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ПОКАЗАТЕЛИ ОБОРАЧИВАЕМОСТИ И ИХ ЗНАЧИМОСТЬ
ДЛЯ ОЦЕНКИ ЭФФЕКТИВНОСТИ ИСПОЛЬЗОВАНИЯ АКТИВОВ

PERFORMANCE INDICATORSAND THEIR SIGNIFICANCE
FOR EVALUATION OF EFFECTIVENESS OF USE THEASSETS

В статье рассмотрена сущность деловой активности и показатели, ее характеризующие. Показатели оборачиваемости
рассчитываются отношением выручки или себестоимости продаж к базе исследования, в данном случае — к активам.
При расчетах можно использовать как выручку от реализации, так и себестоимость продаж. Использование той или иной
статьи приведет к различной интерпретации показателя.

Одним из основных показателей деловой активности является операционный цикл, который включает продолжитель-
ность оборачиваемости, предназначенных для производства, продолжительность оборачиваемости затрат в незавершен-
ном производстве; продолжительность оборачиваемости запасов, предназначенных для реализации, продолжительность
оборачиваемости дебиторской задолженности. Чем ниже значение операционного цикла, тем более эффективно работает
субъект хозяйствования.

Одним из основных показателей эффективности использования активов является оценка их оборачиваемости. При
больших объемах финансовых вложений стандартную формулу оборачиваемости активов использовать не целесообраз-
но. Автором предложены модифицированные формулы оценки оборачиваемости активов. В первом случае, к выручке
от реализации добавляются все доходы предприятия, а совокупные активы остаются неизменными. Во втором случае,
проводится расчет оборачиваемости активов, участвующих в операционной деятельности. При расчете данного показа-
теля в числителе остается выручка от реализации, а в знаменателе из совокупных активов исключаются краткосрочные
и долгосрочные финансовые вложения.

In the article the essence of business activity and the indicators characterizing it are considered. Turnover indicators are
calculated by the ratio of revenue or cost of sales to the research base, in this case - to assets. At calculations it is possible to use
both a gain from realization, and the cost price of sales. The use of this or that article will lead to a different interpretation of the
indicator.

One of the main indicators of business activity is the operational cycle, which includes the duration of turnover, intended for
production, the length of the turnover of costs in the work in process; the duration of the turnover of inventories intended for sale,
the length of the turnover of receivables. The lower the value of the operational cycle, the more effectively the business entity
operates.

One of the main indicators of the effectiveness of the use of assets is the assessment of their turnover. With a large volume
of financial investments, the standard formula for asset turnover is not appropriate. The author proposes modified formulas for
estimating asset turnover. In the first case, all revenues of the enterprise are added to the output from the realization, and the total
assets remain unchanged. In the second case, the turnover of assets involved in operating activities is calculated. When calculating
this indicator, the sales figure remains in the numerator, and short-term and long-term financial investments are excluded from the
total assets.

ВВЕДЕНИЕ
В современных условиях рыночной экономики Российской Федерации деловая активность является

очень важным элементом субъекта хозяйствования и характеризуется таким состоянием его финансо-
во-хозяйственной деятельности, при котором обеспечиваются определенные темпы экономического роста
в результате увеличения реализации продукции и объемов предоставления услуг, расширение и освое-
ние рынков сбыта, оптимизация расходования денежных средств. Деловая активность взаимосвязана с
другими важнейшими характеристиками предприятия, такими как инвестиционная привлекательность,
финансовая устойчивость, кредитоспособность. Высокая деловая активность хозяйствующего субъек-
та способствует появлению потенциальных инвесторов, которые способны осуществить вложение средств
в субъект хозяйствования с целью его дальнейшего развития.
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Вопросами необходимости анализа деловой активности при оценке финансового состояния занима-
лись как отечественные ученые [1–7], так и научные работники зарубежных стран [8–11]. Однако на
сегодняшний момент еще остались вопросы в этой тематике, которые недостаточно изучены и требую-
щие углубленного рассмотрения.

