


Таблица 67
Матрица попарных сравнений показателей по характеристике «достоверность»
	Показатель
	СЗ
	БЛ
	ОА
	ОР
	Локальный приоритет

	СЗ
	1
	1/2
	1/4
	1/2
	0,003

	БЛ
	2
	1
	1/2
	1/2
	0,027

	ОА
	4
	2
	1
	2
	0,862

	ОР
	2
	2
	1/2
	1
	0,108


На этапе синтеза приоритетов и выбора альтернатив определяются глобальные приоритеты показателей (табл. 68):

Таблица 68
Определение глобальных приоритетов

	Показатели
	Критерии и приоритеты
	Глобальный приоритет

	
	Значимость
	Доступность
	Достоверность
	

	
	0,881
	0,002
	0,117
	

	СЗ
	0,977
	0,250
	0,003
	0,862

	БЛ
	0,020
	0,250
	0,027
	0,022

	ОА
	0,000
	0,250
	0,862
	0,102

	ОР
	0,003
	0,250
	0,108
	0,015


Рассчитаем глобальный приоритет для показателя «Коэффициент соотношения собственного и заемного»:

0,881 * 0,977 + 0,002 * 0,250 + 0,117 * 0,003 = 0,862

Аналогично рассчитаем приоритеты для остальных показателей. 

Следует сделать вывод, что показатель «Коэффициент соотношения собственного и заемного капитала» должен быть учтен при формировании многофакторного критерия оценки инвестиционной привлекательности организации с весом, равному значению глобального приоритета.

Таким образом, следует отметить, что многофакторный критерий оценки инвестиционной привлекательности организации, разработанный с помощью метода анализа иерархий, можно представить так:
ИП = 0,731*КП+0,953*И+0,812*ДДВ+0,789*ЭПП+0,874*ИК+0,887*УТ+0,984*ЧПС+0,862*СЗ
где ИП - инвестиционная привлекательность организации;

КП - качество продукции ("3" - высокое, "2" -среднее, "1" - низкое);

И - информация, раскрываемая в отчетности ("3" - отсутствие ошибок, "2" - наличие несущественных ошибок, "1" - наличие существенных ошибок);

ДДВ - доля и динамика роста количества высококвалифицированных сотрудников ("2" - высокая/положительная, "1" - низкая/отрицательная);

ЭПП - степень экологичности производственного процесса ("3" - высокая, "2" - средняя, "1" - низкая);

ИК - инвестиционный климат в регионе ("3" - высокая, "2" - средняя, "1" - низкая);

УТ - условия труда (3" - благоприятные, "2" - средние, "1" - не благоприятные);

ЧПС - чистая приведенная стоимость среднесрочных и долгосрочных инвестиций ("2" - положительная, "1" - отрицательная);

СЗ - коэффициент соотношения собственного и заемного капитала ("3" - высокий, "2" - средний, "1" - низкий).
Оценку инвестиционной привлекательности ОАО "Квадра" с помощью инструмента, разработанного с применением метода анализа иерархий, можно представить следующим образом:

ИП = 0,731*3+0,953*3+0,812*2+0,789*3+0,874*3+0,887*3+0,984*2+0,862*3 = 18,88

Отметим, что чем выше значение итогового показателя, тем более привлекательной является организация для инвесторов. Также важно отметить, что полученное значение инвестиционной привлекательности ОАО "Квадра" соответствует максимальному значению итогового показателя, на основании чего мы можем сделать вывод, что в соответствии с инструментом, разработанным с применением метода анализа иерархий, ОАО "Квадра" является привлекательной для инвесторов. Минимальное же значение показателя может быть рассчитано следующим образом:

ИП = 0,731*1+0,953*1+0,812*1+0,789*1+0,874*1+0,887*1+0,984*1+0,862*1 = 6,892

Оценочно-поисковый метод: метод морфологического анализа

Морфологический анализ — метод систематизированного обзора всех возможных вариантов развития элементов системы исходя из классификационных признаков, параметров и свойств. Применяется также при анализе сценариев развития сложных систем и процессов и их сопоставлении.

Процесс применения метода морфологического анализа к разработке многофакторного критерия оценки инвестиционной привлекательности организации можно представить в виде таблицы:
Таблица 69
Морфологический анализ моделей формирования 

многофакторного критерия оценки инвестиционной привлекательности организации
	Элемент понятия «инвестиционная привлекательность»
	Показатели

	
	1
	2
	3
	4
	5

	Степень привлекательности продукции
	А
	Качество продукции
	Уровень цен на продукцию
	Ассортимент продукции
	-
	-

	Информационная привлекательность
	Б
	Репутация бренда
	Информация, раскрываемая в отчетности
	-
	-
	-

	Кадровая привлекательность
	В
	Деловые качества руководителя и его команды
	Доля и динамика роста количества высококвалифицированных сотрудников
	-
	-
	-

	Экологическая привлекательность
	Г
	Степень экологичности продукции
	Степень экологичности производственного процесса
	Наличие программы по защите окружающей среды
	-
	-

