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управління персоналом (МАУП), 2001
МЕТА, ЗМІСТ І ЗАВДАННЯ
ФІНАНСОВОГО АНАЛІЗУ
1.1. Поняття і мета фінансового аналізу
Розвиток ринкових відносин підвищує відповідальність і самостій-

ність підприємств та інших суб’єктів ринку в підготовці та прийнятті

управлінських рішень. Ефективність цих рішень багато в чому зале-

жить від об’єктивності, своєчасності та всебічності оцінювання існу-

ючого й очікуваного фінансового стану підприємства.

Оцінювання фінансового стану підприємства становить інтерес для

широкого кола суб’єктів ринку:

· підприємства, яке хоче знати неупереджену думку про свою

діяльність і розробити заходи щодо її поліпшення;

· інвесторів, заінтересованих в ефективності та прийнятній ризи-

ковості інвестування своїх коштів;

· кредиторів і постачальників, які бажають впевнитись у плато-

спроможності підприємства;

· партнерів по бізнесу, які прагнуть встановити з підприємством

стабільні й надійні ділові відносини (постачальники, споживачі,

транспортувальники, страхові компанії та ін.);
· сторонніх щодо підприємства структур (так, Державна податко-

ва адміністрація бажає впевнитись у спроможності підпри-

ємства сплачувати податки, профспілки — у стабільності зай-

нятості працівників і здатності своєчасно виплачувати заробіт-

ну плату, благодійні організації — у потенційній спроможності

підприємства допомагати).

Становлення ринкової економіки в Україні, поява фінансових

ринків, пріоритет фінансових ресурсів об’єктивно сприяли розвитку

такого важливого напрямку аналітичної роботи, як фінансовий аналіз.

Фінансовий аналіз (від грецьк. ЬхЬлнуйт — розклад, розчленуван-

ня) — це метод оцінювання і прогнозування фінансового стану підпри-

ємства. Як метод дослідження аналіз полягає в розчленуванні цілого

на складові. Протилежне поняття — синтез (від грецьк. уэхиеуйт —

з’єднання, складання) — це метод вивчення предмета в цілісності,

єдності та взаємозв’язку його частин. Зв’язок “аналіз — синтез” при-

таманний будь-якому науковому дослідженню. Особливе значення він

має в економічних дослідженнях як на макро-, так і на мікрорівні.
Мета фінансового аналізу — інформаційно забезпечувати прийнят-

тя рішень, на які істотно впливають фактичні або прогнозні дані про

фінансовий стан підприємства. Ідеться про отримання відносно невели-

кої кількості ключових, найінформативніших параметрів, що об’єк-

тивно, всебічно характеризують фінансовий стан підприємства (плато-

спроможність, фінансову стійкість, незалежність, рентабельність діяль-

ності, імовірність банкрутства тощо).

1.2. Зміст фінансового аналізу
Фінансовий аналіз — це складова загального, повного, всебічного

аналізу господарської діяльності, що охоплює два взаємопов’язаних

розділи: аналізи фінансовий та управлінський (рис. 1) [13; 42]. Такий

розподіл досить умовний і відповідає розподілу бухгалтерського об-

ліку на підприємстві на фінансовий та управлінський, що є об’єктив-

ною потребою під час діяльності підприємства в ринкових умовах [34].

Аналіз господарської
діяльності
Фінансовий
Управлінський
Внутрішньо-
господарський
Зовнішній
Внутрішній
(управлінський)
Рис. 1. Види аналізу господарської діяльності
Основний зміст зовнішнього фінансового аналізу — надання інфор-

мації численним користувачам про прибутковість діяльності підприєм-

ства, його платоспроможність, фінансову незалежність, ділову ак-

тивність, ринкову стійкість тощо. Відповідні аналітичні показники роз-

раховують за даними публічної фінансової звітності підприємства

(дод. 1) із залученням даних ринку цінних паперів (див. розд. 7–10).

Основні аналітичні показники, які отримано на основі фінансової

звітності за новими міжнародними стандартами, наведено у дод. 2.

Стандарти обліку та звітності сприяють розробці регламентованих, ти-

пових методик аналізу. Так, Методика інтегральної оцінки привабли-

вості підприємств та організацій [11] та Методика поглибленого ана-

лізу фінансово-господарського стану неплатоспроможних підприємств

та організацій [12], що розроблені Агентством України з питань запо-

бігання банкрутству, зорієнтовані на показники зовнішнього фінансо-

вого аналізу. Тест на ймовірність банкрутства (див. розд. 10) також

базується на даних зовнішнього аналізу. Оскільки зовнішній аналіз ба-

зується на обмеженій кількості інформації про діяльність підприємства,

він не дає змоги розкрити всі причини успіху або невдач підприємства.

Результати внутрішнього фінансового аналізу призначені для

керівництва підприємства. Основний зміст цього аналізу — факторний

аналіз прибутку (збитку), рентабельності, собівартості виробництва за

видами продукції та видами витрат, пошук точки збитковості (критич-

ного обсягу виробництва), фінансовий аналіз інвестиційних проектів.

Методичним рекомендаціям з аналізу фінансово-господарського стану

підприємств та організацій, що розроблені Державною податковою

адміністрацією України [9], властиві ознаки як зовнішнього, так і

внутрішньогосподарського фінансового аналізу.

Основні відмінності між зовнішнім та внутрішнім аналізами ілюс-

трує табл. 1.

Таблиця 1
Ознаки видів фінансового аналізу
Фінансовий аналіз
Ознака
зовнішній
внутрішній
Бухгалтерський управлін-
Фінансова звітність
Інформаційна база
ський облік та звітність
(публічна)
аналізу
Підприємство
Держава
Рівень регламентації
правил
Підприємство
Підприємство і його
Суб’єкти аналізу
прямі та непрямі ділові
(користувачі)
партнери
Комерційна таємниця
Відкриті
Відкритість
результатів аналізу
1.3. Завдання фінансового аналізу
Завдання фінансового аналізу зумовлені завданнями управління під-

приємством у трьох сферах діяльності — фінансовій, інвестиційній та

операційній (виробничій), що поєднані рухом фінансових ресурсів. Та-

кий поділ, що є традиційним для країн з розвиненою економікою [41],

нещодавно набрав чинності і в Україні [5].

Звідси завдання фінансового аналізу полягають в інформаційному

забезпеченні прийняття обгрунтованих рішень за такими напрямками

діяльності підприємства:

1) фінансовою — управління пасивами; забезпечення підприєм-

ства фінансовими ресурсами; визначення оптимального розмі-

ру, складу і структури джерел фінансування зі свідомим ризи-

ком за очікувані вигоди, що пов’язаний з використанням

зовнішніх позик;

2) інвестиційною — управління активами; розподіл фінансових

ресурсів, визначення оптимального розміру, складу і структури

активів підприємства, вибір і реалізація інвестиційних про-

ектів;

3) операційною — управління фінансовими результатами діяль-

ності; прибуткова поточна діяльність завдяки ефективному ви-

користанню наявних ресурсів.

Жодний фінансовий аналіз не вважається повним, якщо не охоп-

лює всіх сфер діяльності підприємства і складається лише з цифр [9].

Якісний аналіз має передувати кількісному, оскільки за його допомо-

гою можна встановити найактуальніші для підприємства проблеми

щодо показників його виробничої діяльності. Необхідно враховувати

істотний вплив зовнішніх чинників: зміни рівня цін на матеріально-

технічні ресурси, зокрема на енергоносії; зміни ставок процентів;

зміни в податковому законодавстві тощо. Важливо визначити місце

підприємства в галузі, його конкурентоспроможність. У процесі ана-

лізу слід ураховувати специфіку галузі, форму власності, розміри

підприємства.

За результатами аналізу розроблюють заходи поліпшення фінансо-

вого стану підприємства.

1.4. Організація аналітичної роботи
на підприємстві
Основні функціональні структури, які виконують фінансовий ана-

ліз, — фінансовий відділ і бухгалтерія підприємства. До цієї роботи

залучаються також інші економічні підрозділи (маркетингу, плану-

вання тощо). Основи методики фінансового аналізу повинні знати не

тільки фахівці в галузі фінансів, а й інший управлінський персонал,

від якого вимагається хоча б уміння читати баланс і звіт про фінансові

результати діяльності.

Контрольні питання
1. Роль фінансового аналізу у фінансовому менеджменті.
2. Види фінансового аналізу.
3. Організація аналітичної роботи на підприємстві.
Розділ 2
ІНФОРМАЦІЙНА БАЗА
ФІНАНСОВОГО АНАЛІЗУ
Залежно від змісту і завдань аналізу використовують такі основні
інформаційні джерела: фінансову звітність; статистичну звітність; дані
внутрішньогосподарського (управлінського) бухгалтерського облі-
ку; дані з первинної облікової документації (вибіркові дані); експерт-
ні оцінки.
2.1. Фінансова звітність
З 1 січня 2000 р. на підприємствах України незалежно від форм влас-
ності (крім банків і бюджетних установ) запроваджені перелічені далі
форми фінансової звітності, що відповідають міжнародним стандар-
там [1; 2]:
· Форма 1 “Баланс” — звіт про фінансовий стан, що відображає
активи, зобов’язання і капітал підприємства на встановлену
дату [3].
· Форма 2 “Звіт про фінансові результати”, що містить дані про
доходи, витрати і фінансові результати діяльності підприємства
за звітний та попередній періоди [4].
· Форма 3 “Звіт про рух грошових коштів”*, що відображає над-
ходження та витрачання коштів у звітному періоді за операцій-
ним, інвестиційним і фінансовим напрямками діяльності підпри-
ємства [5].
· Форма 4 “Звіт про власний капітал”, що відбиває зміни у складі
власного капіталу протягом звітного періоду [6].
“Примітки до звітів” — сукупність показників і пояснень, які забез-
печують деталізацію та обгрунтованість статей фінансових звітів, роз-
кривають іншу інформацію.
* Тут і далі у формах фінансової звітності зберігається дещо тавтологічний ру-
сифікований термін “грошові кошти”.
Форми фінансової звітності з вихідними даними для наскрізного

прикладу фінансового аналізу наведено в дод. 1.

Мета складання фінансової звітності — надати користувачам повну,

правдиву та неупереджену інформацію про фінансовий стан, результа-

ти діяльності та рух коштів підприємства для прийняття рішень [2].

Фінансова звітність забезпечує такі інформаційні потреби користу-

вачів:

· щодо придбання, продажу цінних паперів та володіння ними;

· участі в капіталі підприємства;

· оцінювання якості управління;

· оцінювання здатності підприємства своєчасно виконувати свої

зобов’язання;

· забезпеченості зобов’язань підприємства;

· визначення суми дивідендів, що підлягають розподілу;

· регулювання діяльності підприємства;

· прийняття інших рішень.

Фінансова звітність має задовольняти потреби користувачів, які не

можуть вимагати звітів, складених з урахуванням їх конкретних ін-
формаційних потреб.

Відбиття у фінансовій звітності підсумків діяльності підприємства

за основними напрямками ілюструє рис. 2 [41].

Разом з новими формами фінансової звітності впроваджуються но-

вий План рахунків бухгалтерського обліку [7] та Інструкція про за-

стосування Плану рахунків [8].

Основна мета Плану рахунків — надати інформацію, необхідну

для контролю за діяльністю підприємства, прийняття управлінських

рішень і складання фінансової звітності. Структура нового Плану ра-

хунків погоджена зі структурою “Балансу” і “Звіту про фінансові ре-

зультати” (табл. 2).

Аналітичний облік за рахунками запасів, витрат і доходів дає змо-

гу здійснювати калькулювання собівартості продукції, контроль вит-

рат і визначати результати діяльності за центрами відповідальності.

Таким чином, кожний клас рахунків має конкретне призначення і

тісно пов’язаний з потребами зовнішніх і внутрішніх користувачів.

Класифікацію користувачів фінансової звітності в Україні наведе-

но на рис. 3 [36].

За даними фінансової звітності розраховують сукупність аналітич-

них показників і на їх основі — узагальнюючі показники фінансового

стану підприємств (див. розд. 10).

УПРАВЛІНСЬКІ РІШЕННЯ ЩОДО ВИДІВ ДІЯЛЬНОСТІ
Інвестиційна (ІД)
Операційна (ОД)
Фінансова (ФД)
БАЛАНС
Активи
Пасиви
(на встановлену дату)
Форма № 1
ЗВІТ ПРО
ЗВІТ ПРО ФІНАНСОВІ
Необоротні активи
ВЛАСНИЙ КАПІТАЛ
РЕЗУЛЬТАТИ
Форма № 4
Форма № 2
+
Виручка
Власний капітал
від реалізації
Оборотні активи
+
​
(поточні активи)
Операційні витрати
Довгострокові
зобов’язання
​
+
Прибуток від ОД
Бухгалтерські
+
списання
±
використаних
Доходи і витрати
Короткострокові
активів
від ІД і ФД
зобов’язання
Інші активи
=
Прибуток від
звичайної діяльності
–
=
=
Податок на прибуток
=
Чистий прибуток
Пасиви разом
Активи разом
ЗВІТ ПРО РУХ ГРОШОВИХ КОШТІВ (Форма № 3)
Операційна діяльність
Інвестиційна
Фінансова діяльність
Прибутки —
діяльність
Збільшення
надходження коштів;
Збільшення
власного капіталу
збитки — видатки
активів — видатки;
і зобов’язань —
коштів.
зменшення активів —
надходження коштів;
Коригування
надходження коштів
зменшення —
на амортизацію
витрачання коштів
Рис. 2. Взаємозв’язок видів діяльності підприємства
і форм фінансової звітності
Користувачі фінансової
звітності
Зовнішні
Внутрішні
Правління
З прямим фінансо-
З непрямим фінансо-
Без фінансового
Рада директорів
вим інтересом
вим інтересом
інтересу
Учасники
(власники)
Податкові органи
Органи
Діючі інвестори
Менеджери
організації
статистики
Фінансові органи
Потенційні
Керівники
Арбітраж
інвестори
підрозділів
Обслуговуючі
Банки, що надали
банки
Аудиторські фірми
Майстри
кредити
Урядові органи
Потенційні
Службовці
кредитори
Профспілки
Страхові компанії
Замовники
Рис. 3. Класифікація користувачів фінансової звітності [36]
Таблиця 2
Узгодженість Плану рахунків зі структурою фінансової звітності
План рахунків
Фінансова звітність
Клас
Назва класу
Розд. 1 активу
1
Позаоборотні активи
Б
Розд. 2 активу
2
Запаси
А
Розд. 2 і 3 активу
3
Кошти, розрахунки та інші активи
Л
Розд. 1 і 2 пасиву
4
Власний капітал і забезпечення
А
зобов’язань
Н
Розд. 3 пасиву
5
Довгострокові зобов’язання
С
Розд. 4 і 5 пасиву
6
Поточні зобов’язання
7
Доходи і результати діяльності
Звіт
8
Затрати за елементами
про фінансові
результати
9
Витрати діяльності
10
Позабалансові рахунки
Примітки
до фінансових звітів
Незважаючи на виняткову важливість фінансового аналізу на ос-
нові відносних показників (коефіцієнтів), оцінка діяльності за даними
фінансової звітності відбиває минулі дані і показує тогочасний стан
справ. Екстраполяція тенденцій у майбутнє пов’язана з великими труд-
нощами і потребує високого професіоналізму.
2.2. Статистична звітність
Дані зі стандартних обов’язкових форм державної статистичної
звітності, що затверджуються Держкомстатом України, можна викори-
стовувати для аналізу фінансового стану підприємств народного гос-
подарства, дослідження кількісних залежностей фінансових аналітич-
них показників на макрорівні.
Так, форма № 1 “Підприємство”, яка має назву “Обстеження діяль-
ності підприємства (організації) за рік”, містить такі необхідні для фі-
нансового аналізу дані: зміни складу і структури активів підпри-
ємства; обсяг виробленої і реалізованої продукції в поточних цінах;
витрати на виробництво продукції; структура запасів; валові інвес
тиції в основний капітал (кошти, спрямовані на придбання, створення

та відновлення основних фондів та матеріальних активів).

Форма № 1-Б містить дані про фінансові результати і дебіторську

та кредиторську заборгованість, форма №1-ПВ — дані про стан забор-

гованості з виплати заробітної плати.

Форма № 1-п “Річний звіт підприємства (об’єднання) по продукції”

містить інформацію про обсяг виробництва продукції (робіт, послуг) у

порівнянних і поточних оптових цінах за звітний і попередній роки;

про виробництво окремих видів промислової продукції в натуральних

одиницях вимірювання та за фактичною вартістю за звітний рік у по-

точних оптових цінах.

Форма № 22 “Зведена таблиця основних показників, які комп-

лексно характеризують господарську діяльність підприємства (об’єд-

нання)”, містить дані про основні фінансові результати діяльності під-

приємств: балансовий прибуток або збиток, виручку від реалізації і

собівартість виробленої продукції, додану вартість у поточних цінах

відповідного року, про виручку від реалізації продукції в далекому і

близькому зарубіжжі та про придбані сировину і матеріали в далеко-

му і близькому зарубіжжі, про іноземні кредити та інвестиції.

Форма № 5-с “Звіт про витрати на виробництво продукції (робіт,

послуг)” додатково до фінансової звітності форми № 2 містить роз-

шифровку матеріальних та інших витрат.

Дані форм № 1-п, 22, 5-с використовують для факторного аналізу

собівартості та прибутку від реалізації (див. розд. 5 і 6).

До аналізу майнового стану підприємства (див. розд. 7) залучають-

ся дані з форми № 1 статистичної звітності “Звіт про наявність та рух

основних фондів, амортизацію (знос)”; для аналізу структури джерел

фінансування майна підприємства використовують дані форми № 2-Б

“Звіт про випуск, реалізацію та обіг цінних паперів” за видами цінних

паперів про їх наявність та розміщення серед юридичних і фізичних

осіб, а також інвесторів інших країн.

2.3. Дані внутрішньогосподарського
(управлінського) бухгалтерського обліку
Дані внутрішньогосподарського (управлінського) бухгалтерського

обліку надаються керівництву підприємства для прийняття відпо-

відних рішень щодо витрат: за видами виробів (послуг, робіт); за

місцями виникнення (виробничі підрозділи); за класифікаційними озна-

ками (постійні та змінні); за калькуляційними статтями; за економічни-

ми елементами; за періодами тощо.

Структуру витрат підприємства за економічними елементами — ма-

теріальні витрати, витрати на оплату праці, відрахування на соціальні

заходи, амортизацію, інші витрати — відбивають у розд. ІІ “Звіт про

фінансові результати” [4]. Ці дані використовують для порівняльного

аналізу структури витрат підприємств однієї галузі, а також для аналі-

зу динаміки матеріало- або трудомісткості власного виробництва.

Облік витрат за місцями виникнення дає можливість контролювати

формування затрат і відповідальність щодо їх доцільності (перше зав-

дання) та обгрунтовано розподіляти непрямі витрати за носіями витрат

(друге завдання) [32].

Дані обліку за носіями витрат (калькулювання собівартості оди-

ниці продукції, роботи чи послуги) використовують для порівняння

ціни продажу і собівартості. Облік за носіями тільки прямих витрат

(без розподілу постійних витрат) дає змогу визначити маржинальний

дохід на виріб як різницю між ціною реалізації та прямими витратами.

Розмір маржинального доходу — істотна інформація для керівництва

підприємства. Він показує “внесок” виробу в покриття постійних вит-

рат і, отже, у такому самому обсязі — у прибуток підприємства (див.

підрозд. 4.4).

2.4. Дані з первинної облікової
документації (вибіркові дані)
Невід’ємною умовою бухгалтерського обліку є документальне офор-

млення кожної господарської операції.

З метою поглибленого аналізу фінансового стану підприємства ви-

бірково, на запит, можна скористатися даними з первинних докумен-

тів оборотних відомостей за аналітичними та синтетичними рахунка-

ми, наприклад: про часткову або повну інвентаризацію основних

засобів, нематеріальних активів, товарно-матеріальних цінностей,

коштів і розрахунків; про структуру дебіторської та кредиторської за-

боргованості за видами, термінами оплати та носіями; про виконання

кредитних угод; про непродуктивні видатки та розкрадання матері-

альних цінностей тощо. В Україні залучення первинних даних бух-

галтерського обліку передбачено методикою поглибленого аналізу

фінансово-господарського стану неплатоспроможних підприємств та

організацій [12].

2.5. Експертні оцінки
У попередніх підрозділах розглядались інформаційні джерела, які міс-

тять дані про те, що вже сталося, тобто про минуле. Аналізуючи фак-

тичний фінансовий стан підприємств, до експертних оцінок вдаються

насамперед з метою отримання даних про відносну значущість того чи

іншого аналітичного показника під час розгляду їх сукупності: на-

приклад, такі оцінки потрібні при визначенні узагальнюючого показ-

ника ліквідності балансу (див. розд. 9), класності підприємства як за-

мовника (див. підрозд. 10.5) та рейтингового узагальнюючого показ-

ника фінансового стану (див. підрозд. 10.3). Проте експертні оцінки

використовують переважно для прогнозування фінансового стану

підприємства, а також для фінансової експертизи інвестицій. Високо-

кваліфіковані досвідчені фахівці можуть оцінити ймовірність очікува-

них доходів і витрат, ступінь ризику реальних і фінансових інвес-

тицій, зміни в курсі національної валюти, у податковому законо-

давстві тощо.

Контрольні питання
1.
Інформаційні джерела фінансового аналізу.
2.
Форми фінансової звітності та їх взаємозв’язок.
3.
“Баланс” (форма № 1).
4.
“Звіт про фінансові результати” (форма № 2).
5.
“Звіт про рух грошових коштів” (форма № 3).
6.
“Звіт про власний капітал” (форма № 4).
7.
Зв’язок класів Плану рахунків бухгалтерської звітності з формами фінан-
сової звітності.
8.
Користувачі фінансової звітності.
9.
Показники статистичної звітності, які використовують у фінансовому
аналізі.
10.
Показники внутрішньогосподарського (управлінського) бухгалтерського
обліку, які використовують у фінансовому аналізі.
11.
Роль та місце вибіркових обстежень у фінансовому аналізі.
12.
Роль та місце експертних оцінок у фінансовому аналізі
Розділ 3
МЕТОДИ
ФІНАНСОВОГО АНАЛІЗУ
Науковий апарат фінансового аналізу — це сукупність загальнонау-
кових засобів дослідження фінансової діяльності суб’єктів господарю-
вання. До принципів фінансового аналізу, що регулюють процедурний
аспект його методології і методики, належать системність, комплек-
сність, регулярність, послідовність, об’єктивність та ін. [23].
3.1. Методи економічних досліджень
У фінансовому аналізі застосовують різні методи економічних до-
сліджень. Класифікацію методів економічного аналізу наведено
на рис. 4 [23].
Методи економічного аналізу поділяються на формалізовані та не-
формалізовані*. До формалізованих методів належать такі:
1 . Класичні методи аналізу господарської діяльності та фінансового
аналізу — ланцюгових підстановок, арифметичних різниць, ба-
лансовий, відсоткових чисел, диференціальний, логарифмічний,
інтегральний, простих та складних відсотків, дисконтування.
2 . Традиційні методи економічної статистики — середніх та від-
носних величин, групування, графічний, індексний, елементарні
методи обробки показників у динаміці.
3 . Методи математичної статистики вивчення зв’язків — аналізи ко-
реляційний, регресивний, дискримінантний, дисперсійний, фак-
торний, коваріаційний та ін.
4 . Економетричні методи — матричні, теорії міжгалузевого ба-
лансу.
5 . Методи економічної кібернетики і оптимального програмуван-
ня — системного аналізу, лінійного, нелінійного, динамічного
програмування та ін.
* Неформалізовані методи загальновідомі, тому не потребують комен-
тарів.
Методи економічного аналізу
Неформалізовані
Формалізовані
(опис аналітичних процедур
(опис аналітичних процедур на основі
на логічному рівні)
точних залежностей)
Рис. 4. Класифікація методів економічного аналізу
6 . Методи дослідження операцій і теорій прийняття рішень —
теорії графів, ігор, масового обслуговування, сітьового пла-
нування і управління.
3.2. Методи та прийоми фінансового аналізу
За ознакою предмета методи та прийоми фінансового аналізу тради-
ційно поділяють на такі: аналізи вертикальний, горизонтальний та
відносних показників (коефіцієнтів).
Вертикальний аналіз полягає у визначенні у відсотках структури
досліджуваного об’єкта, наприклад структури активів, пасивів, при-
бутку від звичайної діяльності, операційних витрат тощо.
За допомогою вертикального аналізу порівнюють відносні по-
казники за підприємствами, що істотно різняться за абсолютними
показниками обсягів виробництва і залучених фінансових ресурсів.

Вертикальний аналіз зменшує вплив на вартісні показники інфляцій-

ного фактора.

Горизонтальний аналіз має на меті дослідити зміни показників у

часі з розрахунками абсолютних і відносних відхилень (темпів).

Горизонтальний та вертикальний аналізи доповнюють один одно-

го. На практиці складають аналітичні таблиці, де одночасно вико-

ристовують прийоми вертикального та горизонтального аналізів

(див. розд. 5–7).

Аналіз відносних показників. Відомо понад 200 відносних аналі-

тичних показників, які можна розраховувати на основі фінансової

звітності. Фінансовий аналітик не повинен намагатися розрахувати

все, що можливо. Досвід свідчить, що кілька правильно вибраних ко-

ефіцієнтів містять потрібну інформацію. Користь кожного конкретно-

го коефіцієнта суворо визначена метою аналізу. Тому до здійснення

аналізу необхідно з’ясувати, з погляду якого користувача він вико-

нується, його мету та регламентовані або рекомендовані кількісні зна-

чення показників.

Класифікацію фінансових показників діяльності підприємства за

ознаками різних сфер діяльності з погляду різних користувачів інфор-

мації наведено в табл. 3. Ця класифікація відбиває досвід фінансово-

го аналізу у країнах Заходу [41].

Необхідність і доцільність застосування аналітичних коефіцієнтів

зумовлюються:

· стандартністю подання вихідних даних (форми фінансової

звітності);

· прагненням мінімізувати вплив інфляційного чинника;

· можливістю порівняння показників у часі та просторі, тобто

між підприємствами однієї галузі, а за деякими показниками і

за різними галузями (наприклад, за групою показників, що свід-

чать про становище підприємства на ринку цінних паперів);

· формалізацією розрахунків і можливістю застосування комп’ю-

терних програм;

· можливістю визначення узагальнюючого показника фінансо-

вого стану і за цим критерієм — рейтингу підприємств (див.

розд. 10).

У дод. 2 наведено основні показники фінансового стану підприєм-

ства, які найчастіше використовують фінансові аналітики. Показники

Таблиця 3
Класифікація фінансових показників
Фінансові показники за напрямками аналізу з погляду користувачів інформації
Аналіз
Фінансовий Обслугову-
Прибут-
Розподіл
Ринкові
Управління
Ліквідність
Дохідність
виробничої  ресурсами
ліверидж  вання боргу
ковість
прибутку
показники
діяльності
Менеджери
Власники
Позичальники
1. Ставка

1. Коефіці-

1. Оборот-

1. Дивіден-  1. Ціна

1. Коефі-

1. Частка

1. Коефі-

1. Ставка

дохідності
єнт прибут-
ність

ди на акцію і прибуток

цієнт
цієнт
боргу

дохідності
сукупного і

ковості за

активів
покриття
в активах
поточної

на акцію

активів
акціонерно-
балансовим

процентних

ліквідності
го капіталу
прибутком
виплат
2. Коефіцієнт

2. Співвідно- 2. Коефі-

2. Частка

2. Обгрун-  2. При-

2. Рівень

2. Обо-

2. Коефі-

покриття

шення ринко- цієнт
боргу

тування ін-  буток
рентабель-

ротність

цієнт
вої і балансо- абсолютної в капіталі-  боргових

вестиційних на акцію
ності
запасів
виплати
зобов’язань

вої вартості  ліквідності зації

проектів
дивідендів
3. Грошо-

3. Аналіз

3. Характе-

3. Коефі-

3. Відносні  3. Ліквіда-  3. Співвід-  3. Аналіз

вий потік
виробничих ристика де-

цієнт
грошових

ційна вар-  ношення

зміни цін

на акцію
витрат
біторської та

покриття
позикового потоків
тість під-
кредиторсь-

дивідендів
приємства  і власного

кої забор-

капіталу
гованості
4. Характе-

4. Компро-

4. Загаль-

4. Опера-

4. Викорис-

4. Співвід-
ристика
міс між ри-

ний прибу-

ційний
тання

ношення

грошових
зиком та ви-

ток акціо-
важіль

трудових
дивідендів
потоків
нагородою

нера

ресурсів

і активів
5. Аналіз

вартості

підприєм-
ства

згруповані за змістовою ознакою, а саме: оцінювання майнового ста-

ну підприємства; оцінювання ділової активності (ресурсовіддачі, обо-

ротності капіталу); показники рентабельності; показники фінансової

стійкості; показники платоспроможності (ліквідності); оцінювання по-

зиції підприємства на ринку цінних паперів. Наведений у дод. 2 пе-

релік показників базується на чинних в Україні нормативних доку-

ментах [9; 11; 12], Системі показників оцінки фінансово-господарсь-

кої діяльності [23], а також на переліку показників інших джерел

[20–22]. Формули для розрахунку показників узгоджені з формами но-

вих стандартів фінансової звітності [3–6], що запроваджені в Україні
з 2000 р.

