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В условиях инновационного развития 
экономики страны повышается иннова-
ционная активность компаний, которые 
вместе с выпуском серийной продукции 
осваивают выпуск инновационных изделий. 

В этих условиях необходима «сбалансиро-
ванная система планирования, позволяю-
щая осуществлять обновление продукции 
такими темпами, при которых предприятие 
сможет сохранить финансовую устойчи-



вость» в период перехода на новую продук-
цию. [1] 

Основой эффективного управления 
деятельностью современного предприятия 
является сбалансированное планирование, 
предусматривающее соблюдение экономи-
ческих соотношений темпов роста (приро-
ста) ключевых показателей. В текущей дея-
тельности предприятия рост чистой 
прибыли dPчист должен опережать рост при-
были от продаж dPреал, рост выручки от про-
даж dNреал, рост затрат dS, рост оборотных 
средств dW, рост основных фондов dF и рост 
численности персонала dL. Это можно вы-
разить с помощью неравенства: 
dPчист >dPреал > dNреал > dS > dW > dF > dL. 

Для руководителей любой компании важ-
но знать, что нарушение этого соотношения 
приводит к диспропорциям активов, сниже-
нию производительности, платежеспособности 
и финансовой устойчивости, а, следовательно, 
и эффективности деятельности организации. 
Компании необходимо своевременно опреде-
лять научно-технические, организационно-
экономические, позитивные и негативные воз-
действия внутренней и внешней среды и по 
результатам выполненного анализа принимать 
необходимые плановые решения.  

В связи с тем, что главной задачей текущего 
планирования является обеспечение платеже-
способности компании, возникает необходи-
мость в определении пропорций между про-
изводственной активностью выпуска серийной 
продукции и инновационной активностью 
освоения новой продукции. Пропорциональ-
ность распределения производственной мощ-
ности компании осуществляется на основе ме-
тода «золотой пропорции», которая должна 
составлять 0,62:0,38, т.е. в период развития и 
обновления продукции 62% мощности должны 
использоваться для выпуска серийной продук-
ции, а остальные 32% — для освоения новых из-
делий.  

«Золотая пропорция» определяет опти-
мальное соответствие для компании внеш-
них факторов и внутренних составляющих 
(бизнес-процессы, штатное расписание, 
заработная плата, персонал, финансово-
экономические показатели и т. д.). Пра-

вильные пропорции ведут к гармоничности 
и возникновению свойства, обеспечиваю-
щего преимущества перед конкурентами. 
А. Иванус считает, что «в гармоничной 
компании резко возрастает иммунитет по 
отношению к внешним и внутренним раз-
рушительным факторам. Вероятность нега-
тивных последствий возможных кризисов 
резко падает» [7].  

В качестве объекта исследования было 
выбрано Акционерное общество «Логика». 
АО «Логика» является воздухоразделитель-
ным комплексом, который предоставляет 
полный спектр услуг в области микроэлек-
троники, а именно: поставку всех видов спе-
циальных и магистральных газов, распреде-
ляющего оборудования для газов и химика-
тов, систему трубопроводов. Компания 
входит в группу компаний «Air Liquide», яв-
ляющегося мировым лидером в производстве 
газов для промышленности, здравоохранения 
и защиты окружающей среды. 

Как видим, в 2017 году данное соотноше-
ние не соблюдается, что означает, что деятель-
ность АО «Логика» не была сбалансированной. 
В 2018 году ситуация заметно улучшилась. Для 
сбалансирования деятельности АО «Логика» 
на перспективу необходимо восстановить 
платежеспособность и повысить финансовую 
устойчивость, а для этого необходимо оптими-
зировать структуру оборотных средств и пассива 
баланса. С этой целью воспользуемся гармонич-
ной структурой баланса для текущей деятельно-
сти компании (табл. 2). 