	Территориальная привлекательность
	Д
	Инвестиционный климат в регионе
	Цены на землю
	К-т потенциальной интенсификации
	Транспортный к-т
	К-т удаленности от центра города

	Социальная привлекательность
	Е
	Условия труда
	Уровень оплаты труда
	Развитость социальной инфраструктуры
	-
	-

	Инновационная привлекательность
	Ж
	Чистая приведенная стоимость среднесрочных и долгосрочных инвестиций
	Внутренняя норма доходности среднесрочных и долгосрочных инвестиций
	Срок окупаемости среднесрочных и долгосрочных инвестиций
	-
	-

	Финансовая привлекательность
	З
	К-т соотношения собственного изаемного капитала
	К-т быстрой ликвидности
	К-т оборачиваемости активов
	К-т общей рентабельности
	-


Анализируя выше представленную матрицу, можем сделать вывод, что существует 6 480 (= 3*2*2*3*5*3*3*4) вариантов формирования многофакторного критерия оценки инвестиционной привлекательности организации. Каждый из представленных вариантов можно представить в виде формулы. Например, формула А1Б2В2Г2Д1Е1Ж1З1 описывает модель, в которой:

- степень привлекательности продукции представлена качеством продукции;

- информационная привлекательность представлена информацией, раскрываемой в отчетности;

- кадровая привлекательность представлена долей и динамикой роста количества высококвалифицированных сотрудников;

- экологическая привлекательность представлена степенью экологичности производственного процесса;

- территориальная привлекательность представлена инвестиционным климатом в регионе;

- социальная привлекательность представлена условиями труда;

- инновационная привлекательность представлена чистой приведенной стоимостью среднесрочных и долгосрочных инвестиций;

- финансовая привлекательность представлена коэффициентом соотношения собственного и заемного капитала.

С помощью метода морфологического анализа в работе представлены все возможные варианты формирования многофакторного критерия оценки инвестиционной привлекательности организации, однако конкретного инструмента разработано не было. 

Подводя итоги, следует отметить, что инвестиционная привлекательность ОАО "Квадра" оценена с помощью четырех различных критериев, разработанных с применением таких эвристических методов, как метод ранжирования, метод балльных оценок, метод контрольных вопросов и метод анализа иерархий. В соответствии с каждым из этих критериев, инвестиционная привлекательность ОАО "Квадра" для инвесторов оценена как высокая.
3.2. Эконометрический инструментарий в формировании многофакторного критерия оценки инвестиционной привлекательности организации
Рассмотрим применение эконометрического инструментария в процессе разработки многофакторного критерия оценки инвестиционной привлекательности организации.

В основу эконометрической модели легли следующие переменные:

Capitalisation -  капитализация компании, которая определяется как произведение количества акций компании в обращении на цену, по которой данные акции котируются на фондовой бирже;

product_range – ассортимент продукции компании, который определяется в модели количеством видов продукции, производимой организацией.  Данная переменная представляет в модели такую составляющую, как степень привлекательности продукции компании;

intel_property – стоимость объектов интеллектуальной собственности компании. Данная переменная представляет в модели такую составляющую, как информационная привлекательность компании;

environment -  бинарная переменная: «1», если на сайте компании представлен перечень мер по защите окружающей среды и «0», если данный перечень отсутствует на сайте. Данная переменная представляет в модели такую составляющую, как экологическая привлекательность компании;

universities – количество государственных высших учебных заведений в федеральном округе, на территории которого находится анализируемая компания. Данная переменная представляет в модели кадровую привлекательность компании. Предполагается, что чем большее количество высших учебных заведений расположено в окрестностях компании, тем более высококвалифицированным будет персонал компании;

wages – средняя заработная плата в компании на одного сотрудника, которая определяется как частное от деления общих затрат компании на выплату заработной платы на численность работников компании. Переменная представляет в модели такую составляющую, как социальная привлекательность;

road – протяженность (км) автодорог общего пользования, которая определяется как частное от деления протяженности автодорог общего пользования по региону, в котором находится анализируемая компания, на площадь данного региона. Данная переменная определяет в модели такую составляющую, как территориальная привлекательность компании;

r_and_d -  расходы компании на проведение научно-исследовательских и опытно-конструкторских работ. Переменная представляет в модели такую составляющую как инновационная привлекательность компании;

profitability – валовая рентабельность компании. Данная переменная представляет финансовую привлекательность компании с точки зрения показателей рентабельности;

asset_turnover – оборачиваемость активов компании. Данная переменная определяет финансовую привлекательность компании с точки зрения показателей деловой активности;

liquidity – быстрая ликвидность. Данная переменная определяет финансовую привлекательность компании с точки зрения показателей ликвидности;

debt_to_equity – отношение заемного капитала к собственному капиталу компании. Данная переменная определяет финансовую привлекательность компании с точки зрения показателей финансовой устойчивости.

Разработанная модель протестирована на выборке из 30 наблюдений. В процессе создания выборки проанализированы компании, ведущие свою деятельность в различных областях, таких как машиностроение, генерация, инновационные технологии, добыча газа, горное дело, химия, розничная торговля и услуги. 

