
  

АУДИТ И ФИНАНСОВЫЙ АНАЛИЗ 1’2016 
 

 78 

3.3. ОЦЕНКА СОВРЕМЕННОГО 
УРОВНЯ ОБОРАЧИВАЕМОСТИ 

(ЭФФЕКТИВНОСТИ 
ИСПОЛЬЗОВАНИЯ) АКТИВОВ 
РОССИЙСКИХ АКЦИОНЕРНЫХ 

ОБЩЕСТВ 
Греченюк А.В., к.э.н., начальник отдела, отдел по 

организации научной и международной 
деятельности, Курская академия государственной и 

муниципальной службы; 
Греченюк О.Н., к.э.н., доцент, кафедра 

региональной экономики и менеджмента, Юго-
Западный государственный университет 

В статье проведен анализ оборачиваемости активов 1000 рос-
сийских акционерных обществ за 2011-2013 гг. по общепринятым 
отечественным и зарубежным подходам. Данный анализ позволил 
определить реальный уровень оборачиваемости (эффективности 
использования) активов на современном этапе и провести его 
сравнение в разрезе публичных и непубличных компаний. Также 
была выявлена негативная тенденция замедления оборачиваемо-
сти активов у публичных и непубличных компаний за период ис-
следования.  

 
Показатели оборачиваемости активов (деловой 

активности) являются одной из основных групп по-
казателей финансового состояния предприятия. 
Они характеризуют уровень деловой активности ор-
ганизации и эффективность использования всей 
величины активов и отдельных их элементов. В за-
висимости от того, насколько быстро средства, 
вложенные в активы, превращаются в деньги, зави-
сит платежеспособность предприятия и финансо-
вые результаты. Чем быстрее обращаются сред-
ства, тем меньше необходимая величина капитала, 
потребность в дополнительных источниках финан-
сирования и плата за них, а также затраты, связан-
ные с хранением товарно-материальных ценностей 
и, следовательно, лучше финансовые результаты 
работы предприятия. 

Проведем анализ и выявим реальный уровень 
оборачиваемости активов российских акционерных 
обществ (АО) на современном этапе развития эко-
номики, а также определим основные тенденции и 
особенности эффективного использования активов. 

Анализ оборачиваемости активов российских ком-
паний проведем с использованием сформирован-
ной нами базы данных на основании бухгалтерских 
отчетностей 1000 российских АО. В выборку вошли 
250 АО, включенных в листинг Московской межбан-
ковской валютной биржи ‒ Российской торговой си-
стемы (ММВБ-РТС) (публичные АО), и 750 обычных 
АО, чьи ценные бумаги не размещаются на фондо-
вой бирже (непубличные АО). Были использованы 
годовые бухгалтерские отчетности за три последних 
года – 2011-й, 2012-й и 2013-й, в результате период 
исследования составил четыре года – с 2010 по 
2013 гг. Годовые бухгалтерские отчетности данных 
АО были взяты либо с официальных сайтов компа-
ний (это касается большинства публичных АО), ли-

бо на сайтах раскрытия информации, таких как 
http://www.e-disclosure.ru, http://disclosure.1prime.ru. 

По результатам проведенного обзора российской 
и зарубежной учебной литературы было выявлено, 
что методология анализа оборачиваемости активов 
не имеет существенных различий между россий-
скими и зарубежными подходами [1, 3, 4, 5, 6, 7, 8, 
9]. Оборачиваемость активов, или эффективность, 
определяются коэффициентом оборачиваемости и 
периодом одного оборота. Методика расчета дан-
ных показателей также идентична. При расчете ко-
эффициента оборачиваемости берется выручка 
(или себестоимость – для запасов) и делится на 
среднюю величину соответствующих активов. Пе-
риод оборота определяется как отношение количе-
ства дней в году (365) к коэффициенту оборачивае-
мости соответствующего актива или как отношение 
средней величины соответствующего актива к вы-
ручке (себестоимости), умноженное на 365. 

Единственное отличие заключается в том, что ко-
личество показателей в российской практике больше, 
чем в зарубежной. Так, российские учебники, касаю-
щиеся вопросов анализа финансового состояния, 
предлагают рассчитывать коэффициенты оборачи-
ваемости активов, оборотных активов, производ-
ственных запасов, незавершенного производства, 
запасов готовой продукции, дебиторской задолжен-
ности, а также соответствующие периоды оборота. В 
зарубежной литературе, как правило, выделяют по-
казатель оборачиваемости активов (asset turnover 
ratio), показатель оборачиваемости и период оборота 
запасов, показатель оборачиваемости и период обо-
рота дебиторской задолженности. 

