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К числу главных критериев, оценивающих, является ли бизнес успешным и имеет ли он ры-

ночную привлекательность, относятся результативность и эффективность, которые складываются из 

многих составляющих и оцениваются системой показателей деловой активности, прибыли и рента-

бельности.  

В широком смысле, как указывает [2], деловая активность означает весь спектр усилий, 

направленных на продвижение компании на рынках продукции, труда, капитала, а также ее рыночная 

самостоятельность и конкурентоспособность, обеспечение которых – прерогатива ее руководства. Де-

ловая активность проявляется в динамичности развития операционной деятельности компании, эф-

фективном использовании ресурсного потенциала, расширении рынков сбыта продукции (работ, 
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услуг). Прямая зависимость прослеживается между деловой активностью и платежеспособностью, 

которая в значительной степени определяется тем, насколько быстро средства, вложенные в активы, 

превращаются в реальные деньги, т.е. от скорости оборота (или оборачиваемости) активов.  

Таким образом, в ходе анализа деловой активности оценивается качество менеджмента ком-

пании по критерию скорости преобразования ее активов в денежные средства. При этом более высо-

кой скоростью преобразования обладают оборотные активы, соответственно частной составляющей 

оценки деловой активности является характеристика условий управления ими в компании и оценка их 

влияния на ее финансовое состояние.  

На длительность нахождения средств в обороте влияет ряд следующих факторов, представ-

ленных на рис. 1.  

Анализ и оценка оборачиваемости проводятся с использованием системы показателей, прин-

ципиальная схема формирования которых представлена в табл. 1.  

Характеризуя показатели оборачиваемости, О.В. Ефимова [1] распределяет их по типам – на 

общие и частные; первые из них представляют интерес прежде всего для внешних пользователей и 

направлены на общую оценку эффективности управления ресурсами, вторые оценивают эффектив-

ность отдельных элементов оборотных активов и используются для решения задач по управлению 

этими элементами (запасы, дебиторская задолженность, денежные средства), обоснованию кредитной 

политики внутренними пользователями.  

 

Рис. 1. Факторы, влияющие на деловую активность организации.  
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Таблица 1  
Общая схема формирования финансовых показателей, характеризующих  

интенсивность и эффективность деятельность организации  

Знаменатель формулы 
Числитель формулы 

Выручка Прибыль 

Выручка ‒ Рентабельность продаж (по раз-
личным видам прибылей) 

Величина активов или капитала 
(по видам) 

Коэффициенты оборачиваемо-
сти активов (капитала), их от-

дельных видов 

Рентабельность активов (капи-
тала), их отдельных видов (по 
различным видам прибылей) 

 
При анализе оборачиваемости необходимо иметь в виду два обстоятельства – выбор расчет-

ных формул для определения показателей оборачиваемости (и периодов оборота) и интерпретация 
полученных результатов.  

Наиболее общую характеристику деловой активности организации дает коэффициент обора-

чиваемости активов ( обор. активовk ), который показывает, какое количество оборотов в течение ана-

лизируемого периода совершают средства, вложенные в активы (или сколько раз «обернулся» каждый 
рубль, вложенный в активы). Другая аналитическая интерпретация показателя, прямо вытекающая из 
формулы расчета, состоит в том, что он показывает, сколько выручки компания получает с каждого 
рубля, вложенного в активы:  

                                                обор. активов
Выручка

k
Средняя величина активов

= .                                    (1)  

В качестве средней величина активов берется для сопоставимости числителя и знаменателя, 
ее расчет ведется по формуле средней арифметической между двумя значениями – на конец преды-
дущего и на конец отчетного года по бухгалтерскому балансу.  

Скорость оборота активов находится в прямой связи с показателями рентабельности. Рост ко-
эффициента оборачиваемости в динамике свидетельствует о повышении эффективности использова-
ния активов с точки зрения извлечения дохода, прибыли и способствует росту рентабельности акти-
вов, что следует из ее факторной модели:  

                      активов
Прибыль Выручка ПрибыльR = = ×

Ср. величина активов Ср. величина активов Выручка
.       (2)  

Кроме того, оборачиваемость активов целесообразно оценивать с позиции их состава – вне-
оборотных и оборотных (как наиболее ликвидных), а также операционных (приносящих доход от 
операционной деятельности – выручку) и прочих активов (обеспечивающих получение доходов от 
прочих видов деятельности). Тогда факторное моделирование формулы (1) будет выглядеть следую-
щим образом:  