Баланс АО «Логика» не имеет гармонич-
ную структуру. Для ее гармонизации прове-
дём структурный анализ соотношений эле-
ментов актива и пассива текущего периода, 
спланируем структуру оборотных активов и 
пассивов, при которой у компании будет 
обеспечен необходимый уровень платеже-
способности и рентабельности.  

Для сбалансированности структуры 
пассива АО «Логика» будем отталкиваться 
от значений коэффициента текущей лик-
видности. Рассчитаем величину кратко-
срочных обязательств при рекомендован-
ных нормативных значениях коэффициента 
в отрасли производства газа — от 1,4 до 2,1.  
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Таблица 2.  
Гармоничная структура баланса 

Актив = 1 Пассив = 1

ВА>0,24 СК=0,62

ОА≤0,76 КО=0,38

Таблица 3.  
Структура баланса АО «Логика» 

Актив/Пасив 2018 г. 2017 г.

ВА 58,17%>24% 65,18%>24%

ОА 41,83%≤76% 34,82%≤0,76%

СК -42,96%≠62% -24,59%≠62%

КО 89,99≠38% 64,79≠38%

ДО 51,92 58,94

Итог 1599783 1947992

Таблица 1.  
Основные показатели деятельности АО «Логика», тыс. руб. 

Наименование показателей 2018 г. 2017 г.
Темп 

2017 г. 2018 г.

Выручка от реализации продукции (услуг), 
dN 956202 868859 8,80 19,74

Затраты, dS 833195 876012 14,30 -4,89

Прибыль от реализации продукции (услуг), 
dP 46399 -74272 -60,98 162,47

Чистая прибыль, dNP -208236 -347022 -78,96 39,99

Среднегодовая стоимость основных 
средств, dF 930525 1269777 -23,70 -26,72

Среднегодовая стоимость оборотных 
средств, dW 669258 678215 52,18 -1,32

Среднесписочная численность персонала, dL 82 81 7,95 1,23

В 2017 году неравенство темпов прироста показателей имеет вид: 
-78,96>-60,98>8,80>14,30>52,18>-23,70>7,95 

В 2018 году неравенство темпов прироста показателей имеет вид: 
39,99>162,47>19,74>-4,89>-1,32>-26,72>1,23 



Из проведенных расчетов следует, что 
величина краткосрочных обязательств не 
должна быть выше 30% и ниже 20% величи-
ны итога валюты баланса. Поскольку ниж-
няя граница краткосрочных обязательств 
компании равна 20%, доля долгосрочных 
средств (привлеченных и собственных) не 
должна быть выше 80% от общего объема 
всех источников средств. 

Зона возможных отклонений при ис-
пользовании метода Дж. Обер-Крие имеет 
форму равностороннего треугольника. Для 

нахождения границ треугольника рассчита-
ем точки максимально допустимых значе-
ний (табл. 5). 

Отобразим эти точки на рисунке 1 и вы-
делим область допустимых значений: 

Фактическая точка соотношений элемен-
тов пассива в 2018 году не входит в область до-
пустимых значений. Основная причина этого 
— у АО «Логика» отсутствует собственный ка-
питал по причине роста величины непокры-
того убытка компании. Идеальная точка соот-
ношений элементов пассива — П2, в которой: 
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Таблица 4.  
Укрупненный баланс АО «Логика», тыс. руб. 

Актив Пассив

ВА = 930525
СК = -670488

ОА = 669258

Запасы + Прочие ОА = 70036+71 = 70107
ДО = 830658

ДЗ=543323

ДС+КФВ = 4147+ 51681 = 55828 КО = 1439613

Баланс = 1599783 Баланс = 1599783

Таблица 5.  
Определение оптимального диапазона значений элементов пассива 

Точка
СК ДО КО

Ктек.л
тыс.руб. в % тыс.руб. в % тыс.руб. в %

П -670488,00 -41,91 830658,00 51,92 1439613,00 89,99 0,46

П1 799891 50 479935 30 319957 20 2,09

П2 799891 50 319957 20 479935 30 1,4

П3 959869 60 319957 20 319957 20 2,09

Ктек.л =  Оборотные активы
Краткосрочные обязательства; КО =  Оборотные активы

Ктек.л
. 

