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Введение. Трансформационные процессы, которые происходят в отече-

ственной экономике, в значительной степени меняют среду функционирования 

торговых организаций и создают условия для появления новой организацион-

но-правовой формы хозяйствования, такой как франчайзинг. Торговые и произ-

водственные компании рассматривают франчайзинг как один из способов со-

здания гибкой и стабильной сети розничного предприятия. Организация ста-

бильной деятельности и управления франчайзинговой сетью (далее – ФС) – до-

статочно сложная задача, требующая существенных затрат. Поэтому возникает 

необходимость по совершенствованию и разработке современной методики 

оценки эффективности функционирования ФС. 

Особенности создания и функционирования франчайзинговых систем яв-

ляется предметом исследования многих отечественных и зарубежных ученых, в 

частности Д. Землякова, Н. Макашева, А. Корольчука, И. Риковой, Д. Стенвор-

та, А. Цират и др.  А. Корольчук рассматривает факторы, которые способству-

ют развитию эффективных ФС в России, и предлагает модель франчайзинга, 

которая бы позволяла оптимизировать жизненный цикл франчайзинговых сете-

вых структур для обеспечения стабильного долговременного дохода. Методи-

ческие подходы к комплексной оценки рисков ведения франчайзингового биз-

неса и его эффективности изложены в работах А. Кузьмина и А. Трушенко. Но 

данный вопрос все еще остается недостаточно изученным.  

Постановĸа задачи. Целью данного исследования является изучение осо-

бенностей оценки экономической эффективности применения франчайзинга, 

его реализации и возможности дальнейшего использования на региональном 

рынке.  

Результаты исследования. Изучив разработки зарубежных и отечествен-

ных ученых в сфере оценки инвестиционной привлекательности капиталовло-

жений, можно заключить следующее. Создание франчайзингового предприятия 

можно рассматривать как обычный инвестиционный проект. 
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Во многих странах распространены следующие способы для проведения 

оценки инвестиционного проекта. 

1. Простые (статические) способы:  

• расчет срока окупаемости инвестиций подразумевает расчет показате-

лей срока окупаемости инвестиций, т.е. период времени, во время которого не-

дисконтированный доход, который был получен от реализации проектов, в 

полной мере покроет недисконтированные вложенные инвестиции. Сравнение 

данного показателя со сроком окупаемости, который оправдан экономически 

при осуществляемом объеме инвестиционных вложений позволяет заключить 

вывод о целесообразности осуществления инвестирования;  

• расчет простой нормы прибыли на инвестиции (балансовая рентабель-

ность инвестиций), помимо этого не учитываются изменения стоимости денег 

во времени. Сущность его сводится к расчетам нормы прибыли на объем вло-

женного капитала как отношение суммы чистой (валовой) прибыли, который 

был получен в течение срока реализации инвестиционного проекта от общего 

объема инвестиционных затрат, которые поспособствовали получению. Срав-

нение поученных значений показателя с установленным инвесторами, порогом 

позволяет заключить выводы о целесообразности реализации инвестиционных 

проектов.  

2. Способы, основанные на дисконтировании:  

• чистая приведенная стоимость (чистый приведенный доход). Данный 

показатель отражает объем нынешней стоимости потока по будущему доходу 

инвесторов и равна приведенной при помощи соответствующей дисконтной 

ставки стоимости будущего объема прибыли или денежного поступления за 

вычетом объема приведенной стоимости инвестиционных затрат. Расчет пока-

зателя чистой приведенной стоимости за поставленный инвесторами период. 

Но максимально-расчетным периодом является полный инвестиционный цикл. 

Если будет наблюдаться положительное значение чистой приведенной стоимо-

сти, то это значит, что текущая стоимость доходов превышает объем текущей 

стоимости инвестиционных издержек, и свидетельствует о целесообразности 

данного инвестиционного проекта; 

• интегральная приведенная стоимость. Данный способ учитывает то, что 

для инвестора реальная полезность инвестиций на конкретную дату сопостав-

ляется не только за счет накопленного объема чистых финансовых потоков, но 

и с ликвидационной стоимости проведенных капитальных вложений. Отсюда 

следует, что показатель интегральной приведенной стоимости инвестиций яв-

ляется суммой чистой приведенной стоимости и приведенной ликвидационной 

стоимости инвестиций на конкретную дату. Если будет положительное значе-

ние, то реализация инвестиционного проекта целесообразна; 

• индекс доходности. Для расчета индекса доходности (рентабельности) 

