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Управление оборотными средствами предприятия
Управление деятельностью предприятия или его от- 

Ольга ПУЗАНКЕВИЧ, дельными участками заключается в сознательном приня-
кандидат экономических наук, тии решений для реализации намеченных целей. Только 
доцент БГЭУ 1 с помощью обоснованных организационных, плановых,

контрольных и других рациональных управленческих дей­
ствий можно достичь положительного эффекта.

Позитивные экономические 
результаты деятельности пред­
приятия, зависят, прежде всего, 
от эффективного использования 
всех элементов производства и, 
естественно, должны касаться и 
такого важного из них, как обо­
ротные активы. Наличие оборот­
ных активов (запасов, денежных 
ресурсов, средств в расчетах) 
является обязательным услови­
ем начала и нормального функ­
ционирования производства и 
реализации продукции. Их объем, 
структура и скорость оборота 
тесно связаны с платежеспособ­
ностью предприятия. Рациональ­
ность использования оборотных 
активов оказывает существенное 
воздействие на финансовые ре­
зультаты его деятельности ( при­
быль, рентабельность и т.д.).

Особый характер оборотных 
средств, функционирующих од­
новременно на всех стадиях про­
изводства в разных формах, не 
позволяет ограничиться лишь 
разрозненными мероприятиями 
по контролю за их использовани­
ем. Поэтому возникает потреб­
ность в создании комплексной 
системы управления оборотны­
ми активами, которая направле­
на на повышение эффективнос­
ти их использования.

Систему управления оборот­
ными активами следует рассмат­
ривать как часть общей системы 
управления деятельностью пред­
приятия, которая сосредоточива­
ет главное внимание на форми­
ровании, движении и использова­
нии оборотного капитала.

Управленческие действия, ко­
торые положительно влияют на 
оптимизацию оборотных акти­

вов. тесно связаны с увеличени­
ем доходов от реализации про­
дукции. снижением уровня зат­
рат. сохранением ликвидности и 
поэтому активно воздействуют 
на достижение главной цели 
функционирования хозяйствен­
ного субъекта.

Поэтому, как отмечалось, 
организация системы управле­
ния оборотными активами дол­
жна учитывать общие принципы 
управления предприятием и 
особенности движения оборот­
ного капитала. Это предпола­
гает. что процесс управления 
отличается комплексностью, 
эластичностью и активностью 
воздействия на эффективность 
принятых решений.

Комплексность управления 
оборотными активами означает, 
что при планировании, регулиро­
вании и принятии других реше­
ний учитываются взаимные свя­
зи и зависимости разных видов 
оборотных средств с другими 
экономическими и финансовыми 
показателями деятельности 
предприятия. Одновременно 
принимаются решения, направ­
ленные на упорядочение форми­
рования и движения их отдельных 
элементов на всех стадиях кру­
гооборота. В каждой конкретной 
ситуации целесообразно рас­
сматривать все управленческие 
действия во взаимосвязи, учиты­
вая последствия каждого для ре­
шения последующих задач.

Эластичность на данном уча­
стке хозяйствования предпола­
гает учет конкретной ситуации, 
изменений внутренних парамет­
ров предприятия, а также конъ­
юнктуры рынка, имущественно­

го, налогового законодательства 
и т.д. Прежде обоснованные ре­
шения должны корректировать­
ся с учетом изменений внутрен­
них и внешних условий, новых 
приоритетов и целей.

Как уже подчеркивалось, эф­
фективность управления оборот­
ными активами отражается на 
подчинении всех принятых реше­
ний и действий, главной цели 
функционирования производства. 
Такая возможность существует 
только тогда, когда можно выб­
рать из многих вариантов опти­
мальный, моделировать разные 
сценарии решений, которые по­
зволяют обосновать объем и 
структуру оборотного капитала, 
снизить затраты на его приобре­
тение и обеспечить хорошее фи­
нансовое состояние предприятия.

Учет данных требований име­
ет первостепенное значение для 
внедрения и использования ком­
плексной системы управления 
всевозрастающими объемами 
оборотных активов. В официаль­
ной статистике нет конкретных 
данных об объемах оборотных 
активов в отдельных странах 
мира. Однако постоянное увели­
чение количества предприятий, 
рост объема реализации, основ­
ных фондов дает основание ут­
верждать, что постоянно возра­
стает стоимость всего имуще­
ства, в том числе и оборотных 
средств. В соответствии с дан­
ными некоторых иностранных 
литературных источников сле­
дует, что постоянно возрастает 
объем оборотного капитала и в 
большинстве случаев увеличива­
ется его удельный вес в общем 
имуществе (38% -  50%), стоимо­
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Рис. 1. Динамика изменения оборотных активов

предприятий РБ за 2000-2004 гг. (трлн. руб.)

