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В статье обобщены современные теоретические аспекты понятия оборотных активов и управления ими с 
акцентом на отражении наиболее часто используемых в России представлений о данной группе активов 
предприятий и организаций. При этом автор обращается к результатам научных разработок как классиков 
экономической теории и финансового менеджмента (Ф. Кенэ, А. Смит, Д. Рикардо, К. Маркс), так и совре-
менных ученых-специалистов. При исследовании научных работ современных ученых были отмечены 
наиболее часто используемые в России определения понятия «оборотные активы». Автором даны разъясне-
ния, позволяющие определить различия между внеоборотными и оборотными активами экономических 
субъектов. Помимо этого, рассмотрены действующие правовые аспекты управления оборотными активами 
корпораций с акцентом на описании порядка их отражения в действующих формах периодической бухгал-
терской (финансовой) отчетности и на описании материальных затрат. В статье представлены типы полити-
ки управления оборотными активами, описаны группы методов управления (подходы) оборотными актива-
ми, а также приводится перечень наиболее распространенных инструментов для результативного управле-
ния оборотными активами в системе финансового менеджмента российских корпораций.  
Ключевые слова: дебиторская задолженность, запасы, инвестиции, инструментарий, капитал, менеджмент, 
НДС, расчеты. 
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The article summarizes today’s theoretical aspects of the notion  ‘working assets’ and their management with focus 
on the most widely used in Russia ideas about this group of enterprise and organization assets. At the same time the 
author provides findings of academic research by classics of economic theory and finance management (F. Kene,  
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management and gives a list of the most widely used tools for effective management of working assets in the system 
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и одна современная компания лю-
бой организационно-правовой 
формы собственности и направле-

ний ведения финансово-хозяйственной 
деятельности не может функционировать 
без наличия у нее оборотных активов. Это 
обусловлено тем, что они принимают 
непосредственное участие в процессах 
производства товаров и услуг (в ходе веде-
ния операционной деятельности), в прове-
дении расчетов с контрагентами по внеш-
ним и внутренним хозяйственным опера-
циям, в том числе при ведении инвестици-
онной и финансовой деятельности. В этой 
связи стоит отметить, что эффективность 
управления оборотными активами в эко-
номических субъектах оказывает непо-
средственное влияние на показатели их 
прибыли и рентабельности. Актуальность 
проведения данного исследования обу-
словливается необходимостью поиска оп-
тимальных подходов и инструментариев 
управления оборотными активами в си-
стеме финансового менеджмента эконо-
мических субъектов. 

Физиократов принято считать первыми, 
кто начал заниматься исследованием кру-
гооборота оборотных активов. При изуче-
нии производственных затрат в аграрном 
секторе французский экономист и одно-
временно с этим основоположник физио-
кратической школы Франсуа Кенэ (1694–
1774) в 1766 г. [6] произвел разграничение 
составных компонентов капитала. Он 
пришел к выводу, что разница между ос-
новными и оборотными активами равна 
разнице между так называемыми первона-
чальными (расходы на покупку и содер-
жание средств труда) и ежегодными (рас-
ходы на приобретение и содержание 
предметов труда) авансами. 

Британский экономист Адам Смит 
(1723–1790) оказался одним из первых эко-
номистов, применивших термины основ-
ных и оборотных активов относительно 
всей величины функционирующего капи-
тала. В 1776 г. он достаточно подробно 
раскрыл суть данного термина в ходе его 
взаимосвязи с основным капиталом и спе-

цифики кругооборота средств, вложенных 
в оборотные активы [10]. При этом, по 
мнению Адама Смита, и основной капи-
тал, и оборотные активы сами по себе спо-
собны приносить их владельцам прибыль. 

Вместе с тем Смит предлагал считать, 
что никакой основной капитал не может 
приносить доход без применения оборот-
ных активов в процессе ведения финансо-
во-хозяйственной деятельности. По его 
словам, применение даже самых произво-
дительных станков не позволит произвести 
ни один товар, так как для этого надо еще 
использовать соответствующее сырье. 

