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Аннотация. В современных условиях хозяйствования особую 
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теоретических конструктов оценки деятельности экономической 

эффективности и предложены варианты повышения их эффективности на 
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В современных условиях хозяйствования предприятие не способно 

обеспечить своего существования на рынке, если оно не является экономически 

эффективным, поэтому управленческие решения должны направляться на 

повышение эффективности деятельности предприятий. Однако вопрос оценки 

эффективности их деятельности и сегодня является предметом пристального 

внимания и дискуссий ученых, вызывает множество подходов к ее толкованию 

и измерению. 

При толковании понятия «эффективность» ученые часто используют 

почти одинаковые или близкие по смыслу дефиниции, которые получили 

распространение, однако, есть и определенные различия взглядов на ее 

сущность. 

Признанные классики научной мысли, среди которых И.А. Бланк, 

В.В. Ковалев, В.В. Новожилов, П. Хейне и др. описывают эффективность 

соотношением между результатом (эффектом) и затратами (ресурсами), 

которые обусловили получение определенного результата. 

Правильным нам представляется мнение Т.А. Маловой, которой 

подчеркивается, что сравнение результатов и затрат может касаться как 

существующих, так и потенциальных возможностей, что, в свою очередь, 

позволяет выделить ретроспективную оценку эффективности (вследствие 

сравнения достигнутых результатов с понесенными при этом затратами) и 

перспективную ее оценку (в результате сравнения ожидаемых результатов с 

прогнозными расходами, необходимыми для их достижения) [1]. 

Л.Н. Герасимова считает, что эффективность - это определенный 

результат, который достигается предприятием за определенный промежуток 

времени. Но нельзя отождествлять эти понятия [2]. 
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С.А. Голубцов утверждает, что эффективность заключается в 

комплексной результативности достижения предприятием основных 

организационно-хозяйственных целей. Исследователь отмечает, что об 

эффективности или неэффективности хозяйственной деятельности могут 

свидетельствовать как значение соответствующего показателя (группы 

показателей), так и его динамика за анализируемый период [3]. 

Ю.В. Забайкин отмечает, что вследствие сложности и многогранности 

категория эффективности требует исследования как комплексное понятие, 

которое включает ряд функциональных составляющих (видов), сочетание и 

взаимосвязь которых определяют ее сущность [4]. Все это вызывает 

необходимость выделять несколько видов эффективности и раскрывать 

сущность каждого из этих видов. 

В данной статье мы рассмотрим классические подходы к оценке 

экономической эффективности деятельности предприятия. 

Одним из видов эффективности ученые считают экономическую 

эффективность [5]. Так, авторы работы [6] показывают, что экономическая 

эффективность деятельности предприятия оценивается с точки зрения 

достижения целей. Но при этом ученые не имеют единства взглядов на цели 

деятельности предприятия и по ней чаще всего выделяют: максимизацию 

прибыли, максимизацию благосостояния акционеров, максимизацию 

добавленной стоимости и выпуск продукции, удовлетворяющей требования 

рынка и потребителей и тому подобное [7]. 

Так, в частности, В.В. Алещенко характеризует экономическую 

эффективность как сложную категорию экономической науки. Ученый 

отмечает, что она охватывает все сферы практической деятельности человека, 

все стадии общественного производства, выступает основой построения 

количественных критериев ценности, используется для формирования 

материально-структурной, функциональной и системной характеристики 

хозяйственной деятельности [8]. То есть такие наиболее существенные 
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характеристики хозяйственной деятельности, как целостность, многогранность 

и взаимосвязь ее различных сторон, адекватно отражаются именно через 

категорию эффективности. 

Аналогичного мнения придерживается и В.В. Воронов, замечая, что в 

экономике категория «эффективность» трансформируется в понятие 

«экономическая эффективность производства», и именно поэтому при ее 

измерении сопоставляется эффект от экономической деятельности субъектов 

хозяйствования с затраченными на его получение экономическими ресурсами, 

которые ограничены и требуют постоянного воспроизводства [9]. 