Докладніше про зміст, призначення, нормативне і критичне значен-

ня фінансових показників, про методику їх визначення йтиметься далі.

Контрольні питання
1.
Основні методи економічних досліджень.
2.
Методи математичної статистики, які використовують у фінансовому аналізі.
3.
Зміст і призначення вертикального аналізу.
4.
Зміст і призначення горизонтального аналізу.
5.
Використання у фінансовому аналізі відносних аналітичних показників.
Розділ 4
АНАЛІЗ ФІНАНСОВИХ РЕЗУЛЬТАТІВ
ДІЯЛЬНОСТІ ПІДПРИЄМСТВА
4.1. Формування чистого прибутку
Різні напрямки основної діяльності підприємства, що пов’язані з вироб-

ництвом та реалізацією продукції — товарів, робіт, послуг (далі — про-

дукції), а також фінансової та інвестиційної діяльності дістають оста-

точну грошову оцінку в сукупності показників фінансових результатів.

Ці показники подаються в розд. І “Фінансові результати” “Звіту про

фінансові результати” (далі — Звіт). Першоджерело даних — клас 7

“Доходи і результати діяльності” діючого Плану рахунків [35].

Основним узагальнюючим показником Звіту є чистий прибуток,

який підприємство отримало за звітний період (або збитки, яких воно

зазнало).

Послідовність формування чистого прибутку (збитку) підприєм-

ства показано на рис. 5. У нижньому правому кутку прямокутників

містяться посилання на коди рядків форми № 2 (див. дод. 1.2).

В умовах ринкової економіки чистий прибуток є основою економіч-

ного та соціального розвитку підприємства. Постійне збільшення

чистого прибутку — це стале джерело фінансування розвитку вироб-

ництва (реінвестування прибутку), виплати дивідендів, створення ре-

зервних фондів, задоволення соціальних і матеріальних потреб пра-

цівників підприємства, благодійної діяльності. Чистий прибуток —

найважливіший показник для оцінювання виробничої та фінансової

діяльності підприємств, оскільки відбиває ступінь його активності та

фінансового благополуччя, а також ефективність менеджменту. За чи-

стим прибутком визначається прийнятний для інвестора рівень дохід-

ності активів підприємства для порівняння з альтернативними варіан-

тами напрямку інвестування (за умови порівнянного ризику). Чистий

прибуток є одним з основних джерел збільшення капіталу підприєм-

ства, що відбито у формі № 4 “Звіт про власний капітал” фінансової

звітності. Постійне збільшення прибутку за умов припустимого ризи-

ку, тобто в разі залучення додаткових позикових коштів чи додатко-

вого розміщення акцій, зміцнює конкурентні позиції підприємства на

ринку капіталу.

Дохід (виручка) від реалізації продукції
010

​
ПДВ, акцизний збір, інші відрахування з доходу
015; 020; 025

=
Чистий дохід (виручка) від реалізації
продукції
0.35

​
Собівартість реалізованої продукції
040

=
Валовий прибуток (збиток) від реалізації
продукції
0.50; 0.55

​
Адміністративні
Інші операційні
Витрати на збут
+
+ витрати
витрати
070

090

080

=
Прибуток (збиток) від операційної діяльності
100; 105

+
Доходи від участі в капіталі
Фінансові витрати, витрати
та інші фінансові доходи,
від участі в капіталі,
​
інші доходи
інші витрати
110; 120; 130

140; 150; 160

=
Прибуток (збиток) від звичайної діяльності
до оподаткування
170; 175

​
Податок на прибуток від звичайної діяльності
180

+
Надзвичайні
Доходи
Витрати
Податок
200

205

210

=
Чистий прибуток (збиток)
220; 225

Рис. 5. Формування чистого прибутку (збитку) підприємства
Розглянемо, які саме чинники впливають на цей підсумковий по-

казник.

Основним чинником є дохід (виручка) від реалізації продукції, що

свідчить про ринковий попит на продукцію підприємства, повернення

вкладених у виробництво коштів і можливість розпочати новий ви-

робничий цикл. Розмір виручки від реалізації залежить від обсягів і

структури виробництва за видами продукції та ринкових цін кожного

виду. Відділи маркетингу підприємств зобов’язані постійно аналізува-

ти ринковий попит на продукцію підприємства і своєчасно на нього

реагувати. Економічне обгрунтування обсягів виробництва вико-

нується через пошук так званого критичного обсягу, критичної точки,

або точки беззбитковості (див. підрозд. 4.4).

Ще один чинник, який істотно впливає на розмір чистого прибут-

ку, — це сукупні витрати на виробництво і збут продукції: собі-

вартість реалізованої продукції, а також адміністративні витрати (за-

гальногосподарські витрати, пов’язані з управлінням та обслугову-

ванням підприємства) та витрати на збут (витрати на утримання

підрозділів, що займаються збутом продукції, рекламу, доставку про-

дукції споживачам тощо). Чинники, що впливають на структуру наве-

дених витрат, розглянемо в розд. 6.

Прибуток і собівартість є традиційними показниками у вітчизняній

практиці фінансового аналізу діяльності підприємств. У ринкових

умовах господарювання до основних показників поряд із зазначеними

належать грошовий потік як сума чистого прибутку і амортизаційні

відрахування [17; 31; 41]. На відміну від інших видів витрат нара-

ховані амортизаційні відрахування залишаються на рахунку підприє-

мства, поповнюючи залишок ліквідних коштів. Амортизаційні від-

рахування відіграють важливу роль у системі обліку та плануванні

діяльності підприємства. Вони є внутрішнім джерелом фінансування.

Розмір амортизаційних відрахувань зменшує прибуток, що оподатко-

вується. Таким чином, амортизаційні відрахування — істотний чинник

стимулювання інвестиційної діяльності підприємства.

Аналіз чистих грошових потоків є основою класичних методів

інвестиційного аналізу. У формі № 3 “Звіт про рух грошових коштів”

фінансової звітності [5] передбачається додавання амортизації необо-

ротних коштів до прибутку, що свідчить про орієнтацію українських

підприємств на “чистий грошовий потік”.

Першочерговими завданнями аналізу фінансових результатів є

оцінювання динаміки прибутку, виявлення і кількісне оцінювання

впливу різних чинників на його розмір, а також оцінювання резервів

збільшення прибутку.

4.2. Аналіз рівнів, динаміки і структури
фінансових результатів [42]
Розрізняють такі напрямки аналізу:

· зміни показників за розглядуваний період (горизонтальний ана-

ліз);

· структури показників та їх змін (вертикальний аналіз).

Приклад аналізу фінансових результатів з вихідними даними, узя-

тими з дод. 1.2, наведений у табл. 4, 5.

Таблиця 4
Аналіз фінансових результатів
Зміни за звітний
Період
Но-
період
Показник
мер
тис. грн. відсотки
ряд-
звіт-
поперед-
(гр. 1 –  (гр. 3 :
ка
ний
ній
– гр. 2)  : гр. 2)
а
б
1
2
3
4
1
Чистий дохід (виручка)
9,1
+833
9167
10000
від реалізації продукції
2
Собівартість реалізованої
6,2
+500
8000
8500
продукції
3
Валовий прибуток від реалізації
28,5
+333
1167
1500
(р. 1 – р. 2)
29,6
+80
270
350
4
Адміністративні витрати
25,0
+30
120
150
5
Витрати на збут
6
Собівартість реалізованої
продукції з урахуванням адміні-
стративних витрат і витрат на
7,3
+610
8390
9000
збут (р. 2 + р. 4 + р. 5)
7
Прибуток від реалізації
28,7
+223
777
1000
(р. 1 – р. 6)
25,0
+30
120
150
8
Інші операційні доходи
9
Прибуток від операційної
28,2
+253
897
1150
діяльності (р. 7 + р. 8)
Примітка. Тут і далі позначено: гр. — графа, р. — рядок
Закінчення табл. 4
а
б
1
2
3
4
Прибуток від участі в капіталі
10
30
–10
–25,0
40
Інші фінансові доходи
–33,0
11
20
30
–10
Прибуток від звичайної
12
+233
24,1
967
діяльності (р. 9 + р. 10 + р. 11)
1200
24,1
290
+70
Податок на прибуток
13
360
24,1
677
+163
Чистий прибуток (р. 12 – р. 13)
14
840
Грошовий потік
15
+213
25,8
827
(чистий прибуток + амортизація)
1040
Таблиця 5
Структура прибутку від звичайної діяльності
Зміни
Розмір, тис. грн.,
Частка, % ,
Но-
у структурі,
за період
за період
мер
Показник
пунктів
ряд-
звіт-
поперед-
звіт- поперед-
(гр. 4 – гр. 3)
ка
ний
ній
ний
ній
а
б
1
2
3
4
5
1
Прибуток від опера-
1150
897
95,8
92,8
ційної діяльності
–3,0
2
Прибуток від участі
40
2,5
4,1
30
в капіталі
+1,6
3
20
30
1,7
3,1
Інші фінансові доходи
+1,4
4
Прибуток від звичайної
1200
968
100,0
100,0
діяльності
0
Дані табл. 5 свідчать про збільшення у звітному періоді чистого
прибутку на 24,1 %. Цьому сприяло збільшення прибутку від опера-
ційної діяльності на 18,2 % за рахунок збільшення обсягів реалізації
та відносного зменшення витрат на виробництво і реалізацію про-
дукції. У звітному періоді на 1 грн чистого доходу від реалізації про-
8500 + 350 + 150
= 90 коп., а в поперед-
дукції підприємство витрачало
10000
8000 + 270 + 120
= 91,5 коп.
ньому періоді —
9167
Негативним є абсолютне та відносне (на 1 грн чистого доходу від
реалізації продукції) збільшення адміністративних витрат та витрат
на збут, зменшення прибутку від участі в капіталі, тобто від інвес-

тицій в асоційовані, дочірні або спільні підприємства, а також змен-

шення інших фінансових доходів (дивіденди, відсотки та інші доходи,

одержані від фінансових інвестицій). Як наслідок цього відбулись

зміни у структурі прибутку від звичайної діяльності, а саме: збільши-

лась частка прибутку від операційної діяльності, зменшилась його ча-

стка за рахунок участі в капіталі, а також зменшились інші фінансові

доходи. Позитивним є збільшення грошового потоку на 25,8 %.

4.3. Факторний аналіз прибутку
від операційної діяльності [13; 42]
До чинників, що впливають на операційний прибуток, належать зміни:

· ціни на реалізовану продукцію;

· обсягів реалізації продукції;
· структури реалізованої продукції;
· собівартості одиниці продукції;

· собівартості продукції за рахунок структурних зрушень у

складі продукції.
Суть методики розрахунку впливу на операційний прибуток наве-

дених чинників полягає в послідовному аналізі кожного з них, тобто

припускається, що інші чинники у цей час на прибуток не впливають.

Виклад методики аналізу впливу наведених чинників супровод-

жується розв’язанням прикладів (вихідні дані наведені в табл. 6).

1 . Вплив на прибуток змін ціни на реалізовану продукцію

n
p
∆P = ∑  Qi1( pi1 - pi0 ),
i =1
де Qi1 — обсяг реалізації і-го виду продукції у звітному періоді

(і = 1, п); pi1, pi0 — ціна реалізації і-го виду продукції у періоді відпо-

відно звітному та попередньому.

Для кожного і-го виду продукції встановлюється, скільки можна

одержати прибутку додатково завдяки реалізації обсягів виробниц-

тва у звітному періоді за цінами, що перевищують ціни в попередньо-

му періоді.

Приклад. Вплив на прибуток змін ціни на реалізовану продукцію

за видами виробів:

p
∆PA = 55 (20 -19) = 55 тис. грн;
Таблиця 6
Вихідні дані та розрахункові показники для аналізу операційного прибутку від реалізованої продукції за чинниками
Ціна реалізації
Собівартість
Виручка від
Собівартість
Прибуток від
одиниці
одиниці
реалізації
реалізованої
реалізованої
Обсяг
продукції,
продукції,
продукції,
продукції,
продукції,
реалізації, од.,
Зміни
тис. грн.,
тис. грн.,
тис. грн.,
тис. грн.,
тис. грн.,
за період
прибутку
Вид
за період
за період
за період
за період
за період
від реалізації
виро-
∆Р
звітний попе- звітний  попе- звітний попе-

бів
(гр. 11 -
звітний  попе- звітний попе-  звітний попе-

редній

редній

редній

Pi1
Vi1
Si1
- гр. 12)
редній

редній

редній

Pi0
Si0
(гр. 1 Ч  Vi0  (гр. 1 Ч
Q

p

s

(гр. 7 -

i1
i1
i1
Qi0
pi0
si0
Ч гр. 3) (гр. 2 Ч Ч гр. 5) (гр. 2 Ч - гр. 9) (гр. 8 -

- гр. 10)

Ч гр. 4)

Ч гр. 6)

а
1
2
3
4
5
6
7
8
9
10
11
12
13
18(13)*

–26
136
110
1384
990
1520
17,3
1100
А
55
80
20
19
Б
—
—
160
—
10
–212
212
—
1812
—
1600
11,32
—
30
39,9 47,7(30) 35,9
46
50
–114
70
184
1651
1430
1835
1500
В
286
–36
1639
250
1925
1500
30,0(24) 29,8
1750
Г
50
55
35
35
Д
55
23,5 22,1(20) 18,77
79
30
61
435
374
1215
1483
1650
1857
34
39,5(28) 42,1
10
41,2
43
9
48
421
57
430
1343
1400
Є
—
78
78
—
—
2600
—
2522
Ж
52
48,5(35)
—
50
—
Ра-
Ч
Ч
Ч
Ч
Ч
Ч
777
223
1000
9000
8390
10000
9167
зом
* У дужках — у тому числі змінні затрати

∆PВ = 30 (50 - 39,9) = 303 тис. грн;
∆PГp = 50 (35 - 35) = 0 (ціни не змінювались);
p
∆PД = 55 (30 - 23,5) = 357,5 тис. грн;
p
∆PЄ = 34 (41,2 - 43) = -61,2 тис. грн;
p
∆PЖ = 52 (50 -10*) = 2080 тис. грн.
(∗ Ціна виробу Б, що був замінений на виріб Ж.)
Сукупний вплив на прибуток змін ціни на всю реалізовану продукцію
∆P p = 55 + 303 + 357,5 - 61,2 + 2080 = 2734,3 тис. грн.
2 . Вплив на прибуток змін обсягів реалізації продукції
 S1,0   

∆PQ = P0 

- 1 ,

 S0


де P0 — прибуток від реалізованої продукції за попередній період;
S1,0 — фактична собівартість реалізованої продукції у звітному пері-
оді, що розрахована в цінах і тарифах попереднього періоду,
n
S1,0 = ∑ si0Qi1;

i=1
si0 — собівартість і-го виду продукції в попередньому періоді; Qi1 —
обсяг реалізації i-го виду продукції в попередньому періоді; S0 — фак-
тична собівартість реалізованої продукції в попередньому періоді,
n
S0 = ∑ si0Qi0,

i =1
де Qi0 — обсяг реалізації i-го виду продукції в попередньому періоді.
З’ясовується, скільки додатково було отримано прибутку тільки
завдяки збільшенню обсягів виробництва окремих видів продукції.
Для зручності порівняння обсяги виражені через собівартість (з метою
уникнення впливу цінового чинника). Припускається, що пропорційно
до зміни обсягів виробництва змінюється прибуток.
Приклад. Фактична собівартість реалізованої продукції у звітному
періоді за видами виробів
SА1,0 = 55 ⋅17,3 = 951,5 тис. грн
SВ1,0 = 30 ⋅ 35,9 = 1077 тис. грн;
SГ1,0 = 50 ⋅ 29,8 = 1490 тис. грн;
SД1,0 = 55 ⋅18,77 = 1032,3 тис. грн;
SЄ1,0 = 34 ⋅ 42,1 = 1431,4 тис. грн;
SЖ1,0 = 52 ⋅11,32* = 588,6 тис. грн;
S1,0 = 6570,8 тис. грн.
(∗ Собівартість виробу Б за попередній період.)
Вплив на прибуток змін обсягів реалізації продукції
 6570,8  

∆PQ = 777 

-1 = -168,6 тис. грн.
 8390



3 . Вплив на прибуток змін у структурі реалізованої продукції
 V1,0  S1,0 

Q′
∆P

= P0 

-

,

V0
S0 



де V1,0 — обсяги реалізації продукції у звітному періоді за цінами по-
переднього періоду; V0 — виручка від реалізації продукції за попе-
редній період,
n
V1,0 = ∑  Qi1 pi0 .

i =0
Приклад. Обсяги реалізації продукції за видами виробів у звітному
періоді за цінами попереднього періоду
VА1,0 = 55 ⋅19 = 1045 тис. грн;
VВ1,0 = 30 ⋅ 39,9 = 1197 тис. грн;
VГ1,0 = 50 ⋅ 35 = 1750 тис. грн;
VД1,0 = 55 ⋅ 23,5 = 1292,5 тис. грн;
VЄ1,0 = 34 ⋅ 43 = 1462 тис. грн;
VЖ1,0 = 52 ⋅10 = 520 тис. грн;
V1,0 = 7266,5 тис. грн.
Вплив на прибуток змін у структурі реалізованої продукції

 7266,5  6570,8 
∆PQ′ = 777 
-
 = 7,38 тис. грн.
 9167
8390 
4 . Вплив на прибуток змін собівартості одиниці продукції

n
∑ (si1 - si0 )Qi1,
s
∆P =
i=1
де si1 — собівартість і-го виду продукції у звітному періоді.

Приклад. Вплив на прибуток змін собівартості продукції за видами

виробів

s
∆PA = 55 (18 - 17,3) = 38,5 тис. грн;
s
∆PВ = 30 (47,7 - 35,9) = 354,0 тис. грн;
s
∆PГ = 50 (30,0 - 29,8) = 10,0 тис. грн;
s
∆PД = 55 (22,1 - 18,77) = 183,1 тис. грн;
s
∆PЄ = 34 (39,5 - 42,1) = -88,4 тис. грн;
s
∆PЖ = 52 (48,5 - 11,32* ) = 1933,4 тис. грн.
(* Собівартість одиниці виробу Б за попередній період.)

Сукупне збільшення собівартості продукції (тобто зменшення при-

бутку) зумовлюється збільшенням собівартості одиниці продукції:

∆P  s = 38,5 + 354,0 +10,0 +183,1 - 88,4 +1933,4 = 2430,6 тис. грн.
5 . Вплив на прибуток змін собівартості продукції за рахунок

структурних зрушень у складі продукції

V1,0
SQ
∆P
= S0
- S1,0 .
V0
Приклад. Вплив на прибуток змін собівартості продукції за раху-

нок структурних зрушень у складі продукції

7266,5
∆P  SQ = 8390
- 6570,8 = 82,2 тис. грн.
9167
6 . Сукупний вплив чинників на прибуток від реалізації продукції
∆P τ = ∆P p + ∆PQ + ∆PQ′ + ∆P s + ∆P  SQ =

= 2734 -169 + 7 - 2431 + 82 = 223 тис. грн.
7 . Загальне збільшення операційного прибутку
∆P = P - P0 = ∆P  τ + ∆P  O ,

1
де Р1 — операційний прибуток за звітний період; ∆РО — збільшення
інших операційних доходів.
Приклад. Загальне збільшення операційного прибутку
∆Р = 1150 – 897 = 223 + 30 = 253 тис. грн.
Структуру змін операційного прибутку за чинниками з числовими
абсолютними показниками і у відсотках (відповідно до розглянутого
прикладу) наведено на рис. 6.
Збільшення операційного прибутку до 253 тис. грн пояснюється
збільшенням прибутку від реалізації продукції (88,1 %) та збільшен-
ням інших операційних доходів (11,9 %). Вирішальними чинниками
збільшення прибутку від реалізації продукції були такі:
· підвищення цін на реалізовану продукцію (за умови виключен-
ня впливу інших чинників цей чинник сприяв би збільшенню
операційного прибутку в 10,8 раза порівняно з фактичним
рівнем);
· збільшення собівартості реалізованої продукції (внаслідок дії
цього чинника за умови незмінності інших чинників операцій-
ний прибуток зменшився б майже в 10 разів порівняно з фактич-
ним рівнем).
Оскільки ціни на реалізовану продукцію підвищились більше,
ніж її собівартість, то прибуток у загальному підсумку збільшився.
У наведеному прикладі вплив чинника змін у структурі реалізова-
ної продукції виявився неістотним. Загалом у фактичному збільшен-
ні операційного прибутку частка цього чинника становить 2,8 %
Зміни операційного прибутку
∆Р
253 тис. грн
(100 %)
Зміни інших операційних доходів
Зміни прибутку від реалізації продукції
∆Рτ
∆РО
223 тис. грн
30 тис. грн
+88,1 %
+11,9 %
Зміни цін
Структурні
Зміни обсягів
Зміни у структурі
Зміни
на реалізовану
зрушення у складі
реалізації
реалізованої
собівартості
продукцію
продукції
продукції
продукції
продукції
∆Рp
∆РSQ
∆РQ
∆РQ'
∆Р  s
+2734 тис. грн
+82 тис. грн
–169 тис. грн
+7 тис. грн
–2431 тис. грн
+1080,6 %
+32,4 %
–66,8 %
+2,8 %
–960,9 %
Рис. 6. Структура змін операційного прибутку за чинниками
4.4. Аналіз взаємозв’язку обсягів виробництва,
собівартості та прибутку
В сучасних умовах у фінансовому аналізі слід ураховувати необ-

хідність орієнтації вітчизняних підприємств на маркетинг, виробниц-

тво продукції, на яку є постійний попит, за прийнятними для підпри-

ємства цінами.

Розглядуваний напрямок фінансового аналізу властивий системі

аналізу “директ-костінг” [32]. Такий аналіз дає змогу послідовно виз-

начити за критерієм беззбитковості критичні обсяги реалізації; кри-

тичний рівень цін реалізації; критичний рівень постійних витрат; кри-

тичний рівень змінних витрат на одиницю продукції. При визначенні

одного з наведених показників інші вважаються фіксованими.

Розглянемо методику відповідних розрахунків для одно- та багато-

номенклатурного виробництва, а також для умов, за яких ціна реалі-

зації продукції залежить від обсягів її реалізації (умови так званої не-

досконалої конкуренції).

Основою аналізу є поділ витрат підприємства на такі:

· постійні, або умовно постійні (Sпост), за певний період; вони за-

лишаються незмінними щодо змін обсягів виробництва або сту-

пеня завантаження виробничих потужностей; наприклад, амор-

тизаційні відрахування, орендна плата, відсотки за позиковий

капітал, заробітна плата управлінського персоналу, утримання

легкового транспорту, оплата послуг зв’язку і охорони та ін. Ці

витрати враховуються за місцем виникнення;

· змінні (Sзмін), тобто такі, що прямо залежать від зміни заванта-

ження виробничих потужностей або зміни обсягів виробництва:

витрати на сировину, матеріали, комплектуючі вироби, заробіт-

ну плату робітників-відрядників, технологічні енергоресурси

та ін. Носій цих витрат — продукт, виріб;

· сукупні, тобто повна собівартість (S) — сума постійних (Sпост)

та змінних (Sзмін) витрат:

S = Sпост + Sзмін ; Sзмін = Q sзмін; V = Qp,

де Q — обсяг виробництва (реалізації) у натуральних одиницях

вимірювання; sзмін — змінні витрати на одиницю продукції;
V — виручка від реалізації продукції; p — ціна реалізації оди-

ниці продукції

Припускається, що обсяг виробництва дорівнює обсягу реалізації

продукції.
Використовуючи наведені раніше рівняння, можна розрахувати

критичний обсяг виробництва (Qкрит), тобто обсяг, який забезпечує

беззбитковість діяльності підприємства. Це досягається тоді, коли ви-

ручка від реалізації продукції дорівнює повній собівартості, тобто

V = Sпост + Qкрит sзмін ,

якщо V = Qp, то

pQкрит = Sпост + Qкрит sзмін,

звідки

Sпост
Qкрит =
.
p - sзмін
Різниця між ціною реалізації виробу та змінними витратами на

один виріб (знаменник останнього рівняння) становить маржинальний

дохід на одиницю виробу.

Розрахувавши Qкрит, можна встановити, скільки одиниць про-

дукції потрібно реалізувати, щоб постійні витрати були покриті мар-

жинальним доходом, який дає кожна реалізована одиниця продукції.
Приклад. Постійні витрати Sпост = 2500 тис. грн; ціна реалізації

одиниці продукції p = 35 тис. грн; змінні витрати на одиницю про-

дукції sзмін = 22 тис. грн.
Критичний обсяг виробництва

2500
Qкрит =
= 192 од.

35 - 22
Припустимо, що служба маркетингу наполягає на збільшенні

витрат на рекламу; водночас підвищилась орендна плата і тарифи на

послуги зв’язку. Унаслідок цього постійні витрати збільшились до

2750 тис. грн. Визначимо, який обсяг продукції треба реалізувати в цих

умовах, щоб покрити новий розмір постійних витрат. Обчислюємо:

2750
Qкрит =
= 211 од.

35 - 22
Визначення критичного обсягу виробництва (точки беззбитковості)

ілюструє рис. 7. Суцільною лінією позначено перший варіант по-

стійних витрат, штриховою — другий.

Прибуток
10000
Виручка від реалізації
9000
Точки беззбитковості
8000
7000
6000
5000
4000
Збиток
3000
2000
Критичний обсяг
1000
0
50
100
150
200
250
300
350
400
Обсяг реалізації продукції, тис. од.
Рис. 7. Визначення критичного обсягу виробництва
Таким чином, за умови стабільності цін і змінних витрат на одини-
цю продукції і при збільшенні постійних витрат точка беззбитковості
зміщується вправо. Для того щоб покрити постійні витрати в розмірі
2500 тис. грн, достатньо реалізувати 192 одиниці продукції, а для по-
криття постійних витрат у розмірі 2750 тис. грн потрібно вже реалізу-
вати 211 одиниць продукції. Збільшення обсягу реалізації продукції
понад критичне значення забезпечує одержання прибутків (натомість
зменшення призводить до збитків).
У діяльності підприємства може постати потреба у визначенні по-
стійних витрат, прийнятних цін реалізації або змінних витрат на оди-
ницю продукції.
Приклад. Виходячи з заданого обсягу реалізації продукції Q = 180 од.
(контракти укладені саме на такий обсяг) з фіксованою ціною за оди-
ницю p = 35 тис. грн і заданим рівнем змінних витрат на одиницю про-
дукції sзмін = 22 тис. грн визначити критичний для підприємства
рівень постійних витрат
Sпостт = Q (  p - sзмін )  = 180 (35 - 22) = 2340 тис. грн.
кри
Такий рівень постійних витрат дає змогу підприємству уникнути
збитків.
Приклад. Критичний рівень ціни реалізації продукції
Sпост
Pкрит =

+ sзмін .

Q

Якщо Sпост = 2500 тис. грн; Q = 200 од.; sзмін = 22 тис. грн, то
2500

Pкрит =

+ 22 = 34,5 тис. грн.
200

У разі реалізації продукції за цінами, нижчими за критичні, під-
приємство зазнає збитків, а за цінами, що перевищують критичні, —
одержує прибуток.
Приклад. Визначити критичний рівень змінних затрат на одиницю
продукції, якщо Q = 200 од.; Sпост = 2500 тис. грн; p = 35 тис. грн:
V - Sпост  Q p - Sпост  200 ⋅ 35 - 2500

sзміит =

кр
=

=

= 22,5 тис. грн.
н
Q

Q

200

Якщо змінні затрати перевищують критичний рівень, підприємство
зазнає збитків, а якщо вони нижчі за критичний рівень — одержує при-
буток.
У наведених розрахунках припускається, що підприємство вироб-
ляє один вид продукції (однономенклатурне виробництво). У фінансо-
вому аналізі існують певні прийоми для того, щоб не порушувати цю
вимогу в більш типових умовах багатономенклатурного виробництва.
Найчастіше вдаються до вираження обсягів виробництва в умовних,
або узагальнюючих, одиницях вимірювання; наприклад, умовні тонни
хлібопекарської продукції, умовні котушки прядива, умовні пари взут-
тя, верстато-години, відсоток використання потужностей та ін.
При виробництві та збуті водночас кількох видів продукції, уза-
гальнити які неможливо, необхідно враховувати, що вони мають різні
ціни і потребують різних змінних витрат, а отже, різняться й частки їх
внесків у покриття загальних постійних витрат. У цьому разі точка
беззбитковості залежить від частки кожного виробу у сукупному об-
сязі реалізації. Точку беззбитковості для багатономенклатурного ви-
робництва визначають у два етапи:
· обчислюють частку кожного виробу в обсязі реалізації;
· розраховують підсумковий зважений дохід.

