ТЕМА 9. АНАЛІЗ ФІНАНСОВИХ РЕЗУЛЬТАТІВ
ДІЯЛЬНОСТІ ПІДПРИЄМСТВА

9.1. [bookmark: _TOC_250011]Суть та зміст поняття «фінансовий результат»
	Поняття «фінансовий результат» змінювалося відповідно до змін, внесених до методики його визначення. Нині поняття «фінансовий результат» визначають як суму валового доходу від звичайної і надзвичайної діяльності підприємства, зменшеного на суму витрат, пов’язаних із виконанням господарської діяльності на підприємстві, непрямих податків та податку на прибуток за окремий звітний період».
	Структурна модель методики формування фінансового результату діяльності підприємства зображена на мал. 9.1.
	Дана модель методики формування фінансового результату діяльності підприємства базована на формі звітності «Звіт про фінансові результати».
Звіт про фінансові результати – це звіт про доходи, витрати та фінансові результати діяльності підприємства.
	Метою складання звіту про фінансові результати (форма № 2) є надання користувачам правдивої і повної інформації про доходи, витрати, прибутки та збитки за звітний період. Цей звіт вважають одним із інформативних документів звітності, тому що він містить інформацію про динаміку прибутку підприємства.
	Звіт про фінансові результати складають наростаючим підсумком із початку року. Згортання доходів і витрат не допускають, окрім випадків, передбачених відповідними положеннями (стандартами).
Основними завданнями аналізу фінансових результатів є:
· аналіз і оцінка рівня та динаміки показників прибутку;
· факторний аналіз прибутку від реалізації продукції (робіт, послуг);
· аналіз	фінансових	результатів	від	іншої	реалізації, позареалізаційної та фінансової діяльності;
· аналіз і оцінка використання чистого прибутку;
· аналіз взаємозв’язку витрат, обсягу виробництва (продажів) і прибутку;
· аналіз резервів зростання прибутку на основі оптимізації обсягів реалізації і витрат виробництва та обігу.
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Рис. 9.1. Модель формування фінансового результату діяльності підприємства.

9.2. [bookmark: _TOC_250010]Прибуток підприємства та показники його формування
	Головною метою створення та економічною доцільністю діяльності будь-якого підприємства є отримання прибутку. Саме тому він має бути і  є постійним об’єктом фінансового дослідження.
	Прибуток характеризує фінансовий результат діяльності підприємства, служить показником, що найповніше відображає ефективність виробництва, обсяг і якість проданої продукції, рівень її собівартості, стан продуктивності праці.
Питанням прибутку приділяють велику увагу як науковці, так і економісти-практики, оскільки в ньому поєднані економічні інтереси держави, що привласнює частину прибутку, і підприємств, організацій, Національний стандарт бухгалтерського обліку П(с)БО 1 визначає прибуток як суму, на яку доходи перевищують пов’язані з ними витрати.
Вчені-економісти	по-різному	трактують	поняття	«прибуток».
	Найпоширеніші трактування наведені в табл. 9.1.
Таблиця 9.1
Визначення поняття «прибуток»

	Гринькова В. М.
	«Прибуток – це перевищення доходів над витратами».

	Азаренкова Г. М.
	«Прибуток	як	кінцевий	фінансовий	результат	діяльності підприємства становить собою різницю між загальною сумою
доходів і витратами на виробництво й реалізацію продукції».

	Стасюк Г. А.
	Прибуток – це частина вартості додаткового продукту; додатковий продукт, виражений у грошах; частина чистого
доходу, одна з його форм і т. д.

	Поддерьогін А. М.
	«Прибуток – це частина додаткової вартості, створеної і реалізованої, готової до розподілу. Підприємство отримує прибуток після того, як втілена у створеному продукті
вартість буде реалізована і набуде грошової форми».


Формування	прибутку	підприємства	відповідно	до	П(С)БО відображено у табл. 9.2.
Таблиця 9.2
Формування прибутку підприємства

	Прибуток підприємства

	Прибуток (збиток) від звичайної діяльності
	Прибуток (зби- ток) від надзви- чайних подій

	Операційної діяльності
	Фінансових
операцій
	Іншої звичайної
діяльності
	

	Основної
діяльності
	Іншої операційної
діяльності
	· Доходи (втрати) від інвестицій в асоційовані дочірні
підприємства;
	· Реалізація фінансо-
вих інвестицій;
	· Втрати від стихійного лиха
· втрати від технічних катастроф і аварій;
· відшкодування збитків від надзвичайних подій;
· інші надзвичайні доходи і витрати.

