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АННОТАЦИЯ:
Ключевой научно-практической проблемой, определяющей актуальность настоящего исследова-
ния, является наличие «слабых зон» в управлении ликвидностью производственных предприятий,
большинство активов которых заключены в основных средствах, сложнее всего конвертируемых в
наличные деньги. В результате возникают риски платежеспособности. Данная проблема актуальна
даже для прибыльных и конкурентоспособных производственных компаний. А потому необходи-
мо изыскать инструменты повышения эффективности управления ликвидностью производствен-
ных компаний на основе использования их отраслевых преимуществ.

Конкретная научная задача: провести анализ ликвидности одного из наиболее успешно разви-
вающихся машиностроительных предприятий Кемеровской области иСибири –ОАО«КОРМЗ» –
и разработать рекомендации с целью совершенствования управления ликвидностью компании на
основе выявленныхпроблемных зон.Представленные рекомендации с высокой долей вероятности
могут быть применимы для других предприятий машиностроения.

Методологическая база исследования представлена стандартно применяемыми в целях оценки
ликвидности компании и ее баланса средствами: коэффициентным анализом, сравнением инте-
гральных показателей по отдельным группам активов, группировкой и обобщением данных от-
четности предприятия, горизонтальным и вертикальным анализом, анализом и синтезом эмпири-
ческих данных.

Результаты исследования позволили сделать вывод о достаточно высокой общей ликвидности
баланса и платежеспособности ОАО «КОРМЗ», что свидетельствует о высокой обеспеченности
предприятия ликвидными активами для погашения актуальных обязательств. При этом автором
был выявлен ряд проблемных зон развития компании: снижение объема наиболее ликвидных ак-
тивов – финансовых вложений, денежных средств и их эквивалентов; преобладание краткосроч-
ных источников финансирования над долгосрочными; сохранение зависимости от заемных источ-
ников финансирования; отсутствие роста выручки предприятия в номинальном выражении и ее
снижение – в реальном (с учетом инфляции). Указанные проблемы являются характерными для
машиностроительной отрасли. В тексте указаны рекомендации по устранению выявленных про-
блемных зон в управлении ликвидностью компании.

КЛЮЧЕВЫЕ СЛОВА: ликвидность компании, ликвидность баланса, производственное предприя-
тие, машиностроительная компания, платежеспособность, анализ финансово-хозяйственной дея-
тельности, финансовое управление, вертикальный анализ, горизонтальный анализ.
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Введение
Ликвидность предприятия, а также его пла-

тежеспособность являются одними из наибо-
лее значимых характеристик его деятельности
в условиях рыночной экономики. Предприя-
тие, обладающее платежеспособностью, лик-
видным балансом, имеет ряд преимуществ в
сравнении с конкурентами в привлечении ин-
вестиций, отборе наиболее удобных постав-
щиков и условий работы с ними, источников
финансирования, квалифицированных трудо-
вых ресурсов. Платежеспособное предприя-
тие в срок осуществляет выплаты взносов во
внебюджетные фонды, заработной платы, на-
логовые отчисления, дивидендные выплаты,
задолженность по кредитам. Чем выше лик-
видность и платежеспособность предприятия,
тем в большей степени оно может быть неза-
висимым от рыночных колебаний, и тем в
меньшей степени ощущать угрозу несостоя-
тельности (банкротства) [1].

Теоретические основы и дефинитивная
база анализа ликвидности

Значение термина «ликвидность» происте-
кает от латинского «liquidus» – жидкий, из-
менчивый, обозначая легкость передвижения
или изменения чего-либо. В немецком язы-

ке использовался термин «ликвидитет» в бан-
ковской деятельности применительно к день-
гам. В самом общем виде под ликвидностью
понимали способность активов компании к
простой и быстрой мобилизации [2]. До се-
годняшнего времени под ликвидностью в фи-
нансовой сфере в общем смысле подразумева-
ют легкость продажи, реализации, превраще-
ния активов в деньги [3].

В количественном выражении ликвидность
актива обратна периоду его обращения в
деньги [4]. Рассмотрим Наиболее распростра-
ненные определения ликвидности представле-
ны в табл. 1.

