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В	 современных	 экономических	 условиях	 российским	 компаниям	 в	своей	 текущей	 деятельности	 до-
вольно	сложно	использовать	оборотные	активы	с	максимальной	отдачей	для	получения	наибольшего	финан-
сового	результата.	В	статье	рассмотрен	процесс	преобразования	оборотных	активов	по	различным	стадиям	
производственного	 и	финансового	 цикла.	 Представлены	 способы	 расчета	 оборачиваемости	 капитала,	 по	
которым	можно	определить	эффективность	его	использования.	Предложены	рекомендации,	придерживаясь	
которых,	предприятие	сможет	максимизировать	свою	прибыль	путем	рационального	использования	имею-
щихся	оборотных	ресурсов.
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Эффективное	управление	 оборотным	
капиталом	является	 важным	 шагом	 для	
обеспечения	 того,	 чтобы	 поддерживать	
достаточные	 ликвидные	 ресурсы	 для	 еже-
дневных	 бизнес-операций	 компании.	Обо-
ротный	капитал	 является	мерой	денежных	
средств	 и	ликвидных	 активов,	 доступных	
для	 финансирования	 необходимой	 опера-
ции	компании	день	в	день.	

Под	 оборотным	 капиталом	 понимают	
часть	 имущества	 компании,	 которая	 отра-
жается	 во	 втором	 разделе	 актива	 баланса.	
Он	 состоит	 из	 товарно-материальных	 за-
пасов,	 денежных	 средств,	 краткосрочных	
финансовых	вложений,	дебиторской	задол-
женности	и	представляет	собой	текущие	ак-
тивы	компании	[11].	

Оборотный	 капитал	 создает	 условия	 не-
прерывности	 производственного	 процесса	
и	во	 многом	 обуславливает	 его	 эффектив-
ность.	Решение	таких	задач	как	формирование	
и	рациональное	 использование	 оборотных	
средств	 дает	 возможность	 уменьшить	 себе-
стоимость	готовой	продукции,	ускорить	обо-
рачиваемость	активов	предприятия	и	в	итоге	
приумножить	 прибыль.	 К	тому	 же	 оборачи-
ваемость	активов	оказывает	влияние	и	на	фи-
нансовое	состояние	организации	в	целом.

Управление	 оборотным	 капиталом	 на	
предприятии	 необходимо	 выстраивать	 та-
ким	образом,	 чтобы	повысить	наличие	де-

нежных	 средств	 внутри	 компании.	 Пред-
приятия	все	больше	предают	приоритетное	
значение	наличию	постоянного	стабильно-
го	 денежного	 потока	 и	привлечению	 инве-
стиций,	 которые	 помогают	 собственникам	
найти	скрытые	деньги	в	своих	компаниях.

Величина	и	структура	оборотных	акти-
вов	должны	соответство	вать	потребностям	
организации.	Оборотные	 средства	 должны	
быть	минимальны,	но	достаточны	для	бес-
перебойной	и	успешной	ра	боты	компании.

Управление	 оборотным	 капиталом	
предприятия	 представляет	 собой	 реализа-
цию	процесса	 их	 кругооборота	 по	 различ-
ным	стадиям:	денежной,	производственной	
и	товарной.

Оборотные	 средства	 начинают	 свой	
кругооборот	с	первоначальной	стадии	–	де-
нежной.	На	данном	этапе	происходит	аван-
сирование	 оборотного	 капитала	 в	товарно-
материальные	ценности	(производственные	
запасы).	Кроме	того,	предприятие	подготав-
ливает	 необходимые	 условия	 для	 выпуска	
продукции	[10].	Далее	 оборотные	 средства	
переходят	 во	 вторую	–	 производственную	
стадию.	Здесь	отмечается	непосредственно	
производственная	 деятельность	 компании,	
т.е.	 создается	новый	продукт	путем	соеди-
нения	 трудовых	 и	товарно-материальных	
ресурсов.	 Выходит,	 что	 производственные	
запасы	 превращаются	 в	готовую	 продук-
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цию,	и	начинается	третья	стадия	кругообо-
рота	–	товарная.

