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   Оценка требуемой доходности собственного капитала, является одним из ключевых элементов при анализе стоимости компании. При определении данной величины  необходимо учитывать множество факторов, влияющих на стоимость капитала компании и, соответственно, на стоимость бизнеса в целом. В свою очередь, определение адекватной стоимости компании является важным аспектом в случае проведения различных операций на рынке капитала (реструктуризация или ликвидация бизнеса, продажа компаний посредством сделок слияний или поглощений и другие сделки).

   Согласно отдельным немногочисленным исследованиям, размер компании существенным образом определяет стоимость бизнеса. Более того, зачастую ключевые факторы эффекта размера компании не учитываются при оценке стоимости затрат на капитал, что приводит в результате к неадекватной величине стоимости фирм. При этом под эффектом размера компании («size effect») подразумевают такой эффект, при котором, акции небольших по различным размерным критериям компаний являются более рискованными и в долгосрочной перспективе приносят большую доходность инвесторам относительно доходности акций крупных компаний.

Действительно на протяжении последних десятилетий исследователями в области корпоративных финансов был установлен факт, что величины доходностей акций небольших компаний часто отличаются от аналогичных величин больших компаний. Так, согласно наблюдениям в данной области, акции компаний с небольшой капитализацией на фондовом рынке показывают более высокие средние доходности, чем акции компаний с большой капитализацией, и данная разница в величинах средних доходностей особенно существенна в январский период.
Впервые эффект размера компаний был упомянут Рольфом Бенцом (Rolf W. Banz) еще в 1981 году. На сегодняшний день ряд аналитиков известной американской компании Ibbotson Associates, а также аналитики ее компании-конкурента, Duff&Phelps LLC, ежегодно оценивают премию различными способами, публикуя результаты в своих ежегодных справочниках. 
Проблему учета эффекта размера компании пытались решить многие видные исследователи, среди которых выделяется Дж. Абрамс (J. Abrams), который с помощью уравнения регрессии попытался связать значение доходности акций компаний с натуральным логарифмом рыночных капитализаций данных компаний. 
Также отдельно стоит выделить  работы Грабовски (Grabowski) и Кинга (King), которые обнаружили проявление эффекта размера компании не только в рыночной капитализации (как стандартного прежде критерия размера в работах исследователей), но также в других финансовых показателях. Они разделили эти показатели на две следующие группы:

1) показатели «размера» -  выручки, чистой прибыли, балансовой стоимости инвестированного/собственного капитала, рыночной стоимости инвестированного капитала, EBITDA (прибыли до уплаты процентов, налогов и амортизации), численности работников компании

2) показатели «риска» - операционной маржи, коэффициенте вариации операционного маржи и коэффициенте вариации рентабельности собственного капитала (ROE).

Следует отметить тот факт, что некоторые исследователи при попытке объяснить причину проявления эффекта размера компаний изучали различные предполагаемые взаимосвязи размера компании с различными факторами, среди которых выделяли:
1. Различия в транзакционных издержках

2. Ликвидность

3. Неполнота информации (асимметрия информации)

4. Налоговые факторы
5. Более низкий показатель P/E как объяснение того, что средние доходности акций маленьких компаний выше аналогичных показателей крупных 
Определение наиболее подходящего метода для измерения доли в доходности, связанной размером компании, а именно – для оценки премии за размер компании, на протяжении последних лет является довольно дискуссионным вопросом зарубежных и российских оценщиков. Существуют различные подходы и рекомендации по оценке премии за размер, и понимание методологии данных подходов важно для учета данного фактора (размера компании) при прогнозировании и оценке стоимости компании.

Таким образом, очевидна необходимость верной оценки премии за размер компании, особенно на российском рынке (в том числе, в его отдельных секторах экономики), где наблюдается неоднородность компаний относительно их размера, а также выявление ключевых факторов эффекта размера, определяющих величину данной премии, и определение стандартизированного, гибкого к последующим модификациям, алгоритма оценки данной премии. Тем самым, отсутствие единого теоретического и практического подхода в выборе и учете факторов, оказывающих влияние на величину размера компании и величину премии, подтверждает актуальность настоящего исследования.
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