                                    
Выручка Выручка Оборотные активы= ×
Активы Оборотные активы Активы

;                    (3)  

                            
Выручка Выручка Операционные активы= ×
Активы Операционные активы Активы

.              (4)  
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Для дальнейшего анализа весьма информативными показателями являются периоды оборота 
активов, рассчитываемые в днях и показывающие срок, в течение которого деньги «связаны» в дан-
ном виде активов, или (что равнозначно) срок, в течение которого денежные средства, вложенные в 
активы (их отдельные виды), вновь принимают денежную форму согласно формуле «Деньги – Товар – 
Деньги′».  

Денежные средства последовательно проходят этапы, представленные на рис. 2, принимая 
различные формы (в контексте оценки ликвидности это называется производственным трансформи-
рованием активов в денежные средства).  

Производственный цикл Период оборо-
та (погашения) 

дебиторской 
задолженности 
(без выданных 

авансов) 

период нахожде-
ния средств в виде 
авансов поставщи-

кам 

период хранения 
сырья и материа-

лов на складе 

продолжительность 
процесса произ-

водства 

период хранения 
готовой продукция 

на складе 

Операционный (производственно-коммерческий) цикл («затратный цикл») 
«Кредитный цикл» 

Финансовый цикл («чистый 
операционный цикл») 

Период оборота (погашения) креди-
торской задолженности (без получен-

ных авансов) 

Продолжительность зачета 
полученных авансов (срок 

предоплаты) от покупателей 
и заказчиков 

Рис. 2. Этапы периода оборота активов.  

Таким образом, можно заключить, что каждый день, проведенный сырьем на складе и в неза-

вершенном производстве, каждый день, проведенный готовой продукцией на складе, и каждый день 

неоплаченного покупателями счета стóит денег. Замедление оборачиваемости активов приводит к ро-

сту их величины, ускорение оборачиваемости – к их уменьшению, поэтому управление потребностью 

в финансировании активов является задачей управления их оборачиваемостью.  

В отношении расчета периодов оборота существуют два основных варианта: к выручке от ре-

ализации и к индивидуальным базам. В качестве индивидуальной базы может выступать, в частности, 

себестоимость реализованной продукции для расчета периодов оборота таких элементов как произ-

водственные запасы, незавершенное производство, готовая продукция, авансы поставщикам, креди-

торская задолженность. Возможен также расчет и с другими (скорректированными) индивидуальны-

ми базами (такой подход описывается директором по консалтингу группы компаний «Альт-Инвест» 

И. Кольцовой [3]).  

Согласно общему подходу расчет периода оборота ведется по схеме:  

                     обор. активов
Средняя величина активовТ Длительность периода

Выручка
= × ,          (5)  

где длительность периода зависит от анализируемого периода и может быть равна 30, 90, 365 

(360) дням. 

Если анализируемый период равен одному году, то формулу (5) можно записать: 

                         обор. активов
обор. активов

Средняя величина активов 365Т 365
Выручка k

= × = .                     (6)  
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Расчет периода оборота через выручку отражает возможность компании поддерживать сло-

жившийся уровень актива за счет этой выручки, или показывает, какое количество дней продаж по-

крывает имеющуюся у компании величину активов. При этом данная интерпретация актуальна для 

материальных внеоборотных и оборотных активов.  

Если расчет периода оборота ведется по отношению к индивидуальной базе в виде себестои-

мости реализованной продукции, то дается оценка целесообразности сложившегося уровня активов с 

позиции покрытия ими затрат на производство и реализацию, а также сроку, в течение которого от-

дельные виды активов превращаются в себестоимость проданной продукции. Данная интерпретация 

актуальна прежде всего для запасов сырья и материалов, незавершенного производства, готовой про-

дукции. В этом случае скорость преобразования запасов в себестоимость будет определяться по фор-

муле (7), а расчет периода оборота ведется по формуле (8):  

                    обор. запасов
Себестоимость реализованной продукции

k
Средняя величина запасов (их видов)

= ;                               (7)  

                  обор. запасов
Средняя величина запасов (их видов)Т 365

Себестоимость реализованной продукции
= × .                     (8)  

Величина себестоимости реализованной продукции берется из отчета о финансовых результа-

тах: если запасы в полном объеме включаются в производственные расходы, то для расчета нужна 

статья «Себестоимость продаж»; если запасы в достаточных объемах используются также в сбытовой 

и управленческой деятельности, то для расчета нужно взять сумму статей себестоимости продаж, 

коммерческих и управленческих расходов.  