На	третьей	стадии	осуществляется	про-
дажа	 произведенной	 продукции.	 Таким	
образом,	 происходит	 возмещение	 произве-
денных	затрат	(использованного	оборотно-
го	 капитала	 для	 создания	 готового	 товара)	
и	получение	денежных	средств	от	покупате-
лей.	Таким	образом,	товарный	капитал	сно-
ва	 перевоплощается	 в	капитал	 денежный,	
а	предприятие	получает	прибыль	от	реали-
зации	 конечного	 товара.	 Затем	 начинается	
новый	кругооборот	капитала	[1;	2;	3].

Для	устойчивого	постоянного	производ-
ственного	 процесса	 на	 предприятии	 обо-
ротный	капитал	должен	находиться	в	любое	
время	 в	каждой	 из	 стадий	 кругооборота.	
Это	 непременно	 важная	 закономерность	
правильного	 и	обоснованного	 управления	
оборотными	средствами.

От	 того	 насколько	 эффективно	 проис-
ходит	управление	оборотными	активами	на	
предприятии,	 зависят	результаты	финансо-
во-хозяйственной	деятельности	и,	следова-
тельно,	финансовая	устойчивость	компании	
в	целом	[3,	 4].	 Однако	 в	современных	 ус-
ловиях	 большинство	 организаций	 малого	
и	среднего	 бизнеса	 не	 уделяют	 должного	
внимания	 размещению	 средств	 в	оборот-
ный	 капитал,	 а	сосредоточены	 в	основном	
только	на	получении	денежных	средств.

Размещение	 средств	 в	оборотный	 ка-
питал	 должно	 происходить	 целесообразно	
и	обдуманно.	Так,	приобретение	материаль-
ных	 оборотных	 ресурсов	 (товарно-матери-
альных	 ценностей)	 лучше	 финансировать	
за	 счет	 собственных	 средств	 компании	[7].	
А	при	 благоприятных	 условиях,	 за	 счет	
банковского	 кредита,	 используемого	 как	
финансовый	 рычаг,	 в	том	 числе	 и	для	 по-
крытия	дополнительной	потребности	в	дан-
ных	активах.	В	дебиторской	задолженности	
могут	быть	размещены	средства,	не	превы-
шающие	кредиторскую	задолженность	ком-
пании.	Денежные	средства	необходимо	под-
держивать	на	уровне	нормальной	плановой	
деятельности,	 включая	 резервы	 на	 случай	
непредвиденных	расходов.

Однако	 в	процессе	 распоряжения	 обо-
ротными	активами	крайне	важно	знать,	что	
каждый	из	компонентов	оборотных	активов	
имеет	свои	отличительные	черты:

–	нормирование	запасов	следует	произ-
водиться	 на	 основе	 расчета	 необходимой	
партии	 закупа	 и	среднесуточного	 остатка	
с	учетом	результативных	методов	контроля	
за	их	движением;

–	под	 управление	 дебиторской	 задол-
женностью	 понимается	 не	 только	 ана-
лиз	 структуры	 и	динамики	 ее	 состояния,	
удельного	 веса,	 состава,	 но	 и	организация	

кредитной	 политики	 по	 отношению	к	кли-
ентам	 компании,	 установление	 системы	
кредитных	соглашений,	а	также	постоянная	
проверка	 и	контроль	 выполнения	 договор-
ных	условия	покупателей;

–	управление	 денежными	 средствами	
подразумевает	не	только	поддержание	уров-
ня	абсолютной	ликвидности,	но	и	нормали-
зация	 среднего	 остатка	 денежных	 средств	
для	создания	непредвиденных	резервов;

–	грамотное	 управление	 налогами	 на	
предприятии	невозможно	без	широкого	ис-
пользования	нормативно-правовой	базы	[5].

Обеспечение	 эффективного	 функцио-
нирования	компании	требует	экономически	
грамотного	 управления	 оборотными	 сред-
ствами,	 которое,	 во	 многом,	 определяется	
умением	анализировать.

