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АНАЛИТИЧЕСКАЯ ЗАПИСКА

ОСНОВНЫЕ ВЫВОДЫ: 

Оборот малого бизнеса в 2020 году сократился 
на 11%, в абсолютном выражении падение соста-
вило 3 трлн руб. Наибольший вклад в сокраще-
ние внесли компании сферы оптовой торговли,  
с точки зрения относительной динамики наибо-
лее пострадавшей отраслью стал туризм.  

Несмотря на сворачивание «антиковидных» кре-
дитных программ, в 2021 году динамика выдачи 
банковского финансирования МСП ежемесячно 
ускорялась в годовом выражении. К маю задол-
женность МСП по кредитам достигла 6,3 трлн руб., 
увеличившись на 1,7 трлн руб. за два года. 

Популярность фондового рынка у МСП растет, 
прежде всего за счет возможности получить 
«длинные деньги» без залога. При этом с учетом 
поддержки со стороны государства и Московской 
биржи стоимость заимствований на публичном 
рынке и в банках может быть сопоставимой.  
Кроме того, повышение ключевой ставки ЦБ  
повышает привлекательность размещения  
облигаций в Секторе Роста по сравнению  
с кредитованием. 

Малому бизнесу из отраслей сельского хозяйства, 
обрабатывающих производств, информационных 
услуг и складского хозяйства удалось увеличить 
выручку в 2020 году. Положительная динамика 
выше 50% наблюдалась в фармацевтике и произ-
водстве нефтепродуктов. 

Доступ МСП к финансированию расширяется  
не только за счет повышения доступности к бан-
ковским ресурсам, но и вследствие увеличения 
популярности публичных заимствований. Объем 
размещений ценных бумаг компаний МСП на 
Московской бирже в Секторе Роста вырос более 
чем вдвое в 2020 году. По оценкам НРА, на сегод-
няшний день в Сектор Роста включен 31 выпуск 
облигаций 17 субъектов МСП, совокупный объем 
облигаций в обращении составляет 21 млрд руб. 
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По данным Росстата, оборот малых предприятий (без учета микропредприятий)  
в действующих ценах в 2020 году составил 25,6 трлн руб. (2019 год: 28,7 трлн руб.). 
Снижение выручки компаний по итогам 2020 года достигло 3 трлн руб. (-11%). 

Основной вклад в снижение показателя внесла оптовая торговля:  
занимая 40% в структуре общего показателя, отрасль зафиксировала снижение 
на 2 964 млрд руб. (Рис.1). С точки зрения динамики наиболее пострадавшей 
отраслью ожидаемо стал туризм: оборот сократился на 57% (Рис.2).
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Рис.1. 
Отрасли с наибольшим снижением оборота малого 
бизнеса в абсолютном выражении, млрд руб.

Рис.2. 
Отрасли с наибольшим снижением оборота  
малого бизнеса в относительном выражении, %

Источник: расчеты НРА на основании данных Росстата
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Согласно выводам исследования, 
весной более половины представителей 
МСП отметили увеличение продаж. 
Также наблюдается сближение 
количества МСП, осуществляющих 
фактический найм персонала и 
проводящих сокращение штата. 

По абсолютному приросту оборота малого бизнеса в 2020 году лидирует растениеводство  
и животноводство (+155 млрд руб.) (Рис.3). Бенефициаром кризиса также стала фармацевтика: 
оборот малых предприятий в этой сфере в 2020 году вырос на 54% (Рис.4). 

Рис.3. 
Отрасли с наибольшим приростом оборота малого 
бизнеса в абсолютном выражении, млрд руб.

