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В аж нейш им вопросом ф и
нансового менеджмента являет
ся вопрос о реальном обеспече
нии определенными видами ак
тивов (внеоборотные активы, за
пасы, затраты, денежные сред
ства и т.д.) вложений различ
ных групп лиц (собственников, 
банков, государства, поставщи
ков, работников и т.д.), инвес
ти ровавш их в деятельн ость  
организации некоторые ресурсы. 
При внешнем анализе данный 
вопрос решается посредством со
поставления участия конкрет
ных источников в финансирова
нии активов организации. Воп
росы формирования информа
ции об объемах покры тия от
дельных групп активов за счет 
определенных источников под
робно освещены в работах веду
щих отечественных и российс
ких ученых О.В. Ефимовой [1], 
В.В. Ковалева [2], Л .И . К рав
ченко [3], Д .А . П анкова [4], 
Г.В. Савицкой [5], А.Д. Ш ере
мета [6] и других. Вместе с тем, 
несмотря на значимость и высо
кую ценность полученных ре
зультатов, следует отметить, 
что существующие методики не 
позволяют оценить, насколько 
капитал собственников, вклю

чая прибыль, и заемный капи
тал обеспечены непосредственно 
денежными средствами, а также 
установить, за счет каких источ
ников (собственных или заем
ны х) сформ ирован основной 
ликвидный запас организации 
(остаток денежных средств).

Для решения обозначенных 
вопросов авторами на основе 
аналитической матрицы «Ак
тивы-Источники», предложен
ной ранее в монографическом 
исследовании Д.А. Панковым 
[4], разработана методика ана
л и за  основны х ф и нансовы х 
пропорций организации на ос
нове расширенной и детализи- j 
рованной матричной модели. Ее j 
суть и новизна заключаются в I 
том, что она, в отличие от суще- j 
ствующих методик, позволяет: |

1) определить, насколько j 
прибыль, отраж енная на сче- | 
тах бухгалтерского учета, обес
печена денежными средствами,
в какой части она направлена 
на финансирование долгосроч
ных влож ений во внеоборот
ные активы, а в какой -  на фи
нансирование текущей хозяй
ственной деятельности;

2) рассчитать сумму креди
торской  задолж ен н ости , д е
неж ное обеспечение которой 
уже поступило в составе выруч
ки от реализации. К такой за-

j долженности относятся: креди- 
| торская задолженность по пла- 
I тежам в бюджет и внебюджет- 
| ные фонды; по страховым пла- 
I тежам; по работам и услугам,

оплата которых осуществляет
ся в месяце, следующем за от
четным; за материальные цен
ности, которые еще не оплаче
ны, но уже реализованы.

3) установить, в какой час
ти денежные средства, находя
щ иеся на счете организации, 
являю тся обеспечением полу
ченной прибыли и амортизаци
онных отчислений, а в какой -  
обеспечением кредиторской за
долженности.

При заполнении предлагае
мой автором сопоставительной 
матрицы соблюдаются следую
щие принципы:

1) основными источниками 
финансирования долгосрочных 
вложений во внеоборотные ак 
тивы при отсутствии специаль
но п р и вл еч ен н ы х  д ля  этого 
кредитных ресурсов являю тся 
прибыль и амортизационны й 
фонд (шаг 1);

2) вложения во внеоборот
ные активы  могут обеспечи
ваться  креди торской  зад о л 
женностью, величина которой 
определяется по данным бух
галтерского учета (шаг 2), ос
тавшиеся внеоборотные акти 
вы финансируются за счет про
чих источников собственных 
средств (шаг 3);

3) оставшиеся после долго
срочных вложений прибыль и 
амортизационный фонд, а так
же возмещаемая в составе вы
ручки кредиторская задолжен
ность имеют денежное напол
нение (шаги 4, 5). При недоста
точности денежных средств де
лается вывод о направлении 
названных источников на фи
нансирование оборотных акти
вов (шаги 9, 10);

4) прочие источники  соб
ственных средств последователь
но распределяются между остат
ком денежных средств и оборот
ными активами (шаги 6,11).

