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Эффективная диагностика - это основа 

любых усилий по управлению изменения.
ми. Изменения в новой информационной 

экономике рассматриваются как многосто

ронний и парадоксальный процесс, ставший, 

наряду с постоянными переменами и неста

бильностью, нормой бизнеса. Если происхо
дит вмешательство, не соответствующее всей 

сложности проблемы, то вполне вероятно ее 
усугубление, а не улучшение положения 
организации [ 1 ]. 

У спешная производственная организа

ция может быть определена как система эко
номических интересов, основанная на людс

ких, интеллектуальных и материальных ре

сурсах, жизнедеятельность и хозяйственные 

связи которой обеспечиваются рациональны
ми оборотами финансовых ресурсов, когда 
входящий и исходящий финансовые потоки 

сбалансированы, а денежные отношения ком
пании со своими контрагентами осуществ

ляются надлежащим образом. В противном 
случае возникают конфликты с кредитора

ми и государством, наступают неплатежес

пособность и банкротство. 
В целях предотвращения кризисной 

ситуации необходимо исследовать показате
ли финансового состояния организации, от

ражающие силу и слабость ее основных по
зиций в прошлом - так называемый страте

гический дрейф. Последний возникает, если 

нарушения проходят незамеченными из-за их 

значительной дистанцированносm во време

ни с тем моментом, когда они сказываются 

на финансовых результатах. 

Корректность диагностических инстру

ментов для подготовки экспертных заклю

чений о финансовом состоянии, платежес

пособности, наступлении экономической не
состоятельности, банкротства, предвидении 

банкротства коммерческих организаций Рес
публики Беларусь становится все более ак
туальной, поскольку по мере р::~звития оте

чественной экономики -.цена» управленчес

кой ошибки возрастает. Актуальность эко
номических исследований в данной области 

определяется также политикой государствен

ного антикризисного регулирования, направ

ленной на структурную санацию экономики 

в 2006-2010 гг., на профилактику, предуп

реждение экономической несостоятельности, 

внесудебное финансовое оздоровление. 
От того, насколько качественно, точно 

будет поставлен экономический -«диагноз• 
организации, во многом зависит ее •Финан

совое здоровье•, перспектива социальной 

защищенности ее работников, устойчивость 
развития экономики отраслей и регионов 

Республики Беларусь. 
Нормативным документом, регламенти

рующим оценку платежеспособности орга
низаций, является •Инструкция по анализу 

и контролю за финансовым состоянием и 

платежеспособностью субъектов предприни
мательской деятельности» (далее - Инструк

ция) [2]. Согласно Инструкции, в качестве 
критериальных показателей для оценки удов

летворительности структуры бухгалтерско
го баланса организации и ее платежеспособ
ности используются следующие показатели: 
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коэффициент текущей ликвидности (К1) и 

коэффициент обеспеченности собственными 
оборотными средствами (К2). При этом ос

нованием для признания организации непла

тежеспособной является одновременный 
выход за пределы нормативных значений 

обоих коэффициентов. 
Применение в оценке коэффициента К2 

вызывает необходимость рассмоТрения суще
ствующих методических подходов к пони

манию и расчету собственных оборотных 
средств (СОС) [З]. 

Поскольку более 75% 1 организаций про
мышленности не имеют долгосрочных обя
зательств, а при их отсутствии нивелируют

ся различия в методических подходах к рас

чету СОС, то вначале рассмотрим ситуацию, 

когда организация не имеет долгосрочных 

обязательств. Для большей наглядности ана
лиз проведем на струхтуре бухгалтерского 
баланса организации, соответствующего пре
жней ero форме (рис.1). При необходимости 
результаты анализа могут быть легко адап
тированы к действующей форме бухгалтерс

кого баланса 

Актив Пассив 

l 

Однако при отсутствии долгосрочных 
обязательств величину СОС можно рассчи
тать и другим способом: 

СОС- ОА- КО. (2) 

При этом коэффициент К2 рассчитыва

ется в соответствии с подходом, заложенным 

в Инструкции, следующим образом: 

К2 ~ СОС/ОА ~ (СК - ВА)/ОА. (3) 

Но в данном случае его значение мож

но рассчитать и с использованием формулы 

(2), а не (1). Тогда: 

К2 - (ОА - КО) /ОА ~ 
(4) 

- 1 - КО/ОА ~ 1 - 1/К1. 

