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Методика экономического анализа
и диагностики формирования оборотного

капитала в сельском хозяйстве
Выявлены и охарактеризованы основные признаки, присущие обо-

ротному капиталу как ключевому объекту исследования. Приведена
поэтапная трансформация оборотного капитала в процессе полного
его кругооборота с учетом специфики отрасли сельского хозяйства.
В контексте отдельных уровней управления оборотным капиталом
систематизированы концептуальные подходы. Проведенное исследо-
вание теоретико-методологического обоснования подходов к управ-
лению оборотным капиталом позволило разработать последователь-
ную методику детально-поэтапного анализа и диагностики формиро-
вания оборотного капитала в сельском хозяйстве на примере оценки
деятельности сельскохозяйственных организаций, с учетом региональ-
ных особенностей их функционирования в Гродненской области.
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Methods of economic analysis and diagnostics
of the formation of circulating capital in agriculture

The main features typical in circulating capital as a key object of study
are identified and characterized. A stage-by-stage transformation of
circulating capital in the process of its complete circulation is given, taking
into account the specifics of the agricultural sector. Conceptual approaches
are systematized in the context of individual levels of circulating capital
management. The study of the theoretical and methodological substantiation
of approaches to circulating capital management allowed to develop a
consistent methodology for a detailed step-by-step analysis and diagnostics
of the formation of circulating capital in agriculture, using the example of
assessing the activities of agricultural organizations, taking into account
the regional features of their functioning in the Grodno region of the
Republic of Belarus.
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Введение
В современных условиях, характеризующихся внешнеэкономической

нестабильностью, волатильностью цен и несбалансированностью конъ-
юнктуры товарных и сырьевых рынков, важно обеспечить устойчивый
процесс формирования и использования оборотного капитала сельско-
хозяйственных организаций, который является основой достижения пла-
нируемых производственно-экономических показателей. В условиях
рыночной экономики этот вопрос достаточно актуален, когда организа-
циям предоставлена возможность самостоятельно осуществлять свою
финансово-хозяйственную и производственную деятельность, в связи с
чем особое внимание необходимо уделять организации управления обо-
ротным капиталом предприятий всех отраслей национальной экономи-
ки, особенно сельскохозяйственных. Возрастает значение формирова-
ния эффективных подходов и инструментов управления оборотным ка-
питалом сельскохозяйственных организаций, который нами предлагает-
ся рассматривать как системный и комплексный процесс распределения
полномочий и обязанностей подразделений предприятия в сфере функ-
ционирования оборотных средств и источников их финансирования, а
также формирование соответствующего методического, технического,
информационного и коммуникационного обеспечения.

В данной связи требуется обосновать подходы и инструменты эконо-
мического анализа и диагностики формирования оборотного капитала в
сельском хозяйстве, основываясь на отечественном и зарубежном опы-
те, а также с учетом региональных особенностей функционирования
сельскохозяйственных организаций.

Материалы и методы
Исследования проводились на основе данных Национального статисти-

ческого комитета Республики Беларусь, а также данных годовой отчетно-
сти сельскохозяйственных организаций Гродненской области. Применялись
следующие методы: монографический, абстрактно-логический, сравнитель-
ного анализа, расчетно-аналитический, статистических группировок и др.

Результаты исследований
На основе проведенного анализа воспроизводственного, управлен-

ческого, системного, адаптивного [1–8] подходов к трактовке эконо-
мической сущности дефиниции «оборотный капитал», широко изучив
классификационное деление (по функциональному назначению, методу
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оптимизации объемов, степени ликвидности, характеру участия в операци-
онном цикле, степени риска вложений) [9–11] и рассмотрев полный его
кругооборот (денежный, производственный и сбытовой этапы) [12, 13],
можно выделить и обозначить присущие ему основные характеристики,
позволяющие выработать наиболее эффективные критерии оценки и
подходы к управлению оборотным капиталом организации, дающие воз-
можность глубже объяснить экономическую сущность оборотного ка-
питала как ключевого объекта исследования.

Установлено, что характеристиками оборотного капитала, значимы-
ми для формирования эффективной системы управления на уровне пред-
приятия, являются: объект купли-продажи (структурные элементы обо-
ротных средств и инвестиционные ресурсы), фактор производства (сто-
имость в произведенном продукте), накопленная стоимостная ценность
(формирование фондов), инвестиционный ресурс (финансирование в
целях получения прибыли), объект управления (улучшение экономичес-
ких параметров оборотного капитала), объект временного использова-
ния (скорость операционного цикла), фактор капитализации (создание
добавленной стоимости), фактор ликвидности (способность конверти-
роваться в денежные средства), фактор риска (минимизация риска по-
терь ликвидности), фактор доходности (эффективность операционной
деятельности предприятия) (табл. 1). Их выделение и учет позволяют обес-
печить рациональное использование оборотного капитала в процессе
производственно-экономической деятельности.

