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METHODICAL  BASES  OF  ESTIMATION   

OF  COST  OF  IT  COMPANIES 

Проанализированы перспективы развития мирового и российского ИТ-рынка, выделены проблемы 
и особенности оценки ИТ-компаний. Классифицированы цели оценки стоимости компании по субъек-
там, сформулированы принципы оценки ИТ-компании в зависимости от размеров компании и целей 
оценки. 
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The article analyzes the prospects for the development of the it market in the world and in Russia,  
emphasized the problems and peculiarities of the assessment of the it-companies. The author has classified the 
purpose of the assessment value of the company for the subjects, formulated the principles of the assessment of 
the it company, depending on the size of the company and assessment purposes. 
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ИТ-бизнес является важной составной 

частью сферы услуг, обеспечивая потребно-

сти различных отраслей экономики в совре-

менных интеллектуальных продуктах, позво-

ляющих существенно повысить эффектив-

ность принимаемых решений как юридиче-

скими, так и физическими лицами [1—5]. 

Одна из современных тенденций развития 

мировой экономики — ее интеллектуализация 

на основе развития информационных техноло-

гий (табл. 1). В 2012 г. наиболее развивающи-

мися отраслями мирового ИТ-рынка стали: 

мобильные технологии и планшеты; программ-

ное обеспечение; аналитика, проводимая в ре-

жиме реального времени; визуализация дан-

ных; технологии Saas; электронная медицина. 

Проведенный анализ мирового ИТ-рынка 

позволил выделить следующие основные 

тенденции его дальнейшего развития [6—10]: 

 — ИТ-рынок практически полностью вос-

становился после мирового финансового 

кризиса; 

 
Т а б л и ц а  1  

Прогноз мировых ИТ-расходов на период 2012—2014 гг., млрд долл. 

Показатели 
2012 2013 2014 

Расходы Рост, % Расходы Рост, % Расходы Рост, %

Устройства 627 2,9 666 6,3 694 4,2

Дата-центры 141 2,3 147 4,5 154 4,2

Корпоративное ПО 278 3,3 296 6,4 316 6,8

ИТ-сервисы 881 1,8 927 5,2 974 5,1

Телеком-сервисы 1661 —0,1 1701 2,4 1742 2,4

Всего 3588 1,2 3737 4,2 3881 3,8

Источник: http://www.gartner.com — официальный сайт аналитического агентства Gartner. 
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Т а б л и ц а  2  

Динамика развития основных отраслей экономики в Российской Федерации, % к прошлому году 

Показатели 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

ИТ-рынок Н.д. 113,4 126,2 87,14 114,3 114,5 112,8

Индекс промышленного произ-

водства 

106,3 106,8 100,6 90,7 108,2 104,7 103,5

Добыча полезных ископаемых 102,8 103,3 100,4 99,4 103,6 101,9 101,1

Продукция сельского хозяйства 103 103,3 110,8 101,4 88,7 123 97,4

Источники: http://www.seliger2010.com — информационный портал о  строительстве; http://www.gks.ru 

(официальный сайт  Федеральной службы государственной статистики).  

 

 — происходит активный рост ИТ-рынка 

развивающихся стран, в том числе и за счет 

перевода американскими и европейскими 

компаниями своих производственных мощ-

ностей в эти страны; 

 — ИТ-компании являются самыми дороги-

ми компаниями в мире; 

 — наблюдается интеграция ИТ-технологий в 

социальные сферы (электронное правитель-

ство, здравоохранение, образование и т. д.); 

 — оценка ИТ-инвестиций осуществляется в 

первую очередь с точки зрения их соответст-

вия стратегическим целям компании; 

 — отсутствует разработанная методология по 

проблемам оценки стоимости ИТ-компании 

и управления стоимостью ИТ-компании, что 

осложняет процессы слияния, поглощения 

и инвестирования в эти компании. 

Проведенный анализ ИТ-рынка в Рос-

сийской Федерации (табл. 2) позволил сде-

лать вывод о динамичном развитии ИТ-

рынка по сравнению с другими рынками, 

что обусловлено общими процессами ин-

форматизации российской экономики и что, 

в свою очередь, определяет потребность в 

разработке методических положений по 

оценке стоимости ИТ-компаний для целей 

совершенствования управления ими. 

На основе анализа целей управления в 

крупных, средних и малых ИТ-компаниях на-

ми разработан комплекс теоретических и ме-

тодических положений по оценке и управле-

нию стоимостью ИТ-компаний с учетом их 

отраслевой специфики. При этом определены 

особенности финансов ИТ-компаний, к ос-

новным из которых отнесены: превалирование 

нематериальных активов; высокая доля (60—

80 %) расходов на заработную плату и соответ-

ственно страховые платежи; нестабильное фи-

нансовое состояние, зависящее от количества 

заказов; превалирование в источниках финан-

сирования грантов, государственных заказов, 

контрактов от крупных компаний. 