Из данных определений вытекают два гла-
венствующих подхода к определению катего-
рии ликвидности. Согласно первому, ликвид-
ность – это способность компании покрыть
свои краткосрочные обязательства. В этом
смысле определение ликвидности близко к со-
держанию категории «платежеспособность».
В соответствии со вторым подходом, под лик-
видностью понимается готовность и скорость
(темп) обращения активов в денежные сред-
ства. Ликвидность компании достигается за
счет уравнивания активов и обязательств ком-
пании, что еще раз указывает на ее сходство с
категорией «платежеспособность».

Таблица 1 – Основные определения категории «ликвидность»

Автор Определение
Кейлер В.А. – умение компании осуществлять свои обязательства по задолженности точно в период

прибытия срока платежей
Хелферт Э. – умение вовремя выплачивать собственные обязательства
Холт Л. – умение фирмы осуществлять краткосрочные обязательства и реализовывать непредви-

денные затраты
Лишанский М.Л.,

Маслова И.Б.
– определенное соответствие величины задолженности и средств, которые могут быть
применены с целью её закрытия,
– абсолютная платежеспособность и конкретная взаимозависимость между активами и
обязанностями как по совокупной сумме, так и по срокам прихода обязательств

Гитляровская Л.Т.,
Ендовицкий Д.А.

– экономические способности компании ликвидировать точно в срок собственные крат-
косрочные обязательства перед банком, поставщиками, бюджетом и иными кредиторами,
– быстрота превращения в наличные денежные средства активов, показанных в статьях
баланса
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Анализ ликвидности баланса предприятия
помогает рассмотреть соотношения долговых
обязательств компании и ее активов, срок по-
гашения займов, кредитов и кредиторской за-
долженности за счет ликвидного имущества.
Другими словами, это право организации об-
ратить актив в наличные средства и изба-
виться от платежного обязательства без на-
рушения их сроков. Ликвидность баланса мо-
жет расцениваться как основа платежеспо-
собности и общей ликвидности предприятия,
которая предполагает задействование допол-
нительных источников финансирования при
необходимости. Таким образом, ликвидность
предприятия – более широкое понятие, чем
ликвидность баланса или активов.

Для лучшего понимания термина «ликвид-
ность» и аспектов финансового состояния
предприятия, которое он охватывает, необхо-
димо провести более полное разграничение
с родственными категориями – «платежеспо-
собностью» и «финансовой устойчивостью».

Под платежеспособностью в общем смысле
понимается умение организации полностью
своевременно осуществлять платежные обе-
щания торгового, кредитного, валютного и
другого характера.

В наиболее распространенном научном
контексте платежеспособность и ликвидность
предприятия – условия обеспечения финансо-
вой устойчивости. Однако мнения исследова-
телей существенно различаются на этот счет.
Так, В.В. Грачев иМ.С. Абрютина считают тер-
мин «финансовая устойчивость» тождествен-
ным гарантированной платежеспособности.
Н.А. Русак и В.А. Русак считают, что финансо-
вая устойчивость – не результат, а условие пла-
тежеспособности, обеспечивающее ее в пер-
спективе [5].

Американская финансовая мысль отож-
дествляет финансовую устойчивость с дол-
госрочной платежеспособностью, понимая
под этими категориями способность пред-
приятия исполнять долгосрочные обязатель-
ства. При этом краткосрочная (текущая) пла-
тежеспособность – лишь внешний сигнал
(но не гарантия) финансовой устойчивости.
Ряд отечественных ученых (В. Г. Артеменко,
Н. В. Скороход) также разделяют эту точку
зрения [6, 7, 8].

При этом Н. В. Скороход добавляет, что
платежеспособность организации как ее спо-
собность к выполнению своих обязательств
должна рассматриваться в конкретный пе-
риод. Признаками платежеспособности, со-
гласно исследователю, являются: достаточ-
ное количество денежных средств на сче-
тах, собственных оборотных средств, отсут-
ствие просроченной задолженности на дли-
тельный срок [8].

М. В. Чараева придерживается более рас-
пространенной в отечественной науке о фи-
нансах точке зрения, согласно которой плате-
жеспособность – внешнийпризнак долгосроч-
нойфинансовой устойчивости компании, сба-
лансированности разделов актива и пассива
в балансе, доходов и затрат, товарных и де-
нежных потоков. Однако финансовая устой-
чивость распространяется далее «платежеспо-
собности», оценивающей только краткосроч-
ные активы и пассивы, т.к. базируется на
соотношении различных видов источников
средств и состава актива [9].

