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В современных условиях цифровой трансформации и социально-экономической неопределен-
ности существенные изменения происходят и в оценочной деятельности. Особого внимания требуют 
ситуации, которые весомо отражаются на методологии оценки в разрезе отраслей, макроэкономиче-
ских изменений и достижений в науке и технике. В статье проводится анализ основных тенденций 
развития оценочной деятельности отраслей и секторов, наиболее подверженных изменениям в ре-
зультате санкций и экономических реформ. В частности, рассматриваются компании, занимающиеся 
внешнеэкономической деятельностью; относящиеся к малому и семейному бизнесу; ИТ-компании; 
организации, использующих финтех-продукты. Широко используемые методы оценки стоимости 
бизнеса не всегда применимы в случаях активного роста сегмента и нестабильности нормативного 
поля. Особое внимание уделено изменениям, происходящим в ИТ-отрасли и развитию финтех-про-
дуктов. Исследование выполнено на основании анализа действующего российского законодательства 
в различных секторах экономики и статистических данных, публикуемых на официальных сайтах.
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In modern conditions of digital transformation and socio-economic uncertainty, significant changes are 

also taking place in valuation activities. Special attention needs to be paid to situations that have a significant 
impact on the assessment methodology in the context of industries, macroeconomic changes and achieve-
ments in science and technology. The article analyzes the main trends in the development of the assessment 
activities of industries and sectors that are most susceptible to changes as a result of sanctions and economic 
reforms. In particular, companies engaged in foreign economic activity, related to small and family businesses, 
IT companies, organizations using fintech products. Widely used business valuation methods are not always 
applicable in cases of active segment growth and regulatory instability. Special attention is paid to the changes 
taking place in the IT industry and the development of fintech products. The study is based on an analysis of 
current Russian legislation in various sectors of the economy and statistical data published on official websites.
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Введение
В современных условиях нестабиль-

ности оценка бизнеса сопровождается 
множеством проблем, которые отражают-
ся на целях, задачах и результатах само-
го процесса. Оценка бизнеса – это одно 
из самых распространенных направлений 
в российской практике оценочной деятель-
ности, поскольку востребовано в различ-
ных жизненных и хозяйственных ситуа-
циях: наследство, дарение, привлечение 
инвестиций, выпуск акций и пр. Чаще все-
го объектами оценки выступают – акции, 
доли в уставном капитале, имущественные 
комплексы. А учитывая тот факт, что сле-
дует оценивать не только хозяйственный 
субъект, но и юридическое лицо, слож-
ность оценки бизнеса привлекает внима-
ние исследователей с позиции оптимиза-
ции этого процесса. Внешние детерминан-
ты, влияющие на процесс оценки бизнеса 
можно укрупненно распределить по трем 
группам: экономические, политические 
и социальные. Внутренние по четырем: 
производственные, технологические, ин-
вестиционные и коммерческие [15].

Цель исследования – определить ак-
туальные особенности развития оценочной 
деятельности с учетом санкций и процессов 
цифровой трансформации в отдельных от-
раслях и секторах экономики России.

Материал и методы исследования
В качестве методов исследования были 

использованы: аналитический метод (напри-
мер, при выявлении лидеров финтеха в ре-
зультате реализации процесса импортозаме-
щения в экономике России), исторический 
(например, при исследовании зарубежного 
опыта, подтверждающего нестабильность 
и неодинаковость государственного участия 
в регулировании оценочной деятельности), 
моделирования (например, при выявлении 
основных тенденций развития оценочной 
деятельности на базе динамично меняю-
щихся секторов экономики России) и стати-
стический метод (использовалась выборка 
материалов по развитию и росту ИТ-сектора 
в мире и в России). 

В качестве основных материалов при 
проведении исследования была использова-
на нормативно-правовая база Минэконом-
развития и статистические данные Росста-
та, Высшей школы экономики: Института 
статистических исследований и экономи-
ки знаний.

