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ЕКОНОМІЧНА НАУКА

ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ
У сучасних умовах пошук можливостей зміцнення

фінансового стану та підвищення фінансової стійкості

стає пріоритетним завданням господарюючих суб'єктів,

вирішенню якого має сприяти комплексний системний

аналіз діяльності підприємства. Його результати дозво0

ляють ідентифікувати стан досліджуваного об'єкта, ви0

явити можливості та загрози функціонування підприє0
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SCORECARD OF THE LIQUIDITY OF AN ENTERPRISE SYSTEM

У статті досліджено питання формування системи показників аналізу ліквідності підприєм�

ства. Розглянуто варіанти наборів показників, які пропонуються науковцями для оцінки

ліквідності. Встановлено необхідність формування системи показників ліквідності.

З огляду на ієрархічну залежність понять ліквідності підприємства, балансу та активів, а та�

кож враховуючи існуючі підходи до обгрунтування й визначення показників ліквідності, обгрун�

товано систему аналітичних показників ліквідності підприємства, що включає в себе блоки по�

казників ліквідності: підприємства, балансу, активів. Дана система враховує сутнісні характе�

ристики поняття ліквідності та дає можливість підвищити об'єктивність результатів аналізу та

ефективність управлінського впливу.

Досліджено економічний зміст та порядок розрахунку показників ліквідності. Виявлено не�

узгодженості формулювання назв, алгоритмів розрахунку, обгрунтування нормативних значень

деяких показників ліквідності. Наведено переваги і недоліки використання окремих показників

ліквідності підприємства.

Summary: this article is being conducted to explore the subject of the formation of scorecard to

analyse the liquidity of an enterprise. Different types of indicators was considered, as proposed by a

scientists to analyse the liquidity of an enterprise. The need for a formation of a scorecard for liquidity

of an enterprise is being developed.

Justifications for the analytic system of the liquidity of an enterprise, including indicators of the

liquidity blocks: enterprise, liquidity and assets being overviewed from the hierarchical concept of

dependency of the liquidity of an enterprise, its balance and assets, taking into consideration acting

approaches to justify indicators of the liquidity.This system, despite the characteristics of the term

of liquidity, is taking into consideration and also have an ability to raise the objectivity of the results

of the analysis and effectiveness of the administration input.

Economic content and accountability order of the indicators of the liquidity is being explored.

Inconsistencies in a name formulation, algorithm of the calculation and justification of the regulatory

values of some indicators of the liquidity is being discovered. The advantages and disadvantages of

the use of some indicators of liquidity of an enterprise is being submitted.

Ключові слова: ліквідність, система показників, підприємство, баланс, активи.
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мства, дієво реагувати на зміни зовнішнього і внут0

рішнього середовища, вчасно приймати раціональні

управлінські рішення у сфері фінансового забезпечен0

ня. Одним із критеріїв ефективності таких рішень є

рівень ліквідності, за яким оцінюється відповідний імідж

підприємства в діловому світі, рівень інвестиційної при0

вабливості, здатність забезпечувати нормальний хід

господарської діяльності.
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Поняття ліквідності конкретизується у формі показ0

ників ліквідності, систематизація яких забезпечить ціліс0

не відображення досліджуваного об'єкта (ліквідності

підприємства).

АНАЛІЗ ОСТАННІХ ДОСЛІДЖЕНЬ
І ПУБЛІКАЦІЙ

Питання щодо формування системи показників ана0

лізу ліквідності підприємства знайшло своє відображен0

ня у працях Л.А. Бернстайна [1], М.Д. Білик [2], О.М. Іва0

шевської [3], Р.О. Костирка [4], Л.А. Лахтіонової [5],

О.В. Павловської [2], Г.В. Савицької [6] та ін. Високо оці0

нивши праці науковців, вважаємо за необхідне зазначити,

що в даний час для оцінки ліквідності підприємства викори0

стовуються різні набори показників (які включають від 2 до

14 показників); різні назви окремих показників ліквідності,

немає єдності в методиках розрахунку показників, проблем0

ним залишається питання їх нормативних значень.