Являясь последователем научных пред-
ставлений Адама Смита, его соотечествен-
ник Давид Рикардо (1772–1823) [8] также 
понимал важность понятия оборотных ак-
тивов. По его мнению, основное различие 
между внеоборотными и оборотными ак-
тивами заключается в уровне долговечно-
сти их использования (первый вид активов 
является более долговечным относительно 
второго вида активов) и в их пропорциях 
(первый вид активов инвестируется в стан-
ки, машины, оборудование, здания; второй 
– в обеспечение трудового процесса). 

Немецкий экономист Карл Генрих 
Маркс (1818–1883) также фундаментально 
подходил к изучению экономического со-
держания оборотных активов [7]. Он счи-
тал необходимым изучать их следующие 
аспекты: 

‒ оборот оборотных активов; 
‒ скорость оборота оборотных активов; 
‒ факторы, влияющие на непрерыв-

ный характер движения оборотных акти-
вов в производственной сфере и в сфере 
обращения; 

‒ состав и структуру времени оборота 
оборотных активов; 

‒ причины разложения капитала на 
его авансированную и переменную ком-
поненты. 

Маркс также предлагал делить капитал 
на основной и оборотный, оправдывая это 
наличием объективной потребности. При 
этом он выделял внутри капитала произ-
водительные средства (основной или вне-

Н 
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оборотный и оборотный капитал) и сред-
ства обращения (товарно-материальные 
ценности и денежные средства). 

Потребность в делении производитель-
ных ресурсов на внеоборотные и оборот-
ные активы, по мнению Маркса, обуслов-
ливается: 

 отличием в способе перенесения рас-
ходов на приобретение внеоборотных и 
оборотных активов на конечный продукт; 

 уровнем продолжительности оборо-
та, совершаемого вложенными во вне-

оборотные и оборотные активы средства-
ми; 

 функциональными позициями 
средств и предметов труда в ходе протека-
ния процессов производства товаров и 
услуг. 

В настоящее время разработано и ши-
роко используется большое число опреде-
лений понятия «оборотные активы».  
В таблице представлены наиболее часто 
используемые в России определения. 

 
 

Наиболее часто используемые в России определения понятия «оборотные активы» 
 

Источник Содержание определения 

Бланк И. А. Инвестиционный 
менеджмент : учебное посо-
бие. – М. : LAP Lambert Aca-
demic Publishing, 2014 

Общая величина капитала экономического субъекта, авансированно-
го во все типы его текущих активов (здесь действует следующее ра-
венство: оборотный капитал = оборотные активы на абсолютно лю-
бом отрезке времени) 

Грибов В. Д., Грузинов В. П. 
Экономика предприятия : 
учебник. – 8-е изд., перераб. и 
доп. – М. : КУРС : Инфра-М, 
2018 

Сумма денежных средств, нужных для обеспечения деятельности 
экономических субъектов 

Гулько А. А., Коннова А. В. 
Кредитный риск как основная 
угроза для развития рынка 
кредитных услуг малого и 
среднего бизнеса // Молодой 
ученый. – 2017. – № 13 (147). – 
С. 273–277 

Стоимость собственных, заемных и привлеченных средств, направля-
емых на формирование производственных фондов и фондов обра-
щения с целью обеспечения непрерывного характера кругооборота в 
ходе осуществления расширенного воспроизводства 

Ковалев В. В., Ковалев Вит. В. 
Финансовый менеджмент : 
конспект лекций с задачами и 
тестами. – 3-е изд., перераб. и 
доп. – М. : Проспект, 2021 

Мобильная часть активов экономического субъекта, являющаяся де-
нежными средствами или способными быть обращенными в них на 
протяжении одного календарного года или одного цикла производ-
ства 

Савицкая Г. В., Гудкова Е. А. 
Экономическая сущность обо-
ротного капитала как объекта 
бухгалтерского учета и анали-
за // Экономический анализ: 
теория и практика. – 2018. –  
Т. 17. – № 4. – С. 768–782 

Наиболее подвижный элемент собственного и заемного капитала ор-
ганизации, который инвестирован в ее активы со сроком обращения 
до одного года для ведения операционной деятельности, при этом 
совершающий постоянный кругооборот и возобновляющийся на 
протяжении одного операционного цикла или в пределах соответ-
ствующего сравнительно короткого календарного периода времени 

