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формирование органами местного самоу- ¾
правления заказа на обслуживание и раз-
витие объектов жилищно-коммунального 
назначения;
организация системы расчетов за про- ¾
изведенные и потребные жилищно-
коммунальные услуги на основе договоров, 
а также применения экономических санкций 
за нарушение договорных обязательств;
привлечение на равноправной основе орга- ¾
низаций различных форм собственности для 
оказания жилищно-коммунальных услуг.
Необходимой предпосылкой развития кон-

куренции является демонополизация жилищно-
коммунального хозяйства. К сферам деятельно-
сти, в которых возможно развитие конкуренции, 
относятся:

управление и обслуживание жилищного  ¾
фонда и объектов коммунального хозяйства;
привлечение организаций, использующих  ¾
альтернативные формы предоставления ком-
мунальных услуг, в том числе автономные 
системы жизнеобеспечения, не связанные 

с сетевой инженерной инфраструктурой 
объекты, особенно в сельской местности 
(дизель-генераторы, мини-котельные, рабо-
тающие на газе или жидком топливе и др.);
выполнение отдельных работ по обслужи- ¾
ванию объектов коммунального хозяйства 
(ремонт и прочистка сетей, уборка мусора, 
эксплуатация лифтового хозяйства и тому 
подобное).
Таким образом, структурная реформа по-

добного масштаба – это, прежде всего, рефор-
ма сознания и реформа мотиваций. В процессе 
ее проведения необходимо обеспечить полную 
информированность населения, а также абсо-
лютную прозрачность системы предоставления 
услуг. Поэтому в данном направлении следует 
формировать и систему общественного кон-
троля, принимая во внимание то обстоятель-
ство, что проблемы реформирования жилищно-
коммунального комплекса необходимо решать с 
позиций как с точки зрения социальной значи-
мости, так и любых затрат, обеспечивающих до-
стижение поставленной цели.
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Экономический потенциал каждого хозяй-
ствующего субъекта можно рассматривать как 
совокупность двух его основных составляю-
щих. С одной стороны, это имущественное по-
ложение предприятия, измеряемое величиной, 
составом и структурой оборотных и внеобо-
ротных активов, а с другой, – финансовое по-
ложение, выражающее степень эффективности 
использования имеющегося имущественного 
потенциала, с позиции обеспечения его нор-
мальной платежеспособности и ликвидности 
как на ближайшее будущее, так и на отдален-
ную перспективу. 

Суть понятия показателей платежеспособ-
ности и ликвидности, способы исчисления и 
методика их анализа достаточно широко осве-
щаются на страницах общеэкономической и 
специальной литературы. Но при этом некото-
рые авторы не делают особого различия между 
этими двумя показателями, полагая, что “лик-
видность означает безусловную платежеспособ-
ность организаций и предполагает постоянное 
равенство между его активами и обязательства-
ми одновременно по двум параметрам: по об-
щей сумме; по срокам превращения в деньги ... и 
срокам погашения ...” [1]. Аналогичного взгляда 
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придерживается и О. В. Ефимова, согласно ко-
торой “Способность организации рассчитывать-
ся по своим краткосроч ным обязательствам при-
нято называть текущей платежеспособно стью. 
Иначе говоря, организация считается платеже-
способной, ког да она в состоянии выполнить 
свои краткосрочные обязательства, используя 
оборотные активы” [2]. Подобные утверждения, 
на первый взгляд, хотя и логичны, тем не менее 
требуют своего уточнения, с точки зрения обе-
спечения правильности оценки финансового со-
стояния предприятия. 

Ликвидность можно рассматривать с двух 
позиций. 

Во-первых, это ликвидность какого-либо 
актива, понимаемого как его (данного актива) 
способность трансформироваться в денежные 
средства в течение определенного промежутка 
времени. Чем короче период, тем выше ликвид-
ность данного вида активов. В таком понимании 
любые активы, которые можно обратить в день-
ги, являются ликвидными. К их числу обычно 
относятся сами наличные деньги и их эквива-
ленты, т. е. денежные средства (ДС), сырье и 
материалы (СМ), незавершенное производство 
(НП), готовая продукция (ГП) и дебиторская за-
долженность (ДЗ). 