КОверх.граница =  669258
1,4 =  478041,43 тыс. руб.  

КОниж.граница =  669258
2,1 = 318694,29 тыс. руб.  

(30% от итога баланса). 

(20% от итога баланса). 
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СК = 50% = 799891 тысяч рублей; 
ДО = 20 = 319957 тысяч рублей; 
КО = 30% = 479935 тысяч рублей. 
Выбор остановился на данной точке, пото-

му что в ней  равен 1,4, что соответствует допу-
стимому значению для газовой промышленно-
сти, но в тоже время, АО «Логика» будет 
сложно в ближайшее время погашать кратко-
срочные обязательства за счёт оборотных акти-
вов, т.к. фактическое значение данного показа-
теля значительно ниже нормы и равно 0,46. 

Рекомендуемую точку соотношения де-
нежных средств и краткосрочных финансо-
вых вложений, дебиторской задолженности 
определим по коэффициентам быстрой и 
абсолютной ликвидности (табл. 6).  

Опытным путем была найдена рекомендуе-
мая зона, определяющая соотношение элемен-
тов оборотных активов АО «Логика» (рис. 2).  

Проанализировав различные соотноше-
ния элементов оборотных активов, была 
определена оптимальная точка А4. Опираясь 
на значения идеальных точек в активе и пас-
сиве, представим результаты оптимизации 
структуры баланса АО «Логика» (табл. 7). 

Результатом оптимизации структуры ба-
ланса компании является то, что рекомендуе-
мое соотношение статей актива и пассива АО 
«Логика» обеспечивает нормативные значения 
всех показателей ликвидности, а это означает 
повышение уровня платежеспособности и фи-
нансовой устойчивости предприятия. 

На перспективу, исходя из полученных 
расчетов, основанных на использовании ме-
тода Обер-Крие, АО «Логика» необходимо 
провести работу по снижению дебиторской 

Таблица 6.  
Определение оптимального диапазона значений элементов оборотных средств 

Точка
ЗП ДС+КФВ ДЗ

Кбыстр.л. Кабс.л.тыс.руб. в % тыс.руб. в % тыс.руб. в %

А 70107 10,48 55828 8,34 543323 81,18 0,42 0,04
А1 0 0 239967 36 429291 64 1,39 0,5
А2 189323 28 50644 8 429291 64 1,00 0,11
А3 189323 28 239967 36 239967 36 1,00 0,5
А4 100389 15 200778 30 368091 55 1,19 0,42

Рис. 1. Рекомендуемая структура пассива АО «Логика»

 (нормативное значение по отрасли);



задолженности и сокращению краткосроч-
ных обязательств, но наиболее важное на-
правление в стабилизации деятельности — 
разработка комплекса мер по увеличению 
собственного капитала. 

Для сбалансированного развития АО 
«Логика» в текущей перспективе можно 

применить метод оптимизации баланса с 
помощью корректировки отдельных статей, 
используя модель оптимизации, которую 
разработал А.В. Грачев. Рассмотрим поэтап-
но данный метод. 

1 шаг. Необходимо разбить баланс на 
большие группы (табл. 8): 
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Таблица 8.  
Укрупненная структура баланса АО «Логика», конец 2018 г. 

Актив тыс.руб. Пассив тыс.руб.

Внеоборотные активы (ВНА) 930525 Собственный капитал (СК) -670488

Оборотные активы (ТА), в т.ч.: 669258 Заемный капитал (ЗК), в т.ч.: 2270271

Запасы (ЗП) 70107 Долгосрочные обязательства (ДО) 830658
Дебиторская задолженность (ДЗ) 543323

Краткосрочные обязательства (КО) 1439613Денежные средства и 
краткосрочные финансовые 

вложения (ДС+КФВ)
55828

Валюта баланса (И) = 1599783

Таблица 7.  
Структурированный баланс АО «Логика», тыс. руб. 