Произведем расчет и анализ различных показате-
лей оборачиваемости, представленных в россий-
ской и зарубежной литературе, для 1000 публичных 
и непубличных российских компаний, входящих в 
нашу базу данных, за 2011-2013 гг. В данном случае 
период исследования составит три года, так как для 
расчета показателей оборачиваемости требуются 
средние значения активов. 

Анализ оборачиваемости активов российских АО 
начнем с коэффициента оборачиваемости совокуп-
ной величины активов.  

На рис. 1 представим динамику среднего значения 
коэффициента оборачиваемости активов у публич-
ных и непубличных АО в 2011-2013 гг. 

 

Рис. 1. Динамика среднего значения  
коэффициента оборачиваемости активов у  

публичных и непубличных АО за период  
исследования, обороты 
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По данным рис. 1 видно, что среднее значение ко-
эффициента оборачиваемости активов в 2011-2013 
гг. у непубличных АО выше, чем у публичных. Вме-
сте с тем, наблюдается отрицательная динамика 
сокращения средних значений коэффициента обо-
рачиваемости активов у публичных и непубличных 
АО. Значения коэффициентов оборачиваемости мо-
гут варьироваться в довольно большом диапазоне – 
от чуть более нуля до более 10 оборотов за год. 
Наиболее высокие значения коэффициента обора-
чиваемости встречаются в энергосбытовых компа-
ниях – как правило, от 5 до 10 оборотов в год. Сре-
ди публичных АО такими компаниями являются: От-
крытое акционерне общество (ОАО) «Воронежская 
энергосбытовая компания», ОАО «Кировэнерго-
сбыт», ОАО «Липецкая энергосбытовая компания», 
ОАО «Мордовская энергосбытовая компания», ОАО 
«Мосэнергосбыт» и т.д. Для таких компаний харак-
терна очень большая величина выручки при относи-
тельно небольшой величине активов. 

Среди непубличных АО также встречаются компа-
нии даже с еще более высокими значениями коэф-
фициента оборачиваемости активов. Однако высо-
кие значения данного показателя наблюдаются не 
только в энергосбытовых компаниях (ОАО «Белго-
родэнергосбыт», ОАО «КМА-Энергосбыт»), но также 
в торговле (ОАО «Брянск-Лада», ОАО «Меркурий»), 
производстве (ОАО «Жуланский маслозавод», ОАО 
«Орелсибгазаппарат») и т.д.  

На рис. 2 представим процентное распределение 
публичных и непубличных АО с различными значе-
ниями коэффициента оборачиваемости активов по 
годам периода исследования. 

 

Рис. 2. Процентное распределение публичных и 
непубличных АО с различными значениями  
коэффициента оборачиваемости активов, % 

По данным рис. 2 видно, что среднее значение ко-
эффициента оборачиваемости активов у непублич-
ных АО выше за счет более высокой доли компаний 
со значениями коэффициента оборачиваемости ак-
тивов от 1,0 до 1,5, от 1,5 до 2,0 и свыше 2. В то же 
время меньший процент непубличных АО имеет 
значение данного коэффициента менее 1,0 оборота 
за год. Так, например, более 70% публичных АО 
имеют значение коэффициента оборачиваемости 
активов менее 1,0 оборота, а среди непубличных 
АО таких компаний около 45%.  

Выявленная тенденция сокращения средних зна-
чений коэффициента оборачиваемости активов у 
публичных и непубличных АО обусловлена тем, что 
в 2012-м и 2013 гг. происходит рост числа компаний 
со значениями показателя до 1,5 оборотов и сокра-
щение количества организаций со значениями ко-
эффициента оборачиваемости активов свыше 1,5 
оборотов в год. Также стоит отметить стабильное 
число публичных АО, имеющих значение коэффи-
циента оборачиваемости активов свыше 2 оборотов 
в год. К таким компаниям, как уже упоминалось, от-
носятся энергосбытовые компаний со стабильно 
высоким значением рассматриваемого показателя 
оборачиваемости. 