Каждый из перечисленных элементов обо-
ротных активов рассматривает ся как неотъем-
лемый элемент производственно-коммерческого 
цикла. Например, запасы сырья – это именно 
сырье, которое в дальнейшем поступит в про-
изводство, а не товар, который при необходи-
мости или желании можно продать. Иными 
словами, предполагается, что прежде чем сред-
ства, им мобилизованные в запасах, будут вновь 
трансформированы в денежные средства, они 
должны последовательно пройти через незавер-
шенное про изводство, готовую продукцию, де-
биторскую задолженность. Только в этом смыс-
ле характеризуется ликвидность некоторого 
актива, который рассмат ривается не как товар, 
а как элемент цепочки – поставка сырья и мате-
риалов, производство и реализация продукции. 

Во-вторых, это ликвидность предприятия, 
под которым подразумевается потенциальная 
величина оборотных активов, достаточная для 
погашения крат косрочных обязательств, хо-
тя бы и с нарушением сроков их оплаты, пре-
дусмотренных контрактами. Такая трактовка 
вполне логична, поскольку при нормальной 
организации производственно-коммерческого 
цикла каждое предприятие в состоянии будет 
накопить достаточно денежных средств и рас-

платиться по своим текущим обязательствам. 
При этом, если даже будут наблюдаться сбои в 
поступлении денежных средств от реализации 
активов, это не должно особо беспокоить руко-
водителей предприятия, так как в любом случае 
эти деньги поступят и их будет достаточно для 
расчетов с кредиторами.

Таким образом, основным признаком лик-
видности служит формаль ное превышение (в 
стоимостной оценке) оборотных активов над 
краткосрочными пассивами. Чем больше это 
превышение, тем благоприятнее финансовое со-
стояние предприятия с позиции ликвидности. 
Наоборот, если величина этих активов незначи-
тельно превышает краткосрочные обязательства 
или меньше их, то это говорит о том, что теку-
щее финансовое положение предприятия неу-
стойчиво. Поэтому ему придется либо нарушать 
естественный технологический процесс (напри-
мер, срочно про давать часть запасов или обре-
менять себя новыми более дорогими долгами), 
либо распродавать часть долгосрочных активов 
с тем, чтобы расплатиться по своим краткосроч-
ным обязательствам.

В отличие от ликвидности платежеспособ-
ность означает наличие у предприятия денеж-
ных средств и их эквивалентов, достаточных для 
расчетов по обязательствам, требующим немед-
ленного погашения, т. е. основными признаками 
платежеспособности выступают: а) дос таточный 
объем наличных денег на счетах; б) отсутствие 
просроченной кредиторской задолженности. 
Отсюда следует, что ликвидность и платеже-
способность не тождественны друг другу. На-
пример, финансовое состояние предприятия с 
позиции ликвидности может оказаться вполне 
удовлетворительным, несмотря на наличие в 
составе оборотных активов значительных нехо-
довых и залежалых ТМЦ, или сомнительной де-
биторской задолженности, которые либо долж-
ны списываться с баланса, либо исключаться из 
расчета показателей ликвидности. 

Практика показывает, что ликвидность ме-
нее динамична, чем платежеспособность. Это 
объясняется тем, что по мере стабилизации про-
изводственной деятель ности предприятия у него 
постепенно складывается определенная структу-
ра активов и источников средств, резкие измене-
ния которой сравнитель но редки. Поэтому и ко-
эффициенты ликвидности обычно варьируют в 
некоторых вполне предсказуемых границах, по-
зволяя, тем самым, рассчитывать и публиковать 
сред неотраслевые и среднегрупповые значения 
этих показателей для исполь зования в межхо-
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зяйственных сравнениях и в качестве ориенти-
ров при открытии новых направлений производ-
ственной деятельности[3].