Актив Пассив

ВА = 930525 СК = 799891
Оборотные активы = 669258  

ЗП = 100389  
ДС +КФВ = 200778  

ДЗ = 368091

ДО = 319957

КО = 479935
Баланс = 1599783 Баланс =1599783

Рис. 2. Рекомендуемая структура оборотных средств АО «Логика» 
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2 шаг. Сравним основные показатели 
развития компании с нормативными значе-
ниями (табл. 9): 

Отобранные показатели имеют особен-
ность — корректировке подвергаются только 
статьи текущей деятельности, которые вхо-
дят в расчет рабочего капитала — оборотные 
активы, собственный капитал, краткосроч-
ные обязательства. Долгосрочные обязатель-
ства и внеоборотные активы не меняются. 
Экономический смысл моделирования, по 
мнению автора [6], заключается в том, что 
пересмотру подвергается только остаток 
собственных денежных средств компании.  

3 шаг. Внесем в раздел «Собственный 
капитал» и раздел «Оборотные активы» одну 
и ту же неотрицательную сумму корректи-
ровки Х и получим преобразованный баланс 
предприятия (табл. 10). 

4 шаг. Построим систему ограничений 
для преобразованного баланса (табл. 11). 

5 этап. Решая систему уравнений, полу-
чаем значения Х. Далее определяем общую 
область, т.е. минимальное значение из верх-
них границ и максимальное значение из 
нижних границ (табл. 12). 

Максимальное значение нижних границ — 
2 940 759 тысяч рублей, минимальное значение 

Таблица 9.  
Сравнительный анализ показателей надежности АО «Логика», 2018 г. 

Показатели Формула Факт Нормативное 
значение

К текущей ликвидности ТА / КО 0,46 1,5÷2,5

К обеспеченности собственными 
средствами (СК-ВНА) / ТА -2,39 ˃ 0,1

К финансового равновесия ЗК / И 1,42 0,1 ÷ 1

К автономии СК / И -0,72 0,5 ÷ 1

К структуры капитала СК / ЗК -0,29 ˃ 0,5

К обеспеченности запасами  
из собственных источников (ТА-КО) / ЗП -10,98 1 ÷ 2

К финансовой зависимости ЗК / СК -3,39 ˂ 1

Таблица 10.  
Преобразованный баланс АО «Логика» 

Актив Пассив

ВНА СК + Х

ТА + Х, в т.ч. ЗК, в т.ч.

ЗП ДО

ДС + Х КО

И + Х



верхних границ — 910 569 тысяч рублей. Полу-
чаем неравенство: 2 940 759<X<910 569. 

6 этап. Анализ полученного результата 
свидетельствует о том, что данное неравен-
ство невозможно выполнить в текущем пе-
риоде в силу того, что Х не может быть больше 
2 940 759 тысяч рублей и одновременно мень-
ше 910 569 тысяч рублей. В сложившейся си-
туации, считаем, что для АО «Логика» необхо-
димо опустить в системе нормативных 
показателей обеспеченность запасами из 
собственных источников, которая не может 
быть осуществлена в настоящей деятельности 
предприятия в силу сложившихся сложных 
обстоятельств функционирования на рынке.  

Таким образом, разработанная система 
ограничений, позволяет устранить расхожде-
ния между фактическими и нормативными 
значениями отобранных коэффициентов. 