Як обмеження припускається, що частки виробів у сукупному об-

сязі реалізації за розрахунковий період залишаються незмінними.

Розглянемо приклад розрахунку критичних обсягів реалізації для

багатономенклатурного виробництва.

Вихідні дані на основі наскрізного прикладу діяльності підприєм-

ства за звітний період (див. табл. 6), а також допоміжні розрахунки

наведені в табл. 7.

Таблиця 7
Вихідні дані для визначення критичного обсягу виробництва
Види виробів
Показник
А
В
Г
Д
Є
Ж
50
41,2
30
35
50
20
Ціна 1 шт., тис. грн.
Змінні витрати на 1 шт.,
35
28
20
24
30
13
тис. грн.
Маржинальний дохід
15
13,2
10
11
20
7
за 1 шт., тис. грн.
Частка виробу в сукупному
обсязі реалізації, %
26,0
14,0
16,5
17,5
15,0
11,0
(за даними гр. 7 табл. 6 )
Постійні витрати
2500
на 1 шт., тис. грн.
Узагальнений маржинальний дохід визначається як сума добутків

маржинального доходу за видами виробів на їх частку:

7 ⋅ 0,11 + 20 ⋅ 0,15 + 11⋅ 0,175 + 10 ⋅ 0,165 + 13,2 ⋅ 0,14 + 15 ⋅ 0,26 = 13,1 тис. грн.
Критичний обсяг виробництва (точка беззбитковості)

2500
Qкрит =
= 191 од.,

13,1
у тому числі (з округленням результатів до цілих)

QАрит = 191⋅ 0,11 = 21 од.;
к
QВрит = 191⋅ 0,15 = 29 од.;
к
крит
QQДрит = 191⋅ 0,165 = 32 од.;

к
QЄрит = 191⋅ 0,14 = 26 од.;

к
QЖ ит = 191⋅ 0,26 = 50 од.

кр
За такої структури обсягів виробництва підприємство матиме ви-
ручку, яка дорівнюватиме загальним витратам (постійним та змінним).
Розрахунки для перевірки одержаних результатів наведені в табл. 8.
Таблиця 8
Розрахунки критичного обсягу виробництва за видами виробів
Критич-
Змінні
Виручка від
Ціна за
Змінні
Постійні
Вид  ний обсяг одиницю
затрати на
реалізації
затрати
витрати
виробів  вироб-  виробу p,
Q крит , Sзмін ,
Vкрит ,
Sзмін ,
Sпост ,
ництва
тис. грн.
тис. грн.
тис. грн.
тис. грн.
тис. грн.
(гр. 1 Ч гр. 3)
(гр. 1 Ч гр. 3)
Q крит
а
1
2
3
4
5
6
Ч
13
273
420
21
20
А
Ч
30
870
1450
В
29
50
Ч
24
792
1155
Г
33
35
Ч
960
20
640
Д
32
30
Ч
28
728
1071
Є
26
41,2
Ч
35
1750
2500
Ж
50
50
Ч
Ч
5053
2500
7553
Разом
191
Сукупні витрати становлять 5053 + 2500 = 7553 тис. грн.
Незначні розбіжності із сумою виручки (див. гр. 6 табл. 8) поясню-
ються округленням результатів розрахунків обсягів виробництва в
одиницях.
У розглядуваному прикладі (див. гр. 1 табл. 6) фактичні обсяги ре-
алізації за всіма видами виробів перевищували критичні. Це забезпе-
чило підприємству прибуток від реалізації продукції у звітному пері-
оді у розмірі 1000 тис. грн.
Якщо підприємство реалізує продукцію в умовах недосконалої
конкуренції, тобто коли зі збільшенням обсягів реалізації зменшується
ціна за одиницю продукції, пошук оптимальної позиції продукції
підприємства на ринку можна продемонструвати на прикладі, про-
ілюстрованому на рис. 8, вихідні дані для якого наведені в табл. 9.
= 191⋅ 0,175 = 33 од.;
Таблиця 9
Вихідні та розрахункові дані для визначення оптимальних обсягів реалізації
продукції в умовах недосконалої конкуренції
Змінні затрати,
Повні
Ціна
Виручка
Прибу-
Обсяг
тис. грн.
витрати
за оди-
від реалі-
ток (+),
реалі-
збиток (-)
S,
ницю
зації V,
на обсяг
на
зації
одиницю  реалізації  тис. грн.
продук- продукції
тис. грн.
P,
(гр. 1 Ч
(Sпост Ч
р,
тис. грн.
Sзмін
продукції
ції Q, од.
(гр. 1 Ч гр. 4) Ч гр. 5) (гр. 3 - гр. 6)
Ч гр. 2)
тис. грн.
sзмін
1
2
3
4
5
6
7
5
10
50
5,6
28
66
–16
10
10
100
3,7
37
75
+25
15
8
120
3,3
50
88
+32
20
7,3
146
2,8
56
94
+52
25
6,2
155
2,5
62
100
+55
30
5
150
2,9
87
125
+25
35
4,1
143
3,6
125
163
–20
Примітка. Постійні витрати Sпост = 38 тис. грн.
Водночас у цьому прикладі змінні витрати на одиницю продукції
не залишаються однаковими при різних обсягах виробництва. Так, зі
збільшенням обсягів виробництва вони зменшуються (наприклад, завдя-
ки знижкам при купівлі сировини у великих обсягах), а в подальшому
можуть збільшуватись (наприклад, за рахунок залучення більш віддале-
них постачальників чи сплати надбавок за понаднормову роботу).
Як випливає з даних табл. 9, максимальний прибуток підприємство
отримає при обсязі реалізації 25 одиниць продукції. Прибуткова зона
діяльності обмежена обсягами від 6 до 33 одиниць продукції. За її ме-
жами маржинального доходу недостатньо, щоб покрити постійні ви-
трати підприємства, отже, підприємство зазнає збитків. Таким чином,
якщо еластичність попиту перевищує одиницю, є дві точки критич-
ного обсягу, де сукупні витрати дорівнюють виручці від реалізації.
У наведеному прикладі — це 6 та 33 одиниці реалізованої продукції
(див. рис. 8).
За заданими рівнями виручки та змінних затрат можна обчислити
рівень постійних витрат, який відповідатиме максимальному прибут-
ку. Аналогічно, виходячи із заданих рівнів інших взаємопов’язаних
Виручка від реалізації

175

150

Прибуток
125

100

Повні

75

витрати

50

25

Постійні витрати

0

30

40

10

20

0

Рис. 8. Пошук оптимальних обсягів реалізації
чинників, можна послідовно розрахувати оптимальні рівні цін на про-
дукцію та змінних затрат.
Підприємству слід уникати “ножиць”, тобто коли попит на його
продукцію еластичний, а попит підприємства на споживані ресурси,
наприклад на енергоносії, нееластичний.
4.5. Аналіз грошових потоків за напрямками
діяльності підприємства
Будь-яке підприємництво можна вважати сукупністю фінансової, ін-
вестиційної та операційної діяльності. Кожному із зазначених видів
діяльності, які пов’язані між собою рухом коштів, властиві певні дже-
рела надходження і напрямки витрачання цих коштів. Завдання фінан-
сового аналітика — визначити структуру грошового потоку залежно
від видів діяльності.
Приклад. Дані дод. 1.3 свідчать, що у звітному періоді найбільшу
частку в надходженні коштів підприємство отримало від операційної
діяльності, а у витрачанні — від інвестиційної. За цим видом діяль-
ності витрачання в 5,5 раза перевищувало надходження коштів, що
було спричинено одночасним збільшенням реальних і фінансових інве-
стицій. Аналізуючи наведені показники за період, що перевищує рік
(3–5 років), слід порівняти темпи витрачання коштів на інвестиційну
діяльність ∆ ІД з темпами чистого руху коштів від операційної діяль-
ності ∆ЧОД. Якщо ∆ЧОД > ∆ ІД, інвестиційна політика підприємства
ефективна, якщо ∆ЧОД < ∆ ІД — неефективна. Аналогічно можна по-
рівняти темпи витрачання коштів на фінансову діяльність з ∆ЧОД.

Постійне збільшення грошових потоків свідчить про розвиток

підприємства та його стабільний фінансово-економічний стан.

Контрольні питання
1. Основні показники, що характеризують фінансові результати діяльності
підприємства.
2. Складові чистого прибутку і послідовність їх формування.
3. Грошовий потік і аналіз його структури.
4. Призначення і зміст аналізу структури та динаміки показників прибутку.
5. Чинники прибутку від реалізації продукції і методика їх кількісного визна-
чення.
6. Визначення критичного обсягу реалізації за умов одно- та багатономен-
клатурного виробництва.
7. Пошук оптимальної позиції підприємства на ринку в умовах недосконалої
конкуренції
Розділ 5
АНАЛІЗ РЕНТАБЕЛЬНОСТІ
5.1. Показники рентабельності
У фінансовому аналізі використовують різні показники рентабель-
ності. Усі вони відносні й показують, скільки одиниць прибутку (ба-
лансового, чистого, операційного, оподаткованого тощо) отримують
на одиницю реалізованої продукції (активів, виробничих фондів,
власного капіталу тощо).
Інакше кажучи, при визначенні показників рентабельності в чи-
сельнику завжди буде прибуток. Сукупність показників рентабель-
ності всебічно відбиває ефективність виробничої (операційної), інвес-
тиційної та фінансової діяльності підприємства і відповідає інтересам
учасників економічного процесу (рис. 9) [41].
Основні показники рентабельності, наведені в табл. 10, розрахову-
ють за вихідними даними фінансової звітності, а саме: за формами № 1
“Баланс” і № 2 “Звіт про фінансові результати” (див. дод. 1.1 і 1.2 з
вихідними даними для наскрізного прикладу). Розширений перелік по-
казників рентабельності наведений у дод. 2.
На рівень показників рентабельності, які, по суті, є узагальнюючи-
ми, впливає багато чинників, що відбивають різні аспекти діяльності
підприємства. Певна річ, позитивні чинники сприяють підвищенню
рентабельності. Завдання фінансового аналітика — кількісно оцінити
вплив кожного чинника на рентабельність, тобто оцінити саме його
внесок. Регулюючи розмір чинників з урахуванням їх взаємозв’язку,
можна досягти бажаного рівня рентабельності.
5.2. Факторний аналіз рентабельності
реалізованої продукції [42]
Визначимо вплив на зміну рентабельності таких чинників, як зміна цін
та собівартості реалізованої продукції.
Рішення з виробничої діяльності
Управління виручкою
Умови ціноутворення
від реалізації
Показники
рентабельності
Ринковий потенціал
Ціна
Види продукції
виробничої
діяльності
Умови постачання
Управління витратами
матеріальних ресурсів
Ринок праці
Оплата
Накладні
Матеріали
праці
витрати
Інвестиційні рішення
Управління інвестиційним портфелем
Оборотність
Управління капітальними вкладеннями
основного капіталу
Управління основними засобами
Рентабельність
Оборотність
і нематеріальними активами
капіталу
капіталу
Управління запасами
Оборотність
оборотного
Управління дебіторською
капіталу
і кредиторською заборгованістю
Фінансові рішення
Стратегія залучення джерел
фінансування
Показники
Рентабельність
Реінвестування прибутку
фінансової
власного
Фінансовий важіль
незалежності
капіталу
Дивідендна політика
Рис. 9. Управлінські рішення за основними видами діяльності підприємства і показники рентабельності
Таблиця 10
Основні показники рентабельності
Рентабельність
Формула для розрахунку
Джерело інформації
Операційний прибуток
ф. № 2, р. 100
Чиста виручка від реалізації
ф. № 2, р. 035
2. Реалізованої
ф. № 2, р. 05 –
Прибуток від реалізації
продукції
– р. 070 – р. 080
за прибутком
Чиста виручка від реалізації
ф. № 2, р. 035
від реалізації RQ
3. Реалізованої
продукції
Чистий прибуток
ф. № 2, р. 220
за чистим
Чиста виручка від реалізації
ф. № 2, р. 035
прибутком Rч
Q
4. Капіталу
Чистий прибуток
ф. № 2, р. 220
(активів) RА
Актив балансу*

ф. № 1, р. 280
5. Власного
ф. № 2, р. 220
Чистий прибуток
капіталу RВК
ф. № 1, р. 380 + р. 430 +
Власний баланс*

+ р. 630
6. Виробничих
ф. № 2, р. 220
Чистий прибуток
фондів RВФ
ф. № 1, р. 030 + р. 100 +
Виробничі фонди*

+ р. 120
* Розраховують як середню арифметичну за даними на початок та завершення

звітного періоду.

Позначимо рентабельність продукції попереднього та звітного пе-
ріодів відповідно RQ0 та RQ1 . Загальна зміна рентабельності
∆RQ = RQ1 - RQ0 .
Рентабельність реалізованої продукції
P
P
RQ0 = 0 ; RQ1 = 1 ,
V1
V0
де Р0, Р1 — прибуток від реалізації продукції за період відповідно по-
передній та звітний,
Р0 = V0 - S0 ; Р1 = V1 - S1 ;
S0 , S1 — собівартість реалізованої продукції за період відповідно по-

передній та звітний; V0 , V1 — чиста виручка від реалізації продукції
за період відповідно попередній та звітний.

Тоді
V - S0
V -S
RQ0 = 0
; RQ1 = 1   1 .
V1
V0
Вплив на зміну рентабельності цінового чинника ∆RP розрахову-

ють за методом ланцюгових підстановок. При цьому поки що припус-

каємо, що собівартість не змінюється, тобто залишається на рівні по-

переднього року:

V1 - S0  V0 - S0
RP =
-
.
V1
V0
Припускаючи, що виручка від реалізації не змінюється, а береться

на рівні звітного року, вплив фактора змін собівартості

V - S  V - S0
RS = 1   1 - 1
.
V1
V1
Сума впливу двох наведених чинників відповідає загальній зміні

рентабельності за період

∆RQ = ∆RP + ∆RS .
Приклад розрахунку (за вихідними даними табл. 4 або 6):

777
RQ0 =
= 0,0847, або 8,47 коп. (на 1 грн);
9167
1000
RQ1 =
= 0,10, або 10 коп. (на 1 грн);
10000
DRQ = 0,10 – 0,0847 = 0,0153, або 1,53 коп. (на 1 грн);
10000 - 8390  9167 - 8390
∆RP =
-
= 0,0763, або 0,763 коп. (на 1 грн);
10000
9167
10000 - 9000 10000 - 8390
RS =
-
= - 0,061, або –6,1 коп. (на 1 грн);
10000
10000
∆RQ = ∆RP + ∆RS = 0,0763 - 0,061 = 0,0153, або 1,53 коп. (на 1 грн).
Отже, рентабельність реалізованої продукції збільшилась завдяки

підвищенню цін. Водночас збільшення собівартості зменшило рента-

бельність. Якщо зміни рентабельності (0,0153) узяти за 100 %, то

вплив ціни дорівнюватиме +498,7 %, а собівартості — –398,7 %. Інак-
ше кажучи, завдяки підвищенню цін (при стабільній собівартості) рен-

 0,0763

= 4,99 . Але


табельність могла збільшитись майже в 5 разів 

0,0153
збільшення собівартості (за умов стабільних цін реалізації) призвело

 0,061

= 3,99 .

до зменшення рентабельності майже в 4 рази 
 0,0153

5.3. Аналіз рентабельності капіталу (активів)
Рентабельність капіталу (активів), або економічна рентабельність

[37], визначається за формулою

PQ
RA =
,
A
де PQ — прибуток від реалізації продукції; А — активи (валюта ба-

лансу).

Якщо чисельник і знаменник помножити на чисту виручку від реа-

лізації продукції V, то рентабельність активів можна вважати добут-

ком двох показників-співмножників, а саме: рентабельності реалі-

зованої продукції RQ та ресурсовіддачі, або оборотності активів ОА,

або коефіцієнта трансформації Kт. Економічний зміст коефіцієнта Kт
полягає в тому, що він показує, скільки виручки підприємство отри-

має від реалізації з кожної грошової одиниці, вкладеної в активи

підприємства, тобто

PQV
PQV
RA =
=
= RQ OA .
AV
VA
У розглядуваному прикладі рентабельність капіталу за звітний

період

PQ
1000

RA =

=

⋅100 ≈ 12 % ,

8000 + 8730

A

2

або
PQV

1000

10000

RA =

= RQ OA =

⋅
= 0,1⋅1,195 ⋅100 ≈ 12 % .

8000 + 8730

VA

10000

2

Взаємозв’язок впливу на рентабельність капіталу (активів) двох
чинників — рентабельності реалізації та оборотності капіталу — по-
казано на рис. 10.
40
30
4)
= 20 %
20
10
4)
= 12 %
0
0,5
1
1,5
2
2,5
3
Рис. 10. Двофакторна модель рентабельності активів (крива трансформації)
Кожна точка кривої трансформації показує, яким має бути по-
єднання рентабельності продукції і оборотності капіталу, щоб рента-
бельність капіталу становила 12 % (суцільна лінія). Штрихова лінія
відповідає рентабельності активів у розмірі 20 %.
Регулювання рентабельності капіталу зводиться до впливу на рен-
табельність продукції та оборотність активів. Якщо рентабельність
продукції збільшити неможливо, то, збільшуючи оборотність за-
лучених ресурсів, збільшують рентабельність капіталу.
Оборотність капіталу в цілому та його складових (основних та обі-

гових коштів, у тому числі запасів, дебіторської заборгованості, кош-

тів тощо) має виняткове значення для оцінювання фінансового стану

підприємства, його ділової активності.

Показники оборотності капіталу разом з формулами для їх визна-

чення, узгодженими з діючими формами фінансової звітності, наведені

в дод. 2.

5.4. Аналіз рентабельності власного капіталу
У практиці фінансового аналізу в розвинених країнах рентабельність

власного капіталу вважають найважливішим підсумковим показни-

ком, де фокусуються результати всіх напрямків діяльності підприєм-

ства [17; 30; 31; 41]. При цьому розглядаються три- і п’ятифакторні мо-

делі рентабельності.

5.4.1. Трифакторна модель рентабельності
власного капіталу
Ще понад 100 років тому фінансові менеджери фірми “Дюпон” [41]

запропонували рентабельність власного капіталу RВК визначати як

*
x
добуток рентабельності реалізації за чистим прибутком RQ , оборот-

ності активів ОА та коефіцієнта фінансової залежності (відношення

сукупного капіталу до власного) КФЗ , тобто

P V A=П
Р
x
RВК = RQ ⋅ OA ⋅ К  ФЗ =
=⋅⋅
,
ВК  V A  ВК
де Р — чистий прибуток; V — чиста виручка від реалізації продукції;

A — активи; П — пасиви.

Отже, рентабельність власного капіталу залежить від змін рента-

бельності продукції (операційна діяльність підприємства), ресурсовід-

дачі (інвестиційна діяльність) і співвідношення сукупного та позико-

вого капіталу (фінансова діяльність). Це ілюструє рис. 10.

* Можливі варіанти відповідно до показника прибутку, за яким обчислюється
рентабельність власного капіталу: балансовий, чистий, операційний, від реа-
лізації продукції, тощо.
Приклад. Чистий прибуток становить 840 тис. грн, середньорічний

розмір власних коштів — 5240 тис. грн (р. 380, 430 та 630 форми № 1),

чиста виручка від реалізації — 10000 тис. грн, середньорічна валюта

балансу — 8365 тис. грн.
Розрахуємо рентабельність власного капіталу за звітний період (за

вихідними даними дод. 1.1 та 1.2):

840
840 10000 8365
RВК =
=
⋅
⋅
=
5240  10000 8365 5240
= 0,084 ⋅1,195 ⋅1,596 = 0,16, або 16 %.
З наведеної трифакторної моделі рентабельності власного капіта-

лу випливає, що на її значення істотно впливає збільшення частки по-

зикових коштів, тобто так званий фінансовий ліверидж (важіль), який

супроводжується підвищенням ризику втрати підприємством фінансо-

вої незалежності.

З огляду на цей ризик фінансовий аналітик визначає і регулює

рівень фінансового важеля, з’ясовує, на скільки відсотків зміниться

рентабельність власного капіталу при зміні валового прибутку (ВП)

на 1 % за умов різних часток позикового капіталу в пасивах підпри-

ємства.

Проілюструємо дію фінансового важеля на прикладі, наведеному

на рис. 11 та в табл. 11.

П/К = 80 %
0,35
0,3
П/К = 50 %
0,25
0,2
П/К = 30 %
0,15
0,1
0,05
0
1000
2000
500
1500
2500
Рис. 11. Фінансовий ліверидж (важіль)
Таблиця 11
Рівень фінансового важеля
Номер
Частка позикового капіталу П/К, %
Показник
рядка
30
50
80
1
8000
8000
8000
Капітал, тис. грн., разом
У тому числі:
2
4000
1600
5600
Власний капітал, тис. грн.
3
4000
6400
2400
Позиковий капітал, тис. грн.
Прибуток до сплати відсотків
4
і податку, валовий прибуток
(варіанти), тис. грн.
2000
1500
1300
2000
1500
1300
2000
1500
1300
Відсотки за позики (20 % Ч р. 3)
5
1280
1280
1280
800
800
800
480
480
480
6
Прибуток, тис. грн. (р. 4 – р. 5)
720
220
20
1200
700
500
1520
1020
820
7
Податок на прибуток, тис. грн.
(30 % Ч р. 6)
216
66
6
360
210
150
456
306
246
8
Чистий прибуток, тис. грн.
(р. 6 – р. 7)
504
154
14
840
490
350
1064
714
574
Рентабельність власного капіталу, %
9
(р. 8 : р. 2)
0,315
0,096
0,009
0,21
0,122
0,087
0,19
0,127
0,102
Аналогічно до дії механічного важеля, що передбачає внаслідок

прикладання невеликих зусиль отримання помітного результату, дія

фінансового важеля полягає в тому, що незначні зміни валового при-

бутку можуть спричинити істотні зміни рентабельності власного ка-

піталу.

Рівень фінансового важеля

∆RВК , %
РФВ =
;
∆ВП, %
0,19 - 0,102
⋅100
86,27
0,102
=
=
= 1,60;
РФВП/К = 30 %
2000 - 1300
53,85
⋅100
1300
0,21 - 0,087
⋅100
141,38
0,087
=
=
= 2,62;
РФВП/К = 50 %
53,85
53,85
0,315 - 0,009
3400
0,009
РФВП/К = 80 % =
=
= 63,14 .
53,85
53,85
Якщо частка позикового капіталу становить 30 %, то зміна ва-

лового прибутку на 1 % спричинює збільшення RВК на 1,6 %,

при П/К = 50 % — на 2,62 %, при П/К = 80 % — на 63,14 %. Точка

перетину на рис. 11 відповідає валовому прибутку 1600 тис. грн, тоб-

то значення показника RВК не змінюється при різних значеннях П/К
(фінансовий важіль нейтральний). Якщо прибуток менший, підприєм-

ству доцільно нарощувати капітал за критерієм RВК, використовуючи

власні джерела (від’ємний фінансовий важіль), якщо прибуток біль-

ший, доцільно залучати позикові кошти (додатний важіль).

Слід зважати також на зворотний напрямок дії фінансового важе-

ля. При незначному зменшенні валового прибутку рентабельність

власного капіталу істотно знизиться на підприємстві з високим фінан-

совим важелем і несуттєво — з низьким.

5.4.2. П’ятифакторна модель рентабельності 

власного капіталу [42] 

Перелік показників-співмножників, що визначають рентабельність 

власного капіталу, можна розширити. Йдеться про такі важливі по- 

казники фінансового стану підприємства, як ліквідність, оборотність 

поточних активів, співвідношення термінових зобов’язань і капіталу 

підприємства. 

Розширена формула для визначення впливу чинників на рента- 

бельність власного капіталу має вигляд 

Р A = П ПП ПА V 

Р 

RВК = 

=⋅ 

⋅ 

⋅ 

⋅ 

, 

ВК V ВК 

А ПП ПА 

де ПА, ПП — відповідно поточні активи та пасиви за даними балан- 

су підприємства. 

П’ятифакторна модель включає такі показники: рентабельність ре- 

алізації, коефіцієнт фінансової залежності, частка термінових зобо- 

в’язань у валюті балансу, коефіцієнт загального покриття (поточної 

платоспроможності), оборотність поточних активів. 

Для розглядуваного наскрізного прикладу рентабельність власно- 

го капіталу за звітний період обчислюється як добуток наведених по- 

казників: 

840 

840 8365 1975 4170 10000 

RВК = 

= 

⋅ 

⋅ 

⋅ 

⋅ 

= 

5240 10000 5240 8365 1975 4170 

= 0,084 ⋅1,596 ⋅ 0,236 ⋅ 2,11⋅ 2,398 = 0,16, або 16 % , 

де 1975, 4170 — середньорічні поточні пасиви і поточні активи. 

Наведену формулу з метою розширення аналітичних висновків 

можна доповнити таким співмножником, як коефіцієнт реінвестування 

чистого прибутку Кр (частка чистого прибутку, що спрямовується на 

нагромадження; за визначенням [3] — нерозподілений прибуток). У ре- 

зультаті отримаємо коефіцієнт нарощування власного капіталу за ра- 

хунок прибутку ∆ВКр, який визначається відношенням реінвестовано- 

го прибутку до власного капіталу: 

Pr А ПП ПА V Pr 

∆ВК р = 

⋅ 

⋅ 

⋅ 

⋅ 

⋅ , 

ВК ВК А ПП ПА P 

де Pr — частка реінвестованого прибутку.

У розглядуваному прикладі RВК за розміром власного капіталу на

початок звітного періоду

840
′
RВК =
= 0,1791.
4500 + 150 + 40
Коефіцієнт реінвестування чистого прибутку

Pr   600
Кр =
=
= 0,714 ,
P  840
де 600 — реінвестований (нерозподілений) прибуток, тис. грн.
Темп збільшення власного капіталу

P
'
∆ВК = RВК  r = 0,1791⋅ 0,714 = 0,1279, або 12,8 % .
P
5290
⋅100 - 100 = 12 % , де 5290 —

Перевірка за даними балансу:

4690
власний капітал на кінець звітного періоду (без урахування його збіль-

шення за рахунок пайових внесків), тис. грн.
Підвищення рентабельності власного капіталу і коефіцієнта реін-

вестування прибутку за умов збереження пропорцій між фінансовими

показниками, визначеними за три- або п’ятифакторною моделлю, де-

термінує темп збільшення виручки від реалізації продукції [23]:

К  рRВК
∆V =
.
1 - К  рRВК
У розглядуваному прикладі прогнозний рівень темпу збільшення

виручки

0,714 ⋅ 0,16
0,114
∆V =
=
= 0,129, або 12,9 %.
1,0 - 0,714 ⋅ 0,16  0,886
5.5. Аналіз рентабельності
виробничих фондів [42]
Факторна модель рентабельності виробничих фондів може бути пода-

на так:

P
S
1-
Р
V
V
=
=
=
=
Rв.ф
ОВФ + ОбВФ  ОВФ  ОбВФ  ОВФ  ОбВФ
+
+
V
V
V
V
 ЗП  М  Aм 
1- 
+
+

V
V 
V
=
,
ОВФ  ОбВФ
+
V
V
P
S
де

— рентабельність продукції;
— витрати на 1 грн продукції
V
V
ЗП M Aм
,
,
за повною собівартістю;

— частка відповідно зарплати,

VVV
вартості матеріалів та амортизації у реалізованій продукції V; ОВФ,

ОбВФ — середня за період вартість виробничих фондів відповідно ос-

ОВФ
— фондомісткість продукції за основни-

новних та оборотних;

V
ОбВФ
ми виробничими фондами;

— коефіцієнт закріплення обігових

V
коштів.

Кількісну оцінку впливу окремих чинників на рівень рентабель-

ності виробничих фондів визначають методом ланцюгових підстано-

вок або інтегральним методом оцінювання впливу чинників.