В дополнение к коэффициенту оборачиваемости 
активов производится расчет периода одного обо-
рота активов. На рис. 3 представим процентное 
распределение публичных и непубличных АО с 
различными значениями периода оборота активов. 

 

Рис. 3. Процентное распределение публичных и 
непубличных АО с различными значениями  

периода оборота активов, % 

По данным рис. 3 видно, что со значениями пери-
ода оборота активов наблюдается обратная ситуа-
ция. Более низкие значения коэффициента обора-
чиваемости активов у публичных АО приводят к бо-
лее высоким значениям периода оборота активов. 
Так, более 50% непубличных АО имеют период 
оборота активов до 360 дней, в то время как среди 
публичных АО таких компаний только 30%. Также 
37% публичных АО имеют период оборота активов 
свыше 720 дней, а среди непубличных АО таких 
компаний 20%, и т.д. 

Замедление оборачиваемости активов публичных 
и непубличных АО приводит к тому, что происходит 
сокращение доли компаний с более низкими значе-
ниями периода оборота активов и происходит рост 
процентного отношения организаций с более высо-
ким значением периода оборота активов. 

Замедление оборачиваемости активов может 
быть обусловлено тремя причинами: 
 активы растут более высокими темпами, чем выручка; 

 выручка сокращается быстрее, чем активы; 

 активы растут, а выручка сокращается.  

На рис. 4 представим доли публичных и непуб-
личных АО, у которых наблюдается одна из трех 
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описанных выше ситуаций, что приводит к замедле-
нию оборачиваемости активов.  

По данным рис. 4 видно, что за период исследо-
вания происходит рост числа и доли публичных и 
непубличных АО, у которых происходит замедление 
оборачиваемости активов, что, в конечном счете, 
сказывается на общей динамике снижения средних 
значений коэффициентов оборачиваемости акти-
вов. В 2012-м и 2013 гг. у более половины россий-
ских АО наблюдается замедление оборачиваемости 
активов и соответственно снижение эффективности 
их использования. 

 

Рис. 4. Доли публичных и непубличных АО,  
у которых происходит замедление оборачивае-

мости активов, % 

Следующим элементом активов, для которого 
производят расчет показателей оборачиваемости, 
являются оборотные активы. На рис. 5 представим 
динамику среднего значения коэффициента обора-
чиваемости оборотных активов у публичных и не-
публичных АО. 

 

Рис. 5. Динамика среднего значения  
коэффициента оборачиваемости оборотных  

активов у публичных и непубличных АО за пе-
риод исследования, обороты 

По данным рис. 5 видно, что среднее значение ко-
эффициента оборачиваемости оборотных активов у 
непубличных АО выше, чем у публичных компаний. 
Аналогичная ситуация наблюдалась и по коэффи-
циенту оборачиваемости всей величины активов. 
Также можно увидеть сокращение среднего значе-
ния коэффициента оборачиваемости оборотных ак-
тивов у обеих групп российских АО, это говорит о 
том, что оборачиваемость оборотных активов также 
замедляется. 

На рис. 6 представим процентное распределение 
публичных и непубличных АО с различными значе-
ниями коэффициента оборачиваемости оборотных 
активов. По данным рис. 6 видно, что почти треть 
публичных АО имеют значение коэффициента обо-
рачиваемости оборотных активов менее 1 оборота 
в год. Доля таких компаний среди непубличных АО 

растет на протяжении периода исследования и до-
стигает 20% в 2013 г. 

При этом среди непубличных АО гораздо более вы-
сокая доля компаний имеет коэффициент оборачива-
емости оборотных активов в диапазоне от 1,0 до 2,0 
оборотов в год. По остальным значениям данного ко-
эффициента наблюдается примерное равное распре-
деление публичных и непубличных АО. 

По данным рис. 6 также можно заметить, что со-
кращение средних значений коэффициента обора-
чиваемости оборотных активов у публичных и не-
публичных АО вызвано тем, что происходит рост 
числа компаний с более низкими значениями пока-
зателя, а также сокращение числа компаний с высо-
кими значениями коэффициента оборачиваемости 
оборотных активов. Особенно эта тенденция про-
слеживается у непубличных АО. 

 

Рис. 6. Процентное распределение публичных и 
непубличных АО с различными значениями 
коэффициента оборачиваемости оборотных 

активов, % 

В дополнение к коэффициенту оборачиваемости 
оборотных активов произведем расчет и анализ пе-
риода одного оборота оборотных активов публич-
ных и непубличных АО.  