Из полученной формулы видно, что 
коэффициенты Kt и К2 сuзаны жесткой 
фуикциоиuьной зависимостью. Изменекие 
одного из них с неизбежностью мечет из
менение второго. Данные коэффициенты 

имеют наглядную графическую интерпрета

цию [5]. Коэффициент К2 показывает долю 
собственных оборотных 
активов (СОА), а коэф

фициент 1/К1 ~ долю 

заемных оборотных ак
тивов (ЗОЛ) в оборот
ных активах (ОА) opra-

ц Оборотные активы (ОА) Краткосрочные 

обязательства (КО) 
v 

COC ниэации. Преобразовав 
формулу ( 4), эту нагляд
ность можно выразить и 

математически форму

лой (5): 
Рис. 1. Структура бухгалтерского баланса организации 

при отсутствии у организации долгосрочных обязательств. 1/К1 + К2 • 1. (5) 

В Инструкции использован подход, 

согласно которому величина собственных 
оборотных средств определяется по фор
муле: 

СОС~ СК- БА. (1) 

' Рассчитано авторами на основе ана..11иза структур 

бухгалтерских балансов 429 предприятий nромыш.11енносrn 
подотрасли •машиностроение и металлообработка", в отно
шении которых государственным органом по делам о банк

ротстве осущестмяется мониторинг финансового состояния 
и wtаТежеспособиости. Из числа данных предприятий 97 
имели значеиие Ктл бмьmе 2. 

Из данной 4I0рмулы следует, что в пла

не оценки веплатежеспособиостн орrаниза
ции использование коэффициента К2 яв

ляется ИЗJllПUВИМ, так как он не несет ни

какой допОJП1ительной информации по срав

нению с коэффициентом Kt (как минимум 
Д.JIЯ 75% орrаиизаций, не имеющих долrо
срочиых обязательств). Кроме того, при 
таких обстоятельствах: нет никакой необ
ходимости в задании двух нормативных 

зиачеtп1А (для Kt в К2): задав норматив
ное значение Kt, тем самым задается нор
мативное значение К2 (или наоборот). 
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---
срочных (внеоборотных) акти-

Актив Пассив 
вов, а посредством собственно-

Раздел Раздел го капитала формируются как 

внеоборотные активы, так и 

ш 
оборотные. Использование же 
долгосрочных кредитов на фор-

мирование оборотных активов 
Долгосрочные является, скорее, исключением, IV 

11 Оборотные активы (ОА) 
обязательствз (ДО) чем правилом, и экономически 

КраткосJЮ'IНЫе 
менее целесообразно, так как 

v долгосрочные кредиты требуют 
обязатедьства (КО) 

больших расходов по их обслу-

Рис. 2. Структура бухгалтерского баланса организации 
при наличии долгосрочных обязательств. 

' 

живанию, что ведет к уменьше

нию прибыли и рента~нос
ти. В силу сказанного, более 

Теперь проанализируем ситуацию, коr

да у организации имеются долгосрочные обя
зательства (рис. 2). Именно такая ситуация 
выявляет существующие различия в расче- " 
тах СОС. 

Как отмечалось выше, в Инструкции 

используется подход, согласно которому ве

личина собственных оборотных средств оп
ределяется по формуле (1). При таком под
ходе использование формулы (2) становит
ся невозможным, так как при наличии дол

госрочных обязатеJIЬств формулы (1) и (2) 
дают разные результаты. Соrласно второму 

методическому подходу, СОС рассчитывают

ся по формуле: 

СОС~ (СК +ДО) - ВА. (6) 

В случае, если долгосрочные обязатель
ства равны нулю, формула (6) трансформи
руется в формулу (1). При таком подходе 
СОС определяются как часть постоянного 

капитала (собственного и долгосрочного за

емноrо ), за счет которой 
формируются оборотные 
активы. В данНом случае 

они рассматриваются как Раздел 

аналоr •чистого оборот-
ного капитала• или -с:чи-

стых оборотных акти-
вов• - катеrорий из за
рубежной экономичес-
кой практики. 

Актив 

обоснованной: представляется вторая точка 
зрения на формирование СОС. 

Данный подход к расчету собственных 
оборотных средств получает наглядную интер

претацию, если. графическую струкгуру бух
галтерского баланса организащш представить 
таким образом, что первыми в пассиве балан
са напротив внеоборотнь1х активов будуr рас
полагаться долrосроqные обязательства, отра

жая тем самым их целевое использование на 

формирование долгосрочных активов (рис. 3). 
При таком подходе величина СОС вновь 

может определяться двояко, как по формуле 

(6), так и по формуле (2). Более тоrо, этот 
подход обеспечивает преемственность нор

мативных значений К1 и К2 вне зависимое-

ти от тоrо, имеются у организации долго

сроч1:1ые обязательства или нет. Первый под

ход такую преемственность не может обес
печить в принципе. 

Предположим, что нормативные значе

ния были заданы исходя из структуры 

Пассив 

Ра3дм 

IV 

ш 

сос 
При этом исходят 

из того, что долгосроч

ные кредиты и займы 

11 Оборотные активы (ОА) 

v 
идут, как правило, на 

формирование долrо- Рис. 3. Трансформированная структура бухгалтерского баланса. 
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баланса, в котором отсутствовали долгосроч
ные обязательства. В такой ситуации 
К2н = 1-1/К1н. Если теперь распространить 

полученные таким образом нормативные зна
чения К1н и К2н на ситуацию наличия дол

rосрочных обязательств, то для них (долго
срочных обязательств) просто не окажется 
места в структуре баланса. 

