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Аннотация. В статье рассматриваются факторы, непосредственно влияющие на инвести-

ционную привлекательность строительных компаний. Анализируются внутренние и 

внешние условия, определяющие заинтересованность инвесторов в финансировании 

предприятий строительного сектора. Особое внимание уделяется финансовым показате-

лям, институциональной среде, уровню государственной поддержки и макроэкономиче-

ской нестабильности. Проводится сравнительный анализ ключевых параметров инвести-

ционной привлекательности на примере крупнейших российских строительных компаний. 

Отмечается, что решающее значение имеют финансовая устойчивость, прозрачность дея-

тельности и адаптивность к изменениям рыночной конъюнктуры. Сделаны выводы о том, 

какие именно факторы в текущих экономических условиях оказывают наибольшее влия-

ние на привлекательность строительных компаний для инвесторов. 

Ключевые слова: инвестиционная привлекательность, строительные компании, 

инвестиции, факторы влияния, финансовая устойчивость, строительный сектор, рыночная 

конъюнктура, инвестиционные риски, макроэкономическая среда, анализ компаний. 

 

Rodionova A.I. 
 

Rodionova Anastasia Igorevna, Financial University under the Government of the Russian Fed-

eration, Russia, 125167, Moscow, Leningradsky Prospekt, 55. E-mail: 235316@edu.fa.ru. 

 

Factors influencing the investment attractiveness of 

construction companies 
 

Abstract. The article examines the factors that directly affect the investment attractiveness of 

construction companies. The internal and external conditions determining investors' interest in 

financing construction sector enterprises are analyzed. Special attention is paid to financial indi-

cators, the institutional environment, the level of government support and macroeconomic insta-

bility. A comparative analysis of the key parameters of investment attractiveness is carried out 

using the example of the largest Russian construction companies. It is noted that financial stabil-

ity, transparency of activities and adaptability to changes in market conditions are crucial. Con-

clusions are drawn about which factors in the current economic conditions have the greatest im-

pact on the attractiveness of construction companies for investors. 

Key words: investment attractiveness, construction companies, investments, influencing factors, 

financial stability, construction sector, market conditions, investment risks, macroeconomic 

environment, company analysis. 



194  Экономические науки

 
 

 
http://naukavestnik.ru/ 

нвестиционная привлекатель-

ность строительных компаний 

зависит от множества факторов, 

определяющих готовность инвесторов 

вкладывать ресурсы в отрасль. Строи-

тельный сектор традиционно является 

одной из ключевых отраслей экономики: 

на него приходится порядка 10 % ВВП и 

значительная доля занятых специалистов 

[10, c. 197]. Именно поэтому масштаб ин-

вестиций в строительство служит инди-

катором экономической ситуации. Одно-

временно предприятия отрасли сталки-

ваются с ограниченностью ресурсов, вы-

сокой конкуренцией и внешними шокам 

[10, c. 203].  

Инвесторы оценивают строительные 

компании по совокупности внутренних и 

внешних условий. К внутренним факто-

рам относятся финансовая устойчивость, 

рентабельность, качество управления и 

прозрачность отчетности. К внешним – 

макроэкономический климат, институци-

ональная среда (законодательство, защи-

та прав), государственная поддержка от-

расли, конкурентная среда на рынке не-

движимости. 

Стоит обратить внимание, что про-

блема определения инвестиционной при-

влекательности компании обусловлена 

тем, что отсутствует целостная методоло-

гия оценки и ранжирования внутренне-

финансовых и внешне-

институциональных факторов, влияющих 

на готовность инвесторов вкладывать 

средства в строительный сектор, с учётом 

взаимодействия этих параметров и их 

динамики в период экономических шо-

ков.  

Таким образом, целью данного ис-

следования является определение ком-

плекса ключевых факторов, влияющих на 

инвестиционную привлекательность рос-

сийских строительных компаний, и выяв-

ление их относительной значимости в 

современных условиях макроэкономиче-

ской нестабильности и изменений инсти-

туциональной среды. 