Напротив, уровень платежеспособности мо-
жет быть весьма изменчивым, поскольку дви-
жение денежных средств обычно бывает очень 
быстротечным и дискретным. Например, еще 
вчера предприятие было платежеспособ ным, 
однако сегодня ситуация кардинально измени-
лась – пришло время расплатиться с очередным 
кредитором, а у предприятия нет денег на сче те, 
поскольку не поступил своевременно платеж за 
поставленную ранее продукцию, т. е. оно ста-
ло неплатежеспособным из-за финансовой не-
дисциплинированности своих дебиторов. Если 
задержка с поступлением также носит краткос-
рочный или случайный характер, то ситуация в 
плане платежеспособности может вскоре изме-
ниться в лучшую сторону, однако не исключены 
и другие, менее благоприятные варианты. Такие 
пиковые ситуации особенно часто наблюдаются 
на предприятиях торговли, по каким-либо при-
чинам не поддерживающих в достаточном объе-
ме страховой запас денежных средств на счетах 
денежных средств.

В связи с изложенным выше, считаем целе-
сообразным разграничить понятия ликвидность 
и платежеспособность, которые должны ис-
пользоваться в анализе финансового состояния 
предприятия в качестве самостоятельных по-
казателей. В этом случае должны быть внесены 
соответствующие изменения в методику расчета 
коэффициентов ликвидности и платежеспособ-
ности. В частности, при определении уровня 
общей (текущей) или промежуточной ликвид-
ности, предлагается исключить из суммы обо-
ротных активов суммарную величину денежных 
средств и часть краткосрочных инвестиций, ко-
торые должны составлять основу расчета коэф-
фициента платежеспособности предприятия. 

Логика такого подхода, на наш взгляд, до-
статочно проста и вполне объяснима. Дело в 
том, что денежные средства, будучи неотъем-
лемой частью оборотных активов, в то же вре-
мя, в контексте понятия “ликвидность”, озна-
чающего превратить неденежные активы в де-
нежные, не могут превратиться сами в себя: их 
наличие на счетах – это свершившийся факт 
превращения некоторой части неденежных ак-
тивов в денежную наличность, которая являет-
ся основным источником осуществления нор-
мальных расчетно-платежных операций, т. е. 
индикатором платежеспособности предприятия. 
Поэтому, определяя показатели ликвидности, 

целесообразно включить в расчет только стои-
мость товарно-материальных ценностей, сумму 
дебиторской задолженности и краткосрочные 
инвестиции за вычетом депозитных вкладов и 
государственных казначейских векселей. При 
этом показатель платежеспособности должен 
рассматриваться как обобщающий оценочный 
показатель, а ликвидность – частный факторный 
показатель. 

Оценка и анализ платежеспособности может 
проводиться на базе одноименного коэффициен-
та (Кпл), исчисляемого путем деления суммы де-
нежных средств и их эквивалентов на величину 
краткосрочных обязательств. При этом должны 
быть внесены определенные коррективы как в 
числитель, так и знаменатель данного алгоритма 
расчета с тем, чтобы обеспечить объективность 
оценки текущего финансового состояния пред-
приятия и прогнозирования его платежеспособ-
ности на краткосрочную перспективу. 

Речь идет о тех статьях, числящихся в со-
ставе высоколиквидных активов и краткосроч-
ных обязательств, которые ни по характеру, ни 
по срочности превращения их денежных средств 
(или погашения долга) не могут быть отнесены 
к названным элементам актива и пассива бух-
галтерского баланса. Следовательно, их присут-
ствие в расчетной формуле не обоснованно за-
вышает (или, наоборот, занижает) действитель-
ный уровень платежеспособности, и поэтому 
возникает необходимость в осторожном подхо-
де к вопросу о возможности сохранения или их 
исключения из расчета данного показателя.

К числу таких элементов, в частности, от-
носится статья “Краткосрочные инвестиции”, в 
составе которой числятся инвестиции в долевые 
и долговые ценные бумаги, в том числе государ-
ственные казначейские векселя, государствен-
ные и корпоративные облигации и долевые цен-
ные бумаги, кредиты и займы, депозитные вкла-
ды, текущая часть долгосрочных инвестиций, 
прочие краткосрочные инвестиции и др. 