Рассмотрим иную ситуациiо. Будем ис

ХОДИТh из того, что нормативные значешm К1н 
и К2н заданы с учетом наличия у организа

ций долгосрочных обязательств. Это значит, 
что часть ОА должна всегда 4I0рмироваться за 
счет ДО. Распространив данные нормативы на 

ситуацию отсуrствия долгосрочных обяза
тельств, получаем неопределенность иного 

рОда. Становится неясным, за счет какого ис
точника в таком случае покрывается часть ОА, 
не покрьпая КО (1/К1н) и СОС (К2н). 

На основании изложенного предпочте

ние следует отдать второму подходу к трак

товке и расчету величины СОС. При таком 
методическом подходе к определению СОС 
сформулированные выше относительно К2 

выводы применительно к 75% организаций, 
не имеющих долгосрочных обязательств, ос
таются справедливыми для любых структур 
бухгалтерских балансов (как с долгосрочны
ми обязательствами, так и без них). 

Отпадает необходимость приводить в 
Инструкции формулу расчета коэффициен

та К2, так как значение коэффициента К2 
элементарно определяется через значение 

коэффициента К1 согласно формуле (4). 
Если придерживаться подХода к опреде

лению СОС, ЗЭJiоженноrо в Инструкции, то 
одна часть оборотных активов должна форми
роваться за счет собственноге каmпала (чис
ленно равная 1/К1), вторая - за счет краткос

рочных обязательств (численно равная К.2), а 
третья - за счет долгосрочных обязательств 
(численно равная ДО/ОА). Оrсюда с неизбеж
ностью следует, что сумма только двух долей 

ОА, таких как (1/К! + К2), должна быть мень
ше единицЬI. Проверка нормативных значений 

К1 и К2 по данному критерию выявила их 
противоречие, которое раскрывается с помо

щью табл. 1, содержащей нормативные значе-

Таблица 1 
Нормативные эиачевu Kl н К2 и результаты проверки их на совмесrимосrь 

Оrрасль, подоrраспь Код К1 1/Кl К2 1/Кl+К2 

Промышленность 

В том числе: 10000 1,7 0,588 0,3 0,888 
ТОПЛНВШ!Я 11200 1,4 0,714 0,3 1,Q14 
химическая и нефтехимическая 13000 1,4 0,714 0,2 0,914 
машиностроение 

и металлообработка 14000 1,3 0,769 0,2 0,969 
станкостроительная и инструментальная 14200 1,3 0,769 0,2 0,969 
трапориое и сельхозмашнностроение 14400 1,6 0,625 0,1 0,725 
средства связи 14 7(/J 1,0 1.0 0,05 1,05 
строительных материалов 16 100 1,2 0,833 0,15 0,983 
лепсая 17000 1,3 0,769 0,2 0,969 

Сельское хозяйство 20000 1,5 0,667 0,2 0,867 
Транспорт 51 ООО 1,15 0,870 0,15 1,02 
Связь 
В том числе: 52000 1,1 0,909 0,15 1,()6 

почтовая сuзь 52100 1,0 1,0 0,05 1,05 
электро- и радиосвязь 52 300 1,1 0,15 1,06 

СтроJПеЛЬСТВО flJ ООО 1,2 0,833 0,15 0,983 
Торговля и общественное mrrami:e 70000 1,0 1.0 0,1 1,1 
Материально-техническое снабжение 80000 1,1 0,909 0,15 1,06 
жкх 

В том числе: 90000 1,1 0,909 0,1 1,01 
газоснабжение 90214 1,01 0,99 0,3 1,29 
непроизводствевньtе вЦЦЬJ бьrrовоrо обспуживаню1 90300 1,1 0,909 0,1 1,01 

Наука и научное обслуживание 95000 1,15 0,870 0,2 1,07 
п....-..чие - 1,5 0,667 02 0,867 

ИсточНW<. Составлено на основе [2}. 
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ни.я коэффициентов К1 и К2, приведенные в 

Инструкп;ии, и результаты их проверки по фор
муле (5). 

Из последнего столбца табл. 1 видно, 
что для таких отраслей, как странспорт:i>, 

ссвязь•, «торговля и общественное питание»-, 
и других и таких подотраслей, как <1:топлив

ная», -«средства связи», и дpyrnx сумма двух 

(из трех) долей ОА оказалась больше еди
ницы, что само по себе является экономи
ческим нонсенсом. 

Данное обстоятельство позволяет сде

лать вывод, что представле1П1Ые в Инструк
ции нормативные значения К1 и К2 (или 
одного из них) для пере1П1сленны:х отрас

лей и подотраслей экономики не имеют под 

собой должного научного обоснования. 
В то же время для таких отраслей, как 

4П]ЮМЫШЛенносrъ•, «Сельское ХОЗЯЙСТВО», и 
др., а также для боJtЬшинства подотраслей 
промышленности данная сумма оказалась 

меньше единицы. Тем самым для них изна

чально (точнее, при нормативных значени
ях К1 и К2) предполагается частичное (от 

27 до 2%) формирование оборотных ЗRТИ
вов за счет долгосрочных кредитов и зай

мов. Ситуация, когда данная сумма (К2н+1/ 
К1н) меньше единицы в отношении пред

приятий, не имеющих долгосрочных обяза
тельств, является нереальной, так как она 

задает условие, при котором недостаюшая до 

1 часть оборотных активов не имеет источ
ника своего покрытия в пассиве баланса. 