На рис. 7 представим процентное распределение 
российских АО по различным значениям периода 
оборота оборотных активов. 

 
Рис. 7. Процентное распределение публичных и 

непубличных АО с различными значениями 
периода оборота оборотных активов, % 

В связи с тем, что непубличные АО имеют более 
высокие значения коэффициента оборачиваемости 
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оборотных активов, у них соответственно наблюда-
ются более низкие значения периода оборота обо-
ротных активов.  

Примерно одинаковый процент публичных и не-
публичных АО имеют период оборота оборотных 
активов до 180 дней – чуть более 50%. Однако бо-
лее высокая доля непубличных АО имеют длитель-
ность одного оборота от 180 до 270 дней. А среди 
публичных АО существенно более высокий процент 
компаний имеют период оборота свыше 1 года. 

У публичных и непубличных АО наблюдается 
негативная тенденция сокращения числа компаний 
с длительностью одного оборота оборотных активов 
до 180 и до 270 дней, и роста числа компаний с 
длительностью одного оборота свыше 360 дней. 
Это вызвано снижением значений коэффициентов 
оборачиваемости оборотных активов, что говорит о 
замедлении оборачиваемости и снижении эффек-
тивности использования оборотных активов. 

Мы уже определяли, что замедление оборачива-
емости может быть обусловлено тремя причинами. 
Данные причины замедления оборачиваемости 
оборотных активов наблюдаются у 50% публичных 
АО в 2013 г. (у 44% в 2011 г. и у 54% в 2012 г.). У 
непубличных АО каждый год периода исследования 
наблюдается рост числа и процентного отношения 
компаний, у которых происходит замедление обо-
рачиваемости оборотных активов. Так, в 2011 г. у 
47% компаний наблюдалось замедление оборачи-
ваемости оборотных активов, в 2012 г. таких компа-
ний стало уже 56%, а в 2013 г. – 58%. Таким обра-
зом, у более половины публичных и непубличных 
АО в 2012 и 2013 гг. наблюдается замедление обо-
рачиваемости оборотных активов, что приводит со-
ответственно к снижению среднего значения коэф-
фициента оборачиваемости оборотных активов. 

Анализ оборачиваемости второй составляющей ак-
тивов предприятия – внеоборотных активов – как 
правило, не проводится. Считается в основном толь-
ко фондоотдача. Но нас интересует эффективность 
использования активов российскими АО. До настоя-
щего момента мы уже выяснили, что оборачивае-
мость активов в целом и оборотных активов сокра-
щается за период исследования и что у непубличных 
АО она выше, чем у публичных компаний. Но хоте-
лось бы также узнать, как различается эффектив-
ность использования внеоборотных активов у пуб-
личных и непубличных АО. Поэтому немного отсту-
пим от классических показателей оборачиваемости 
активов и произведем расчет и анализ коэффициен-
та оборачиваемости внеоборотных активов. 

На рис. 8 представим динамику среднего значе-
ния коэффициента оборачиваемости внеоборот-
ных активов у публичных и непубличных АО. 

По данным рис. 8 видно, что среднее значение ко-
эффициента оборачиваемости внеоборотных акти-
вов у публичных АО сокращается с 8,98 оборотов в 
2011 г. до 6,22 оборота в 2013 г., а у непубличных 
АО происходит его рост с 10,16 до 11,41 оборотов. 
В результате в 2013 г. наблюдается очень суще-
ственная разница между средними значениями ко-
эффициента оборачиваемости внеоборотных акти-
вов у публичных и непубличных АО.  

 

Рис. 8. Динамика среднего значения  
коэффициента оборачиваемости внеоборотных 

активов у публичных и непубличных АО за  
период исследования, обороты 

Таким образом, на основании средних значений ко-
эффициента оборачиваемости внеоборотных акти-
вов можно было бы сделать вывод о том, что у пуб-
личных АО происходит замедление оборачиваемо-
сти внеоборотных активов, а у непубличных АО – 
ускорение оборачиваемости. Проведем дальнейший 
анализ и посмотрим, так ли это. 

На рис. 9 представим процентное распределение 
публичных и непубличных АО, имеющих различные 
значения коэффициента оборачиваемости внеобо-
ротных активов. 