Сумма корректировки статей и итога валюты 
баланса находится в пределах — 2 940 759 < Х 
< 21 102 927 тыс. руб. Полученный результат 
говорит о том, что для АО «Логика» достаточ-
но сложно осуществить это условие в сего-
дняшней ситуации, когда компания испыты-
вает сложности в связи с введенными 
санкциям. На перспективу компании не-
обходимо наметить мероприятия по повы-
шению показателей надежности: 

– Увеличение суммы собственного капи-
тала, прежде всего, за счет сокращения суммы 
непокрытого убытка, что возможно за счет 
увеличения отпускных цен на продукцию 
и снижения затрат на ее производство;  

– Взимание задолженности покупате-
лей по расчетам за реализованную продук-
цию путём переговоров с дебиторами, обра-
щения к услугам факторинговых компаний;  

– Возврат авансов выданных, которые 
еще не закрыты поставками ТМЦ;  

– Уменьшение срока выплаты дивиден-
дов со стороны и возврата займов, предо-
ставленных работникам предприятия;  

– Уменьшение кредиторской задолжен-
ности с одновременным уменьшением сумм 
к оплате. 

– Повышение эффективности ведения 
взаиморасчётов по договору кэш-пулинга. 
На этом мероприятии остановимся попод-
робнее. 

Метод оптимизации структуры баланса 
Обер-Крие отличается от метода оптимизации 
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Таблица 11.  
1. Формулы системы ограничений 2. Система ограничений с 

подставленными значениями

ТА + Х ˃ 2 * КО; 
(СК + Х — ВНА) / (ТА + Х) ˃ 0,1; 
0,5 ˂ (СК + Х) / (И + Х) ˂ 1; 
0,1 ˂ ЗК / (И + Х) ˂ 1; 
1 ˂ (ТА + Х — КО) / ЗП ˂ 2; 
ЗК ˂ 2 * (СК + Х); 
ЗК ˂ СК + Х; 
Х ˃ — ТА; 
Х ˃ — ДС; 
Х ˃ — СК; 
Х ˃ — И.

669258 + Х ˃ 2 * 1439613; 
((-670488) + Х — 930525) / (669258 + Х) ˃ 0,1; 
0,5 ˂ ((-670488)+ Х) / (1599783 + Х) ˂ 1; 
0,1 ˂ 2270271 / (1599783 + Х) ˂ 1; 
1 ˂ (669258 + Х — 1439613) / 70107 ˂ 2; 
2270271 ˂ 2 * ((-670488) + Х); 
2270271 ˂ (-670488) + Х. 
Х ˃ — 669258; 
Х. ˃ — 55828; 
Х ˃ 670 488; 
Х ˃ — 1 599 783.

Таблица 12.  

2 209 968 
1 853 265,33 
2 940 759  
670 488 21 102 927  
840 462 910 569  
1 805 623,5 
2 940 759 
— 669 258 
— 55 828 
670 488 
— 1 599 783
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Грачева тем, что в первом методе осталась 
без изменения только сумма внеоборотных 
активов. В методе Грачёва изменились лишь 
собственный капитал и денежные средства 
(оборотные средства). Таким образом, ме-
тод Обер-Крие затрагивает и влияет почти 
на все элементы активов и пассивов, в то 
время как при применении метода Грачева 
меняются только статьи текущей деятельно-
сти, входящие в расчет рабочего капитала.  

Управлять ликвидностью группы ком-
паний — это сложная и затратная работа. У 
некоторых компаний в группе избыток сво-
бодных денежных средств, у некоторых, на-
оборот, наблюдается их дефицит. Из-за это-
го финансовые показатели состояния 
группы нестабильные. Для упрощения взаи-
морасчетов компаний внутри холдинга су-
ществует такое понятие, как кэш-пулинг.  

Материальный кэш-пулинг (Cash Pooling) 
— концентрация средств со счетов участни-
ков пула на едином счете для обеспечения 
ликвидности при их избытке, либо платежей 
при дефиците балансов на счетах участников.  

Виртуальный кэш-пулинг — управление 
облачным счетом ежедневно виртуально 
консолидируемых остаточных ресурсов 
бюджетов субъектов управления финансо-
во-бюджетных операций.  