Некорректность включения данной статьи в 
состав высоколиквидных активов очевидна. Во-
первых, такие ее элементы, как вложения средств 
в долевые и долговые ценные бумаги, кредиты и 
займы другим предприятиям производится, пре-
жде всего, для удовлетворения инвестиционных 
целей руководства, а не с целью управления его 
текущей платежеспособностью. Во-вторых, со-
гласно МСФО 39 “Финансовые инструменты: 
признание и оценка”, допускается возможность 
краткосрочного инвестирования средств в обмен 
не только на акции и облигации других предпри-
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ятий, но и на товарно-материальные ценности и 
объекты основных средств. Это означает, что 
возможность быстрого возврата ранее сделан-
ных инвестиций, кредитов и займов путем пере-
продажи полученных взамен них неденежных 
активов и их последующее направление на пога-
шение наиболее срочных обязательств по мере 
их возникновения становится проблематичной. 

В этом плане исключение могут составить 
лишь депозитные вклады и краткосрочные казна-
чейские векселя и облигации. Инвестиции в эти 
активы производятся, как правило, денежными 
средствами. Они имеют четко фиксированные 
сроки погашения, что дает возможность их ис-
пользования в качестве мобильных источников 
обеспечения платежеспособности предприятия, 
т. е. их включение в формулу расчета коэффи-
циента платежеспособности вполне оправдано. 
Все остальные виды краткосрочных инвестиций, 
независимо от их суммарной величины и зани-
маемой доли в общей сумме, должны быть ис-
ключены из состава высоколиквидных активов 
и учитываться при расчете числовых значений 
показателей ликвидности. 

Проблема обеспечения объективности оцен-
ки финансового состояния предприятия, с точки 
зрения его платежеспособности, предполагает 
внесение определенной корректировки и в части 
краткосрочных обязательств. Дело в том, что в 
пассиве действующей формы бухгалтерского 
баланса числятся элементы, которые по своей 
сущности не являются обязательствами к пога-
шению – это текущая часть отсроченных дохо-
дов и резервы, создаваемые для возмещения бу-
дущих операционных убытков. К числу послед-
них может быть отнесена, в частности, такая 
статья, как резерв на безнадежные долги по сче-
там к получению. Данная статья, хотя и прини-
мается к учету как начисляемая сумма, предна-
значенная для возмещения возможных убытков 
от неоплаты стоимости проданной продукции, 
тем не менее, при представлении финансовой 
отчетности вычитается из суммы дебиторской 
задолженности. 

Согласно МСФО 37 “Резервы, условные 
обязательства и условные активы”, подобные 
статьи не должны признаваться как начислен-
ные обязательства, а рассматриваться как обе-
сценение активов, на величину которых должна 
быть уменьшена балансовая стоимость соответ-
ствующих активов. 

Отсюда следует логический вывод о том, 
что, оценивая способность предприятия распла-
чиваться по своим обязательствам, целесообраз-

но исключить подобные составляющие из соста-
ва краткосрочных пассивов. 

С учетом высказанных соображений мож-
но представить формулу расчета коэффициента 
платежеспособности (Кпл) в следующем виде:

 , (1)

где ДС – денежные средства, тыс. сом;
КИ – краткосрочные инвестиции, тыс. сом;
КО – краткосрочные обязательства, тыс. сом;
Р – резервы, создаваемые для покрытия буду-
щих убытков, тыс. сом;
ОД – отсроченные доходы, тыс. сом. 

Как следует из данной формулы, показа-
тель платежеспособности (Кпл) является наибо-
лее жестким критерием, позволяющим оценить 
предельную возможность предприятия по не-
медленному погашению краткосрочных обяза-
тельств за счет имеющихся денежных средств.

Необходимо отметить, что ни в теории, ни 
в практике не установлены согласованные нор-
мативные значения данного коэффициента, на 
который можно было бы ориентироваться при 
оценке того, в каких соотношениях должны на-
ходиться величина денежных средств и краткос-
рочных обязательств, т. е. числитель и знаме-
натель указанной формулы, чтобы обеспечить 
минимально допустимый уровень безопасности 
функционирования предприятия с позиции его 
платежеспособности. Причина этого вполне объ-
яснима и заключается в различиях степени из-
менчивости величины сравниваемых между со-
бой показателей – величины денежных средств 
и краткосрочных пассивов. 