Во-первых, важно сказать, что фи-

нансовые показатели являются фунда-

ментальным критерием оценки инвести-

ционной привлекательности. Состояние 

денежных потоков, доля собственных 

средств, ликвидность баланса и рента-

бельность показывают потенциал компа-

нии к финансированию роста и к преодо-

лению кризисов. Как отмечают Шерсто-

битова и Лузан, финансовая устойчи-

вость строительной организации опреде-

ляется соотношением собственных и за-

емных средств и способностью обеспечи-

вать активы собственными источниками 

[9, c. 115]. Высокая доля собственного 

капитала и положительная рентабель-

ность, а также достаточный запас лик-

видных активов снижают риски банкрот-

ства и делают компанию более привлека-

тельной для инвестора. Напротив, компа-

нии с убыточной деятельностью или 

большим долговым плечом теряют дове-

рие инвесторов. А.А. Мишаков отмечал, 

что «оценка финансовой устойчивости 

строительной отрасли дает возможность 

прогнозирования потенциала развития 

сектора» и прямо влияет на инвестици-

онную привлекательность [7, c. 258]. В 

свою очередь, советский ученый-

экономист В.В. Петрушевская определя-

ет, что Инвестиционная привлекатель-

ность предприятия играет ключевую роль 

в обеспечении его устойчивого развития 

и роста [8, c. 105]. Привлечение инвести-

ций способствует повышению рыночной 

стоимости компании и улучшению её 

финансовых и операционных показате-

лей. Именно уровень инвестиционной 

привлекательности организации во мно-

гом определяет интерес со стороны по-

тенциальных инвесторов – как отече-

ственных, так и зарубежных – и служит 

важнейшим фактором при принятии ре-

шений о вложении капитала в конкретное 

предприятие или в экономику региона в 

целом.  Иначе говоря, автор подчеркива-

ет, что привлекательность предприятия 

обусловлена наличием факторов, которые 

могут стимулировать инвестиционную 

активность. Также О.Н. Антонян, А.С. 

Соловьева подчеркивают, что инвестици-

онная привлекательность и финансовая 

И 
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устойчивость строительного предприятия 

представляют собой взаимосвязанные 

категории, отражающие как внутренний 

потенциал организации, так и ее способ-

ность формировать устойчивые конку-

рентные позиции на рынке [2, с. 6]. Дан-

ный термин можно интерпретировать в 

двух взаимодополняющих плоскостях. 

Первая охватывает общую оценку ре-

зультативности и эффективности функ-

ционирования строительной компании 

как хозяйствующего субъекта. Вторая 

направлена на характеристику качества, 

востребованности и конкурентоспособ-

ности конечной строительной продукции, 

исходя из ее потребительских, техниче-

ских и экономических параметров. 

Таким образом, и банки, и рыночные 

инвесторы уделяют внимание таким ко-

эффициентам, как текущая ликвидность, 

соотношение долга и капитала, рента-

бельность активов и капитала. Однако, 

для реального понимания инвестицион-

ной привлекательности необходимо пе-

рейти от абстрактных характеристик к 

практическому анализу того, как компа-

ния формирует и демонстрирует свою 

инвестиционную стратегию. Это включа-

ет прозрачность управления, маркетинг 

инвестиционных предложений, соблюде-

ние ESG-принципов и готовность к адап-

тации в изменяющейся экономической 

среде. 

Внутреннее управление компанией и 

качество корпоративного управления 

также влияют на привлекательность. 

Прозрачность деятельности – это свое-

временный выпуск отчетности, а откры-

тость информации безусловно способ-

ствует доверию инвесторов. В современ-

ных условиях важны стандарты корпора-

тивного управления и информационной 

открытости: компании, соблюдающие 

лучшие практики раскрытия информа-

ции, получают более высокие оценки 

аналитиков и рейтинговых агентств. 

Кроме того, инновационный потенциал и 

компетенции менеджмента влияют на 

способность компании адаптироваться к 

внешним вызовам. Например, использо-

вание современных технологий (цифро-

визация, BIM-моделирование) и опытное 

руководство позволяют компании быст-

рее осваивать новые проекты, что повы-

шает ее долгосрочную привлекательность 

[6, с. 82].  