Шеремет А. Д., Негашев Е. В. 
Методика финансового анали-
за деятельности коммерческих 
организаций : практическое 
пособие. – 2-е изд., перераб. и 
доп. – М. : Инфра-М, 2020 

Капитал экономического субъекта, инвестированный в его текущие 
активы 

Финансовый менеджмент : 
учебник / под ред. Е. И. Шо-
хина. – 4-е изд., стер. – М. : 
КноРус, 2017 

Капитал, делящийся на производственные фонды и фонды обраще-
ния и использующийся с целью обеспечения бесперебойных произ-
водственных и коммерческих процессов 
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Оборотные активы включают: 

 материальные запасы (строка 1210 
формы бухгалтерской отчетности «Бухгал-
терский баланс»); 

 НДС (строка 1220 формы бухгалтер-
ской отчетности «Бухгалтерский баланс»); 

 дебиторскую задолженность (строка 
1230 формы бухгалтерской отчетности 
«Бухгалтерский баланс»); 

 финансовые вложения со сроком воз-
врата до одного года (строка 1240 формы 
бухгалтерской отчетности «Бухгалтерский 
баланс»); 

 денежные средства (строка 1250 фор-
мы бухгалтерской отчетности «Бухгалтер-
ский баланс»); 

 прочие оборотные активы (строка 
1260 формы бухгалтерской отчетности 
«Бухгалтерский баланс»). 

Важнейшее место в системе управления 
оборотными активами компаний занимает 
система нормативно-правового регулиро-
вания их формирования и использования. 
Учет материальных затрат по правилам 
российских стандартов бухгалтерского уче-
та необходимо вести на основании Приказа 
Минфина России от 15 ноября 2019 г.  
№ 180н «Об утверждении Федерального 
стандарта бухгалтерского учета ФСБУ 
5/2019 «Запасы». Он дает право предприя-
тиям и организациям один из трех вариан-
тов списания материальных затрат: 

 списание затрат по себестоимости 
каждой единицы; 

 списание расходов, ориентируясь на 
уровень средней себестоимости; 

 списание расходов, ориентируясь на 
уровень себестоимости первых по времени 
покупок материальных ценностей (или ва-
риант ФИФО). 

Регулирование учета НДС налогопла-
тельщиками на территории России произ-
водится в соответствии с главой 21 части II 
Налогового кодекса РФ. 

Основным нормативным актом, регу-
лирующим проведение расчетов экономи-
ческих субъектов на территории Россий-
ской Федерации, является глава 46 части II 
Гражданского кодекса РФ. Например, ста-

тья 861 согласно пунктам 1–2 дает возмож-
ность предприятиям и организациям в ре-
зультате предпринимательской деятельно-
сти вести расчеты в наличной и безналич-
ной форме. 

Пропорция между отдельными компо-
нентами текущих активов может разли-
чаться в зависимости от отраслевой при-
надлежности того или иного экономиче-
ского субъекта, организационно-правовой 
формы собственности, организации 
функционирования, продолжительности 
производственно-хозяйственного цикла и 
используемых технологий, условий совер-
шения поставок и продаж товаров и услуг, 
способов и условий проведения расчетов с 
контрагентами по поставкам товаров и 
услуг, а также с покупателями и заказчи-
ками. 

Далее необходимо отметить блоки 
управления оборотными активами компа-
ний. К ним относятся управление матери-
альными запасами, расчетами с контраген-
тами, расходами, продажами, логистикой 
продукции, свободными денежными сред-
ствами.  

Любой отдельный компонент текущих 
средств рассматривается по отдельности с 
учетом его финансово-экономической су-
ти и целей применения. 

Современная бизнес-практика показы-
вает, что отдельные экономические субъ-
екты зачастую действуют в интуитивном 
режиме, прибегая к использованию мето-
дов проведения сравнительного анализа 
или экспертных оценок для решения про-
блем и с нехваткой текущих активов, и с их 
результативным применением. Иные же 
прибегают к использованию сложных ме-
тодов статистики и математики, которые в 
конечном счете также делятся на группы 
согласно тому, какой компонент текущих 
средств нужно подвергнуть осуществле-
нию диагностики. 