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
Цель статьи — обоснование использования операционного цикла и модифицированных показателей

оборачиваемости активов при больших объемах финансовых вложений на предприятии.
РЕЗУЛЬТАТЫ
Анализ деловой активности очень важен для субъекта хозяйствования, так как он позволяет опреде-

лить эффективность использования активов при осуществлении им деятельности и возможности полу-
чения прибыли. Деловую активность предприятия характеризуют показатели оборачиваемости, которые
состоят из коэффициентов оборачиваемости и продолжительности оборота.

Цель анализа оборачиваемости — оценить способность предприятия приносить доход путем совер-
шения оборота «Деньги — Товар — Деньги новые» [2].

При проведении анализа оборачиваемости приходится сталкиваться с проблемой, связанной с вы-
бором расчетных формул для анализа периодов оборота активов и капитала на предприятии.

При расчете коэффициентов оборачиваемости в числителе используется выручка или себестоимость
продаж, а в знаменателе — актив, пассив или их структурные части.

Одним из главных показателей, характеризующих деловую активность предприятия, является про-
должительность операционного цикла, который рассчитывается по следующей формуле:

ПОЦ = ПОЗпП + ПОЗНП + ПОЗпР + ПОДЗ (1)
где ПОЦ — продолжительность операционного цикла; ПОЗпП — продолжительность оборачиваемости,
предназначенных для производства; ПОЗНП — продолжительность оборачиваемости затрат в незавер-
шенном производстве; ПОЗпР — продолжительность оборачиваемости запасов, предназначенных для
реализации; ПОДЗ — продолжительность оборачиваемости дебиторской задолженности.

При расчете показателей оборачиваемости часто возникает вопрос в выборе варианта расчета. Что
правильнее использовать выручку или себестоимость продаж. Ответ простой: два варианта имеют пра-
во на жизнь и дают ответы на два различных вопроса (табл. 1).

Таблица 1. Интерпретация расчета периодов оборота *
Выручка Себестоимость

Период оборота Возможность субъекта
хозяйствования поддерживать
сложившийся уровень актива

Оценка целесообразности
сложившегося уровня активов

* Составлено на основании [2]

На наш взгляд, и выручка от реализации, и себестоимость важны для определения эффективности
использования активов, так как дают характеристику их использования с разных сторон деятельности
субъекта хозяйствования

На основании таблицы 1 представим расчет формул показателей оборачиваемости (табл. 2).
Использование выручки или себестоимости при определении показателей оборачиваемости будет

зависеть от поставленной задачи руководством предприятия.
Проведем анализ оборачиваемости конкретного предприятия. В качестве базы исследования было

выбрано ПАО «Кокс». Рассматриваемое предприятие является одним из крупнейших производителей и
экспортеров металлургического кокса, производственной мощностью 3 млн. тонн кокса в год и распо-
ложено в г. Кемерово.

Исходные данные для расчета и обоснования показателей деловой активности представлены в табл. 3.
В таблице 4 представлен расчет и обоснование показателей оборачиваемости.
На наш взгляд, для расчета операционного цикла продолжительность оборачиваемости запасов,

предназначенных для производства, и продолжительность затрат, находящихся в незавершенном про-
изводстве, рассчитываются с использованием себестоимости продаж, а продолжительность оборачи-
ваемости запасов, предназначенных для реализации, и продолжительность оборачиваемости дебиторс-
кой задолженности рассчитываются с использованием выручки. Такое распределение объясняется тем,
что запасы, предназначенные для производства, и затраты, находящиеся в незавершенном производ-
стве, образуют себестоимость продаж, а запасы, предназначенные для реализации, и дебиторская за-
долженность образуются уже после формирования себестоимости продаж.

Проанализируем динамику операционного цикла ПАО «Кокс» за 2013–2017 годы. Расчет компонен-
тов операционного цикла представлен в таблице 5.