Иными словами, придерживаясь первого 
подхода к определению СОС, мы вновь стал

киваемся с несовместимостью нормативных 

значений К1 и К2 при переходе к хозяйствен
ной деятельности без долгосрочных кредитов 
и займов. Поэтому предпочтение следует от

дать второму подходу, как более обоснованно
му и снимающему имеющиеся противоречия. 

Сопоставим нормаmвные значения Ин

струкции с нормативными значениями, :кото

рые были ранее пр<Щсrавлены в Правилах [4], 
заменивших Инструкцию. Наибольшие изме
нения коснулись отрасли с-Промышленность~. 
Ранее в Правилах для всех предприятий дан

ной отрасли нормаТИllliые значения К1 и К2 
составляли соответственно 1,7 и 0,3. 

В действующей Инструкции представ
лены нормативные значения как для отрас

ли в целом, так и для ряда ее основных вось-

ми подотраслей. Нормативные значения 

рассматриваемых коэффициентов для отрас
ли остались прежними ( 1, 7 и 0,3). А вот нор
мативные значения коэффициента К 1 для 
подотраслей оказались значительно ниже (от 

1,0 до 1,6), чем по отрасли в целом, что вы· 
зывает определенное недоумение. Если рас
считать нормативное значение К1 для отрас

ли в целом через усреднение подотраслевых 

нормативных значений, представленных в 

Инструкции, то оказывается, что 011 должен 

составлять всего 1,3. Аналогичные расчеты 
в отношении К2 дают его усредненное нор

мативное значение по отрасли, равное О, 175. 
По существу, 1rод прикрытием якобы 

оставшихся прежними нормативных значе

ний Kt и К2 для отрасли в целом произош
ла не дифференциация их по подотраслям, 
а фактическое снижение иормативных энв
чеиий данных козффицие~в в ведущих 
подотраслях проМЬПWiеиное:rи. 

Уменьшение нормативных значений К1 

и/или К2 npoизoIIUio и в отношении других 
отраслей: для •сельского хозяйства~.. К2 
уменьшился с О,З до 0,2, для 4транспорта»
К 1уменьшилсяс1,3 до 1,15, а К2 - с 0,2 до 
О, 15, для прочих отраслей К1 уменьшился с 
1,7 до 1,5, а К2 - с 0,3 до 0,2. 

Происшедшие изменения нормативных 

значений имели существенные последствия. 
Так, например, в отношении подотрасли сма

mиностроение и металлоо6работка$-, в соот· 
ветствии с Правилами, неплатежеспособны· 

ми (по критерию К1) считались 66% орга
низаций, а в настоящее время, в соответствии 

с Инструкцией, лишь за счет изменеШfя нор

мативных значений их доля составляет 44%. 
Таким образом, снижение количества не
платежеспособных организаций толыс:о за 
счет снижения критериальноrо норматива 

состави.ло t ,5 раза. Подобные изменения в 
очередной раз заставляют задуматься над 

обоснованностью предлагаемых Инструкци
ей нормативов. 

Подход " обоснованию норматшпюго 
значения коэффициента текущей 

ликвидности 

Коэффициент текущей JIИКВидиости 
на отчетную дату, в плане его практического 

исполь.зования для оценки текущей платежес

пособности организации, имеет определенные 
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преимущества перед друrими аналогичными 

коэффициентами, характеризующими теку

щую IUiатежеспособность организации, кото
рые определяются на основе платежного ба
ланса. например, коэффицнеmа платежеспо
собности организации за период. В первую 
очередь это касается простоты расчета дан

ного коэффициента по данным лишь бухгал
терского баланса (и приложенйй к нему) и 

возможности его графической интерпретации:. 

В целях его практическоrо применения необ
ходимо более четко обозначить (сформули
роuать) ряд ограничений и требований к дан
ному коэффициенту и обосновать подход к 
расчету его нормативного значения_ 

Большинство определений платежесnо

ООбности, встречающихся в экономической 
литературе, делают акцент на достаточности 

оборотных активов для своевременного рас
чета по текущим обязательствам. При этом в 
определениях платежеспособности, даваемых 
различными экономистами, речь идет либо обо 
всех текущих обязательствах, либо о наибо
лее срочных. которые необходимо поrасить в 
течение месяца, либо о тех, срок исполнения 
которых наступил. Сложнее со6люсти первое 
условие, а проще - последнее_ 

Теоретически возможен вариант, когда 

все текущи:е обязательства могут оказаться 
наибмее срочными или требующими немед
ленного исполнения. В силу этого для бе
зусловного обеспечения платежеспособнос
ти организации следует исходить из всех 

текущих обязательств. 
Однако, чтобы считаться платежеспособ

ной, организация должна иметь возможность 

не только удовлетворить все текущие обяза
тельства за счет ликвидных обоJЮТНЫХ ак
тивов, но и иметь после этого достаточное 