Применение данного метода взаиморас-
чётов способствует тому, что средства фир-
мы, ее финансовое состояние регулируются 
централизованно, и участники группы ком-
паний могут совершать сделки, получать 
прибыль, не выводя средства за рамки груп-
пы. Любая из компаний может отслеживать 
денежные потоки, контролировать затраты 
группы на своем уровне. В случае ухудшения 
финансового состояния одной компании 
другие участники по договору кэш-пулинга 
могут помочь ей, совершая финансовые или 
нефинансовые вложения, предоставляя зай-
мы с наиболее низкими процентными став-
ками и тому подобное.  

Взаимодействие компаний по договору 
кэш-пулинга наиболее часто встречается в 
иностранных группах компаний. Удобство 
использования данного метода заключается 
в возможности контролировать денежные 

потоки и рыночную устойчивость компа-
ний, которые находятся в разных странах 
(с разными системами налогообложения, 
кредитными ставками, политикой кредито-
вания и т. д.). В российской практике веде-
ния взаиморасчетов в холдингах понятие 
«кэш-пулинг» относительно новое, поэтому 
законодательство РФ не содержит четких 
инструкций по налогообложению компа-
ний, использующих «кэш-пулинг». Госу-
дарственные службы допускают возмож-
ность интерпретаций законодательства. 
Сложность состоит в том, что они могут 
быть оспорены налоговыми службами, и 
в таком случае компании нужно будет от-
стаивать законность своих действий в суде 
— часто такой способ взаиморасчетов рас-
сматривается налоговыми органами как по-
пытка снизить налоговое бремя.  

Головная компания группы «Air Liqui-
de» находится во Франции — это является 
причиной влияния на деятельность АО «Ло-
гика» валютных рисков и санкций между 
Россией и Европой, которые приводят 
к упущениям возможностей. Вследствие 
этого, а также из-за новизны понятия 
кэш-пулинга, не все банки готовы выпол-
нить требования компании (предприя-
тиям приходится вкладывать большие 
средства и упускать возможности для раз-
вития), поэтому АО «Логика» нужно: 

1. Следить за соблюдением требований 
законодательства РФ. При несоблюдении 
норм предприятие рискует получить штра-
фы, взыскания и санкции; 

2. Необходимо быть готовыми к провер-
кам государственными службами и следить 
за европейскими санкциями против России; 

3. Обращать внимание на опыт обслу-
живающего банка в реализации финансово-
го менеджмента и в обслуживании клиентов 
по договору кэш-пулинга; 

4. Внимательно контролировать денеж-
ный поток, остатки на счетах; 

5. Вести налаженную обратную связь 
с персоналом «Air Liquide»; 

6. Следить за финансовым состоянием 
группы.  

 



В данной статье рассматривались два ме-
тода оптимизации структуры баланса: метод 
Обер-Крие и метод Грачева. Стоит отметить, 
что в результате применения метода Обер-
Крие осуществляется оптимизация структуры 
пассива и оборотных средств компании, а сум-
ма валюты баланса не изменяется. Методика 
А. В. Грачева позволяет рассчитать сумму кор-
ректировки валюты баланса, т.е. величина ва-
люта баланса может изменяться. 

Кроме того, было рассмотрено, что модели-
рование структуры пассива баланса и оборотных 
средств на основе метода Дж. Обер-Крие и мето-
да А. В. Грачева показало возможность улучше-
ния основных экономических показателей 
АО «Логика». В дальнейшем определение обла-
сти допустимых значений для составляющих 
элементов капитала и резервов, оборотных 
средств позволит обеспечить сбалансирован-
ность экономических пропорций и финансовую 
устойчивость компании. 

На деятельность предприятия оказы-
вает большое влияние способ взаиморас-
чётов внутри всего холдинга «Air Liquide» — 
взаимодействие по договору «кэш-пулинг». 
В ходе изучения метода для АО «Логика» 
были предложены меры по повышению эф-
фективности деятельности предприятия в усло-
виях применения договора кэш-пулинга.  
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