Однако существует ряд авторов, которые понятие «экономическая 

эффективность» считают одним из видов общей категории «эффективность». 

Для измерения эффективности предлагается использовать различные 

показатели. Так, А.С. Онуфриева в своей работе утверждает, что 

эффективность можно измерять через уровень доходности предприятия, 

создаваемую для акционеров стоимость, или с точки зрения финансовых 

результатов, бизнес-процессов, потребительской ценности, процесса обучения, 

инноваций и т.п. [10]. 

М.Ю. Лев выражает мнение, с которым стоит согласиться, что наиболее 

обобщенную оценку эффективности деятельности предприятия дает система 

коэффициентов рентабельности [11]. 

О сущности показателей рентабельности взгляды ученых также 

расходятся, но при этом все они едины, утверждая, что показатели 

рентабельности характеризуют эффективность деятельности предприятия. 

Е.В. Семенкова, Н.Ю. Мазаев исходя из разнообразия видов прибыли и 

трактовок его сущности, отмечают особую тщательность при сопоставлении 

показателей рентабельности - ведь если показатели прибыли имеют различные 

названия и определения, то необходимо осуществлять корректировку, чтобы 

убедиться, что сравниваются действительно сопоставимые показатели [12]. При 

этом количество показателей прибыли, которые могут быть использованы при 
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определении рентабельности, зависит от конечных целей, поставленных перед 

аналитиком. 

Авторы коллективной монографии [13] отмечают, что экономическая 

теория насчитывает огромное количество методических подходов к 

определению рентабельности и формированию различных показателей в 

зависимости от вида прибыли, фигурирующих в числителе, и знаменателе, где 

могут находиться расходы, ресурсы и т.д., что приводит к альтернативности в 

их расчетах. 

С учетом всего вышеуказанного в данном исследовании поставлена цель - 

провести анализ количества показателей рентабельности и порядок их расчета, 

которые предлагаются к применению различными зарубежными и 

отечественными учеными.  

По результатам проведенного критического анализа множества 

показателей рентабельности и порядка их расчета, предлагаемых к применению 

различными зарубежными и отечественными учеными, сформулированы 

следующие выводы: 

1. Различные авторы предлагают разное количество и разные подходы к 

расчету показателей рентабельности предприятия. При этом количество 

показателей колеблется от 1 до 11, а чаще всего предлагается применять 3-4 

или 6 показателей. 

2. В некоторых случаях в числителе (знаменателе) одного и того же 

показателя различными авторами, а иногда даже одним и тем же автором, 

используются различные виды прибыли (расходов или ресурсов) предприятия. 

Обычно для оценки эффективности деятельности предприятия 

номенклатура показателей устанавливается или по усмотрению автора, 

который исследует вопросы оценки эффективности, или экспертным методом. 

Итак, была поставлена цель всесторонне исследовать существующие 

подходы, предлагаемые известными зарубежными и отечественными учеными 

для оценки эффективности деятельности предприятий, и выделить из них 
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ключевые. Поскольку в этом случае невозможно создать группу экспертов, 

исследовавших вопросы оценки эффективности, то было решено применить 

смешанный подход к избранию номенклатуры показателей: экспертно-

статистический. Конечно, это не метод экспертизы в чистом виде, потому что, 

исследуя авторские подходы к оценке эффективности деятельности 

предприятий, в полной мере неизвестно, что именно авторы хотели сказать. 

Дальнейшее математические обработки исследованных подходов 

наиболее известных специалистов этого направления позволили агрегировать 

ключевые виды затрат, ресурсов и прибыли и максимально учесть взгляды 

ученых при установлении ими коэффициентов весомости для объективной 

оценки экономической эффективности деятельности предприятий. 