Наведемо приклад аналізу впливу чинників на рівень рентабель-

ності виробничих фондів. Вихідні дані та розрахункові показники на-

ведені в табл. 12, першоджерело даних — дод. 1.1 та 1.2.

Рівень рентабельності виробничих фондів за звітний рік становить

26,29 %, а за попередній — 22,49 %, тобто рентабельність збільши-

лась на 3,8 пункта.

Таблиця 12
Вихідні дані для факторного аналізу рентабельності виробничих фондів
Період
Номер
Показник
рядка
попередній
звітний
1
Прибуток від звичайної діяльності,
1200
967
тис. грн.
2
Чиста виручка від реалізації про-
10000
9167
дукції, тис. грн.
3
Середньорічна вартість основних
2400*

2650
виробничих фондів, тис. грн.
4
Середньорічна вартість оборотних
1900*

1915
виробничих фондів (запасів), тис. грн.
5
Середньорічна вартість виробничих
4300
4565
фондів (р. 3 + р. 4), тис. грн.
6
Коефіцієнт фондомісткості продукції
26,18
26,50
(р. 3 : р. 2), коп. на 1 грн
7
Коефіцієнт закріплення обігових
20,73
19,15
коштів (р. 4 : р. 2), коп. на 1 грн
8
Рентабельність реалізованої продукції
10,55
12,0
(р. 1 : р. 2), коп. на 1 грн
9
Рентабельність виробничих фондів
22,49
26,29
(р. 1 : р. 5), коп. на 1 грн
* Умовно береться як середньорічна вартість.

Вплив чинників на зміну рівня рентабельності розраховують мето-
дом ланцюгових підстановок.
1 . Збільшення частки прибутку на 1 грн реалізованої продукції
спричинило підвищення рівня рентабельності на 3,09 пункта (25,58 –
– 22,49), де 25,58 = 12 : (26,18 + 20,73) ⋅ 100 %.
Інакше кажучи, визначаємо, на скільки пунктів змінився б рівень
рентабельності фондів, якби вони використовувались з ефективністю
попереднього періоду. Тим самим виокремлюємо вплив прибутку реа-
лізованої продукції.
2 . Збільшення фондомісткості, або зменшення фондовіддачі основ-
них виробничих фондів, призвело до зниження рентабельності фондів на
0,17 пункта (25,41 – 25,58), де 25,41 = 12 : (26,5 + 20,73) ⋅ 100 %.
У цьому разі виключається вплив коефіцієнта закріплення обіго-

вих коштів, оскільки в розрахунку він береться на рівні попереднього

періоду.

3 . Зменшення коефіцієнта закріплення оборотних виробничих фон-

дів, тобто прискорення їх оборотності, спричинило підвищення рента-

бельності виробничих фондів на 0,88 пункта (26,29 – 25,41).

Таким чином, рентабельність фондів за наведеними чинниками за-

галом підвищилася на 3,8 пункта (3,09 – 0,17 + 0,88), що відповідає

загальній зміні рентабельності фондів за звітний період порівняно з по-

переднім.

Контрольні питання
1. Поняття та основні показники рентабельності.
2. Основні чинники рентабельності реалізованої продукції і методика їх кіль-
кісного визначення.
3. Двофакторна модель рентабельності капіталу (активів).
4. Трифакторна модель рентабельності власного капіталу.
5. П’ятифакторна модель рентабельності власного капіталу.
6. Показники оборотності капіталу та їх вплив на показники рентабельності.
7. Поняття фінансового важеля і його вплив на рентабельність власного капі-
талу.
8. Основні чинники рентабельності виробничих фондів і методика їх кількісно-
го визначення.
Розділ 6
АНАЛІЗ СОБІВАРТОСТІ
ПРОДУКЦІЇ
6.1. Поняття і складові собівартості
Собівартість продукції — один з найважливіших показників фінан-

сового аналізу. У ньому фокусуються у грошовому вираженні витра-

ти матеріально-технічних, трудових та фінансових ресурсів у зв’язку

з підготовкою, організацією, веденням виробництва та реалізацією

продукції. Собівартість належить до вирішальних чинників, що впли-

вають на прибуток підприємств і показники рентабельності.

Методологічні основи формування в бухгалтерському обліку

інформації про витрати підприємства та її відображення у фінансовій

звітності визначаються Положенням (стандартом) бухгалтерського

обліку 16 “Витрати”.

Залежно від мети та предмета аналізу використовують різні класи-

фікаційні ознаки витрат. Розглянемо основні з них.

Класифікацію за рахунками класу 9 здійснюють згідно з діючим

Планом рахунків бухгалтерського обліку, що був запроваджений од-

ночасно з міжнародними стандартами фінансової звітності, тобто з

1 січня 2000 р. Згідно з класифікацією облік витрат виконують так:

· собівартість реалізації;

· загальновиробничі витрати;

· адміністративні витрати;

· витрати на збут;

· інші операційні витрати;

· втрати від участі в капіталі;

· інші витрати.

Такий розподіл витрат не має аналогів у вітчизняній практиці.
Істотна особливість наведеної класифікації полягає в тому, що, ос-

кільки “собівартість реалізованої продукції” не включає адміністра-

тивних витрат і витрат на збут, з’являється можливість визначити вит-

рати на виробництво без перекручень та застосування штучних ме-

тодів розподілу накладних витрат за видами продукції. Витрати за

наведеними статтями відображають у розд. І форми № 2 “Звіту про

фінансові результати” (дод. 1.2).

Класифікація за економічними елементами операційних витрат:

матеріальні витрати; витрати на оплату праці; відрахування на соціа-

льні заходи; амортизація; інші операційні витрати (собівартість реа-

лізованих виробничих запасів, сумнівні борги та втрати від знецінен-

ня запасів, визнані економічні санкції тощо). Дані про економічні

елементи витрат обліковуються за класом 8 Плану рахунків і ві-

дображаються у фінансовій звітності (форма № 2, розд. ІІ “Елементи

операційних витрат”). Витрати за цією ознакою визначають по під-

приємству в цілому з метою аналізу структури витрат (вертикальний

аналіз), порівняння її зі структурою економічних елементів витрат

інших підприємств галузі, а також аналізу динаміки зміни економіч-

них елементів витрат у часі (горизонтальний аналіз), виявлення тен-

денцій змін (трендовий аналіз).

Класифікація за калькуляційними статтями собівартості на одини-

цю продукції (робіт, послуг). Собівартість реалізованих товарів виз-

начають за Положенням (стандартом) бухгалтерського обліку 9 “За-

паси”. Собівартість реалізованої продукції складається з виробничої

собівартості продукції, нерозподілених постійних загальновиробни-

чих витрат та наднормованих виробничих витрат.

До виробничої собівартості продукції включаються:

· прямі матеріальні витрати (вартість сировини та основних мате-

ріалів, купованих напівфабрикатів та комплектуючих виробів,

допоміжних та інших матеріалів), які можуть бути віднесені

безпосередньо до оплати праці;

· прямі витрати на оплату праці;

· інші прямі витрати (інші виробничі витрати, які можуть бути

безпосередньо віднесені до конкретного об’єкта витрат, зокре-

ма відрахування на соціальні заходи, плати за оренду земельних

і майнових паїв, амортизація тощо);

· загальновиробничі витрати (витрати на управління виробницт-

вом, амортизація основних засобів загальновиробничого при-

значення, витрати на вдосконалення технології і організації ви-

робництва, витрати на опалення, освітлення, охорону праці та

техніку безпеки, оплату простоїв тощо).

Перелік і склад статей калькулювання виробничої собівартості

продукції встановлює підприємство.

Витрати, пов’язані з операційною діяльністю, які не включаються

до собівартості реалізованої продукції, поділяються на адміністра-

тивні витрати, витрати на збут та інші операційні витрати. Основна

мета калькулювання собівартості на одиницю продукції — проаналі-

зувати витрати за калькуляційними статтями у часі, порівняти витра-

ти на виробництво продукції з ринковими цінами, визначити її прибут-

ковість або збитковість, оцінити власну конкурентоспроможність і в

разі потреби скоригувати структуру виробничої програми.

Класифікація витрат за ознакою залежності їх розміру від обсягів

виробництва: змінні та постійні (див. підрозд. 4.4).

Класифікація витрат за способом віднесення на собівартість про-

дукції: прямі та непрямі. Використовують її для складання кальку-

ляцій на одиницю продукції, а також для розподілу непрямих витрат

за економічними елементами (табл. 13). До прямих належать техно-

логічні витрати матеріалів та заробітна плата працівників, до непря-

мих — витрати, що не можуть бути віднесені безпосередньо до конк-
ретного об’єкта витрат економічно доцільним шляхом: загально-

виробничі витрати, адміністративні витрати і витрати на збут.

Таблиця 13
Розподіл непрямих витрат за економічними елементами
Дебет рахунків
Розподіл за елементами
Кредит рахунків
за елементами
Матеріальні витрати
Собівартості
Собівартість
(80)*; витрати на оплату
реалізованої продукції
реалізації (90)
праці (81); відрахування
Загальновиробничих
Загальновиробничі
на соціальні заходи (82);
витрат
витрати (91)
амортизація (83); інші
Адміністративних
Адміністративні
операційні витрати (84);
витрат
витрати (92)
платежі до бюджету (88)
Витрат на збут
Витрати на збут (93)
* У дужках наведені номери рахунків, узяті з [7].
На рахунку 91 “Загальновиробничі витрати” за місцями виникнен-

ня, центрами відповідальності та статтями обліковуються такі непрямі

витрати: на управління виробництвом; амортизацію основних засобів

і нематеріальних активів загальновиробничого призначення (цехово-

го, дільничого, лінійного); утримання, експлуатацію та операційну

оренду основних засобів; удосконалення технології і організацію ви-

робництва та обслуговування виробничих процесів; охорону праці й

довкілля та ін.
На рахунку 92 “Адміністративні витрати” обліковуються і в по-

дальшому розподіляються загальногосподарські витрати, у тому

числі загальні корпоративні витрати на утримання: адміністративно-

управлінського персоналу, основних засобів і нематеріальних активів

загальногосподарського призначення; на зв’язок; судові; представ-

ницькі та ін.
Непрямі витрати обліковуються також на рахунку 93 “Витрати на

збут” — це витрати на утримання підрозділів, що займаються марке-

тингом, збутом, рекламою, витрати на тару та ін. [21].

Класифікація витрат за місцями виникнення: цехи, дільниці, брига-

ди, функціональні підрозділи (використовують для відповідного кон-

тролю та аналізу собівартості).

Аналіз собівартості продукції за наведеними класифікаційними

ознаками має на меті підвищити ефективність виробничої і управлін-

ської діяльності підприємства завдяки виявленим резервам зниження

витрат.

Факторний аналіз собівартості продукції передбачає аналіз [42]:

· динаміки операційних витрат;

· чинників зміни витрат на 1 грн реалізованої продукції за по-

рівнянними і непорівнянними виробами, а також за групами

продукції за віком їх випуску;

· впливу на собівартість окремих груп продукції за рівнем їх рен-

табельності;

· структури операційних витрат за економічними елементами;

· собівартості за калькуляційними статтями витрат.

6.2. Аналіз динаміки операційних витрат
на 1 грн вартості реалізованої продукції
Вихідні дані для цього аналізу, що відповідають наскрізному прикла-

ду (див. дод. 1.2), наведені в табл. 14.

Операційні витрати за попередній період становлять 8390 тис. грн,
за звітний — 9000 тис. грн. Збільшення витрат спричинюється

збільшенням матеріальних витрат: сукупні витрати збільшились на

7,27 %, а матеріальні — на 11,66 % (їх частка в сукупних витратах

найбільша — 50 %).

Таблиця 14
Вихідні дані для аналізу динаміки операційних витрат
тис. грн
Період
Відхилення
Номер
відносні
абсолютні
попе-
Показник
звітний
рядка
(гр. 2 –  (гр. 3 : гр. 1 Ч
редній
Ч 100 %)
– гр. 1)
а
4
б
1
2
3
1
Виручка від реалізації
9,09
833
10000
9167
продукції
2
11,66
470
4500
4030
Матеріальні витрати
3
1,71
50
2975
2925
Витрати на оплату праці
4
Відрахування на соціальні
1,78
20
1145
1125
заходи
5
33,3
50
200
150
Амортизація
6
12,5
20
180
160
Інші операційні витрати
7
Операційні витрати разом
7,27
610
9000
8390
(р. 2 + р. 3 + р. 4 + р. 5 + р. 6)
Витрати на 1 грн вартості реалізованої продукції:
за попередній період
8390
= 0,9152 грн = 91,52 коп.;
9167
за звітний період
9000
= 0,9 грн = 90,0 коп.
10000
Витрати зменшились на 1,66 % завдяки тому, що темпи збільшення
виручки від реалізації продукції перевищили темпи збільшення со-
бівартості відповідно на 9,09 та 7,27 %. Випередження становить 1,82
пункта.
Витрати на 1 грн реалізованої продукції за звітний період у по-
S1,0
6571
=
= 90,43 коп., що нижче, ніж
рівнянних цінах становлять
7266,5
V1,0
за попередній період, на 1,19 %.
Розрахунки виконані за даними табл. 6 (див. підрозд. 4.3).
6.3. Аналіз впливу чинників зміни витрат
на 1 грн вартості реалізованої продукції
Витрати на 1 грн вартості реалізованої продукції змінюються зі зміною

цін реалізації продукції, собівартості одиниці продукції та структури

виробництва.

Методику кількісного оцінювання впливу наведених чинників роз-

глянемо на наскрізному прикладі.

Вихідні дані та проміжні розрахункові показники для подальшого

аналізу наведені в табл. 15 і доповнюють дані табл. 6.

З метою кількісного оцінювання впливу на рівень відносних вит-

рат на 1 грн вартості реалізованої продукції таких чинників, як зміни

цін на продукцію, собівартість та структурні (асортиментні) зміни,

в аналізі потрібно виокремити порівнянні та непорівнянні вироби.

У розглядуваному прикладі до першої групи належать вироби А, В, Г,

Д, Є, до другої — Б і Ж. Аналітичні розрахунки, що виконані за вихі-

дними даними табл. 15, наведені в табл. 16.

За гр. 3 (табл. 16) для непорівнянної групи виробів замість середніх

фактичних витрат на 1 грн вартості реалізованої продукції визначає-

мо відношення суми фактичних витрат на виробництво у звітному пе-

ріоді до фактичної вартості продукції в попередньому періоді. У роз-

2522
= 157,62 коп.
глядуваному прикладі маємо

1600
Сукупні витрати на 1 грн вартості реалізованої продукції за звіт-

ний період порівняно з попереднім зменшились на 1,52 коп.: у тому

числі у групі порівнянних виробів витрати зменшилися на 7,42 коп., а

в групі непорівнянних виробів, навпаки, збільшилися на 5,9 коп.
У свою чергу, у першій групі витрати на 1 грн вартості реалізованої

продукції зменшилися завдяки ціновому та структурному чинникам і

збільшились унаслідок підвищення собівартості одиниці продукції.
Значне збільшення витрат у групі непорівнянних виробів зумовлене

насамперед збільшенням собівартості та структурними змінами

15
Вихідні дані та проміжні розрахункові показники для аналізу собівартості продукції
Обсяг
Ціна за
Собівартість
Виручка від
Собівартість
Прибуток від
Рента-
реалізації,
одиницю,
одиниці продук-  реалізації,  реалізованої про-  реалізації,
бельність
од.,
тис. грн.,
ції, тис. грн.,
тис. грн.,
дукції, тис. грн.,
тис. грн.,
продукції
Вид  Вік
за період
за період
за період
за період
за період
за період
за період
ви-
ви-
звітний
звіт-  попе-  звітний
попе- звіт-  попе-  звіт-  попе-

ро- пуску,
бів  років звіт- попе- звіт- попе-

попе-  ний  редній план факт редній  ний  редній  ний  редній

ред- план факт ред- ( г р . 3 ( г р . 4 ( г р . 3 ( г р . 3 (гр. 4 (гр. 10 ( г р . 1 1 (гр. 15 (гр. 16

ред-

ний

ний

ній
ній
ній
Ч

Ч

Ч

Ч

Ч

–

–

г р . 5 ) г р . 6 ) г р . 7 ) г р . 8 ) гр. 9) гр. 13) г р . 1 4 ) гр. 10) гр. 11)

1
2
3
4
5
6
7
8
9
10
11
12
13
14
15
16
17
18
>8
55
80
20
19
19,5 18
17,3
1100 1520
1072
990 1384
110
136
А
0,100
0,089
Б
7
—
160
—
10
—
—
11,32
—
1600
—
—
1812
—
–212
—
– 0,132
В
5
30
46
50
39,9
40,0 47,7 35,9
1500 1835
1200 1430 1651
70
184
0,047
0,10
Г
2
50
55
35
35
31,9 30,0 29,8
1750 1925
1595 1500 1639
250
286
0,143
0,149
Д
4
55
79
30
23,5
23,6 22,1
18,77
1650 1857
1298 1215 1483
435
374
0,264
0,201
Є
2
34
10
41,2
43
38,5 39,5 42,1
1400
430
1309 1343
421
57
9
0,041
0,021
Ж
1
52
—
50
—
50,5 48,5
—
2600
—
2626 2522
—
78
—
0,03
—
Ра-
зом
—
—
—
—
—
—
—
—
10000 9167
9100 9000 8390
1000
777
0,10
0,085
Таблиця 16
Аналіз впливу чинників змін витрат на 1 грн вартості реалізованої продукції
Структура
Витрати на 1 грн Фактичні ви-
Зміни витрат на 1 грн
продукції за
трати на 1 грн
реалізованої
реалізованої продукції, коп.
продукції, коп.,  реалізованої  вартістю, частки
у тому числі за рахунок змін
Вид виробів
од., за період
продукції
за період
разом
за цінами
ціни  структури
попе-
собі-
звіт-
попе-
звіт-
попереднього
реалі-
вироб-
редній
вартості
ний
редній
ний
періоду
зації
ництва
а
1
2
3
4
5
6
7
8
9
Розрахунки за даними табл. 16
Розрахунки за даними табл. 15
гр. 13  гр. 3 Ч гр. 8
гр. 7 +  (гр. 3 –  (гр. 2 –  (гр. 5 –
До
До
гр. 14
+ гр. 8 + – гр. 1) Ч – гр. 3) Ч – гр. 4) Ч
суми
суми
гр. 10  гр. 3 Ч гр. 6
гр. 11
Ч гр. 5
Ч гр. 1
Ч гр. 5
+ гр. 9
гр. 11
гр. 10
1. Порівнянні вироби:
0,17
А
91,05
90,0
94,74
0,11
–5,57
+0,41
– 0,52
–5,46
89,97
95,33
119,55
0,15
–3,69
+4,44
–3,63
–4,50
0,20
В
0,21
85,14
85,71
85,71
0,175
–1,88
+0,10
0,00
–2,98
Г
0,20
79,86
73,66
94,04
0,165
–3,81
+2,34
–3,36
–2,79
Д
0,05
97,91
95,93
91,86
0,14
+8,53
– 0,85
+0,57
+8,81
Є
0,83
86,98
87,54
96,08
0,74
–7,42
+6,73
–6,32
–7,83
Разом за групою 1
2. Непорівнянні вироби:
0,17
Розраховується за групою разом
113,25
—
—
—
Б
—
—
97,00
—
0,26
Ж
0,17
113,25
97,00
157,62
0,26
+5,9
+11,5
–15,8
+10,2
Разом за групою 2
Сукупний обсяг
1,0
реалізованої продукції
91,52
90,00
—
1,0
–1,52
+18,23
–22,12
+2,37
6.4. Аналіз впливу складу продукції
за віком її випуску на зміни витрат
на 1 грн вартості реалізованої продукції
У ринкових умовах природним є прагнення підприємств оновлювати

склад своєї продукції. На основі маркетингових досліджень підпри-

ємство відмовляється від виробництва застарілої продукції і розпочи-

нає виробляти нову (у розглядуваному прикладі підприємство відмо-

вилось від виробництва продукції Б і почало освоювати вироби

Є і Ж). При цьому нова продукція в початковий період може мати

низьку рентабельність, а тимчасові витрати в подальшому компенсу-

ються. Приклад визначення впливу віку продукції на динаміку її со-

бівартості наведений у табл. 17.

Таблиця 17
Витрати на 1 грн вартості реалізованої продукції
Попередній період
Звітний період
Зміни
показника
відсоток
відсоток
Група виробів
до першої витрат на 1 грн,
до першої
коп.
коп.
за віком
(гр. 3 : гр. 1) Ч
вікової
вікової
Ч 100 %
групи
групи
а
1
2
3
4
5
Є, Ж
1 — 1–2 роки
97,91
100
97,0
100
99,1
Г, Д
2 — 2–4 роки
82,55
84,3
71,79
74,0
87,0
(Б, В)
3 — 5–7 роки
100,7
102,8
95,33
98,3
94,7
А
4 — понад 8 років
91,05
92,99
90,00
92,8
98,8
У середньому за всіма
віковими групами
91,52
90,00
98,3
Найменші витрати на 1 грн реалізованої продукції мають вироби,

вік яких становить 2–4 роки. У цій групі виявились найістотніші зміни

витрат за звітний період порівняно з попереднім, а саме: на 13 % (100 –

87) при середньому зменшенні на 1,7 % (100 - 98,3). Найбільші вит-

рати в попередньому періоді мали вироби, вік яких становив

5–7 років. Один з виробів цієї групи був знятий з виробництва як

нерентабельний, що сприяло зменшенню витрат у цій віковій групі на

5,3 % (100 – 94,7). Витрати на 1 грн реалізації нової продукції (Є і Ж)

поки що високі, але за рік вони мають зменшитись і відповідно до тен-

денції з переходом до виробів вікової групи 2–4 роки ще більшою

мірою зменшаться.

6.5. Аналіз впливу на собівартість окремих
груп продукції за рівнем їх рентабельності
Для того щоб виконати такий аналіз, продукцію, яку виробляють,

поділяють за рівнем рентабельності (щодо середньогалузевого рівня)

на групи: нерентабельна (збиткова), низько-, середньо- та високорен-

табельна.

У розглядуваному прикладі середньогалузевий рівень рентабель-

ності реалізованої продукції становить 10 %. З огляду на це вироби

Г і Д зараховуємо до високорентабельної групи, А — до середньорен-

табельної, В, Є та Ж — до низькорентабельної. У звітному періоді не-

рентабельної продукції не було. Виріб Б як нерентабельний було зня-

то з виробництва.

Аналіз впливу планових та фактичних витрат за зазначеними гру-
пами продукції наведено в табл. 18.

Таблиця 18
Аналіз впливу змін витрат за групами продукції за рівнем їх рентабельності
Собівартість
Відхилення
Внесок до
продукції
Структура від планово-
загального
Група продукції
за звітний період,  випуску,  го рівня, %
зменшення
за рівнем
тис. грн.
(гр. 2 :
витрат, %
відсоток
рентабельності
: гр. 1) Ч
(гр. 3 Ч
до підсум-
пла-
фак-
Ч 100 % –
Ч гр. 4) :
ку гр. 1
нова
тична
– 100 %
: 100 %
а
1
2
3
4
5
Низькорентабельні
+1,76
+3,12
56,43
5295
5135
В, Є, Ж
Середньо-
–0,90
–7,65
11,78
990
1072
рентабельна А
Високорентабельні
–1,96
–6,15
31,79
2715
Г, Д
2893
–1,10
–1,10
100,00
9000
Разом
9100
Наведені дані свідчать, що найбільшу частку у структурі випуску

має низькорентабельна продукція — майже 60 %. Незважаючи на ви-

рішальне значення виконання планових завдань для зниження со-

бівартості, саме щодо цієї групи фактичні витрати перевищили запла-

новані на 3,1 %. Загальне зменшення фактичних витрат на 1,1 % по-

рівняно з плановими було досягнуто переважно завдяки позитивним

змінам у групах продукції середньорентабельної (на 7,65 %) і високо-

рентабельної (на 6,15 %). З урахуванням частки кожної групи їх вне-

сок до загального зменшення витрат на 1,1 % (див. гр. 5 табл. 18) ста-

новить для групи високорентабельної продукції — –1,96, середньо-

рентабельної — –0,90, низькорентабельної — +1,76. В останній групі
є нові вироби (Є і Ж) і слід переконатись, що саме додаткові витрати,

які пов’язані з їх освоєнням, спричинюють низьку рентабельність і що

така ситуація тимчасова. Стосовно виробу В з цієї самої групи слід

переконатися в доцільності його подальшого випуску. При цьому тре-

ба враховувати критичний для підприємства обсяг виробництва, а та-

кож визначити, чи не призведе відмова від певних обсягів виробниц-

тва навіть низькорентабельної продукції до непокриття постійних вит-

рат (див. підрозд. 4.4).

6.6. Аналіз структури операційних витрат
за економічними елементами
Узагальнені вихідні дані для аналізу структури операційних витрат

за економічними елементами містить форма № 2 фінансової звітності

“Звіт про фінансові результати”, а саме розд. ІІ “Елементи операцій-

них витрат” (дод. 1.2). За цими даними можна визначити, до якого

типу виробництва належить підприємство за переважанням викорис-

товуваних ресурсів (матеріало-, трудо- чи фондомістке). На основі та-

кого аналізу визначають найактуальніші для підприємства напрямки

зниження собівартості. Аналіз структури операційних витрат за еко-

номічними елементами потрібний також для того, щоб підприємство не

потрапило у “ножиці” еластичного попиту на свою продукцію та не-

еластичного власного попиту на ті чи інші виробничі ресурси. Вихідні

дані й розрахунки для аналізу собівартості продукції за економічними

елементами наведені в табл. 19.

Таблиця 19
Економічні елементи операційних витрат
Витрати, тис. грн.,
Частка, %,
Відхилення
за період
за період
(+, –)
відсотки,
Елемент витрат
тис. грн.,
попе-
звіт-
попе-
звіт-
(гр. 5 :
(гр. 2 –
редній
ний
редній
ний
: гр. 1) Ч
– гр. 1)
Ч 100 %
а
1
2
3
4
5
6
Матеріальні
+11,7
+470
50,0
48,0
4500
4030
витрати
Витрати на оплату
+1,7
+50
33,1
34,9
2925
2925
праці
Відрахування
+1,8
+20
12,7
13,4
1145
1125
на соціальні заходи
+33,3
+50
2,2
1,8
200
150
Амортизація
Інші операційні
+12,5
+20
2,0
1,9
180
160
витрати
+7,3
+610
100,0
100,0
9000
8390
Разом
Дані табл. 19 свідчать про матеріаломісткий характер виробництва:
частка матеріальних витрат у попередньому періоді становила 48 %, у
звітному — 50 %. Темпи збільшення витрат за цією статтею на 4,4 пун-
кта перевищили темпи збільшення повної собівартості. Лише на трети-
ну сукупні витрати зумовлені оплатою праці: відповідно в попередньо-
му періоді — 34,9 %, у звітному — 33,1 %. Темпи збільшення витрат на
оплату праці в 4,3 раза нижчі, ніж загальні темпи збільшення витрат
(7,3:1,7). Найвищими темпами збільшувалась амортизація, що призвело
до збільшення частки витрат засобів праці в сукупних витратах.
Аналогічно виконують аналіз собівартості за елементами з по-
рівнянням планових та фактичних рівнів витрат.
У процесі аналізу доцільно вдаватися до більшої, ніж у фінансовій
звітності, деталізації елементів витрат, наприклад: у складі “матеріальні
витрати” виокремити “сировина”, “основні матеріали”, “комплектуючі”,
“напівфабрикати”, “паливо”, “енергія”; у складі “амортизація” — “амор-
тизація основних засобів“ і “амортизація нематеріальних активів”.
Найдоцільніше виконувати аналіз за елементами за кілька років,
відстежуючи тенденції змін з метою вчасного здійснення відповідних
заходів
6.7. Аналіз собівартості за калькуляційними
статтями витрат
Для такого аналізу використовують дані внутрішньогосподарського

(управлінського) бухгалтерського обліку. Аналізують кожний виріб з

метою порівняння його ринкової ціни із собівартістю для подальшого

виявлення резервів зниження витрат за різними статтями.

Наведемо як приклад калькуляцію собівартості виготовлення 1 м3
фундаментних блоків (табл. 20).