Таблица 1. Характеристики оборотного капитала, значимые
для формирования эффективной системы управления на уровне предприятия

Характеристика
(признак) Экономическая сущность

Объект купли-
продажи

Стремление к увеличению и накоплению оборотного
капитала как инвестиционного ресурса и фактора произ-
водства формирует спрос на структурные элементы обо-
ротных средств, выступающие объектом купли-продажи

Фактор производ-
ства

Экономические блага (в виде элементов оборотных
средств) участвуют (меняя свою материальную форму) и
переносят свою стоимость (на вновь созданный продукт)
непосредственно в процессе производства

Накопленная
стоимостная цен-

ность

Оборотный капитал можно охарактеризовать как ранее
накопленный запас экономических благ, зафиксирован-
ных на определенный момент времени

Инвестиционный
ресурс

Элементы оборотного капитала, являясь частью имуще-
ства предприятия, как инвестиционные ресурсы, аванси-
руются в процесс производственно-сбытовой деятельно-
сти с целью получения прибыли (дохода) в будущем
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Окончание таблицы 1

Характеристика
(признак) Экономическая сущность

Объект
управления

Величина, состав и структура оборотных средств (акти-
вов), а также источники их финансирования, увеличение
оборачиваемости, повышение эффективности их исполь-
зования – основные направления в управлении оборот-
ным капиталом, обеспечивающие бесперебойное функ-
ционирование предприятия

Объект
временного

использования

Процесс функционирования капитала непосредственно
связан с фактором времени, и чем выше скорость оборо-
та оборотных средств (период участия их элементов в
одном операционном цикле), тем выше оборачиваемость
всего капитала предприятия и его деловая активность в
финансовом отношении

Фактор
капитализации

Основой воспроизводства капитала выступает капитали-
зация, то есть оборотный капитал является стоимостной
категорией не простого, а расширенного воспроизвод-
ства и позволяет создавать прибавочный продукт (до-
полнительная стоимость, создаваемая в процессе взаи-
модействия всех факторов производства) и впоследствии
превращать прибыль в дополнительный капитал

Фактор
ликвидности

Оборотные средства и их структурные элементы, кото-
рые используются в хозяйственной деятельности пред-
приятия, имеют определенную ликвидность – потенци-
альную способность каждого элемента конвертироваться
в денежные средства, то есть быть реализованными по
их реальной рыночной стоимости

Фактор риска

Капитал – основной носитель фактора риска, и главная
задача управления оборотным капиталом заключается в
оптимизации его величины и структуры с целью мини-
мизации риска потери ликвидности

Фактор
доходности

Способность приносить доход – одна из ключевых ха-
рактеристик оборотного капитала. Этот доход оборот-
ный капитал приносит как экономический ресурс,
воплощенный в виде оборотных средств, который
используют в операционной деятельности предприятия
и который показывает, насколько эффективно осуществ-
ляется процесс управления этим самым авансируемым
капиталом

Примечание. Разработано автором на основании собственных исследований.
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Проведенный анализ [12–14] показал, что процесс кругооборота эле-

ментов оборотных средств и изменения форм оборотного капитала, в
результате которого образуется добавленная стоимость, является непре-
рывным и включает следующие основные этапы:

– денежный (заготовительный). Включает процессы авансирования
денежных средств и ресурсов в целях подготовки к текущей деятельности
и приобретения основных элементов оборотных средств (сырье и мате-
риалы, тара, корма, семена, удобрения и химикаты, нефтепродукты, зап-
части, малоценные и быстроизнашивающиеся предметы и др.). На этом
этапе оборотный капитал из денежной формы переходит в форму произ-
водственных запасов, а авансированная стоимость приобретает товар-
ную форму;

– производственный. Состоит в переходе оборотного капитала из сфе-
ры обращения в сферу производства продукции, когда приобретенные
товарно-материальные ценности, производственные запасы поступают
в производство и взаимодействуют с рабочей силой. Средства производ-
ства в зависимости от применяемой технологии определенное время
находятся на этапе незавершенного производства, то есть в процессе
обработки (затраты на посевы под предстоящий урожай, животные на
выращивании и откорме, незавершенное производство промышленных
предприятий и мастерских и др.). Значимым аспектом является то, что на
данном этапе создается новый продукт, характеризующийся добавлен-
ной стоимостью;

– товарный (сбытовой). Заключается в реализации произведенной про-
дукции и получении денежных средств, но уже с добавленной стоимос-
тью. Форма авансирования стоимости из товарной переходит в денежную,
за счет поступившей выручки от реализации продукции авансирован-
ные средства, инвестированные на денежном этапе, воспроизводятся;

– выработка стратегии. Включает самообеспечивающий, умеренный,
ограничительный подходы, обеспечивающие покрытие имеющихся ак-
тивов из различных источников (внешних и внутренних), с учетом воз-
можных рисков, которым может быть подвержено предприятие в случае
выбора той или иной модели;

– политика управления активами. Объединяет рискованный, умерен-
ный, консервативный подходы, использующие в качестве ключевого по-
казателя чистый оборотный капитал, или собственные оборотные сред-
ства. Чем выше будет этот показатель, тем выше будет ликвидность пред-
приятия и его кредитоспособность, тем более эффективно предприятие
использует оборотный капитал. Максимально эффективное использова-
ние оборотного капитала соответствует консервативной модели его фор-
мирования и финансирования, а наименее эффективное – агрессивной;
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– целевой. Представляет высокоактивный подход (модель), который

характеризуется недостаточной эффективностью применительно к сель-
скохозяйственным организациям с учетом наличия большого объема
запасов (например, семян, кормов и др.), формирование которых за счет
краткосрочных займов и кредиторской задолженности является нецеле-
сообразным и увеличивает риски организации.