Наряду с внутренними факторами 

существуют объективные внешние усло-

вия. Институциональная среда включает 

правовую защиту инвестора, налоговую 

политику и степень бюрократии. Высо-

кий уровень институтов – стабильное за-

конодательство, защита имущественных 

прав, развитый финансовый рынок – при-

влекает больше инвестиций. Исследова-

тели справедливо считают, что «высокий 

уровень институтов привлекает инвести-

ции в основной капитал, стимулируя 

предпринимательскую активность» [5, c. 

114].  

Для строительных компаний особен-

но важна поддержка со стороны государ-

ства в виде льгот, субсидий по ипотеке 

или госзаказа на инфраструктуру. В пе-

риоды нестабильности государственные 

программы (например, льготное кредито-

вание застройщиков) играют роль сдер-

живающих факторов снижения привлека-

тельности сектора. Макроэкономическая 

нестабильность, высокая инфляция и во-

латильность валюты повышают неопре-

деленность для инвесторов и требуют по-

вышенной доходности. При этом высокая 

инфляция, быстрые изменения процент-

ных ставок и колебания ВВП существен-

но увеличивают инвестиционные риски. 
 

Таблица 1. Ключевые финансовые показатели ведущих российских строительных 

компаний за 2023 год 

Показатель ГК «ПИК» Группа ЛСР ГК «ФСК» 

Выручка, млрд руб. 430 163 120 

Чистая прибыль, млрд руб. 59 14 7 

Рентабельность продаж, % 13,7 8,6 5,8 
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Объем строительства, млн кв. м 4,8 1,6 1,4 

Уровень долговой нагрузки (Debt/EBITDA) 2,3 1,9 2,6 

Капитализация, млрд руб. (по Мосбирже) 210 57 н/д 

Коэффициент текущей ликвидности 1,4 1,7 1,2 

Инвестиционная активность, млрд руб. 42 15 11 

Прозрачность отчетности (оценка, 1–10) 9 8 7 

Уровень господдержки/доступ к проектному 

финансированию (оценка, 1–10) 
9 7 6 

 

В вышеизложенной таблице приве-

дена сравнительная характеристика 

крупнейших игроков отрасли строитель-

ства по выручке, чистой прибыли и отно-

сительным показателям доли собственно-

го капитала. Из этой условной таблицы 

видно, что финансовые возможности и 

финансовое состояние компаний заметно 

различаются.  

По объёму выручки и строительству 

жилой площади ГК ПИК значительно 

опережает конкурентов, что говорит о 

высокой доле рынка и устойчивых опе-

рационных позициях. Масштаб бизнеса 

является важным индикатором, посколь-

ку крупные компании легче привлекают 

внешнее финансирование и обладают 

большим кредитом доверия у инвесторов. 

Группа ЛСР и ФСК также демонстриру-

ют уверенные показатели, но уступают 

лидеру по всем объемным метрикам. 

Также, стоит обратить внимание, что 

ПИК показывает лучшую рентабельность 

продаж  13,7 %. Это говорит о высокой 

операционной эффективности. Группа 

ЛСР и ФСК заметно уступают по этому 

показателю (8,6 % и 5,8 % соответствен-

но), что может говорить о менее эффек-

тивной себестоимости или структуре за-

трат. 

Доля собственного капитала (отно-

шение собственного и заемного финан-

сирования) часто рассматривается как 

индикатор зрелости бизнеса; чем она 

выше, тем устойчивее компания к рискам 

внешних шоков [7, c. 258]. У Группы 

ЛСР самый низкий показатель  1,9, что 

говорит о хорошем балансе заемных и 

собственных средств. У ПИК  2,3, что 

также приемлемо. У ФСК – 2,6, что на 

грани допустимого значения. Более вы-

сокая долговая нагрузка может стать 

риском при росте процентных ставок или 

падении рынка. 

Коэффициент текущей ликвидности 

показывает способность компании по-

крывать краткосрочные обязательства. 

Оптимальные значения  от 1,2 до 2. ЛСР 

демонстрирует наилучший показатель 

(1,7), за ним идет ПИК (1,4). ФСК снова в 

аутсайдерах  1,2, что находится на ниж-

ней границе нормы. 

