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В статье рассматривается один из ключевых индикаторов эффективности деятельности предпри-
ятия – показатель «рентабельность». Раскрываются основные группировки показателей рентабель-
ности и названия коэффициентов эффективности, имеющие одинаковый экономический смысл. В ис-
следовании представлена попытка автора концептуально подойти к рассмотрению «рентабельности 
активов». В статье систематизируются подходы российских экономистов к определению и алгоритму 
расчета рентабельности активов. Предпосылкой к изучению этого вопроса является отсутствие еди-
ного мнения среди исследователей. Выделено три концепции «рентабельности активов»: экономи-
ческую, аналитическую, финансовую. Экономическая концепция предполагает расчет отдачи в виде 
прибыли с каждого рубля, вложенного в активы предприятия. Аналитическая концепция рассматри-
вает рентабельность активов как ключевой индикатор, являющийся для собственников предприятия 
одним из важнейших показателей, отражающим «качество» управления совокупными активами 
предприятия. Финансовая концепция рассматривает «рентабельность активов» как индикатор, опре-
деляющий эффективность использования капитала предприятия. 
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One of the key efficiency indicators of enterprise’s activities, such as profitability, is discussed in this 
article. The major factions of profitability and denominations of efficiency indicators, which have the same 
economic meaning, are elaborated. In researching the author makes the attempt to look at the return on as-
sets conceptually. The Russian economists’ approaches to interpretation and the calculation algorithm of 
return on assets are systemized in the article. The lack of consensus among researchers is the prerequisite 
for examination of this issue. The author is emphasized three concepts of return on assets: economic, ana-
lytical and financial. The economic concept is based on the calculation of a return on every ruble of assets 
investment, which is measured by profit. According to the analytical concept the return on assets is seen as 
the key indicator for the owners of an enterprise which has been one of the most important figures showing 
the management quality of enterprise total assets. The financial concept deals with the return on assets as 
the indicator defining the effectiveness of enterprise capital. 

Введение
Рентабельность является показателем, от-

ражающим эффективность деятельности 
предприятия. На сегодняшний день суще-
ствует система показателей рентабельно-
сти, при этом каждый показатель имеет 
свою смысловую нагрузку. Среди основных – 
рентабельность продаж, рентабельность за-
трат, рентабельность имущества, рентабель-
ность основного капитала, рентабельность 
собственного капитала и др. Несмотря на вы-
сокую степень изученности вопроса о мето-
диках расчета данных индикаторов и наличие 
различий в названиях, данная тема остается 
актуальной. Исследованием рентабельности 

занимались Блажевич О.Г., Сулейманова А.Л, 
Саакова Э.Б., Курицын А.В., Барткова Н.Н., 
Кравцова Н.И., Короткова Т.Л., Масленни-
ков В.Н., Коконов В.Н., Савицкая Г.В., Прудни-
ков В.М., Мерзликин А.И., Саломатина С.Ю., 
Деминова С.В., Пелькова С.В., Акбашева Г.Х. 
и другие. Следует отметить множественность 
подходов к трактованию показателя, алгорит-
му расчетов, применяемых группировок, 
способах повышения показателей рентабель-
ности. Однако, до сегодняшнего момента 
не выполнена попытка концептуально подой-
ти к рассмотрению рентабельности. В статье 
будет рассмотрен показатель «рентабель-
ность активов». 
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Цель исследования – систематизировать 
подходы авторов к определению и выделить 
основные концепции показателя «рента-
бельность активов».

Рентабельность  – это относительный 
экономический показатель. Предприятие 
считается рентабельным, если в процессе 
своей деятельности оно покрывает свои за-
траты и получает прибыль. Если прибыль 
отражает экономический эффект деятельно-
сти, то рентабельность – степень эффектив-
ности, то есть, соотношение экономическо-
го эффекта с вложенным капиталом или за-
траченными ресурсами. Достаточно часто 
данный индикатор отождествляют с поняти-
ем «доходность» или «прибыльность». В на-
учной литературе встречается многообразие 
трактовок понятия «рентабельность». Так 
В.Г. Савицкая определяет «рентабельность 
как степень доходности, выгодности, при-
быльности бизнеса» [1]. В.М. Прудников 
считает, что рентабельность – это «показа-
тель эффективности производства, характе-
ризующий уровень отдачи затрат и степень 
использования ресурсов» [2]. В связи 
с этим определением можно сказать, что 
в общем виде показатель рентабельности 
представляет собой отношение прибыли 
к величине затрат или величине внеоборот-
ных и оборотных активов. Эта трактовка 
показателя не отражает комплексно резуль-
тативность деятельности, поскольку не уч-
тена эффективность основной деятельно-
сти – производство и продажа продукции, 
оказание услуг. О.Г. Блажевич и А.Л. Су-
лейманова в своем исследовании система-
тизировали подходы ученых к показателю 
рентабельность и представляют изучаемый 
экономический коэффициент как «относи-
тельный показатель интенсивности произ-
водства, который характеризует рост объе-
мов деятельности и эффективность исполь-
зования имеющихся ресурсов, а также нор-
му возмещения на всю совокупность источ-
ников, используемых предприятием для 
осуществления своей деятельности» [3]. 
О.Г. Блажевич и А.Л. Сулейманова дополня-
ют, что «данный показатель комплексно от-
ражает использование материальных, трудо-
вых и денежных ресурсов и рассчитывается 
как отношение прибыли к активам, ресур-
сам или потокам, ее формирующим» [3]. Ав-
тором отмечается, что нет единого подхода 
к названию показателей рентабельности, 

