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Рентабельность является одним из ключевых показателей эффек-

тивности деятельности предприятия, отражающий соотношение 

прибыли и затраченных ресурсов. Правильно выбранные методоло-

гические подходы к оценке рентабельности позволяют объективно 
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оценить эффективность работы предприятия, выявить резервы для ее 

повышения и принять обоснованные управленческие решения.  

В данном проекте представлены основные методологические ас-

пекты оценки рентабельности предприятия, включая понятийный ап-

парат, методики расчета, подходы к анализу и современные тенден-

ции в развитии данной области. 

Важность показателей рентабельности обусловлена тем, что они 

позволяют: 

• оценить способность предприятия генерировать прибыль; 

• сравнить эффективность работы предприятий с разными мас-

штабами деятельности; 

• проанализировать динамику эффективности во времени; 

• сопоставить доходность различных направлений деятельно-

сти и отдельных видов продукции; 

• обосновать инвестиционные решения. 

Методология оценки рентабельности предприятия включает не-

сколько ключевых подходов, каждый из которых имеет свои особен-

ности, преимущества и ограничения. 

Один из основных методов оценки эффективности деятельности 

предприятия – это финансовый анализ. Финансовый анализ рента-

бельности предполагает расчет системы коэффициентов, характери-

зующих соотношение между различными видами прибыли и показа-

телями, отражающими источники формирования этой прибыли. 

В рамках финансового анализа проводится горизонтальный и вер-

тикальный анализ показателей рентабельности, что позволяет выяв-

лять тенденции изменения эффективности работы предприятия и 

факторы, оказывающие на нее наибольшее влияние. Особое внима-

ние уделяется сравнению фактических показателей рентабельности 

с плановыми значениями и среднеотраслевыми нормативами. 

Балансовый подход основывается на анализе балансовых показа-

телей компании, таких как активы, обязательства, капитал и других. 

Данный метод позволяет оценить эффективность использования 

имущества предприятия и источников его формирования. В рамках 

балансового подхода анализируются такие показатели рентабельно-

сти, как рентабельность активов, рентабельность собственного капи-

тала, рентабельность инвестированного капитала. 
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Балансовый подход дает возможность оценить финансовое состо-

яние предприятия в целом, его финансовую устойчивость и способ-

ность генерировать прибыль относительно вложенных средств. Дан-

ный подход особенно важен для инвесторов и кредиторов, оценива-

ющих эффективность и надежность вложений в предприятие. 

Методы экономической оценки основываются на анализе эконо-

мических показателей компании, таких как производительность 

труда, эффективность использования ресурсов и других. Данный 

подход фокусируется на изучении взаимосвязи между затратами ре-

сурсов и получаемыми экономическими результатами. 

В рамках экономического подхода рассчитываются такие показа-

тели, как рентабельность продукции, рентабельность производства, 

рентабельность затрат. Эти показатели позволяют оценить эффек-

тивность производственно-хозяйственной деятельности предприя-

тия, выявить резервы снижения себестоимости и повышения при-

были. 

Комплексный анализ рентабельности предприятия предполагает 

использование системы взаимосвязанных показателей, каждый из 

которых характеризует определенный аспект эффективности дея-

тельности. Рассмотрим основные виды показателей рентабельности 

и методики их расчета. 

Рентабельность продаж (Return on Sales, ROS) отражает долю 

прибыли в выручке предприятия и показывает, сколько прибыли 

приходится на единицу реализованной продукции. В зависимости от 

используемого вида прибыли различают: 

 

Рентаб. по валовой прибыли =
Валовая прибыль

Выручка
× 100% 

(1) 

  

Рентаб. по прибыли от продаж =
Прибыль от продаж

Выручка
× 100% 

(2) 

  

Рентаб. по чистой прибыли =
Чистая прибыль

Выручка
× 100% 

(3) 
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Рентабельность продаж является важным показателем для оценки 

ценовой политики предприятия и его способности контролировать 

издержки, используется кредиторами, инвесторами и самими пред-

приятиями для оценки финансового состояния компании, умения ее 

руководства и потенциала ее роста и позволяет проводить относи-

тельное сравнение между малым и крупным бизнесом. На ценообра-

зование влияют себестоимость продукции и ожидаемая маржиналь-

ность прибыли. Неэффективная ценовая установка, создающая труд-

ности с генерированием денежных потоков, могут быть обнаружены 

через учет и контроль рентабельности продаж, что может способ-

ствовать предотвращению в дальнейшем потенциальных проблем и 

убытков компании. Компании, имеющие множество подразделений, 

производственных линий, торговых точек или широкую географию 

деятельности, могут использовать рентабельность продаж для 

оценки производительности каждого подразделения и сопоставления 

их друг с другом. 

Рентабельность активов (Return on Assets, ROA) характеризует 

эффективность использования всего имущества предприятия и рас-

считывается как отношение прибыли к средней стоимости активов за 

период: 

 

𝑅𝑂𝐴 =
Чистая прибыль

Средняя стоимость активов
× 100% 

(4) 

  

Данный показатель отражает способность предприятия генериро-

вать прибыль без учета структуры его капитала и налоговых ставок. 