Согласно предложенному методическому подходу к избранию 

номенклатуры показателей оценки экономической эффективности деятельности 

предприятий необходимо из совокупности всех показателей, предлагаемых к 

применению авторами исследуемых источников, агрегировать ключевые 

показатели рентабельности.  

Установлено, что общее количество упоминаний различных видов 

рентабельности только авторами исследуемых источников составляет 192. 

Установим коэффициенты весомости к каждому их виду (таблица 1) . 

Таблица 1 

Установление коэффициентов весомости всех видов показателей 

рентабельности 

Показатели рентабельности 

Индекс цитирования 

показателей 

рентабельности 

авторами исследуемых 

источников 

Коэффициент 

весомости 

Чистые активы 10 0,05 

Активы (средняя стоимость активов, 45 0,23 
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активы на конец исследуемого периода, 

всего активов) 

Собственный (акционерный) капитал 41 0,21 

Инвестированный капитал 

(авансированный капитал, инвестиции) 
12 0,07 

Совокупный капитал 6 0,03 

Доход (выручка) от реализации 

продукции (товаров, работ, услуг) 
33 0,17 

Чистый доход (выручка) от реализации 

продукции (товаров, работ, услуг) 
10 0,05 

Составляющие капитала 

(операционный, перманентный, 

постоянный, ссудный, оборотный, 

использован, вовлечен и т.д.) 

8 0,04 

Себестоимость реализованной 

продукции (товаров, работ, услуг) 
19 0,1 

Собственный капитал, уменьшенный на 

величину привилегированные акции 
3 0,02 

Собственный капитал, долгосрочные 

пассивы 
1 0,01 

Валюта баланса 2 0,01 

Средняя стоимость имущества 2 0,01 

Всего 192 1 

 

Данные, представленные в таблице 1, свидетельствуют, что показатели 

рентабельности получили различное распространение. Итак, целесообразным 

показалось выбрать только те показатели, удельный вес которых составляет 

более 10% коэффициента весомости, а именно: рентабельность активов, 
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рентабельность собственного капитала, рентабельность продаж и 

рентабельность себестоимости. 

На основе только количества ключевых показателей рентабельности 

установлено, что ими скорректированы коэффициенты весомости для 

дальнейшей оценки экономической эффективности деятельности предприятий 

(таблица 2). 

Таблица 2 

Скорректированные коэффициенты весомости ключевых показателей 

рентабельности 

Показатели рентабельности Индекс цитирования 

показателей рентабельности 

авторами исследуемых 

источников 

Коэффициент 

весомости 

Рентабельность активов 45 0,32 

Рентабельность собственного 

капитала 

41 0,3 

Рентабельность продаж 33 0,24 

Рентабельность продукции 19 0,14 

Всего 138 1 

 

Далее, в соответствии с предложенным методическим подходом к 

избранию номенклатуры показателей оценки экономической эффективности 

деятельности предприятий, из совокупности всех показателей, предлагаемых к 

применению авторами исследуемых источников, агрегировались ключевые 

показатели прибыли.  

Многие предприятия сегодня, как известно, ориентированные на 

международную систему учета, работают с использованием международных 

стандартов учета и финансовой отчетности, поэтому представляется 

целесообразным в работе использовать показатели прибыли, предлагаемых к 
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использованию этой системы. На сегодня наибольшую известность в мире 

получили две концептуально разработанные модели: IFRS (международные 

стандарты финансовой отчетности) и US GAAP (общепринятые принципы 

бухгалтерского учета). Первая получила признание в силу ориентированности 

на систему международного учета, а вторая - в силу жестких требований SEC 

(комиссии по ценным бумагам и биржам США) и привлекательности 

американского рынка капитала, крупнейшего в мире. 

Согласно предложенному методическому подходу к избранию 

номенклатуры показателей оценки экономической эффективности деятельности 

необходимо выделить ключевые показатели прибыли. Для этого целесообразно 

определить количество видов прибыли и количество их применений при 

расчете различных показателей рентабельности проанализированных авторами 

научных изданий. 