Рассмотрим корреляционную матрицу переменных, входящих в модель (табл. 70):
Таблица 70
Корреляционная матрица переменных, входящих в эконометрическую модель

	
	asset_turnover
	capitalisation
	debt_to_equity
	environment
	intel_property
	liquidity
	product_range
	profitability
	r_and_d
	road
	universities
	wages

	asset_turnover
	 1.000000
	 0.157627
	 0.102976
	 0.109804
	-0.274537
	 0.197486
	-0.186723
	-0.691064
	 0.033024
	-0.322895
	-0.237998
	-0.440910

	capitalisation
	 0.157627
	 1.000000
	-0.289851
	 0.106258
	 0.288774
	 0.666041
	 0.434939
	 0.273129
	 0.083427
	 0.175170
	 0.100296
	 0.116071

	debt_to_equity
	 0.102976
	-0.289851
	 1.000000
	-0.276824
	-0.200165
	-0.336887
	 0.019457
	-0.304128
	-0.180650
	 0.356183
	 0.382517
	-0.304398

	environment
	 0.109804
	 0.106258
	-0.276824
	 1.000000
	 0.369065
	 0.325582
	-0.091992
	 0.044134
	 0.108987
	-0.495327
	-0.625743
	 0.270241

	intel_property
	-0.274537
	 0.288774
	-0.200165
	 0.369065
	 1.000000
	 0.029321
	 0.128885
	 0.211456
	 0.367024
	 0.185318
	 0.093923
	 0.321860

	liquidity
	 0.197486
	 0.666041
	-0.336887
	 0.325582
	 0.029321
	 1.000000
	 0.225373
	-0.081275
	 0.043273
	-0.457991
	-0.314127
	 0.113935

	product_range
	-0.186723
	 0.434939
	 0.019457
	-0.091992
	 0.128885
	 0.225373
	 1.000000
	 0.197724
	 0.203064
	-0.109541
	-0.006752
	-0.091947

	profitability
	-0.691064
	 0.273129
	-0.304128
	 0.044134
	 0.211456
	-0.081275
	 0.197724
	 1.000000
	 0.013637
	 0.267837
	 0.147263
	 0.527506

	r_and_d
	 0.033024
	 0.083427
	-0.180650
	 0.108987
	 0.367024
	 0.043273
	 0.203064
	 0.013637
	 1.000000
	-0.237173
	-0.059183
	-0.108549

	road
	-0.322895
	 0.175170
	 0.356183
	-0.495327
	 0.185318
	-0.457991
	-0.109541
	 0.267837
	-0.237173
	 1.000000
	 0.676754
	 0.166240

	universities
	-0.237998
	 0.100296
	 0.382517
	-0.625743
	 0.093923
	-0.314127
	-0.006752
	 0.147263
	-0.059183
	 0.676754
	 1.000000
	-0.106843

	wages
	-0.440910
	 0.116071
	-0.304398
	 0.270241
	 0.321860
	 0.113935
	-0.091947
	 0.527506
	-0.108549
	 0.166240
	-0.106843
	 1.000000


Анализируя корреляционную матрицу, представленную в таблице 70, стоит отметить, что капитализация компании имеет прямую связь с такими переменными как наличие перечня мер по защите окружающей среды, стоимость объектов интеллектуальной собственности, ликвидность, оборачиваемость активов, ассортимент продукции, валовая рентабельность, расходы на НИОКР, протяженность автодорог общего пользования, количество университетов и уровень заработной платы.

Таким образом, следует отметить, что чем шире деятельность компании относительно защиты окружающей среды, выше стоимость объектов интеллектуальной собственности, шире ассортимент продукции, выше значения показателей рентабельности, оборачиваемости, ликвидности, а также высоки расходы на НИОКР, протяженность дорог общего пользования, уровень заработной платы и велико количество университетов, находящихся в окрестностях, тем выше будет капитализация компании, а следовательно тем более привлекательной она будет для инвесторов. 

Обратная взаимосвязь наблюдается между капитализацией компании и отношением заемного капитала к собственному капитала. Другими словами, чем выше значение финансового рычага, тем ниже будет капитализация организации, а следовательно тем менее привлекательной для инвесторов будет данная компания. 

Однако по нашему мнению, обратная взаимосвязь капитализации компании и финансового рычага не является однозначной. Каждая компания имеет определенное оптимальное значение финансового рычага. Если значения отношения заемного капитала к собственному капиталу компании меньше оптимального значения, то увеличение текущего значения финансового рычага будет способствовать увеличению капитализации компании и ее инвестиционной привлекательности, и напротив, если значения отношения заемного капитала к собственному капиталу больше оптимального значения, то взаимосвязь капитализации компании и финансового рычага будет обратной.   