их количество для продолжения своей дея

тельности. В противном случае она стаt10-

вится банкротом. С учетом последнего об
стоятелъст~tа можно дать следующее опреде

ление платежеспособности организации. 
Платежеспособность орrаниаации - это 

возможность орrаиизации своевреиеино 

расплачиваться по кратв:осрочиым обяза
тельствам с помощью ШIКВИДВЫХ оборот
ных активов и одновременно продолжать 

бесперебойную депельность. 
Данное определение предполагает, что 

при необходимости ликвидные оборотные 

активы, представленные в форме дебиторс
кой задолженности и части запасов, могут 

быть превращены в денежные средства, дос
таточные для погашения краткосрочных обя

зательств, числящихся н:а балансе организа
ции. Превышение стоимости ликвидных обо

роmых акrивов над величиной краткосроч

ных обязательств должно быть не менее 
стоимости запасов, необходимых как мини
мум для одного цикла оборота средств орга
низации. Выручка от продажи продукции я 

конце цикла позволяет сформировать новые 

оборотные активы в форме запасов, дебитор
ской задолженности и денежных средств. 

Итак, одним из условий, позволяющих 
считать организацию w~атежеспособной на 
определенную дату, является превышение 

стоимости обороmых активов над суммой 
краткосрочных обязательств_ Показателем, 
оценивающим уровень данного превышения, 

как раз и является коэффициент общей (те
кущей) ликвидности, определяемый как от
ношение стоимости оборотных активов к 

величине краткосрочнъ1х обязательств. 
Традиционно, и в соответствии с Инст

рукцией, коэффициент текущей ликвиднос

ти рассчитывается по данным бухталгерско
rо баланса. Такой его расчет позВQляет оце
нить платежеспособность организации лишь 
при условии, что все оборотные активы, чис
лящиеся на ее балансе, ямяются ликвидны
ми, то есть: 

1) запасы могут быть превращены в 
кратчайшие сроки в денежные средства, рав

ные по сумме учетной стоимости запасов; 

2) дебиторская задолженность поступит 
в полном объеме в форме денежных средств 
и в кратчайшие сроки, не превышающие со

ответствующие сроки погашения краткосроч

ных обязательств. 
Таким образом, чтобы достоверно оце

нить платежеспособность организации, нео6-
ходи:мо предварительно проанализировать 

C'JPyкrypy и качество оборотных акrивов. Если 
состояние оборотных активов, числящихся на 
балансе организации, отвечает приведенным 
требованиям, ro коэффициент текущей лик
видности, рассчитанный по данным бухгал
терского баланса, будет отражать реальный 
УJЮЕеНЬ ее платежеспособнОСiи и может СЛ'}
ЖИ'IЪ основой для оценки достаточности или 

недостаточности такого уровня_ 
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Как правило, состояние оборотных ак
тивов организаций не отвечает приведенным 

требованиям. В таких случаях для расчета 

коэффициента текущей ликвидности необ
ходимо провести коррекrnровку балансовой 
стоимости оборотных активов. 

Запасы, отраженные в балансе по учет
ной стоимости, надо оценить по возможной 

стоимости их реализации. По результатам 
такой оценки учетная стоимость запасов мо

жет оказаться выше реальной продажной сто

имости. Это может произойти как за счет 

более низкой рыночной стоимости части за
пасов, так и в результате того, что другая часть 

запасов вообще может быть неликвидной. 
С другой стороны, если рыночная сто

имость запасов превышает их учетную оцен

ку, то реальная стоимость запасов превысит 

их стоимость, отраженную в балансе. 
В наиболее общем случае рыночная сто~ 

имость одной части запасов может превы

шать ее балансовую стоимость, другой - со

впадать с ней, а третьей - быть ниже балан
совой стоимости. В расчет реального коэф

фициента общей: ликвидности принимается 
реальная стоимость запасов, т. е. рыночная 

стоимость ликвидных запасов. 

При оценке дебиторской задолженнос
ти следует уч:итывать следующие обстоятель
ства. Дебиторская задолженность со сроком 
погашения, превышающим 12 месяцев, не 
должна приниматься в расчет платежеспо

соб11ости, так как она не может быть превра
щена в денежные средства в сроки, установ

ленные для погашения краткосрочной задол

женности. 