Прозрачность  важный нефинансо-

вый фактор, особенно для иностранных 

инвесторов. ПИК заслуживает наивыс-

шей оценки  9 из 10, благодаря публич-

ной отчетности, открытым стратегиям и 

прогнозам. ЛСР  8, ФСК  7. Это зна-

чит, что ПИК вызывает больше доверия у 

инвесторов, особенно фондовых. 

Инвестиционная активность говорит 

о долгосрочных инвестициях в развитие. 

ПИК опять лидер – 42 млрд руб. Это сви-

детельствует о его стратегической ориен-

тации на рост и укрепление позиций. 

ЛСР и ФСК отстают, но также демон-

стрируют активность. 

Что же касается господдержки и про-

ектного финансирования, то в данном 

случае, ПИК снова опережает конкурен-

тов, получая оценку 9 из 10 по уровню 

господдержки. Это критически важно в 

условиях нестабильности и жесткого ре-

гулирования отрасли. Наличие доступа к 

проектному финансированию – это не 

только снижение рисков, но и гарантия 

устойчивости будущих проектов. 

Соответственно в данном практиче-

ском примере, мы можем увидеть, что 

наиболее инвестиционно привлекатель-
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ной выглядит ГК ПИК, демонстрируя ли-

дерство по всем ключевым направлени-

ям: выручка, рентабельность, инвестици-

онная активность, уровень прозрачности 

и поддержка государства. Группа ЛСР 

может рассматриваться как надежная и 

устойчивая альтернатива с умеренной 

доходностью и более сбалансированным 

рисковым профилем. ГК ФСК отстает по 

ряду показателей, и ее инвестиционная 

привлекательность ограничена в текущих 

условиях. 

 

 
 

Рис. 1. Распределение влияния основных факторов инвестиционной привлекательности 

строительных компаний 

 

Рассмотрев вышеизложенный рису-

нок можно определить относительные 

оценки важности различных факторов. 

Финансовая устойчивость традиционно 

получает наивысшие баллы, так как ин-

весторы прежде всего оценивают плате-

жеспособность и рентабельность компа-

нии. Не менее значимы прозрачность 

управления и качество корпоративного 

управления – грамотная отчетность и эф-

фективное управление повышают дове-

рие инвесторов [4, с. 3584]. Государ-

ственная поддержка и благоприятная ин-

ституциональная среда также выделяют-

ся как средне-важные факторы, особенно 

в условиях экономических санкций и 

ограниченного доступа к иностранным 

капиталам. Макроэкономическая ста-

бильность, хотя и влияет на все компании 

в совокупности, в контексте отдельных 

проектов может восприняться инвесто-

рами как общий рисковый фон. Иннова-

ционный потенциал и рыночные пер-

спективы отрасли (например, спрос на 

жилье) обычно получают более низкие 

оценки, но становятся критически важ-

ными в долгосрочном планировании.  

В современном мире, где глобализа-

ция охватывает все сферы экономики, 

оценка инвестиционной привлекательно-

сти строительной компании немыслима 

без учета общего инвестиционного кли-

мата в государстве, на территории кото-

рого действует предприятие. Под инве-
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стиционным климатом принято понимать 

совокупность экономических, правовых, 

социальных и институциональных фак-

торов, формирующих условия для осу-

ществления инвестиционной деятельно-

сти [1, с. 34]. Указанные параметры, как 

правило, имеют региональную специфи-

ку и напрямую влияют на способность 

отрасли привлекать капитал, создавать 

рабочие места, а также стимулировать 

участие в международной конкуренции. 

Особенно это актуально в строитель-

ной отрасли, для которой характерна вы-

сокая капиталоемкость, длительный ин-

вестиционный цикл и существенная зави-

симость от государственной политики в 

сфере регулирования градостроительства, 

землеустройства и инфраструктурного 

обеспечения. Практика анализа инвести-

ционного климата в строительстве пока-

зывает, что отсутствие системного под-

хода к его оценке ведет к искажению ре-

альных условий ведения бизнеса. Это 

обусловлено тем, что различные группы 

инвесторов – от институциональных до 

частных – предъявляют к строительным 

проектам неоднородные требования, ка-

сающиеся как рентабельности, так и 

уровня институциональных рисков, сро-

ков реализации и прозрачности разреши-

тельных процедур. 