Еще один исследовательский подход пред-
полагает полное содержательное слияние ка-
тегорий «ликвидность» и «платежеспособ-
ность». Однако отличия в этих категориях
все же присутствуют. Так, ликвидность пред-
ставляет собой внутреннюю функцию пред-
приятия (покрытие пассивов активами), в то
время как платежеспособность – внешнюю
(по отношению к другим субъектам). Таким
образом, ликвидность является обязательным
условием, залогом, ключевым фактором пла-
тежеспособности организации. При этом ра-
ботает и обратная логика – если предпри-
ятие инвестиционно привлекательно и пла-
тежеспособно, ему легче обеспечивать свою
ликвидность.

В. Ковалёв, А. Гаврилов, Г. Поляк и А. Попов
также полагают, что указанные понятия долж-
ны подлежать разделению, хотя бы потому,
что расчет коэффициент платежеспособности
совпадает с расчетом коэффициента абсолют-
ной ликвидности (помимо него существуют
еще коэффициенты быстрой и текущей лик-
видности).

Н. М. Белянская, Т. М. Чудайкина,
Е. В. Мошкова разграничивают категории,
указывая, что ликвидность обозначает ситу-
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ацию, в которой предприятие погашает в срок
свои текущие обязательства с помощью обо-
ротных активов в течение одного отчетного
периода; платежеспособность в понимании
исследователей выступает как возможность
организации оперативно погашать кредитор-
скую задолженность с помощью чистых акти-
вов в денежном эквиваленте, по которым уже
подошел срок оплаты [10].

Следовательно, предприятие только в том
случае платежеспособно, если оно является
ликвидным [11]. Понятие ликвидность может
трактоваться в двух направлениях: как спо-
собность оплатить краткосрочные долги и как
скорость превращения активов в деньги [12].

Главной целью управления ликвидно-
стью является получение достоверной ин-
формации об объеме задолженности и акти-
вов, изменениях в структуре баланса (акти-
вов и пассивов), расчетах c кредиторами и
дебиторами [13].

Для достижения данной цели должны быть
поставлены следующие задачи:

– регулярно проводить мониторинг финан-
сового состояния предприятия, выявляя про-
блемные зоны и причины их образования, ре-
зервы для улучшения финансово-хозяйствен-
ной деятельности;

– непрерывно формировать научно и прак-
тически обоснованные предложения по ис-
пользованию финансовых ресурсов, устране-
нию выявленных проблемных зон, достиже-
нию финансовой стабильности;

– разработать прогнозные модели финан-
сового состояния при различных способах ис-
пользования ресурсов, рассчитать прогноз-
ные показатели ликвидности, финансовой
устойчивости, деловой активности и финан-
совых результатов.

Методический инструментарий анализа
ликвидности

Анализ ликвидности баланса заключается в
сравнении средств по активу, сгруппирован-
ных в порядке убывания ликвидности, с обя-
зательствами по пассиву, сгруппированными
в порядке возрастания срока их погашения.

В качестве ключевых показателей для оцен-
ки ликвидности и платежеспособности тради-
ционно используют коэффициенты текущей

ликвидности, а также обеспеченности пред-
приятия собственными средствами [14].

Анализ ликвидности является одним из
главных этапов анализа финансово-хозяй-
ственной деятельности предприятия и заклю-
чается в изучении уровня обеспеченности
предприятия ликвидными средствами и то-
го, насколько оно готово своевременно испол-
нить платежные обязательства [15].

Анализ ликвидности, как и остальных раз-
делов финансового состояния предприятия,
оценивается в два этапа: на первом прово-
дится экспресс-диагностика (для некоторых
финансовых и управленческих решений этого
вполне достаточно), далее следует глубинный
детализированный анализ. Верное и своевре-
менное «диагностирование» ликвидности ак-
тивов, баланса и предприятия в целом – за-
лог успешного развития компании, а потому
многие исследователи и практики финансово-
го управления предлагают собственные ана-
литические этапы.

Экспресс-диагностика (экспресс-анализ)
проводится для определения динамики
нескольких ключевых показателей (напри-
мер, коэффициента абсолютной ликвидно-
сти). Данный этап позволяет принять реше-
ние о необходимости детализированного изу-
чения ликвидности компании [16].