по инвестиционному проекту применяются те же данные о дисконтированных 

денежных потоках, что и во время расчета чистой текущей стоимости. Рассчи-

тывается это как отношение приведенной стоимости денежных доходов инве-

стора к приведенной стоимости осуществленных им инвестиционных затрат. 
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Если значение индекса доходности более или равно единицы, то проект целе-

сообразен; 

• внутренняя норма рентабельности рассчитывается с помощью метода 

последовательного приближения, под которой понимается определенная вели-

чина ставки дисконтирования, согласно которой равна 0 чистая приведенная 

стоимость, иными словами, сумма дисконтированного дохода, полученная от 

реализации инвестиционных проекта за установленное время, будет равняться 

сумме дисконтированного объема инвестиций, вкладываемых в проект. Прово-

дя сравнение этого показателя с ожидаемым показателем реальной ставки дис-

контирования, приводится заключение об инвестиционной привлекательности. 

Для того, чтобы провести оценку экономической эффективности фран-

чайзингового проекта, рассчитаем следующие показатели:  

• интегральная приведенная стоимость проекта;  

• индекс доходности проекта;  

• внутренняя норма рентабельности проекта.  

Далее представим формулы для расчета основных показателей.  

Интегральная приведенная стоимость проекта создания и деятельности 

франчайзингового торгового объекта рассчитывается следующим образом: 

 

                                                  (1) 

 

где Bn – интегральная приведенная стоимость проекта создания и дея-

тельности ФТО, руб;  

Пчt – чистая прибыль ФТО в t-м году, руб;  

At – амортизационные отчисления в t-м году, руб;  

Bit – инвестиционные расходы на создание и развитие ФТО в t-м году, 

руб;  

Влчт – ликвидационная стоимость чистых ФТО на момент окончания 

срока действия франчайзинговой сделки, руб;  

Влфт – ликвидационная стоимость такого нематериального актива ФТО, 

как пра во пользование объектами интеллектуальной собственности франчайзе-

ра на момент окончания срока действия франчайзингового соглашения, руб; 

r – ставка дисконтирования, принятая для оценки проекта;  

t – номер года расчетного периода, t = 1,..., T; T – срок действия фран-

чайзингового соглашения, годы. Индекс доходности проекта создания и дея-

тельности ФТО (In) рассчитывается так: 

                                         (2) 

Внутренняя норма рентабельности следующим образом: 
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                                        (3) 

Общий индекс прибыльности создания и функционирования ТОФС (PI) 

целесообразно определять, как совокупность всех индексов доходности каждо-

го проекта создания и деятельности ТОФС: 

                                                                                                (4) 

Указанные выше уравнения позволили разработать систему показателей 

оценки эффективности создания и функционирования ФТО, принадлежащих 

франчайзи и входят к одной франчайзинговой сети. Для этого предлагается 

ввести и рассчитать такие показатели:  

• общую интегральную приведенную стоимость создания и функциони-

рования торговых объектов франчайзинговой сети (далее - ТОФС),  

• общий индекс прибыльности создания и функционирования ТОФС,  

• общую внутреннюю норму рентабельности создания и функционирова-

ния ТОФС. 

Так как для франчайзера, который объединяет основное количество торго-

вых объектов, требуется обобщающая система показателей оценки эффективно-

сти функционирования ФРТС, то следует ввести конкретный интегральный по-

казатель, характеризующий эффективность функционирования ФРТС за кон-

кретное время. Такая интегральная оценка эффективности функционирования 

ФРТС подразумевает объединение, в процессе которого появляются новые при-

знаки и качества. Данный метод эффективен тогда, когда следует учитывать вли-

яние различных факторов на экономический процесс, и он устраняет неодно-

значность оценки влияний факторов и позволяет получить наиболее точный ре-

зультат. 

При помощи интегральной оценки можно получать аналитическую ин-

формацию для последующего построения единого интегрального показателя, 

который дополняет и расширяет возможность традиционного анализа, базиру-

ющегося на применении уже имеющихся методических подходов к оценке эф-

фективности функционирования франчайзинговой сети и системы показателей. 

Это позволяет сравнить показатели с разной признаками и размерностью. Инте-

гральный показатель эффективности может строиться согласно различным 

предпосылкам их построения.  