Выполнять расчет периодов оборота по отношению к выручке целесообразно, если оценива-

ются возможности компании по поддержанию сложившегося уровня активов, в то время как для ха-

рактеристики управления оборотными активами (политики заготовления, сбыта), отдельными видами 

обязательств стоит использовать периоды оборота, рассчитываемые по отношению к себестоимости и 

другим индивидуальным базам. При незначительных величинах прибыли от продаж возможно ис-

пользование общего подхода к расчету периодов оборота согласно формуле (5).  

Приведенная методика концептуально близка к той, что раскрывает О.В. Ефимова по отноше-

нию к общим показателям оборачиваемости. При этом анализ частных показателей выявляет причи-

ны изменения скорости оборота средств на отдельных стадиях операционного цикла, для расчета 

длительности каждой такой стадии в [1] предлагается следующий подход, характеризуемый как уни-

версальная формула:  

оборота
Средняя величина остатков по счетуТ Длительность периода

Оборот за период
= × .    (9)  

В числителе этой формулы представляется средняя за период величина остатков по конкрет-

ному бухгалтерскому счету (субсчету) в разрезе отдельных элементов оборотных активов, в знамена-

теле – величина кредитового оборота этого активного счета, которая характеризует его уменьшение в 

виде расхода применительно к статьям запасов и виде поступления средств от покупателей – в отно-

шении дебиторской задолженности.  
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Для расчета периода оборота отдельных составляющих кредиторской задолженности в числи-
теле формулы (9) берется средняя величина остатков по соответствующему пассивному счету (суб-
счету), а в знаменателе – величина его дебетового оборота, означающая погашение задолженности, 
чем характеризуется осуществление оборота с момента начисления до момента исполнения данного 
обязательства.  

Рассчитывая таким образом как частные периоды оборота, которые выражаются переходом кон-
кретного элемента оборотных активов из одной функциональной формы в другую, так и период пога-
шения обязательств, определяют продолжительность операционного и финансового циклов (рис. 2).  

Согласно п. 68 МСФО (IAS) 1 «Представление финансовой отчетности», «операционный цикл 
предприятия представляет собой период времени с момента приобретения активов для обработки и 
до момента их обмена на денежные средства или эквиваленты денежных средств». В профессиональ-
ной среде этот цикл называют «затратный» в связи с формированием себестоимости продукции как 
суммы затрат на ее производство и реализацию в его ходе, а также в связи с необходимостью нести 
затраты в части привлечения и использования источников финансирования для осуществления этого 
цикла. Рост операционного (затратного) цикла будет свидетельствовать о развитии неблагоприятных 
факторов в деятельности организации, выражающихся в уменьшении эффективности использования 
оборотных активов, снижении рентабельности капитала, показателей ликвидности и финансовой 
устойчивости, особенно если в качестве привлекаемых источников финансирования выступают крат-
косрочные обязательства.  

Период оборота этих обязательств, за исключением краткосрочных кредитов, И. Кольцовой 
(«Альт-Инвест» [3]) называется «кредитным циклом» (т.е. это период оборота кредиторской задол-
женности), и его рост свидетельствует об использовании возможности финансирования операцион-
ной деятельности ее непосредственными участниками (поставщики, персонал, бюджет, авансы поку-
пателей). Однако необходимо иметь в виду, что увеличение кредиторской задолженности хотя и поз-
волит сократить кассовые разрывы организации, но в то же время ее сверхнормативные суммы могут 
привести к негативным последствиям (штрафы, пени, потеря поставщиков).  

Разность между продолжительностью операционного и кредитного циклов традиционно но-
сит название финансового цикла, или «чистого операционного цикла», который показывает период 
времени, в течение которого организация финансирует свою операционную деятельность не за счет 
непосредственных участников, а за счет дополнительных источников (помимо кредиторской задол-
женности) в виде прироста собственного капитала (собственных оборотных средств), кредитов банка. 
Большее значение чистого операционного цикла свидетельствует об ухудшении условий управления 
оборотными активами и влечет за собой увеличение потребности во внешних источниках финанси-
рования, в чем и состоит задача анализа. Но величина данного цикла может быть и отрицательной, 
что означает избыточное покрытие потребности в финансировании операционной деятельности за 
счет средств поставщиков, авансов покупателей, поэтому компания может использовать образую-
щийся излишек, например, на финансирование внеоборотных активов.  