Результаты исследования  
и их обсуждение

Анализ российской и зарубежной прак-
тики оценочной деятельности позволяет 
выявить общие закономерности её разви-
тия. В частности, многое в оценке бизнеса 
определяется аналитическими особенно-
стями оценщика и его наработанными про-
фессиональными компетенциями, а также 
зависит от вида определяемой стоимости 
и качества (полноты) собранной информа-
ции. Следует также отметить, что в россий-
ской практике отсутствует унифицирован-
ный методологический подход по опреде-
лению и использованию приемов и методов 
оценки. Большая часть исследований в рам-
ках этого направления затрагивает аспекты 
экономического анализа, анализа финан-
совой отчетности, анализа отрасли (рын-
ка) и анализа макрофакторов. Значительно 
реже рассматриваются вопросы конкурен-
тоспособности, качества управления, оцен-
ки рисков, развитости интеллектуального 
капитала и банкротства [11]. Оценка бизне-
са просто необходима в условиях неопреде-
лённости при разработке управленческих 
решений и определении конкурентоспособ-
ности организации или продукта, и это це-
левое направление повышает актуальность 
исследования [7]. 

Более подробно обозначим ситуации, ко-
торые отражаются на методологии оценки 
сегодня наиболее весомо в разрезе отраслей, 
макроэкономических изменений и достиже-
ний в науке и технике. 

Вводимые санкции относительно рос-
сийских компаний существенно меняют на-
правления и наполняемость финансово-хо-
зяйственной деятельности компаний отдель-
ных отраслей. Ситуация в случае проведения 
оценки стоимости бизнеса достаточно часто 
усложняется наличием внешнеэкономиче-
ской деятельности у организаций, так как 
неправильная оценка имеет достаточно се-
рьезные последствия и требует от оценщика 
взвешенного выбора при использовании нор-
мативно-правовой базы (преимущественное 
использование федеральных стандартов 
оценки или международных стандартов) 
и определении видов стоимости (рыночный 
тип стоимости, нерыночный или норматив-
ный). При этом следует отметить о различи-
ях в степени государственного регулирова-
ния оценочной деятельности на тот или иной 
момент времени, характерный для каждой 
отдельно взятой страны, который косвен-
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но может сказаться на методологии оценки 
активов. Исследование зарубежного опыта 
подтверждает нестабильность и неодинако-
вость государственного участия в регулиро-
вании оценочной деятельности от высокого 
уровня (как например в Германии, Испании, 
Франции) до среднего (например, в США) 
и низкого (например, в Великобритании). 
Многофакторность изменений во внешнеэ-
кономической деятельности напрямую от-
ражается на целях оценки, используемых 
методах и результатах, особенно при оценке 
сравнительным подходом. Сегодня многие 
базы, необходимые для оценочной деятель-
ности, недоступны и ограничивают исполь-
зование уже сформировавшихся алгоритмов 
оценки стоимости бизнеса.

В результате санкций появились факто-
ры, которые напрямую влияют на стоимость 
компании: более дорогая логистика через 
третьи страны, рост цен на материальные 
ресурсы, нестабильность национальной ва-
люты, в некоторых случаях необходимость 
поиска новых клиентов, понижение стоимо-
сти акций, отсутствие дивидендов и др.

Санкции повлияли и на степень исполь-
зования отечественного программного обе-
спечения в управлении бизнес-процессами 
практически во всех отраслях экономики, его 
уровень возрос до 86 %. Отечественные ана-
логи появились в BMP-системе (Comindware 
Business Application Platform, ELMA 365, 
Polycode. Первая форма, Битрикс 24 и др.), 
ERP-системе (Сбис, 1С:ERP, Галактика ERP, 
ERP Монолит и др.), CRM-системе (Би-
трикс 24 1С:CRM, CRM-система, Мегаплан) 
и в системе электронного документооборота 
(Docsvision, 1С:Документооборот, БОСС-
Референт, МОТИВ, Е1 ЕВФРАТ и др.). 
В качестве основных преимуществ россий-
ских ИТ-решений можно назвать: невысо-
кую стоимость в сравнении с зарубежными 
аналогами, возможность напрямую влиять 
на разработку и развитие ПО, более высокая 
степень безопасности и надежности, при-
способленность к отечественной норматив-
но-правовой базе, возможность локальной 
техподдержки и ослабление зависимости 
от зарубежного поставщика [9]. Процесс 
перехода на отечественного ПО помогает 
и в формировании методологической и ста-
тистической базы оценочной деятельности, 
значительно упрощая процедуры использо-
вания всех способов оценки стоимости.