что порождает необходимость систематизи-
ровать существующие названия каждого по-
казателя рентабельности. В таблице 1 пред-
ставлены все названия определенного инди-
катора, имеющие одинаковый экономиче-
ский смысл. 

Мнения исследователей также различа-
ются в вопросе группирования коэффици-
ентов рентабельности. Все перечисленные 
показатели разделим на несколько групп 
в зависимости от способа расчета: 

1 группа: рассчитываются по отдельным 
продуктам, по направлениям деятельности, 
в целом по предприятию;

2  группа: рассчитываются в целом 
по предприятию. 

В таблице 2 сгруппируем показатели 
рентабельности по способу расчета. 

Представленная автором классификация 
не отражает показатель «рентабельность ин-
вестиций», определяемый как ROI (return on 
investment), поскольку он считается для от-
дельного инвестиционного проекта. 

Исследователи по-разному группируют 
показатели рентабельности в зависимости 
от их экономического содержания. По мне-
нию автора, все показатели экономической 
эффективности организации – коэффициен-
ты рентабельности можно разделить на три 
группы, отличающиеся по своему экономи-
ческому назначению: 

1 группа: Индикаторы доходности ос-
новной деятельности предприятия (рента-
бельность оборота, рентабельность затрат);

2 группа: Индикаторы эффективности 
использования активов и источников их 
формирования (рентабельность имущества, 
рентабельность основного и оборотного ка-
питала, рентабельность собственного и за-
емного капитала);

3 группа: Индикатор эффективности ин-
вестиций (рентабельность инвестиций).

Одним из ключевых показателей рента-
бельности, отражающим качество исполь-
зования имущества предприятия, является 
рентабельность активов. Рассмотрим опре-
деление понятия «рентабельность активов» 
и алгоритм расчета данного индикатора рос-
сийскими экономистами в таблице 3.

Многообразие представленных опреде-
лений «рентабельности активов» говорят 
о том, что среди экономистов нет единого 
подхода к трактованию и расчету изучаемо-
го показателя. 
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Таблица 1
Различные названия показателей рентабельности

Наименование показателя Другие названия показателя
рентабельность продаж рентабельность выручки, 

рентабельность реализации, 
рентабельность оборота, 
рентабельность реализованной продукции, 
рентабельность проданных товаров, коммерческая рентабельность

рентабельность затрат рентабельность продукции, 
рентабельность основной деятельности, 
рентабельность обычной деятельности, рентабельность операционной 
деятельности

рентабельность активов рентабельность совокупных активов, 
рентабельность имущества, 
рентабельность капитала, 
экономическая рентабельность, 
общая рентабельность

рентабельность основного 
капитала

рентабельность внеоборотных активов, рентабельность долгосрочных 
активов

рентабельность оборотного 
капитала

рентабельность оборотных активов, рентабельность текущих активов

рентабельность собственного 
капитала

рентабельность собственных средств,
рентабельность акционерного капитала,
финансовая рентабельность

рентабельность заемного 
капитала

рентабельность заемных средств

рентабельность инвестиций рентабельность инвестированного капитала

Таблица 2
Группировка показателей рентабельности по способу расчета

Способ расчета Наименование показателя рентабельности
по отдельным продуктам, 
по направлениям деятельности, 
в целом по предприятию 
(на основе финансовой отчетности)

рентабельность продаж, 
рентабельность себестоимости

в целом по предприятию
(на основе финансовой отчетности)

рентабельность имущества;
рентабельность основного капитала;
рентабельность оборотного капитала;
рентабельность собственного капитала;
рентабельность заемного капитала

Трактуя «рентабельность активов» каж-
дый автор использует свои ключевые слова: 
«эффективность использования активов», 
«отдача на один рубль активов», «способ-
ность активов генерировать прибыль», «ре-
зультат политики предприятия». Алгоритм 
расчета данного индикатора концептуаль-
но является единым: «прибыль делится 
на среднюю величину активов». Тогда воз-
никает необходимость решения важного во-
проса, какой вид прибыли из существующих 
использовать при расчете рентабельности 