Интегральная оценка эффективности функционирования ФРТС осу-

ществляется в определенной последовательности (рисунок 1). 
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Подготовка информации для расчета интегрального показателя (по данным бухгалтерской и статистической отчетности)

Наложение ограничений для каждого показателя (его экстремальных значений, в пределах которых определяются показатели

Выбор экстремальных значений ограничений показателей эффективности в зависимости от рыночной конъюнктуры

Экспертная оценка весомости групповых и единичных показателей

Определение частоты вариационного размаха на основе сопоставления определенной количественной области существования 

показателей с эмпирически установленным количеством

Оценка рангованих значений показателей

Расчет интегрального показателя эффективности функционирования ФРТС за всеми указанными выше показателями

 
 

Рисунок 1 - Этапы интегральной оценки эффективности 

функционирования франчайзинговой розничной торговой сети (ФРТС) 
 

Для расчета интегрального показателя оценки эффективности функцио-

нирования ФРТС, целесообразно использовать сводную таблицу выходных 

значений основных показателей: индекс рентабельности товарооборота ФРТС 

(ІтоФС), индекс роста чистой прибыли ФРТС (ІчпФС), индекс рентабельности 

издержек обращения ФРТС (ІрвоФС), индекс производительности труда 

(ІппФС), доля рынка ФРТС в национальном товарообороте (ЧрФС ), конку-

рентная позиция ФРТС (КпФС ). С изменением базы сравнения для проведения 

оценки необходимо изменить и табличные данные (таблица 1). 

Таблица 1 - Данные для интегральной оценки эффективности функцио-

нирования франчайзинговой розничной торговой сети 
Показатели 
эффектив-

ности функци-
онирования 

ФС 

Базовые или эта-

лонные значения 

эффективности 

функциониро-

вания 

Фактические 

значение эф-

фективности 

функ-

ционирования 

Абсолютное 

отклонения 

 

Относительная 

переменная 

 
Іто фc 𝐾1𝑗

б  𝐾1𝑗
ф

 ∆1j X1j 

Ічп фc 𝐾2𝑗
б  𝐾2𝑗

ф
 ∆2j X2j 

Ірво фc 𝐾3𝑗
б  𝐾3𝑗

ф
 ∆3j X3j 

Іпп фc 𝐾4𝑗
б  𝐾4𝑗

ф
 ∆4j X4j 

Чр фc 𝐾5𝑗
б  𝐾5𝑗

ф
 ∆5j X5j 

Кп фc 𝐾6𝑗
б  𝐾6𝑗

ф
 ∆6j X6j 

І 𝐾𝑖𝑗
б  𝐾𝑖𝑗

ф
 ∆ij Xij 

N 𝐾𝑗𝑗
б  𝐾𝑗𝑗

ф
 ∆nj Xnj 

*Составлено автором по материалам [1]. 
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Для расчета интегральных показателей отдельных направлений оценки 

эффективности функционирования ФРТС можно использовать методы произ-

ведения, сумм или средней геометрической. 

Определить коэффициент весомости направлений оценивания эффектив-

ности функционирования ФРТС можно с помощью разнообразных методов 

экспертной оценки.  

Ниже представим динамику финансовых показателей предприятий фран-

чайзинга сферы услуг Тверского региона (таблица 2). 

Таблица 2 – Динамика выручки компаний за 2013-2017 г., тыс. руб.  

Наименование 2013 г. 2014 г. 2015 г. 2016 г. 2017 г. 
Абсолют-

ные из-

менения 

Относи-

тельные 

измене-

ния, %  

Медицинские 

услуги Invitro 
6859776 11432960 16332800 20416000 23200000 16340224 338,20 

Туристическое 

агентство Тур 

Маркет 

5410080 6762600 10404000 13872000 16320000 10909920 301,66 

Инвестиционная 

компания Forex 

Trend 

716292 2310620 4201128 5527800 6660000 5943708 929,79 

Кадровое 

агентство Персо-

нальное решение 

2154148 3365856 5428800 6786000 7800000 5645852 362,09 

Купонатор Biglion 816872 1103881 1752192 2246400 2880000 2063128 352,56 

Микрофинансовая 

компания Фаст-

Финанс 

4571889 7494900 9368625 12491500 15050000 10478111 329,19 

Такси Maxim 4026516 7064064 10091520 13824000 17280000 13253484 429,16 

Аутсорсинг бух-

галтерских услуг 

1С бухгалтерия 

1567024 2487340 3712448 5228800 6880000 5312976 439,05 

Транспортная 

компания Жел-

ДорЭкспедиция 

5822571 10215036 13096200 17940000 23920000 18097429 410,82 

Страхования ком-

пания Югория 
5013626 8795835 11276712 15238800 18360000 13346374 366,20 

*Составлено автором по данным [2, 3]. 
 