Он особенно полезен при сравнении предприятий с различной струк-

турой финансирования. 

Рентабельность собственного капитала (Return on Equity, ROE) 

показывает эффективность использования средств, принадлежащих 

собственникам предприятия, и рассчитывается по формуле: 

 

𝑅𝑂𝐸 =
Чистая прибыль

Средняя стоимость собственного капитала
× 100% 

(5) 
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Этот показатель имеет особое значение для акционеров и потен-

циальных инвесторов, так как позволяет оценить, насколько эффек-

тивно используются вложенные в предприятие средства. 

Рентабельность производства (общая рентабельность) характери-

зует эффективность использования производственных ресурсов 

предприятия и рассчитывается как отношение прибыли к сумме ос-

новных производственных фондов и оборотных средств: 

 

  Рентаб. =
Прибыль до налогообложения

Основные фонды +  Оборотные средства
× 100%. 

(6) 

 

Данный показатель отражает, насколько эффективно предприятие 

использует свои производственные ресурсы для генерирования при-

были. 

Рентабельность продукции показывает, сколько прибыли прихо-

дится на единицу затрат, связанных с производством и реализацией 

продукции: 

 

              𝑅𝑂𝐸 =
Прибыль от реализации продукции

Себестоимость продукции
× 100%. (7) 

Этот показатель используется для оценки эффективности произ-

водства отдельных видов продукции и принятия решений о струк-

туре ассортимента. 

В современной методологии оценки рентабельности важное ме-

сто занимает разграничение между рентабельностью предприятия в 

целом и рентабельностью для ее собственников. Это отражает пони-

мание того, что интересы акционеров могут различаться, и показа-

тели рентабельности должны учитывать эти различия. 

Также происходит смещение акцента с краткосрочных показате-

лей рентабельности на долгосрочные, учитывающие устойчивость 

бизнеса и его способность генерировать прибыль в длительной пер-

спективе. Все большее внимание уделяется анализу тенденций изме-

нения рентабельности и факторов, влияющих на эти изменения. 

В современной методологии анализа рентабельности все чаще 

проводится разграничение между экономической и бухгалтерской 
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прибылью. Бухгалтерская прибыль основывается на данных финан-

совой отчетности и учитывает только явные издержки. Экономиче-

ская прибыль, помимо явных, учитывает также неявные издержки, в 

том числе упущенную выгоду от альтернативного использования ре-

сурсов. 

Использование концепции экономической прибыли при расчете 

показателей рентабельности позволяет более точно оценить реаль-

ную эффективность деятельности предприятия и принять более 

обоснованные управленческие решения. 

Одной из современных тенденций в развитии методологии 

оценки рентабельности является интеграция концепции добавленной 

стоимости. В рамках данного подхода могут используются такие по-

казатели, как экономическая добавленная стоимость (EVA), рыноч-

ная добавленная стоимость (MVA) и другие. 

Экономическая добавленная стоимость (EVA) отражает реальную 

прибыль компании после вычета стоимости привлеченного капи-

тала: 

 
        𝐸𝑉𝐴 = 𝑁𝑂𝑃𝐴𝑇 − (𝑊𝐴𝐶𝐶 × Инвестированный капитал). (8) 

 

Интерпретация: EVA > 0 – компания создает стоимость для акци-

онеров; EVA < 0 – капитал используется неэффективно 

NOPAT (Чистая операционная прибыль после налогов) – прибыль 

от основной деятельности компании после вычета налогов, но без 

учета структуры капитала (процентов по займам). 

 
                                      𝑁𝑂𝑃𝐴𝑇 = 𝐸𝐵𝐼𝑇 × (1 − 𝑇), (9) 

где: EBIT – операционная прибыль до вычета налогов и процен-

тов; T – эффективная ставка налога на прибыль. 

WACC (Средневзвешенная стоимость капитала) – средняя про-

центная ставка по всем источникам финансирования компании. При 

расчете учитывается удельный вес каждого источника финансирова-

ния в общей стоимости. При инвестиционном анализе стоимость ка-

питала сравнивается со ставкой внутренней доходности (IRR). Чтобы 

проект окупался, внутренняя доходность должна быть больше стои-
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мости капитала. В случае, когда компания финансируется только по-

средством собственного капитала и заемных средств, средневзве-

шенная стоимость капитала рассчитывается как: 

 

                    WACC =
D

D+E
Kd +

E

D+E
Ke, (10) 

 

где: D – совокупные заимствования; E - совокупность собствен-

ных средств; Kd – стоимость заемного капитала; Ke – стоимость соб-

ственного капитала. При этом, при расчете должны быть использо-

ваны рыночные стоимости собственного и заемного капитала 

Рыночная добавленная стоимость (MVA) Характеризует превы-

шение рыночной стоимости компании над вложенным капиталом. 

 
𝑀𝑉𝐴 = Рын.  капитализация − Инвестир. капитал. (11) 

 

Эти показатели позволяют оценить, создает ли предприятие до-

полнительную стоимость для акционеров или, напротив, уничтожает 

ее. Такой подход к оценке рентабельности лучше согласуется с це-

лью максимизации стоимости компании, которая является основной 

для современного финансового менеджмента. 