Таблиця 20
Калькуляція собівартості виготовлення 1 м3 фундаментальних блоків
Витрати
Но-
Витрати
на 1 м3
мер
ресурсів
Ціна, грн.
Стаття витрат
виробу, грн.
на 1 м3
рядка
(гр. 1 Ч гр. 2)
а
б
1
2
3
Сировина та матеріали
1
73,09
У тому числі:
цемент, т
70,0
0,21
14,7
щебінь, м3
6,0
0,58
3,48
пісок, м3
3,0
0,26
0,78
сталь арматурна, т
640,0
0,037
23,68
керамзит, м3
43,0
0,06
2,58
пінопласт, м3
75,0
0,37
27,75
вода, м3
1,0
0,12
0,12
Допоміжні матеріали, грн.
2
3,65
Разом матеріалів
3
(р. 1 + р. 2), грн.
76,74
Транспортно-заготівельні
4
витрати (30 % від 76,74), грн.
23,02
Паливо, г/кал
5
30
0,34
10,20
Енергія (стиснуте повітря),
6
тис. м3
10,0
0,19
1,90
Заробітна плата основних
7
працівників, грн.
15,24
Відрахування на соціальні
8
заходи, грн.
7,24
Закінчення табл. 20
а
б
1
2
3
9
Загальновиробничі витрати,
47,49
грн.
10
Адміністративні витрати,
12,36
грн.
11
Разом заводська
собівартість
194,19
(р. 3 — р. 10), грн.
001,94
12
Витрати на збут, грн.
13
Повна собівартість
196,13
(р. 11 + р. 12), грн.
220,10
14
Ринкова ціна, грн.
За калькуляційними статтями аналізують також собівартість по
підприємству в цілому для того, щоб оцінити відхилення фактичних
витрат від запланованих і визначити вплив цих відхилень на загальну
зміну собівартості реалізованої продукції. Приклад розрахунків для
аналізу наведений у табл. 21.
Таблиця 21
Аналіз собівартості за калькуляційними статтями витрат
Обсяг реалізова-
Зміни витрат, %
ної продукції
Відхилення
за повною
у звітному періоді  витрат,
собівар-
за собівартістю,  тис. грн.:
Но-
за
тістю реа-
тис. грн.
мер
економія
статтею  лізованої
Стаття витрат
ряд-
(–),
(гр. 3 :  продукції
ка
: гр. 1) Ч
перевит-
разом
плано- фактич-  рати (+),
Ч 100
(гр. 3 :
вою
ною
(гр. 2 –
: р. 13
– гр. 1)
гр. 1) Ч
Ч 100
а
б
1
2
3
4
5
1
Сировина
–70
–2,9
– 0,77
2300
2370
та матеріали
2
Допоміжні
0
0
0
140
140
матеріали
3
Транспортно-заго-
+30
+2,9
+0,33
1050
1020
тівельні витрати
табл. 21
а
б
1
2
3
4
5
4
Загальна вартість
матеріалів
3530
3490
–40
–1,1
–0,44
5
Паливо, енергія,
пара, стиснуте
повітря на техно-
логічні цілі
950
1000
+50
+5,3
+0,55
6
Заробітна плата
основних праців-
ників (основна і
додаткова)
900
870
–30
–3,3
–0,33
7
Відрахування на
соціальні заходи
430
430
0
0
0,33
8
Утримання
та експлуатація
устаткування
900
890
–10
–1,1
–0,11
9
Загальновиробничі
витрати
950
920
–30
–3,1
– 0,33
10 Адміністративні
витрати
1350
1300
–50
–3,7
–0,55
11 Разом заводська
собівартість
9010
8900
–110
–1,2
–1,21
12 Витрати на збут
90
100
+10
+1,1
+0,11
13 Повна собівартість
реалізованої
продукції
9100
9000
–100
–1,1
–1,10
Як бачимо з даних табл. 21, понадпланове зменшення витрат на
100 тис. грн відбулося завдяки економії за статтями “Сировина та ма-
теріали” (70 тис. грн), “Заробітна плата основних працівників” (30
тис. грн), “Загальновиробничі та адміністративні витрати” (відповід-
но 30 і 50 тис. грн). Водночас підвищилися порівняно з планом витра-
ти на енергоносії (на 50 тис. грн, або на 5,3 %) і транспортно-заготі-
вельні витрати (на 30 тис. грн, або на 2,9 %). Внесок кожної калькуля-
ційної статті до загального зниження витрат (у відсотках) наведений у
гр. 5 табл. 21. Підсумок за цією графою є алгебраїчною сумою даних
за різними калькуляційними статтями.
За “найвпливовішими” статтями слід детальніше проаналізувати

чинники і на цій основі відшукати резерви зменшення витрат. Наприк-

лад, проаналізувати витрати за всіма видами сировини та матеріалів

і, можливо, змінити їх структуру, проаналізувати схеми і види транс-

портування і знайти “найближчих” постачальників; на основі аналізу

витрат на енергоносії запропонувати енергозберігаючі технології

тощо.

Аналіз потрібно виконати також за статтями, де є зміни на краще,

для того щоб виявити чинники, які сприяли цьому, і використовувати

їх позитивний вплив у подальшій роботі.

Контрольні питання
1. Основні класифікаційні ознаки витрат на виробництво реалізованої про-
дукції.
2. Відбиття витрат у фінансовій звітності.
3. Призначення аналізу собівартості.
4. Основні напрямки і методика факторного аналізу собівартості продукції.
Розділ 7
АНАЛІЗ СКЛАДУ І ДЖЕРЕЛ
УТВОРЕННЯ МАЙНА ПІДПРИЄМСТВА
7.1. Інформаційна база аналізу
Фінансовий стан підприємства щодо складу і джерел утворення його
майна на певний момент часу характеризує “Баланс” підприємства
(див. дод. 1.1):
· розмір та структура активів балансу, тобто дослівно “того, що
діє”, чим розпоряджається і що використовує підприємство у
своїй виробничо-господарській діяльності;
· фінансові джерела утворення активів: власні та позикові кошти
(зобов’язання) — пасиви.
Загальна вартість майна підприємства, що перебуває в різних
фізичних формах, дорівнює валюті балансу (форма № 1, р. 280 =
= р. 640).
Підсумок розділу І активу містить дані про сукупну вартість нео-
боротних активів у такому складі: нематеріальні активи (р. 010), неза-
вершене будівництво (р. 020), основні засоби (р. 030), довгострокові
фінансові інвестиції (р. 040) та ін.
Вартість оборотних, тобто поточних активів наведена в розділі ІІ
активу: сукупна вартість (р. 260), виробничі запаси (р. 100), незавер-
шене виробництво (р. 120), готова продукція (р. 130), дебіторська за-
боргованість за товари, роботи, послуги (р. 160) та за розрахунками
(р. 170, 180, 190, 210), поточні фінансові інвестиції (р. 220), грошові
кошти та їх еквіваленти (р. 230, 240).
Розділ ІІІ активів — витрати майбутніх періодів (р. 270).
Розділ І пасиву балансу містить дані про власний капітал: ра-
зом (р. 380), у тому числі статутний капітал (р. 300), нерозподіле-
ний прибуток, або непокритий збиток (р. 350), резервний капітал
(р. 340) та ін.
У розділі ІІ пасиву наведено інформацію про фінансове забезпечен-
ня наступних витрат і платежів
У розділі ІІІ пасиву наведено вартість довгострокових зобов’я-

зань: разом (р. 430), у тому числі довгострокові кредити банків

(р. 440), інші довгострокові фінансові зобов’язання (р. 450).

Вартість поточних зобов’язань, тобто поточних пасивів, наведено

в розділі ІV пасиву: разом (р. 620), у тому числі короткострокові кре-

дити банків (р. 500), кредиторська заборгованість за товари, роботи

та послуги (р. 530), поточні зобов’язання за розрахунками та ін.
У розділі V пасиву балансу наведено вартість доходів майбутніх

періодів.

Результати діяльності підприємства в усіх напрямках за звітний пе-

ріод відображаються у формі № 2 фінансової звітності “Звіт про фі-

нансові результати” (див. дод. 1.2). На показники “Балансу” впливає

отримання прибутку чи зазнавання збитків.

Відомості про розподіл чистого прибутку, зокрема про його реінвес-

тування, що спричинює збільшення власного капіталу, та про інші чин-

ники змін у “Балансі”, можна отримати зі “Звіту про рух грошових кош-

тів” (ф. № 3 дод. 1.3) та “Звіту про власний капітал” (ф. № 4 дод. 1.4).

Крім форм фінансової звітності для аналізу складу майна підпри-

ємства залучаються дані державної статистичної звітності, інвентари-

зації майна та вибіркових обстежень (див. розд. 2).

7.2. Порівняльний аналітичний баланс
Традиційно структура і джерела утворення майна підприємства дос-

ліджуються за допомогою порівняльного аналітичного балансу. Мето-

дику його складання запропонував у 20-ті роки один з фундаторів

балансознавства М. Блатов [42]. Щоб отримати порівняльний аналі-

тичний баланс, треба вихідний баланс доповнити показниками струк-

тури, абсолютної та структурної динаміки вкладень (активи) і джерел

коштів (пасиви) підприємства за звітний період.

При складанні та аналізі порівняльного балансу використовують

прийоми аналізу горизонтального (визначають абсолютні та відносні

зміни різних статей балансу) та вертикального (визначають питому

вагу окремих статей та їх змін).

Показники порівняльного балансу можна об’єднати у групи:

· структури балансу;

· динаміки балансу;

· структурної динаміки балансу.

На основі структури змін в активі та пасиві можна зробити виснов-

ки про те, які джерела в основному забезпечували надходження нових

коштів і в які активи вони були інвестовані. Забезпечення наступних

витрат і платежів (розд. ІІ пасиву) та доходи майбутніх періодів

(розд. V пасиву) показують заборгованість підприємства власне собі,

тобто йдеться про власні кошти підприємства. Тому в агрегованому

порівняльному балансі суми цих розділів слід додати до власного ка-

піталу.

Приклад агрегованого порівняльного аналітичного балансу за ви-

хідними даними “Балансу” (див. дод. 1.1) наведено в табл. 22.

Таблиця 22
Агрегований порівняльний аналітичний баланс
На початок  На кінець
Зміни за звітний період
звітного
звітного
абсо-
темп, стру-
част-
періоду
періоду
Но-
лютні
%  кту-
ка,
мер
відсо-
відсо-
(±),
(гр. 5 ри,
пун-
Стаття балансу
ток
ток
ряд-
тис.
ктів
%
до  тис.
до
тис.
грн.
ка
гр. 1)
(гр. 4
(за
грн.  під-  грн.  під-
(гр. 3
Ч
–
гр. 5)
сум-
сум-
–
100 %
гр. 2)
ку
ку
гр. 1)
а
б
1
2
3
4
5
6
7
8
Актив
0
100
+9,1
+730
8730 100
100
8000
Майно разом
1
+53,4 +0,3
+9,7
+390
4390  50,3
50
4000
Необоротні активи
1.1
+46,6 –0,3
+8,5
+340
4340  49,7
50
4000
Оборотні активи
1.2
–109,6 –12,4
–25,8
–800
38,8 2300  26,4
3100
Запаси
1.2.1
Дебіторська забор-
1.2.2
+650 +325 +89,0 +7,2
9,7
850
2,5
200
гованість
1.2.3 Поточні фінансові
+800 +320 +109,6 +8,9
12,0
1050
3,1
250
інвестиції
1.2.4 Витрати майбутніх
0
0
0
0
0,6
50
0,6
50
періодів
1.2.5 Кошти та їх еквіва-
–310 –77,5 – 42,4 –4,0
1,0
90
5,0
400
ленти
Закінчення табл. 22
а
б
1
2
3
4
5
6
7
8
Пасив
2
Джерела майна
разом
8000 100,0 8730 100,0  +730 +9,1 100,0  —
2.1
Власний капітал
4690 58,6 5790  66,3 +1100 +23,4 +150,7 +7,7
2.1.1 Статутний
капітал
3500 43,7 4000
45,8
+500 +14,3 +68,5 +2,1
2.1.2 Нерозподілений
прибуток
1000
12,5 1600
18,3
+600 +60,0 +82,2 +5,8
2.1.3 Інші джерела
190
2,4  190
2,2
0  0,0
0,0 –0,2
2.2.  Позиковий капітал
3310
41,4 2940
33,7
–370 –11,2 –50,7 –7,7
2.2.1 Довгострокові
зобов’язання
1350
16,9
950
10,9
–400 –29,6 –54,8 –6,0
2.2.2 Короткострокові
кредити та позики
700
8,8
900
10,3
+200 +28,6 +27,4 +1,5
2.2.3 Кредиторська
заборгованість
і поточні зобов’язання 1260
15,7 1090
12,5
–170 –13,5 –23,3 –3,2
7.3. Аналіз якісних зрушень у майновому
стані підприємства [42]
Аналіз якісних зрушень у майновому стані підприємства виконують за
даними порівняльного балансу (див. табл. 22).
У наведеному прикладі аналіз балансу обмежений одним звітним
роком. Велике значення для коригування фінансової стратегії підпри-
ємства має трендовий аналіз окремих статей балансу за кілька років
з використанням методів математичної статистики (середні прирости,
кореляційні залежності статей балансу від різних чинників тощо).
Зазначимо, що загальна вартість майна підприємства (валюта ба-
лансу) збільшилась на 9,1 %; при цьому необоротні активи збільшува-
лись швидше, ніж оборотні (відповідно на 9,7 і 8,5 %). Значно зміни-
лася структура оборотних активів, а саме: зменшилась частка запасів
та істотно збільшились частки дебіторської заборгованості і поточних
фінансових інвестицій. Спостерігається абсолютне збільшення двох
останніх показників більш як утричі.
Вартість майна підприємства підвищилася завдяки збільшенню

власного капіталу, насамперед збільшенню чистого прибутку та його

реінвестуванню. У пасиві балансу частка власного капіталу збільши-

лась на 7,7 пункта, а частки та абсолютні розміри довгострокових зо-

бов’язань та кредиторської заборгованості зменшились (відповідно на

6 та 3,2 пункта). Збільшились абсолютний розмір та питома вага ко-

роткострокових кредитів та позик, але, враховуючи їх незначну част-

ку у валюті балансу, це неістотно вплинуло на фінансовий стан під-

приємства.

7.4. Аналітичні показники
Поряд з показниками про майновий стан підприємства, які було отри-

мано в результаті горизонтального та вертикального аналізу балансу,

для характеристики майнового стану можна залучати відносні аналі-

тичні показники.

За нормативним документом до показників оцінювання майнового

стану належать такі [11]:

· активна частина основних засобів;

· коефіцієнт зносу основних засобів;

· коефіцієнт оновлення;

· коефіцієнт вибуття.

Формули для обчислення цих та інших відносних показників наве-

дені в дод. 2.

За критерієм одного з істотних кінцевих результатів діяльності

підприємства “Виручка від реалізації продукції” доцільно проаналі-

зувати майновий стан підприємства за такими двома напрямками:

1 . Аналіз співвідношення між темпами збільшення виручки від

реалізації продукції ∆V і валюти балансу ∆В. Якщо ∆V > ∆В, то акти-

ви (майно) підприємства використовуються ефективніше, ніж у попе-

редньому періоді, якщо ∆V < ∆В — менш ефективно.

Приклад. Валюта балансу на початок попереднього періоду стано-

вить 7680 тис. грн. Виконаємо розрахунок:

10000
∆V =
= 1,091;
9167
∆В = [(8730 + 8000) : 2] : [(8000 + 7680) : 2] = 1,067.

Оскільки ∆V = 1,091 > ∆В = 1,067, то ефективність використання

майна підприємства підвищується.

2 . Аналіз частки інтенсивних та екстенсивних чинників у збіль-

шенні виручки від реалізації продукції, тобто кількісне визначення

того, наскільки це збільшення зумовлене збільшенням розміру майна і

наскільки — його кращим використанням (табл. 23).

Таблиця 23
Вихідні дані для визначення частки інтенсивних та екстенсивних
чинників у збільшенні виручки від реалізації продукції
Номер
Період
Показник
рядка
попередній
звітний
1
Середньорічна валюта балансу, тис. грн.
7840
8365
2
Виручка від реалізації продукції, тис. грн.
9167
10000
3
Ресурсовіддача (р. 2 : р. 1)
1,1693
1,1955
Внесок чинника:

екстенсивного — (8365 – 7840) ⋅ 1,1693 = 613,8 тис. грн;
інтенсивного — (1,1955 – 1,1693) ⋅ 8365 = 219,2 тис. грн.
Виручка від реалізації збільшилась на 833 тис. грн. Таким чином,

внесок екстенсивного чинника становить 73,7 %, інтенсивного —

26,3 %, тобто підприємство збільшувало обсяги реалізації переважно

завдяки збільшенню активів (майна).

7.5. Застосування матричного балансу
для аналізу складу і джерел формування
майна підприємства [29]
Матрична модель — це прямокутна таблиця, елементи (клітинки) якої

відображають взаємозв’язок об’єктів. Вона зручна для фінансового

аналізу, оскільки є простою та наочною формою поєднання різнорід-

них, але взаємопов’язаних економічних явищ. Аналіз за матричною

моделлю можна формалізувати і виконувати на комп’ютері, що дає

змогу оперативно змінювати та доповнювати модель.

Баланс підприємства подається як матриця, рядки якої — статті ак-

тиву (майно), графи — статті пасиву (джерела коштів). Розмірність

матриці може повністю відповідати кількості статей активу і пасиву

балансу, але досить обмежитися кількістю статей агрегованого ба-

лансу (приблизно 10Ч10).

Істотним є поділ балансу на чотири квадранти (табл. 24).

Таблиця 24
Квадранти матричного балансу
Актив
Пасив
1. Необоротні
1. Власний капітал
2. Оборотні
2. Зобов’язання
Можна скласти:

· матричний баланс на початок року;

· матричний баланс на кінець року;

· різницевий матричний баланс;

· баланс руху коштів (надходжень та витрачання коштів).

Перші два баланси статичні, останні два відбивають зміни майна

та коштів підприємства.

Для перших трьох балансів матрична модель складається в чотири

етапи.

1 . Вибір розміру матриці (у розглядуваному прикладі — на основі

агрегованого порівняльного балансу (див. табл. 22); обираємо

розмір матриці — 6Ч9).

2 . Заповнення підсумкових рядків та граф відповідно до балансу,

тобто заповнення “периметра” матриці.

3 . Послідовний починаючи з першого рядка активу балансу вибір

джерел коштів, що є у підприємства.

4 . Перевірка всіх балансових підсумків по вертикалі та горизон-

талі матриці.

Найвідповідальнішим є третій етап складання матриці. Тут слід

урахувати сукупність фінансових прав і повноважень підприємства,

економічну природу оборотних та необоротних активів, власних та по-

зикових коштів. Для розглядуваного прикладу варіант вибору коштів

стосовно переліку статей агрегованого балансу наведено в табл. 25.

Джерела вибирають у послідовності, наведеній у табл. 25, у межах

залишку коштів. Використання наступного джерела свідчить про пев-

не зниження якості забезпечення коштами. Якщо постає потреба

залучати інші джерела (які не ввійшли до наведеного переліку), це

свідчить про неефективне використання (іммобілізацію) коштів.

Таблиця 25
Порівняння статей активу і пасиву балансу

Стаття активу

Стаття пасиву

Необоротні активи

1. Статутний капітал

2. Прибуток
3. Довгострокові зобов’язання

Запаси

1. Статутний капітал (залишок)

2. Прибуток (залишок)

3. Довгострокові пасиви

4. Короткострокові кредити та позики
5. Кредиторська заборгованість

Дебіторська заборгованість

1. Кредиторська заборгованість

2. Короткострокові кредити та позики
Поточні фінансові інвестиції
1. Прибуток

2. Кредиторська заборгованість

Грошові кошти та їх еквіваленти

1. Прибуток (залишок)

2. Кредити і позики
3. Кредиторська заборгованість

Приклад складання матричного балансу відповідно до викладених
правил за вихідними даними табл. 22 наведений у табл. 26. Для еко-
номії місця в одній формі подані показники балансу на початок і
кінець року (відповідно “чисельник” і “знаменник” клітинки матриці),
а також різницевий матричний баланс (нижній правий кут клітинки
матриці).
Проаналізувавши матричний баланс, можна виявити як позитивне,
так і негативне у фінансовому стані підприємства.
Позитивне:
· необоротні активи на початок року були сформовані за власні
кошти; вони збільшилися за звітний період за рахунок того са-
мого джерела;
· оборотні кошти збільшилися за рахунок власних коштів під-
приємства, а саме завдяки реінвестованому прибутку при одно-
часному зменшенні суми позикових джерел;
· істотно збільшилася частка власних коштів у формуванні запа-
сів (з 21,9 % на початок року до 59,6 % на кінець року).
Таблиця 26
Матричний баланс підприємства (приклад)
тис. грн.
Пасиви
Довго-  Коротко-  Креди-
Позико-
Статут-
строкові  строкові  торська
вий
Баланс
Активи
Власний
Інші
ний
Прибуток
зобов’я-  кредити  заборго-
капітал
джерела*
капітал
капітал
та позики  ваність
зання
разом
3500
500
4000
4000
Необоротні
активи
4000
390
4390
4390
+500

+390

–110

+390

500
690
1350
700
410
2460
3150
190
Запаси і витрати
1210
1400
900
50
0
950
2350
190
майбутніх періодів
0

+710

+710

–800

–450

–1510

–650

–410

200
200
200
Дебіторська
заборгованість
850
850
850
+650

+650

+650

0
250
250
250
Поточні фінансові
810
240
1050
1050
інвестиції
+800

–10

+800

+810

0
0
400
400
400
Кошти та їх
еквіваленти
50
40
0
90
90
–400

–310

+50

+40

–310

500
700
1260
3310
4000
190
690
1350
Оборотні активи
1210
900
1090
2940
4340
разом
190
1400
950
+710

0

+710

–370

+340

–170

–400

+200

3500
1000
4690
700
1260
3310
8000
190
1350
Баланс
4000
1600
5790
900
1090
2940
8730
190
950
+1100

+500

+500

0

–400

+200

–370

+730

–170

* Забезпечення витрат і доходів майбутніх періодів
Негативне:

· дебіторська заборгованість збільшилась більш як у 4 рази, що,

можливо, спричинилось зниженням платоспроможності спо-

живачів продукції підприємства. Таке істотне відволікання

обігових коштів було компенсоване одночасним збільшенням

кредиторської заборгованості (це джерело найчастіше викорис-

товується для покриття дебіторської заборгованості);

· поточні фінансові інвестиції ще на початок року були сформо-

вані за рахунок позикових коштів; за звітний період залучення

цього джерела збільшилось більш як у 4 рази;

· кошти на початок року були нагромаджені завдяки креди-

торській заборгованості. За рахунок часткового її погашення

цей актив різко скоротився (у 4,4 раза). Унаслідок цього ко-

ефіцієнт абсолютної ліквідності підприємства став відповідно

менший від допустимого [12]:

90
= 0,045 < 0,2 .
1990
Отже, завдяки використанню порівняльного аналітичного та мат-

ричного балансу, сукупності відносних показників можна всебічно

проаналізувати склад і джерела утворення майна підприємства.

Від джерел, які залучаються для формування певних видів активів,

залежить фінансова стійкість підприємства.

Контрольні питання
1. Поняття активів (майна) і джерел їх формування (пасивів) на підприємстві.
2. Зміст, призначення і методика складання агрегованого порівняльного ба-
лансу.
3. Основні аналітичні показники майнового стану підприємства.
4. Принципи побудови та аналізу матричного балансу.
Розділ 8
АНАЛІЗ ФІНАНСОВОЇ
СТІЙКОСТІ ПІДПРИЄМСТВА
8.1. Поняття фінансової стійкості
Однією з найважливіших характеристик фінансового стану підприєм-

ства є фінансова стійкість.

Фінансова стійкість характеризує ступінь фінансової незалежності

підприємства щодо володіння своїм майном і його використання. Цей

ступінь незалежності можна оцінювати за різними критеріями:

· рівнем покриття матеріальних обігових коштів (запасів∗) ста-

більними джерелами фінансування;

· платоспроможністю підприємства (його потенційною спромож-

ністю покрити термінові зобов’язання мобільними активами);

· часткою власних або стабільних джерел у сукупних джерелах

фінансування.

Наведеним критеріям відповідає сукупність абсолютних і віднос-

них показників фінансової стійкості (див. дод. 2), де враховано норма-

тивні вимоги щодо характеристики фінансового стану підприємств в

Україні [9–12].

8.2. Фінансова стійкість за критерієм
стабільності джерел покриття запасів
Розглянемо абсолютні показники фінансової стійкості.

Вартість запасів (З) порівнюється з послідовно поширюваним пе-

реліком таких джерел фінансування: власні обігові кошти (ВОК),

власні обігові кошти і довгострокові кредити та позики (ВОК + КД);

власні обігові кошти, довго- та короткострокові кредити і позики

(ВОК + КД + КК). Згідно з цим сума власних обігових коштів визна-

чається як різниця між власним капіталом (ВК) та вартістю необорот-

∗ За стандартами фінансової звітності — термін “запаси” [3].
них активів (НА), на покриття якої насамперед спрямовується власний

капітал, тобто

ВОК = ВК – НА.

Наявність власних обігових коштів, тобто додатне значення

ВОК — мінімальна умова фінансової стійкості.

Загальноприйнятою формулою визначення власних обігових кош-

тів (інші назви цього показника — робочий капітал; капітал, що функ-

ціонує) є різниця між оборотними активами підприємства та його ко-

роткостроковими зобов’язаннями, або різниця між сумою власного ка-

піталу і довгострокових зобов’язань та необоротними активами.

Отже, власні обігові кошти є частиною обігових коштів, яка фінан-

сується за рахунок власних коштів та довгострокових зобов’язань.

При цьому останні прирівнюються до власних коштів, хоча вони не є

такими.

Для визначення типу фінансової стійкості розмір власних обігових

коштів розраховують як різницю між власним капіталом і необоротни-

ми активами.

Відповідно до забезпеченості запасів згаданими варіантами фінан-

сування можливі чотири типи фінансової стійкості [24; 40; 42].

1 . Абсолютна стійкість — для забезпечення запасів (З) достатньо

власних обігових коштів; платоспроможність підприємства гаранто-

вана:

З < ВОК.

2 . Нормальна стійкість — для забезпечення запасів крім власних

обігових коштів залучаються довгострокові кредити та позики; пла-

тоспроможність гарантована:

З < ВОК + КД .

3 . Нестійкий фінансовий стан — для забезпечення запасів крім
власних обігових коштів та довгострокових кредитів і позик залуча-

ються короткострокові кредити та позики; платоспроможність пору-

шена, але є можливість її відновити:

З < ВОК + КД + КК .

4 . Кризовий фінансовий стан — для забезпечення запасів не ви-

стачає “нормальних” джерел їх формування; підприємству загрожує

банкрутство:

З > ВОК + КД + КК .

Для визначення типу фінансової стійкості підприємства за даними ба-

лансу (див. дод. 1.1) складають агрегований баланс, позиції активу і па-

сиву якого за ступенем агрегації відповідають меті аналізу (табл. 27).

Таблиця 27
Агрегований баланс
тис. грн.
На
На
На
На
початок
кінець
Актив
Пасив
початок
кінець
звітного
звітного
звітного
звітного
періоду
періоду
періоду
періоду
Власний капітал
Необоротні
5790
4690
4390
(ВК)
4000
активи (НА)
2300
Довгострокові
3100
Запаси (З)
зобов’язання (КД)
950
1350
Кошти, розра-
Короткострокові
хунки та інші
зобов’язання
(КК)
1990
1960
2040
900
активи (К)
У тому числі:
короткострокові
кредити
1700
1650
і позики
8730
8000
8730
8000
Баланс
Баланс
У табл. 28 наведено приклад аналізу фінансової стійкості підпри-

ємства за даними агрегованого балансу (табл. 27).