Динамика операционного цикла представлена на рис. 1.
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Таблица 2. Формулы расчета показателей, характеризующих эффективность использования акти-
вов на предприятии *

Формулы расчетаБаза
Выручка (ВР) Себестоимость (С/с)

Запасы, предназначенные для производства
(З_ПП) ПП_З

ВР
О ПП_З 

ПП_З
с/С

О ПП_З 

Запасы, предназначенные для реализации (З_ПР) ПР_З
ВРО ПР_З 

ПР_З
с/СО ПР_З 

Затраты в незавершенном производстве (НП)
НП
ВР

О НП_З 
НП

с/С
О НП_З 

Дебиторская задолженность (ДЗ)
ДЗ
ВР

ОДЗ 
ДЗ

с/С
ОДЗ 

Дебиторская задолженность (КЗ)
КЗ
ВРОКЗ 

КЗ
с/СОКЗ 

* Составлено автором

Таблица 3. Исходные данные для обоснования показателей обо-
рачиваемости *

Статья Значение
(2016 г.)

Выручка 31423388
Себестоимость продаж 20890089
Финансовые доходы 14233817

Запасы, предназначенные для производства 706250
Затраты в незавершенном производстве 93635
Запасы, предназначенные для реализации 181525
Дебиторская задолженность покупателей и заказчиков 1577588

Собственный капитал 5566898
Совокупные активы 40014668
Совокупные финансовые вложения 23458251

* Составлено на основании [12]

Анализ динамики опера-
ционного цикла свидетель-
ствует о постоянном его
уменьшении в течение 2013–
2017 годов. Особо следует
отметить уменьшение данно-
го показателя в 2017 году по
сравнению с 2016 годом, ког-
да он уменьшился на 14,3
дня. Негативным моментом в
динамике данного показателя
следует признать увеличение
операционного цикла, проис-
шедшее в 2016 году по срав-
нению с 2015 годом. Правда
данное изменение настолько
незначительно, поэтому нега-
тивное изменение операцион-
ного цикла практически не
изменило эффективность де-
ятельности ПАО «Кокс».

Следует обратить внимание на изменение составляющих операционного цикла. Первые три состав-
ляющие — продолжительность оборачиваемости запасов, предназначенных для производства, продол-
жительность оборачиваемости затрат в незавершенном производстве и продолжительность оборачива-
емости запасов, предназначенных для реализации, — изменялись незначительно, поэтому и оказывали
небольшое влияние на динамику операционного цикла. Особо следует обратить внимание на продол-
жительность оборачиваемости дебиторской задолженности, которая в течение анализируемых перио-
дов постоянно уменьшалась. За 2013–2017 годы данный показатель уменьшился на 26,9 дней и соста-
вил в 2017 году 4,5 дня. В наибольшей степени продолжительность оборачиваемости дебиторской за-
долженности уменьшилась в 2017 году по сравнению с 2016 годом, что и привело к значительному
уменьшению операционного цикла в ПАО «Кокс».

В целом, полученные значения операционного цикла свидетельствуют об эффективном управлении
оборотными активами на предприятии. В 2017 году он составляет 65,5% месяца. Из этого следует, что
сформированные запасы на предприятии успевают сделать на предприятии 18,3 циклов в год.

Очень важным показателем при оценке деловой активности является определение оборачиваемости
совокупных активов. По общепризнанным методикам данный коэффициент рассчитывается как отно-
шение выручки от реализации к стоимости совокупных активов.

Для ПАО «Кокс» оборачиваемость совокупных активов в 2017 году составляет 0,8393, т.е. сово-
купные активы за один календарный год не успевают совершить один оборот. Продолжительность
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Таблица 4. Расчеты показателей оборачиваемости, влияющих на операционный цикл *
ОборачиваемостьПоказатель

Выручка Себестоимость

Оборачиваемость 44,4933 29,5789

Продолжительность
оборачиваемости

запасов,
предназна-
ченных для
производст-
ва 8,1 12,2

Имеющийся объем запасов
может быть профинансиро-
ван 8 дневными продажами

Имеющийся объем запасов позво-
лит обеспечить предприятию про-
изводственную деятельность на

12,2 дня
Средний срок хранения производ-
ственных запасов перед отправкой
в производственный процесс со-