В результате проведенного анализа различных функциональных форм регрессии, стоит отметить, что наилучшим образом наблюдения описывает регрессия следующего вида (табл. 71):

log(capitalization) = b(0)+b(1)*product_range+b(2)*intel_property+b(3)*environment+b(4)*universities+b(5)*wages+b(6)*road+b(7)*r_and_d+b(8)*profitability+b(9)*asset_turnover+b(10)*liquidity+b(11)*debt_to_equity
Таблица 71
Результаты регрессионной модели
	Dependent Variable: LOG(CAPITALISATION)

	Method: Least Squares

	Date: 05/10/13   Time: 12:45

	Sample(adjusted): 2 30 IF  INTEL_PROPERTY<4000000 AND

	        R_AND_D<1000000 AND LIQUIDITY<5 AND DEBT_TO_EQUITY

	        <5 AND PRODUCT_RANGE<10

	Included observations: 28 after adjusting endpoints

	Variable
	Coefficient
	Std. Error
	t-Statistic
	Prob.  

	C
	11.05597
	3.344190
	3.306023
	0.0108

	PRODUCT_RANGE
	0.234655
	0.314506
	0.746105
	0.0010

	INTEL_PROPERTY
	1.62E-05
	2.01E-05
	0.805123
	0.0050

	ENVIRONMENT
	1.174537
	2.610458
	0.449935
	0.0027

	UNIVERSITIES
	0.002563
	0.004520
	0.567062
	0.0012

	WAGES
	0.000108
	0.000452
	0.239930
	0.0000

	ROAD
	0.409766
	2.747096
	0.149163
	0.0000

	R_AND_D
	7.68E-08
	2.03E-05
	0.003779
	0.1078

	PROFITABILITY
	0.023965
	0.032816
	0.730273
	0.0534

	ASSET_TURNOVER
	0.958752
	1.725475
	0.555645
	0.0598

	LIQUIDITY
	1.302358
	0.732451
	1.778082
	0.1000

	DEBT_TO_EQUITY
	-0.381776
	0.775424
	-0.492344
	0.0054

	
	
	
	
	

	R-squared
	0.698392
	    Mean dependent var
	17.09264

	Adjusted R-squared
	0.685981
	    S.D. dependent var
	2.654795

	S.E. of regression
	2.305272
	    Akaike info criterion
	4.781289

	Sum squared resid
	42.51423
	    Schwarz criterion
	5.427898

	Log likelihood
	-37.20353
	    F-statistic
	8.543710

	Durbin-Watson stat
	1.874266
	    Prob(F-statistic)
	0.000000


Анализируя результаты регрессии, следует отметить, что регрессия является значимой (Prob(F-statistic) = 0,000000), все объясняющие переменные модели также значимы. Коэффициент детерминации принимает значение равное 0,698392, что говорит о достаточно высоком качестве регрессии. 

Коэффициенты, стоящие в регрессии перед объясняющими переменными отражаю степень влияния данных переменных на капитализацию компании. В силу того, что капитализация компании имеет прямую связь с инвестиционной привлекательностью организации, целесообразно принять данные коэффициенты в качестве весов, в соответствии с которыми составляющие инвестиционной привлекательности организации будут входить в многофакторный критерий оценки инвестиционной привлекательности компании.  

Таким образом, по нашему мнению, многофакторный критерий оценки инвестиционной привлекательности организации выглядит следующим образом:

ИП = 0,234655*ПП+0,0000162*ИнфП+1,174537*ЭП+0,002563*КП+0,000108*СП+0,409766*ТП+0,0000000768*ИннП+0,023965*ФППР+0,958752*ФППДА+1,302358*ФППЛ-0,381776*ФПФР,

где ИП - инвестиционная привлекательность организации;

ПП - степень привлекательности продукции, которая представлена в модели ассортиментом продукции;

ИнфП - информационная привлекательность, которая представлена в модели стоимостью объектов интеллектуальной собственности компании;

ЭП - экологическая привлекательность, которая представлена в модели бинарной переменной - "1" - наличие на сайте организации описания мер по защите окружающей среды, "0" - отсутствие на сайте организации описания мер по защите окружающей среды;

КП - кадровая привлекательность, которая представлена в модели количеством государственных высших учебных заведений в федеральном округе, на территории которого находится анализируемая компания;

СП - социальная привлекательность, которая представлена в модели средней заработной платой в компании на одного сотрудника;

ТП - территориальная привлекательность, которая представлена в модели протяженностью (км) автодорог общего пользования;

ИннП - инновационная привлекательность, которая представлена в модели расходами компании на проведение научно-исследовательских и опытно-конструкторских работ;

ФППР - финансовая привлекательность (показатели рентабельности), которая представлена в модели валовой рентабельностью компании;

ФППДА - финансовая привлекательность (показатели деловой активности), которая представлена в модели оборачиваемостью активов компании;

ФППЛ - финансовая привлекательность (показатели ликвидности), которая представлена в модели показателем быстрой ликвидности;

ФПФР - финансовая привлекательность (финансовый рычаг), которая представлена в модели отношением заемного капитала к собственному капиталу компании.

