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В рыночной экономике повышение эффективности использования акти-

вов становится одной из приоритетных задач в системе управления капита-

лом. Эффективным считается такое использование активов на всех стадиях 

их кругооборота, в результате которого обеспечивается сохранение и при-

рост собственного капитала организации. При исчерпании возможностей 

привлечения новых источников капитала его приумножение может происхо-
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дить за счет роста интенсивности эксплуатации активов: сокращения време-

ни одного цикла кругооборота и, соответственно, увеличения их количества 

за период. В этом случае накопление собственного капитала обеспечивается 

за счет ускорения оборачиваемости активов. Выбор наиболее предпочти-

тельного способа обеспечения прироста собственного капитала является пре-

рогативой финансовых менеджеров организации. Он осуществляется в ре-

зультате проведенного анализа эффективности и интенсивности использова-

ния активов организации. Полезность аналитической информации для мене-

джеров при выборе способа обеспечения прироста собственного капитала 

обусловливается экономической обоснованностью методик расчета показа-

телей для оценки эффективности и интенсивности использования активов.  

Исследование работ О.В. Ефимовой, В.В. Ковалева, В.Г. Когденко,  

Е.В. Негашева, Д.А. Панкова, Г.В. Савицкой, В.И. Стражева, А.Д. Шеремета 

и др. позволило выявить проблемы в определении сущности эффективности 

и интенсивности использования активов, а также в обосновании методик и 

показателей для их оценки [1-7]. В трудах большинства ученых в области 

финансового анализа нет четкой идентификации понятия интенсивности ис-

пользования активов. Пояснение его сущности отдельными авторами  

(О.В. Ефимовой, Г.В. Савицкой) сводится к тому, что интенсивность измеряет-

ся скоростью оборота средств (капитала) организации [1, 6]. Нет упоминания об 

интенсивности использования активов и в действующих нормативных право-

вых актах Республики Беларусь. По нашему мнению, для обеспечения объек-

тивности финансового анализа необходимо научное обоснование сущности ин-

тенсивности использования активов, а также показателей для ее оценки. 

В Современном экономическом словаре интенсивность (с франц. 

intensif) определяется как напряженность работы, производства, характеризу-

емая мерой отдачи каждого из используемых факторов, ресурсов [8, с. 138]. 

Из данного определения можно заключить, что в отношении активов интен-

сивность проявляется в напряженности их использования, а получаемая от 

этого отдача выступает абсолютной ее мерой.  

По нашему мнению, при идентификации отдачи активов (капитала) сле-

дует выделить бухгалтерский и экономический подходы к пониманию ее 

сущности. С точки зрения экономической теории (экономический подход) 

цикл кругооборота средств начинается авансированием денежных средств в 

активы и завершается их возвратом в той же форме. В итоге, отдача средств, 

вложенных в активы, будет выражаться суммой денег, полученных после за-

вершения цикла кругооборота. При этом не всякий приток денег в организа-

цию следует рассматривать как полученную отдачу на вложенные средства. 

К поступлениям денежных средств, не связанным с использованием активов, 

относятся возврат предоставленных займов, получение кредитов и займов, 

внесение денежных вкладов учредителями. 
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Из определения активов, данного в Законе Республики Беларусь «О бух-

галтерском учете и отчетности», следует, что их отдача измеряется получен-

ными экономическими выгодами [9]. Таким образом, бухгалтерский подход к 

пониманию отдачи активов предполагает, что она проявляется в виде при-

знанных доходов и иных выгод от их использования и снижения расходов. 

При этом признание доходов в бухгалтерском учете по времени не совпадает 

с завершением кругооборота средств и притоком денег в организацию. При-

знание выручки от реализации в бухгалтерском учете может быть связано как 

с погашением кредиторской задолженности перед покупателями по авансам 

полученным, так и с возникновением равнозначной дебиторской задолжен-

ности покупателей в части стоимости переданных покупателям, но не опла-

ченных ими активов. Следовательно, в анализе абсолютным показателем от-

дачи активов будет являться либо сумма полученных организацией доходов 

(бухгалтерский подход) либо сумма поступивших денежных средств (эконо-

мический подход).  