ставляет 12,2 дня

Оборачиваемость 335,5945 223,1013

Продолжительность
оборачиваемости

затрат в
незавер-
шенном
производст-
ве

1,1 1,6

Имеющийся объем незавер-
шенного производства экви-

валентен 1,1 дневной вы-
ручки

Находящиеся затраты в незавер-
шенном производстве обеспечи-
вают 1,6 дня производственного

процесса

Оборачиваемость 173,1078 115,0811

Продолжительность
оборачиваемости

запасов,
предназна-
ченных для
реализации 2,1 3,1

Средний срок хранения за-
пасов, предназначенных для
реализации, перед отпуском
покупателям составляет 2,1

день

Продажа запасов, предназначен-
ных для реализации, позволит

предприятию обеспечить необхо-
димыми предметами труда сроком

на 3,1 день

Оборачиваемость 19,9186 13,2418

Продолжительность
оборачиваемости

дебиторской
задолжен-
ности поку-
пателей и
заказчиков

18,1 27,2

Средний срок возврата за-
долженности покупателями
и заказчиками составляет

18,1 день

Возврат задолженности покупате-
лями и заказчиками позволит пред-

приятию обеспечить свой произ-
водственный процесс на 27,2 дня

* Составлено автором

одного оборота совокупных активов составляет 428,9 дней. При этом следует отметить, что оборачива-
емость активов, рассчитанная по традиционной формуле, в течение всего анализируемого периода пре-
вышает календарный год.

На наш взгляд, определять таким образом оборачиваемость совокупных активов некорректно, так
как в их структуре различные финансовые вложения занимают более 50%. Исходя из этого, модифици-
руем формулу коэффициента оборачиваемости:

СА
ПДПкПДУДОВСА_О м


 , (2)

где О_СА — оборачиваемость совокупных активов; В — выручка; ДУДО — доходы от участия в
других организациях; ПкП — проценты к получению; ПД — прочие доходы; СА — совокупные активы.
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Таблица 5. Расчет компонентов операционного цикла ПАО «Кокс» за 2013–2017 годы *
Показатель 2013 г. 2014 г. 2015 г. 2016 г. 2017 г.

оборо-
ты 34,5805 30,0442 30,2727 29,5789 28,6480Оборачиваемость запасов,

предназначенных для про-
изводства дни 10,4 12,0 11,9 12,2 12,6

оборо-
ты 318,6167 311,3025 223,1013 301,7900Оборачиваемость затрат в

незавершенном производстве дни 1,1 1,2 1,6 1,2
оборо-

ты 916,7187 184,0100 441,8303 173,1078 257,1711Оборачиваемость запасов,
предназначенных для реали-
зации дни 0,4 2,0 0,8 2,1 1,4

оборо-
ты 11,4583 15,2850 18,4331 19,9186 79,9464Оборачиваемость дебитор-

ской задолженности покупа-
телей и заказчиков дни 31,4 23,6 19,5 18,1 4,5

* Рассчитано на основании [12]

33,9

19,7

33,4

38,6
42,2

0,0

5,0

10,0

15,0

20,0

25,0

30,0

35,0

40,0

45,0

2013 г. 2014 г. 2015 г. 2016 г. 2017 г.

дни Операционный
цикл

Рис. 1. Динамика операционного цикла в ПАО «Кокс» за 2013–2017 гг., дни (Составлено на основании
[12])

Следует отметить, что в ПАО «Кокс» в каждом из анализируемых периодов в структуре активов
финансовые вложения занимали более 50% (рис. 2). В 2017 году различные финансовые вложения в
структуре бухгалтерского баланса ПАО «Кокс» занимают наибольшую долю и составляют 71,5%.

Также при оценке деловой активности можно использовать еще один показатель — оборачивае-
мость активов, влияющих на операционную деятельность. В этом случае можно использовать следую-
щую формулу:

ФВСА
ВА_О ОД 

 , (3)

где О_АОД — оборачиваемость активов, влияющих на операционную деятельность; В — выручка; СА —
совокупные активы; ФВ — долгосрочные и краткосрочные финансовые вложения.