Таблиця 28
Аналіз фінансової стійкості [42]
тис. грн.
На початок
На кінець
Номер
звітного
звітного
Показник
рядка
періоду
періоду
а
1
2
3
4690
5790
1
Власний капітал
4390
4000
2
Необоротні активи
1400
690
3
Власні обігові кошти (р. 1 – р. 2)
950
1350
4
Довгострокові зобов’язання
Закінчення табл. 28
а
1
2
3
5
Наявність власних і довгострокових джерел
покриття запасів (р. 3 + р. 4)
2040
2350
6
Короткострокові кредити та позики
1650
1700
7
Загальний розмір основних джерел
покриття запасів (р. 5 + р. 6)
3690
4050
8
Запаси
3100
2300
9
Надлишок (+) або нестача (–) власних
обігових коштів (р. 3 – р. 8)
–2410
–900
10
Надлишок (+) або нестача (–) власних
коштів і довгострокових кредитів і позик
(р. 5 – р. 8)
–1060
+50
11
Надлишок (+) або нестача (–) основних
джерел покриття запасів (р. 7 – р. 8)
+590
+1750
12
Тип фінансової стійкості
Нестійкий Нормальний
13
Запас стійкості фінансового стану, днів
р.11
590
1750
+23,2
+63
⋅ 360 (
⋅ 360;
⋅ 360) ,
9167
10000
V
де V — чиста виручка від реалізації
продукції за типовим прикладом (дод. 1.2)
14
Надлишок (+) або нестача (–) коштів
0,19
0,76
на 1 грн запасів (р. 11 : р. 8), коп.
Таким чином, за звітний період якісно змінився тип фінансової стій-
кості підприємства: воно перейшло з нестійкого фінансового стану до
нормального насамперед завдяки збільшенню власного капіталу та
одночасному зменшенню запасів.
Забезпеченість запасів джерелами формування є сутністю фінансо-
вої стійкості, її зовнішнім проявом, а наслідком є платоспроможність
(ліквідність) [42].
8.3. Показники платоспроможності (ліквідності)
Поряд з абсолютними показниками фінансової стійкості доцільно роз-
раховувати сукупність відносних аналітичних показників — коефі-
цієнтів ліквідності. Основними з них є коефіцієнти поточної, швидкої
та абсолютної ліквідності.
Знаменник в усіх наведених показників один і той самий — поточні

пасиви, тобто термінові невідкладні зобов’язання. Аналітик поступово

зменшує розмір чисельника до абсолютно ліквідного (грошові кошти).

1 . Коефіцієнт ліквідності поточної (покриття, загальної плато-

спроможності)

ПА

Поточні активи

Кл.п =

=

.

ПП

Поточні пасиви

Значення Кл.п показує, скільки грошових одиниць обігових коштів

припадає на кожну грошову одиницю короткострокових, тобто невід-

кладних зобов’язань. Критичне значення Кл.п= 1 [11; 12]. Значення

Кл.п = 1 – 1,5 свідчить про те, що підприємство вчасно ліквідовує борги.

Приклад (за даними дод. 1.1).

4000
4340
К0 .п =
К1 .п =
= 2,04;
= 2,18,
л
л
1960
1990
де 0, 1 — індекси, що характеризують значення Кл.п відповідно на по-

чаток і кінець року.

2 . Коефіцієнт ліквідності швидкої

Поточні активи – Запаси

ПА – З

Кл.ш =

=  ПП  .

Поточні пасиви

Приклад.

900
2040
К0 .ш =
К1 .ш =
= 0,46;
= 1,025.
л
л
1960
1990
3 . Коефіцієнт ліквідності абсолютної

К

Грошові кошти

Кл.а =

=

.

ПП

Поточні пасиви

Значення коефіцієнта абсолютної ліквідності повинно перебувати

в межах 0,2–0,35 [11; 12]. Коефіцієнт характеризує здатність підприє-

мства негайно ліквідувати короткострокову заборгованість.

Приклад.

400
90
К0 .а =
К1 .а =
= 0,20;
= 0,04 .
л
л
1960
1990
Отже, у підприємства не вистачає грошових коштів на покриття

невідкладних зобов’язань. Протягом звітного року показник абсолют-

ної ліквідності зменшився в 5 разів і перебуває далеко за межами при-

пустимого (критичного) рівня.

8.4. Оцінювання ринкової
стійкості підприємства
Ринкова стійкість визначається показниками, що характеризують рен-

табельність підприємства, ефективність менеджменту, ділову актив-

ність, інвестиційну діяльність, дивідендну політику тощо.

Розглянемо сукупність показників, які характеризують фінансову

стійкість підприємства щодо самостійності, незалежності у викорис-

танні власних коштів.

Відповідно до стандартів фінансової звітності саме ці показники

відображають напрямок фінансової діяльності підприємства. За виз-

наченням, це діяльність, яка зумовлює зміни розміру і складу власно-

го і позикового капіталу підприємства [5].

За критерієм вартості залучення капіталу, а також ураховуючи по-

зитивний вплив фінансового важеля, підприємству було б вигідно фор-

мувати свої активи насамперед за рахунок позикових коштів. Проте

якщо величина позикових коштів значно перевищує власні, підприєм-

ству загрожує банкрутство, оскільки позичальники можуть водночас

виставити вимоги щодо повернення боргів.

Співвідношення між власними і позиковими коштами визначає на-

перед фінансову стійкість підприємства у довгостроковому плані.

Підприємство з неризиковим співвідношенням упевненіше почуваєть-

ся на ринку капіталу за рахунок додаткової емісії акції, облігацій або

кредитів банків.

У світовій та вітчизняній практиці використовують сукупність по-

казників для аналізу фінансової стійкості підприємства з погляду

структури джерел фінансування [11; 12; 23; 42].

1 . Коефіцієнт автономії (незалежності), або коефіцієнт концен-

трації власного капіталу,

ВК

Власний капітал

Кавт =

=

.

П

Пасиви

Коефіцієнт Кавт характеризує частку власників підприємства в за-

гальній сумі авансованих коштів. Що більше значення цього показни-

ка, то більшою є фінансова стійкість підприємства і незалежність його

від кредиторів. У загальній сумі фінансових ресурсів частка власного

капіталу не повинна бути меншою від 50 %, тобто Кавт > 0,5 [12].

Мінімальне значення коефіцієнта автономії (Кавт = 0,5) свідчить про

те, що всі зобов’язання підприємства можуть бути покриті його влас-

ними коштами.

Приклад.

4500 + 150 + 40
5600 +150 + 40
К0вт =
= 0,59; К1 вт =
= 0,66.
а
а
8000
8700
Отже, коефіцієнт Кавт за звітний період підвищився, а ризик появи

фінансових труднощів у майбутньому зменшився.

2 . Коефіцієнт фінансової залежності

П

Пасиви

Кф.з =

=

.

Власний капітал  ВК

Цей показник обернений до коефіцієнта автономії. Збільшення кое-

фіцієнта Кф.з у часі свідчить про підвищення частки позикових коштів

у фінансуванні підприємств, і навпаки. Якщо Кф.з = 1, підприємство не

має позик. Показник фінансової залежності використовують у детер-

мінованому факторному аналізі, наприклад в аналізі чинників рента-

бельності власного капіталу (див. підрозд. 5.4).

Приклад.

8000
8730
К0 .з =
К1 .з =
= 1,71;
= 1,51.
ф
ф
4690
5790
Таким чином, за звітний період фінансова незалежність підпри-

ємства підвищилась: на 1 грн власного сукупного капіталу припадає

на 20 коп. менше.

3 . Коефіцієнт співвідношення залучених і власних коштів до-

повнює коефіцієнт автономії. Якщо нормальне мінімальне значен-

ня Кавт = 0,5, то нормальне співвідношення залучених і власних

коштів Кз/в = 1. Цей коефіцієнт розраховується за формулою

Залучені кошти

ЗК

Кз/в =

=

.

Власний капітал  ВК

Значення Кз/в показує, скільки позикових коштів (сума розділів ІІІ
та IV Пасиву) припадає на 1 грн власного капіталу. Збільшення зна-

чення цього показника в часі свідчить про деяке зниження фінансової

стійкості, і навпаки.

Приклад.

1350 + 1960
950 +1940
К0/в =
= 0,71; К1 /в =
= 0,50.
з
з
4690
5790
4 . Коефіцієнт мобільності. За умов збереження мінімальної фінан-

сової стабільності підприємства Кз/в має бути обмежений зверху зна-

ченням співвідношення вартості оборотних і необоротних активів:

Оборотні активи

Ко/н =

.

Необоротні активи

Приклад.

4000
4340
К0 /н =
К1 /н =
= 1,0;
= 0,99.
о
о
4000
4390
5 . Коефіцієнт маневреності власного капіталу

Власні обігові кошти  ВОК

Км =

=

.

Власний капітал

ВК

Значення Км показує частку власного капіталу, що використо-

вується для фінансування поточної діяльності підприємства. Збіль-

шення значення цього коефіцієнта позитивно характеризує зміни у

фінансовому стані підприємства, оскільки свідчить про збільшення

можливості вільно маневрувати власними коштами.

Приклад.

690
1400
К0 =
К1 =
= 0,15;
= 0,24 .
м
м
4690
5790
Отже, спостерігаються зміни на краще; у підприємства з’явилося

більше свободи маневрувати мобільними коштами.

6 . Коефіцієнт забезпечення власними обіговими коштами запасів

ВОК

Власні обігові кошти

Кзап =

=

.

Запаси

З

Нормальне значення цього відносного показника, що було отрима-

не на основі статистичного узагальнення господарської практики, ста-

новить 0,6–0,8.

Приклад.

690
1400
К0ап =
К1 ап =
= 0,22;
= 0,61.
з
з
3100
2300
Таким чином, за звітний період забезпечення запасів власними обі-

говими коштами збільшилось на 0,39 і досягло нормального значення.

7 . Коефіцієнт виробничих фондів. Визначається відношенням ба-

лансової вартості виробничих фондів (основних коштів, виробничих

запасів та незавершеного виробництва) до підсумку балансу:

Виробничі фонди

ВФ

Кв.ф =

=

.

Актив

А

За даними господарської практики нормальне значення Кв.ф ≥ 0,5.

Якщо показник менший від нормального значення, слід вжити заходів

щодо поповнення майна виробничого призначення, залучивши для

цього додатково власні кошти або довгострокові кредити.

Приклад.

2400 + 900 +1000
2900 + 710 +1220
К0.ф =
= 0,54 ; К1 .ф =
= 0,55.
в
в
8000
8730
Отже, на початок і кінець звітного періоду коефіцієнт виробничих

фондів має нормальний рівень.

8 . Для характеристики структури джерел коштів слід використо-

вувати також спеціальні показники, що відбивають різноманітні тен-

денції у зміні окремих груп джерел. Насамперед це коефіцієнт довго-

строкового залучення позикових коштів:

ДЗ

Довгострокові зобов’язання

Кд.з =

=

.

Довгострокові зобов’язання + Власний капітал

ДЗ + ВК

Значення Кд.з показує частку довгострокових позик у сукупних

стабільних джерелах фінансування. Цей показник дає змогу приблиз-

но визначити частку позикових коштів при фінансуванні капітальних

вкладень. Збільшення значення цього коефіцієнта свідчить про поси-

лення залежності підприємства від зовнішніх інвесторів, тобто про по-

гіршення його фінансової стійкості.

Приклад.

1350
950
К0 .з =
= 0,22; К1 .з =
= 0,14.
д
д
4690 +1350
5790 + 950
Висновок: за звітний період відбулися зміни на краще.

9 . Коефіцієнт структури довгострокових вкладень

Довгострокові зобов’язання

ДЗ

Кс.д.в =

=

.

НА

Необоротні активи

Цей коефіцієнт показує, яка частка необоротних активів профі-

нансована чужими коштами, тобто не належить підприємству. Показ-

ник розраховують, припустивши, що довгострокові позики (розд. ІІІ
пасиву) використовують для фінансування основних засобів, капі-
тальних вкладень та інших необоротних активів.

Приклад.

1350
950
К0.д.в =
К1.д.в =
= 0,34;
= 0,22 .
с
с
4000
4390
Таким чином, частка довгострокових позик зменшилась, що

свідчить про зміцнення фінансової стійкості підприємства у звітному

періоді.

10. Коефіцієнт короткострокової заборгованості

Зк
Короткострокові зобов’язання

Кк.з =

=

.

Зобов’язання

Зоб

Приклад.

690
1990
К0 .з =
К1 .з =
= 0,59;
= 0,68.
к
к
3100
2940
Отже, збільшення частки термінових зобов’язань свідчить про дея-

ку втрату фінансової стійкості.

11. Коефіцієнт автономії джерел формування запасів

Власні обігові кошти

ВОК

Ка.з =

=

.

Підсумок основних джерел формування запасів  ВОК + КД + КК
Приклад.

1400
690
К0.з =
К1 .з =
= 0,19;
= 0,35.
а
а
3690
4050
Отже, частка основних, так званих нормальних джерел формуван-

ня запасів збільшилась, тобто фінансова стійкість підвищилась.

12. Коефіцієнт кредиторської заборгованості

КЗ

Кредиторська заборгованість

Ккр.з =

=

.

Зобов’язання

Зоб

Приклад.

950 + 130 + 183
800 +130 +160  1090
К0 р.з =
= 0,38; К1 р.з =
=
0,37.
к
к
3310
2940
2940
Таким чином, за звітний період цей показник істотно не змінився.

13. Співвідношення між дебіторською та кредиторською забор-

гованістю

ДЗ

Дебіторська заборгованість

Кд/к =

=

.

Кредиторська заборгованість  КЗ

Приклад.

200
850
К0 / к =
К1 / к =
= 0,21;
= 1,06.
д
д
950
800
Отже, за звітний період значення показника збільшилось; бажано

зменшити абсолютні розміри як дебіторської, так і кредиторської за-

боргованості. В умовах інфляції для фінансового стану підприємства

краще, щоб кредиторська заборгованість перевищувала дебіторську.

З наведеного прикладу доходимо загального висновку: за звітний

період фінансова стійкість підприємства підвищилась, але слід вжити

термінових заходів щодо нормалізації показника абсолютної ліквід-
ності.

Зазначимо, що не існує єдиних однозначних критеріїв для розгля-

нутих показників. Багато залежить від галузі, ринкової ситуації та ре-

путації підприємства (неплатежів, порушення фінансової дисципліни).

Загальною вимогою з боку кредиторів є обережність стосовно

збільшення частки позикового капіталу підприємств; вони віддають

перевагу тим, у кого велика частка власного капіталу. Власники під-

приємства, навпаки, схильні підвищувати частку позикових коштів,

але в межах припустимого ризику, щоб не втратити фінансової стій-

кості. Аналіз впливу фінансового важеля (відношення позикових кош-

тів до загальних джерел) на рентабельність власного капіталу був

описаний у розд. 5.4.

Запровадження форми № 3 фінансової звітності “Звіт про рух гро-

шових коштів” (дод. 1.3) дає змогу додатково ефективно використо-

вувати показники грошового потоку для оцінювання фінансової

стійкості підприємства. Так, можна визначити:

1 . Рентабельність на основі грошового потоку:

Грошовий потік

Rг.п =

⋅ 100 %.

Виручка від реалізації

Коефіцієнт Rг.п показує частку грошових коштів у виручці. Він

доповнює традиційні показники рентабельності, визначаючи не тільки

прибуткову, а й “грошову” продукцію.

2 . Коефіцієнт самофінансування (показник грошової віддачі інве-

стицій) Ксф:

Грошовий потік

Ксф =

.

Сума інвестицій

Коефіцієнт показує, яку частину інвестицій можна покрити за раху-

нок грошового потоку.

3 . Коефіцієнт обслуговування боргу — Коб:

Позиковий капітал

Коб =

.

Грошовий потік від операційної діяльності

Коефіцієнт показує спроможність підприємства погашати свої зо-

бов’язання за рахунок коштів від основної діяльності.

До використання показників грошового потоку дедалі частіше

вдаються російські фінансові менеджери∗.

Аналіз фінансової стійкості за критерієм ступеня покриття запасів

стабільними джерелами фінансування, а також за критеріями показ-

ників платоспроможності та ринкової стійкості показників грошового

потоку дає змогу дістати повне уявлення про поточний та очікуваний

рівні фінансової стійкості як найважливіші показники фінансового

стану підприємства.

Контрольні питання
1.
Поняття фінансової стійкості підприємства.
2.
Принципи агрегування балансу з метою аналізу фінансової стійкості.
3.
Типи фінансової стійкості.
4.
Показники платоспроможності (ліквідності) та їх критичні значення.
5.
Показники ринкової стійкості.
∗ Бикова Е. В. Показатели денежного потока в оценке финансовой устой-
чивости предприятия // Финансы. — 2000. — № 2.
Розділ 9
АНАЛІЗ ЛІКВІДНОСТІ
БАЛАНСУ
9.1. Поняття ліквідності балансу
Основне завдання аналізу ліквідності балансу — перевірити син-

хронність надходження і витрачання фінансових ресурсів, тобто здат-

ність підприємства розраховуватися за зобов’язаннями власним май-

ном у визначені періоду часу. Ліквідність балансу визначається сту-

пенем покриття зобов’язань підприємства його активами, термін

перетворення яких у кошти відповідає терміну погашення зобов’я-

зань. Що швидше той чи інший вид активу може набрати грошової

форми, то вища його ліквідність. Абсолютну ліквідність мають гро-

шові кошти.

Аналіз ліквідності балансу полягає у порівнянні статей активу, що

згруповані за ознакою ліквідності та розміщені в порядку спадання

ліквідності, зі статтями пасиву, що згруповані за ознакою термінів по-

гашення і розміщені в порядку збільшення строковості зобов’язань.

Якщо при такому порівнянні активів вистачає, то баланс ліквід-
ний і підприємство платоспроможне. У противному разі баланс не-

ліквідний і підприємство вважається неплатоспроможним.

9.2. Класифікація активів за ознакою ліквідності
і пасивів за ознакою терміновості погашення [40]
Для аналізу ліквідності балансу статті вихідного балансу (див.

дод. 1.1) розподіляють і порівнюють за групами.

1 . Найліквідніші активи (кошти і поточні фінансові інвестиції) ма-

ють дорівнювати кредиторській заборгованості (тобто найтер-

міновішим зобов’язанням) або перевищувати її; терміни — при-

близно до 3 місяців.

2 . Швидкореалізовувані активи (дебіторська заборгованість та

інші оборотні активи) мають дорівнювати або перевищувати

короткострокові пасиви; терміни — 3–6 місяців.

3 . Повільно реалізовувані активи (запаси) мають дорівнювати

або перевищувати довгострокові зобов’язання (кредити та інші

зобов’язання).

4 . Важкореалізовувані активи (нематеріальні активи, незаверше-

не будівництво, основні засоби, довгострокові фінансові інвес-

тиції та інші необоротні активи) мають дорівнювати джерелам

власних коштів або перевищувати їх (вони взагалі вважаються

безстроковими, бо не мають терміну погашення).

У разі виконання зазначених умов баланс вважається абсолютно

ліквідним. Якщо одна або кілька умов порушуються, ліквідність
відрізняється від абсолютної. При цьому брак коштів за однією гру-
пою активів компенсується їх надлишком в іншій групі лише за вар-

тістю, оскільки в реальній платіжній ситуації менш ліквідні активи не

можуть замінити більш ліквідні.
Тотожність активу і пасиву балансу визначає наперед результат

порівняння за четвертою групою, якій властиве “балансування”.

Тому суттєвим є порівняння підсумків за першими трьома групами.

Результати порівняння перших двох груп свідчать про поточну лік-

відність, третьої групи — про перспективну ліквідність, оскільки тут

розглядаються майбутні надходження та витрачання.

Методика поділу статей балансу на групи для визначення його

ліквідності, яка базується на використанні первісних даних бухгал-

терського обліку, наведена в [34]. Тривалість оборотності статей ак-

тиву визначається за кредитовим оборотом, статей пасиву — за дебе-

товим оборотом.

Приклади.

1. Рахунок активу “Готова продукція”.

Сальдо на 01.04.2000 становило 700 тис. грн; на 01.07.2000 —

500 тис. грн. За другий квартал дебетовий оборот становив 2700 тис.

грн; кредитовий — 2455 тис. грн.
(700 + 500 ):2 ⋅ 90
Середня тривалість обороту становить

= 22 дні ,
2455
тобто у формі “Готова продукція” активи перебувають у середньому

22 дні (від моменту надходження до моменту вибуття).

2 . Рахунок пасиву “Короткострокові кредити банків”.

Сальдо на 01.04.2000 становило 120 тис. грн, на 01.07.2000 —

80 тис. грн. За квартал дебетовий оборот становив 360 тис. грн, кре-

дитовий — 300 тис. грн.
(120 + 80):2 ⋅ 90
=
Середня тривалість одного обороту становить

360
= 25 днів.

Після розрахунку оборотності окремих видів активів та їх джерел

можна обгрунтовано розподілити активні статті за термінами реалі-

зації, а пасивні — за термінами оплати і створити відповідні групи ба-

лансу. Наприклад, термін реалізації першої групи активів і пасивів

не перевищує одного місяця, другої — 1–5, третьої — 6–12, четвер-

тої — 12–18 і т. д.

Такий метод побудови балансу ліквідності складніший, але дає

точніші результати.

9.3. Баланс ліквідності
Приклад балансу ліквідності, що складений за вихідними даними

дод. 1.1, наведений у табл. 29.

Наведений баланс як на початок, так і на кінець року не є абсо-

лютно ліквідним. На початок року найліквідніші активи покривають

найтерміновіші зобов’язання лише наполовину (51,5 %); швидкореа-

лізовуваних активів вистачає лише на 33,8 %, щоб погасити коротко-

строкові зобов’язання. Важкореалізовуваних активів також не виста-

чає для покриття постійних пасивів. Тільки за третьою групою активи

істотно перевищують пасиви — майже на 130 %.

Станом на кінець року ліквідними є вже перша і третя групи; неста-

ча швидкореалізовуваних активів дорівнює лише 4 % суми коротко-

строкових пасивів. Зберігається дефіцит необоротних активів проти

суми постійних пасивів, який дорівнює 23,6 %. У цілому баланс

ліквідності на кінець року свідчить про поліпшення фінансового ста-

ну підприємства впродовж звітного періоду.

9.4. Узагальнюючий показник
ліквідності балансу
За даними балансу ліквідності можна розрахувати узагальнюючий по-

казник (коефіцієнт) ліквідності (Кл):

а А +а А +а А
Кл = 1 1   2  2   3  3 ,
а1П1 + а2П2 + а3П3
Таблиця 29
Аналіз ліквідності балансу за звітний період (приклад)
тис. грн.
Надлишок (+),
Розмір
Розмір
нестача (–)
на
на
Пасиви
Активи
початок  кінець
на
на
на
на
початок кінець  періоду періоду
початок кінець
періоду періоду (гр. 1 –  (гр. 2 –
періоду періоду
– гр. 4)  – гр. 5)
а
1
2
3
4
5
6
7
650
1260
1090
Найтерміновіші зобов’язання
Найбільш ліквідні
1140
–610
+50
250
740
940
Короткострокові
Швидкореалізовувані
900
–490
–40
3100
1350
950
Довгострокові
Повільно реалізовувані
2300
+1750
+1350
4000
4650
5750
Постійні
Важкореалізовувані
4390
–650
–1360
8000
8000
8730
Баланс
Баланс
8730
0
0
де а1 , а2 , а3 — вагові коефіцієнти; А1 , А2 , А3; П1 , П2 , П3 — підсум-

ки за першою, другою та третьою групами відповідно активів та па-

сивів.

Узагальнюючий коефіцієнт ліквідності відносний; він показує,

скільки ліквідних активів припадає на зобов’язання з урахуванням ва-

гових коефіцієнтів за групами активів і пасивів. Ці коефіцієнти відоб-

ражають значущість тієї чи іншої групи; задаються аналітиком з огля-

ду на конкретні обставини.

Збільшення значення Кл свідчить про зміцнення платоспромож-

ності підприємства, і навпаки.

Приклад. Розрахувати Кл.

Якщо а1 = 1; а2 = 0,5; а3 = 0,3, то коефіцієнт ліквідності відповідно

на початок і кінець року

1⋅ 650 + 0,5 ⋅ 250 + 0,3 ⋅ 3100  1705
К0 =
=
= 0,84 ;
л
1⋅1260 + 0,5 ⋅ 740 + 0,3 ⋅1350  2035
1⋅1140 + 0,5 ⋅ 900 + 0,3 ⋅ 2300  2280
К1 =
=
= 1,24 .
л
1⋅1090 + 0,5 ⋅ 940 + 0,3 ⋅ 950  1845
Отже, показник ліквідності збільшився на 47,6 %.

Без урахування вагових коефіцієнтів, тобто припускаючи, що вне-

сок кожної з трьох груп в узагальнюючий коефіцієнт ліквідності одна-

ковий, маємо

650 + 250 + 3100  4000
К0 =
=
= 1,19;
л
1260 + 740 + 1350  3350
1140 + 740 + 2300  4180
К1 =
=
= 1,40.
л
1090 + 940 + 950  2980
Без урахування вагових коефіцієнтів показник підвищився на

17,6 %.

Якби аналітик вважав істотною ліквідність тільки за першими дво-

ма групами, тобто поточну, і визначив би, що для першої групи ваго-

вий коефіцієнт дорівнює одиниці, а для другої — 0,5, то

650 + 0,5 ⋅ 250
775
К0 =
=
= 0,47;
л
1260 + 0,5 ⋅ 740  1630
1140 + 0,5 ⋅ 740  1510
К1 =
=
= 0,97.
л
1090 + 0,5 ⋅ 940  1560
У наведеному прикладі коефіцієнт поточної ліквідності балансу
збільшився більш як удвічі.
Контрольні питання
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Поняття ліквідності балансу.
2.
Принципи побудови балансу ліквідності.
3.
Класифікація активів за ознакою ліквідності.
4.
Класифікація пасивів за ознакою термінів погашення.
5.
Визначення узагальнюючого показника ліквідності балансу.
Розділ 10
КОМПЛЕКСНИЙ АНАЛІЗ
І РЕЙТИНГОВЕ ОЦІНЮВАННЯ
ФІНАНСОВОГО СТАНУ ПІДПРИЄМСТВА
10.1. Завдання і вимоги
до рейтингового оцінювання
Фінансовий стан визначає місце підприємства в економічному середо-

вищі та наскільки ефективними і безризиковими можуть бути ділові

відносини з ним комерційних банків, постачальників, потенційних

інвесторів і позичальників та ін. Для підприємства, як і для його парт-

нерів, становить інтерес не тільки фактичний стан справ, тобто те, що

було, а й очікуваний фінансовий стан.

Поряд з якісною ознакою “стійкий фінансовий стан” та бездоган-

ною репутацією підприємства необхідно мати науково обгрунтовану

кількісну узагальнюючу оцінку фінансового стану підприємства.

Аналітик намагається мати саме таку оцінку, яка забезпечить по-

рівнюваність фінансового стану різних підприємств незалежно від га-

лузі та виду їх діяльності, місця розташування, форми власності або

розміру (за обсягами виробництва або чисельністю працівників). Зро-

зуміло, що йдеться про пошук якогось узагальнюючого показника, за

яким підприємства можна ранжувати. Вихідні дані для розрахунку

цього показника необхідно вибирати за однаковими правилами, мати

стандартне походження. Таким вимогам відповідає сукупність віднос-

них аналітичних показників фінансового стану, які можна обчислити

за даними стандартів фінансової звітності: рентабельністю, оборотні-

стю активів (ресурсовіддачею), ринковою стійкістю, фінансовою не-

залежністю. І нарешті, оскільки є об’єктивна потреба в постійній ак-

туалізації результатів рейтингу підприємств, методика розрахунку

рейтингової оцінки має бути формалізована і запрограмована.

Існують різни методи і критерії для визначення рейтингової оцінки,

які задовольняють усі наведені вимоги. Спільним у них є те, що насам-

перед треба визначити перелік фінансових показників як чинників, що

впливають на узагальнюючу оцінку.
Рекомендований перелік відносних аналітичних показників фінан-

сового стану підприємства, формули для їх розрахунку з посиланням

на стандарти фінансової звітності наведені в дод. 2.

10.2. Інтегральна оцінка інвестиційної
привабливості підприємств та організацій
В Україні розроблена й діє Методика інтегральної оцінки інвестицій-

ної привабливості підприємств та організацій, що затверджена нака-

зом Агентства з питань запобігання банкрутству підприємств та

організацій від 23.02.98 [11]. Інтегральна оцінка дає змогу поєднати в

одному показнику багато різних за змістом і назвою, одиницями вимі-

рювання, вагомістю та іншими характеристиками чинників фінансо-

вого стану.

Розглянемо основні групи показників.

1 . Показники оцінювання майнового стану.

1.1. Активна частина основних засобів.

1.2. Коефіцієнт зносу основних засобів.

1.3. Коефіцієнт оновлення.

1.4. Коефіцієнт вибуття.

2 . Показники оцінювання фінансової стійкості (платоспромож-

ності).

2.1. Рівень фінансової стійкості (див. підрозд. 8.1).

2.2. Маневреність робочого капіталу.

2.3. Коефіцієнт незалежності (автономії).

2.4. Коефіцієнт фінансової стабільності.

2.5. Коефіцієнт фінансової стійкості.

2.6. Показник фінансового лівериджу (важеля).

3 . Показники оцінювання ліквідності активів.

3.1. Коефіцієнт покриття.

3.2. Коефіцієнт співвідношення кредиторської та дебіторської

заборгованості.