Уточненная методика расчета продолжительности операционного и чистого операционного 
цикла, исходя из формул 8-9 (с учетом индивидуальных баз), приведена в табл. 2 (элементы циклов 
показаны на рис. 2).  



Выпуск 101, 2023                         Вестник АмГУ                                         

 

205 

Таблица 2  

Расчет продолжительности операционного цикла и чистого операционного (финансового) цикла  

Стадия цикла Методика расчета Характеристика 
1. Период нахожде-
ния средств в виде 
авансов поставщи-
кам 

Средняя величина остатков по выданным авансам
Величина зачтенных выданных авансов

 Длительность периода

×

×

 

Срок предоплаты 
получаемого сырья 
и материалов 

2. Период хранения 
сырья и материалов 
на складе 

Средняя величина остатков сырья и материалов
Расход сырья и материалов

 Длительность периода

×

×

 

Среднее время пре-
бывания производ-
ственных запасов 
на складе. 
Средняя периодич-
ность закупки сы-
рья и материалов 
(возобновления за-
пасов на складе) 

3. Продолжитель-
ность процесса 
производства 

Средняя величина незвершенного производства
Себестоимость выпущенной продукции

 Длительность периода

×

×

 

 
По формуле (8) в знаменателе может использоваться и 
себестоимость реализованной продукции 

Средняя продолжи-
тельность цикла 
производства про-
дукции. Расчет 
можно вести и по 
отдельным видам 
продукции 

4. Период хранения 
готовой продукция 
на складе 

Средняя величина остатков готовой продукции
Себестоимость реализованной продукции

 Длительность периода

×

×

 

Средний срок хра-
нения готовой про-
дукции на складе. 
Периодичность от-
грузки готовой 
продукции покупа-
телям. Расчет мож-
но вести и по от-
дельным видам 
продукции 

5. Период оборота 
(погашения) деби-
торской задолжен-
ности (без выдан-
ных авансов) 

Средняя величина задолженности покупателей
Сумма поступлений от покупателей за период

 Длительность периода

×

×

 

Средний срок опла-
ты покупателями 
счетов за продан-
ную продукцию. 
Продолжительность 
отсрочки платежей, 
предоставляемой 
покупателям 
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Продолжение табл. 2  

1 2 3 
6. Период оборота 
(погашения) креди-
торской задолжен-
ности (без полу-
ченных авансов) 

Средняя величина кредиторской задолженности
Полная себестоимость реализованной продукции

 Длительность периода

×

×

 

 
или для более точного результата: 

Средняя величина кредиторской задолженности
Сумма платежей кредиторам за период

 Длительность периода

×

×

 

 
При необходимости расчет периода оборота можно кон-
кретизировать по каждому кредитору 

Средний срок 
оплаты организа-
цией счетов по-
ставщиков за ма-
териалы, услуги, 
средний срок по-
гашения задол-
женности перед 
другими кредито-
рами 

7. Продолжитель-
ность зачета полу-
ченных авансов 
(срок предоплаты) 
от покупателей и 
заказчиков 

Средняя величина остатков по полученным авансам
Величина зачтенных полученных авансов

 Длительность периода

×

×

 

Средний срок 
предоплаты про-
дукции (работ, 
услуг) покупате-
лями и заказчика-
ми 

8. Продолжитель-
ность операционно-
го (затратного) цик-
ла 

Сумма периодов оборота по стадиям с 1 по 5 

9. Продолжитель-
ность чистого опе-
рационного (фи-
нансового) цикла 

Разность между продолжительностью операционного цикла и суммой перио-
дов оборота по стадиям 6 и 7 

 
Нормативных величин периодов оборота по различным видам активов и обязательств не су-

ществует, так как это зависит от специфики и масштабов деятельности компании, отраслевой при-
надлежности, условий расчетов с контрагентами и других факторов.  

Таким образом, корректный расчет и интерпретация показателей оборачиваемости, периодов 
оборота, продолжительности циклов позволят принимать обоснованные решения по укреплению фи-
нансового состояния организации, повышая ее ликвидность, финансовую устойчивость и эффектив-
ность деятельности в целом.  
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