Цель углубленного детализированного ана-
лиза ликвидности – предоставить необходи-
мые данные о состоянии и изменении фи-
нансового и имущественного положения ор-
ганизации, активов и обязательств, дебитор-
ской и кредиторской задолженности, динами-
ки специализированных показателей. Также
крайне важно предоставить менеджменту воз-
можность прогнозирования дальнейшей дея-
тельности организации для составления фи-
нансовых планов в кратко-, средне- и дол-
госрочном периодах, принятия взвешенных
решений.

Методика анализа финансового состояния
включает:

– горизонтальный и вертикальный анализ;
– трендовый и сравнительный анализ;
– анализ финансовых коэффициентов;
– факторный анализ.
Задача горизонтального анализа ликвидно-

сти – сопоставить данные отчетности за раз-
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личные периоды для отслеживания измене-
ний. В данном случае рассчитывается относи-
тельное (темпы роста, прироста) и абсолют-
ное (в денежной или натуральной форме) от-
клонения.

Задача вертикального анализа ликвидности
(структурного) – определить влияние данных
по отдельным строкам активов или пассивов
на итоговые показатели.

Трендовый анализ ликвидности направлен
на определение долгосрочных тенденций и
опирается на данные горизонтального и вер-
тикального анализа. При его проведении важ-
но уловить «чистый тренд», т.е. свободный от
случайных влияний.

Коэффициентный анализ ликвидности –
канонический вид анализа финансовой отчет-
ности на основе расчета специализированных
показателей и отслеживания их изменений
(коэффициентов абсолютной, быстрой и теку-
щей ликвидности). Для выявления различных
направленийразвития компаниинаоснове ко-
эффициентного анализа используют методы
приблизительных экспертных оценок, сравне-
ния с предыдущими результатами (прошлых
лет), показателями работы других предприя-
тий отрасли [17].

Пространственный или сравнительный
анализ ликвидности преследует сразу несколь-
ко целей: во-первых, он призван сравнить
показатели работы филиалов, дочерних ком-
паний подразделений и цехов, дивизионов
(внутри хозяйства), во-вторых, – показать
сходства и различия состояния и динамики
показателей ликвидности с конкурентами или
аналогичными компаниями в других регио-
нах, странах (межхозяйственный анализ).

Факторный анализ ликвидности направлен
на учет влияния различных компонент, ас-
пектов деятельности на итоговый результат с
помощью различных приемов (детерминиро-
ванных и стохастических). Для проведения
факторного анализа, как правило, формирует-
ся математическая модель.

Методы управления ликвидностью

При выборе вариантов для улучшения по-
казателей ликвидности компании необходимо
прежде всего количественно оценить их эф-
фективность – т.е. сопоставить затраты, со-

пряженные с их реализацией, и прогнозный
объем прибыли [18].

Существует перечень стандартных мер,
призванных улучшить показатели ликвидно-
сти и платежеспособности. Их сущность за-
ключается в обеспечении роста прибыли, сни-
жении стоимости материальных активов и
объема дебиторской задолженности, выбор
оптимальной структуры капитала [19].

К методам повышения ликвидности орга-
низации относится [20]:

– создание эффективной системы управ-
ления ресурсами для оптимизации производ-
ства за счет перераспределения оборотных
средств, снижения запасов и увеличения объе-
ма ликвидных активов (денежных средств, фи-
нансовых вложений и пр.);

– применение механизма финансовой ста-
билизации, снижающего финансовые обяза-
тельства и способствующего увеличению де-
нежных высоколиквидных активов для их
обеспечения;

– рефинансирование дебиторской задол-
женности и увеличение за счет этого объема
наличных денег на основе применения факто-
ринга, форфейтинга, увеличение оборачивае-
мости дебиторской задолженности;

– более интенсивное использование обо-
ротных активов для увеличения прибыли, рен-
табельности, выручки;

– погашение дебиторской задолженности и
сдерживание роста внеоборотных активов.

Финансовая стабильность способствует
выполнению планов производства и обеспе-
чению ресурсами его нужд. Управление фи-
нансово-хозяйственной деятельностью долж-
но быть нацелено на оптимизацию соотноше-
ния собственного и заемного капитала, обес-
печение верных пропорций между оборотны-
ми и внеоборотными активами, собственным
и заемным капиталом, долгосрочными и крат-
косрочными источниками финансирования.