С целью разработки методических поло-

жений по совершенствованию оценки стои-

мости ИТ-компаний мы обобщили требова-

ния, которые необходимо учитывать при 

оценке их стоимости (табл. 3).  

На основе анализа целей оценки стоимо-

сти компаний нами уточнены цели оценки 

ИТ-компаний (табл. 4). 

Поскольку оценка и управление стоимо-

стью представляют собой сложный процесс, 

учитывающий и концентрирующий всю 

управленческую информацию, важную роль 

в совершенствовании оценки стоимости ИТ-

компаний играют принципы, которые необ-

ходимо учитывать при оценочной деятельно-

сти (табл. 5). 

Разработка методических положений и ре-

комендаций по оценке стоимости ИТ-ком-

паний предполагает выделение совокупности 

внешних и внутренних факторов и рисков, 

влияющих на стоимость ИТ-компаний.  

Нами выделены следующие основные 

внешние факторы: 

макроэкономические — инфляция, стоимость 

заемного капитала, налогообложение, финан-

совые льготы для малого и среднего бизнеса, 

для ИТ-бизнеса, уровень доходов населения;  

отраслевые — ценовая политика на ИТ-

продукцию на отраслевых сегментах, поли-

тика в области заработной платы, отраслевая 

рентабельность, характер отраслевого регу-

лирования государством, конкуренция на 

отдельных сегментах, новые ИТ-продукты и 

ИТ-услуги, наличие внутриотраслевого регу-

лирования (саморегулирования); 
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Т а б л и ц а  3  

Требования к оценке стоимости ИТ-компаний 

Крупные ИТ-компании 
Средние 

ИТ-компании 

Малые

ИТ-компании

Степень детализации информации об оценке компании и ее составных

элементов зависит от степени сложности и уровня диверсификации 

компании. 

Оценка компании и ее составляющих должна основываться на реаль-

ной отчетности, для чего необходим эффективный управленческий 

учет. 

Оценка должна проводиться регулярно и служить основой для при-

нятия управленческих решений. 

Привлечение аудиторских или консалтинговых компаний для оценки

бизнеса целесообразно в случае открытого акционерного общества. 

Наличие специалистов в компании, в обязанности которых включена

оценка и мониторинг стоимости компании и ее основных направле-

ний. 

Цели оценки могут меняться в зависимости от изменения стратегии 

компании или внешних и внутренних факторов. 

Затраты на проведение оценки должны быть увязаны с оценкой 

общей эффективности деятельности компании, ее бизнес-единиц, 

подразделений. 

Для каждой компании должны быть свои уникальные методики, ос-

нованные на общих методических и теоретических положениях 

по особенностям оценки ИТ-бизнеса 

Затраты на про-

ведение оценки 

должны быть дос-

таточно жестко 

нормированы. 

Цели оценки в ка-

ждый конкретный 

период должны 

соответствовать 

стратегии развития 

компании 

 

Простота.

Качество. 

Реальный вре-

менной гори-

зонт. 

Оптимальность 

затрат на про-

ведение оценки 

 

 
Т а б л и ц а  4  

Классификация целей оценки бизнеса по субъектам 

Субъект оценки Цели оценки 
Важность 

для ИТ-бизнеса

Собственник Оценка эффективности топ-менеджмента + + +

Обеспечение экономической безопасности + + +

Продажа компании + + +

Покупка профильных и непрофильных компаний и/или бизнеса + + +

Установление размера выручки при упорядоченной ликвидации 
компании 

+ + +

Топ-менеджмент 
компании 

Разработка планов развития компании + + +

Обоснование цены продажи компании или ее доли + +

Обеспечение экономической безопасности +

Оценка эффективности менеджмента + + +

Установление размера выручки при упорядоченной  ликвидации 
компании 

+ + +

Кредитные  
учреждения 

Проверка кредитоспособности компании + +

Определение размера залогового обеспечения при кредитовании + +

Страховые  
компании 

Обоснование размеров страховых взносов + +

Определение суммы страховых выплат + + +

Инвесторы Оценка эффективности инвестиций + + +

Определение допустимой цены при приобретении предприятия 
с целью включения его в инвестиционный проект 

+ + +

Государственные 
органы 

Оценка для налоговых целей +

Оценка для судебных целей +
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Т а б л и ц а  5  

 Принципы оценки стоимости ИТ-компаний 

Обусловленность Принципы оценки 

Интересы собственника Достоверность оценки.

Конфиденциальность результатов оценки. 

Повышение стоимости компании. 

Оптимальность затрат 

Особенности бизнеса и организация 

деятельности компании 

Учет особенностей активов ИТ-компании. 

Выбор методов оценки стоимости, учитывающих специфику 

ИТ-компании. 

Учет влияния менеджмента на стоимость компании. 

Мониторинг стоимости компании 

Внешняя среда Оценка внешних факторов и рисков ведения ИТ-бизнеса.