Рис.5. 
Отклонение индекса RSBI от предельного значения, 
фиксирующего тренд деловой активности МСП

Рис.4. 
Отрасли с наибольшим увеличением оборота  
малого бизнеса в относительном выражении, %

Источник: расчеты НРА на основании данных Росстата

Источник: расчеты НРА на основании данных «ОПОРЫ РОССИИ» по индексу RSBI  
(предельное значение индекса — 50 пунктов)
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В структуре оборота малых предприятий изменились позиции трех укрупненных видов деятельности: 

Торговля и ремонт автотранспортных средств (доля в 2020 году снизилась до 54% с 55%)

Обрабатывающие производства (доля выросла с 11% до 14%, в основном за счет производства готовых 

Сельское, лесное хозяйство, охота, рыбоводство и рыболовство (доля выросла в 2% до 3%)
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По данным регулярного совместного исследования общественной организации «ОПОРА РОССИИ» 
и Промсвязьбанка, деловая активность в сегменте МСП с февраля 2021 года демонстрирует рост 
после постоянного снижения в течение 12 предыдущих месяцев (Рис. 5). 
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Исследование констатирует, что половина субъектов МСП получают отказ в кредитовании.  
Это связано с сокращением масштаба действия льготных кредитных программ в связи с преодолением 
экономических последствий COVID-19: по данным ЦБ, в ноябре прошлого года количество субъектов 
МСП, получивших кредит в отчетном месяце, вернулось к уровням 2019 года (Рис.6). 

!
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В то же время сохраняется положительная динамика выдачи кредитных ресурсов компаниям сектора. 
В I квартале 2021 года объем кредитов, предоставленных МСП, составил 2 трлн руб., что на 17% выше 
уровня аналогичного периода 2020 года. При этом динамика выдачи ускорилась — в январе показатель 
был выше значения годовой давности на 6%, в феврале — на 20%, в марте — на 22%. В апреле темп 
роста объема выдачи достиг 84%, что связано в том числе с эффектом низкой базы апреля прошлого 
года. Задолженность МСП по кредитам на 01.05.2021 г. достигла 6,3 трлн руб., увеличившись на 1,7 трлн 
руб. за два года (Рис.7). 

Размещение облигаций в Секторе Роста Московской биржи является альтернативой  
банковскому кредитованию. 

По данным Московской биржи, в 2020 году разместилось 12 эмитентов МСП на сумму  
6,4 млрд руб., что более чем вдвое выше показателя предыдущего года (Рис.8). 

В 2021 году в Секторе Роста разместили 
облигации четыре субъекта МСП на общую 
сумму 5,1 млрд руб. Однако все они имели 
опыт размещения на бирже (при этом три  
из них уже размещали облигации  
в Секторе Роста).

Рис.6. 
Количество субъектов МСП, получивших кредит 
в отчетном месяце

Рис.8. 
Объемы размещений МСП в Секторе Роста, млрд руб.

Рис.7. 
Задолженность субъектов МСП по кредитам,  
трлн руб.

Источник: ЦБ

Источник: Московская биржа
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По оценкам НРА на основании данных портала RUSBONDS, на сегодняшний день в Сектор Роста включен 
31 выпуск облигаций 17 субъектов МСП. Совокупный объем ценных бумаг этих компаний в обращении 
составляет 21 млрд руб. В Секторе повышенного инвестиционного риска находятся 64 облигационных 
выпуска 34 эмитентов МСП. Совокупный объем облигаций в обращении составляет 13 млрд руб.
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Увеличение ключевой ставки ЦБ становится фактором повышения процентной ставки  
по кредитам (льготная программа предусматривает расчет процента по формуле «ключевая 
ставка+2,75 п.п.») и повышения привлекательности размещений облигаций в Секторе Роста 
(субсидирование ставки купона осуществляется в размере 70% ключевой ставки). 

Средний срок облигационного займа в Секторе Роста составляет 4 года, тогда как доля оборота  
по кредитам МСП свыше 1 года менее 50%. 

Средневзвешенная ставка по долгосрочным кредитам МСП в январе–марте этого года 
находилась на уровне 7,5%. Средневзвешенная по объему эмиссии в обращении ставка 
купона МСП в Секторе Роста — 11,5%. Однако с учетом возможности по получению субсидий 
купонных выплат стоимость заимствований на публичном рынке и в банках может быть 
сопоставимой. 
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