Следует заметить, что показатель прибыли до вычета налогов, 

процентных обязательств кредиторам и амортизации (EBITDA) в 

анализируемых источниках применяется при расчете показателей 

рентабельности не часто. Это объясняется тем, что большая часть 

рассматриваемых источников принадлежат отечественным авторам, которые 

проводили исследования до приобретения популярности в мире моделей IFRS и 

US GAAP и перехода многих отечественных предприятий на международную 

систему учета и финансовой отчетности. Сегодня же EBITDA - показатель, 

который получил наибольшее распространение в практике большинства 

отечественных и западных компаний. Так, автор работы отмечает, что в 

настоящее время показатель EBITDA является третьим из наиболее часто 

упоминаемых инструментов измерения результатов работы в годовых отчетах 

500 крупнейших американских компаний; первым является отношение цены 

акций к прибыли, вторым - управление денежными потоками. Важность этого 

показателя подчеркнуто также в работе [14]. 
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Учитывая вышеизложенное, для установления номенклатуры ключевых 

видов прибыли показатель EBITDA был присоединен к показателю EBIT 

(прибыль до выплаты процентов и налогов), поскольку они близки по своему 

происхождению. 

Установлено, что общее количество упоминаний различных видов 

прибыли в различных показателях рентабельности только авторами 

исследуемых источников составляет 192. Установим коэффициенты весомости 

для каждого вида прибыли (Таблица 3). 

Таблица 3 

Установление коэффициентов весомости ко всем видам прибыли, 

применяемые при расчете показателей рентабельности 

Показатели рентабельности 

Индекс цитирования 

показателей 

рентабельности 

авторами исследуемых 

источников 

Коэффициент 

весомости 

Прибыль до выплаты налогов (ЕВТ) 36 0,19 

Прибыль до выплаты процентов и 

налогов, прибыль до вычета процентов, 

налогов и амортизации (EBIT, 

EBITDA) 

28 0,15 

Прибыль до начисления процентов, но 

после уплаты налога (EBIAT) 
4 0,02 

Чистая прибыль (ЕАТ) 6 0,03 

Чистая операционная прибыль после 

налогообложения, чистая 

операционная прибыль за вычетом 

скорректированных налогов (NOPAT, 

NOPLAT) 

6 0,03 
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Валовой доход (GP) 17 0,09 

Всего 192 1 

 

Данные, представленные в таблице 3, показывают, что виды прибыли 

получили различное распространение при определении рентабельности 

предприятий. Итак, для дальнейших исследований выбраны только те виды 

прибыли, удельный вес которых составляет более 10% коэффициента 

весомости, а именно: ЭАТ, ЭВТ, EBIT и EBITDA. 

На основе только ключевых видов прибыли к ним добавлены 

скорректированные коэффициенты весомости для дальнейшей оценки 

экономической эффективности деятельности предприятий (Таблица 4). 

Таблица 4 

Скорректированные коэффициенты весомости ключевых видов прибыли 

Виды прибыли 

Индекс цитирования 

показателей 

рентабельности 

авторами исследуемых 

источников 

Коэффициент 

весомости 

Чистая прибыль (EAT) 101 0,61 

Прибыль до выплаты налогов (ЕВТ) 36 0,22 

Прибыль до выплаты процентов и 

налогов, прибыль до вычета процентов, 

налогов и амортизации (EBIT, 

EBITDA) 

28 0,17 

Всего 165 1 

 

Таким образом, систематизация исследований номенклатуры 

показателей, используемых для оценки экономической эффективности 

деятельности предприятий, позволила выделить ключевые виды прибыли и 
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показатели, с которыми они сопоставляются, и установить в них коэффициенты 

весомости. 

В частности установлено, что наиболее распространенными видами 

прибыли, на которых основывается определение показателей рентабельности, 

являются [15-16]: чистая прибыль (ЕАТ), прибыль до налогообложения (ЭВТ), 

прибыль до выплаты процентов и налогов (EBIT), прибыль до вычета 

процентов, налогов и амортизации (EBITDA). 