Проведенная работа по теоретико-методологическому обоснованию
подходов к управлению оборотным капиталом позволила нам система-
тизировать и выявить основные концептуальные подходы, каждый из ко-
торых имеет определенные преимущества и ограничения по их исполь-
зованию в организации (табл. 2). Установлено, что при управлении обо-
ротным капиталом осуществляется и непосредственное воздействие на
их структуру и размер, величину их источников, сумму затрат на содер-
жание запасов и привлечение ресурсов, необходимых для обеспечения
процессов производства и реализации сельскохозяйственной продукции
организаций. Изменение этих главных характеристик прямо пропорцио-
нально влияет на конечные результаты деятельности организаций, их
финансовое состояние и, соответственно, в целом на эффективность их
функционирования. По имеющимся оценкам специалистов по финан-
совому менеджменту, при эффективном управлении финансами пред-
приятия могут получить следующие проценты общей экономии: 50 % –
может обеспечить эффективное управление товарно-материальными
запасами, 40 – управление дебиторской задолженностью и готовой про-
дукцией и 10 % – управление технологическим циклом [15, с. 121]. Это
свидетельствует о необходимости принятия рациональных решений от-
носительно управления оборотным капиталом, в рамках стратегии раз-
вития предприятий, маркетинговых исследований, прогнозирования воз-
можных изменений государственной политики в различных сферах, ин-
вестиций в оборотный капитал и т. д. [16, с. 37].

Главной целью управления капиталом хозяйствующего субъекта, в
том числе и оборотным капиталом, является максимизация прибыли на
вложенный капитал при обеспечении достаточно устойчивой платеже-
способности предприятия. При этом не менее важной задачей в части
управления оборотным капиталом является обеспечение оптимального
соотношения между платежеспособностью и рентабельностью путем
поддержания соответствующих размера и структуры оборотных средств
(краткосрочных активов) [17, с. 12]. Таким образом, необходимой пред-
посылкой эффективной деятельности сельскохозяйственных организаций
выступает оптимальная структура оборотного капитала.

В развитие представленных подходов нами разработаны методика и
критерии детально-поэтапного экономического анализа и диагностики
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формирования оборотного капитала в сельском хозяйстве (табл. 3). Цель
предлагаемой методики – осуществление своевременного мониторинга
изменения структуры оборотного капитала и источников его формирова-
ния, оценка уровня обеспеченности и эффективности формирования и ис-
пользования оборотного капитала для своевременного и оперативного
принятия корректных и грамотных управленческих решений, позволяю-
щих одновременно обеспечивать ликвидность и рентабельность агро-
бизнеса.

Апробация представленной методики проведена по всем перечис-
ленным выше критериям на основании данных годовой отчетности сель-
скохозяйственных организаций Гродненской области за 2012–2020 гг.

Анализ структуры оборотного капитала сельскохозяйственных орга-
низаций Гродненской области позволил установить, что в общей струк-
туре оборотного капитала около 2/3 от общего его объема занимают
материалы и животные на выращивании и откорме: в 2020 г. они состави-
ли 33,2 и 34,1 % соответственно, 13,5 – на незавершенное производство,
19,0 % – на остальные элементы оборотных средств. Относительно ста-
бильное соотношение элементов краткосрочных активов (незначитель-
ные колебания затронули лишь НДС по приобретенным товарам, рабо-
там и услугам (–3,2 п. п.) характерно для всех исследуемых сельскохо-
зяйственных организаций с 2012 по 2020 г. Такое размещение аванси-
руемого оборотного капитала в элементы оборотных средств под-
тверждает тот факт, что экономика области ориентирована на дина-
мично и стабильно развивающееся сельское хозяйство, основными от-
раслями которого являются молочное и мясное животноводство, свино-
водство, производство зерна, сахарной свеклы, рапса, картофеля и пло-
доовощной продукции.