Анализируя коэффициенты, представленные в таблице, стоит отметить, что наибольшее влияние на инвестиционную привлекательность компании оказывают такие составляющие, как экологическая привлекательность и финансовая привлекательность в разрезе показателей деловой активности и ликвидности. Чуть меньшее влияние на инвестиционную привлекательность организации оказывает степень привлекательности продукции, территориальная привлекательность и финансовая привлекательность в разрезе показателей финансового рычага. Наименьшее же влияние оказывается со стороны таких составляющих, как информационная привлекательность, кадровая, социальная, инновационная и финансовая привлекательность в разрезе показателей рентабельности. 

Рассмотрим более подробным образом процесс апробации многофакторного критерия оценки инвестиционной привлекательности организации, разработанного с помощью эконометрического инструментария.

Осуществим апробацию многофакторного критерия на нескольких компаниях энергетической отрасли, таких как ОАО «Квадра», ОАО «ОГК-2»  и «ОГК-5». Апробация критерия на нескольких компаниях необходима в первую очередь для оценки среднего значения показателя. Сравнение полученного значения инвестиционной привлекательности организации  со средним значением по отрасли даст возможность делать выводы о том, насколько привлекательной является анализируемая компания для  инвесторов.

Для апробации разработанного критерия необходимы следующие данные:
Таблица 72
Данные для оценки инвестиционной привлекательности организаций

	Показатель
	Составляющая ИП
	ОАО «Квадра»
	ОАО «ОГК-2»
	ОАО «ОГК-5»

	Ассортимент продукции
	Степень привлекательности продукции
	4


	3


	3

	Стоимость объектов интеллектуальной собственности
	Информационная привлекательность
	571


	0
	322

	Наличие разработанных мер по защите окружающей среды
	Экологическая привлекательность
	1
	1
	1

	Количество университетов в федеральном округе
	Кадровая привлекательность
	728
	97
	223

	Средний уровень заработной платы
	Социальная привлекательность
	166
	750
	697

	Протяженность автодорог общего пользования 
	Территориальная привлекательность
	0,21
	0,14
	0,07

	Расходы на НИОКР
	Инновационная привлекательность
	0
	125
	51

	Валовая рентабельность
	Финансовая привлекательность
	-0,02
	0,10
	0,17

	Оборачиваемость активов
	Финансовая привлекательность
	0,66
	0,52
	1,85

	Быстрая ликвидность
	Финансовая привлекательность
	0,9
	1,91
	0,59

	Соотношение заемного и собственного капитала
	Финансовая привлекательность
	0,92
	0,56
	0,8


Результаты оценки инвестиционной привлекательности организаций можно представить следующим образом (табл. 73): 

Таблица 73
Результаты оценки инвестиционной привлекательности организаций

	
	ОАО «Квадра»
	ОАО «ОГК-2»
	ОАО «ОГК-5»

	Критерий ИП
	5,54
	5,04
	4,80


Видим, что наиболее привлекательной для инвесторов является ОАО «Квадра», наименее привлекательной – ОАО «ОГК-5». Среднее значение критерия многофакторного критерия инвестиционной привлекательности анализируемых компаний энергетической отрасли составляет:
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По нашему мнению, среднее значение итогового показателя инвестиционной привлекательности организации может выступать рекомендуемым для анализируемых компаний. 

Подводя итоги, следует отметить, что в соответствии с многофакторным критерием оценки инвестиционной привлекательности компании, разработанного с применением эконометрического инструментария, инвестиционная привлекательность ОАО "Квадра" принимает значение выше среднего, что характеризует ее как компанию, привлекательную для инвесторов.
3.3. Сравнительная характеристика результатов оценки инвестиционной привлекательности ОАО «Квадра» 
и обоснование путей ее повышения
Результаты оценки инвестиционной привлекательности ОАО "Квадра" с помощью различных критериев оценки инвестиционной привлекательности организаций можно представить в виде следующей таблицы:
Таблица 74
Результаты оценки инвестиционной привлекательности 
ОАО «Квадра»
	Метод, применяемый при разработке инструмента
	Значение ИП ОАО "Квадра"
	Максимальное значение
	Минимальное значение
	Среднее значение
	Взаимосвязь

	Метод ранжирования
	306
	561
	205
	383
	Чем ниже значение, тем выше ИП

	Метод балльной оценки
	430
	430
	153
	291,5
	Чем ниже значение, тем ниже ИП

	Метод контрольных вопросов
	288
	288
	106
	197
	Чем ниже значение, тем ниже ИП

	Метод анализа иерархий
	18,88
	18,88
	6,89
	12,89
	Чем ниже значение, тем ниже ИП

	Эконометрический инструментарий
	5,54
	-
	-
	5,13
	Чем ниже значение, тем ниже ИП


Анализируя данные, представленные в таблице 74, следует отметить, что нами разработано пять многофакторных критериев оценки инвестиционной привлекательности организации с применением как эвристических методов таких как метод ранжирования, метод балльной оценки, метод контрольных вопросов, метод анализа иерархий, так и эконометрического  инструментария. Значения инвестиционной привлекательности компании, полученные с помощью разработанных критериев, достаточно сильно различаются между собой - имеют совершенно отличные друг от друга максимальные, минимальные и средние значения. 
Рассмотрим более подробным образом данные, представленные на рисунке 14:
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Рис. 14. Анализ результатов оценки ОАО «Квадра»
Анализируя данные, представленные на рисунке, следует отметить, что значения инвестиционной привлекательности  ОАО «Квадра» выше среднего значения в соответствии с методами балльной оценки, контрольных вопросов, анализа иерархий и эконометрического инструментария и ниже среднего значения в соответствии с методом ранжирования, что говорит о высокой степени привлекательности данной компании для инвесторов. 