Рассматривая методологические аспек-
ты управления оборотными активами, 
необходимо отметить, что управленческая 
политика – это набор принципов и субъек-
тивных желаний менеджмента, воплоща-
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ющихся через документы (протокол о 
намерениях, управленческое решение, со-
глашение о взаимодействии) и процедуры 
(определенные спрогнозированные дей-
ствия). Политика определяет целевые ори-
ентиры и задает маршруты достижения 
данных целей. 

В политике управления текущими сред-
ствами экономические субъекты придер-
живаются ряда принципов, главными из 
которых являются: 

1) оптимальный характер состава и 
структуры оборотных активов для эконо-
мического субъекта, при этом должно учи-
тываться не только текущее положение, но 
и спрогнозированные изменения; 

2) необходимость точного определения 
потребности в оборотных активах: нехват-
ка вызовет остановку производственного 
процесса, а избыточность – уменьшение 
параметров оборачиваемости и результа-
тивности применения. 

Политика управления оборотными ак-
тивами может быть двух типов – умерен-
ная и агрессивная. 

В отличие от умеренной (без полярно-
стей) агрессивная политика нацелена на 
уменьшение активов и на их прирост. 

Направление «агрессии» обусловлива-
ется действием большого числа факторов. 
В целом агрессивная управленческая по-
литика может использоваться при наличии 
следующего перечня факторов: 

‒ неограниченном характере денеж-
ных средств в распоряжении управленца 
(есть возможность наращивать материаль-
ные запасы); 

‒ необходимости держать на большом 
уровне величину дебиторской задолжен-
ности (происходит рост доли оборотных 
активов в структуре совокупных активов); 

‒ снижении уровня оборачиваемости 
активов (ограниченный уровень рента-
бельности предприятия). 

Использование агрессивной политики 
управления активами компании допусти-
мо, если, например, экономический субъ-
ект ведет агрессивную рыночную полити-
ку: формирование запаса на сегодняшний 

момент времени дает возможность полу-
чать низкую себестоимость в будущем. 
Дополнительно к этому клиенты обеспе-
чиваются коммерческими льготами (допу-
стим, в виде отсрочки при расчетах), по-
этому менее рыночно агрессивный конку-
рент перестает работать. 

Использование умеренной политики 
дает возможность достигать баланс между 
величиной внеоборотных и оборотных ак-
тивов, уменьшать материальные запасы 
путем оптимизации отгрузки готовой про-
дукции. 

Вышеуказанная политика имеет цель –
уменьшить дебиторскую задолженность. 
Экономический субъект, применяющий 
ее, предпочитает функционировать на чу-
жих деньгах путем получения беспро-
центных товарных кредитов со стороны 
контрагентов по поставщикам. При всех 
достоинствах данной политики есть риск 
увлечения балансировкой оборотных ак-
тивов, что плохо скажется на финансовых 
позициях компании. Например, удельный 
вес кредитного капитала сильно превысит 
долю собственного капитала (произойдет 
снижение уровня финансовой независи-
мости и величины чистых активов); ком-
пании начнут «выдавливать» из занимае-
мой рыночной позиции игроков-конку-
рентов с более агрессивными управленче-
скими методами. 

Методы управления (подходы) оборот-
ными активами можно разделить на сле-
дующие группы [9]: 

1. Группа организационно-распоряди-
тельных методов: организационные мето-
ды – проект, регламент, норма; распоряди-
тельные методы – приказ (распоряжение, 
команда), рекомендация (инструкция, ме-
тодика). 

2. Группа социально-психологических 
методов (принуждение, побуждение, 
убеждение, личный пример). 

3. Группа экономических методов (пла-
нирование, анализ, обеспечение, опреде-
ление оптимальных цен). 

На практике принято использовать раз-
ное сочетание этих методов.  
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Типы управленческой политики и ме-
тодологические подходы к управлению 
различными элементами оборотных акти-
вов на практике могут различаться. 

Группа экономических методов на фоне 
групп организационно-распорядительных 
и социально-психологических методов за-
нимает главенствующее место в управле-
нии оборотными активами экономических 
субъектов из-за их способности давать ма-
тематические маркеры, точечные целевые 
ориентиры, с использованием которых 
весьма легко проводить сравнение полу-
ченных итогов. 