В последние годы в сельскохозяйственных организациях наметилась
четкая тенденция соблюдения приблизительной пропорции 5 : 1, где на
функционирующий в сфере производства оборотный капитал приходит-
ся удельный вес около 80 % в общем объеме, а сфере обращения – около
20 %. Так, в 2020 г. наибольший удельный вес в структуре оборотного
капитала, авансированного в оборотные средства, находящиеся в сфере
производства, занимают затраты на содержание животных на выращива-
нии и откорме – 34,2 % и материалы – 32,9, а наименьший удельный вес
в сфере обращения приходится на краткосрочные финансовые вложе-
ния – 0,04 %. Это характеризует структуру оборотного капитала как дос-
таточно устойчивую и в целом свидетельствует о налаженности процес-
сов производства и сбыта производимой сельскохозяйственной продук-
ции. Однако все же не стоит забывать про  чрезмерное отвлечение обо-
ротного капитала как в сферу производства, так и в сферу обращения,
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Таблица 3. Методика и критерии экономического анализа

и диагностики формирования и использования оборотного капитала
в сельскохозяйственных организациях

Этап методики Задачи этапа Критерии оценки

1. Разработка пе-
речня и определе-
ние информацион-
ных источников
исходных данных
для выполнения
анализа

Конкретизируются объек-
ты и база данных для
проведения анализа

1.1. Данные годовой от-
четности сельскохозяй-
ственных организаций
Гродненской области

2. Анализ структу-
ры и источников
формирования обо-
ротного капитала

На данном этапе осуществляется сравнительная оцен-
ка элементов оборотного капитала, инвестируемых в
краткосрочные активы, а также источников их форми-
рования, что позволяет сделать определенные выводы
об уровне эффективного управления ресурсами сель-
скохозяйственных организаций и, соответственно,
своевременно выявлять и устранять недостатки
управления оборотным капиталом

2.1. Оценка влияния
структуры оборот-
ного капитала на
эффективность дея-
тельности сельско-
хозяйственных ор-
ганизаций

Дифференциация элемен-
тов оборотного капитала
в зависимости от класси-
фикационных признаков
и оценка степени влияния
на эффективность сель-
скохозяйственного произ-
водства

2.1.1. Анализ состояния,
динамики и пропорций
роста.

2.1.2. Анализ производ-
ственного цикла.

2.1.3. Отраслевой анализ
материальных производ-
ственных затрат.

2.1.4. Анализ ликвидно-
сти и рисков.

2.1.5. Анализ влияния
специализации.

2.1.6. Оценка эффектив-
ности функционирования
организации.

2.1.7. Кластерный анализ
оборотного капитала по
его удельному весу в сфере
производства.

2.1.8. Выявление зависи-
мости в показателях эф-
фективности организации
и удельного веса элемен-
тов оборотного капитала
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Продолжение таблицы 3

Этап методики Задачи этапа Критерии оценки

2.2. Анализ и
структуризация
источников форми-
рования оборотного
капитала

Оценка рационального и
эффективного использо-
вания оборотного капи-
тала на каждой стадии
кругооборота и, соответ-
ственно, установление
оптимального соотноше-
ния каждого из источни-
ков его формирования

2.2.1. Анализ источни-
ков формирования обо-
ротного капитала по со-
ставу и структуре.

2.2.2. Анализ источни-
ков формирования обо-
ротного капитала по спе-
циализации.

2.2.3. Группировочный
анализ обеспеченности
собственными оборотны-
ми средствами.

2.2.4. Оценка обеспе-
ченности заемными и при-
влеченными источниками
формирования оборотного
капитала.

2.2.5. Анализ привле-
ченных кредитов и займов.

2.2.6. Оценка влияния
кредиторской задолженно-
сти как привлеченного
источника формирования
оборотного капитала.

2.2.7. Выработка реко-
мендаций по формирова-
нию сбалансированной
структуры оборотного
капитала по источникам и
активной части

3. Анализ экономи-
ческой оценки
обеспеченности
оборотным капита-
лом в сельскохо-
зяйственных орга-
низациях

Экономическая оценка
обеспеченности и рацио-
нального использования
оборотного капитала в
сельскохозяйственных
организациях для выяв-
ления получаемого эко-
номического эффекта
производства

3.1. Анализ динамики
уровня обеспеченности
оборотным капиталом в
сельскохозяйственных
организациях.

3.2. Оценка влияния
степени обеспеченности
оборотным капиталом на
экономическую эффектив-
ность производства сель-
скохозяйственных органи-
заций.

3.3. Кластерный анализ
обеспеченности оборот-
ным капиталом
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Продолжение таблицы 3

Этап методики Задачи этапа Критерии оценки

4. Оценка влияния
обеспеченности
оборотным капита-
лом на эффектив-
ность производства
отрасли растение-
водства и расчет
нормативной по-
требности в нем

Определение взаимосвязи
и дифференцируемой ко-
личественной зависимости
использования (нормати-
вы) оборотного капитала
от продуктивности сель-
скохозяйственных культур

4.1. Кластерный анализ
влияния обеспеченности
оборотным капиталом
сельскохозяйственных
организаций на эффек-
тивность производства
отрасли растениеводства.

4.2. Расчет нормативов
использования оборотно-
го капитала на произ-
водство единицы про-
дукции растениеводче-
ской отрасли

5. Оценка влияния
обеспеченности
оборотным капита-
лом на эффектив-
ность производства
отрасли животно-
водства и расчет
нормативной по-
требности в нем

Определение взаимосвязи
и дифференцируемой ко-
личественной зависимости
использования (нормати-
вы) оборотного капитала
от продуктивности сель-
скохозяйственных живот-
ных

5.1. Кластерный анализ
влияния обеспеченности
оборотным капиталом на
эффективность производ-
ства отрасли животновод-
ства в сельскохозяйствен-
ных организациях.