Для обеспечения финансовой стабильно-
сти, устойчивости могут быть применены та-
кие методы, как рост оборачиваемости ка-
питала, снижение (в разумных обоснован-
ных пределах) запасов и затрат до норматив-
ных значений, увеличение объема собствен-
ного оборотного капитала за счет различных
источников.
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Управление ликвидностью и платежеспо-
собностью предприятия осуществляется в
рамках следующих этапов:

1. Анализ текущей и структурной ликвид-
ности. В данном случае изучению подлежит
накопленное сальдо вФорме 2 (Отчет о движе-
нии денежных средств), отклонения от норма-
тивных значений и их причины. С помощью
формы 1 (Баланса) рассчитываются коэффи-
циенты текущей ликвидности и обеспеченно-
сти собственными средствами. В случае откло-
нения от нормативных значений также анали-
зируются их причины

2. Разработка плана ликвидности. На дан-
ном этапе происходит создание бюджета дви-
жения денежных средств (БДДС), а также бюд-
жетного баланса. Для формирования бюдже-
та движения денежных средств используют-
ся данные о поступлениях (выручке будущего
года, тенденциях инкассации дебиторской за-
долженности, привлечении новых кредитных
ресурсов и других источников финансирова-
ния и т.д.) и планируемых платежах (с учетом
уровня цен на материалы и расчетной потреб-
ности в них, размера фонда оплаты труда, вы-
плат во внебюджетные фонды, налоговых от-
числений и т.д.). Формирование бюджетного
баланса осуществляется на основе бюджетов
прибыли, движения денежных средств, опера-
ционного бюджета.

3. Разработка специальных мероприятий с
целью увеличения доли рынка, эффективно-
сти работы с дебиторской задолженностью,
уставного капитала, уровня научно-техниче-
ского прогресса. Данный этап наступает в
случае удачного прохождения первых двух и
высокой оценки их качества менеджментом
компании.

4. Составление оптимального баланса и его
исполнение.

Среди возможных причин потери платеже-
способности компании отметим следующие:

1. Низкий профессионализм руководите-
лей и финансовых менеджеров компании, и
как следствие – неверная система целей (или
вовсе ее отсутствие), слабые управленческие
сигналы, неэффективное делегирование и рас-
пределение обязанностей и т.д.

2. Дефицит кадров управленцев и мар-
кетологов, влекущий за собой перебои в

деятельности подразделений и даже прямой
ущерб для финансовых результатов работы
компании.

3. Моральный износ сложившихся систем
контроля, мотивации, прогнозирования и
планирования, приводящий к задержке реак-
ции на неблагоприятные изменения во внут-
ренней и внешней среде компании.

4. Дефицит оборотных средств – в первую
очередь наличности, с помощью которой про-
изводится расчет с кредиторами и партнера-
ми, что приводит к увеличению кредиторской
задолженности.

5. Нарушение сроков исполнения платеж-
ных обязательств.

6. Высокая конкуренцияпри слабыхрыноч-
ных позициях компании, что приводит к со-
кращениювыручки, прибыли, а следовательно
и платежных средств для покрытия долгов [Зу-
бова, 2017].

Подводя итог теоретическому рассмот-
рению управления ликвидностью компании,
следует отметить, что от того, насколько раци-
ональнофинансовые ресурсыбудут обращать-
ся в активы компании, зависит ее финансовое
состояние и конкурентоспособность. Непре-
рывный мониторинг показателей ликвидно-
сти компании – залог ее финансового благопо-
лучия, общей эффективности экономической
деятельности.

Анализ ликвидности ОАО «КОРМЗ»
Кемеровский опытный ремонтно-механи-

ческий заводпредставляет собойпредприятие
машиностроительной отрасли, основной де-
ятельностью которого является производство
дорожной и коммунальной техники, навесно-
го оборудования для тракторов и автогрей-
деров, выполняющих работы по содержанию
автомобильных дорог [Мухачёва и др., 2019].
Предприятие также занимается собственны-
ми разработками производимой техники.

Для оценки ликвидности баланса с учетом
фактора времени необходимо провести сопо-
ставление каждой группы актива с соответ-
ствующей группой пассива. Методика расчета
показателей ликвидности изложена выше. Рас-
чет показателей приведен в Приложении Б.

Наиболее ликвидные активы (А1) включа-
ют в себя денежные средства и краткосрочные
финансовые вложения. Значение данного по-
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казателя за 2015–2017 гг. снизилось почти в
9,4 раза – с 81,5 до 8,6 млн руб.