Поскольку одинаковую сумму отдачи (выгоды) можно получить при раз-

ном объеме вложенных средств, то для объективной оценки ее абсолютную ве-

личину необходимо сопоставить со стоимостью задействованных или потреб-

ленных активов. В связи с этим для оценки интенсивности использования акти-

вов применяются относительные показатели. Мы разделяем точку зрения тех 

экономистов, которые рассматривают коэффициенты оборачиваемости в каче-

стве относительных показателей меры отдачи или интенсивности.  

С учетом изложенных нами выше подходов к пониманию сущности от-

дачи полагаем, что экономическое значение коэффициентов оборачиваемо-

сти можно охарактеризовать двояко. Коэффициенты оборачиваемости, рас-

считанные на основе соотношения суммы полученных денежных средств и 

стоимости задействованных активов, отражают количество полных циклов 

кругооборота средств, вложенных в активы организации, за анализируемый 

период. Коэффициенты оборачиваемости, рассчитанные исходя их признан-

ных доходов, отражают их сумму в расчете на один рубль стоимости задей-

ствованных активов. Для идентификации различия показателей оборачивае-

мости активов предлагаем показатели второй группы именовать коэффици-

ентами отдачи.  

По нашему мнению, требуют уточнения методики расчета показателей 

оборачиваемости активов, предлагаемые в действующих нормативных пра-

вовых актах. В Инструкции о порядке расчета коэффициентов платежеспо-

собности и проведения анализа финансового состояния и платежеспособно-

сти субъектов хозяйствования рекомендовано рассчитывать коэффициенты 

общей оборачиваемости капитала и оборачиваемости краткосрочных активов 

путем соотношения выручки от реализации продукции, товаров, работ, услуг 

и средней стоимости соответствующих активов [10]. Полагаем, что такой по-

рядок расчета коэффициентов оборачиваемости соответствует бухгалтерско-

му подходу к пониманию сущности отдачи на вложенные средства. Однако 
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он искажает экономическое значение данных показателей по нескольким 

причинам: 

– во-первых, цикл кругооборота средств не завершается после отпуска 

продукции (работ, товаров, услуг) покупателям и перехода к ним права соб-

ственности, а потому выручка не может выступать в качестве показателя 

суммарного оборота активов за период; 

– во-вторых, отдача активов определяется не только суммой полученной 

выручки, но и другими видами доходов: прочими доходами по текущей дея-

тельности, доходами по инвестиционной и финансовой деятельности.  

Полагаем, что при оценке интенсивности использования активов необ-

ходимо совокупные доходы, полученные от текущей, инвестиционной и фи-

нансовой деятельности, соотносить со стоимостью задействованных активов. 

Аналогичным образом отдача краткосрочных активов должна измеряться со-

отношением с суммой доходов по текущей и по финансовой деятельности. 

Учитывая то обстоятельство, что участие краткосрочных активов в формиро-

вании доходов (обеспечении притока денежных средств) по финансовой дея-

тельности незначительно и не раскрывается в бухгалтерской отчетности, то 

при определении показателей их оборачиваемости целесообразно в расчет 

принимать только доходы по текущей деятельности. 

Установленная нормативными правовыми актами Республики Беларусь 

методика расчета показателей оборачиваемости не позволяет увязать обора-

чиваемость активов организации с ее платежеспособностью, так как послед-

няя обеспечивается наличием у организации денег как средства платежа, а 

признание в бухгалтерском учете выручки не всегда подкреплено притоком 

денежных средств. На практике может возникнуть парадокс, когда динамика 

показателей оборачиваемости активов, исчисленных на основе выручки от 

реализации продукции, товаров, работ, услуг (доходов), свидетельствует об 

ее ускорении, а фактически организация испытывает нехватку денежных 

средств по причине наличия значительных сумм дебиторской задолженности 

покупателей и других контрагентов.  

Для обеспечения достоверности показателей оборачиваемости активов и 

объективности оценки ее влияния на платежеспособность организации мы 

рекомендуем при проведении внутреннего финансового анализа исчислять 

показатели оборачиваемости, основываясь на притоке денежных средств от 

хозяйственной деятельности (экономический подход). В процессе внешнего 

финансового анализа показатели интенсивности использования активов 

можно рассчитывать исходя из признаваемых в бухгалтерском учете доходов 

организации (бухгалтерский подход) либо полученных денежных средств 

(экономический подход) в зависимости от цели, стоящей перед субъектом 

анализа. 