ЗАВДАННЯ СТАТТІ
Завданнями статті є систематизувати показники, які

використовуються в процесі аналізу ліквідності для

підвищення результативності аналітичної функції в си0

стемі управління підприємством.

ВИКЛАД ОСНОВНОГО МАТЕРІАЛУ
ДОСЛІДЖЕННЯ

При визначенні ліквідності підприємства як об'єкта

аналізу необхідно розглядати її як сукупність аспектів

та ознак, які деталізуються доти, доки не будуть безпо0

середньо представлені у вигляді показників. "Таким

чином формальна модель перетвориться в логічну і об0

грунтовану систему показників ліквідності, які необхід0

но і достатньо характеризують сам об'єкт досліджен0

ня, що забезпечить узгодженість теорії та методології

аналізу" [7, с. 315].

Слушно зауважує Л. Т. Гіляровська, що показники

для аналізу мають бути не набором, а системою. Це оз0

начає, що вони повинні: не суперечити один одному; не

дублюватися; відображати найбільш суттєві сторони

досліджуваних процесів і явищ [8, с. 264—265]. Тобто

система показників аналізу ліквідності повинна склада0

тися з показників, які дають можливість сформувати

цілісне уявлення про рівень ліквідності підприємства.

При дослідженні варіантів наборів показників, які

використовуються в процесі аналізу ліквідності, наве0

дених різними науковцями (табл. 1), встановлено, що

на даний момент не існує однозначно визначеної систе0

ми показників аналізу ліквідності.

Таблиця 1. Варіанти набору показників ліквідності
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[9, . 242–245] + + + + +      +        +               
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 . . 
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 . . 
[8, . 265–281] + + +  +                            + 

 . . 
[2, . 287–290] + + +  +   +         + +   +             

 . . 
[6, . 607–609] + + +                               

 . . 
[12, . 92 – 96] + + +  +    +  +      +     +         +   

 .  
[13, . 148]  + +                               
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При наведенні показників ліквідності підприємства

науковці по0різному підходять до даного питання. З

метою вирішення цієї проблеми у результаті досліджен0

ня ієрархічної залежності понять ліквідності активів,

ліквідності балансу і ліквідності підприємства та різно0

манітності показників, що характеризують ці поняття,

враховуючи принципи й критерії створення системи по0

казників, сформовано систему показників аналізу лік0

відності (рис. 1), яка складається з трьох взаємопо0

в'язаних підсистем:

1. Показники ліквідності активів.

2. Показники ліквідності балансу.

3. Показники ліквідності підприємства.

У межах блоку "Показники ліквідності активів" ви0

ділено дві підгрупи "Показники ліквідності окремих груп

активів" та "Показники ліквідності активів підприєм0

ства".

Ліквідність окремих видів активів (дебіторської за0

боргованості, запасів) залежить від їх якості та швид0

кості обертання в процесі господарської діяльності. До

показників, що характеризують ці властивості активів

належать: частка простроченої і нереальної до стягнен0

ня дебіторської заборгованості в загальній сумі дебі0

торської заборгованості; частка готової продукції у за0

пасах; коефіцієнт оборотності дебіторської заборгова0

ності у днях (тривалість обороту дебіторської заборго0

ваності); коефіцієнт оборотності запасів у днях (три0

валість одного обороту запасів).

До показників ліквідності активів підприємства на0

лежать: індекс ліквідності; показники питомої ваги обо0

ротних активів у загальній сумі активів підприємства та

структури оборотних активів (частка оборотних активів

у активах; коефіцієнт маневреності оборотних активів;

частка дебіторської заборгованості в оборотних акти0

вах; частка запасів у оборотних активах).

Л.А. Бернстайн зазначає, що величина індексу є

обернена до міри ліквідності оборотних активів. Цей

індекс не має нормативних значень, тому оцінювати його

потрібно в динаміці (або в просторі) [1, с. 419].

Показник частки оборотних активів у майні підприє0

мства характеризує мобільність активів, відображає

питому вагу оборотних активів у загальній величині ак0

тивів підприємства. Межі цього показника визначають

для кожного підприємства індивідуально залежно від

ступеня оборотності його активів і рівня прибутковості

діяльності.