Важной составляющей методологии оценки рентабельности явля-

ется факторный анализ, позволяющий выявить и количественно оце-

нить влияние различных факторов на изменение показателей рента-

бельности. В факторном анализе рентабельности используются раз-

личные методы, основными из которых являются: 

Метод цепных подстановок – поочередная замена базисных зна-

чений факторов на отчетные с последующим расчетом влияния каж-

дого фактора на изменение результативного показателя. 

Метод абсолютных разниц – определение влияния отдельных 

факторов на изменение результативного показателя через произведе-

ние абсолютного прироста исследуемого фактора на базисное или 

отчетное значение других факторов. 

Индексный метод – использование взаимосвязанных индексов 

для определения влияния факторов на результативный показатель. 

Интегральный метод – расчет влияния факторов с учетом взаимо-

связи между ними, что позволяет избежать проблемы неразложимого 

остатка. 
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Рассмотрим модели факторного анализа рентабельности. Модель 

Дюпона и ее модификации позволяет компании быстро оценить сте-

пень влияния различных факторов на формирование ключевого по-

казателя рентабельности собственного капитала, и ее привлекатель-

ности для акционеров. 

Для факторного анализа рентабельности активов часто использу-

ется двухфакторная модель Дюпона, которая показывает взаимо-

связь между показателем эффективности деятельности предприятия 

– ее рентабельностью (ROA) и двумя факторами: рентабельностью 

продаж и оборачиваемостью активов. Таким образом, модель позво-

ляет оценить вклад системы продаж предприятия и степени интен-

сивности использования активов.  

 
    ROA = Рентабельность продаж × Оборачиваемость активов. (12) 

 

Также один из вариантов формулы двухфакторной модели Дю-

пона за критерий эффективности предприятия использует рентабель-

ность собственного капитала. В результате формула модифициру-

ется в следующий вид: 

 
             ROE = ROA × Коэффициент финансового рычага. (13) 

  

Так данная формула отражает степень влияния двух факторов на 

рентабельность: прибыльность деятельности предприятия и уровень 

предпринимательских рисков, выраженный в коэффициенте финан-

сового рычага. 

Учетная оценка и рыночная стоимость сильно отличаются. ROE, 

в сопоставлении с рыночной стоимостью, с учетом структурных рис-

ков и динамикой прибыли, отражающей часть внешних факторов, 

дает дополнительную оценку. Необходимо учитывать отраслевую 

специфику. 

Факторный анализ рентабельности имеет важное практическое 

значение, так как позволяет: 

• выявить резервы повышения рентабельности; 

• определить наиболее перспективные направления улучшения 

финансовых результатов; 
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• оценить вклад различных подразделений и видов деятельно-

сти в общую рентабельность предприятия; 

• разработать обоснованные планы по повышению эффектив-

ности деятельности. 

Развитие информационных технологий и систем бизнес-анали-

тики позволяет автоматизировать процессы сбора и обработки дан-

ных для анализа рентабельности, что существенно повышает опера-

тивность и точность оценки. Современные программные продукты 

дают возможность проводить многомерный анализ рентабельности в 

различных разрезах – по видам продукции, сегментам рынка, терри-

ториям, каналам сбыта и так далее. 

Цифровизация также способствует интеграции анализа рента-

бельности с другими бизнес-процессами - бюджетированием, цено-

образованием, управлением запасами, что повышает эффективность 

принимаемых на основе этого анализа решений. 

Все большее внимание в современной методологии оценки рента-

бельности уделяется учету нефинансовых факторов, таких как каче-

ство продукции, удовлетворенность клиентов, инновационный по-

тенциал, социальная ответственность, экологичность производства и 

других. Эти факторы, хотя и не отражаются напрямую в традицион-

ных показателях рентабельности, оказывают существенное влияние 

на долгосрочную эффективность и устойчивость бизнеса. 

Зарубежные компании интегрируют нефинансовые метрики  

через: 

• сбалансированную систему показателей (BSC): сочетание 

финансовых и нефинансовых KPI для оценки стратегических целей; 

• EVA (экономическая добавленная стоимость): учет альтерна-

тивных издержек и влияния нематериальных активов; 

• сегментный анализ: оценка рентабельности по регионам, ка-

налам сбыта, клиентским группам с поправкой на локальные особен-

ности. 

Преимущества включения нефинансовых факторов: 

• опережающая диагностика: показатели вроде % брака или 

времени простоев сигнализируют о будущем снижении рентабельно-

сти; 
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• снижение региональных искажений: сравнение количества 

проданных единиц вместо выручки в регионах с разной ценовой по-

литикой; 

• учет долгосрочных эффектов: инвестиции в научно-исследо-

вательские и опытно-конструкторские работы или экологические 

инициативы повышают устойчивость прибыли. 

Интеграция нефинансовых факторов в оценку рентабельности 

способствует более полному учету интересов различных акционеров 

и лучшему пониманию движущих факторов создания стоимости в 

современной экономике. 
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