По нашему мнению, при анализе интенсивности использования активов 

с целью определения отдачи вложенных средств и деловой активности орга-

низации показатели отдачи следует исчислять, основываясь на величине при-

знанных доходов, по формулам (1) и (2): 
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А

Д
К КАПИТАЛАОТДОБЩ ..  (1) 

где КАПИТАЛАОТДОБЩК ..  – коэффициент общей отдачи капитала; 

Д  – совокупные доходы по текущей, инвестиционной и финансовой 

деятельности; 

А  – средняя стоимость активов. 

КА

Д
К

ТД

КАОТД .   (2) 

где КАОТДК .  – коэффициент отдачи краткосрочных активов; 

ТДД  – доходы по текущей деятельности; 

КА  – средняя стоимость краткосрочных активов. 

В тех случаях, когда проведение анализа интенсивности использования 

активов преследует цель выявления скорости возврата средств к исходной 

денежной форме (для внутренних субъектов анализа) или способности орга-

низации зарабатывать денежные средства для поддержания ее платежеспо-

собности (для внешних субъектов), целесообразно рассчитывать показатели 

оборачиваемости, исходя из притока денежных средств, по формулам  

(3) и (4): 

А

ПДС
К СК

КАПИТАЛАОБОБЩ ..   (3) 

где КАПИТАЛАОБОБЩК ..  – коэффициент общей оборачиваемости капитала; 

СКПДС  – поступление денежных средств по текущей, инвестиционной и 

финансовой деятельности, скорректированное (уменьшенное) на величину 

притока, не связанного с использованием активов; 

А  – средняя стоимость активов. 

КА

ПДС
К

ТД

КАОБ .   (4) 

где КАОБК .  – коэффициент оборачиваемости краткосрочных активов; 

ТДПДС  – поступление денежных средств по текущей деятельности; 

КА  – средняя стоимость краткосрочных активов. 

Обобщим подходы к оценке интенсивности использования средств ор-

ганизации и представим сравнительную характеристику соответствующих им 

методик анализа в таблице 1. 
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Таблица 1 

Сравнительная характеристика методик анализа интенсивности  

использования активов организации 
 

Критерии сравнения Подход к оценке интенсивности  

использования активов 

экономический бухгалтерский 

Цель анализа Выявление скорости оборота 

средств организации, ее спо-

собности зарабатывать де-

нежные средства для под-

держания платежеспособно-

сти 

Оценка способности орга-

низации генерировать дохо-

ды, ее деловой активности 

Субъекты анализа Руководство организации, 

контрагенты 

Контрагенты 

Источники информации Данные бухгалтерского уче-

та (для внутренних пользо-

вателей) и бухгалтерской 

отчетности 

Бухгалтерская отчетность 

Общие показатели интен-

сивности использования ак-

тивов 

Коэффициенты общей обо-

рачиваемости капитала и 

оборачиваемости кратко-

срочных активов, рассчитан-

ные на основе притока де-

нежных средств 

Коэффициенты общей отда-

чи капитала и отдачи крат-

косрочных активов, рассчи-

танные на основе доходов 

 
Таким образом, в ходе финансового анализа наряду с изучением эффек-

тивности следует оценивать и интенсивность использования активов. Пола-

гаем, что интенсивность является характеристикой напряженности использо-

вания активов организации, измеряемой суммой признанных доходов или 

полученных денежных средств, а эффективность – рациональности и эко-

номности их потребления. Важной предпосылкой повышения результативно-

сти анализа является использование методик анализа, соответствующих ин-

формационным потребностям пользователей. При проведении анализа ин-

тенсивности использования активов для оценки скорости оборота средств и 

поиска путей поддержания платежеспособности организации целесообразно 

ориентироваться на методику анализа, основанную на экономическом подхо-

де к расчету показателей оборачиваемости. Субъектам анализа, нацеленным 

на определение деловой активности организации и отдачи вложенных 

средств, рекомендуется применять методику анализа, соответствующую бух-

галтерскому подходу к оценке интенсивности использования активов. 
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