5.2. Расчет норматив-
ной потребности в обо-
ротном капитале в отрас-
ли животноводства

6. Оценка норма-
тивной потребности
в оборотном капи-
тале для производ-
ства основных ви-
дов сельскохозяй-
ственной продук-
ции

Оценивается избыточность
или дефицитность объема
оборотного капитала, ин-
вестируемого в кратко-
срочные активы, что влия-
ет на эффективность про-
изводства

6.1. Расчет норматив-
ной потребности в обо-
ротном капитале для про-
изводства основных ви-
дов сельскохозяйственной
продукции, производимой
в сельскохозяйственных
организациях

7. Оценка опти-
мального соотно-
шения оборотного
и основного капи-
тала

Позволяет оценить влия-
ние обеспеченности обо-
ротного капитала основ-
ным на эффективность
производства

7.1. Оценка состояния и
динамики соотношения
оборотного и основного
капитала сельскохозяй-
ственных организаций.

7.2. Кластерный ана-
лиз стоимости оборотно-
го капитала в расчете на
100 BYN основного и
влияния на эффектив-
ность функционирования
организаций
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Окончание таблицы 3

Этап методики Задачи этапа Критерии оценки

8. Анализ эффек-
тивности использо-
вания оборотного
капитала через
расчетные показа-
тели

Расчет указанных пока-
зателей позволяет опре-
делить основные недо-
статки в процессе управ-
ления ими, содействует
выявлению резервов на
всех уровнях управления
с целью обеспечения
непрерывности произ-
водственного процесса и
процесса реализации, что
даст возможность обес-
печить скорейшую моби-
лизацию оборотного
капитала и непрерыв-
ность текущей деятель-
ности, максимизировать
прибыль на вложенный
капитал при обеспечении
устойчивой и достаточ-
ной платежеспособности
организации

8.1. Оценка эффектив-
ности использования обо-
ротного капитала через
частные показатели обо-
рачиваемости.

8.2. Оценка эффектив-
ности использования обо-
ротного капитала через
частные показатели мате-
риалоемкости (материало-
отдачи).

8.3. Оценка эффектив-
ности использования обо-
ротного капитала через
обобщающий показатель –
рентабельность.

8.3.1. Идентификация
мультипликативного вли-
яния факторов на рента-
бельность оборотного
капитала

9. Разработка эф-
фективных реше-
ний по управлению
оборотным капита-
лом с учетом функ-
циональных осо-
бенностей его фор-
мирования и ис-
пользования в
сельском хозяйстве

Управленческие решения способствуют формирова-
нию эффективной модели управления оборотным
капиталом, что, в свою очередь, позволяет организа-
ции получить конкурентное преимущество и достичь
максимальной результативности

10. Мониторинг внедрения принятых управленческих решений
Примечание. Разработано автором на основании собственных исследований.

где он подвержен инфляционным процессам. Поэтому необходимо
организовывать управление оборотным капиталом на сельскохозяй-
ственных предприятиях таким образом, чтобы способствовать под-
держанию оптимального баланса между сферами производства и
обращения, что может существенно повлиять на эффективность ис-
пользования оборотного капитала.

Группировка сельскохозяйственных организаций проведена по ме-
тоду классификации, предложенному академиком В. Г. Гусаковым:
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«Если в структуре товарной продукции сельскохозяйственного предпри-
ятия удельный вес одной отрасли превышает 75 %, то такие хозяйства
называют узкоспециализированными (птицефабрики, тепличные комби-
наты). К специализированным хозяйствам относятся такие, у которых
удельный вес в структуре товарной продукции двух основных отраслей
составляет не менее 2/3 (66,6 %), трех отраслей – не менее 3/4 (75 %).
Сельскохозяйственные предприятия, которые по структуре товарной про-
дукции не могут быть отнесены к узкоспециализированным или специа-
лизированным хозяйствам, относят к многоотраслевым, или универсаль-
ным. В таких хозяйствах, как правило, нет товарных отраслей, имеющих
удельный вес в структуре товарной продукции выше 25 %» [19].

Наибольший удельный вес оборотного капитала инвестирован в обо-
ротные средства сферы производства: на организации, имеющие специ-
ализацию молочного и молочно-мясного скотоводства с развитым про-
изводством зерна приходится максимальный удельный вес 86,1 и 85,7 %
соответственно в общем объеме оборотного капитала, на организации с
мясо-молочным направлением – наименьший 73,8 % (невысокий удель-
ный вес незавершенного производства и расходов будущих периодов
может быть связан с тем, что в этих организациях менее развиты от-
расли растениеводства) (табл. 4). При этом на оборотный капитал, ин-
вестированный в сферу обращения, максимальная доля в структуре
оборотного капитала приходится на организации мясо-молочного
скотоводства – 26,2 %, из которых 16,2 % – это удельный вес денежных
средств и их эквивалентов; в то же время наименьший их удельный вес
наблюдается на предприятиях, специализирующихся на птицеводстве и
молочно-мясном скотоводстве с развитым производством зерна (2,2 и
2,1 % соответственно).