Ниже представлены общие этапы осу-
ществления деятельности, связанной с 
управлением оборотными активами в эко-
номических субъектах: 

1) проведение анализа остатков обо-
ротных активов; 

2) осуществление анализа движения 
оборотных активов; 

3) установление оптимального уровня 
оборотных активов; 

4) составление прогнозов и планов 
формирования и изменения величин обо-
ротных активов; 

5) сопоставление фактического итога с 
прогнозным значением. 

Для управления оборотными активами 
рекомендуется использовать следующие 
расчетные методы осуществления анализа: 

 аналитический метод; 

 метод исчисления коэффициентов; 

 метод прямого счета (нормирование 
на базе использования расчетных пара-
метров величин материальных запасов). 

В управлении наиболее ликвидной ча-
стью оборотных активов для исчисления 
прогнозных параметров используются сле-
дующие математические модели: 

1. Модель Баумоля. Это управленческая 
модель на базе применения инвестицион-
ных ресурсов при формировании пакета 
ценных бумаг в качестве метода сохране-
ния и увеличения имеющихся в наличии 
денежных средств в стабильной финансо-
вой ситуации. 

2. Модель Миллера – Орра. Использова-
ние этой модели базируется на предполо-
жении, что величина денежного остатка 
носит случайный характер, имеется ее 
подверженность сложнопрогнозируемому 
изменению. В исчислениях задействуется 
размах вариации. 

3. Модель Стоуна. В рамках использова-
ния этой модели предлагается управлять 
целевым остатком, в отличие от модели 
Миллера – Орра, делающей акцент на 
определении его величины. 

4. Модель Монте-Карло (или Лернера). 
Ее использование подходит для исчисле-
ния целевого денежного остатка, базиру-
ющегося на действии принципа, связанно-
го с признанием вероятностной специфи-
ки природы первоначальных и прогнози-
руемых параметров. 

Особое место в процессе использования 
математических методов управления обо-
ротными активами экономических субъек-
тов занимают статистические методы, ба-
зирующиеся на исследовании динамики 
изменения их остатков во времени при 
влиянии на них со стороны конкретных 
факторов. К перечню современных мето-
дов управления оборотными активами в 
системе финансового менеджмента рос-
сийских корпораций можно отнести кри-
вую FRA и график настроения рынка 
определенного вида сырья или ценной 
бумаги как наиболее часто используемые 
на практике: 

1. Кривая FRA. Модель используется для 
оптимизации денежных потоков. Аббре-
виатура FRA (Forward Rate Agreement – со-
глашение о форвардной ставке; иногда 
можно встретить Futures Rate Agreement – 
соглашение о фьючерсной ставке) – это 
производный финансовый инструмент. По 
нему одна сторона условно берет у парт-
нера сумму под некую ставку процента на 
определенный период времени. Участни-
ки такого соглашения берут на себя обя-
занность по совершению на оговоренную 
дату исполнения (settlement day) или рас-
четный день выплат компенсационного 
характера в связи с возникшим отличием 
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между текущим уровнем ранее оговорен-
ной ставки процента и указанной при со-
ставлении соглашения. При составлении 
соглашения FRA суммы маржевых взносов 
и гарантийного обеспечения в пользу ор-
ганизатора торгов не причитаются, не 
происходит обмен платежей между сторо-
нами. В итоге можно отметить, что FRA 
является внебиржевым соглашением, со-
ставляемым непосредственно между 
участниками торговой сделки.  

2. График настроения рынка определенного 
вида сырья или ценной бумаги. Часть совре-
менных трейдеров применяет в своих тор-
говых прогнозах результаты проведения 
анализа настроения рынка, под которым 
принято понимать рыночное отношение 
со стороны всех игроков рынка, что на 
практике можно выразить уровнем актив-
ности и движением ценовых позиций по 
конкретным финансовым инструментам: 

1) если большая часть рыночных игро-
ков дает прогноз о возникновении восхо-
дящей тенденции, то рекомендуется 
утверждать о наличии главенства «быков» 
на рынке; 

2) если большая часть рыночных игро-
ков дает прогноз о возникновении нисхо-
дящей тенденции, то рекомендуется 
утверждать о наличии главенства «медве-
дей» на рынке. 