 

Рис. 9. Процентное распределение публичных и 
непубличных АО с различными значениями  

коэффициента оборачиваемости внеоборотных 
активов, % 

По данным рис. 9 видно, что большое различие 
между средними значениями коэффициентов обо-
рачиваемости внеоборотных активов у публичных и 
непубличных АО вызвано тем, что среди публичных 
АО более 40% компаний имеют значение данного 
коэффициента оборачиваемости меньше 1 оборота. 
Причем доля таких компаний увеличивается с 
42,8% в 2011 г. до 47,6% в 2013 г. Среди непублич-
ных АО таких компаний всего около 20%. Вместе с 
тем более 40% непубличных АО имеют значение 
коэффициента оборачиваемости внеоборотных ак-
тивов более 4 оборотов за год, хотя наблюдается 
негативная тенденция сокращения числа таких ком-
паний. Высокая оборачиваемость внеоборотных ак-
тивов характерна только для 20% публичных АО. 

При этом стоит отметить, что и у публичных, и у 
непубличных АО наблюдается тенденция сокраще-
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ния числа компаний с высокими значениями коэф-
фициента оборачиваемости внеоборотных активов 
и рост числа компаний с низкими значениями. На 
основании этого можно сделать вывод, что у обеих 
групп российских АО происходит замедление обо-
рачиваемости внеоборотных активов (несмотря на 
рост среднего значения коэффициента оборачива-
емости у непубличных АО).  

Эту же тенденцию подтверждает процентное со-
отношение компаний, у которых произошло замед-
ление оборачиваемости. Так, среди непубличных 
АО в 2011 г. у 38% компаний наблюдалось замед-
ление оборачиваемости внеоборотных активов, а в 
2013 г. таких компаний стало 51%. У публичных АО 
более высокая доля компаний имеют тенденцию 
замедления оборачиваемости внеоборотных акти-
вов: в 2011 г. ‒ 44%, в 2012 г. ‒ 58%, в 2013 г. ‒ 
52%.  

Таким образом, опять у более 50% российских ак-
ционерных обществ в 2013 г. происходит замедле-
ние оборачиваемости, в данном случае внеоборот-
ных активов, что также свидетельствует о снижении 
эффективности их использования. 

Для анализа оборачиваемости активов также про-
изводят расчет показателей оборачиваемости запа-
сов и дебиторской задолженности. 

Сначала произведем расчет и анализ показателей 
оборачиваемости запасов российских АО. При рас-
чете среднего значения коэффициента оборачива-
емости запасов возникли определенные проблемы, 
связанные с тем, что у некоторых компаний величи-
на запасов очень маленькая либо вообще может 
отсутствовать. При этом наблюдаются существен-
ные значения себестоимости, что приводит к очень 
большим значениям коэффициента оборачиваемо-
сти запасов. Это негативно сказывается на среднем 
значении коэффициента оборачиваемости запасов 
(например, среднее значение коэффициента обо-
рачиваемости запасов для публичных АО в 2013 г. 
получилось 470 оборотов). Поэтому представить 
динамику среднего значения коэффициента обора-
чиваемости запасов мы не можем, но можем рас-
смотреть процентное распределение публичных и 
непубличных АО, имеющих различные значения ко-
эффициента оборачиваемости запасов (рис. 10). 

 

Рис. 10. Процентное распределение публичных 
и непубличных АО с различными значениями 
коэффициента оборачиваемости запасов, % 

Анализируя данные рис. 10, можно сделать вывод 
о том, что оборачиваемость запасов несколько вы-
ше у публичных АО, чем у непубличных. Об этом 
свидетельствует то, что значение коэффициента 
оборачиваемости запасов до 5 оборотов в год име-
ют 30% публичных АО и почти половина (в 2013 г.) 
непубличных АО. К тому же доля таких компаний 
среди публичных АО уменьшается, а среди непуб-
личных АО – увеличивается.  

Также среди публичных АО существенно более 
высокий процент компаний имеет значение коэф-
фициента оборачиваемости запасов более 40 обо-
ротов в год.  

Примерно равная доля публичных и непубличных 
АО имеют значение коэффициента оборачиваемо-
сти запасов в диапазоне от 5 до 40 оборотов в год – 
чуть более 40%. По данным рис. 10 также можно 
увидеть, что оборачиваемость запасов у публичных 
АО за период исследования ускоряется, а у непуб-
личных АО – замедляется.  