	• Реалізація продукції, товарів, робіт, послуг
	· Реалізація оборотних активів;
	
	· реалізація основних засобів;
	

	
	· реалізація іноземної валюти;
	
	· реалізація нематері- альних активів;
	

	
	
	· доходи (втрати) від спільної діяльності;
	
	

	
	· доходи від операційної оренди;
	
	· реалізація інших нематеріальних
активів;
	

	
	· доходи (втрати) від операційних курсових різниць;
	· дивіденди
одержані;
	· реалізація інших
необоротних активів;
	

	
	
	· відсотки, одержані за облігаціями та за іншими цінними паперами;
	· ліквідація необоротних
активів;
	

	
	· одержані (сплачені) пеня,
штрафи, неустойки;
	
	
	

	
	
	
	· дохід (втрати) від коопераційних
курсових різниць;
	

	
	· дохід від списання
кредиторської заборгованості;
	
	
	

	
	
	
	· дохід від безоплатно
отриманих оборотних активів;
	

	
	· відшкодування раніше списаних активів;
	
	
	

	
	
	· інші доходи від фінансо- вих операцій.
	· уцінка необоротних активів;
	

	
	· одержані гранти, субсидії;
	
	
	

	
	· інші доходи (втрати) від
операційної діяльності.
	
	· інші доходи (втрати)
від звичайної діяльності.
	



	В економічній літературі часто вживають термін «доходи». Однак є відмінності між ним і терміном «прибуток»
	Доходи – це збільшення економічних вигод у вигляді надходження активів або зменшення зобов’язань, які призводять до зростання власного капіталу (за винятком зростання капіталу за рахунок внесків власників).
	Як видно з наведених визначень, прибуток – це лише частина доходу, що отримало підприємством у результаті діяльності.
На практиці всю діяльність підприємств поділяють на три види:
1) операційну (основну);
2) фінансову (отримання (виплата) дивідендів, відсотків);
3) інвестиційну (капітальні вкладання, вклад коштів у акції та інші цінні папери).
Аналіз прибутку підприємства потребує вирішення завдань серед
яких:
· оцінка реальності бізнес-плану з прибутку з урахуванням плану
випуску продукції та зміни залишків нереалізованої продукції;
· перевірка виконання плану з прибутку в цілому і за його складовими;
· факторний аналіз зміни валового прибутку та розрахунок впливу факторів;
· оцінка зміни прибутку в динаміці з метою вивчення тенденцій і закономірностей цього показника;
· виявлення резервів зростання прибутку та підвищення рівня рентабельності, розроблення заходів щодо мобілізації виявлених резервів та контроль за їх виконанням;
· оцінка рентабельності роботи підприємства в цілому й за окремими видами діяльності.
	У зв’язку з цим ефективність формування і використання прибутку підприємства можна охарактеризувати з допомогою коефіцієнтів табл. 9.3.
	Усі перелічені коефіцієнти доцільно застосовувати на підприємстві для оцінювання ефективності використання прибутку в динаміці за кілька періодів.





Таблиця 9.3.
Показники формування і використання прибутку підприємства

	Назва показника
	Алгоритм розрахунку
	Умовне позначення
	Коментар

	1
	2
	3
	4

	1. Коефіцієнт
рентабельності поточних витрат
	Крпв = ПР/В
	ПР – прибуток В – витрати
	Показує, скільки
прибутку припадає на 1 грн. витрат

	2. Коефіцієнт дохідності авансових вкладень
	
Кдав = ПР/ОЗ
	ОЗ – основні засоби
	Характеризує скільки прибутку припадає на 1 грн., вкладену
в основні засоби

	3. Коефіцієнт рентабельності сукупних вкладень
	
Крсв = ПР/ОЗ+ФОП
	ФОП – фонд оплати праці
	Характеризує, скільки прибутку припадає на 1 грн. сукупних вкладень