Показники структури оборотних активів відобража0

ють питому вагу абсолютно0, швидко0 та середньолік0

відних активів у загальній величині оборотних активів.

Їх значення залежить від стадії виробничого циклу

підприємства. Більш ліквідними є активи того підприє0

мства, для якого характерне зростання частки грошо0

вих коштів і дебіторської заборгованості у складі обо0

ротних активів.

Наступну групу формують показники, що викорис0

товують в процесі аналізу ліквідності балансу: показ0

Рис. 1. Система показників аналізу ліквідності

Джерело: розробка автора.
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ники, що відображають величину груп активів і пасивів,

виділених за ознаками міри ліквідності активів і термі0

новості погашення зобов'язань, та загальний коефіцієнт

ліквідності балансу.

Показники величини груп активів і пасивів, виділе0

них за ознаками міри ліквідності активів та терміновості

погашення зобов'язань, використовують при складанні

балансу ліквідності. До таких показників належать: А1

— абсолютноліквідні активи, А2 — швидколіквідні ак0

тиви, А3 — середньоліквідні активи, А4 — важколіквідні

активи, П1 — термінові зобов'язання, П2 — середньос0

трокові зобов'язання, П3 — довгострокові зобов'язан0

ня, П4 — постійні зобов'язання.

Загальний коефіцієнт ліквідності балансу викорис0

товують для комплексної оцінки ліквідності балансу. Він

характеризує співвідношення суми усіх оборотних ак0

тивів та суми всіх платіжних зобов'язань з урахуванням

їх ліквідності та терміновості погашення відповідно. Цей

показник дає можливість порівнювати баланси

підприємств за різні періоди, баланси різних підпри0

ємств та визначати найбільш ліквідні баланси [9, с. 241

242]:

 

332211

332211  ,

де 
і
— питома вага відповідних груп активів у ва0

люті балансу; 
і
— питома вага відповідних груп зобо0

в'язань у валюті балансу.

Третій блок показників ліквідності — це показники

аналізу ліквідності підприємства. До них належать

власні оборотні засоби (ВОЗ), коефіцієнти ліквідності

та показники фінансової гнучкості підприємства.

Власні оборотні засоби — показник, що характе0

ризує величину перевищення оборотних активів над

короткостроковими зобов'язаннями, що теоретично дає

можливість підприємству погасити всі або більшу час0

тину своїх поточних зобов'язань та продовжити працю0

вати [9, с. 243].

Перевищення оборотних активів над поточними

зобов'язаннями показує спроможність підприємства

платити за поточними зобов'язаннями, а також наявність

чи відсутність надійного фінансового "тилу" у вигляді

фінансових ресурсів [9, с. 245]. Це — головна ознака

ліквідності. Чим більшим буде дане перевищення, тим

сприятливішим є фінансовий стан підприємства з по0

зицій ліквідності [12, с. 89].

У літературних джерелах наводяться кілька назв

показника власних оборотних засобів: робочий капітал,

функціонуючий капітал, чистий оборотний капітал, чис0

тий робочий капітал, власний оборотний капітал, обо0

ротний капітал, чисті оборотні активи. Цей факт свідчить

про відсутність термінологічної однозначності, що може

призвести до різного тлумачення економічного змісту

даного показника.

Важливість показника власних оборотних засобів

визначається багатьма обставинами. Теоретично (інко0

ли і практично) можлива ситуація, коли величина корот0

кострокових пасивів перевищує величину оборотних

активів. З позиції теорії така ситуація неприйнятна, ос0

кільки в цьому разі одним із джерел покриття основних

засобів та інших необоротних активів є короткостроко0

ва кредиторська заборгованість, що суперечить прави0

лам фінансування. Фінансовий стан підприємства в цьо0

му випадку розглядається як нестійкий, що потребує

невідкладних дій щодо його зміцнення. Варто зазначи0

ти, що тут йдеться про балансові оцінки, якщо перейти

до ринкових цін, то висновки стосовно показника влас0

них оборотних засобів можуть кардинально змінитися

[14, с. 158].

За інших однакових умов величина власних оборот0

них засобів зазвичай збільшується зі зростанням обсягів

виробничої діяльності. Основним і постійним джерелом

збільшення власних оборотних засобів є прибуток [2,

с. 291; 14, с. 158].