В дополнение к коэффициенту оборачиваемости 
запасов произведем расчет и анализ периода обо-
рота запасов для публичных и непубличных АО. 
Период оборота запасов также является одним из 
основных показателей оборачиваемости в россий-
ской и зарубежной литературе. 

На рис. 11 представим процентное распределение 
публичных и непубличных АО, имеющих различные 
значения периода оборота запасов в 2011-2013 гг. 

 

Рис. 11. Процентное распределение публичных 
и непубличных АО с различными значениями 

периода оборота запасов, % 

Данные рис. 11 подтверждают, что оборачивае-
мость запасов лучше у публичных АО. Это опреде-
ляется тем, что среди публичных АО наблюдается 
более высокая доля компаний с более низкими зна-
чениями периода оборачиваемости запасов. 40% 
публичных АО имеют в 2013 г. длительность одного 
оборота запасов менее 15 дней, в то время как сре-
ди непубличных АО таких компаний в два раза 
меньше. С другой стороны, 35,9% непубличных АО 
имеют длительность одного оборота запасов в 2013 
г. более 90 дней, а среди публичных АО таких ком-
паний 21,6%. 

По данным рис. 11 также видно, что у публичных 
АО наблюдается некоторое ускорение оборачивае-
мости (растет доля компаний с более низкими зна-
чениями периода оборота запасов), а у непублич-
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ных АО – некоторое замедление (растет доля ком-
паний с более высокими значениями периода обо-
рота запасов). 

В целом более низкий уровень оборачиваемости 
запасов, а соответственно и эффективности их ис-
пользования у непубличных АО связан с более вы-
сокой долей запасов в составе оборотных активов, 
а также всей величины имущества. В составе обо-
ротных активов публичных АО запасы составляют 
18%, а в составе оборотных активов непубличных 
АО – 36%. В составе общей величины активов запа-
сы составляют 8% у публичных АО и 20% у непуб-
личных АО [2, с. 46]. 

Далее перейдем к анализу оборачиваемости де-
биторской задолженности российских акционерных 
обществ. На рис. 12 представим динамику среднего 
значения коэффициента оборачиваемости дебитор-
ской задолженности у публичных и непубличных АО 
за период исследования. 

 

Рис. 12. Динамика среднего значения 
коэффициента оборачиваемости дебиторской 

задолженности у публичных и непубличных АО, 
обороты 

По данным рис. 12 видно, что у непубличных АО 
наблюдается более высокая величина среднего 
значения коэффициента оборачиваемости дебитор-
ской задолженности. Соответственно можно гово-
рить о более высоком уровне оборачиваемости и 
эффективности использования дебиторской задол-
женности у непубличных компаний. 

 

Рис. 13. Процентное распределение публичных 
и непубличных АО с различными значениями 
коэффициента оборачиваемости дебиторской 

задолженности, % 

Также наблюдается сокращение среднего значе-
ния коэффициента оборачиваемости дебиторской 
задолженности у публичных и непубличных россий-
ских акционерных обществ. 

На рис. 13 представим процентное распределение 
публичных и непубличных АО, имеющих различные 
значения коэффициента оборачиваемости дебитор-
ской задолженности. 

По данным рис. 13 видно, что средний уровень 
оборачиваемости дебиторской задолженности вы-
ше у непубличных АО за счет того, что более высо-
кая доля непубличных компаний имеют значение 
коэффициента оборачиваемости дебиторской за-
долженности свыше 10 оборотов за год – около 
30%, несмотря на сокращение. Среди публичных 
АО таких компаний только 15% в 2013 г. В свою 
очередь у публичных АО более высокая доля ком-
паний имеет значение коэффициента оборачивае-
мости дебиторской задолженности до 4 оборотов в 
год – 49,2% в 2013 г., а среди непубличных АО та-
ких компаний только 35,5% в 2013 г. 

Точно так же, как и по активам, оборотным и вне-
оборотным активам, наблюдается тенденция за-
медления оборачиваемости дебиторской задолжен-
ности – происходит сокращение числа компаний с 
высокими значениями коэффициента оборачивае-
мости дебиторской задолженности и рост числа 
компаний с низкими значениями показателя. 

Перейдем к расчету и анализу периода оборота 
дебиторской задолженности. На рис. 14 представим 
процентное распределение публичных и непублич-
ных АО, имеющих различные значения периода 
оборота дебиторской задолженности. 