имущества. Систематизация изученных то-
чек зрения российских экономистов позво-
ляет прийти выводу о том, что присутствуют 
три основные точки зрения на этот вопрос: 

• расчет рентабельности активов произ-
водить на основе прибыли до налогообло-
жения (Растова О.И., Фирсова С.А.; Нечи-
тайло А.И., Нечитайло И.А.; Елохова И.В., 
Мокий М. С., Азоева О.В., Ивановский В.С.; 
Чайников В.В., Лапин Д.Г.; Баскакова О.В., 
Сейко Л.Ф.; Гиляровская Л.Т., Черныше-
ва Ю.Г., Чернышев Э.А.);
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• расчет рентабельности активов произ-
водить на основе чистой прибыли (Крю-
кова О.Г., Резникова Е. В.; Поляк Г.Б.; Гу-
бертов Е.А., Провоторов И.А.; Берзон Н.И., 
Николашина Н.Н., Тюгай Л.А.; Рогова Е.М., 
Ткаченко Е.А.; Аленкова И.В., Агальцова Т.А., 
Бобылева А.З., Шепеленко Г.И., Саакова Э.Б., 
Курицын А.В., Барткова Н.Н., Блажевич О.Г., 
Сулейманова А.Л.);

• расчет рентабельности активов произ-
водить на основе любого вида прибыли 
(Шеремет А.Д., Негашев Е.В.; Володин А.А., 

Маркарьян Э.А., Герасименко Г.П., Марка-
рьян С.Э.; Маслевич Т.П., Иванов И.Н., Ба-
канов М.И., Мельник М.В.; Крылов Э.И., 
Власова В.М., Егорова М.Г., Журавкова И.В.).

По мнению автора, рентабельность иму-
щества следует считать на основе прибыли 
до налогообложения, поскольку именно 
этот вид прибыли учитывает финансовый 
результат как от основной деятельности, 
так и от прочей, которая в том числе связа-
на с использованием совокупных активов 
предприятия. 

Таблица 3
Подходы исследователей  

к определению и алгоритму расчета «рентабельности активов»

Автор (авторы) Определение  
по мнению автора (авторов)

Алгоритм расчета  
по мнению автора (авторов)

Аленкова И.В., 
Агальцова Т.А. [4]

относительный показатель эффективно-
сти деятельности, который выражает спо-
собность имущества порождать прибыль

сопоставление чистой прибыли и 
средней величины суммарных акти-
вов

Маслевич Т.П. [5] показатель, который отражает какой про-
цент прибыли дает каждый рубль, инве-
стированный в совокупные активы орга-
низации

отношение прибыли к активам орга-
низации

Иванов И.Н.[6] показатель, отражающий отдачу, которую 
дает каждый рубль, вложенный в активы 
предприятия

отношение прибыли к величине со-
вокупных активов

Баскакова О.В., 
Сейко Л.Ф. [7]

экономический показатель, оцениваю-
щий эффективность всех видов деятель-
ности в совокупности

отношение прибыли до уплаты на-
логов (чистой прибыли) к средней 
величине совокупных активов за пе-
риод

Рогова Е.М., 
Ткаченко Е.А. [8]

показатель, который отражает эффектив-
ность использования совокупных активов 
компании

отношение чистой прибыли к стои-
мости совокупных активов предпри-
ятия

Берзон Н.И., 
Николашина Н.Н., 
Тюгай Л.А. [9]

коэффициент, который характеризует от-
дачу в расчете на 1 рубль, вложенный в 
совокупные активы компании

соотношение чистой прибыли и сред-
ней стоимости имущества фирмы

Губертов Е.А., 
Провоторов И.А. [10]

коэффициент, который выражает, сколько 
денежных единиц потребовалось фирме 
для получения одной денежной единицы 
прибыли

отношение чистой прибыли к сред-
нему значению активов фирмы 

Шеремет А.Д., 
Негашев Е.В. [11]

показатель, характеризующий эффектив-
ность функционирования совокупных ак-
тивов предприятия 

сопоставление показателей прибыли 
и средней стоимости активов; в чис-
лителе можно использовать на вы-
бор: валовую прибыль, прибыль от 
продаж, прибыль до налогообложе-
ния, чистую прибыль

Бобылева А.З. [12] основной коэффициент доходности акти-
вов предприятия, является нетто-резуль-
татом определенной политики и принятия 
управленческих решений

сопоставление чистой прибыли и 
среднего значения стоимости акти-
вов
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Результат исследования 
Мы видим, что среди российских эконо-

мистов нет единого мнения, что приводит 
к существованию различных алгоритмов 
расчета «рентабельности активов» и трак-
тованию неоднозначного экономическо-
го смысла. Кроме этого, отметим, что вы-
шеперечисленные ученые специализиру-
ются в различных сферах экономики, таких 
как, экономика предприятия, финансовый 
и экономический анализ, финансовый ме-
неджмент. В каждом разделе экономической 
науки исследователи по-разному трактуют 
рассматриваемый показатель, что подтверж-
дается подходами ученых к «рентабельно-
сти имущества». На рисунке представлены 
разделы экономической науки, использую-
щие изучаемый коэффициент. 