Нестабильность функционирования ма-
лого бизнеса в современных условиях также 

негативно отражается на оценочной деятель-
ности, а в некоторых случаях делает невоз-
можным использование одного из подходов 
(доходного, затратного или сравнительного). 
Степень использования затратного подхода 
ограничивается УСН (может отсутствовать 
список основных средств, достоверная ин-
формация по дебиторской и кредиторской 
задолженностям), невозможностью опре-
деления точной ликвидационной стоимо-
сти, так как исключается оценка Гудвилла. 
Сравнительный метод может столкнуться 
с проблемами наличия разносторонней фи-
нансовой информации в отраслевом разре-
зе и ориентацией на зарубежные аналоги 
с учетом странового риска. Доходный под-
ход затрудняет в использовании – категория 
«стабильная прибыль», это делает невоз-
можным процесс её капитализации и услож-
няет определение ставки дисконтирования. 
Многие модели применимы только для ком-
паний открытого типа, из-за недостаточно-
сти статистических данных при расчете ко-
эффициентов [1]. Многочисленность компа-
ний малого с среднего предпринимательства 
(МСП) и необходимость управления их эф-
фективностью и реорганизацией в условиях 
налогового реформирования и нестабиль-
ности монетарной политики из-за постоян-
но меняющейся процентной ставки требует 
адекватной оптимизации методологии оцен-
ки с учетом этих изменений и разработки 
новых федеральных стандартов.

Ещё одним новым направлением ис-
следования может стать семейный бизнес 
в России, который отличается от зарубеж-
ных аналогов, и его доля постоянно рас-
тет, достигнув уровня более 74% (2021 год) 
в структуре МСП. По данным Торгово-про-
мышленной палаты Российской Федерации 
и Deloitte, 55% от общего количества пред-
приятий приходится на 1-ое поколение, 37% 
на 2-ое и 8% на 3-е. В развитых странах 
с рыночной экономикой, средний возраст 
семейного бизнеса превышает 100 лет [16].

Поэтому, достаточно актуально с по-
зиции формирования теории и практиче-
ских наработок выглядит оценка семейного 
бизнеса. Этот процесс должен учитывать 
не только стандартные систематические 
риски (связанные с политическими ре-
шениями, региональными и отраслевыми 
особенностями, изменениями в законода-
тельстве и др.) и несистематические риски 
(вызванные недостаточной диверсифика-
цией продукции и рынков сбыта, неконку-
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рентоспособностью и невысоким качеством 
управления и др.), но и риск наследования, 
риск утечки информации от членов семьи, 
а также высокой степени вероятности воз-
никновения семейных конфликтов. По-
этому в процессе оценки важную роль 
играют стратегические риски, зависящие 
от преемственности поколений в семейном 
бизнесе [8]. Специализированных методик 
оценки стоимости семейного бизнеса в рос-
сийской практике практически нет, ситуация 
усугубляется отраслевым и территориаль-
ным аспектом.

В период инновационного развития стра-
ны оценка стоимости бизнеса приобретает 
новые черты, в частности: управление осу-
ществляется в единой информационной си-
стеме; появилась возможность оперативного 
получения необходимой информации и мо-
ниторинга ключевых индикаторов в различ-
ных форматах; стало доступно бюджетиро-
вание основных потоков для различных пе-
риодов времени и возможность выполнения 
корректировок. Цифровая экономика плано-
мерно входит в методологию и инструмен-
тарий оценочной деятельности [14]. Широ-
кое использование финтех-продуктов в реа-
лизации инновационных финансовых про-
ектов так же способствует росту стоимости 
отдельных компаний, особенно банковского 
сегмента, страхования и управления капита-
лом, улучшая конкурентоспособность. 

Существенные изменения произошли 
в оценке и с появлением криптовалюты, 
токенов и иных сущностей интернет-экоси-
стем, поскольку актуализировалась правовая 
сторона вопроса. Цифровых активов более 
3000, и при оценке можно столкнуться как 
с технической сложностью их функциони-
рования, так и с проблемами при определе-
нии экономической ценности. В настоящее 
время оптимизируются дефиниции «цифро-
вое право» и «цифровая собственность», все 
предыдущие широко используемые концеп-
ции не применимы к цифровой собственно-
сти на практике [12].