Кроме того, в составе дебиторской за
долженности, поступление которой ожида

ется в течение 12 месяцев, могут быть про
сроченная и безнадежная к взысканию за
долженности. Речь в данном случае идет не 

о юридически признанной безнадежной за
долженности, а об экспертной оценке спе

циалистами организации (антикризисными 

управляющими, экспертами) практической 

возможности получения денежных средств 

от дебиторов. Что касается просроченной 
дебиторской задолженности, то для ее оцен
ки можно воспользоваться соответствующей 

шкалой уменьшения дебиторской задолжен
ности в зависимости от срока неплатежа, 

приводимой в приложении 3 к •Инструк-

ции об оценке и порядке продажи предпри
ятий и имущества предприятий, находящихся 

в процедуре банкротства». 
Таким образом, реальная ликвидная де

биторская задолженность может оказаться 
ниже балансовой на величину долгосрочных 
долгов дебиторов, безнадежной дебиторской 
задолженности, имеющей краткосрочный 

характер, и на величину уменьшения про

сроченной дебиторской задолженности. 
Определив действительную стоимость 

запасов и дебиторской задолженности, мож
но рассчитать реальный коэффи1~иент те

кущей ликвидности (Ктлр) как отношение 

суммарной величины реальной стОимости 

оборотных аК1йвов к величине краткосроч
ных обязательств организации. Полученный 
таким образом коэффициент позволяет от
ветить на вопрос о действительном соотно

шении потенциальных денежных средств 

предприятия с его краткосрочными обяза
тельствами. 

Отсюда следует, что реальная возмож

ность расчетов по текущим обязательствам 
обеспечивается при значении Ктлр, кото
рое равно или больше единицы. Превыше· 
ние данным коэффициентом значения еди

ницы еще не означает, что предприятие пла

тежеспособно. Однако, если реальный ко
эффициент текущей ликвидности имеет 

значение мекее единицы, это безоговороч
но свидетельствует о неплатежеспособнос
ти организации и вероятности превращения 

ее краткосрочных обязательств в просрочен
ные, так как реальных оборотных активов 
будет недостаточно для покрытия краткое· 
рочных обязательств. 

Как отмечалось выше, условием обес
печения бесперебойной деятельности орга
низации одновременно с погашением теку

щих обязательств является превышение ре
альным коэффициентом текущей ликвидно

сти значения, равного единице. 

Остается определить, в какой же мере 

коэффициент Ктлр должен превышать еди

ницу. Для ответа на этот вопрос следует най

ти минимальный размер запасов, необходи· 
мых для осуществления оборота и получе
ния выручки. 

Под необходимыми запасами будем по
нимать наличие в каждый момент времени 

сырья, материалов, незавершенного произ· 
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водства, готовой продукции, достаточных для 

обеспечения непрерывности производства и 
сбыта. Размер необходимых запасов зависит 
от условий поставок и транспортировок ма

териальных ресурсов, длительности опера

ционного цикла, стоимости материальных 

ресурсов, а также величины страхового за

паса, экспертно определяемого специалиста

ми предприятия исходя из практики нару

шений поставщиками и транспортными орга

низациями договорных сроков поставок ма

териальных ресурсов. 

Величина необходимых запасов индиви

дуальна для каждого предприятия и каждого 

периода. Она, в конечном счете, определяет

ся как произведение однодневных материаль

ных затрат на число дней, в течение которых 

затраты: должНЪI обеспечиваться собстве1ПIЪ1-
ми запасами до новых поступлениR' матери

альных ресурсов. В свою очередь, одноднев

ные материальные затраты можно рассчпrать 

исходя из материальных затрат на производ

ство продукции за период с корректщювкой: 

на возможное изменение цен на приобретае
мые материалъ1, а также - конкретных усло

вий деятельности, если они имеют место. 

Количество дней складывается из чис

ла дней-интервалов :между поставками, дли

тельности доставки транспортом, технологи

ческого цикла деятельности предприятия, а 

также страхового запаса, рассчитанного на 

возможные нарушения в периодичности по

ставок, цикла деятельности и т. д. 

Определив таким образом стоимость 
необходимых запасов, можно ответить на 
вопрос, какой суммой оборотных активов 
должно располагать предприятие, чтобы их 
было достаточно и ддя погашения долrов, и 
для продолжения работы. 

Оrношение суммарной величины необ
ходимых запасов к величине краткосрочных 

обязательств можно рассматривать как ми
нимально необходимый для данного предпри
Я'ПIЯ уровень коэффициента общей ликвид
ности. Сравнение его с уровнем реальноrо 

коэффициента позволяет отвеnпъ на вопрос, 

является ли предприятие платежеспособным: 
если реальный :коэффициент выше или ра

вен минималъно необходимому кооффициен· 
ту, то предприятие платежеспособно. 

А так как при расчете обоих :коэффици
ентов используется один и тот же знамена-

тель (все балансовые краткосрочные обяза
тельства), то уровни козффициентов зави

сят только от показателей, содержащихся в 

числителе. 

Введем следующие условные обозначения: 
Ктлр - козффициент текущей ликвид· 

ности реальный; 

Ктлн - коэффициент текущей лик
видности нормативный (минимально необ

ходимый); 

ПЗл - стоимость прои3водственных 

запасов ликвидных; 

ПЗн - стоимость rrроизводственных 

запасов необходимых; 
ДЗл - дебиторская задолже1Пiость лик

видная; 

ДС - денежные средства; 

КО - краткосрочные обязательства 
организации. 

Тогм: 

Ктлр ~ (ПЗл + ДЗл + ДС)/КО; 

Ктлн ~ (ПЗн + КО)/КО. 

(7) 

(8) 

Предприятие платежеспособно, если 

ПЗл + ДЗл + де ~ ПЗн + ко. (9) 

В противополо3Ulом случае предприя
тие неплатежеспособно. 