Выделены следующие наиболее распространенные показатели 

рентабельности: рентабельность активов (ROTA), рентабельность собственного 

капитала (ROE), рентабельность продаж (ROS) и рентабельность продукции 

(ROM). 

Как представляется, при определении экономической эффективности 

деятельности предприятий целесообразно сопоставлять экономический 

результат деятельности предприятия по видам затрат (ресурсов) в соответствии 

с выделенной номенклатурой и с учетом установленных в ней коэффициентов 

весомости. 

В научной литературе обычно одновременно рассматриваются понятия 

«эффективность» и «результативность». Однако следует заметить, что в ряде 

работ эти понятия ошибочно отождествляются. 

Оценки эффективности деятельности предприятия невозможны без 

понимания их сущности и особенностей, что приводит к упорядочению 

понятийно-категориального аппарата. 

Заслуживает внимания подход В.И. Аникин, который, разграничивая эти 

понятия, заметил, что эффективность характеризуется умением делать 

правильные вещи, а результативность определяется умением делать дело 

правильно [17]. 

Подобным же образом рассуждал и В.Г. Гетьман, охарактеризовавший 

эффективность как «умение правильно делать намеченное», а 

результативность - как «умение правильно наметить, что делать» [18]. 
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В научной литературе существует мнение, что результативность 

предприятия является обобщающим качественным явлением, которое 

возникает в результате осуществления деятельности и синтезирует в себе более 

конкретные качественные явления, и именно эти явления являются итоговыми 

показателями работы предприятия [19]. При этом отмечается, что 

экономический результат является многокритериальной величиной, каждый из 

критериев которого, в свою очередь, также является сложной величиной [20]. 

Следовательно, приходим к выводу, что результативность - это следствие 

деятельности, то есть явление, вызванное продуктами деятельности, она 

предполагает сравнение достигнутых результатов с целями, сопоставленными с 

использованными для достижения этих целей ресурсами. 

Отсюда, результативность характеризует успешность деятельности 

предприятия. И от ответственных лиц требуются постановка правильных целей, 

определение ориентации деятельности, принятия эффективных управленческих 

решений для их достижения с минимальными затратами. К тому же 

необходимо учитывать влияние факторов как внешней, так и внутренней среды. 

По результатам обобщения теоретических наработок обнаружено, что 

категория результативности преимущественно базируется на достижении 

поставленных целей, выраженных в конкретном результате. Однако сам 

результат для определенных групп стейкхолдеров предприятия (топ-

менеджеров, акционеров и работников) будет разным, поскольку они имеют 

свои отдельные интересы и цели. 

Указанный подход интересен, поскольку обеспечивает рассмотрение 

результатов с точки зрения разных сторон, но в нем не определяется их целевое 

значение и не учитывается сбалансированность интересов основных групп 

стейкхолдеров, хотя автор и декларирует такую возможность. Поэтому такой 

подход также не может быть использован при определении экономической 

результативности деятельности предприятия. 
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Итак, теоретический анализ, проведенный в настоящей статье 

способствует формированию выводу о том, что в современных условиях 

хозяйствования на предприятии возникает насущная необходимость в 

совершенствовании и разработке теоретических и методических положений, 

инструментария и практических рекомендаций по оценке экономических 

результатов деятельности предприятия с учетом степени кризиса его 

финансового состояния.  

Анализ же существующих методик оценки экономической 

эффективности подвел к выводу, что наиболее целесообразным является 

подход на основе соотношения достигнутых результатов с использованными 

ресурсами (затратами). 

Обосновано, что при определении экономической эффективности 

деятельности предприятий целесообразно сопоставлять экономический 

результат с ключевыми видами ресурсов (затрат) по вышеприведенной 

номенклатуре с учетом коэффициентов весомости. 
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