	4. Коефіцієнт валового прибутку
	

Квп = ПРв/Вр
	ПРв – валовий прибуток
Вр – виручка від реалізації товарів (робіт, послуг)
	Показує ефективність використання матеріальних ресурсів та робочої сили у виробничо- комерційній
діяльності

	5. Коефіцієнт операційного прибутку
	

КПРо = ПРо/ Вр
	ПРо – операційний прибуток
	Характеризує, який прибуток від операційної діяльності на кожну
гривню виручки має підприємство

	6. Коефіцієнт чистого прибутку
	
КПРч = ПРч/ Вр
	ПРч – чистий прибуток
	Узагальнюючий показник, що порівнює чистий
прибуток і виручку

	7. Коефіцієнт окупності власного капіталу
	
Ковк = ПР/Квл
	Квл – власний капітал
	Визначає прибутковість підприємств, у які вкладено певний
власний капітал


	Незважаючи на те, що прибуток характеризує економічний ефект, отриманий у результаті діяльності підприємства, всі аспекти його виробничої та господарської діяльності оцінити неможливо. У зв’язку з цим при аналізі виробничо-господарської та фінансової діяльності підприємства застосовують систему відносних показників – показників рентабельності (табл. 9.4).
Таблиця 9.4
Показники рентабельності

	Назва показника
	Алгоритм розрахунку
	Умовне позначення

	1
	2
	3

	1. Рентабельність продукції
	
Рпр = Втп/Спп*100
	Рпр – рентабельність продукції Втп – валовий прибуток, отриманий від продажу продукції
Спп – собівартість проданої продукції

	2. Рентабельність виробу
	
Рв = Вп/Св×100
	Рв – рентабельність виробу Вп – валовий прибуток, передбачений у ціні виробу
Св – собівартість виробу

	3. Рентабельність продажу продукції
	Рп = Втп/Гн×100
	Рп – рентабельність продажу
Гн – грошові надходження від продажу продукції

	4. Рентабельність основного капіталу
	

Рок = Пч/Вна×100
	Рок – рентабельність основного капіталу
Пч – чистий прибуток
Вна – вартість немобільних активів (основних засобів, нематеріальних та фінансових активів)

	5. Рентабельність капіталу
підприємства
	Ркп = Пч/(Вна+Вма)×100
	Ркп – рентабельність капіталу підприємства
Вма – вартість мобільних активів



Показник рентабельності активів показує дохідність усього капіталу та інвестицій у підприємство.
Загальним показником, що характеризує фінансовий результат від діяльності підприємства за будь-який період, є прибуток (збиток) від звичайної діяльності та від надзвичайних подій.
Прибуток (збиток) від звичайної діяльності до оподаткування розраховують як алгебраїчну суму прибутку від операційної діяльності (Фро), фінансових та інших доходів мінус фінансові й інші витрати (збитки):

Прдо = Фро + Дк + Іфд + Ід – Фв – Вк – Ів,	(9.1)
де Прдо – фінансовий результат (прибуток чи збиток) від звичайної діяльності до оподаткування;
Дк – дохід від участі в капіталі, тобто дохід, отриманий від інвестицій в асоційовані дочірні або спільні підприємства, які обліковують методом участі в капіталі;
Іфд – інші фінансові доходи, тобто доходи за депозитними сертифікатами, дивіденди отримані, відсотки отримані, інші доходи, отримані від фінансових операцій;
Ід – інші доходи, тобто доходи від реалізації фінансових інвестицій, необоротних активів і майнових комплексів, неопераційних курсових різниць та інші доходи, що виникають у процесі звичайної діяльності;
Фв – фінансові витрати, тобто витрати на відсотки й інші витрати підприємства, пов’язані зі залученням позичкового капіталу;
Вк – втрати від участі в капіталі, тобто збиток, спричинений інвестиціями в асоційовані, дочірні або спільні підприємства;
Ів – інші витрати, куди відносять втрати від неопераційних курсових різниць та уцінки необоротних активів, собівартість реалізації фінансових інвестицій, необоротних активів, майнових комплексів, інші витрати, що виникають у процесі звичайної діяльності.
Прибуток (збиток) від надзвичайних подій до оподаткування розраховують так:

