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Э
ффективность предприятия — это эко-

номическая категория, выражающая 

результативность его деятельности, т.е. 

соотношение между получаемыми результа-

тами и затратами труда и средств производс-

тва. При анализе эффективности экономи-

ческих объектов главной задачей является 

корректное определение системы критериев, 

применимых к исследованию.

Для количественной оценки экономической 

эффективности применяются как частные, 

так и обобщающие показатели. Частные сви-

детельствуют об эффективности использова-

ния отдельного ресурса и результативности 

каждого конкретного продукта, обобщаю-

щие дают представление о результативности 

предприятия как единого целого.

Из числа основных обобщающих показате-

лей, как правило, выбирается один, который 

cкромные модели
проблемы использования 
 существующих методов и показателей 

при оценке эффективности деятельности 
российских малых предприятий

Доля малого и среднего бизнеса в экономиках 
разных стран достаточно высока: в 

США она свыше 70%, в странах Европы 
– 60-80%, в Японии около 80% ВВП, тогда 

как в России лишь 16%. Существенным 
тормозом в развитии российских малых 

предприятий является отсутствие 
доступных методов оценки эффективности 

их деятельности, поэтому проблема 
анализа методик, используемых для такой 

оценки, приобретает особую актуальность, 
особенно в свете скорого принятия 

Закона «О развитии малого 
и среднего бизнеса».
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является критерием. При оценке эффектив-

ности деятельности малого предприятия 

необходимо учитывать, что она должна быть 

достаточно точна и одновременно проста в 

применении.

В условиях малого бизнеса могут применять-

ся только наиболее простые методы, такие 

как анализ с помощью коэффициентов рен-

табельности. Более сложные и одновременно 

более качественные методы для малого пред-

приятия неприменимы именно по причине 

существенной трудоемкости их использова-

ния.

Таким образом, особое значение приобрета-

ет проблема поиска критерия, использова-

ние которого возможно в условиях малого 

бизнеса, и который одновременно дает более 

широкие возможности для анализа, чем упо-

мянутые выше методы.

Для анализа эффективности деятельности 

малого предприятия с точки зрения его собс-

твенника необходимо выбрать критерий, 

который будет отражать сущность деятельнос-

ти компании, учитывая влияние всех сущест-

венных позитивных и негативных факторов. 

При этом данный критерий должен быть при-

меним в условиях малого бизнеса.

В этом контексте представляется разумным 

использовать стоимость бизнеса, поскольку в 

качестве показателя эффективности должен 

быть выбран такой, который соответствует 

целям создания и функцио-

нирования бизнеса, а также 

отражает изменение качест-

венных аспектов его деятель-

ности. Отметим, что такой 

подход уже давно признан 

в мировой и отечественной 

практике. Изменение стои-

мости компании за опреде-

ленный период общепри-

знанно является критерием 

эффективности ее хозяйс-

твенной деятельности [4], [5].

В современной теории и 

практике оценки стоимос-

доля малого и среднего 

бизнеса в разных странах 

достаточно высока: 

в США она свыше 70%, 

в ЕС – 60-80%, 

в Японии – 80% ВВП, тогда 

как в России – лишь 16%
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скромные  
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ти любых активов, в том числе 

и  с т о и м о с т и  п р е д п р и я т и я 

(бизнеса), выделяются три под-

хода – затратный, доходный и 

сравнительный. В настоящее 

время также стали появляться и 

«гибридные» методы, включаю-

щие в себя элементы различных 

подходов и методов – например, 

модель Ольсона, базирующаяся 

на методах затратного и доход-

ного подходов.

В случае оценки малого предпри-

ятия для использования управ-

ленческого анализа применение 

затратного подхода не имеет экономическо-

го смысла, так как этот бизнес уже создан и 

анализировать расходы на его новое созда-

ние бессмысленно, поэтому далее методы 

затратного подхода к оценке бизнеса рас-

сматриваться не будут.

Метод отраслевых коэффициентов широ-

ко применяется в США и предполагает опре-

деление стоимости бизнеса на основании 

эмпирических зависимостей от одного или 

нескольких показателей. Однако этот под-

ход рассчитан на «стандартный» бизнес, 

кроме того, эмпирические формулы, полу-

чаемые на основании статистических дан-

ных, следует признать неэффективными в 

отношении малых предприятий, инфор-

мация о сделках с которыми недостаточно 

репрезентативна [6], [7].

В России метод отраслевых коэффициен-

тов неприменим в принципе: из-за отсутс-

твия статистической базы для построения 

эмпирических коэффициентов получить 

достоверные систематизированные данные 

на сегодняшний день не представляется воз-

можным.