Цифровая трансформация оказала вли-
яние на розничную торговлю, широкое 
использование получили платформы элек-
тронной коммерции и онлайн рынки. В теле-
коммуникациях произошло развертывание 
инфраструктуры высокоскоростного интер-
нета и расширение сетей 5G. В здравоохра-
нении – телемедицина, системы мониторин-
га здоровья и др. Появились «умные города» 
и «умные фермы». В промышленности бо-

лее активно внедряется автоматизация, ро-
ботизация, анализ данных и решения про-
мышленного Интернета вещей. 

В цифровой экономике меняется и сущ-
ность рабочего места, из привычной кате-
гории, привязанной к местоположению, оно 
превращается в цифровое, виртуальное или 
мобильное. Сегодня теоретики и практике 
больше говорят о «цифровом рабочем ме-
сте». И это также необходимо учитывать при 
определении стоимости бизнеса [13]. 

Таким образом, цифровая экономика 
способствует появлению нового бизнеса, 
новых технологий и новых рынков, а также 
ускоряет трансформацию уже имеющих-
ся и функционирующих. Но для развития 
цифровой экономики необходимо созда-
вать благоприятные условия: максимально 
развивать инвестиции в цифровые комму-
никации, обеспечивать надежную защиту 
персональных данных, использовать колла-
борацию при работе со статистическими ба-
зами, непрерывно повышать квалификацию 
в области информатизации, способствовать 
формированию «Экосистем» и др. Чем ком-
фортнее климат цифровой трансформации, 
тем выше её возможности, в том числе и для 
оценочной деятельности, обеспечивая до-
ступность информации, повышая доступ-
ность планирования и оптимизации мето-
дического обеспечения. 

В последние 40 лет наиболее быстро 
растущим сектором мировой экономики 
стал ИТ-сектор. В чистом виде его доля со-
ставляет на 2021 год – 28%, со смежными 
компаниями – 39%. Следовательно оценка 
стоимости бизнеса различными методами 
этого сектора – это востребованное направ-
ление, которое привлекает специалистов 
в области разработки методологии оценки. 
Например, Э.И. Гибадуллин обосновал не-
обходимость различия традиционного биз-
неса и ИТ-компаний, принимая во внимание 
«цифровую премию». В среднем на начало 
2021 года этот показатель в США состав-
лял 40-70%, а в России – 90%. А это требу-
ет, в случае ИТ-компаний, от методологии 
оценки дополнительной оптимизации и кор-
ректировки [3].

Основные показатели развития ИТ-
отрасли в России за период от 2019 года до  
2023 года, представленные в таблице под-
тверждают необходимость совершенство-
вания методик оценки для этих компаний, 
с учетом темпов роста лидирующей отрасли 
экономики. 
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Основные показатели развития ИТ-отрасли в России за период 2019-2023 гг. [6] 

Показатели 2019 2020 2021 2022 2023 Темп роста 
2023/2019, в %

1 2 3 4 5 6 7
Реализация собственных продуктов  
и услуг ИТ-отрасли, млрд. руб. 1,2 1,4 2,0 2,4 3,1 Более 250

Реализация собственных продуктов 
и услуг ИТ-отрасли, доля в экономике, в % 1,30 1,54 1,59 1,77 2,08 ⁓ 160

Доля ИТ-отрасли в ВВП, в % 1,32 1,62 1,63 1,74 1,96 ⁓ 150
Численность работников в ИТ-отрасли 
на декабрь, в тыс. чел. 561 617 682 761 857 Более 150

Заработная плата в ИТ-отрасли, в тыс. руб. 91,7 104,8 115,9 137,6 155,9 ⁓ 170
Заработная плата в ИТ-отрасли к средней 
по экономике, раз. 1,93 2,05 2,05 2,14 2,12 -

Инвестиции в основной капитал 
ИТ-отрасли, млрд. руб. 113 162 192 338 495 ⁓ 440

Инвестиции в основной капитал 
ИТ-отрасли, доля в экономике, в % 0,77 1,06 1,11 1,57 1,92 ⁓ 250

Наиболее высокие значения ИТ-отрасль 
показала по такому показателю как инве-
стиции в основной капитал и реализация 
собственных продуктов и услуг. При этом 
следует отметить значительные положи-
тельные изменения на рынке труда (на 150% 
выросла занятость в ИТ-отрасли) и по до-
ходам населения (заработная плата выросла 
более чем на 170%). Динамичность развития 
ИТ-отрасли отражается на всех других сек-
торах экономики и подтверждает процесс 
цифровой трансформации в промышленно-
сти, сельском хозяйстве и сфере услуг.