Использование рассматриваемого по-
казателя в разных разделах экономической 
науки, представленных на рисунке, опосре-
дует необходимость выделить концепции 
«рентабельности активов». Предлагается 
выделить три концепции: экономическую, 
аналитическую и финансовую. 

Экономическая концепция предполага-
ет расчет отдачи в виде прибыли с каждо-
го рубля, вложенного в активы предприятия. 
Согласно данной концепции рентабельность 
имущества будет отражать, сколько прибыли 
получает предприятие с одного рубля, вложен-
ного в имущество. Сравнение рентабельности 
активов со среднеотраслевыми значениями 
по видам деятельности (на основе статисти-
ческих данных) позволит фирме определить, 
насколько эффективно используется имуще-
ство предприятия по сравнению с конкурен-
тами на основе средних значений по отрасли. 

Аналитическая концепция рассматри-
вает рентабельность активов как ключевой 
индикатор, являющийся для собственников 
(учредителей) предприятия одним из важней-
шим показателем, отражающим «качество» 
управления совокупными активами предпри-

ятия. Используя метод сравнительного гори-
зонтального анализа, на основе рассчитан-
ных показателей рентабельности имущества 
за несколько периодов можно определить ди-
намику изменения, что позволит сделать вы-
вод о степени стабильности отдачи от вложе-
ний в данный вид деятельности. Эта инфор-
мация будет интересна как собственникам, 
так и инвесторам. Анализ многофакторных 
моделей «рентабельности активов» позволя-
ет определить степень влияния факторов (по-
казателей), оказывающих воздействие на из-
менение рентабельности имущества. 

Финансовая концепция рассматривает 
«рентабельность активов» как индикатор, 
определяющий эффективность использова-
ния капитала предприятия, который разде-
ляют на собственный и заемный. Рентабель-
ность совокупных активов (экономическая 
рентабельность) является составляющей 
дифференциала, представляющий собой 
разность между средней процентной ставку 
по кредитам и экономической рентабельно-
стью. Чем больше величина рентабельности 
активов, тем выше значение дифференциа-
ла, что в итоге влияет на эффективность 
использования собственных средств пред-
приятия при условии привлечения заемного. 
На основе знака дифференциала определя-
ется уровень эффекта финансового рычага, 
показывающий, насколько процентов увели-
чится рентабельность собственного капита-
ла предприятия при использовании заемно-
го, несмотря на платность последнего. Если 
дифференциал имеет отрицательный знак 
(рентабельность активов меньше средней 
ставки по кредитам), то эффект финансового 
рычага будет иметь отрицательное значение, 
то есть использование кредитных ресурсов 
приведет к сокращению рентабельности 
собственного капитала. Исходя из вышеска-
занного следует, что рентабельность имуще-
ства является показателем, предопределяю-
щим «знак» эффекта финансового рычага. 

 

Рентабельность 
активов

Анализ 
финансово-хозяйственной 

деятельности 

Экономика 
предприятия 

(фирмы) 

Финансовый
менеджмент 

Разделы экономической науки, рассматривающие «рентабельность активов» 
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Выводы
Изучение и систематизация экономиче-

ской литературы показали, что отсутствуют 
единство мнений в отношении понятия «рен-
табельность активов», четко определенный 
алгоритм расчета данного индикатора, что 
приводит к различным трактовкам. По мне-
нию автора, рентабельность активов – от-
носительный экономический показатель, 
отражающий эффективность использования 
совокупных активов (имущества) предприя-
тия. Предложенные концепции рассмотрен-
ного показателя «рентабельность активов» 

свидетельствуют о многогранности данно-
го показателя, позволяют систематизиро-
вать подходы к рассмотрению индикатора. 
Применение рассматриваемого показателя 
в различных разделах экономической нау-
ки говорят о его практической значимости, 
как в анализе финансово-хозяйственной 
деятельности, так и в финансовом менед-
жменте. Предложенные концепции могут 
служить теоретической основной при рас-
смотрении «рентабельности активов» как 
одного из ключевых показателей эффектив-
ности организации. 
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