Щодо нормативного значення показника, то О.Я. Ба0

зілінська вважає, що величина власних оборотних за0

собів повинна перевищувати 30% загального обсягу

оборотних активів підприємства [12, с. 89], Б.Т. Кузнє0

цов зауважує, що значення показника повинно бути

додатним [15, с. 58], а Ф.Ф. Бутинець вважає, що воно

повинно бути на рівні середньогалузевого [9, с. 243].

Показнику власних оборотних засобів властиві певні

недоліки:

1. За своєю суттю він є аналітичним і яким би не був

алгоритм для його розрахунку, величину власних обо0

ротних коштів можна розрахувати тільки з певною час0

ткою умовності [14, с. 158]. Умовність пояснюється, по0

перше, тим, що лише у разі ліквідації підприємства по0

гашаються всі поточні зобов'язання, по0друге, балан0

сова вартість оборотних активів на певну дату може

відрізнятися від їх справедливої вартості [3, с. 137].

2. Відсутність можливості оцінити склад власних

оборотних засобів, адже вони мають цінність лише тоді,

коли можуть бути перетворені на грошові кошти. На0

явність у складі власних оборотних засобів неліквідних

активів може розцінюватися як відволікання грошових

коштів і, як наслідок, — загроза платоспроможності.

3. Менеджери деяких підприємств, що бажають по0

казати поточний стан підприємства у найкращому ви0

гляді, розширюють перелік елементів, що входять до

складу поточних активів і поточних зобов'язань, тому

при їх вивченні аналітик повинен керуватися своєю точ0

кою зору [4, с. 133].

Для збільшення аналітичних можливостей показни0

ка власних оборотних засобів додатково можна розра0

ховувати коефіцієнт забезпеченості власними оборот0

ними засобами, який характеризує питому вагу оборот0

них активів, що залишаться після покриття поточних

зобов'язань, у загальній величині оборотних активів.

Особливість власних оборотних засобів полягає в

тому, що це абсолютний показник, тобто не пристосо0

ваний до просторово0часових порівнянь [2, с. 290; 4, с.

134; 14, с. 158]; не існує ніяких орієнтирів щодо величи0

ни чи бажаності динаміки, хоча цілком реальним буде

зробити припущення, що із зростанням обсягу вироб0

ництва величина власних оборотних засобів зросте.

Для того, щоб мати можливість порівняти міри лік0

відності рівновеликих підприємств, були розроблені від0

носні показники — коефіцієнти ліквідності [14, с. 158].

До них належать коефіцієнт загальної, швидкої та аб0

солютної ліквідності. Використання цих коефіцієнтів

ускладнюється через варіацію назв, різні алгоритми

розрахунку; розбіжності в обгрунтуванні нормативних

значень [16].
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Коефіцієнти ліквідності характеризують міру по0

криття поточних зобов'язань групами оборотних ак0

тивів, сформованих за ступенем ліквідності.

Показники ліквідності не тільки різнобічно харак0

теризують стійкість фінансового стану підприємства

за різної міри врахування ліквідних засобів, але й

відповідають інтересам різних зовнішніх користувачів

фінансової інформації. Так, для постачальників то0

варів (робіт, послуг) найбільш інформативним є ко0

ефіцієнт абсолютної ліквідності. Банк, що кредитує

підприємство, більше уваги приділяє коефіцієнту

швидкої ліквідності. Потенційні та нинішні акціонери

підприємства більшою мірою оцінюють платоспро0

можність підприємства за коефіцієнтом загальної

ліквідності. Усі ці коефіцієнти прогнозно характери0

зують платоспроможність підприємства [17, с. 348—

349].