сти имущества. Более высокой 
является доля оборотных активов 
перерабатывающих, торговых и 
других предприятий (60% -  
80%).

В Республике Беларусь 
объем оборотных активов пред­
приятий и организаций за пери­
од с 1998 по 2004 гг. возрос более 
чем в 29 раз. В 2004 г. их величи­
на достигла почти 30 трлн. руб., 
т.е. почти 14 млрд. долл. США (с 
учетом среднегодового офици­
ального курса доллара). Тенден­
цию постоянного роста объема 
оборотных активов на предприя­
тиях республики демонстрирует 
рис. 1.

Как видно, в новом столетии 
ускоряются темпы роста вели­
чины оборотных активов. В та­
ких условиях повышается и зна­
чимость проблемы рациональ­
ного управления этими обяза­
тельными элементами произ­
водства.

Результативность управлен­
ческих действий на данном уча­
стке зависит от правильного вы­
бора активных финансовых ин­
струментов, методов формиро­
вания, финансирования,контро­
ля и регулирования данными 
процессами. В такой ситуации 
комплексная система управле­
ния оборотными активами долж­
на отличаться надежностью и 
объективностью, которая может 
обеспечить системный подход к 
реализации умелых управлен­
ческих действий, базирующихся

на достоверной информации. На 
оптимальность принятых реше­
ний положительно может воздей­
ствовать использование прогрес­
сивных методов планирования, 
маневрирования ресурсами,обо­
снованность каждого действия 
многовариантными экономичес­
кими расчетами для выбора наи­
лучшего в конкретной ситуации.

Организационные и админи­
стративные аспекты хозяйство­
вания оборотными активами во 
многом зависят от специфики 
производства, отрасли, а также 
внутренней и внешней экономи­
ческой ситуации. Однако во всех 
случаях главной целью управле­
ния оборотным капиталом явля­
ется оптимизация его величины 
в соотношении к объему произ­
водства и реализации продукции, 
а также ускорение оборота. До­
стижению этой цели способству­
ют конкретные действия, направ­
ленные на:

• оптимизацию величины 
оборотного капитала с учетом 
обеспечения непрерывного функ­
ционирования предприятия;

• рационализацию структуры 
текущих активов, содействую­
щую образованию эффективных 
пропорций между элементами 
оборотных средств и взаимоза­
висимыми категориями, а также 
сохранению ликвидности;

• формирование эффектив­
ной структуры источников фи­
нансирования оборотного иму­
щества. принимая во внимание 
минимизацию затрат на их при­
влечение и синхронизацию по­
ступлений с предстоящими рас­
ходами:

• ускорение оборачиваемос­
ти оборотных средств и обеспе­
чение систематического цикла 
превращения их форм.

Б соответствии с классичес­
кими положениями объем обо­
ротных средств должен расти 
медленнее, чем реализация про­
дукции. В противном случае воз­
растают затраты, связанные с 
получением доходов, что отрица­
тельно сказывается на финансо­
вых результатах деятельности. 
Поэтому, произведя общую оцен­
ку эффективности оборотного 
капитала, в первую очередь срав­
нивают его динамику с доходами 
от реализации продукции.

Пример 1. В течение 2001- 
2004 гг. предприятие характери­
зовалось следующими показа­
телями (таблица 1).

Таблица 1
Динамика оборотных активов и доходов от реализации продукции

Показатели 2001 2002 2003 2004
Отклонения
2004 к 2001,

(%)
Стоимость оборотного 
капитала (тыс. руб.)

20 000 21 ООО 22 ООО 25 ООО 125

Темпы роста оборотного 
капитала (%)

100 105 105 109

Доходы от реализации 
продукции(тыс. руб.)

45 ООО 43 000 44 000 46 000 102

Темпы роста доходов от 
реализации продукции (%)

100 96 103 105 103
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Данные таблицы 1 позволяют 
сделать вывод, что на рассмат­
риваемом предприятии пропор­
ции между оборотным капита­
лом и реализацией продукции не 
являются рациональными. В 
представленном примере обо­
ротные активы характеризуются 
существенной тенденцией уве­
личения (105%-109%) и значи­
тельно опережают динамику до­
ходов от реализации продукции. 
В анализируемом периоде 2001 - 
2004 гг. стоимость оборотного 
капитала возросла на 125% и 
более чем на 20 пунктов была 
выше темпов роста реализо­
ванной продукции. Это свиде­
тельствует о снижении эффек­
тивности использования обо­
ротных активов, на одну едини­
цу которых в 2004 г. произведе­
но продукции на сумму (46 000 
тыс. руб. : 25 000 тыс. руб. = 
1,84 руб.), или меньше, чем в 
2001 г. ( 45 000 тыс. руб. : 20 000 
тыс. руб. = 2,25 руб.). Такие яв­
ления могут быть оценены поло­
жительно в тех случаях, когда 
при модернизации предприятия 
значительно увеличиваются вло­
жения в оборотные активы, кото­
рые только в перспективе повли­
яют на рост производства и ре­
ализацию продукции.