Для управления уровнем инвестици-

онной привлекательности целесообразно 

использовать прогнозные модели, оцени-

вающие потенциальный объем инвести-

ций в основную деятельность строитель-

ной организации. Такие модели позволя-

ют смоделировать различные сценарии, 

зависящие от динамики ключевых пока-

зателей, влияющих на инвестиционную 

привлекательность. К примеру, снижение 

ключевой процентной ставки может 

уменьшить инвестиционные риски. При 

прочих равных условиях это способно 

повысить интерес инвесторов к компа-

нии, а значит, и общий уровень ее инве-

стиционной привлекательности. 

Применяя такую модель, можно рас-

считать прогнозное значение привлека-

тельности и, соответственно, оценить 

предполагаемый приток инвестиций при 

изменении экономических параметров. 

Сравнение этих значений с реальной по-

требностью предприятия в инвестицион-

ных ресурсах помогает определить век-

тор дальнейших действий. Если предпо-

лагаемые вложения окажутся ниже необ-

ходимого уровня, это сигнал к необходи-

мости пересмотра стратегии и принятия 

мер по усилению привлекательности для 

инвесторов. Если же прогнозный объем 

превышает потребности, стоит задумать-

ся о сдерживании инвестиционной ак-

тивности, чтобы избежать избыточной 

концентрации ресурсов, которая может 

повлечь неэффективное их использова-

ние. 

Исходя из вышеизложенного, анализ 

показывает, что в современных условиях 

инвестиционная привлекательность стро-

ительных компаний определяется ком-

плексом параметров и факторов. На пер-

вое место выходят устойчивые финансо-

вые показатели – прибыльность и низкий 

долг (что подтверждают и исследования 

[2, c. 6; 10, c. 200]). Важна также про-

зрачность отчетности и качественное 

корпоративное управление, которые 

обеспечивают лояльность инвесторов и 

рейтинговых агентств. Институциональ-

ная среда и мера государственной под-

держки выступают в роли факторов, 

смягчающих внешние риски и повыша-

ющих конкурентоспособность сектора. 

При сравнительном анализе ключевых 

показателей крупнейших компаний вид-

но, что лидеры отрасли сочетают высо-

кую выручку с адекватной капитализаци-

ей и умеренной долговой нагрузкой. Это 

свидетельствует о том, что финансовая 

устойчивость, прозрачность и адаптив-

ность к рыночным изменениям действи-

тельно являются решающими для при-

влечения инвестиций в строительные 

проекты. 

Внешние условия, включая правовую 

защиту инвесторов, стабильность законо-

дательства и наличие государственных 

льгот, оказывают значимый корректиру-

ющий эффект на инвестиционную актив-
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ность. Снижение бюрократических барь-

еров, развитие механизмов проектного 

финансирования и государственные суб-

сидии смягчают влияние макроэкономи-

ческих рисков и повышают общий уро-

вень привлекательности отрасли. В то же 

время волатильность валютных курсов и 

изменение ключевых процентных ставок 

могут нивелировать положительный эф-

фект институциональных мер, если ком-

пании не располагают достаточным запа-

сом финансовой гибкости. 

На основе построенной модели оцен-

ки предлагается системный подход к про-

гнозированию инвестиций: регулярный 

мониторинг финансовых коэффициентов, 

адаптация инвестиционной стратегии к 

изменениям институциональной среды и 

активная коммуникация с инвесторами 

через ESG-программы и цифровизацию 

процессов. Для повышения привлека-

тельности строительные компании долж-

ны усиливать собственный капитал, раз-

вивать прозрачность отчетности и внед-

рять инновационные технологии (напри-

мер, BIM и цифровые платформы управ-

ления проектами), а также активно взаи-

модействовать с государственными ин-

ститутами для получения льгот и доступа 

к программам поддержки. 
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