Результаты расчетов показателей оборачиваемости активов представлены на рис. 3.
Анализируя рисунок 3 можно отметить, что оборачиваемость активов, рассчитанная по классичес-

кой формуле, постоянно повышается. Это является положительным моментом и свидетельствует о по-
вышении эффективности использования активов на рассматриваемом предприятии. Однако получен-
ные значения коэффициентов оборачиваемости активов свидетельствуют о неэффективном использова-
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Рис. 2. Структура активов ПАО «Кокс» в течение 2013–2017 гг. (Составлено на основании [12])
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Рис. 3. Динамика показателей оборачиваемости активов различных модификаций в ПАО «Кокс» за
2013–2017 годы, об. (Составлено на основании [12])
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нии активов на предприятии, так как продолжительность оборачиваемости активов в каждом из анали-
зируемых периодов превышает календарный год.

Полученные значения модифицированного показателя оборачиваемости активов свидетельствует о
том, что в течение 2014–2017 гг. совокупные доходы, полученные ПАО «Кокс», превышают сформиро-
ванные активы. Только в 2013 году совокупные активы на рассматриваемом предприятии превышали
совокупные доходы. Наибольшее превышение совокупных доходов над совокупными активами было
получено ПАО «Кокс» в 2015 году. В 2017 году превышение доходов над активами составило 1,1540,
что эквивалентно 311,9 дням, т. е. именно за этот период совокупные активы совершают 1 оборот.

Значения оборачиваемости активов, влияющих на операционную деятельность, свидетельствуют о
том, что ПАО «Кокс» эффективно использует активы, участвующие в операционной деятельности. В
течение 2013–2016 гг. выручка от реализации в 1,7–1,9 раз превышает операционные активы, а в 2017
году данное соотношение составило 2,9394. Исходя из этого, можно сказать, что предприятие доста-
точно эффективно управляет операционными активами, так как период 1 их оборота составляет 122,5
дней. Такое значительное увеличение коэффициента оборачиваемости активов, влияющих на операци-
онную деятельность, произошло вследствие значительного уменьшения дебиторской задолженности (в
2,75 раз в 2017 году по сравнению с 2016 годом).

В результате можно сказать, что для оценки предприятий, имеющих достаточно большой объем
финансовых вложений, целесообразно рассчитывать модификации коэффициента оборачиваемости
активов, а не использовать общепризнанную методику анализа.

ВЫВОДЫ
В результате проведенного анализа можно сделать следующие выводы:
1. Для предприятия очень важно эффективно использовать свои активы. Оценку эффективности

использования активов можно провести, используя показатели деловой активности, которые позволя-
ют оценить оборачиваемость активов как в целом, так и составных их частей. Следует отметить, что для
расчета показателей оборачиваемости активов можно использовать как выручку от реализации, так и
себестоимость продаж.

2. Одним из основных показателей, характеризующих эффективность использования оборотных
активов, является операционный цикл, который включает продолжительность оборачиваемости запа-
сов, предназначенных для производства, продолжительность оборачиваемости затрат в незавершенном
производстве, продолжительность оборачиваемости запасов, предназначенных для реализации, и про-
должительность оборачиваемости дебиторской задолженности.

3. При проведении анализа на предприятии, которое имеет большое количество финансовых вложе-
ний, при расчете оборачиваемости активов целесообразно использовать измененные формулы.

Во-первых, можно рассчитать модифицированный коэффициент оборачиваемости активов. В этом
случае к выручке от реализации добавить все виды доходов предприятия, соответственно, совокупные
активы остаются неизменными.

Во-вторых, можно рассчитать коэффициент оборачиваемости активов, участвующих в операцион-
ной деятельности. При расчете данного коэффициента в его числителе используется выручка от реали-
зации, а в знаменателе из валюты баланса необходимо исключать долгосрочные и краткосрочные фи-
нансовые вложения.

Модифицированные формулы позволят более точно рассчитывать и обосновывать эффективность
использования активов на предприятии.
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