Анализ показал, что наибольший удельный вес в структуре затрат
сельскохозяйственных организаций занимают материальные затраты,
напрямую включаемые в себестоимость производимой продукции (один
из ключевых факторов, влияющих на эффективность функционирования
организаций). Следовательно, объем оборотного капитала, инвестируе-
мого в краткосрочные активы, задействованные в производственном
процессе, играет весомую роль. Положительным моментом считается
преобладание доли оборотного капитала, участвующего в производстве,
над той его частью, которая размещена в сфере обращения, поскольку
именно ресурсы, авансированные в производственный процесс, непос-
редственно принимают участие в создании новой стоимости, тогда как
фонды обращения лишь обслуживают этот процесс. Поэтому превали-
рование удельного веса оборотного капитала в сфере производства дол-
жно способствовать повышению экономической эффективности, что
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подразумевает степень использования производственных отношений и
выражается в получении определенного эффекта от производствен-
ной деятельности, благодаря которому появляется возможность у сель-
скохозяйственных производителей вести расширенное воспроизвод-
ство (табл. 5).

Группировка выборки 123 сельскохозяйственных организаций облас-
ти за 2020 г. по удельному весу оборотного капитала в сфере производ-
ства показала, что в современных условиях наблюдается тенденция зави-
симости между этой величиной и анализируемыми показателями эф-
фективности. Так, мы видим, что с ростом доли оборотного капитала,
вложенного в различные элементы оборотных средств в производствен-
ной сфере, значения всех основных показателей снижаются. Максималь-
ные показатели эффективности получены в I группе, где среди 26 органи-
заций со средней долей оборотного капитала, равной 70,7 %, наблюдает-
ся самый высокий уровень рентабельности производства (10,6 %), рен-
табельности продаж (6,1 %), выручки на 100 га сельскохозяйственных

Таблица 5. Влияние структуры оборотного капитала
на эффективность производства сельскохозяйственных

организаций Гродненской области в 2020 г.

Показатели

Группы по удельному весу оборотного
капитала в сфере производства, %

В сред-
немI

(до 80,00)

II
(80,01–
90,00)

III
(свыше
90,00)

Количество организаций 26 52 45 123
Оборотный капитал в сфере
производства, % 70,7 87,2 93,2 83,7

Приходится на 100 га сельхоз-
угодий, тыс. BYN:

выручки от реализации това-
ров, работ и услуг 2 057,6 180,5 136,9 791,7
прибыли от реализации това-
ров, работ и услуг 132,1 15,1 5,7 51,0

Уровень рентабельности про-
изводства – всего, % 10,6 7,1 1,7 6,5

В том числе:
продукции растениеводства 22,5 29,5 24 25,1
продукции животноводства 7,5 0,7 –4,5 1,0

Рентабельность продаж, % 6,1 4,5 –0,4 3,4
Соотношение размера креди-
торской и дебиторской задол-
женности, раз

7,7 11,2 23,1 14,0

Примечание. Таблица разработана автором на основании данных годовых отчетов
организаций.
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угодий (2 057,6 тыс. BYN), прибыли от реализации на 100 га сельскохозяй-
ственных угодий (132,1 тыс. BYN), а также самое низкое соотношение
размера кредиторской и дебиторской задолженности (7,7 раза). Таким
образом, можем предположить, что увеличение доли оборотного капи-
тала в сфере производства за счет ее снижения в сфере обращения будет
приводить к снижению показателей эффективности.

Практика свидетельствует, что экономически обоснованное соотно-
шение между этими источниками финансирования оборотного капита-
ла обеспечивает укрепление финансового состояния организаций. За ана-
лизируемый период соотношение собственных, заемных и привлеченных
источников формирования оборотного капитала сельскохозяйственных орга-
низаций имело стабильную тенденцию к изменению. С 2012 по 2020 г.
в организациях области наблюдалось постепенное сокращение доли соб-
ственных источников финансирования и, соответственно, увеличение
привлеченных, при этом удельный вес заемных источников практически
не изменился. Так, в 2020 г. удельный вес собственных источников финанси-
рования в структуре совокупного капитала составил 59,8 % (на 7,2 п. п. мень-
ше, чем в 2012 г.). При этом приблизительно по 26 % занимают добавоч-
ный капитал (часть нераспределенной прибыли организации, направ-
ленная на приобретение внеоборотных активов в сумме фактически про-
изведенных в отчетном периоде капитальных вложений; средства целе-
вого финансирования на инвестиционные проекты; стоимость безвоз-
мездно полученного имущества) и нераспределенная прибыль. Заем-
ных средств в общей структуре 24,3 % (на 0,3 п. п. больше, чем в 2012 г.),
при этом около 13 % составили кредиты и займы (краткосрочные и дол-
госрочные). Привлеченные средства составили 15,9 % (на 6,9 п. п. боль-
ше, чем в 2012 г.), из них 8,8 % в виде кредиторской задолженности перед
поставщиками, подрядчиками и исполнителями.