П(З)нп = ВЗ + Дні – Внп,	(9.2)
де П(З)нп – прибуток (збиток) від надзвичайних подій;
ВЗ – відшкодовані збитки від надзвичайних подій;
Дні – інші надзвичайні доходи;
Внп – витрати, отримані в результаті надзвичайних подій (втрати від стихійного лиха, від технічних катастроф і аварій, інші надзвичайні витрати).
	Отже, прибуток характеризує кінцевий результат діяльності кожного підприємства. Його отримання є обов’язковою умовою розширеного відтворення на підприємстві, забезпечення самофінансування та зміцнення конкурентоспроможності останнього на ринку.
Функціонування підприємства, незалежно від виду його діяльності та форм власності, в умовах ринку визначається його здатністю давати достатній прибуток.

9.3. [bookmark: _TOC_250009]Аналіз дохідності активів
Дохідність активів аналізують із допомогою таблиці 9.5 [15].
	Коефіцієнт дохідності активів (Кд.а.) показує частку сукупного доходу в одній гривні вартості активів підприємства (табл. 9.5). За умови зростання або незмінності вартості активів (Кв.а.>=1) та зростання сукупного доходу (Кс.д.>1) приріст за звітний період коефіцієнта зростання дохідності активів (Кд.а.>1) свідчить про підвищення ефективності використання майна підприємства. Якщо збільшення коефіцієнта зростання дохідності активів (Кд.а.>1) супроводжується зменшенням вартості активів (1>Кв.а.), необхідно здійснити додатковий аналіз на предмет виявлення причин зростання дохідності, насамперед з’ясувавши, чи не досягнуто це за рахунок продажу основних засобів та виробничих запасів підприємства.
	Також у процесі аналізу порівнюють динаміку змін вартості активів підприємства (Кв.а.) та сукупного доходу (Кс.д.). Якщо різниця у значеннях коефіцієнтів (Кс.д.–Кв.а.) має додатне значення, то здійснюють додаткову перевірку на предмет обґрунтованості вилучення активів підприємства, при від’ємному значенні цього показника в процесі перевірки мають бути з’ясовані причини випереджальних темпів зростання вартості активів (зростання обсягів нереалізованої готової продукції, запасів, незавершеного виробництва і капітальних вкладень, придбання довготермінових активів).
Таблиця 9.5
Аналіз дохідності активів

	
Найменування показників
	
Форма звітності, код рядка
	На початок звітного періоду, тис. грн.
	На кінець звітного періоду, тис. грн.
	Абсолютне зростання тис. грн. (гр5-гр4)
	
Коефіцієнт зростання (гр5/гр4)

	2
	3
	4
	5
	6
	7

	Вартість активів
підприємства
	ф1 р. 1300
	
	
	
	(Кв. а)

	Сукупний дохід
	ф2 р. 2000 + р. 2120 +
р. 2200 +
р. 2220 +
р. 2240 +
р. 2460
або 2465
	
	
	
	

(Кс. д.)

	Різниця у значенні
коефіцієнтів
	*
	
	
	
	(Кв. а – Кс. д.)

	Сума сукупного доходу на
1 гривню вартості активів (Кд. а.)
	
*
	
ряд 2/ ряд 1
	
ряд 2/ ряд 1
	
	
(Кд. а.)



Проаналізуємо	дохідність	активів	досліджуваного	підприємства (табл. 9.6).
Таблиця 9.6
Аналіз дохідності активів на досліджуваному підприємстві

	
Найменування показників
	
Форма звітності, код рядка
	На початок звітного періоду, тис. грн.
	На кінець звітного періоду, тис. грн.
	Абсолютне зростання тис. грн. (гр. 5-гр 4)
	
Коефіцієнт зростання (гр5/гр4)

	2
	3
	4
	5
	6
	7

	Вартість активів
підприємства
	ф1 р. 1300
	12976,0
	14863,0
	1887
	1,15

	Сукупний дохід
	ф2 р. 2000 + р. 2120 +
р. 2200 +
р. 2220 +
р. 2240 +
р. 2460
або 2465
	

37035
	

28107
	

-8928
	

0,76

	Різниця у значенні
коефіцієнтів
	*
	*
	*
	*
	0,39

	Сума сукупного доходу на
1 гривню вартості активів (Кд. а.)
	