Розглядаючи показники ліквідності, слід мати на

увазі,  що величина їх досить умовна, оскільки

ліквідність активів і терміновість зобов'язань за бух0

галтерським балансом можна визначити доволі при0

близно. Так, ліквідність запасів залежить від їх обо0

ротності, частки дефіцитних, залежаних матеріалів і

готової продукції. Ліквідність дебіторської заборгова0

ності також залежить від швидкості її оборотності,

частки прострочених і нереальних для стягнення пла0

тежів. Збільшення частки неліквідних запасів, простро0

ченої дебіторської заборгованості, прострочених век0

селів свідчить про погіршення ліквідності активів. Че0

рез ці причини підприємство може мати високий ко0

ефіцієнт ліквідності, а насправді бути неплатоспро0

можним. Тому радикального підвищення точності оці0

нки ліквідності досягають у процесі внутрішнього ана0

лізу на основі даних аналітичного бухгалтерського

обліку [6, с. 611].

Знаючи темпи росту коефіцієнтів ліквідності мож0

на розрахувати комплексний показник ліквідності, як

корінь степеня n добутку темпів росту коефіцієнтів

ліквідності:

 )(n ,

де Т
Р
 (К

і
) — темп росту і0го коефіцієнта ліквідності,

і = 1,…,n [8, с. 279].

Варто зазначити, що коефіцієнти ліквідності — по0

казники відносні й протягом деякого часу не змінюють0

ся, якщо пропорційно зростають чисельник і знаменник

дробу. Проте за цей час фінансовий стан підприємства

істотно змінюється: можуть знизитися обсяг прибутку,

рівень рентабельності, коефіцієнти оборотності. Тому

для більш об'єктивної оцінки ліквідності Л.А. Лахтіоно0

вою [18, с. 186] змодельовано коефіцієнт загальної

ліквідності так:

321

2121
,

де П — прибуток, грн; Х
1
 — показник вартості обо0

ротних активів на 1 грн. прибутку; Х
2
 — показник, що

свідчить про здатність підприємства погасити свої бор0

ги за рахунок результатів своєї діяльності та характе0

ризує стабільність фінансів.

Показники фінансової гнучкості характеризують

здатність підприємства протистояти несподіваним зат0

римкам потоків грошових коштів через непередбачувані

причини, тобто здатність залучати (генерувати) грошові

кошти з різних джерел, регулювати рівень і напрями

діяльності, так щоб вони відповідали обставинам, що

змінилися. До них належать показники інвестиційної

привабливості, кредитоспроможності, рентабельності.

Особливість показників цієї групи полягає в тому, що

прийнятні показники інвестиційної привабливості та кре0

дитоспроможності є однією з умов залучення додатко0

вих коштів із зовнішніх джерел, а високі показники рен0

табельності — це запорука отримання прибутку, який є

основним джерелом збільшення величини власних обо0

ротних коштів.

Інвестиційна привабливість підприємства характери0

зується: виробничою базою; технічною базою; номен0

клатурою продукції, що виробляється; виробничою по0

тужністю, можливістю нарощування обсягів виробниц0

тва; місцем підприємства в галузі, на ринку; рівнем мо0

нопольності підприємства; дирекцією; схемою управлі0

ння; чисельністю персоналу та його структурою, заро0

бітною платою; зареєстрованим капіталом, власниками

підприємства; номінальною та ринковою ціною акцій;

структурою витрат на виробництво та рентабельністю

основних видів продукції; обсягом прибутку та його ви0

користання у звітному періоді; фінансами підприємства

[19, с. 47].

Кредитоспроможність є здатністю і готовністю

позичальника виконати свої зобов'язання по кредит0

ному договору [20, с. 163]. Достовірний висновок

про кредитоспроможність підприємства можна зро0

бити тільки на основі комплексного аналізу різних

аспектів його фінансово0господарської діяльності

[20, с. 162].

ВИСНОВКИ
Отже, існуючі підходи до формування системи по0

казників ліквідності характеризується низкою супереч0

ностей. Для усунення деяких з них пропонуємо для оц0

інки ліквідності підприємства використовувати систему

показників ліквідності, яка складається з трьох підсис0

тем: "показники ліквідності підприємства", "показники

ліквідності балансу", "показники ліквідності активів",

що конкретизує оцінку й управлінські рішення з підви0

щення ліквідності на різних ієрархічних рівнях її про0

яву.

Використання досліджених показників при аналізі

ліквідності підприємства створить систему критеріїв для

прийняття виважених науково обгрунтованих управлі0

нських рішень у сфері фінансової та інвестиційної діяль0

ності підприємства та його контрагентів.
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