В	 современных	 экономических	 усло-
виях	 компании	 встречаются	 с	проблемами	
формирования	оборотных	средств.	Поэтому	
приоритетной	и	чрезвычайно	важной	зада-
чей	для	каждого	предприятия	является	обе-
спеченность	 оборотным	 капиталом	 и	его	
эффективное	 использование	[6].	 Решение	
данной	 задачи	 напрямую	 связано	 с	умени-
ем	проводить	анализ	оборотного	капитала,	
который	позволяет	обосновать	потребность	
в	нем,	определить	влияние	различных	при-
чин	 на	 изменение	 эффективности	 исполь-
зования	 оборотного	 капитала.	 Кроме	 того,	
предприятиям	 необходимо	 разрабатывать	
собственной	политики	для	повышения	 эф-
фективности	 и	рационального	 использова-
ния	 оборотного	 капитала.	 Крайне	 важно,	
чтобы	 компания	 придерживалась	 четкой	
политики	 в	отношении	 компонентов	 обо-
ротного	 капитала.	Основные	 направления	
такой	политики	должны	рассматривать	бо-
лее	 детальное	 управление	 запасами,	 деби-
торской	задолженности,	денежных	средств	
и	краткосрочных	 финансовых	 вложений	
для	 того,	 чтобы	 свести	 к	минимуму	 воз-
можность	 неоптимальных	 решений	[9].	
Правильная	 выбранная	 политика	 оборот-
ного	капитала	отражает	корпоративные	ре-
шения:	 от	общего	объема	инвестиций,	 не-
обходимого	в	текущие	активы,	так	и	общий	
уровень	 инвестиций,	суммы	 инвестиций,	
необходимых	в	каждом	виде	оборотных	ак-
тивов.

При	 формировании	 политики	 управ-
ления	 оборотным	 капиталом	 необходимо	
учитывать	специфику	деятельности	компа-
нии,	в	связи	с	тем,	что	различные	компании	
имеют	различные	потребности	в	оборотном	
капитале	[6;	12].

Характерной	 особенностью	 оборотно-
го	 капитала	 является	 скорость	 его	 оборо-
та.	 Продолжительность	 оборота	 капитала	
показывает	 сколько	 раз	 за	 анализируемый	
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период	 средства,	 инвестированные	 в	обо-
ротные	средства,	заново	переходят	в	денеж-
ную	форму.	 Снижение	 данного	 показателя	
в	динамике	характеризует	предприятие	по-
ложительно.	

Кроме	того,	для	оценки	эффективности	
использования	оборотных	ресурсов	необхо-
димо	 рассчитать	 цикл	 оборотных	 активов	
(денежный	цикл),	включающий	в	себя	обо-
рачиваемость	 запасов,	 дебиторской	 и	кре-
диторской	 задолженности.	 В	российской	
практике	 при	 расчете	 данных	 показателей	
за	анализируемы	период	берут	годовые	дан-
ные	из	бухгалтерского	баланса.

Оборачиваемость	запасов	в	днях	харак-
теризует	 в	течение	 какого	 количества	дней	
предприятию	будет	достаточно	имеющихся	
товарных	 запасов.	Уменьшение	 коэффици-
ента	 оборачиваемости	 запасов	 может	 от-
ражать	 накопление	 избыточных	 запасов.	
Большая	оборачиваемость	может	выступать	
и	отрицательным	фактором,	поскольку	мо-
жет	свидетельствовать	об	исчерпывании	то-
варно-материальных	ресурсов.	

Следующий	компонент	оборотных	акти-
вов,	 который	 позволяет	 рассчитать	 денеж-
ный	цикл	–	это	дебиторская	задолженность.	
Показатель	показывает,	за	какое	кол-во	дней	
предприятие	собирает	всю	дебиторскую	за-
долженность	в	течение	анализируемого	пе-
риода.	Он	равен	времени	между	продажей	
(отгрузкой)	товара	и	получением	наличных	
денег	от	покупателей.

Также	 необходимо	 рассчитать	 пери-
од	 оборачиваемости	 кредиторской	 задол-
женности	 предприятия	 в	днях.	 Показатель	
оборачиваемости	 характеризует	 скорость	
оплаты	 предприятием	 своей	 задолженно-
сти	 перед	 различными	 контрагентами	 (по-
ставщиками,	 персоналом,	 государством).	
Представляет	 среднее	 количество	 дней,	
в	течение	 которого	 текущие	 обязательства	
компании	остаются	непогашенными.