5) кредиторская задолжен
ность, за вычетом задолженно-
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Таблица 1
Матрица сопоставления активов организации и источников их покрытия

---------------------------------  Ф и н а н с ы  -------------------------------------------------

Активы

Источники

Итого

собственные источники кредиторская задолженность (КЗ)

амортизационный 
фонд (АФ) прибыль (П)

прочие источники 
собственных средств 

(ИСС)

обеспеченная 
денежными 
средствами, 

поступившими в 
выручке (КЗВ)

прочая кредиторская 
задолженность (КЗП)

Внеоборотные 
активы (ВА)

шаг 1 A1t
{АФ+П} ? Вложения во 

внеоборотные активы текущего 
года (ВВА)

шаг 3 А12
{B A -А11 - А13}

шаг 2 А1Э
По данным бухгалтерского учета определяется 

сумма кредиторской задолженности по 
вложениям во внеоборотные активы

шаг 12

Денежные 
средства (ДС)

шаг 5 А21
(ДС - КЗВ} ? {АФ + П - ВВА}

шаг 6
{ДС-АФ-П-КЗВ}

шаг 4 А^
{ДС} ? КЗВ

шаг 7 Aj4
{ДС-АФ-П-КЗВ-ИСС} шаг 13

Прочие оборотные 
активы (ПОА)

шаг 10
{П+АФ-А11 - А21}

шаг 11 Аз2
{ПОА - А31 - АЗЗ - А34}

шаг 9 Адз
{КЗВ - А23}

шаг 8 A34{K3n - А13 -А24} шаг 14

Итого шаг 15 шаг 16 шаг 17 шаг 18 шаг 19

13нак «?» в таблице обозначает операцию сравнения выбранных показателей.

сти, возмещаемой в составе вы
ручки, может иметь как денеж
ное обеспечение, так  и быть 
обеспеченной оборотными а к 
тивами (шаги 7, 8).

Предлагаемая матричная мо
дель представлена в таблице 1. 
Она разработана для организа
ций, отражающих факт реали
зации в момент оплаты. Если 
организации отражают реализа
цию в момент отгрузки, то вна
чале определяется сумма прибы
ли и задолженности по плате
жам в бюджет в общей величине

дебиторской задолженности, ис
ходя из их удельного веса в сум
ме выручки, после чего исполь
зуется алгоритм действий, ана
логичный описываемому в ста
тье. Логическая интерпретация 
последовательности расчетов 
при заполнении матричной мо
дели отражена на рис. 1.

Наиболее сложным в мето
дологическом плане вопросом 
при проведении сопоставитель
ного анализа является методи
ка расчета суммы кредиторской 
задолженности, обеспеченной

денежными средствами, посту
пившими в выручке. Возмож
ные условия возникновения 
такой задолженности, а такж е 
методика расчета ее общей сум
мы в организациях сфер обра
щ ения и производства обобще
ны на рис. 2.

Р ассм отрим  возм ож ность 
применения описанной выше 
методики на практическом чис
ловом примере организации оп
товой торговли ОДО «Талюс», 
баланс которой представлен в 
таблице 2.

Рис. 1. Последовательность аналитических процедур при заполнении 
матрицы сопоставления активов и источников их покрытия
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Ф и н а н с ы

Кредиторская задолженность, обеспеченная 
денежными средствами, поступившими в выручке

Организации торговли, а также организации, 
выполняющие работы и оказывающие услуги 

и не имеющие запасов готовой продукции 
и незавершенного производства

---------------------i -------------------------
По платежам в бюджет определяется как 
кредиторская задолженность по сч. 68 "Расчеты по 
налогам и сборам"

По заработной плате определяется как кредиторская 
задолженность по сч. 70 "Расчеты с персоналом по 
оплате труда"

По работам и услугам как кредиторская 
задолженность по соответствующим субсчетам к сч. 
76 "Расчеты с разными дебиторами и кредиторами"

