Область знаний 
«ФИНАНСЫ, ФИНАНСОВЫЙ АНАЛИЗ, ОСНОВЫ ФИНАНСОВОГО МЕНЕДЖМЕНТА, УПРАВЛЕНИЕ РИСКАМИ, ВНУТРЕННИЙ КОНТРОЛЬ»
Вопрос: 
Моделирование показателей рентабельности активов и собственного капитала

Ответ:

Рентабельность активов в процентах рассчитывается по формуле:
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где ЧП – чистая прибыль за год (либо прибыль от продаж); А – среднегодовая стоимость активов.

Рентабельность собственного капитала в процентах рассчитывается по формуле:
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где ЧП – чистая прибыль, СК – среднегодовая величина собственного капитала.

Взаимосвязь данных показателей представляет собой модель:
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где M – мультипликатор собственного капитала.
Соответственно, рентабельность собственного капитала прямо пропорциональна рентабельности активов и мультипликатору.

Рентабельность активов показывает доходность предприятия на каждый рубль, вложенный в его активы.

Рентабельность собственного капитала показывает, какую доходность получит инвестор на каждый рубль, вложенный в собственный капитал предприятия.

Моделирование ROA

Рентабельность активов можно представить в виде трехфакторной модели:
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где ОА – оборотные активы; ВА – внеоборотные активы.

Соответственно рентабельность активов представляет собой трехфакторную модель, зависящую от рентабельности продаж 
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, фондоемкости внеоборотных активов 
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и коэффициента закрепления оборотных активов 
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Модель является смешанной.

Моделирование ROE
Моделирование рентабельности собственного капитала осуществляется по модели Дюпона (Du-Pont):
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Соответственно, рентабельность собственного капитала является трехфакторной моделью от рентабельности продаж 
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, коэффициента деловой активности или оборачиваемости активов 
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 и мультипликатора собственного капитала предприятия 
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Модель является мультипликативной 

Данные модели позволяют провести факторный анализ ROE и ROA:
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где 
[image: image13.wmf]R

 - рентабельность продаж; 
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– оборачиваемость активов; 
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– мультипликатор собственного капитала.

Соответственно методом цепных подстановок мы можем определить влияние каждого из факторов:
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В отношении рентабельности активов влияние факторов определяется:
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где 
[image: image21.wmf]k

 – коэффициент закрепления оборотных активов; 
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– фондоемкость внеоборотных активов.
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Исходя из приведенного выше можно сделать вывод:

Для увеличения показателя рентабельности собственного капитала необходимо как можно эффективнее использовать активы предприятия, повышая их оборачиваемость, а также необходимо максимизировать рентабельность продаж за счет увеличения выручки и снижения себестоимости путем более эффективного использования ресурсов.

Для повышения рентабельности активов следует повышать рентабельность продаж, а также снижать фондоемкость путем более эффективного использования внеоборотных активов и избавления от активов, не участвующих в производстве; также необходимо снижать коэффициент закрепления оборотных активов за счет ускорения их оборачиваемости.

Комментарий эксперта:

Ответ претендента полностью соответствует критериям:

1. Ответ на вопрос достаточно полный, поскольку претендентом описаны алгоритмы формирования моделей рентабельности активов и рентабельности собственного капитала, что соответствует изложению этого вопроса в рекомендованных источниках, а именно:  

· Методика финансового анализа деятельности коммерческих организаций / А.Д. Шеремет, Е.В. Негашев. – 2-е изд., перераб. и доп. – М.: Инфра-М, 2012. – 208 с. – ISBN 978-5-16-003068-5.

· Ковалев В.В. Финансовый менеджмент. Теория и практика. / Ковалев В.В. – 3-е изд., М.: ТК Велби, Изд-во Проспект. 2013. – 1104 с. - ISBN 978-5-392-11235-7

2. Претендент корректно представил двухфакторную модель собственного капитала, как произведение рентабельности активов и мультипликатора; трехфакторную модель Du Pont, как произведение рентабельности продаж, коэффициента оборачиваемости активов и мультипликатора собственного капитала; трехфакторную модель активов, как функцию от рентабельности продаж, фондоемкости и коэффициента закрепления.

Претендент корректно представил алгоритм расчета факторов, входящих в модели, а именно рентабельности продаж, коэффициента оборачиваемости, мультипликатора собственного капитала.

Кроме того, претендент продемонстрировал знание инструментария анализа многофакторных моделей и содержательную интерпретацию мер по повышению рентабельности активов и собственного капитала 

3. Претендент использовал профессиональную терминологию: указал методы факторного анализа, а именно метод цепных подстановок; виды финансовых моделей, а именно мультипликативную модель рентабельности собственного капитала и смешанную модель рентабельности активов.

Соответствие перечисленным критериям дает основание оценить ответ претендента на максимальный балл. 
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