Сокращение банковского сектора России 
происходит параллельно с развитием циф-
ровизации банковских продуктов. Но доста-
точно сложно сформировать усредненную 
тенденцию, учитывая существенное разли-
чие в развитии регионов. Цифровая транс-
формация проникает во все сферы экономи-
ки. Финансовые рынки в настоящее время 
подвержены наиболее масштабным изме-
нениям за счет развития новых технологий 
и это отражается на функционировании ком-
паний отрасли «финтех» и на методологии 
оценки стоимости бизнеса этих компаний. 
В качестве яркого примера можно привести 
финтех-компанию США – Visa, с рыночной 
капитализацией 547 млрд. долл. В современ-
ных условиях 75 % населения мира исполь-
зуют продукты финтех-индустрии. Если 
в 2018 году было 12131 финтех-стартапов, 
то в 2024 году уже – 29955, 44 % из которых 
приходится на США. Доходы компаний этой 
отрасли с 2018 года по 2024 год выросли 
более чем на 100%. Уровень внедрения фи-
нансовых технологий в России – 82 %, для 

сравнения Китай и Индия – 87 %, у осталь-
ных стран ниже [10].

В рамках вводимых санкций и развития 
процесса импортозамещения российский 
рынок финтеха существенно вырос за счет 
разработки отечественных ИТ-решений и ак-
тивного внедрения ИИ. В качестве лидеров 
отрасли можно назвать сегменты: платеж-
ные сервисы (ЮMoney, Эвотор), бухгалте-
рия (Тензор, Контур.Экстерн), финансовые 
маркетплейсы (Банки.ру, Сравни), перевод 
средств (KoronaPay), разработчики ПО (Диа-
софт, АТОЛ) и др. Но рыночная ниша фин-
теха по объему инвестиций в мире составля-
ет – 40,6 %, а в России всего – 6 % [2]. Можно 
предположить, что и российский рынок будет 
иметь устойчивую тенденцию к росту.

Большая часть компаний финтеха раз-
рабатывают стартапы, это частный бизнес, 
который не публикует свою отчетность 
и практически не имеет аналогов для срав-
нения. Добавленная стоимость в данном 
случае определяется исходя из фазы жизнен-
ного цикла, специализации компании и за-
трат привлекаемых партнеров. Как правило, 
компании финтеха отличают высокие доход-
ность и риск. Риск может быть связан с ки-
бербезопасностью, с использованием техно-
логий интернета вещей, отсутствием спроса, 
нехваткой специалистов-разработчиков и др. 
В результате затратный подход не применим 
для оценки, сравнительный подход ограни-
чен в использовании и в рамках доходного 
метода более широкое использование полу-
чили как в российской, так и в зарубежной 
практике – метод дисконтирования денеж-
ных потоков и метод реальных опционов [5].
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Теория и практика оценки стоимости 
бизнеса не стоит на месте и постепенно раз-
вивается с учетом новых реалий. Например, 
Гулевич И. в своем исследовании предло-
жил модификацию известных методов: ме-
тода дисконтирования денежных потоков, 
построения финансовой модели и машин-
ного обучения, как наиболее подходящих 
для условий санкционных экономических 
изменений. Но даже предложенные модифи-
кации ограничены в использовании, прежде 
всего за счет того, ставка дисконтирования 
носит субъективный характер для оценщи-
ка, имитационная модель существует только 
в мышлении и , требуется большое количе-
ство данных, а самое главное – невозмож-
но учесть все факторы, влияющие на сто-
имость бизнеса, отражающие последствия 
от неопределенности и рисков [4]. 

Заключение
Таким образом, санкции и цифровая 

трансформация – это особые условия, ко-
торые отражаются на всех экономических 
процессах, а следовательно влияют на ме-
ханизмы управления, включая учет, анализ, 
оценку. Особенно это проявляется в тех 
отраслях и секторах, которые подвержены 
более динамичным изменениям под воздей-
ствием обозначенных факторов. И широко 
используемые методы оценки уже нельзя 
использовать в рамках привычных алгорит-
мов. В качестве российских особенностей, 
которые можно выделить по результатам 
проведенного исследования для оценочной 
деятельности, обозначены: особые условия 
для внешнеэкономической деятельности, 
малого бизнеса, семейного бизнеса, ИТ-
отрасли, отраслей использующих финтех.
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