3.3. Коефіцієнт абсолютної ліквідності.

4 . Показники оцінювання прибутковості.

4.1. Прибутковість активів.

4.2. Прибутковість власного капіталу.

4.3. Прибутковість реалізованої продукції.
5 . Показники оцінювання ділової активності.

5.1. Продуктивність праці.

5.2. Фондовіддача.

5.3. Оборотність оборотних активів.

5.4. Оборотність запасів.

5.5. Оборотність власного капіталу.

5.6. Оборотність основного капіталу.

6 . Показники оцінювання ринкової активності.

6.1. Прибуток на акцію.

6.2. Цінність акції.
6.3. Дивідендна дохідність акції.
6.4. Дивідендний вихід.

6.5. Коефіцієнт котирування акції.
Для визначення коефіцієнтів групи 6 використовують дані фінан-

сової звітності (форми № 2 і 3) та дані ринку цінних паперів (фондової

біржі).
Наведених у групах показників достатньо для визначення загаль-

ного інтегрального показника фінансового стану підприємства. У разі

потреби кількість показників можна коригувати.

Експертним оцінюванням визначають вагомість груп показників,

а також вагомість показників у групах. Наприклад, вагомість

груп, %: І — 20, ІІ — 20, ІІІ — 10, IV — 8, V — 15, VI — 27; вагомість

показників першої групи, %: 1.1 — 10, 1.2 — 40, 1.3 — 30, 1.4 — 20.

Вагомість можна коригувати.

Для розрахунку інтегрального показника інвестиційної привабли-

вості (фінансового стану) розроблено програмний комплекс для персо-

нального комп’ютера — INTEGRAL. Алгоритм базується на методах

математичної статистики (варіаційний аналіз).

На основі вихідних даних зі стандартних форм фінансової звіт-

ності спочатку розраховують показники щодо всіх підприємств.

Фіксують мінімальне та максимальне значення і напрямок оптимізації

кожного показника — min (max).

Результат розрахунку — інтегральний показник фінансового ста-

ну — наводиться в балах. Рейтинг підприємств визначається у поряд-

ку спадання результатів.

10.3. Визначення узагальнюючого показника
фінансового стану підприємств
Розглянемо методику [42], за допомогою якої можна одержати об’єк-

тивну, науково обгрунтовану узагальнюючу оцінку фінансового ста-

ну підприємства. Послідовність її застосування така:

1 . Для кожного і-го показника фіксується його найкраще значення

нк
aij  серед значень, отриманих різними підприємствами. Обмежень

щодо кількості аналізованих показників і підприємств немає.

2 . Обчислюється ступінь відхилення показника конкретного під-

приємства від найкращого значення для групи підприємств:

aij
xij =
.
aiнк
j
3 . Визначається рейтингова оцінка Rj для кожного підприємства.

При цьому можна використовувати різні формули, спільне в яких —

поняття середньоквадратичного відхилення:

R1 = (1 - x1 j )2 + (1 - x2 j )2 + K + (1 - xnj )2 ;
j
R2 = k1(1 - x1 j )2 + k2 (1 - x2 j )2 + K + kn (1 - xnj )2 ,
j
де k1 , k2 , ..., kn — вагові коефіцієнти і-го показника, які задає експерт;

R3 = a1 j + a2 j + K+ anj ;
2
2
2
j
R4 = k1a1 j + k2a2 j + K+ knanj .
2
2
2
j
4 . Підприємства ранжують відповідно до рейтингової оцінки.

При визначенні рейтингової оцінки за показниками R1 та R  2 ран-

j
j
жування відбувається в порядку від меншої оцінки до більшої; якщо ж

оцінка визначається за показниками R3 та R  4 , підприємства ранжу-

j
j
ються у порядку від більшої рейтингової оцінки до меншої.

Завдяки формалізації розрахунків та стандартизації вихідних да-

них фінансової звітності є підстави для розробки комп’ютерної про-

грами з метою визначення рейтингу підприємств і постійної актуалі-

зації одержаних результатів. Рейтингові оцінки за наведеними форму-

лами можна визначити за стандартною програмою MS Excel

10.4. Рейтинг підприємств за критерієм
“суми місць”
Ідеться про найпростіший спосіб визначення рейтингу підприємств за

їх фінансовим станом. Його доцільно використовувати насамперед у

навчальному процесі. Наприклад, вивчаючи дисципліну “Фінансовий

аналіз”, на практичних заняттях студенти виконують індивідуальні

завдання, розраховуючи фінансові показники з відповідних тем за ви-

хідними даними фінансової звітності “власного” підприємства. На

підсумковому занятті одержані результати заносять в узагальнюючу

форму (табл. 30). Спочатку визначають місце, яке посідає j-те підприє-

мство (j = 1, m) з і-го показника (і = 1, n). На основі цих даних підбива-

ють підсумок значень місць, отриманих підприємством за всіма аналі-

зованими показниками. Підприємство з мінімальною сумою місць по-

сяде в рейтингу першу позицію.

Таблиця 30
Визначення рейтингу підприємств за критерієм “сума місць”
Відносні аналітичні
Підприємства, j = 1, m
показники фінансового
...
...
1
j
m
стану, і = 1, n
1.
.
.
.
Значення показника
i
Місце за i
.
.
.
Сума місць за j
Місце, яке посіло
підприємство
Наведену методику можна використовувати для визначення рей-

тингу реальних підприємств. Перевагою її є простота, недоліком —

неточність результатів. Однак для першого туру визначення групи
привабливих підприємств-лідерів і групи аутсайдерів визначити рей-

тинг за критерієм “суми місць” доцільно.

Розглянемо ще один приклад визначення рейтингової оцінки в нав-

чальному процесі. У діловій грі “Фінансова експертиза інвестиції”

студенти формують і реалізують протягом 12 років інвестиційний

портфель “власного” підприємства з переліку реальних та фінансових

інвестицій. При цьому враховують прибутковість та системний ризик

інвестиційного портфеля в цілому. Підсумки участі у грі, тобто місце,

яке посіло “підприємство”, що його представляє студент, підбивають-

ся в балах за шкалою, наведеною в табл. 31. Розрахунки виконують

за останні 5 років ігрового періоду.

Таблиця 31
Шкала заохочень ділової гри “Фінансова експертиза інвестицій”
Заохочення за кожний
Показник
Примітки
відсоток, балів
Показник, який акумулює
1. Рентабельність
власного капіталу
2
показники:
рентабельність реалізації;
ресурсовіддача;
коефіцієнт фінансової
залежності
(див. підрозд. 5.4)
2. Індекс Альтмана Z
Узагальнюючий показник
(імовірності)
(див. п. 10.6.2)
1,5
банкрутства
3. Сплачені дивіденди
(у відсотках до
статутного фонду)
0,2
10.5. Тестування підприємств як позичальників
З метою зниження ризиків комерційні банки вдаються до різних уза-

гальнюючих критеріїв оцінки платоспроможності своїх потенційних

позичальників. Такі критерії банк визначає на власний розсуд, і це

може бути його комерційною таємницею.

Українські банки керуються при цьому Положенням про порядок

формування і використання резерву для відшкодування можливих

втрат за кредитними операціями комерційних банків, затвердженим

постановою Правління Національного банку України від 28.03.98

№ 22.

Наведемо критеріальні показники за даними емпіричних дослі-

джень Банку Франції [38].

1 . Відношення суми відсотків, що сплачені за всіма видами забор-

гованості, до отриманого економічного ефекту (тобто відношення по-

казує, яка частина ефекту “йде на покриття ціни кредиту”). Нормаль-

ним значенням вважається 38,8 %, небезпечним — ≥ 88,6 %.

2 . Покриття інвестицій, що показує, яка частина активів балансу

профінансована за рахунок стабільних джерел: власних коштів і дов-

го- та середньострокових кредитів. Нормальним значенням вважаєть-

ся 86,7 %, небезпечним — ≥ 73,2 %.

3 . Співвідношення між позиковими і власними коштами. Нор-

мальним значенням вважається 0,75–1,5 (значення, що перевищує оди-

ницю, допускається за умови високих показників оборотності), небез-

печним — ≥ 2.

4 . Середній термін оплати товарів та послуг інших підприємств.

Нормальне значення — 89,9 дня, небезпечне — ≥ 107,1 дня.

Досвід російських банків щодо умовного поділу підприємств-пози-

чальників за класами висвітлюється в [29]. Істотними вважають три

показники ліквідності та показник фінансової автономії (табл. 32).

Таблиця 32
Критерії поділу підприємств-позичальників за класами
Клас позичальників
Коефіцієнт
1-й
2-й
3-й
< 0,15
0,15–0,2
> 0,2
Абсолютної ліквідності
< 0,5
0,5–0,8
> 0,8
Швидкого покриття
<1
1–2
>2
Покриття (поточної ліквідності)
< 0,4
0,4–0,6
> 0,6
Автономії
Якщо значення наведених показників будуть “різнокласовими”, то

визначають узагальнюючу оцінку в балах. При цьому застосовують

вагові коефіцієнти, що відбивають значення кожного з чотирьох по-

казників, та бальну шкалу.

До 1-го класу позичальників належать ті, що набрали 100–150 ба-

лів, до 2-го — 151–250, до 3-го — 251–300 балів.

Наприклад, ваговий коефіцієнт першого і третього показника ста-

новить 30 %, другого і четвертого — 20 %. Початковий клас показ-

ників першого — 3-й, трьох інших — 2-й. Тоді рейтингова оцінка по-

зичальника становить 3 ⋅ 30 + 2 ⋅ 20 + 2 ⋅ 30 + 2 ⋅ 20 = 230 балів.

Отже, підприємство як позичальник належить до 2-го класу.

Для підприємства 1-го класу кредит може бути наданий під міні-
мальний відсоток, як виняток — як бланковий, тобто без застави.

Підприємство 2-го класу може одержати кредит на загальних умо-

вах: ринкова відсоткова ставка; забезпечення заставою або гаран-

тією. Для підприємства 3-го класу отримати кредит проблематично.

Якщо ж він буде наданий, то під максимальний відсоток, під заста-

ву з максимальним коефіцієнтом застави (співвідношення вартості

застави за оцінкою банківських експертів до суми кредиту), який

іноді досягає 3–5.

Таким чином, підприємства заінтересовані зробити випереджаль-

ний самоаналіз і визначити свою класність як позичальника.

Українські дослідники [19] пропонують такі критерії для оціню-

вання кредитоспроможності позичальників та ризику банку:

· поточний фінансовий стан позичальника (двофакторна модель,

що враховує коефіцієнти ліквідності та фінансової стійкості);

· об’єкт кредитування;

· термін та розмір кредиту;

· досвід роботи з позичальником (чи були затримки із погашен-

ням раніше отриманих кредитів, чи вчасно надавалась правди-

ва фінансова документація);

· кадровий потенціал (рівень кваліфікації персоналу, досвід ро-

боти керівника);

· якість застави (ліквідність, стабільність цін, придатність до збе-

рігання).

За кожним критерієм визначають клас позичальника з подальшою

трансформацією отриманих оцінок у ймовірність небажаної події.

Становить інтерес зарубіжний досвід визначення банками узагаль-

нюючого показника кредитоспроможності позичальників — фізичних

осіб.

10.6. Діагностика банкрутства підприємств
У передбаченні можливого банкрутства крім підприємства заінтере-

совані його численні партнери: інвестори, позичальники, постачаль-

ники, страхові агенції тощо.

Існують різні підходи діагностики можливого банкрутства під-

приємства.

10.6.1. Методика діагностики банкрутства,
що діє в Україні
В Україні розроблена й діє Методика проведення поглибленого ана-

лізу фінансово-господарського стану неплатоспроможних підпри-

ємств та організацій, затверджена наказом Агентства з питань запобі-

гання банкрутству підприємств та організацій 27 червня 1997 р. [12].

Наведена методика відповідає положенням Закону України “Про

відновлення платоспроможності боржника або визнання його банкру-

том” від 14.05.95 № 2343–XII*.

Основним завданням аналізу є оцінка результатів господарської

діяльності за попередній та поточний роки, виявлення факторів, які
позитивно чи негативно вплинули на кінцеві показники роботи під-

приємства, прийняття рішення про визначення підприємства плато-

спроможним (неплатоспроможним) та подання пропозиції щодо доці-

льності внесення цього підприємства до Реєстру неплатоспроможних

підприємств і організацій.

Джерелами інформації для здійснення аналізу є форми фінансової

звітності, розрахунки нормативу власних обігових коштів, розшиф-

ровка дебіторської та кредиторської заборгованості, бізнес-план, ма-

теріали маркетингових досліджень, інша інформація.

Методика передбачає аналіз:

· динаміки валюти балансу та його структури;

· джерел власних коштів на основі коефіцієнтів автономії, фі-

нансової стабільності, фінансового лівериджу, забезпеченості

власними коштами;

· структури кредиторської заборгованості. Особлива увага звер-

тається на наявність простроченої заборгованості перед бюдже-

том, з оплати праці та соціального (у тому числі пенсійного)

страхування та перед іншими кредиторами;

· активів підприємства та їх структури як з погляду їх участі у

виробництві, так і з погляду рівня їх ліквідності;

· структури оборотних засобів на базі коефіцієнта оборотності

оборотних засобів, часу обороту, коефіцієнта оборотності за-

пасів та середньої тривалості одного обороту запасів;

* Нова редакція Закону опублікована в “Галицьких контрактах” (1999. —
№ 37–38).
· власних обігових коштів і платоспроможності, що визначається

такими показниками:

– робочим капіталом (власні оборотні засоби); оптимальний

розмір залежить від сфери діяльності, обсягу реалізації, ко-

н’юнктури ринку тощо;

– маневреністю робочого капіталу Мк — часткою запасів у

його загальній сумі; коефіцієнтом покриття Кп (критичне зна-

чення Кп = 1); якщо Кп < 1, підприємство має неліквідний

баланс; якщо Кп = 1–1,5, підприємство своєчасно ліквідовує

борги;

· витрат на виробництво;

· прибутковості підприємства;

· використання прибутку.

Поряд з аналізом фінансового стану, що є предметом пропоновано-

го навчального посібника, Методика передбачає аналіз виробничо-

господарської діяльності підприємства.

Результати аналізу заносять у зведену форму “Основні фінансово-

економічні показники та коефіцієнти”. Після цього комісія робить вис-

новок щодо доцільності чи недоцільності внесення підприємства до

Реєстру неплатоспроможних підприємств та організацій.

Щоб запобігти включенню “власного” підприємства до зазначено-

го Реєстру, його фінансово-аналітичній службі необхідно заздалегідь

за наведеною методикою здійснити самоаналіз фінансово-господарсь-

кої діяльності.

10.6.2. Багатофакторні формалізовані моделі
діагностики банкрутства підприємств
Дослідження методами мультиплікативного дискримінантного ана-

лізу зв’язку між значеннями показників фінансового стану і подальшої

долі (розквіту чи занепаду) підприємств дали змогу отримати регре-

сивні рівняння для прогнозування ймовірності банкрутства.

Найпоширеніші нині методи діагностики банкрутства запропону-

вав у 1968 р. відомий західний економіст Е. Альтман — Z-моделі [13;

42]. За двофакторною моделлю ймовірність банкрутства (індекс Z)

визначається коефіцієнтом покриття Кп і коефіцієнтом автономії

(фінансової незалежності) Кавт за формулою

Z = -0,3877 -1,0736К  п + 0,0579Кавт.
Для підприємств, у яких Z = 0, імовірність банкрутства становить 

50 %. Від’ємні значення Z свідчать про зменшення ймовірності банк- 

рутства. Якщо Z > 0, то ймовірність банкрутства перевищує 50 % і 

підвищується зі збільшенням Z. 

Ця модель проста, не потребує великого обсягу вихідної інфор- 

мації, але недостатньо точно прогнозує ймовірність банкрутства. По- 

хибка ∆ Ζ = ± 0,65 [13]. 

За вихідними даними дод. 1.1 за двофакторною моделлю на кінець 

звітного періоду 

4340 

5790 

Z = -0,3877 -1,0736 ⋅ 

+ 0,0579 ⋅ 

= -2,647. 

1990 

8730 

Отже, ймовірність банкрутства не перевищує 50 %. 

Для того щоб прогноз був точніший, у західній практиці фінансо- 

вого аналізу застосовують п’ятифакторну модель визначення індексу 

Z [23; 42]: 

Z = 3,3К1 +1,0К2 + 0,6К3 +1,4К4 + 1,2К5, 

де 

Прибуток до сплати відсотків і податків 

К1 = 

; 

Активи 

Виручка від реалізації 

К2 = 

; 

Активи 

Ринкова вартість власного капіталу 

К3 = 

; 

Залучений капітал 

Реінвестований прибуток 

К4 = 

; 

Активи 

Власні обігові кошти 

К5 = 

. 

Активи 

Критичне значення Z = 2,675. Із цим значенням порівнюється роз- 

рахункове значення Z для конкретного підприємства. Якщо Z < 2,675, 

підприємству в найближчі два-три роки загрожує банкрутство; якщо 

Z > 2,675, це свідчить про сталий фінансовий стан підприємства. 

Незважаючи на привабливість методики, за допомогою якої можна 

просто отримати кількісну характеристику такого складного поняття

як банкрутство, застосування індексу істотно обмежується вимогою

мати ринкову оцінку власного капіталу К3. Це можливо лише для ве-

ликих корпорацій, акції яких вільно котируються на фондових біржах.

Враховуючи недостатню розвиненість фондового ринку в Україні,
звертання переважної більшості українських підприємств до індексу

Альтмана буде некоректним.

Українські підприємства можуть застосовувати тест, запропонова-

ний Е. Альтманом у 1983 р.

Z83 = 3,107 К1 + 0,995 К2 + 0,42 К1 + 0,847 К4 + 0,717 К5 ,

3
де

Балансова вартість власного капіталу

К1 =

.

3
Залучений капітал

Граничне значення індексу Z83 дорівнюватиме 1,23.

Крім індексу Альтмана у зарубіжних країнах використовують по-

казник діагностики платоспроможності Конана і Гольдера [27]:

Z = 0,16 х1 – 0,22 х2 + 0,87 х3 + 0,10 х4 – 0,24 х5 ,

де

Дебіторська заборгованість + Кошти

х1 =

;

Активи

Постійний капітал

х2 =

;

Пасиви

Фінансові витрати

х3 =

;

Виручка від реалізації

Витрати на персонал

х4 =

;

Додана вартість

Валовий прибуток

х5 =

.

Залучений капітал

Наведені рівняння були отримані методами кореляційного аналізу

статистичної вибірки даних щодо 95 малих і середніх промислових

підприємств. Наведемо вірогідність затримки платежів для різних

значень Z (табл. 33) [27].

Таблиця 33 

Вірогідність затримки платежів для різних значень Z 

Значення Z +0,210 +0,480 +0,002 -0,026 -0,068 -0,087 -0,107 -0,131 -0,164 

Вірогідність 

затримки 

100 

90 

80 

70 

50 

40 

30 

20 

10 

платежів 

У зарубіжній практиці фінансового аналізу відомі також тести на 

ймовірність банкрутства Лису (ZЛ) та Таффлера (ZТ). 

ZЛ = 0,063 х1 + 0,092 х2 + 0,057 х3 + 0,001 х4 , 

де 

Оборотні активи 

х1 = 

; 

Активи 

Прибуток від реалізації 

х2 = 

; 

Активи 

Нерозподілений прибуток 

х3 = 

; 

Активи 

Власний капітал 

х4 = 

. 

Залучений капітал 

Граничне значення ZЛ = 0,037. 

ZТ = 0,03 х1 + 0,13 х2 + 0,18 х3 + 0,16 х4 , 

де 

Прибуток від реалізації 

х1 = 

; 

Короткострокові зобов’язання 

Оборотні активи 

х2 = 

; 

Зобов’язання 

Короткострокові зобов’язання 

х3 = 

; 

Активи 

Виручка від реалізації 

х4 = 

. 

Активи

Якщо ZТ > 0,3 — підприємство має добрі довгострокові перспекти-

ви, при ZТ < 0,2 — є ймовірність банкрутства.

У практиці фінансового аналізу підприємств в Україні показник Z,

як і аналогічні показники, поки що не використовують.

10.6.3. Використання системи формалізованих
і неформалізованих показників
Аналітик на власний розсуд вибирає з переліку показники для діагно-

стики банкрутства. Наприклад, на основі пропозицій Комітету з уза-

гальнення практики аудиту (Велика Британія) з урахуванням досвіду

й умов діяльності російських підприємств можна запропонувати дво-

рівневу систему показників [24].

До першої групи належать показники, несприятливі значення яких

або тенденції до змін свідчать про можливі фінансові ускладнення:

перевищення критичного рівня простроченої кредиторської заборго-

ваності, надмірне використання короткострокових позик для фінансу-

вання довгострокових вкладів, низькі значення показників ліквід-
ності, хронічна нестача обігових коштів, невиконання зобов’язань пе-

ред інвесторами, кредиторами, акціонерами, висока питома вага

простроченої дебіторської заборгованості та ін.
До другої групи належать показники, які ще не свідчать про загро-

зу банкрутства, але можуть вважатись першими ознаками небажано-

го розвитку подій, якщо не вжити термінових запобіжних заходів:

втрата провідних фахівців-менеджерів, порушення ритмічності вироб-

ництва, недостатня диверсифікація в діяльності підприємства, участь

у сумнівних судових справах, недостатня увага до технічного і техно-

логічного оновлення, втрата ключових партнерів та ін.
Не всі з перелічених показників можна взяти з фінансової звіт-

ності. Потрібна додаткова інформація. Критичні значення показників

можна отримати, оброблюючи методами математичної статистики

дані про діяльність підприємств за окремими галузями економіки.

Питання діагностики банкрутства і підтримки платоспроможності

вкрай актуальне в Україні, про що свідчить тривала криза неплатежів

та її негативні наслідки

Контрольні питання 

1. Призначення комплексного аналізу фінансового стану підприємств. 

2. Принципи визначення узагальненого показника фінансового стану за мето- 

дикою, що діє в Україні. 

3. Методи діагностики банкрутства. 

4. Методика фінансового аналізу неплатоспроможних підприємств та органі- 

зацій, що діє в Україні

ДОДАТКИ

Додаток 1
Форми фінансової звітності
Додаток 1.1
Коди
__________________________________ Дата (рік, місяць, число)
Підприємство _____________________ за ЄДРПОУ
Територія _________________________ за КОАТУУ
Форма власності __________________ за КФВ
Орган державного управління _____ за СПОДУ
Галузь ___________________________ за ЗКГНГ
Вид економічної діяльності ________ за КВЕД
Одиниця виміру: тис. грн. _________ Контрольна сума
А д р е с а ____________________________________________________
Баланс
на 31 грудня 2000 р.
1801001
Форма № 1
Код за ДКУД
Код
На початок
На кінець
Актив
рядка
звітного
звітного
періоду
періоду
1
2
3
4
I. Необоротні активи
Нематеріальні активи:
010
100
150
залишкова вартість
100
150
первісна вартість
011
012
—
—
знос
1000
700
020
незавершене  будівництво
Основні засоби:
залишкова вартість
030
2400
2900
2600
3300
первісна вартість
031
200
400
032
знос
Довгострокові фінансові інвестиції:
які обліковуються за методом участі
в капіталі інших підприємств
040
045
500
600
інші фінансові інвестиції
050
Довгострокова дебіторська заборгованість
060
40
Відстрочені податкові активи
Інші необоротні активи
070
080
4000
4390
Разом за розділом І
II. Оборотні активи
Запаси:
виробничі
100
900
710
тварини на вирощуванні та відгодівлі
110
120
1000
1220
незавершене  виробництво
370
готова продукція
130
1200
140
товари
Продовження дод. 1.1
1
2
3
4
150
Векселі одержані
Дебіторська заборгованість за товари,
роботи, послуги:
200
850
160
чисто реалізаційна вартість
151
200
850
первісна вартість
—
—
162
резерв сумнівних боргів
Дебіторська заборгованість за розрахунками:
170
з бюджетом
180
за виданими авансами
190
з нарахованих доходів
200
із внутрішніх розрахунків
210
Інша поточна дебіторська заборгованість
250
1050
220
Поточні фінансові інвестиції
Грошові кошти та їх еквіваленти:
230
400
90
в національній валюті
в іноземній валюті
240
250
інші оборотні активи
260
3950
4290
Разом за розділом ІІ
270
50
50
ІІІ. Витрати майбутніх періодів
Баланс
280
8000
8730
На початок
На кінець
Код
Пасив
звітного
звітного
рядка
періоду
періоду
1
2
3
4
І. Власний капітал
300
Статутний капітал
3500
4000
Пайовий капітал
310
Додатковий вкладений капітал
320
330
Інший додатковий капітал
340
Резервний капітал
350
Нерозподілений прибуток (непокритий збиток)
1000
1600
Неоплачений капітал
360
( )
( )
Вилучений капітал
370
( )
( )
380
Разом за розділом І
4500
5600
ІІ. Забезпечення наступних витрат і платежів
Забезпечення виплат персоналу
400
50
30
Інші забезпечення
410
420
Цільове фінансування
100
120
430
Разом за розділом ІІ
150
150
ІІІ. Довгострокові зобов’язання
Довгострокові кредити банків
440
950
550
450
Інші довгострокові фінансові зобов’язання
460
Відстрочені податкові зобов’язання
470
Інші довгострокові зобов’язання
400
400
Разом за розділом ІІІ
480
1350
950
Закінчення дод. 1.1
1
2
3
4
IV. Поточні зобов’язання
500
Короткострокові кредити банків
700
900
Поточна заборгованість за довгострокови-
510
ми зобов’язаннями
Векселі видані
520
Кредиторська заборгованість за товари,
530
роботи, послуги
950
800
Поточні зобов’язання за розрахунками:
540
з одержаних авансів
з бюджетом
550
130
130
560
з позабюджетних платежів
зі страхування
570
580
з оплати праці
180
160
з учасниками
590
600
із внутрішніх розрахунків
Інші поточні зобов’язання
610
Разом за розділом IV
620
1960
1990
630
V. Доходи майбутніх періодів
40
40
640
Баланс
8000
8730
Керівник _________________________
Головний бухгалтер _________________
Додаток 1.2
__________________________________ Дата (рік, місяць, число)
Коди
Підприємство _____________________ за ЄДРПОУ
01
Територія _________________________ за КОАТУУ
Форма власності __________________ за КФВ
Орган державного управління _____ за СПОДУ
Галузь ___________________________ за ЗКГНГ
Вид економічної діяльності ________ за КВЕД
Одиниця виміру: тис. грн. _________ Контрольна сума
Адреса ____________________________________________________
Звіт про фінансові результати
за 2000 рік
1801003
Форма № 2
Код за ДКУД
I. ФІНАНСОВІ РЕЗУЛЬТАТИ
За попе-
Код  За звітний
Стаття
редній
період
рядка
період
1
2
3
4
Дохід (виручка) від реалізації продукції
12000
010
11000
(товарів, робіт, послуг)
015
2000
1833
Податок на додану вартість
020
Акцизний збір
025
030
Інші вирахування з доходу
Чистий дохід (виручка) від реалізації
035
10000
9167
продукції (товарів, робіт, послуг)
Собівартість реалізованої продукції
8500
040
8000
(товарів, робіт, послуг)
Валовий:
1500
050
1167
прибуток
055
збиток
060
150
120
Інші операційні доходи
350
Адміністративні витрати
070
270
150
080
120
Витрати на збут
090
Інші операційні витрати
Фінансові результати від операційної діяльності:
прибуток
100
1150
897
105
збиток
110
30
Дохід від участі в капіталі
40
120
20
30
Інші фінансові доходи
Інші доходи
130
140
Фінансові витрати
150
Втрати від участі в капіталі
160
Інші витрати
Фінансові результати від звичайної діяльності
до оподаткування:
Закінчення дод. 1.2
1
2
3
4
170
1200
967
прибуток
175
збиток
180
360
290
Податок на прибуток від звичайної діяльності
Фінансові результати від звичайної діяльності:
840
677
прибуток
190
195
збиток
Надзвичайні:
200
доходи
витрати
205
Податки з надзвичайного прибутку
210
Чистий:
840
677
прибуток
220
збиток
225
II. ЕЛЕМЕНТИ ОПЕРАЦІЙНИХ ВИТРАТ
За попе-
Код
За звітний
Показник
редній
рядка
період
період
1
2
3
4
Матеріальні витрати
230
4500
4030
Витрати на оплату праці
240
2975
2925
Відрахування на соціальні заходи
250
1145
1125
Амортизація
260
200
150
Інші операційні витрати
270
180
160
Разом
280
9000
8390
III. РОЗРАХУНОК ПОКАЗНИКІВ ПРИБУТКОВОСТІ АКЦІЙ
За попе-
Код
За звітний
Стаття
редній
рядка
період
період
1
2
3
4
Середньорічна кількість простих акцій
300
40000
35000
Скоригована середньорічна кількість
простих акцій
310
Чистий прибуток, що припадає
на одну просту акцію
320
21,0
19,3
Скоригований чистий прибуток,
що припадає на одну просту акцію
330
Дивіденди на одну просту акцію
340
6,0
5,1
Керівник _________________________
Головний бухгалтер _________________
Додаток 1.3
__________________________________ Дата (рік, місяць, число)
Код
Підприємство _____________________ за ЄДРПОУ
01
Територія _________________________ за КОАТУУ
Форма власності __________________ за КФВ
Орган державного управління _____ за СПОДУ
Галузь ___________________________ за ЗКГНГ
Вид економічної діяльності ________ за КВЕД
Одиниця виміру: тис. грн. _________ Контрольна сума
А д р е с а ____________________________________________________
Звіт про рух грошових коштів
за 2000 рік
1801004
Форма № 3
Код за ДКУД
За звітний
За попередній
період
період
Код
Стаття
рядка  над-
над-
ви-
ви-
ход-  даток
ход-  даток
ження
ження
1
2
3
4
5
6
І. Рух коштів у результаті операційної
діяльності
Прибуток (збиток) від звичайної
1200
діяльності до оподаткування
010
Коригування на:
200
амортизацію необоротних активів
020
х
х
збільшення (зменшення) забезпечень
030
20
20
збиток (прибуток) від нереалізованих
курсових різниць
040
збиток (прибуток) від неопераційної
діяльності
050
Витрати на сплату відсотків
060
х
х
Прибуток (збиток) від операційної діяль-
ності до зміни в чистих оборотних активах
070
1420
20
Зменшення (збільшення):
оборотних активів
800
650
080
витрат майбутніх періодів
090
Збільшення (зменшення):
поточних зобов’язань
100
20
доходів майбутніх періодів
110
Грошові кошти від операційної діяльності
120
2220
690
Сплачені:
відсотки
130
х
х
податки на прибуток
140
х
400
х
Чистий рух коштів до надзвичайних подій
150
1130
1130
160
Рух коштів від надзвичайних подій
дод. 1.3
1
2
3
4
5
6
Чистий рух коштів від операційної
діяльності
170
1130
ІІ. Рух коштів у результаті інвестиційної
діяльності
Реалізація:
фінансових інвестицій
180
х
х
необоротних активів
190
300
х
х
майнових комплексів
200
Отримані:
відсотки
210
х
х
дивіденди
220
х
х
Інші надходження
230
х
х
Придбання:
фінансових інвестицій
240
х
900
х
необоротних активів
250
х
750
х
майнових комплексів
260
х
х
Інші платежі
270
х
х
Чистий рух коштів до надзвичайних подій
280
1350
Рух коштів від надзвичайних подій
290
Чистий рух коштів від інвестиційної
діяльності
300
1350
ІІІ. Рух коштів у результаті фінансової
діяльності
Надходження власного капіталу
310
500
х
х
Отримані позики
320
200
х
х
Інші надходження
330
х
х
Погашення позик
340
х
550
х
Сплачені дивіденди
350
х
240
х
Інші платежі
360
х
х
Чистий рух коштів до надзвичайних подій
370
90
Рух коштів від надзвичайних подій
380
Чистий рух коштів від фінансової
діяльності
390
90
Чистий рух коштів за звітний період
400
310
Залишок коштів на початок року
410
400
х
х
Вплив зміни валютних курсів
420
на залишок коштів
430
Залишок коштів на кінець року
90
х
х
Керівник _________________________
Головний бухгалтер _________________
Додаток 1.4
__________________________________ Дата (рік, місяць, число)
Код
Підприємство _____________________ за ЄДРПОУ
01
Територія _________________________ за КОАТУУ
Форма власності __________________ за КФВ
Орган державного управління _____ за СПОДУ
Галузь ___________________________ за ЗКГНГ
Вид економічної діяльності ________ за КВЕД
Одиниця виміру: тис. грн. _________ Контрольна сума
А д р е с а ____________________________________________________
Звіт про власний капітал
за 2000 рік
1801005
Форма № 4
Код за ДКУД
Додат-