У всех вышеуказанных компаний наблюдается прирост выручки, что за-

частую связано именно с расширением сети предприятий, не смотря на кризис-

ное состояние страны в данный период времени. Особенно этот показатель вы-

сок в инвестиционной компании Forex Trend – более 900%, что связано не 

только с расширением сети, но и с развитием интереса к инвестиционным про-

ектам, в том числе криптовалюте. 

Можно заметить, что за период 2013-2017 г. у всех компаний динамика чи-

стой прибыли достаточно высока (таблица 3). Так, у компании Инвестиционная 
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компания Forex Trend она выросла более чем в 6,30 раза. У компании Invitro в 

более чем в 5,60 раза. Наименьшие показатели у компании Тур Маркет - 340%. 

Таблица 3 – Динамика чистой прибыли компаний за 2013-2017г., тыс. руб. 

Наименование 2013г 2014г 2015г 2016г 2017г 

Абсолют-

ные изме-

нения 

Относи-

тельные 

изменения, 

% 

Медицинские 

услуги Invitro 
704246 1235520 1900800 3520000 4000000 3295754 567,98 

Туристическое 

агентство Тур 

Маркет 

917233 1239504 1999200 2720000 3200000 2282767 348,88 

Инвестиционная 

компания Forex 

Trend 

285270 548597 1075680 1494000 1800000 1514730 630,98 

Кадровое 

агентство Персо-

нальное решение 

353446 579420 965700 1305000 1500000 1146554 424,39 

Купонатор 

Biglion 
239421 327974 512460 702000 900000 660579 375,91 

Микрофинансо-

вая компания 

ФастФинанс 

990024 1546913 2062550 2905000 3500000 2509976 353,53 

Такси Maxim 1013760 1843200 2880000 3840000 4800000 3786240 473,48 

Аутсорсинг бух-

галтерских услуг 

1С бухгалтерия 

351965,12 576992 887680 1216000 1600000 1248035 454,59 

Транспортная 

компания Жел-

ДорЭкспедиция 

1145945 2162160 3003000 3900000 5200000 4054055 453,77 

Страхования 

компания Юго-

рия 

859199 1591110 2241000 2988000 3600000 2740801 418,99 

*Составлено автором по данным [2, 3]. 

 

Франчайзинговые условия предприятий сферы услуг представлены в таб-

лице 4. 

Таблица 4 - Франчайзинговые условия предприятий сферы услуг 
Наименование Инвестиционные 

расходы 

Роялти Первоначальный 

взнос 

Срок окупа-

емости 

Медицинские услуги 

Invitro 

2000000 10 0 30 месяцев 

Туристическое 

агентство Тур Маркет 

150000 0 0 6 месяцев 

Инвестиционная 

компания Forex 

Trend 

200000 0 0 6 месяцев 

Кадровое агентство 

Персональное реше-

ние 

214000 7000 руб 

ежемесячно 

75000 5 месяцев 
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Наименование Инвестиционные 

расходы 

Роялти Первоначальный 

взнос 

Срок окупа-

емости 

Купонатор Biglion 1500000 25% 750000 6 месяцев 

Микрофинансовая 

компания ФастФи-

нанс 

1500000 15% от вы-

ручки 

150000 12 месяцев 

Такси Maxim 450000 0 100000 12 месяцев 

Аутсорсинг бухгал-

терских услуг 1С 

бухгалтерия 

1500000 5% от вы-

ручки 

60000 24 месяца 

Транспортная ком-

пания ЖелДорЭкс-

педиция 

 

200000 0 80000 12 месяцев 

Страхования компа-

ния Югория 

30000 0 0 7 месяцев 

*Составлено автором по данным [2, 3]. 

 

Таким образом, можно заключить, что условия у всех компаний разные, 

как по объему финансовых вложений, так и по объему первоначального взноса. 

При этом часть компаний не берет роялти, что связано со спецификой деятель-

ности компании, например, Тур Маркет зарабатывает именно на проданных ту-

ристических направлениях, компания Forex Trend на финансовых операциях, 

ЖелДорЭкспедиция на транспортных услугах за счет расширения сети, и как 

следствие, расширение клиентов, cтрахования компания Югория за счет стра-

ховых вложений. 

В таблице 5 представлены исходные данные для расчета эффективности 

стоимости проекта. 

Далее произведем постановку данных в формулу (1), (2) и (4). 

Ниже представим данные расчета по компании Invitro. 