Сравним результаты оценки, полученные с помощью различных методов (рис. 15):
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Рис. 15. Отклонение значения инвестиционной привлекательности ОАО «Квадра» от среднего значения
В соответствии с данными, представленными на рисунке 15, наиболее оптимистичные результаты оценки представляет метод балльной оценки, так как отклонение значения инвестиционной привлекательности компании от среднего значения является максимальным и составляет 48%. Менее оптимистичные результаты представляет метод контрольных вопросов, метод анализа иерархий и метод ранжирования – отклонения от среднего значения в данных случаях составляют 46%, 46% и 20%  соответственно. Наименьшее отклонение, равное 8%, получено с применением эконометрического инструментария. 
В целях разработки рекомендаций и обоснования путей повышения инвестиционной привлекательности ОАО «Квадра» проанализируем полученные модели формирования многофакторного критерия оценки инвестиционной привлекательности организации более подробным образом. 
Наибольший интерес в данном случае представляют модели, полученные с помощью метода балльной оценки и эконометрического инструментария, так как они представляют наиболее оптимистичный и наиболее пессимистичный результаты оценки соответственно.
Рассмотрим модель многофакторного критерия, сформированную с помощью метода балльной оценки более подробным образом (рис. 16):
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Рис. 16. Метод балльной оценки в формировании многофакторного критерия оценки инвестиционной привлекательности организации

Где СЗ - коэффициент соотношения собственного и заемного капитала (финансовая привлекательность);
ИК - инвестиционный климат в регионе (территориальная привлекательность);

ЭПП - степень экологичности производственного процесса (экологическая привлекательность);

И - информация, раскрываемая в отчетности (информационная привлекательность);

УТ - условия труда (социальная привлекательность);

КП - качество продукции (привлекательность продукции);

ДДВ - доля и динамика роста количества высококвалифицированных сотрудников (кадровая привлекательность);

ЧПС - чистая приведенная стоимость среднесрочных и долгосрочных инвестиций (инновационная привлекательность).
Анализируя данные, представленные на рисунке 16, стоит отметить, что в соответствии с методом балльной оценки для повышения инвестиционной привлекательности организации наибольшее внимание стоит уделять финансовой привлекательности организации, в особенности такому показателю как соотношение собственного и заемного капитала, который набрал наибольшее количество баллов. Увеличению данного показателя может способствовать снижение организацией доли заемных средств, увеличение нераспределенной прибыли и так далее.

Также важными являются такие составляющие как территориальная и экологическая привлекательность. Оценивая территориальную привлекательность организации, особое внимание стоит уделять инвестиционному климату в регионе, рассматривая экологическую привлекательность – степени экологичности производственного процесса.   

Наименьшее значение имеет такая составляющая как инновационная привлекательность компании. 
Теперь рассмотрим модель многофакторного критерия, сформированную с помощью эконометрического инструментария (рис. 17):
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Рис. 17. Эконометрический инструментарий в формировании многофакторного критерия оценки инвестиционной привлекательности организации
Где СПП - степень привлекательности продукции;

ИнфП - информационная привлекательность;

ЭП - экологическая привлекательность;

КП - кадровая привлекательность;

СП - социальная привлекательность;

ТП - территориальная привлекательность;

ИннП - инновационная привлекательность;

ФППР - финансовая привлекательность (показатели рентабельности);

ФППДА - финансовая привлекательность (показатели деловой активности);

ФППЛ - финансовая привлекательность (показатели ликвидности);

ФПФР - финансовая привлекательность (финансовый рычаг).

Важно отметить, что в соответствии с эконометрической моделью для повышения инвестиционной привлекательности организации наибольшее внимание стоит уделять экологической, территориальной и финансовой привлекательности в разрезе показателей деловой активности. 
С помощью метода ранжирования наиболее высокий ранг также присваивается финансовой, территориальной и экологической привлекательности организации.

В соответствии с методом контрольных вопросов наибольшее число голосов соответствует таким составляющим как кадровая и финансовая привлекательность организации.  