При оценке изменений в обо­
ротном имуществе во внимание 
принимаются не только все те­
кущие активы (оборотный капи­
тал брутто), но и их согласова­
ние с текущими обязательства­
ми. В связи с чем анализирует­
ся так называемый рабочий 
оборотный капитал (оборотный 
капитал нетто). Величина обо­
ротного капитала может быть ис­
числена двумя методами: иму­
щественным и финансовым. В 
первом случае оборотный капи­
тал нетто исчисляется как раз­
ница между стоимостью всех 
оборотных средств и кратковре­
менными обязательствами по 
формуле:

Кон= Ко-От,

где Кон — оборотный капитал 
нетто;

Ко — оборотный капитал 
брутто;

От — текущие обязательства.
Анализ объема оборотного 

капитала нетто и его изменение 
имеет первостепенное значение 
для определения ликвидности 
предприятия, которая характери­
зует его способность к своевре- 
ме-1мому регулированию текущих 
обязательств. Ухудшение или по­
теря ликвидности увеличивает 
объем финансовых затрат (штра­
фа. пени, неустойки). Одновре­
менно создает трудности в фор­
мировании нормальных отноше­
ний со всеми партнерами, так как 
снижает платежеспособность хо­
зяйствующего субъекта и даже 
может привести к банкротству. 
Поэтому, оценивая величину и 
структуруоборотныхактивов, не­
обходимо обратить внимание на 
уровень ликвидности и ее изме­
нения в анализируемом периоде.

Ликвидность исчисляется на 
конкретную дату (начало, конец 
года) или за определенный пери­
од времени. Показатели ликвид­
ности находят отражение в сле­
дующих коэффициентах: абсо­
лютная, промежуточная и общая.

Абсолютная ликвидность оп­
ределяется как отношение де­
нежных средств к краткосроч­
ным обязательствам. Промежу­
точная представляет собой от­
ношение оборотных активов за 
минусом запасов материальных 
ценностей к краткосрочным обя­
зательствам. Общая ликвид­

ность рассчитывается как от­
ношение всех оборотных акти­
вов к краткосрочным обязатель­
ствам. В соответствии с миро­
выми стандартами коэффици­
енты ликвидности установлены 
для каждого уровня и дифферен­
цируются по отраслям хозяй­
ства. Удовлетворительный уро­
вень абсолютной ликвидности в 
среднем колеблется от 0,2 до 
0,4, промежуточная ликвидность 
должна быть выше ^оптималь­
ная величина 1,3-1,5), общая 
ликвидность (1,3-2).

Показатели ликвидности ана­
лизируются путем сравнения их 
с мировыми стандартами, сред­
неотраслевыми данными, а так­
же в динамике за определенный 
период времени.

Пример 2 (см. таблицу 2).
Коэффициенты ликвидности 

в 2003-2004 гг. характеризова­
лись негативными явлениями, 
т.е. снижением их уровня, и су­
щественно отличались от между­
народных тенденций. На это по­
влияли нерациональная структу­
ра оборотных активов, а также 
быстрый рост текущих обяза­
тельств, который на 9,7% опере­
дил увеличение оборотных 
средств. Такая ситуация ухудша­
ет финансовое состояние данно­
го предприятия.

Анализ соответствующих ко­
эффициентов ликвидности необ­
ходимо проводить одновременно 
с оценкой структуры оборотных 
активов и их изменением в рас­
сматриваемом периоде. Следу­
ет отметить, что не существует

Таблица 2
Оценка ликвидности предприятия

Показатели
Годы Изменения,

%2003 2004
Денежные средства (тыс. руб.) 420 460 109,5

Текущие обязательства 2 400 2920 121,7

Абсолютная ликвидность (стр.1/ стр.2) 0,17 0,16

Оборотные активы 3 100 3 400 109,7

Запасы 1 500 1 570 104,7

Промежуточная ликвидность (стр.4- стр.5)/ стр.2.) 0,67 0,63

Общая ликвидность (стр.4/ стр.2) 1,29 1,16
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международных стандартов, ко­
торые определяли бы оптималь­
ную структуру оборотных активов 
в конкретной отрасли хозяйства.

Однако мировой практикой 
установлены некоторые поло­
жения, которые указывают мак­
симальные границы удельных 
весов важнейших частей оборот­
ных активов в их общем объеме, 
способствующие сохранению 
ликвидности и снижению уровня 
затрат на их формирование и 
содержание.