Интегральная приведенная стоимость проекта создания и деятельности 

ФТО составит: 

 

𝐵𝑛𝑖𝑛 =
4000000 + 4000000 − 2000000

(1 + 0.5)
+

1400000 − 840000

(1 + 0.5)
= 1973333 

 

Индекс доходности проекта создания и деятельности ФТО (In) рассчиты-

вается следующим образом:  

 

𝐼𝑛𝑖𝑛 =

4000000 + 4000000
(1 + 0.5)

+
1400000 − 840000

(1 + 0.5)
2000000
1 + 0.5

 =  2933334 

 
Общий индекс прибыльности составит: 
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𝑃𝐼 =  
2933334

58
= 50574 

 

Аналогично рассчитываются данные для всех остальных предприятий. 

Полученные данные представим для наглядности в таблице 6. 

Из представленных данных следует, что у всех рассмотренных компаний 

наблюдается высокий уровень эффективности, следовательно, потенциальным 

компаниям франчайзи имеет смысл рассмотреть возможность приобретения 

права на пользование данного бренда. 

Однако к компании Купонатор Biglion следует присмотреться более при-

стально, поскольку интегральная приведенная стоимость проекта создания и 

деятельности ФТО имеет отличительное значение.  

По итогам исследования деятельности и динамики развития франчайзин-

говых предприятий сферы услуг Тверского региона, проведенного автором на 

основе изучения открытых источников информации (Интернет-порталы, по-

священные франчайзингу) компании, работающие по системе франчайзинга, 

сохранили свою платежеспособность и готовы реализовывать агрессивную по-

литику развития, планируют на 2018 год если не сохранить намеченные планы, 

то максимально стремиться к их достижению. 
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Таблица 5 – Исходные данные для расчета эффективности стоимости проекта, тыс.руб. 

Наименование 
Чистая 

прибыль 

Амортизационные 

отчисления 

Инвестиционные 

расходы на со-

здание и разви-

тие ФТО 

Ликвидационная 

стоимость чи-

стых ФТО 

Ликвидационная 

стоимость та-

кого нематери-

ального актива 

Ставка дискон-

тирования 

Номер года 

расчетного 

периода 

Медицинские услу-

ги Invitro 
4000000 400000 2000000 1400000 840000 0,5 2 

Туристическое 

агентство Росс Тур 
3200000 30000 150000 105000 63000 0,5 1 

Инвестиционная 

компания Forex 

Trend 
1800000 40000 200000 140000 84000 0,5 1 

Кадровое агентство 

Персональное ре-

шение 
1500000 42800 289000 149800 89880 0,5 1 

Купонатор Biglion 900000 300000 2250000 1050000 630000 0,5 1 

Микрофинансовая 

компания ФастФи-

нанс 
3500000 300000 1650000 1050000 630000 0,5 1 

Такси Maxim 4800000 90000 550000 315000 189000 0,5 1 

Аутсорсинг бухгал-

терских услуг 1С 

бухгалтерия 
1600000 300000 1560000 1050000 630000 0,5 2 

Транспортная ком-

пания ЖелДорЭкс-

педиция 

5200000 40000 280000 140000 84000 0,5 1 

Страхования ком-

пания Югория 
3600000 6000 30000 21000 12600 0,5 1 

*Составлено автором по данным [2, 3]. 
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Таблица 6 – Расчет показателей экономической эффективности предприя-

тий франчайзинга сферы услуг Тверского региона 

Наименование 

Интегральная приве-

денная стоимость про-

екта создания и дея-

тельности ФТО 

Индекс доходности 

проекта создания и 

деятельности ФТО 

(In) 

Общий ин-

декс при-

быльности 

Медицинские услуги 

Invitro 1973333 2933334 50574,72 

Туристическое агентство 

Росс Тур 2081333 2153334 19226,19 

Инвестиционная компа-

ния Forex Trend 1130667 1226667 32280,71 

Кадровое агентство Пер-

сональное решение 875813,3 1028534 21883,7 

Купонатор Biglion -420000 800000,3 6106,873 

Микрофинансовая ком-

пания ФастФинанс 1713333 2533334 22822,83 

Такси Maxim 2977333 3260000 116428,6 

Аутсорсинг бухгалтер-

ских услуг 1С бухгалте-

рия 506666,7 1266667 5810,4 

Транспортная компания 

ЖелДорЭкспедиция 3344000 3493334 21300,82 

Страхования компания 

Югория 2389600 2404000 12994,6 

*Разработано автором. 

 

Следовательно, интегральная оценка эффективности функционирования 

франчайзинговой розничной торговой сети не только позволяет объединить 

множество различных факторов, отличающихся друг от друга и характеризую-

щих различные аспекты эффективности функционирования, но и дает более 

полное представление об эффективности деятельности франчайзинговой сети, 

помогает устранить неоднозначность оценки влияния факторов и получить са-

мый точный результат. 
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