*
	
2,85
	
1,89
	
-0,96
	
0,66


	Коефіцієнт дохідності активів показує частку сукупного доходу в одній гривні вартості активів підприємства (табл. 9.6). За умови зростання або незмінності вартості активів (Кв.а.>=1) та зростання сукупного доходу (Кс.д.>1) приріст за звітний період коефіцієнта зростання дохідності активів (Кд.а.>1) свідчить про підвищення ефективності використання майна підприємства. Якщо збільшення коефіцієнта зростання дохідності активів (Кд.а.>1) супроводжується зменшенням вартості активів (1>Кв.а.), необхідно здійснити додатковий аналіз на предмет виявлення причин зростання дохідності, насамперед з’ясувавши, чи не досягнуто це за рахунок продажу основних засобів та виробничих запасів підприємства.
	Також у процесі аналізу порівнюють динаміку змін вартості активів підприємства (Кв.а.) та сукупного доходу (Кс.д.). Якщо різниця у значеннях коефіцієнтів (Кс.д.–Кв.а.) має додатне значення, то здійснюють додаткову перевірку на предмет обґрунтованості вилучення активів підприємства, при від’ємному значенні цього показника в процесі перевірки мають бути з’ясовані причини випереджальних темпів зростання вартості активів (зростання обсягів нереалізованої готової продукції, запасів, незавершеного виробництва і капітальних вкладень, придбання довготермінових активів).

9.4. [bookmark: _TOC_250008]Аналіз структури та динаміки фінансових результатів
	За даними табл. 9.7 оцінюють прибутковість кожного виду діяльності підприємства: операційної, інвестиційної та фінансової.
	Аналіз ефективності різних видів діяльності дасть змогу визначити їх вплив на чистий прибуток підприємства. Якщо підприємство за результатами звітного періоду має збиток від операційної діяльності, то слід проаналізувати структуру витрат за економічними елементами. Якщо підприємство за результатами звітного року має збиток від інвестиційної діяльності, то треба проаналізувати фактори, що вплинули на утворення таких збитків, та визначені заходи щодо ліквідації збитковості асоційованих, спільних і дочірніх підприємств, або мають бути проведені зміна й скорочення напрямків інвестиційної діяльності, скорочення інвестиційної діяльності. Якщо підприємство за результатами звітного року отримує збитки від фінансової діяльності, то необхідно проаналізувати склад фінансових доходів та фінансових витрат. У результаті аналізу мають бути визначені можливі шляхи зменшення фінансових витрат. При аналізі фінансових доходів визначають дохідність цінних паперів і приймають рішення щодо зміни структури «портфеля фінансових інвестицій» (реалізація одних цінних паперів та придбання інших прибуткових цінних паперів).
	При отриманні збитків від інших операцій звичайної діяльності, але не пов’язаних із операційною та фінансовою діяльністю, аналізують склад інших доходів, інших витрат і визначають шляхи ліквідації збитків у плановому періоді.
За даними табл. 9.7 можна зробити наступні висновки:
· чистий дохід зріс на 19% а собівартість реалізованої продукції – на 21%, це зумовило підвищення валового прибутку порівняно з минулим роком на 10%; інші доходи операційної діяльності зросли в 3,54 раза, а витрати – в 1,67 раза, завдяки чому фінансовий результат від операційної діяльності підвищився на 13%;
· доходи від фінансової діяльності не змінились, у той самий час витрати зросли на 52%;
· фінансовий результат на кінець періоду становив 1106 тис. грн., що на 6% менше, ніж у минулому періоді;
· чистий прибуток зменшився на 109 тис. грн. або на 14%.
Таблиця 9.7
Аналіз структури та динаміки фінансових результатів

	

№ за/п
	

Найменування показників
	

Форма звітності, код рядка
	На початок звітного періоду
	На кінець звітного періоду
	Абсолютне зрос-
тання тис. грн. (гр. 6-гр. 4)
	
Коефіцієнт зростання (гр. 6/гр. 4)

	
	
	
	сума, тис. грн.
	питома вага%
	сума, тис. грн.
	питома вага%
	
	

	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9

	1
	Чистий дохід (виручка) від реалізації продукції (товарів, робіт,
послуг)
	

ф2 р. 2000
	

26787
	

*
	

31859
	

*
	

5072
	

1,19

	2
	Собівартість реалізованої продукції
(товарів, робіт, послуг)
	
ф2 р. 2050
	
21263
	
*
	
25807
	
*
	
4544
	
1,21

	3
	Валовий при- буток (збиток)
ряд. 1-ряд. 2
	ф2 р. 2090 або р. 2095
	5524
	*
	6052
	*
	528
	1,10
(Квал.пр/зб.)