Быстро реализуемые активы (А2) включа-
ют дебиторскую задолженность со сроком вы-
платы менее года и прочие оборотные активы.
Данный показатель практически не изменился
за 2015–2017 гг. (239–240 млн руб.).

Медленно реализуемые активы (А3) пред-
ставлены запасами и НДС по приобретенным
ценностям за минусом расходов будущих пе-
риодов. Указанный показатель снизился почти
в 2 раза за последние три года деятельности
компании (с 197 до 391 млн руб.).

Трудно реализуемые активы (А4) – вне-
оборотные активы и дебиторская задолжен-
ность со сроком выплаты более года. По дан-
ной строке значения возросли за три года
на 5,7% – с 321,5 до 303 млн руб.

Наиболее срочные обязательства (П1)
представляют собой кредиторскую задолжен-
ность и задолженность перед участниками об-
щества по выплате доходов. Кредиторская за-
долженность предприятия увеличилась с от-
метки в 225,7 млн руб. до 237 млн руб. (на 5%)
за 2015–2017 гг.

Краткосрочные пассивы (П2) представле-
ны займами и кредитами, резервами пред-
стоящих расходов и прочими краткосрочны-
ми обязательствами. Предприятие за послед-
ние три года деятельности снизило объем
краткосрочных кредитов на 13,5% – с 253
до 216,8 млн руб.

Долгосрочные пассивы организации (П3)
включают ее долгосрочные обязательства.
Группа показателей увеличилась с 14,7
до 23,4 млн руб. за 2015–2017 гг.

Постоянные пассивы (П4) включают ка-
питал и резервы, доходы будущих периодов
за вычетом резервов предстоящих расходов.
Данный показатель также продемонстрировал
рост за последние три года работы на треть
(33%) – с 347 до 464,7 млн руб.

Рассмотрим далее, насколько в ОАО
«КОРМЗ» выполняются ключевые неравен-
ства, позволяющие оценить платежеспособ-
ность и ликвидность компании:

1) Неравенство А1 > П1 не выполняется
в 2015–2017 гг. (имеется отрицательный пла-
тежный излишек). У предприятия наблю-
дается дефицит наиболее ликвидных акти-
вов для покрытия наиболее срочных обяза-
тельств. Величина платежного недостатка при
этом имеет тенденцию к увеличению – с 144
до 228,5 млн руб. за 2015–2017 гг.

2) Неравенство А1 > П1 не выполняется
только в 2015 году (с платежным недостат-
ком в 12 млн руб.). В 2016–2017 гг. был со-
блюден норматив по соотношению группы
показателей, что означало, что объем быст-
ро реализуемых активов оказался выше объ-
ема краткосрочных пассивов. Это указывает
на потенциальную возможность организации
успешно рассчитаться с долгами в отчетном
периоде при условии своевременных расчетов
с кредиторами и успешных продаж. Платеж-
ный излишек в 2016 и 2017 гг. составил 152 и
22,6 млн руб. соответственно.

3) Неравенство А3 > П3 выполняется в
2015–2017 гг., что свидетельствует о том, что
при своевременном притоке выручки органи-
зация окажется способной полностью пере-
крыть долги в период одного цикла оборота
оборотных активов. Примечательно, что пла-
тежный излишек увеличился за 2015–2017 гг.
с 182 до 367,6 млн руб.

4) Неравенство A4 ⩽ П4, которое выступа-
ет минимальным условиемфинансовой устой-
чивости компании, того, что она располага-
ет собственными оборотными активами, вы-
полняется на протяжении всего анализируе-
мого периода. Платежный излишек увеличил-
ся с 25,9 до 161,7 млн руб. (более чем в 5 раз).

Перейдем к расчету показателей ликвидно-
сти (табл. 2).

Таблица 2 – Коэффициенты ликвидности предприятия

Показатели Значения Норматив
2015 2016 2017

Коэффициент абсолютной ликвидности 0.15 0.44 0.02 ⩾ 0,2
Коэффициент быстрой ликвидности 0.59 0.48 0.48 ⩾ 0,8
Коэффициент текущей ликвидности 0.95 1.02 1.25 ⩾ 1; ⩾ 2

Источник: составлено автором самостоятельно
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Коэффициент абсолютной ликвидности
представляет собой отношение денежных
средств и финансовых вложений (наиболее
ликвидных активов) к краткосрочным обя-
зательствам, как уже было описано в теоре-
тической части. Данный показатель входит в
нормативное поле только в 2016 году. Следо-
вательно, предприятие в самый короткий срок
не сможет погасить свои срочные обязатель-
ства на текущий момент. Однако у западных
специалистов по финансовому менеджменту
данный показатель не получил широкого при-
менения из-за чрезмерной жесткости, в отли-
чие от следующих двух.