Установлено, что третья часть сельскохозяйственных организаций
области испытывает недостаток собственных источников формирования
оборотного капитала, поэтому предприятия вынуждены покрывать те-
кущие потребности в основном за счет привлечения кредитов и займов,
а также несвоевременного погашения кредиторской задолженности. При
этом сельскохозяйственным организациями экономически не выгодно
при формировании материальной базы иметь только один источник фи-
нансирования, поэтому предприятия пытаются решать проблему опти-
мизации собственных, заемных и привлеченных источников, что оказы-
вает благоприятное влияние в целом на воспроизводственный процесс.

При этом выявлено снижение кредитной нагрузки в сельскохозяй-
ственных организациях области, что обусловлено, в частности, умень-
шением отношения задолженности по кредитам, займам и ссудам (в том
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числе и просроченной) к сумме выручки сельскохозяйственных орга-
низаций от реализации продукции, товаров, работ и услуг (рис. 1). Этому,
в свою очередь, способствовала реализация мер, предусмотренных Указом
Президента Республики Беларусь от 14 июля 2016 г. № 268 «О создании и
деятельности открытого акционерного общества «Агентство по управле-
нию активами» [22] (обеспечивает создание условий для комплексного ре-
формирования системы финансирования сельскохозяйственного производ-
ства)  и Указом Президента Республики Беларусь от 2  октября 2018 г.
№ 399 «О финансовом оздоровлении сельскохозяйственных организа-
ций» (например, в области был сформирован перечень из 28 неплатеже-
способных сельскохозяйственных организаций различных организацион-
но-правовых форм, подлежащих финансовому оздоровлению) [22–28].

Оценка влияния степени обеспеченности оборотным капиталом на
экономическую эффективность производства сельскохозяйственных орга-
низаций показала, что сельхозорганизации области обеспечены оборот-
ным капиталом, инвестируемым в краткосрочные активы, неодинаково,
что обусловлено неоднородностью природно-экономических условий,

Рис. 1. Задолженность сельскохозяйственных организаций
Гродненской области по кредитам, займам и ссудам, %
Примечание. Рисунок разработан автором на основании

данных годовых отчетов организаций.
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различными производственными направлениями (специализацией) пред-
приятий и уровнем развития экономики в целом. Это обстоятельство
определенным образом сказывается на эффективности деятельности
предприятий (табл. 6).

Так, совокупно из 130 функционирующих в исследуемый период
предприятий лучшие результаты деятельности наблюдаются среди тех,
где размер оборотного капитала в расчете на 1 га сельскохозяйственных
угодий составлял более 4 000 BYN, то есть предприятий, входящих в VII
группу, где в среднем наибольший размер чистой прибыли на 1 га сель-
скохозяйственных угодий – 590,3 BYN, размер денежных средств в расче-
те на 1 га сельхозугодий – 497,2 BYN и уровень рентабельности – 18,3 %,
при этом наблюдается наименьший удельный вес кредитов (долгосроч-
ных и краткосрочных) по отношению к размеру оборотного капитала –
12,1 %. Доля таких организаций в среднем за исследуемый период со-
ставляет 13,8 % от общего числа анализируемых предприятий. Как пра-
вило, все эти организации имеют достаточно мощное собственное про-
изводство, позволяющее реализовывать продукцию животноводства и
растениеводства в переработанном виде, что создает предпосылки для
опережающего роста оборотного капитала, авансируемого в матери-
альные активы, непосредственно принимающего участие в производ-
стве сельскохозяйственной продукции. Им также присущ постоянный
поиск мер, связанных с экономией производственных запасов, снижени-
ем материальных затрат в структуре затрат на основное производство.
Экономия материальных затрат и внедрение энергосберегающих техно-
логий являются основными предпосылками деятельности предприятий в
рыночных условиях.

Стоит также отметить, что среди организаций Гродненской области,
начиная с IV группы с размером оборотного капитала, приходящегося
на 1 га сельскохозяйственных угодий, свыше 2 501 BYN наблюдается улуч-
шение большинства приведенных показателей экономической эффектив-
ности: рост чистой прибыли на 1 га сельхозугодий, рост уровня рента-
бельности (на 3,1 п. п. в IV группе больше, чем в III), а также снижение
размера кредиторской задолженности на 1 га сельхозугодий (в IV группе
по сравнению с III показатель снизился на 62 % , составив 1 119,5 BYN),
при этом в V и VI группах сохранились указанные тенденции.

Повышение эффективности использования оборотного капитала при-
обретает все более важное значение, так как высвобождаемые при этом
материальные и денежные ресурсы являются дополнительным внутрен-
ним источником дальнейших инвестиций, способствуют повышению
финансовой устойчивости предприятий и их платежеспособности, что
позволяет организациям своевременно и полностью выполнять свои
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расчетно-платежные обязательства, а также успешно осуществлять про-
изводственную деятельность.