Также важно рассмотреть модель многофакторного критерия, сформированную при помощи метода анализа иерархий (рис. 18):
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Рис. 18. Метод анализа иерархий в формировании многофакторного критерия оценки инвестиционной привлекательности организации
Где КП - качество продукции (привлекательность продукции);

И - информация, раскрываемая в отчетности (информационная привлекательность);

ДДВ - доля и динамика роста количества высококвалифицированных сотрудников (кадровая привлекательность);

ЭПП - степень экологичности производственного процесса (экологическая привлекательность);

ИК - инвестиционный климат в регионе (территориальная привлекательность);

УТ - условия труда (социальная привлекательность);

ЧПС - чистая приведенная стоимость среднесрочных и долгосрочных инвестиций (инновационная привлекательность);

СЗ - коэффициент соотношения собственного и заемного капитала (финансовая привлекательность).
Анализируя данные, представленные на рисунке 18, стоит отметить, что согласно методу анализа иерархий наибольшее влияние на инвестиционную привлекательность организации оказывает инновационная, информационная и финансовая привлекательность организации. 

Таким образом, по итогам проведенного анализа, отметим, что для повышения инвестиционной привлекательности организации ее менеджменту необходимо уделять особое внимание финансовой, территориальной и экологической привлекательности организации. Именно эти составляющие имеют наибольший вес в большинстве сформированных моделей. 
Для повышения финансовой привлекательности организации следует:

1) провести детальный анализ источников формирования пассивов, их стоимости и определить оптимальное соотношение собственных и заемных средств, а также форму привлечения этих ресурсов;

2) осуществить реструктуризацию активов с целью их обновления, а также с целью оптимизации издержек и повышения доходности от вложенных средств.
Территориальная привлекательность может быть повышена с помощью:

1) привлечения на территорию государственных и иных внешних по отношению к территории заказов;

2) расширения участия территории в реализации международных, федеральных, региональных и муниципальных программ;
3) улучшения имиджа территории, ее престижа, деловой и социальной конкурентоспособности;
4) приобретения и использования собственных ресурсов территории за ее пределами к ее выгоде и в ее интересах.
Для повышения экологической привлекательности организации следует: 

1) повысить степень          экологичности производственного процесса путем сокращения выбросов в атмосферу и водные ресурсы;

2) повысить степень экологичности выпускаемой продукции;

3) разработать комплекс мер по охране окружающей среды и обеспечению экологической безопасности. 
Подводя итоги, следует отметить, что в данной части диссертации разработаны модели формирования многофакторного критерия оценки инвестиционной привлекательности организации с помощью эвристических методов и с применением эконометрического инструментария, а также осуществлена апробация данных моделей на примере ОАО «Квадра», в результате чего сделан вывод, что данная компания является привлекательной для инвесторов. Кроме того, проведен сравнительный анализ результатов оценки инвестиционной привлекательности ОАО «Квадра» и разработаны рекомендации по ее повышению.
Заключение
В первой главе работы определено понятие аудита инвестиционной привлекательности организации, его объекты,  цели и задачи. Также в данной части работы рассмотрено нормативное регулирование аудита инвестиционной привлекательности организации, в результате чего сделан вывод, что нормативная база охватывает достаточно широкую область. Нормативными актами регулируются такие объекты аудиторской деятельности, как степень привлекательности продукции, информационная привлекательность, социальная привлекательность, инновационная привлекательность, финансовая и экологическая привлекательность. Что касается процесса проведения аудита инвестиционной привлекательности организации, то здесь стоит использовать не только стандарты счетной палаты, но и федеральные стандарты аудиторской деятельности. 

Во второй части работы рассмотрена информация аудируемого лица и оценена существенность информации, на примере ОАО «Квадра», с помощью методики, разработанной в процессе настоящей работы. Также в данной части работы осуществлен SWOT – анализ деятельности компании и ее внешней среды, с помощью которого выделены сильные и слабые стороны ОАО «Квадра», а также ее возможности и угрозы. 

В настоящей главе также проведена оценка рисков хозяйственной деятельности и элементов СВК, направленных на выявление и предупреждение рисков, в результате чего сделан вывод, что контрольные действия на рассматриваемом предприятии характеризуются средней степенью, аудиторский риск составляет 2,01%, а риски, связанные с деятельностью аудируемого лица весьма разнообразны и многогранны. Кроме того, в данной главе представлены план и программа аудита инвестиционной привлекательности организации и рассмотрен процесс апробации аудиторских процедур, таких как оценка коэффициентов ликвидности и рентабельности и диагностика снижения значений экономической рентабельности, в результате чего сделан вывод, что причиной наибольшего отрицательного отклонения экономической рентабельности является такой фактор как рентабельность товарооборота, снижение которого объясняется значительным уменьшением прибыли до налогообложения ОАО «Квадра».
В заключительной части работы разработаны модели формирования многофакторного критерия оценки инвестиционной привлекательности организации с помощью эвристических методов и с применением эконометрического инструментария, а также осуществлена апробация данных моделей на примере ОАО «Квадра». Кроме того, в данной части работы представлена сравнительная характеристика результатов оценки инвестиционной привлекательности ОАО «Квадра» и разработаны рекомендации по ее повышению. Таким образом, для повышения инвестиционной привлекательности компании ее менеджменту необходимо уделять особое внимание:

1) детальному анализу источников формирования пассивов, их стоимости и оптимальному соотношению собственных и заемных средств;

2)  реструктуризации активов компании;

3) привлечению на территорию государственных и иных внешних по отношению к территории заказов;
5) расширению участия территории в реализации международных, федеральных, региональных и муниципальных программ;
6) улучшению имиджа территории, ее престижа, деловой и социальной конкурентоспособности;
7) приобретению и использованию собственных ресурсов территории за ее пределами к ее выгоде и в ее интересах.
4) повышению степени          экологичности производственного процесса;

5) повышению степени экологичности выпускаемой продукции;

6) разработке комплекса мер по охране окружающей среды и обеспечению экологической безопасности. 
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Аудиторский риск





Риск  необнаружения





Риск существенного 


искажения





Риск средств контроля (контрольный риск)








Неотъемлемый (внутрихозяйственный) риск








Коэффициент оборачиваемости активов


(ОА)





Коэффициент общей рентабельности


(ОР)





Коэффициент соотношения собственного и заемного 


капитала


(СЗ)





Коэффициент быстрой ликвидности


(БЛ)








Доступность





Значимость





Достоверность





Финансовая привлекательность





Внутренняя норма доходности


(ВНД)





Чистая приведенная стоимость


(ЧПС)





Срок окупаемости


(СО)





Доступность





Значимость





Достоверность





Инновационная привлекательность





Уровень оплаты труда


(УОТ)





Развитость социальной инфраструктуры


(РИ)





Условия труда


(УТ)





Доступность





Значимость





Достоверность





Социальная привлекательность





Цены земли


(ЦЗ)





Коэффициент потенциальной интенсификации территории компании


(КПИ)





Транспортный коэффициент


(ТК)





Коэффициент удаленности от центра города


(КУ)





Инвестиционный климат в регионе


(ИК)





Доступность





Значимость





Достоверность





Территориальная привлекательность





Степень экологичности продукции


(ЭП)





Степень экологичности производственного процесса


(ЭПП)





Наличие программы по защите окружающей среды


(НП)





Доступность





Значимость





Достоверность





Экологическая привлекательность





Доля и динамика роста количества высококвалифицированных сотрудников


(ДДВ)





Деловые качества руководителя и его команды


(ДК)








Доступность





Значимость





Достоверность





Кадровая привлекательность





Информация, раскрываемая в отчетности


(И)





Репутация бренда


(РП)





Доступность





Значимость





Достоверность





Информационная привлекательность





Качество продукции


(КП)





Уровень цен на продукцию (ЦП)





Ассортимент продукции


(АП)





Доступность





Значимость





Достоверность





Степень привлекательности продукции





СП





ФП





ТП





ИннП





ЭП





КП





ИнфП





ПП
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�,2 Источник: � HYPERLINK "http://www.gks.ru/wps/wcm/connect/rosstat_main/rosstat/ru/statistics/enterprise/investment/nonfinancial" ��http://www.gks.ru/wps/wcm/connect/rosstat_main/rosstat/ru/statistics/enterprise/investment/nonfinancial� 








� Источник: � HYPERLINK "http://ecsocman.hse.ru/data/934/885/1219/journal5.4-5.pdf" ��http://ecsocman.hse.ru/data/934/885/1219/journal5.4-5.pdf� 


� Алгоритмы взяты из методик


� Источник информации: http://base.garant.ru/70309010/


� Источник: расчеты автора на основе информации, представленной по следующей ссылке � HYPERLINK "http://www.quadra.ru/shareholders/financial_statements/information_on_the_auditor//" ��http://www.quadra.ru/shareholders/financial_statements/information_on_the_auditor//� 


� Информация на сайте http://delovoe-partnerstvo.org/meropriyatiya/joint-projects/?id=333 


� Информация на сайте http://www.quadra.ru/about/main_indicators/


� Информация на сайте http://www.quadra.ru/about/main_indicators/


� Информация на сайте http://zemlya-v-tule.ru/


� Информация на сайте http://www.quadra.ru/branches/branches/western_generation/information/


� Информация на сайте http://www.msktambov.ru/news/kvadra-pozabotitsya-ob-e-kologii-tambovshhiny/


� Информация на сайте http://www.msktambov.ru/news/kvadra-pozabotitsya-ob-e-kologii-tambovshhiny/


� Информация на сайте http://www.quadra.ru/about/social_development/environmental_protection/
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� Информация на сайте http://www.quadra.ru/about/history/


� Информация на сайте http://www.quadra.ru/about/personnel_policy/career/


� Информация на сайте http://www.quadra.ru/about/social_development/


� Информация на сайте http://www.ppnf.ru/oao/tgk-4/p-en-el-tgk4-bb-opu-2012.pdf


� Информация на сайте http://files.v-vybor.com/files/otchety/376/376-3-2012.pdf


� Информация на сайте http://www.quadra.ru/investment/energoeffekt/
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� Информация на сайте http://www.quadra.ru/upload/doc_quadra_energy/2013/QE-94.pdf
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