За реализованные, но неоплаченные товары 
посредством сравнения остатка по сч. 41 "Товары" и 
сч. 60 "Расчеты с поставщиками и подрядчиками". 
Предполагается, что вследствие 
скоординированности процессов поставки товаров, 
их оплаты и реализации неоплаченная кредиторская 
задолженность в первую очередь относится к 
товарам, находящимся на складах. Если ее величина 
превышает остаток товаров на складах, то делается 
вывод о реализации некоторых товаров, 
кредиторская задолженность по которым еще не 
была погашена. То есть возмещаемая в выручке 
кредиторская задолженность определяется как 
разница между величиной кредиторской 
задолженности на конец отчетного периода и 
остатком нереализованных товаров

Организации производственной сферы, имеющие запасы готовой 
продукции и незавершенное производство

----------------------------------------------------------i -------------------
По платежам в бюджет (за исключением платежей, включаемых в 
себестоимость продукции), по заработной плате, работам и услугам, 
непосредственно относимым с кредита сч. 26 "Общехозяйственные 
расходы" и 44 "Расходы на реализацию" в дебет сч. 90 "Реализация" (то 
есть не капитализируемых в остатках готовой продукции и в составе 
незавершенного производства), - аналогично организациям торговли
При наличии материалов, длительность периода обработки которых и 
периода реализации продукции, произведенной из них, меньше периода 
погашения кредиторской задолженности по этим материалам (методика 
сравнения длительности периодов изложена у В.В. Ковалева [2]), 
кредиторская задолженность за поставленные материалы последовательно 
сравнивается с остатком материалов на складе и долей материалов в 
объеме незавершенного производства и готовой продукции. Величина 
кредиторской задолженности, превышающая стоимость остатка 
материалов на складе, в составе незавершенного производства и готовой 
продукции относится к фактически реализованным в стоимости продукции 
материалам и имеет реальное денежное наполнение
По платежам за работы и услуги, а также по заработной плате 
производится последовательное сравнение суммы непогашенной 
кредиторской задолженности по работам (услугам) и заработной плате с 
величиной этих затрат в составе незавершенного производства 
(определяется по данным бухгалтерского учета) и остатках готовой 
продукции (по удельному весу в общей сумме затрат с начала года). 
Превышение суммы непогашенной кредиторской задолженности 
относится к фактически реализованной продукции и имеет денежное 
наполнение

Рис. 2 . Методика расчета величины кредиторской задолженности, 
обеспеченной денежными средствами, поступившими в выручке

Таблица 2
Бухгалтерский баланс ОДО «Талюс»2___________________ ___________

Актив Сумма, 
млн. руб. Пассив Сумма, 

млн. руб.

1. Внеоборотные активы III. Источники собственных средств

Основные средства 89 Уставный фонд 49,5

Нематериальные активы 1 Добавочный фонд 137

Вложения во внеоборотные активы 273 Нераспределенная прибыль 146

ИТОГО по разделу 1 363 ИТОГО по разделу III 332,5

II. Оборотные активы IV. Доходы и расходы -
Запасы и затраты 9 V. Расчеты

Налоги по приобретенным ценностям 29,3 Кредиторская задолженность

Готовая продукция и товары 206 В том числе:
расчеты с поставщиками и подрядчиками 342

Товары отгруженные, выполненные работы, 
оказанные услуги 96 расчеты по оплате труда 5

Дебиторская задолженность 43,7 расчеты по налогам и сборам 14

Денежные средства 23 расчеты по социальному страхованию 1,5
ИТОГО по разделу II

407
расчеты с разными дебиторами и кредиторами 75
ИТОГО по разделу V 437,5

БАЛАНС 770 БАЛАНС 770
2 В целях облегчения восприятия материала в балансе приводятся только фактически заполненные статьи.
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Таблица 3

Ф и н а н с ы  --------------------------------------------------

Матрица сопоставления активов ОДО «Талюс» и источников их покрытия

Активы

Источники

Итого
собственные источники кредиторская задолженность (КЗ)

амортизационный 
фонд (АФ) прибыль (П) прочие источники 

собственных средств (ИСС)
задолженность, 

возмещенная в выручке 
от реализации ( ЗВ)

прочая кредиторская 
задолженность ( ЗП)

Внеоборотные 
активы (ВА)

Фактически оплаченные вложения во 
внеоборотные активы отчетного 
периода = 66,8
Сумма прибыли отчетного периода и 
амортизационного фонда = 74,6 
Следовательно, финансирование 
вложений во внеоборотные активы 
осуществлялось за счет прибыли и 
амортизационного фонда

Внеоборотные активы за 
вычетом инвестиций 
отчетного года и 
непогашенной кредиторской 
задолженности по 
долгосрочным вложениям: 
363 - 66,8 - 206,2 =
90 млн. руб.