Таким	 образом,	 данный	 коэффици-
ентный	 анализ	 позволяет	 определить	 эф-
фективность	 использования	 оборотного	
капитала	 и	позволяет	 понять	 руководству	
предприятия,	на	какой	стадии	кругооборота	
капитала	 необходимо	 приложить	 наиболь-
шие	 усилия	 и	знания,	 чтобы	 уменьшить	
оборачиваемость	 запасов,	 дебиторской	 за-
долженности,	 а	также	 оперативно	 управ-
лять	денежными	средствами	[8].	

Управление	оборотным	капиталом	игра-
ет	 важную	 роль	 в	увеличении	 прибыль-
ности	предприятий.	Фирмы	могут	достичь	
оптимального	управления	оборотным	капи-
талом,	 маневрируя	 составом	 и	структурой	
оборотных	средств,	придерживаясь	необхо-
димого	нормирования	по	той	или	иной	ста-
тьи	активов.

Для	 эффективного	 управления	 оборот-
ными	 активами	 компании,	 ее	 руководству	
следует	 придерживаться	 следующих	 реко-
мендаций:

1.	Эффективно	 управлять	 денежными	
средствами,	 имеющимися	 в	распоряжении	
компании.	Управление	денежными	потока-
ми	играет	 важную	роль	в	управлении	обо-
ротным	капиталом.	Балансирование	денеж-
ных	средств	достаточно	сложный	процесс,	
в	результате	 которого	 должны	 поддержи-
ваться	 минимально	 требующиеся	 суммы	
наличности.	Своего	рода	эти	минимальные	
лимиты,	представляют	собой	страховой	за-
пас,	 благодаря	 которому	 компания	 сможет	
произвести	 текущие	 срочные	 платежи,	 не	
прерывая	 производственный	 цикл.	 Недо-
статок	денежной	наличности	может	приве-
сти	 к	остановке	 производственного	 цикла,	
а,	 следовательно,	 невыполнение	 договор-
ных	обязательств	перед	покупателями	и	за-
казчиками	[7].

2.	Контролировать	 наличие	 дебитор-
ской	 задолженности.	 Увеличение	 дебитор-
ской	 задолженности	–	 представляет	 собой	
отток	 собственного	 оборотного	 капитала,	
но	при	этом	также	указывает	о	нарастании	
потенциальных	доходов	и	повышении	лик-
видности.	Необходимо	относиться	с	особой	
осторожностью	 при	 чрезмерно	 высоком	
уровне	 дебиторской	 задолженности,	 так	
как	данный	фактор	может	привести	компа-
нию	к	остановке	производственного	цикла.	
Не	следует	допускать	безнадежных	долгов,	
путем	более	строгой	проверки	кредитоспо-
собности	 новых	 покупателей	 и	более	 тща-
тельной	проверки	выполнения	договорных	
обязательств,	 кредитных	лимитов	 текущих	
клиентов. 

3.	Нормировать	 товарные	 и	материаль-
но-производственные	 запасы.	 Вследствие	
того,	что	запасы	являются	самой	неликвид-
ной	формой	среди	всего	оборотного	капита-
ла,	 их	 излишний	 объем	 приводит	 к	потере	
ликвидности	 и	снижению	 платежеспособ-
ности	компании.	Это	связано	с	тем,	что	при	
закупе	чрезмерного	количество	товара	уве-
личивается	 кредиторская	 задолженность	
компании.	 Происходит	 подрыв	 платежной	
дисциплины	и	денежные	средства	извлека-
ются	 из	 оборота.	Кроме	 того,	 сверхнорма-
тивные	 товарные	 запасы	 влекут	 за	 собой	
увеличение	складских	расходов,	связанных	
их	с	хранением,	а	также	расходов	на	замену	
просроченного	 или	 испортившегося	 това-
ра.	Однако	недостаток	товара	также	может	
отрицательно	 сказываться	 на	 производ-
ственных	 и	финансовых	 результатах	 ком-
пании.	 Их	 нехватка	 или	 отсутствие	 могут	
вызвать	замедление	или	полную	остановку	
производственного	 и	финансового	 цикла.	
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В	связи	 с	эти	 каждое	 предприятие	 должно	
стремиться	к	оптимальному	количеству	за-
пасов	и	обеспечения	производства	вовремя	
и	в	полном	 объеме	 всеми	 необходимыми	
ресурсами,	 и	в	тоже	 время	 эти	 ресурсы	 не	
должны	задерживаться	на	складах	[4].