Ста-

Інший

Нероз-

Не-

Резер- поділе-

Пайо- ковий
опла- Вилу-

тут-

додат-

Код

Разом

Стаття
ковий  вний

вий

чений чений

вкла-

ний

ний

капі-  прибу-

капі-  дений

капі-  капі-
капі-
капі-
тал

тал

тал

капі-
тал

тал

ток
тал

тал

1

2

3

4

5

6

7

8

9

10

11

Залишок на
початок року
010 3 5 0 0
1000
4500
Коригування:
Зміна обліко-
вої політики
020
Виправлення
030
Інші зміни
040
Скоригований
залишок
на початок року
050 3500
1000
4500
Переоцінка
активів:
дооцінка
основних
засобів
060
уцінка
основних
засобів
070
дооцінка
незавершеного
будівництва
080
уцінка
незавершеного
будівництва
090
дооцінка
нематеріальних
активів
100
Продовження дод. 1.4
1
2
3
4
5
6
7
8
9
10
11
уцінка немате-
ріальних
активів
110
120
Чистий
прибуток
(збиток) за
звітний період  130
+840
+840
Розподіл
прибутку:
виплати
власникам
-240
(дивіденди)
140
-240
спрямування
прибутку
до статутного
капіталу
150
відрахування
до резервного
капіталу
160
170
Внески
учасників:
внески до
капіталу
180 +500
+500
погашення
заборгованості
з капіталу
190
200
Вилучення
капіталу:
викуп
акцій (часток)  210
перепродаж
викуплених
акцій (часток)  2 2 0
анулювання
викуплених
акцій (часток)  2 3 0
вилучення
частки
240
в капіталі
зменшення
номінальної
вартості акцій  2 5 0
Закінчення дод. 1.4
1
2
3
4
5
6
7
8
9
10
11
Інші зміни
в капіталі:
списання
невідшкодова-
них збитків
260
безкоштовно
отримані
активи
270
280
Разом змін
у капіталі 2 9 0  5 0 0
600
1100
Залишок
на кінець року  3 0 0 4 0 0 0
1600
5600
Керівник _________________________
Головний бухгалтер _________________
Додаток 2
Основні аналітичні показники фінансового стану підприємства
Джерела
Умовне
Формула
Напрямок
№
Економічний
інформації
позна-
Показник
для розрахунку
позитивних змін
п/п
зміст
(форми фінансової
чення
звітності — дод. 1)
1
5
6
7
2
3
4
1. Показники майнового стану
Ф. № 1,
Частка обігових
Збільшення,
Частка оборотних
Чо.в.ф
1.1
Оборотні виробничі
р. 100 + р. 120 + 270 коштів у вироб-
особливо
виробничих фондів
фонди
ничій сфері
в умовах інфляції
в обігових коштах
Ф. № 1, р. 260 +
Оборотні активи
+ р. 270
Частка коштів,
Зменшення
Частка основних
1.2
Ф. № 1, р. 030
Залишкова вартість
Чо.з
інвестованих
за умов незмінних
засобів в активах
основних засобів
Ф. № 1, р. 280
в основні засоби,
або зростаючих
Активи
у валюті балансу
обсягів реалізації
Рівень фізичного і Зменшення
Коефіцієнт зносу
1.3
Знос основних засобів
Ф. № 1, р. 032
Кзн
морального зносу
основних засобів
Первісна вартість
Ф. № 1, р. 031
основних фондів
основних засобів
Рівень фізичного
Збільшення
Коефіцієнт
1.4
Ф. № 1
Збільшення за звітний
Кон
і морального
за умов виклю-
оновлення
(збільшення
період первісної варто-
оновлення
чення інфляційно-
основних засобів
по р. 031)
сті основних засобів
основних фондів
го фактора
Ф. № 1, р. 031
Первісна вартість
основних засобів
Продовження дод. 2
4
1
2
3
5
6
7
Чд.ф
Частка фінансових
Збільшення
Частка довгостро-
Довгострокові
Ф. № 1,
1.5
(портфельних)
за умов
кових фінансових
фінансові інвестиції
р. 040 + р. 045
інвестицій
збільшення
інвестицій
Активи
Ф. № 1, р. 280
у валюті балансу;
доходів від
в активах
зменшення
фінансових
диверсифікацій-
інвестицій
ного ризику
1.6
Частка оборотних
Частка мобільних  Збільшення
Чо.в.а
Оборотні виробничі
Ф. № 1,
виробничих
р. 100 + р. 120 + р. 270 виробничих фондів
фонди
активів
у валюті балансу
Активи
Ф. № 1, р. 280
1.7
Частка оборотних
Частка обігових
Збільшення
Чо.в.ф
Ф. № 1,
Оборотні виробничі
виробничих фондів
р. 100 + р. 120 + р. 270 коштів у виробни-
фонди
в обігових коштах
чий сфері
Ф. № 1, р. 260 +
Оборотні активи
+ р. 270
Збільшення:
Скільки обігових
1.8
Коефіцієнт
Кмоб
Мобільні активи
Ф. № 1,
за [28] рекомен-
коштів припадає
мобільності
р. 260 + р. 270
Немобільні активи
дований рівень
на одиницю необі-
активів
Ф. № 1, р. 080
Кмоб = 0,5
гових; потенційна
можливість пере-
творення активів
у ліквідні кошти
Продовження дод. 2
1
2
4
5
6
7
3
2. Показники ділової активності (ресурсовіддачі, оборотності капіталу, трансформації активів)
Скільки отримано
Оборотність
Збільшення
Чиста виручка від
Ф. № 2, р. 035
2.1
Кт
чистої виручки від
активів (обороти),
реалізації продукції
Ф. № 1, р. 280
реалізації продук-
ресурсовіддача,
(далі — ЧВ)
ції (далі — вируч-
коефіцієнт
Активи
ка) на одиницю
трансформації
коштів, інвестова-
них в активі
2 . 2 Фондовіддача
Збільшення
ЧВ
Ф. № 2, р. 035
Фо.ф
Скільки виручки
припадає на
Основні виробничі
Ф. № 1, р. 030
одиницю основних
фонди
виробничих фондів
Кількість оборотів
2 . 3 Коефіцієнт
Збільшення
ЧВ
Ф. № 2, р. 035
Ко
обігових коштів
оборотності
Обігові кошти
Ф. № 1, р. 260 +
за період; скільки
обігових коштів
+ р. 270
виручки припадає
(обороти)
на одиницю
обігових коштів
Середній період
2 . 4 Період одного
360
Чо
Зменшення
від витрачення
обороту обігових
Ко
коштів для вироб-
коштів (днів)
ництва продукції
до отримання
коштів за реалізо-
вану продукцію
Продовження дод. 2
1
2
3
4
5
6
7
Ко.з
Собівартість реалізації
Кількість оборотів
Збільшення
Коефіцієнт
Ф. № 2, р. 040
2.5
Ф. № 1, р. 100 + р. 120 + коштів, інвестова-
оборотності
Середні запаси
них у запаси
запасів (обороти)
+ р. 130 + р. 140
Чз
Зменшення, якщо
Період, протягом
2.6
Період одного
360
це не перешкод-
якого запаси
обороту запасів
Ко.з
жає нормальному
трансформуються
(днів)
процесу вироб-
в кошти
ництва, не загро-
жує дефіцитом
матеріальних
ресурсів
Коефіцієнт
Кд.з
2.7
У скільки разів
Збільшення
Ф. № 2, р. 035
ЧВ
оборотності
виручка переви-
Ф. № 1, р. 050 +
Середня дебіторська
дебіторської
щує середню
+ р. 170 + р. 180 +
заборгованість
заборгованості
дебіторську
+ р. 190 + р. 200 +
(обороти)
заборгованість
+ р. 210
Середній період
2.8
Період погашення
Чд.з
360
Зменшення, осо-
інкасації дебітор-
дебіторської
бливо в умовах
Кд.з
ської заборговано-
заборгованості
інфляції; збіль-
сті, тобто період
(днів)
шення, якщо
її погашення
додаткова
вартість коштів
компенсується
додатковим
прибутком
від збільшення
обсягів реалізації
Продовження дод. 2
3
1
2
4
5
6
7
Кг.п
У скільки разів
Збільшення
2 . 9 Коефіцієнт
ЧВ
Ф. № 2, р. 035
виручка перевищує
оборотності
Готова продукція
Ф. № 1, р. 130
середні запаси
готової продукції
готової продукції
(оборотів)
Ф. № 1, р. 500 +  Середній період
Чк.з
2.10 Період погашення
Зменшення
Середня кредиторська
заборгованість Ч 360
+ р. 520 + р. 530 + сплати підприєм-
кредиторської
+ р. 550 + р. 580  ством коротко-
заборгованості
Собівартість
строкової заборгова-
(днів)
реалізації
Ф. № 2, р. 040
ності
Чо.ц
Тривалість пере-
Зменшення
2.11 Період операцій-
Сума періодів
творення придбаних
ного циклу (днів)
запасу і дебіторської
матеріальних ресур-
заборгованості
Чо.ц = Чз + Чд.з
сів на грошові кошти
Чф.ц = Чо.ц – Чк.з
Чф.ц
Зменшення, але
2.12 Період фінансово-
Період обороту
від’ємне зна-
го циклу (днів)
коштів
чення показни-
ка свідчить вже
про нестачу
коштів (підпри-
ємство живе
“в борг”)
Кв.к
Скільки чистої
2.13 Коефіцієнт
Збільшення
Ф. № 2, р. 035
ЧВ
виручки від реа-
оборотності
Ф. № 1, р. 380 +
Власний капітал
лізації продукції
власного капіталу
+ р. 430 + р. 630
припадає на
(оборотність)
одиницю власного
капіталу
Продовження дод. 2
1
2
4
5
6
7
3
3. Показники рентабельності
Рентабельність
Збільшення
Прибуток від
Ф. № 2, р. 190
3.1
Rзв
Скільки прибутку
активів
звичайної діяльності
від звичайної
Ф. № 1, р. 280
за прибутком
діяльності припадає
Активи
від звичайної
на одиницю коштів,
діяльності
інвестованих
в активи
3.2
Збільшення
Рентабельність
Чистий прибуток
Ф. № 2, р. 220
Скільки припадає
RА
капіталу (активів)
чистого прибутку
Активи
Ф. № 1, р. 280
за чистим прибут-
на одиницю інвесто-
ком
ваних в активи
коштів
Збільшення;
3 . 3 Рентабельність
Rв.к
Ф. № 2, р. 220
Чистий прибуток
Скільки припадає
добуток трьох
власного капіталу
чистого прибутку на
Ф. № 1, р. 380
Власний капітал
показників: 2,1;
одиницю власного
3,7 і 4,8 (за цим
капіталу
переліком)
3 . 4 Рентабельність
Rв.ф
Збільшення
Ф. № 2, р. 220
Чистий прибуток
Скільки припадає
виробничих фондів
чистого прибутку
Ф. № 1, р. 030 +
Виробничі фонди
на одиницю вартості
+ р. 100 + р. 120
виробничих фондів
3.5
RQ
Збільшення
Скільки припадає
Прибуток
Ф. № 2, р. 050 –
Рентабельність
прибутку від реа-
від реалізації
– р. 070 – р. 080
реалізованої про-
лізації на одиницю
дукції за прибут-
Виручка
Ф. № 2, р. 035
виручки
ком від реалізації
Продовження дод. 2
1
2
3
4
5
6
7
оп
Рентабельність
3.6
Скільки припадає
Збільшення
Прибуток від
Ф. № 2, р. 100
RQ
реалізованої
прибутку від
операційної діяльності
Ф. № 2, р. 035
продукції за
операційної
Виручка
прибутком від
діяльності на
операційної
одиницю виручки
діяльності
3.7
Рентабельність
Скільки припадає
Збільшення
Чистий прибуток
Ф. № 2, р. 220
x
RQ
реалізованої
чистого прибутку
Виручка
Ф. № 2, р. 035
продукції за
на одиницю
чистим прибутком
виручки
Кр
Ф. № 1, збільшення Скільки чистого
Збільшення
Коефіцієнт
Реінвестований
3.8
по (р. 340 + р. 350) прибутку капіталі-
в межах, що
реінвестування
прибуток
зовано; скільки
не суперечить
Чистий прибуток
Ф. № 2, р. 220
чистого прибутку
бажанню акціо-
спрямовано
нерів отримува-
на збільшення
ти підвищені
власного капіталу
дивіденди
Коефіцієнт
Кс.е.з
Ф. № 1, збільшення Темп збільшення
Збільшення
3.9
Реінвестований
стійкості еконо-
по (р. 340 + р. 350) власного капіталу
прибуток
мічного зростання
за рахунок чистого
Власний капітал
Ф. № 1, р. 380
прибутку
Продовження дод. 2
1
2
3
4
5
6
7
3.10 Співвідношення
Скільки припадає
К%/п
Витрати на оплату
Ф. № 3, р. 060
Зменшення свід-
сплачених від-
сплачених
відсотків
чить про ефек-
Ф. № 3, р. 010
сотків за кредити
відсотків
тивність вико-
Прибуток від звичай-
і позики на
і прибутку
ної діяльності
ристання позик.
одиницю прибутку;
У зарубіжній
яку частину
практиці до
ефекту “з’ їдає
38,8 % — нор-
ціна кредиту”
мальне значен-
ня, понад
88,6 % —
тривожне [38]
За який період
3.11 Період окупності
Тк
Зменшення
Ф. № 1, р. 280
Активи
кошти, що інвесто-
капіталу
Ф. № 2, р. 220
Чистий прибуток
вані в активи,
будуть компенсо-
вані чистим
прибутком
Тв.к
Власний капітал
Ф. № 1, р. 380
3.12 Період окупності
За який період
Зменшення
власний капітал
власного капіталу
Чистий прибуток
Ф. № 2, р. 220
буде компенсова-
ний чистим
прибутком
Продовження дод. 2
1
2
3
4
5
6
7
4. Показники фінансової стійкості
(Власний капітал
Рк
Ф. № 1, р. 380 +
Власні обігові
Збільшення
4.1
Оборотні активи,
+
+ р. 430 + р. 480 –
кошти (робочий,
які фінансуються
довгострокові
– р. 080
функціонуючий
за рахунок власно-
зобов’язання
або
капітал)
го капіталу і довго-
–
ф. № 1, р. 260 +
строкових зобо-
позаоборотні активи)
+ р. 270 – р. 620 –
в’язань. Наявність
або
– р. 630
Рк означає не лише
(оборотні активи –
здатність платити
– короткострокові
зобов’язання)
поточні борги, а й
можливість розши-
рити виробництво
Збільшення;
Абсолютна мож-
Кз.в.к
4.2
Коефіцієнт
Власні обігові кошти
Ф. № 1, р. 380 +
рекомендується
ливість перетво-
забезпечення
+ р. 430 – р. 080
Оборотні активи
значення:
рення активів
оборотних активів
Ф. № 1, р. 260 +
за [12]
у ліквідні кошти
власними коштами
+ р. 270
Кз.в.к > 0,1;
за [31]
Кз.в.к = 0,2
Продовження дод. 2
1
2
3
4
5
6
7
Зменшення; збіль-
Частка запасів,
4.3 Маневреність
Мр.к
Ф. № 1, р. 100 +
Запаси
шення запасів
тобто матеріаль-
робочого капіталу
+ р. 120 + р. 130 +
Робочий капітал
призводить до упо-
них, виробничих
[11; 12]
+ р. 140
вільнення оборот-
активів у власних
Ф. № 1, р. 260 +
ності обігових
обігових коштах;
+ р. 270 – р. 620 –
коштів, в умовах
обмежує свободу
– р. 630
інфляції — до залу-
маневру власни-
чення дорогих кре-
ми коштами
дитів, що зменшує
платоспромож-
ність підприємства
4.4 Маневреність
Мв.о.к
Ф. № 1, р. 230 +
Частка абсолют-  Збільшення
Кошти
но ліквідних
власних обігових
+ р. 240
Власні обігові кошти
активів у власних
коштів [23]
Ф. № 1, р. 380 +
обігових коштах;
+ р. 430 – р. 080
забезп е ч у є
свободу фінансо-
вого маневру
Наскільки запаси, Збільшення
4 . 5 Коефіцієнт
Кзап
Ф. № 1, р. 380 +
Власні обігові кошти
що мають най-
забезпечення
+ р. 430 – р. 080
Запаси
меншу ліквідність
власними обігови-
Ф. № 1, р. 100 +
у складі оборот-
ми коштами
+ р. 120 + р. 130 +
них активів, за-
запасів
+ р. 140
безпечені довго-
строковими
стабільними
джерелами
фінансування
Продовження дод. 2
1
2
3
4
5
6
7
Скільки на оди-
4 . 6 Коефіцієнт покрит-
Ф. № 1, р. 380 +
Кп.з
Збільшення
“Нормальні” джерела
ницю коштів, що
тя запасів
+ р. 430 + р. 480 –
покриття запасів
вкладені в запаси,
– р. 080 + р. 500 +
Запаси
припадає у cукуп-
+ р. 520 + р. 530 +
ності власних
+ р. 540
коштів, довго- та
Ф. № 1, р. 100 +
короткострокових
+ р. 120 + р. 130 +
зобов’язань
+ р. 140
Характеризує
4 . 7 Коефіцієнт фінан-
Кавт
Збільшення;
Ф. № 1, р. 380 +
Власний капітал
можливість під-
сової незалежності
за [11; 12] має
+ р. 430 + р. 630
Пасиви
приємства викона- бути Кавт ≥ 0,5
(автономії)
Ф. № 1, р. 640
ти зовнішні
зобов’язання за
рахунок власних
активів; його
незалежність від
позикових джерел
4 . 8 Коефіцієнт фінан-
Кф.з
Скільки одиниць
Зменшення;
Ф. № 1, р. 640
Пасиви
сової залежності
сукупних джерел
показник, обер-
Ф. № 1, р. 380 +
Власний капітал
нений до Кавт;
припадає
+ р. 430 + р. 630
нормативне
на одиницю
значення Кф.з = 2
власного капіталу
Продовження дод. 2
1
2
3
4
5
6
7
4 . 9 Коефіцієнт
Км
Частка власних
Збільшення;
Ф. № 1, р. 380 +
Власні обігові кошти
маневреності
обігових коштів
за [12] має бути
+ р. 430 + р. 630 –
Власний капітал
власного капіталу
у власному
Км > 0,1
– р. 080
капіталі
Ф. № 1, р. 380 +
+ р. 430 + р. 630
Позиковий капітал
Зменшення;
4.10 Коефіцієнт
Кп.к
Скільки припадає
Ф. № 1, р. 480 +
згідно з вимогами
концентрації
позикового капі-
+ р. 620
Пасиви
до показника
позикового
талу на одиницю
Ф. № 1, р. 640
Кавт  критичне
капіталу
сукупних джерел
значення
Кп.к ≤ 0,5
Забезпеченість
4.11 Коефіцієнт фінан-
Кф.с
Ф. № 1, р. 380 +
Власні кошти
За [12] норма-
заборгованості
сової стабільності
+ р. 430 + р. 630
тивне значення
Позикові кошти
власними кошта-  Кф.с > 1
(коефіцієнт
Ф. № 1, р. 480 +
ми; перевищення
фінансування)
+ р. 620
власних коштів
над позиковими
свідчить про фі-
нансову стійкість
підприємства
Продовження дод. 2
1
2
3
4
5
6
7
4.12 Показник фінансо-
Довгострокові
Характеризує
Зменшення;
Фл
Ф. № 1, р. 480
зобов’язання
залежність підпри-  за [31] має бути
вого лівериджу
Ф. № 1, р. 380 +
Фл ≤ 0,25
ємства від довго-
Власні кошти
+ р. 430 + р. 630
строкових зобов’я-
зань. Збільшення
Фл свідчить про
підвищення фінан-
сового ризику
За [11] має бути
4.13 Коефіцієнт
Кф.с
Частка стабільних
Власний капітал +
Ф. № 1, р. 380 +
Кф.с = 0,85–0,90
фінансової
джерел фінансу-
+ довгострокові
+ р. 430 + р. 480 +
стійкості
вання у їх загаль-
зобов’язання
+ р. 630
ному обсязі
Пасиви
Ф. № 1, р. 640
5.
Показники ліквідності (платоспроможності)
Збільшення; за
5.1 Коефіцієнт
Кл.п
Характеризує
Поточні активи
Ф. № 1, р. 260
[11; 12] критичне
ліквідності
достатність
Поточні пасиви
Ф. № 1, р. 620
значення
поточної
обігових коштів
Кл.п = 1; при
(покриття)
для погашення
Кл.п < 1 підпри-
боргів протягом
ємство має
року
неліквідний
баланс. Якщо
Кл.п = 1–0,5,
підприємство
своєчасно лік-
відовує борги
Продовження дод. 2
1
2
3
4
5
6
7
5 . 2 Коефіцієнт
Поточні активи –
Скільки одиниць
Збільшення; за
Кл.ш
Ф. № 1, р. 260 –
– Запаси
ліквідності
найбільш ліквід-
[31] має бути
– (р. 100 + р. 110 +
Кл.ш ≥ 1;
них активів при-
швидкої
+ р. 120 + р. 130 +
Поточні пасиви
падає на одиницю
у міжнародній
+ р. 140)
термінових боргів
практиці [23]
Ф. № 1, р. 620
Кл.ш = 0,7–0,8
5 . 3 Коефіцієнт
Збільшення;
Кл.а
Характеризує
Ф. № 1, р. 230 +
Кошти
за [11; 12]
ліквідності
готовність підпри-
+ р. 240
Поточні пасиви
має бути
абсолютної
ємства негайно
Ф. № 1, р. 620
Кл.а = 0,2–0,35
ліквідувати
короткострокову
заборгованість
5 . 4 Співвідношення
Здатність розраху- За [31] рекомен-
Кд/к
Ф. № 1, р.160 +
Дебіторська
короткострокової
ватися з кредито-  доване значення
+ р. 170 + р. 180 +
заборгованість
дебіторської
рами за рахунок
+ р. 190 + р. 200 +
Кд/к = 1,0
Кредиторська
та кредиторської
дебіторів протягом
+ р. 210
заборгованість
заборгованості
одного року
Ф. № 1, р. 520 +
+ р. 530 + р. 540
6. Позиція підприємства на ринку цінних паперів
6.1
Дохід на акцію
Дак
Скільки чистого
Ф. № 2, р.320
Збільшення
прибутку припадає
на одну просту
акцію
Продовження дод. 2
1
2
3
4
5
6
7
Збільшення
6.2
Дивіденд на акцію
Да
Сума оголошених
Ф. № 2, р. 340
за умов достат-
дивідендів,
нього реінвесту-
що припадає
вання прибутку
на одну акцію
6 . 3 Дивідендний вихід
Дв
Частка дивідендів Залежить від
Показник 6.2
Ф. № 2, р. 340
дивідендної
до сплати у чис-
Ф. № 2, р. 320
Показник 6.1
тому прибутку
політики під-
приємства [24]
6.4
Коефіцієнт
ККА
Відхилення
Збільшення
Ринкова ціна акції
Дані ринку цінних
котирування акцій
ринкової ціни акції
паперів
Номінальна ціна акції
від номінальної
Дані структури
(облікової)
статутного фонду
(кількість акцій
за номіналом)
Інвестиційна при-
Темпи підвищен-
6.5
Ціна акції
ЦА
Ринкова ціна акції
Дані ринку цінних
ня ринкової ціни
вабливість акції;
паперів
Дохід на акцію
умовний термін
мають виперед-
Ф. № 2, р. 320
окупності поточної
жати темпи
вартості акції
збільшення
дохідності
6.6
Дивідендна
Дд
Поточна рента-
Ф. № 2, р. 340
Дивіденд на акцію
Збільшення за
дохідність акції
бельність інвесто-
умов одночасно-
Ринкова ціна акції
Дані ринку цінних
ваного в акцію
го збільшення
паперів
капіталу
ринкової ціни
акції
Закінчення дод. 2
1
2
3
4
5
6
7
100 Ч Ф. № 2, р. 340
Зміни у добробуті
Дивідендний дохід
Збільшення
6.7
Дакц
Зміни у добробуті
акціонерів, що
+
+
акціонерів [20]
складається:
Потенційний
Ф. № 1, р. 380
Ч
а ) з поточних
дохід за рахунок
дивідендів;
збільшення власного
індекс ринкової
б) із різниці між
капіталу і ринкової
ціни акцій
ринковою
вартості акцій
Ф. № 1, р. 300
і первісною
вартістю акцій
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