	4
	Інші доходи операційної
діяльності
	ф2 р. 2120
	1316
	*
	4664
	*
	3348
	3,54

	5
	Інші витрати операційної
діяльності
	ф2 р.2130+ р. 2150+р. 2180
	5529
	*
	9241
	*
	3712
	1,67

	6
	Фінансовий результат від операційної діяльності (ряд. 3+ ряд. 4
– ряд. 5)
	
ф.2 р. 2290 або р. 2295
	

1311
	

111,20
	

1475
	

133,36
	

164
	
1,13
(Коп.д.)

	7
	Доходи фінан-
сової діяльності
	ф2 р. 2200+ р.
2220
	4
	*
	4
	*
	0
	1,00

	7.1
	Дохід від
участі в капіталі
	ф2 р. 2200
	0
	*
	0
	*
	0
	

	7.2
	Інші фінансові
доходи
	ф2 р. 2220
	4
	*
	4
	*
	0
	1,00

	8
	Витрати
фінансової діяльності
	ф2 р. 2250+ р.
2255
	136
	*
	207
	*
	71
	1,52

	8.1
	Фінансові
витрати
	ф2 р. 2250
	136
	*
	207
	*
	71
	1,52

	8.2
	Втрати від участі в
капіталі
	ф2 р. 2255
	0
	*
	0
	*
	0
	




Продовження табл. 9.7
	9
	Фінансовий результат від фінансової діяльності
(ряд. 7–ряд. 8)
	ф2 (р. 110+ р. 120) – (р. 140+ р.150)
	
-132
	
-11,20
	
-203
	
-18,35
	
-71
	
1,54 (Кф.д.)

	10
	Інші доходи
	ф2 р. 2240
	0
	*
	508
	*
	508
	

	11
	Інші витрати
	ф2 р. 2270
	0
	*
	674
	*
	674
	

	12
	Фінансовий результат від звичайної діяльності до
оподаткування
	
ф2 р. 2290 або р.2295
	
1179
	
100
	
1106
	
100
	
-73
	
0,94 (Кз.д.)

	13
	Чистий при-
буток (збиток)
	ф2 р. 2350 або
р. 2355
	802
	*
	693
	*
	-109
	0,86
(Кч. п/зб.)



9.5. [bookmark: _TOC_250007]Факторний аналіз валового прибутку
	Основну частину прибутку підприємство отримує від реалізації продукції. У процесі аналізу вивчають динаміку, а також визначають фактори зміни її суми. Прибуток від реалізації в цілому на підприємству залежить від чотирьох факторів першого рівня підпорядкованості:
· обсяг реалізації продукції;
· структури продукції;
· собівартості;
· рівня середньореалізаційних цін.
	Факторний аналіз валового прибутку (збитку) свідчить про вплив зростання (зменшення) чистого доходу (виручки) від реалізації продукції (товарів, робіт, послуг) та собівартості реалізованої продукції (товарів, робіт, послуг) на валовий прибуток (збиток) (табл. 9.8).
Таблиця 9.8
Факторний аналіз валового прибутку

	Чистий дохід (виручка) від реалізації продукції (товарів, робіт,
послуг), тис. грн.
	Собівартість реалізованої продукції (товарів, робіт, послуг), тис. грн.
	
Валовий прибуток (збиток), тис. грн.
	
Зростання (зменшення) валового прибутку, тис. грн.