Традиционный :коэффициент текущей 

ликвидности (Ктл) рассчитывается по фор

муле: 

Ктл - (ПЗ + ДЗ + ДС) /КО. (10) 

В данной формуле используются вели
чины балансовых показателей запасов и де
биторской задолженности. При принятии ре
шений, касающихся платежеспособности, 
традиционный коэффициент общей ликвид
ности может носить лишь справочный ха

рахтер. 

Пример расчета коэффициентов теку

щей ликвидности организации представлен 

в табл. 2. 
Необходимые производственные запасы 

рассчитаны исходя из однодневны:х материаль

ных затрат (20 тыс. руб.) и 33 дней (1,5 мес.), 
которые должны бьrrь обеспечены запасами. 

Если опираться на традиционный ко

эффициент текущей ликвидности, то в при-
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Таблица 2 бы реальный и необходимый 
Пример расчета коэффициеитов текущей коэффициенты текущей лик-

лкквндностн организации видности были как ми1-1имум 

№ 
Показатель 

crp. 

1. Производственные запасы балансовые (ПЗ) 

2. Производственные запасы лИl\вндные (ПЗл) 

3. Производственпые '38Пасы необходимые (ПЗн) 

4. Дебиторская задолженносn балансовая (ДЗ) 

5. Дебиторская задопжеююсп. n:иw::видная (ДЗл) 

6. ДенеЖНЬ1е средства (ДС) 

7. Кратко.."J)очные обязательства (КО) 

8. Коз.фицнент текущей ликвидности: 

8.1 балансовый (Ктл), (стр.1 + crp.4 + стр.6)/ ,стр.7 
8.2 реалышй (Ктлр), (crp.2 + crp.5 + сrр.бу crp.7 
8.3 необходимый fКтлн1, f .......... 3 + ,.......,_7V ,.,....,7 

веденном примере организацию следует 11ри

знать платежеспособной. 

В действительности данная организация 
является неплатежеспособной, так как не 
соблюдено условие неравенства (9) - пре-
вьпuение ликвидными текущими активами 

(8.000+5.000+1.ООО) минимально необходи
мой их суммы (6.600+9.000). 

Как видно из таблицы, ликвидные про

изводственные запасы (8.000) превышают 
необходимые (6.600) на 1.400 тыс. руб. 
(8.000-6.600), 1'. е. 33.пасов, по крайней мере 

в реальной денежной оценке, достаточно для 

обеспечения бесперебойной деятельности 
организации, а имеющееся превышение 

(1.400 тыс. руб.) можно направить на пога
шение краткосрочных обязательств. Таким 
образом, иэ 9.000 тыс. руб. краткосрочных 
обязательств 1.400 тыс. руб. можно погасить 
за счет продажи излишних запасов. Осталь

ные 7 .600 тыс. руб. должны быть погашены 
за счет ликвидной дебиторской задолженно
сти и денежных средств. Однако их суммар

ная стоимость составляет лишь 6.000 тыс. 
руб. (5.000+1.000), а для 1.600 тыс. руб. крат
косрочных обязательств у организации нет 
свободных оборотных активов. 

Данн:~я сумма краткосрочных обяза-
тельств рискует превратиться в просрочен

ную задолженность. Чтобы: своевременно 
приНЯ1Ъ меры по повышению платежеспо

собности до необходимого уровня, такие рас-
четы следует про:водить для планового пе

риода. Надо планировать таким образом, что-

Величmrа 

пoкaзareJIJI, 

тыс. руб. 

10. ООО 
8.000 
6.600 
6.000 
5.000 
1. ООО 
9.000 

1,889 
1,556 
1,733 

равны друг другу. 

Возможны следующие 

способы достижения равенства 
коэффициентов. 

1. Увеличение стоимос
ти ликвидных оборотных ак
тивов при сохранении величи

ны краткосрочных а·бяза
тельс1'в. 

2. Снижение стоимости 
необходимых запасов при со
хранении величины краткос

рочных обязательств. 
3. Снижение величины 

краткосрочных обязательств 
при сохранении стоимости ликвидных обо

ротных активов и необходимых производ

ственных запасов. 

4. Одновременное использование всех 
перечисленных с11особов. 

Рассмотрим практические возможности 

и последствия применения каждого способа. 

1. Увеличешtе стоимости ликвидных 
оборотных активов на 1.600 тыс. руб. без 
увеличения краткосрочной задолженности 

предполагает такой же прирост собственно
zо капитала ши долzосрочхых обя.зателъств 
в качестве источника финансирования. Речь 

идет именно о дополнительных оборотных 
активах, так как в составе имеющихся акти

вов ликвидные активы уже определены. Если 

организация имеет возможность такого уве

личения источников финансирования, то она 

может mt 1.600 тыс. руб. увеличить стоимость 
ликвидных оборотных активов. 