Фактическое среднее значение уровня рентабельности оборотного
капитала с 2012 по 2021 г. составило 12,17 %. Линия тренда на рисунке 2
показывает, что уровень рентабельности оборотного капитала колеблет-
ся по годам и в целом имеет тенденцию к снижению. В 2022, 2023, 2024 гг.
уровень рентабельности оборотного капитала, согласно прогнозу (по
тренду), может составить соответственно 10,43; 9,25 и 8,06 %.

Заключение
Основа формирования эффективности системы управления оборот-

ным капиталом – рациональная структура краткосрочных активов (обо-
ротных средств) и источников их формирования. Для проведения эконо-
мического анализа и диагностики формирования оборотного капита-
ла предлагается использовать методику, предусматривающую следую-
щие этапы: анализ состава и структуры оборотного капитала; анализ
динамики и пропорции роста; анализ производственного цикла; отрас-
левой анализ материальных производственных затрат; анализ ликвид-
ности и рисков; анализ влияния специализации; оценка эффективности

Рис. 2. Динамика уровня рентабельности оборотного капитала,
инвестируемого в краткосрочные активы сельскохозяйственных

организаций Гродненской области, 2012–2024 гг.
Примечание. Рисунок разработан автором на основании

данных годовых отчетов организаций.
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функционирования организации; выделение кластеров по удельному
весу оборотного капитала в сфере производства; выявление зависимос-
ти в показателях эффективности организации и удельного веса элементов
оборотного капитала; анализ источников формирования оборотного капи-
тала по составу и структуре; анализ источников формирования оборотного
капитала по специализации; группировочный анализ обеспеченности соб-
ственными оборотными средствами; обеспеченность заемными и при-
влеченными источниками формирования оборотного капитала; анализ
привлеченных кредитов и займов; оценка влияния кредиторской задол-
женности; выработка рекомендаций по формированию сбалансирован-
ной структуры оборотного капитала по источникам и активной части.

На основе апробации предложенной методики на примере сельско-
хозяйственных организаций Гродненской области установлено:

– особенности сельскохозяйственного производства Гродненской
области (природно-климатические условия, длительный производ-
ственный цикл и пребывание оборотных средств на определенной ста-
дии кругооборота) непосредственно сказались на составе и структу-
ре оборотного капитала, инвестированного в оборотные средства
(краткосрочные активы);

– в структуре оборотного капитала, инвестированного в оборот-
ные средства большинства предприятий, преобладают вложения в крат-
косрочные активы, находящиеся в сфере производства, над сферой об-
ращения в пропорции 5 : 1, однако с 2017 г. постепенно происходит пере-
распределение средств между сферами производства и обращения в на-
правлении постепенного увеличения удельного веса последних;

– проанализированная структура оборотного капитала по степени
риска вложений позволила более реально посмотреть на ситуацию фи-
нансового положения сельскохозяйственных организаций области; для
исследуемых сельскохозяйственных организаций характерно инвестиро-
вание оборотного капитала в низколиквидные краткосрочные активы,
что и повышает риск, но также одновременно дает возможность получе-
ния большей прибыли;

– качественный анализ структуры оборотного капитала с точки зре-
ния ликвидности показал, что большая часть капитала сосредоточена в
низколиквидных активах (около 80 %), при этом наблюдается положи-
тельная тенденция постепенного роста удельного веса абсолютно лик-
видных краткосрочных активов, от обеспеченности которыми во многом
зависят платежеспособность и устойчивость финансового состояния
организаций;

– установлено, что структура оборотного капитала, инвестированно-
го в краткосрочные активы, а также источники их формирования зависят
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в большей степени от специализации (производственного направления)
сельскохозяйственных организаций, следовательно, для достижения вы-
соких экономических результатов каждое предприятие должно корректи-
ровать структуру оборотного капитала в соответствии со своей произ-
водственной структурой (профилем);

– выявлена тенденция зависимости структуры оборотного капитала
и показателей эффективности деятельности сельскохозяйственных орга-
низаций (это подтверждает и корреляционно-регрессионный анализ):
с ростом доли оборотного капитала, вложенного в различные элементы
оборотных средств в производственной сфере, значения всех основных
показателей снижаются;

– проведено исследование влияния уровня обеспеченности соб-
ственным оборотным капиталом на финансовые результаты деятель-
ности сельскохозяйственных организаций области и выявлена прямая
зависимость: чем выше степень покрытия оборотного капитала соб-
ственными источниками, тем выше эффективность деятельности этих
организаций;

– значительная часть кредиторской задолженности остается просро-
ченной, что связано с несоблюдением сельскохозяйственными органи-
зациями платежной дисциплины и может привести к доминированию
привлеченного капитала в формировании оборотных средств, а это,
в свою очередь, спровоцирует потерю предприятиями финансовой не-
зависимости. Поэтому при определении оптимального соотношения ис-
точников формирования оборотного капитала кредиторская задолжен-
ность должна постоянно постепенно и управляемо вытесняться собствен-
ными и заемными средствами.
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