	за попередній період
(ф.2 р. 2000 гр. 4)
	за звітний період (ф.2 р. 2000 гр. 3)
	за попередній період
(ф.2 р. 2050 гр. 4)
	за звітний період (ф.2 р. 2050 гр. 3)
	за попереній період
(гр. 1–гр. 3)
	за звітний період (гр. 2–гр. 4)
	всього (гр. 6–гр. 5)
	за рахунок зростання
(зменшення) чистого доходу
(гр. 2–гр. 1)
	за рахунок
зростання (зменшення) собівартості реалізованої продукції
(гр. 3–гр. 4)

	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9

	26787
	31859
	21263
	25807
	5524
	6052
	528
	5072
	–4544




	Із табл. 9.8 можна зробити висновок:  валовий  прибуток  зріс  на  528 тис. грн. це відбулося  за  рахунок  зростання  чистого  доходу  на  5072 тис. грн. та зростання собівартості реалізованої  продукції  на  (–4544) тис. грн.
	Протягом останнього часу дедалі більше уваги науковці й практики приділяють методикам аналізу прибутку, базованим на розподілі виробничих витрат на змінні та постійні й категорії маржинального доходу. Таку методику широко застосовують у країнах із розвинутими ринковими відносинами.
	Вона дає змогу вивчити залежність прибутку від невеликого кола найважливіших факторів і на базі цього керувати процесом формування її величини.
	На відміну від методики аналізу прибутку, що застосовують на вітчизняних підприємствах, вона сприяє повнішому врахуванню взаємозв’язку між показниками і точнішому вимірюванню впливу факторів. Покажемо це з допомогою порівняльного аналізу.
У нашій країні при аналізі прибутку використовують наступну модель:

П = К (Ц – С),…………	(9.3)
де	П – сума прибутку;
К – кількість реалізованої продукції;
Ц – ціна реалізації;
С – собівартість одиниці продукції.
	При цьому виходять із того , що всі наведені фактори змінюються самі собою, незалежно одне від одного. Прибуток змінюється прямо пропорційно до обсягу реалізації, якщо реалізують рентабельну продукцію. Якщо продукція збиткова, то прибуток змінюється обернено пропорційно до обсягу реалізації.
	Однак при цьому не враховують взаємозв’язок обсягу виробництва (реалізації) продукції та її собівартості. При збільшенні обсягу виробництва вартість одиниці продукції зменшується, оскільки частіше зростає тільки сума змінних витрат (відрядна заробітна плата виробничих працівників, сировина, матеріали, технічне паливо, електроенергія), а сума постійних витрат (амортизація, оренда приміщень, почасова оплата працівників, заробітна плата і страхування адміністративно-господар- ського персоналу) залишається, як правило, без змін. І навпаки, при зменшенні виробництва собівартість виробів зростає через те, що на одиницю продукції припадає більше постійних витрат.
	У зарубіжних країнах для забезпечення системного підходу при вивченні факторів зміни прибутку і прогнозування її величини використовують маржинальний аналіз, в основі якого – покладено маржинальний дохід.
	Маржинальний дохід (МД) – це прибуток у сумі з постійними витратами підприємства (Н):
МД = П + Н,	(9.4)

Звідси:
П = МД – Н,	(9.5)

	Суму маржинального доходу можна, в свою чергу, представити у вигляді добутку кількості проданої продукції (К) і ставки маржинального доходу на одиницю продукції (Дс):
П = К*Дс – Н,	(9.6)
Дс = Ц – V,
П = К (Ц – V) – Н,	(9.7)
де V – змінні витрати на одиницю продукції.
	Аналіз витрат на виробництво продукції (робіт, послуг) за економічними елементами характеризує динаміку їх змін протягом звітного періоду порівняно з попереднім періодом, а також дає змогу виявити елементи, що значно вплинули на зростання суми витрат операційної діяльності на гривню реалізованої продукції (табл. 9.9).
	За даними табл. 9.9 визначають абсолютне та відносне зростання (коефіцієнт зростання) витрат за економічними елементами.
	Якщо коефіцієнт зростання операційних витрат перевищує коефіцієнт зростання чистого доходу (виручки) від реалізації продукції (робіт, послуг), то витрати, пов’язані з виробничою діяльністю, зростають вищими темпами, ніж доходи від продажу продукції (робіт, послуг), що свідчить про зниження прибутковості основних видів продукції (робіт, послуг) підприємства. У цьому випадку має бути проведено поглиблений аналіз діяльності підприємства, пов’язаної з реалізацією продукції, товарів, послуг, а також складу і структури витрат за елементами. Якщо коефіцієнт зростання витрат на оплату праці перевищує коефіцієнт зростання чистого доходу (виручки) від реалізації продукції (товарів, робіт, послуг), то це свідчить про зниження продуктивності праці. Додаткового аналізу потребують елементи витрат, коефіцієнт зростання яких перевищує коефіцієнт зростання суми витрат операційної діяльності на гривню реалізованої продукції. Витрати операційної діяльності на гривню реалізованої продукції та коефіцієнт їх приросту (зменшення) Кв.о.д. порівнюють із галузевим нормативом.