При этом повышать стоимость запасов 

нецелесообразно, так как ликвидные запасы 
уже превышают необходимые. Следователь
но, речь может идти лишь об увеJШ'fЮнии лик
видной дебиторской задолженности и денеж
ных средств. Эти составляющие оборотных 
активов в основной своей части производны 

от выручки от продаж. Конечно, остатки де

биторской задолженности могут расти и в 
результате замедления ее оборачиваемости, 
но тогда уменьшаются денежные средства. 

Исходя из изложенного, повышение 

платежеспособности с помощью увеличения 
стоимости оборотных активов возможно в 
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условиях рассматриваемой организации толь

ко при росте выручки и прибыли от продаж. 
Последняя должна обеспечить необходимое 
увеличение собственного капитала. 

2. Снижение стоимости необходимых 
запасов можно осуществить как за счет сни

жения цен на приобретаемые материальные 
ресурсы, так и за счет сокращения количе

ства дней, на которые организация должна 

быть обеспечена запасами. Последнее усЛо
вие может быть осуществлен~ только при 
сокращении числа дней, соответствующих 

страховому запасу. Есть еще одна возмож

ность - уменьшение интервалов между по

ставками, но ее использование приведет к 

изменению не только стоимости необходи-, 
мых запасов, но и к соответствующему сни-

жению кредиторской задолженности постав

щикам, а следовательно, и всей краткосроч

ной задолженности. Кроме того, снизятся и 

действительные остатки ликвидных запасов, 

т. е. тот же объем поставок будет осуществ
ляться чаще и более мелкими партиями, а 
оборачиваемость запасов ускорится. 

Таким образом, изменение договорных 
условий поставок приведет к изменению 

уровней и реального, и необходимого коэф
фициентов общей ликвидности. Если целью 
реt:улирования матежеспособности в данном 
случае является только уменьшение стоимо

сти необходимых запасов без изменения дру
гих составляющих коэффициентов, то речь 

может идти лишь о пересмотре числа дней 
страхового запаса. 

В рассматриваемом примере снижение 

необходимых запасов на 1.600 тыс. руб. при 
прежних однодневных материальных затратах 

предполагает снижение количества дней с 33 
до 25 (1,600/200-8). Если в составе 33 дней 
страховой запас был учтен более чем на 8 дней, 
тогда данный способ снижения необходимого 
коэффициенrа общей ликвидности подлежит 
рассмотрению; в противном случае он может 

решить проблемы только частично. 
3. Сняжевие велнчивы краткосрочных 

обязательств при сохранении стоимости 
JПIКВIЩНЫХ оборотных активов приведет к 
одинаковому уровню реального и необходи
мого коэффициентов общей ликвидности при 
условии, что краткосрочные обязательства 
уменьшатся на 1.600 тыс. руб. Тогда в соот
ветствии с формулами (1) и (2): 

Ктлр - (8.000 + 5.000 + 1.000)/(9.000 -
- 1.600) - 1.892: 

Ктлн - (6.600 + 9.000 - 1.600)/(9.000 -
- 1.600) - 1.892' 

Таким способом цель может быть дос
тигнута только за счет увеличения на 1.600 
тыс. руб. собственного капитала или долго
срочных обязательств. Этот вариант рассмат
ривался выше. Однако у предприятия может 

отсутствовать практическая возможность ре

шения проблемы платежеспо"tобности толь
ко одним из рассмотренных способов. Допус
тим, что предприятие предполагает увеличить 

собственный капитал на 601) тыс. руб.; долго
срочные обязательства увеличивать нельзя. 
Необходимые запасы сохраняются в сумме 
6.600 тыс. руб. Тогда необходимый коэффи
циент общей ликвидности будет равен 
(6.600 + 9.000 - 600)/(9.000 - 600) - 1.786. 

Чтобы довести до такого же уровня ре
альный коэффициеНт текущей ликвиднос
ти, следует увеличить дебиторскую задол
женность или денежные средства на 1.000 
тыс. руб. с тем, чтобы ликвидные оборот
ные активы выросли с 14.000 тыс. руб. до 
15.000 тыс. руб. 

Если бы у предприятия была возмож
ность увеличить собственный капитал (на
пример, на 1.200 тыс. руб.), то ликвидные 
оборотные активы ему потребовалось бы 
увеличить только на 400 тыс. руб. Если 
прирост собственного капитала необходим 
только для финансирования прироста обо
ротных активов, то в рассматриваемом при

мере увеличивать собственные источники 
финансирования более чем на 1.600 тыс. 
руб. нецелесообразно. Краткосрочные 
заемные источники финансирования в пре

делах, обеспечивающих достаточный уро
вень платежеспособности, - нормальная 
составляющая пассивов. При полном от

сутствии возможности пополнения соб
ственного капитала нет и возможности уве

личения ликвидных оборотных активов. 
Тогда в качестве способа повышения пла
тежеспособности, из рассмотренных нами 
выше, остается только один - снижение 

необходимого уровня коэффициента общей 
ликвидности. 

Предлагаемый индивидуальный подход 

к обоснованию нормативного значения ко
эффициента текущей ликвидности представ-
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ляется более объективным для целей оцен
ки платежеспособности организаций. 
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