Другими словами, рыночное настрое-
ние – это наличие преобладающих трей-
дерских прогнозов в отношении поведе-
ния определенного финансового инстру-
мента. Оно обусловливается ордерами его 
игроков, т. е. когда большая часть трейде-
ров и инвесторов занимают позиции про-
давцов активов или позиции их покупате-
лей.  

С целью достижения понимания отно-
сительно наиболее эффективных методов 
управления оборотными активами приме-
нительно к конкретной финансово-эконо-
мической ситуации компании часто при-
меняют экспертные подходы, для чего раз-
рабатывают специальные опросники для 
высшего руководства и других ответствен-
ных лиц, в том числе привлекаемых со 

стороны. Их использование дает возмож-
ность определить особенности финансово-
хозяйственной деятельности интересуемой 
организации с выявлением узких мест в 
управлении ее оборотными активами. 

Ниже представлен перечень наиболее 
распространенных инструментов для ре-
зультативного управления оборотными 
активами в системе финансового менедж-
мента российских корпораций: 

1. Контроллинг ликвидности бухгал-
терского баланса. 

2. Контроллинг качества сбытовой по-
литики. 

3. Контроллинг качества кредитной 
политики. 

4. Оценка влияния элементов форми-
рования конечного финансово-экономи-
ческого результата. 

5. Оценка качества формирования ко-
нечного финансово-экономического ре-
зультата. 

Ввиду особой важности фактора лик-
видности баланса компании при управле-
нии оборотными активами необходимо 
представить порядок расчета основных 
показателей (коэффициентов) ликвидно-
сти: 

1. Коэффициент абсолютной ликвидно-
сти – показывает долю краткосрочных 
пассивов, способных быть при необходи-
мости погашенными мгновенно: 

AR = (стр. 1240 ББ + стр. 1250 ББ) / стр. 1500 ББ, 

где AR – коэффициент абсолютной лик-
видности; 

стр. 1240 ББ – финансовые вложения; 
стр. 1250 ББ – денежные средства и де-

нежные эквиваленты; 
стр. 1500 ББ – краткосрочные обязатель-

ства. 
Нижняя граница коэффициента абсо-

лютной ликвидности – больше или равно 
0,2 единицы. 

2. Коэффициент критической (срочной) 
ликвидности – характеризует способность 
бизнес-субъекта рассчитаться по своим 
обязательствам за счет средств, получен-
ных от реализации наиболее ликвидных 
оборотных активов: 
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QR = (стр. 1230 ББ + стр. 1240 ББ + стр. 1250 ББ + 
+ стр. 1260 ББ) / стр. 1500 ББ, 

где QR – коэффициент критической 
(срочной) ликвидности; 

стр. 1230 ББ – дебиторская задолжен-
ность; 

стр. 1260 ББ – прочие оборотные активы. 
Нижняя граница коэффициента кри-

тической (срочной) ликвидности – больше 
или равно единице. 

3. Коэффициент текущей ликвидности 
(или коэффициент покрытия) – показывает 
соотношение оборотного капитала и крат-
косрочных обязательств: 

CR = стр. 1200 ББ / стр. 1500 ББ, 

где CR – коэффициент текущей ликвидно-
сти; 

стр. 1200 ББ – оборотный капитал. 
Рекомендуемое значение коэффициен-

та текущей ликвидности – одна-две (ино-
гда три) единицы. В западных странах 

критическое нижнее значение – две еди-
ницы. 

Таким образом, резюмируя итоги про-
веденного исследования, необходимо от-
метить, что перечень современных мето-
дов управления оборотными активами 
компаний носит весьма разнообразный 
характер. При этом любой экономический 
субъект имеет право на выбор при разра-
ботке своей управленческой политики 
наиболее подходящих методик. В этой си-
туации важно помнить следующее: важнее 
бывает правильно установить тренд дина-
мики изменения значений определенного 
показателя, чем точно проводить его ис-
числение. Это обусловлено тем, что слож-
ные высокоточные расчеты могут носить 
трудоемкий характер, а время является 
одним из самых дефицитных ресурсов для 
любого аналитика. 
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