-

Непогашенная 
кредиторская 
задолженность 
по вложениям 
во внеоборотные 
активы отчетного 
периода
206,2 млн. руб.

363

Денежные 
средства (ДС)

Остаток денежных средств = 23 
млн.руб. Из них возмещением 
кредиторской задолженности является 
20,5 млн. руб. Следовательно, прибыли 
и амортизационному фонду 
соответствует 2,5 млн. руб.
(23 - 20,5).

-

Кредиторская 
задолженность, 
возмещенная в 
выручке, может быть 
погашена на текущий 
момент в полной сумме 
20,5 млн. руб.

- 23

Прочие 
оборотные 

активы (ПОА)

Направлено на финансирование 
оборотных активов 5,3 млн. руб. 
(7,8 - 2,5)

Направлено на 
финансирование оборотных 
активов 167,9 млн. руб. 
(384 - 2,5 - 210,8)

-

Обеспечивает 
покрытие оборотных 
активов в сумме 
210,8 млн. руб. 
(417 - 206,2)

384

Итого 14,6 60 257,9 20,5 417 770

П реж де чем перейти к за 
полнению  сопоставительной 
м атр и ц ы  акти во в  ОДО «Т а
люс» и источников их покры
тия, рассчитаем сумму креди
торской задолженности, обес
печенной денежными средства
ми, полученными в выручке от 
реализации.

Задолж енн ость  о р ган и за
ции по платежам в бюджет, по 
социальному страхованию, по 
начисленной заработной плате 
(то есть задолженность, возме
щение которой уже поступило 
в вы ручке от реализации, но 
которая  долж на будет п о га
ш аться только в следую щ ем 
месяце) составляет 20,5 млн. 
руб. (5 + 14 + 1,5). Кредиторс
кая задолженность за постав
ленные товары по данным бух
галтерского учета равна 156,8 
млн. руб. Стоимость остатка 
товаров на складе и отгружен
ных -  302 млн. руб. (206 + 96). 
Можно сделать вывод, что не
погаш енная кредиторская за
долж енность в полной сумме 
относится к остатку товаров 
(302 ^  156,8). Следовательно, 
все реализованные товары оп

лачены. То есть кредиторская 
задолженность, обеспеченная 
денежными средствами, посту
пившими в выручке, равна ра
нее найденной величине 20,5 
млн. руб.

По данным бухгалтерского 
баланса и с учетом найденного 
значения кредиторской задол
женности, возмещаемой в вы
ручке, построим аналитическую 
матрицу сопоставления активов 
ОДО «Талюс» и источников их 
покрытия (таблица 3).

Ж ирным шрифтом в табли
це выделены итоговые значе
ния, подлежащ ие суммирова
нию по строкам и столбцам.

А нализируя полученные в 
таблице 2 результаты, можно 
сделать вывод о достаточно ус
тойчивом финансовом положе
нии ОДО «Талюс». Кредиторс
кая  задолженность, которая, 
исходя из процесса кругооборо
та капитала, должна быть обес
печена свободными финансовы
ми ресурсами, обеспечена ими в 
действительности (остаток де
нежных средств (23 млн. руб.), 
превышает сумму кредиторской 
задолженности, возмещаемой в

выручке (2 0 ,5  млн. руб.). Кроме 
того, прибыль и амортизацион
ный фонд также имеют частич
ное денежное обеспечение (2 ,5  
млн. руб.). Оставш аяся часть 
прибыли и амортизационного 
фонда (5 ,3  млн. руб.) вложены 
во внеоборотны е акти вы , то 
есть инвестированы в текущую 
хозяйственную деятельность.
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