Коэффициент быстрой ликвидности рас-
считывается как соотношение текущих высо-
коликвидных активов (краткосрочной деби-
торской задолженности, денежных средств и
финансовых вложений) к объему краткосроч-
ных обязательств. Данный коэффициент вхо-
дил в нормативное поле на протяжении всего
анализируемого периода. Следовательно, пла-
тежеспособность предприятия за счет исполь-
зования наиболее ликвидных активов полно-
стью обеспечивается.

Аналогичный вывод можно сделать отно-
сительно коэффициента текущей ликвидно-
сти, демонстрирующего отношение текущих
оборотных активов к текущим (краткосроч-
ным) обязательствам, – в течение всего анали-
зируемого периода (в 2015 году – с округлени-
ем) значение коэффициента соответствовало
требуемым.

Анализ ликвидности баланса предприятия
и специальных коэффициентов позволил сде-
лать вывод о достаточно высокой платежеспо-
собности предприятия ОАО «КОРМЗ». Не со-
ответствует нормативу только коэффициент
абсолютной ликвидности, часто опускаемый
западными специалистами из-за чрезмерно
жесткого подхода к оценке. Следовательно,
можно констатировать, что предприятие в до-
статочной степени обеспечено ликвидными
средствами для погашения платежных обяза-
тельств. Может считаться платежеспособным
и финансово устойчивым.

Рекомендация по совершенствованию
управления ликвидности ОАО «КОРМЗ»
На текущий момент по результатам ана-

лиза основных показателей финансово-хозяй-

ственной деятельности за 2015–2017 гг. ро-
сту ликвидности компании ОАО «КОРМЗ»
способствует:

– преобладание оборотных активов в об-
щей их структуре, с тенденцией к дальнейше-
му увеличению (на 6% за 2015–2017 гг.);

– трехкратный рост чистой прибыли за
период;

– снижение объема краткосрочных заем-
ных средств, составляющих существенную до-
лю текущих пассивов, на 15%.

При этом укреплению финансовой устой-
чивости предприятия, одним из условий ко-
торого является рост ликвидности, послужила
высокая и постоянно растущая доля собствен-
ных средств в источниках финансирования.

Следовательно, предприятию можно реко-
мендовать для поддержания ликвидности сле-
довать выбранной стратегии развития и
поддерживать текущую динамику финансо-
вых показателей.Менеджмент компаниипри-
нимает взвешенные финансовые решения.

Однако анализ финансов и основных ре-
зультатов хозяйственной деятельности ОАО
«КОРМЗ» также позволил выявить ряд про-
блем, вызывающих снижение ликвидности
компании.

1) Снижение объема наиболее ликвидных
активов – финансовых вложений, денежных
средств и их эквивалентов.

Для решения указанных проблем необ-
ходимо:

– перераспределение оборотных активов с
уменьшением доли запасов и увеличение доли
финансовых вложений и наличных денежных
средств;

– рефинансирование дебиторской задол-
женности на основе факторинга, форфейтин-
га, рост оборачиваемости дебиторской задол-
женности;

– более интенсивное использование основ-
ных средств для повышения показателей вы-
ручки и роста объема наличности.

2) Преобладание краткосрочных источни-
ков финансирования над долгосрочными.

Для решения указанных проблем необ-
ходимо:

– обеспечить приток в финансовый
портфель компании долгосрочных заемных
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средств, заменив ими часть краткосрочных
пассивов;

– особенное внимание обратить на лизинг
как альтернативу долгосрочному банковскому
кредиту;

– повышать кредитный рейтинг, затачивая
свою финансовую отчетность под требования
конкретных кредиторов.

3) Сохранение зависимости от заемных ис-
точников финансирования.

В этой связи необходимо:
– повышать привлекательность акций ком-

пании для потенциальных инвесторов;
– осуществить по возможности дополни-

тельную эмиссию акций;
– снизить общую величину кредитного

портфеля компании;
– вытеснить долгосрочными источниками

финансирования краткосрочные для повыше-
ния финансовой устойчивости компании.