4.	Держать	 на	 должном	 уровне	 размер	
кредиторской	 задолженности.	 При	 посто-
янном	увеличении	кредиторской	задолжен-
ности,	 а	также	 при	 наличии	 избыточных	
и	залежалых	 товаров,	 компания	 не	 будет	
располагать	 достаточным	 количеством	 де-
нежных	 средств	 для	 оперативного	 пога-
шения	 своей	 финансовой	 задолженности.	
Если	же	 кроме	 того	предприятие	 допусти-
ло	просроченную	кредиторскую	задолжен-
ность,	то	необходимо	принимать	меры	к	ее	
уменьшению.	По	 действующему	 законода-
тельству	при	непогашении	долговых	обяза-
тельств	в	течении	3-х	месяцев	предприятие	
может	быть	признано	несостоятельным,	по-
этому	необходимо	установить	причины	не-
платежей:

–	наличие	 неоправданной	 дебиторской	
задолженности;

–	отвлечение	 средств	 в	излишние	мате-
риальные	запасы;

–	низкий	 уровень	 рентабельности	 про-
дукции	[12].	

В	 современных	 экономических	 усло-
виях	 эффективное	 управление	 оборотным	
капиталом	 предприятия	 является	 приори-
тетным	направлением	роста	конкурентных	
преимуществ	 компании	 на	 рынке	 сбыта	
предоставляемых	услуг	за	счет	уменьшения	
понесенных	 затрат	 на	 производственный	
цикл	и	привлечения	дополнительных	инве-
стиций.

Таким	 образом,	 рациональное	 исполь-
зование	оборотных	средств	играет	важную	
роль	в	обеспечении	устойчивой	работы	эко-
номического	 субъекта,	 повышении	 уровня	
рентабельности	 производства.	 Ускорение	
оборота	оборотного	капитала	позволяет	вы-
свободить	значительные	суммы	и,	таким	об-
разом,	увеличить	объемы	производства	без	
дополнительных	 финансовых	 вложений,	
а	высвободившиеся	 средства	 использовать	
в	соответствии	 с	потребностями	 предпри-
ятия.

Ускорить	 оборачиваемость	 капитала	
можно	путем:

1.	Интенсификации	 производства	–	 ис-
пользования	новейших	разработок,	механи-
зации	 и	автоматизации	 производственных	
процессов,	 максимального	 использования	
производственных	мощностей),	более	пол-
ного	 использования	 всех	 ресурсов	 компа-
нии	(трудовых,	материальных	и	др.),	повы-
шения	производительности	труда	[3];

2.	Улучшения	 организации	 материаль-
но-технического	 снабжения	 с	целью	 бес-
перебойной	 поставки	 необходимых	 товар-
но-материальных	 ресурсов	 и	уменьшения	
времени	 пребывания	 капитала	 на	 первой	
стадии	производственного	цикла;

3.	Ускорения	 процесса	 отгрузки	 това-
ра	и	оформления	отгрузочных	документов,	
а	также	 уменьшения	 времени	 пребывания	
оборотного	 капитала	 в	дебиторской	 задол-
женности.

Экономическая	эффективность	управле-
ния	 и	использования	 оборотного	 капитала	
выражается	в	полезном	результате,	получа-
емом	 предприятием	 в	процессе	 осущест-
вления	текущей	деятельности.	Финансовое	
состояние	 предприятий	 напрямую	 зависит	
от	состояния	оборотных	средств,	организа-
ции	их	движения	с	минимально	возможной	
суммой	для	максимизации	положительного	
финансового	результата.	
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