Для оценки бизнеса используются также 

факторные модели оценки стоимос-
ти бизнеса, которые описаны У. Шарпом, 

Александером Г. и Бэйли Дж. [8] и в целом 

схожи с методом отраслевых коэффициен-

тов. Однако они рассчитаны, прежде всего, 

существенным тормозом 

в развитии российских 

малых предприятий 

является отсутствие 

доступных методов 

оценки эффективности 

их деятельности
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на использование для оценки стоимости 

акционерных обществ, т.к. в основе их при-

менения лежит предположение, что доход-

ность ценной бумаги (в том числе и акции, 

следовательно – и стоимости бизнеса, долей 

в котором она является) реагирует на изме-

нения различных факторов. Поэтому целью 

разработки факторной модели является учет 

основных экономических сил, воздейству-

ющих на курсовую стоимость всех ценных 

бумаг.

В то же время, метод факторных моделей 

основан на постоянном анализе рыночной 

ситуации в целом и не может в полной мере 

учесть изменение стоимости конкретного 

бизнеса, поэтому его использование в целях 

проведения управленческого анализа может 

привести к неадекватным выводам и реше-

ниям.

Метод прямых рыночных данных (Direct 

Market Data Method – DMDM) – один из 

предпочтительных в западной практике при 

оценке средних и мелких компаний закры-

того типа. В DMDM все сделки, по которым 

доступны рыночные данные, считаются 

статистическим массивом, на основании 

которого устанавливается, является ли при-

обретение данного бизнеса более привлека-

тельным, нежели типичная для этого рынка 

сделка, а затем эта разница определяется в 

денежном выражении. DMDM представляет 

собой достаточно простой и эффективный 

метод экспресс-оценки стоимости мало-

го предприятия, однако 

в настоящее время он 

вряд ли может быть при-

менен в России, так как 

в большинстве отраслей 

баз данных о сделках не 

существует.

Метод капитализации 
дохода является еще одним 

из простых методов доход-

ного подхода, поэтому 

в зарубежной практике 

используется достаточно 

при анализе эффективности 

экономических объектов 

главной задачей является 

корректное определение 

системы критериев, 

применимых к исследованию
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часто и состоит в том, что 

оцененную стоимость биз-

неса считают равной отно-

шению чистой прибыли к 

ставке капитализации.

Метод капитализации до-

хода может быть исполь-

зован на практике для 

приближенной оценки 

стоимости малого пред-

приятия, однако его использование ограни-

чивается случаями, когда бизнес генерирует 

стабильный доход, и может давать неточные 

результаты вследствие построения ставки дис-

контирования на основе экспертных оценок. 

Построение же ставки дисконтирования без 

применения экспертных оценок весьма слож-

но и трудоемко.

Модель Ольсона является одной из наибо-

лее перспективных в теории оценки стои-

мости компании. Она позволяет использо-

вать преимущества доходного и затратного 

подходов, в какой-то степени минимизируя 

их недостатки. Согласно этой модели, стои-

мость компании выражается через текущую 

стоимость ее чистых активов и дисконти-

рованный поток «сверхдоходов» (отклоне-

ний прибыли от средней по отрасли вели-

чины).

Модель Ольсона предоставляет конкрет-

ный инструмент расчета эффективности 

с привязкой к реальным балансовым дан-

ным. Однако ее использование в российс-

ких условиях не настолько просто, как за 

рубежом, поскольку, как правило, в России 

отражение в бухгалтерском учете и отчет-

ности активов не соответствует с МСФО и 

не дает рыночной стоимости активов и обя-

зательств.

Проведенный анализ позволяет сделать 

вывод о том, что в настоящее время невоз-

можно выделить адекватную методику 

оценки стоимости малого бизнеса, которую 

можно рекомендовать использовать в рос-

сийских условиях в рамках управленческо-

го анализа, проводимого собственником.

целью разработки факторной 

модели является учет 

основных экономических сил, 

воздействующих на курсовую 

стоимость всех ценных бумаг
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Problems of existing methods and indicators for rating the performance of 

small businesses in Russia

T
he paper reviews the concept of a small business in various countries 
around the world and the indicators of their performance based both 
on the economic theory and legal environment.

In the light of review of current Russian legislation, the draft Federal Law 
on the Development of Small and Medium-Sized Business in the Russian 
Federation, and global experience, a conclusion is reached that it is necessary 
to make legislative provisions for the financial indicators of an organisation’s 
performance, to be used as a criterion for classifying it as a small business 
entity.
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