Пример 3. Используя при­
мерные данные предприятия, 
занимающегося международны­
ми автомобильными перевозка­
ми, представим изменения в 
структуре оборотных средств за 
2001-2004 гг. (таблица 3)

Анализ структуры оборотных 
средств в соответствующем пе­
риоде показывает, что запасы 
сырья и материалов существен­
но увеличиваются, их доля воз­
росла с 40% до 56%, а общий 
объем увеличился более чем в 
1,7 раза, что значительно превы­
сило общие темпы роста не толь­
ко оборотного капитала, но и 
поступления от реализации про­
дукции на 72 пункта (175%- 
103%). Высокая доля запасов в 
общем объеме оборотных 
средств значительно снижает 
ликвидность, повышает уровень 
затрат и отрицательно сказыва­
ется на финансовых результатах.

Величина средств в расчетах не 
претерпела существенных изме­
нений и в данном периоде коле­
балась от 32% до 36%. Положи­
тельными можно считать изме­
нения в динамике денежных 
средств, удельный вес которых в 
начале периода был высоким и 
составлял 25%. Постепенно 
доля этих ресурсов в оборотном 
капитале снижалась и сохрани­
лась на приемлемом уровне. В 
структуре оборотных средств 
только в 2002 г. имелись кратко­
срочные ценные бумаги, кото­
рые. как известно, отличаются 
высокой ли»сви11ностъю, и их реа­
лизация может принести допол­
нительные доходы пэедприятию.

Для более объективных вы­
водов об изменении структуры 
оборотного капрала целесооб­
разно проводить детальный 
анализ каждой статьи в сочета­
нии с показателями и фактора­
ми, оказывающими влияние на 
их величину.

Оценка эффект/злости рас­
ходования материач&ных и де­
нежных ресурсов требует также 
изучения характера изменений 
многих показателей, определя­
ющих уровень материальных 
затрат, их использование, на­
правления движения денежных 
средств, соответственно и вли­
яние на конечные оезультаты 
деятельности предприятия. Ре­
альные размеры экономических

эффектов устанавливаются по 
каждой группе ресурсов и в ко­
нечном виде представляют собой 
разницу между затратами на их 
приобретение, использование и 
полученными доходами. Поэто­
му хозяйствующие субъекты 
должны принимать решения, 
опираясь на многовариантные 
экономические расчеты, и выби­
рать оптимальное.

Разновидность материаль­
ных и денежных ресурсов, мно­
жество этапов, которые они про­
ходят от момента формирова­
ния до времени их превращения 
в новую форму, отражаются на 
большом количестве экономи­
ческих показателей, которые 
впоследствии влияют на финан­
совые результаты функциониру­
ющего предприятия.

Для успешного решение 
представленных проблем нема­
ловажное значение имеют: актив­
ность действий, исполнители 
намеченных заданий, а также их 
профессионализм. Под поняти­
ем активности управленческих 
действий следует понимать бы­
струю реакцию, инициативу в 
обосновании и принятии реше­
ний, исходя из предвиденных 
эффектов. Активность выража­
ется в постоянном поиске более 
надежных партнеров, новых рын­
ков сбыта товаров, приобрете­
нии дешевых источников капита­
ла, хорошей ориентации на то­
варном и финансовом рынке. Это 
требует фундаментальных зна­
ний экономических процессов, 
прежде всего, принципов и ме­
тодов управления, а также овла­
дения прогрессивными форма­
ми, способами планирования, 
финансирования и использова­
ния имущества предприятия. 
Высокие достижения на данном 
участке управления предприяти­
ем предполагают рациональную 
организацию работы каждого ис­
полнителя, базирующуюся на 
распределении обязанностей и 
логической последовательности 
их выполнения. ■

Таблица 3
Структура оборотных активов предприятия_______

Показатели 2001 2002 2003 j 2004
Общий объем оборотного капитала (тыс. руб.) 20 000 21 000 22 000 | 25 000

в том числе:
запасы сырья и материалов (тыс. руб.) 8 000 9 000 12 000 14 000

удельный вес запасов в общем объеме (%) 40 42 55 56

средства в расчетах (тыс. руб.) 7 000 7 000 8 000 8 000

удельный вес средств в расчетах 
в общем объеме (%)

35 33 36 32

краткосрочные ценные бумаги (тыс. руб.) - 2 000 - -

удельный вес краткосрочных ценных бумаг 
в общем объеме (%) _ 10 _ _
денежные средства (тыс. руб.) 5 000 3 000 2 000 3 000

удельный вес денежных средств 
в общем объеме (%)

25 15 9 12
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