Сумма краткосрочных пассивов – относи-
тельно стабильная величина, по крайней мере, 
она гораздо менее изменчива по сравнению с ве-
личиной денежных средств, которая зависит от 
многих факторов текущего порядка. В их числе 
можно назвать такие факторы, как общий уро-
вень обеспеченности предприятия финансовы-
ми ресурсами; структура оборотных активов; 
степень выполнения плана продаж продукции; 
уровень организации взаиморасчетов с покупа-
телями и поставщиками и др. Изменчивость ве-
личины денежных средств зачастую вызывается 
также под влиянием такого негативного факто-
ра, как возможность и искушение использовать 
эти средства для “затыкания дыр” и участия во 
внезапно подвернувшихся проектах, что влечет 
за собой хронические нехватки денежной налич-
ности. Поэтому на практике для подтверждения 
платежеспособности предприятия проверяют 
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наличие денежных средств на соответствующих 
счетах и структуру краткосрочных инвестиций. 

Эта часть активов должна иметь оптималь-
ную величину. С одной стороны, чем значитель-
нее размер денежных средств на счетах, тем с 
большей вероятностью можно утверждать, что 
предприятие располагает достаточными сред-
ствами для текущих расчетов и платежей. С 
другой стороны, наличие незначительных по 
величине остатков денежных средств на счетах 
не всегда означает, что предприятие неплатеже-
способно, так как необходимые средства могут 
поступить на счета в течение ближайших дней, 
а структура краткосрочных финансовых инве-
стиций такова, что их можно легко превратить в 
денежные средства. 

Чтобы разобраться во всем этом и правиль-
но оценить возникшую ситуацию, необходимо 
проводить анализ показателей отчета о движе-
нии денежных средств. По результатам такого 
анализа можно определить основные источники 
поступления денежных средств и направления 
их использования. При этом в качестве критерия 
оценки общей платежеспособности на базе этих 
данных может быть рассчитан дополнительный 
показатель достаточности (Кдс) средств, пред-
ставляющий собой соотношение общего прито-
ка и оттока денежных средств и их эквивалентов 
с учетом их остатков на начало анализируемого 
периода. 

Алгоритм расчета данного показателя может 
быть представлен в виде следующей формулы:

 , (2)

где Оснп – остатки денежных средств и их эквива-
лентов на начало анализируемого периода, сом;
Пдс – сумма поступивших средств за период, 
сом;
Рдс – сумма произведенных платежей за период, 
сом;
КОснп – краткосрочные обязательства с насту-
пившими сроками погашения, сом . 

Логика применения данной формулы рас-
чета очевидна и может быть интерпретирована 
следующим образом: суммарная величина по-

ступивших на предприятие денежных средств 
за определенный промежуток времени, всегда 
должна быть больше, или, по крайней мере, рав-
на суммарной величине произведенных им пла-
тежей за тот же период, т. е. (Пдс/Рдс) ≥ 1. Следо-
вательно, исходящие остатки средств на счетах 
денежных средств должны составлять постоян-
ную величину, равную входящим остаткам, или 
иметь возрастающую со временем динамику из-
менения. Причем эти “не снижающиеся” суммы 
должны быть достаточными, для того чтобы по-
крыть суммарную величину краткосрочных обя-
зательств с наступившими сроками погашения, 
т. е. числовое значение соотношения (Рдс / КОснп) 
также должно быть равно или больше 1. Только 
при соблюдении этих условий может быть обе-
спечен приемлемый уровень платежеспособно-
сти предприятия. 

Следует отметить, что возможности приме-
нения формулы (2) в аналитических расчетах в 
настоящее время ограничены отсутствием более 
детализированных оперативных сведений. Поэ-
тому возникает необходимость в получении та-
ких данных с помощью составления платежно-
го календаря, где производится сравнительная 
оценка данных о величине остатков денежных 
средств и платежных обязательств на короткие 
периоды времени (например, неделя, декада, 
месяц). Оперативный платежный календарь со-
ставляется путем систематизации первичных 
данных о продаже продукции, работ и услуг, за-
купках сырья, материалов, объектов основных 
средств, документов об оплате труда, выдаче 
авансов, банковских выписок и др. На основе 
полученных данных формируют динамические 
ряды и проводят анализ изменений данного по-
казателя. 
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