4) Отсутствие роста выручки предприятия
в номинальном выражении и ее снижение – в
реальном (с учетом инфляции). В данном слу-
чае необходимо предпринимать мерыпо нара-
щению объема продаж.

Заключение и выводы
В экономике всех стран машиностроение

служит «локомотивом» для всех прочих от-
раслей. Оно создает средства производства,
рабочие места, реализует достижения науч-
но-технического прогресса, удовлетворяет по-
требности населения. Однако эта сфера по-
прежнему остается самым сложным секто-
ром бизнеса ввиду огромной капиталоемко-
сти и низкой рентабельности. Также возни-
кают существенные проблемы с поддержани-
ем ликвидности машиностроительных ком-
паний. Необходимость крупных инвестиций,

постоянного инновационного развития, за-
действования передового научного опыта, по-
иска высококвалифицированных кадров – все
это определяет высочайшие требования к
профессионализму управленцев машиностро-
ительной сферы не только в производствен-
ной, но и в финансовой сфере.

Анализ ликвидности баланса предприятия
и специальных коэффициентов позволил сде-
лать вывод о достаточно высокой платежеспо-
собности предприятия ОАО «КОРМЗ». Не со-
ответствует нормативу только коэффициент
абсолютной ликвидности, часто опускаемый
западными специалистами из-за чрезмерно
жесткого подхода к оценке. Следовательно,
можно констатировать, что предприятие в до-
статочной степени обеспечено ликвидными
средствами для погашения платежных обяза-
тельств. Может считаться платежеспособным
и финансово устойчивым.

Учитывая благоприятную динамику фи-
нансово-экономических показателей ОАО
«КОРМЗ», предприятию можно рекомендо-
вать для поддержания ликвидности следовать
выбранной стратегии развития и поддержи-
вать текущую динамику финансовых показа-
телей. Однако анализ также позволил выявить
ряд проблем, вызывающих снижение ликвид-
ности компании.

Таким образом, при достаточно успешной
в целом финансово-хозяйственной деятельно-
сти предприятия на фоне роста ключевых фи-
нансовых показателей (прибыли, рентабель-
ности), существуют некоторые проблемные
зоны ликвидности, от решения которых зави-
сит будущее компании. Следует также отме-
тить, что указанные проблемы являются об-
щими для других предприятий машинострои-
тельной отрасли.
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LIQUIDITY MANAGEMENT OF AN INDUSTRIAL ENTERPRISE

A.V. Mukhacheva
Kemerovo State University,

Kemerovo, Russia

ABSTRACT:
The key scientific and practical problem that determines the relevance of this study is the presence of “weak
zones” in the liquidity management of industrial enterprises, most of whose assets are enclosed in fixed as-
sets, which are most difficult to convert into cash. As a result, there are solvency risks. This problem is
relevant even for profitable and competitive industrial companies. Therefore, it is necessary to find tools to
improve the efficiency of managing the liquidity of industrial enterprises using their industry advantages.
Specific scientific task: to analyze the liquidity of one of themost successfully developingmachine building
enterprises in the Kemerovo region and Siberia – JSC “KORMZ” – and develop recommendations to im-
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prove the company’s liquidity management based on the identified problem areas. The recommendations
presented are highly likely to be applicable to other machine-building enterprises.

The methodological base of the research is represented by standard tools used to assess the company’s
liquidity and its balance sheet such as coefficient analysis, comparison of integral indicators for individ-
ual asset groups, grouping and summarizing enterprise reporting data, horizontal and vertical analysis,
analysis and synthesis of empirical data.

The results of the study allowed us to conclude that the overall liquidity of the balance sheet and solvency
of JSC “KORMZ” is quite high, which indicates that the company is well providedwith liquid assets to repay
current liabilities. The author identified a number of problem areas of company development: the decline
of themost liquid assets – financial investments cash and cash equivalents; the predominance of short-term
funding sources over long term; conservation of dependence on borrowed funds; there is no growth in the
company’s revenue in nominal terms and its decline in real terms (taking into account inflation). These
problems are typical for the machine-building industry. The text contains recommendations on how to
eliminate the identified problem areas in the company’s liquidity management.

KEYWORDS: company liquidity, balance sheet liquidity, manufacturing enterprise, engineering company,
solvency, analysis of financial and economic activities, financial management, vertical analysis, horizontal
analysis.
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