 

Рис. 14. Процентное распределение публичных 
и непубличных АО с различными значениями 

периода оборота дебиторской задолженности, % 

В связи с тем, что средние значения коэффициента 
оборачиваемости дебиторской задолженности у не-
публичных АО выше, чем у публичных, соответ-
ственно непубличные компании имеют более низкие 
значения периода оборота дебиторской задолженно-
сти. Так, 23,9% непубличных АО (несмотря на со-
кращение за период исследования) имеют период 
оборота дебиторской задолженности до 30 дней. 
Среди публичных АО таких компаний только 11,6% в 
2013 г. Вместе с тем, у публичных АО наблюдается 
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более высокая доля компаний с периодом оборота 
дебиторской задолженности свыше 90 дней. 

Таким образом, можно сделать вывод, что обора-
чиваемость дебиторской задолженности имеет бо-
лее высокий уровень у непубличных АО, но проис-
ходит замедление оборачиваемости дебиторской 
задолженности у обеих групп российских АО. 

По результатам проведенного анализа оборачи-
ваемости активов российских АО по существующим 
в российской и зарубежной практике подходам мож-
но сделать ряд выводов. По коэффициентам обо-
рачиваемости всей величины активов, оборотных 
активов, внеоборотных активов и дебиторской за-
долженности (т.е. практически по всем показателям 
оборачиваемости) у непубличных АО наблюдаются 
более высокие значения. Это соответственно гово-
рит о более высокой оборачиваемости и эффектив-
ности использования активов непубличными компа-
ниями в течение периода исследования. 

Только по коэффициенту оборачиваемости запа-
сов более высокие значения наблюдаются у пуб-
личных компаний, что обусловлено существенно 
более низкими величинами и долями запасов в со-
ставе активов и оборотных активов публичных ком-
паний. 

В целом полученные результаты являются не-
сколько неожиданными, так как до проведения ана-
лиза оборачиваемости активов российских компа-
ний предполагалось, что публичные АО будут иметь 
более высокий уровень оборачиваемости активов. 

По итогам проведенного анализа оборачиваемо-
сти активов также было выявлено, что наблюдается 
негативная тенденция замедления оборачиваемо-
сти всей величины активов, а также оборотных и 
внеоборотных активов у публичных и непубличных 
АО, что говорит о снижении эффективности их ис-
пользования. Причем более высокие темпы замед-
ления оборачиваемости активов за период иссле-
дования наблюдаются у непубличных АО. 
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РЕЦЕНЗИЯ 
Актуальность темы. Анализ оборачиваемости активов (деловой 

активности) является одним из важнейших направлений оценки 
финансово-хозяйственной деятельности коммерческой организа-
ции. Показатели оборачиваемости характеризуют эффективность 
использования активов, а их изменение оказывает существенное 
влияние на финансовые результаты фирмы. В связи с этим опре-
деление современного уровня оборачиваемости активов и тенден-
ций его изменения у российских публичных и непубличных акцио-
нерных обществ является очень актуальным и интересным. 

Научная новизна и практическая значимость. В статье проведен 
анализ оборачиваемости активов 1000 российских публичных и не-
публичных акционерных обществ за 2011-2013 гг., что позволило 
сделать вывод о реальном, современном уровне оборачиваемости 
активов, т.е. эффективности их использования в разрезе публичных 
и непубличных компаний. Проведенное исследование позволило 
определить более высокий средний уровень оборачиваемости акти-
вов у непубличных компаний, по сравнению с публичными акционер-
ными обществами, что обусловлено отличиями в составе и структуре 
активов данных групп акционерных обществ. Также была определе-
на тенденция замедления оборачиваемости активов у более 50% 
публичных и непубличных компаний, что сказалось на сокращении 
значений коэффициентов оборачиваемости за период исследова-
ния. Полученные результаты имеют практическую значимость для 
всех субъектов анализа финансового состояния. 

Заключение. Материал, представленный в работе, обладает 
научной новизной и имеет практическую значимость. Рецензируе-
мая статья отвечает требованиям и может быть рекомендована к 
опубликованию в журнале «Аудит и финансовый анализ». 

Головин А.А., д.э.н., профессор, заведующий кафедрой экономи-
ческой теории, регионалистики и правового регулирования эко-
номики Курской академии государственной и муниципальной 
службы. 