Учет законодательства в области ИТ-технологий. 

Разработка системы мер защиты от рейдерства 

  

научно-технические — инновационные 

прорывы, цена технических ИТ-комплексов; 

социокультурные — степень информатиза-

ции обучения, государственного управления, 

корпоративного управления, повседневной 

жизни. 

Внутренние факторы, влияющие на стои-

мость ИТ-компании, следующие: сотрудники 
(квалификация, заработная плата, начисле-

ния на заработную плату; нематериальные 
активы (состав, стоимость, отдача), исполь-
зуемые ИТ-технологии, степень диверсифика-
ции ИТ-бизнеса в компании, комплексность 
оказываемых услуг и выполняемых работ. 

Риски, влияющие на стоимость ИТ-ком-

пании, разделены также на две группы: 

внешние и внутренние [15]. К внешним рис-

кам отнесены: 

экономические риски — финансовый кри-

зис, который существенным образом может 

изменить стоимость собственного и привле-

ченного капитала; высокие темпы инфляции, 

рейдерство, коррупция, сокращение государ-

ственных ИТ-программ [11]; 

регулятивные риски — изменения в налого-

вом законодательстве, в ИТ-законодательстве, 

в регулировании рекламной деятельности, 

изменения в регулирования ИТ-контентов; 

технико-технологические риски — нова-

ции, меняющие технологии оказания ИТ-

услуг и выполнения ИТ-работ; 

отраслевые риски — ценовой риск (уже-

сточение ценовой и трудовой конкуренции) 

в результате появления на региональных 

рынках известных или новых ИТ-компаний. 

Внутренними рисками для ИТ-компании 

являются: 

снижение доходов (в результате сокраще-

ния спроса на услуги, увольнения ведущих 

сотрудников); 

 снижение прибыли (в результате роста те-
кущих затрат, не связанных с новым качест-

вом работы — рост затрат на оплату труда, 

рост арендной платы, увеличение стоимости 

заемного капитала (для долгосрочных инве-

стиций), неэффективная маркетинговая по-

литика); 

кадровый (нехватка или увольнение ква-

лифицированных сотрудников); 

отток инвестиций (сокращение объемов 

инвестиций, в том числе в нематериальные 

активы, связанные с общим ухудшением 

макроэкономической ситуации и/или фи-

нансовых показателей деятельности компа-

нии, выходом из проектов инвесторов); 

мошенничество. 
Проведенный анализ теоретических и прак-

тических подходов к выбору адекватных ме-

тодов оценки стоимости ИТ-компаний  

позволяет сделать вывод о том, что для  

ИТ-компаний из всех основных методов 

оценки, наиболее предпочтительным являет-

ся метод дисконтированных денежных пото-

ков, по российской терминологии — доход-

ный метод. При этом методические положе-

ния по оценке ИТ-компании базируются на 

следующих положениях: 

во-первых, в любую формулу заложены 

упрощенные предпосылки о состоянии фир-

мы и ее денежном потоке; 
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во-вторых, любая сжатая формула не мо-
жет охватить все многообразие бизнеса; 

в-третьих, в современных условиях воз-
действие внешних факторов является суще-
ственным и в формулах может и должно учи-
тываться через вероятностные компоненты; 

в-четвертых, стоимостная оценка, кото-
рая учитывает стоимость роста, носит в це-
лом, вне зависимости от сложности формулы 
и модели, вероятностный характер.  

 Оценка стоимости ИТ-компаний базиру-
ется на следующих методических положени-
ях, включающих: 
 — обоснование горизонта прогноза для ИТ-
компаний в зависимости от их размера, ве-
роятности устойчивого развития, продолжи-
тельности работы на рынке и целей оценки 
стоимости [10];  
 — обоснование степени детализации про-
гноза, в рамках которого выделены три про-
гноза — макроэкономический прогноз, про-
гноз ИТ-новаций, прогноз наличия квали-
фицированных специалистов в ИТ-сфере и 
определена для выбранных горизонтов про-

гноза и размеров ИТ-компаний степень 
влияния составляющих факторов этих про-
гнозов на развитие ИТ-компаний; 
 — разработку моделей трех сценариев раз-
вития ИТ-компаний — пессимистического, 
оптимистического и реалистического; 
 — обоснование состава финансовых показа-
телей, необходимых для оценки стоимости 
ИТ-компаний.  

Разработанные методические положения 
по управлению стоимостью ИТ-компаний 
систематизированы в соответствии с основ-
ными блоками менеджмента: планирование, 
организация, мотивация, контроль [11], что 
позволило разработать алгоритм проверки 
прогноза оценки роста стоимости ИТ-
компании для повышения качества и адек-
ватности оценочной деятельности в этой 
сфере.  

Реализация разработанных методических 
положений и рекомендаций позволит повы-
сить качество оценки и управления стоимо-
стью ИТ-компании, а значит, и инвестици-
онную привлекательность ИТ-бизнеса. 
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