Таблиця 9.9
Аналіз структури та динаміки операційних витрат за економічними елементами

	
Фінансові результати
	Абсолютні величини
	Зміни

	
	за попередній період
	за звітний період
	в абсолютних величинах (3–2)
	у % до попереднього періоду (4:2)*100

	1
	2
	3
	4
	5

	Матеріальні
затрати
	18405,00
	21117,00
	+2712,00
	+14,74

	Витрати на оплату
праці
	3018,00
	3441,00
	+423,00
	+14,02

	Відрахування на
соціальні заходи
	1167,00
	1289,00
	+122,00
	+10,45

	Амортизація
	1095,00
	1207,00
	+112,00
	+10,23

	Інші операційні
витрати
	3107,00
	3710,00
	+603,00
	+19,41

	Разом
	26792,00
	30764,00
	+3972,00
	+14,83

	Сума витрат операційної діяльності на
1 грн. реалізованої продукції
(ряд 280/035 ф.2)
	

1
	

0,97
	

-0,3
	
–0,3
(Кв.о.д.)


	Із табл. 9.9 та 9.8 видно, що коефіцієнт зростання чистого доходу більший від коефіцієнта збільшення операційних витрат (1,19>1,15) та від витрат на оплату праці (1,19>1,14), що є позитивним. Також позитивним є зменшення витрат операційної діяльності на гривню реалізованої продукції – на 0,3.
	Для ефективнішого аналізу табл. 9.9 та 9.8 варто об’єднати в одну (табл. 9.10).

Таблиця 9.10
Порівняльний аналітичний звіт про фінансові результати

	
Фінансові результати
	Абсолютні величини
	Зміни

	
	за попередній період
	за звітний період
	в абсолютних
величинах (3–2)
	у% до
попереднього періоду (4:2)×100

	1
	2
	3
	4
	5

	Чистий дохід (виручка) від
реалізації продукції
	26787,00
	31859,00
	+5072,00
	+18,93

	Собівартість
реалізованої продукції
	21263,00
	25807,00
	+4544,00
	+21,37

	Валовий прибуток
(збиток)
	5524,00
	6052,00
	+528,00
	+9,56

	Інші операційні
доходи
	1316,00
	4664,00
	+3348,00
	+254,41

	Адміністративні
витрати
	1049,00
	1269,00
	+220,00
	+20,97

	Витрати на збут
	1851,00
	2513,00
	+662,00
	+35,76

	Інші операційні
витрати
	2629,00
	5459,00
	+2830,00
	+107,65

	Прибуток (збиток) від
операційної діяльності
	1311,00
	1475,00
	+164,00
	+12,51

	Дохід від участі в
капіталі
	0,00
	0,00
	0,00
	*

	Інші фінансові доходи
	4,00
	4,00
	0,00
	0,00

	Інші доходи
	0,00
	508,00
	+508,00
	*

	Фінансові витрати
	136,00
	207,00
	+71,00
	+52,21

	Втрати від участі в
капіталі
	0,00
	0,00
	0,00
	*

	Інші витрати
	0,00
	674,00
	+674,00
	*

	Прибуток (збиток) від звичайної діяльності
до оподаткування
	1179,00
	1106,00
	–73,00
	–6,19

	Податок на прибуток від звичайної
діяльності
	377,00
	413,00
	+36,00
	+9,55

	Прибуток (збиток) від
звичайної діяльності
	802,00
	693,00
	-109,00
	-13,59

	Чистий прибуток
(збиток)
	802,00
	693,00
	-109,00
	-13,59

	Елементи операційних
витрат
	
	
	
	

	Матеріальні затрати
	18405,00
	21117,00
	+2712,00
	+14,74

	Витрати на оплату
праці
	3018,00
	3441,00
	+423,00
	+14,02

	Відрахування на
соціальні заходи
	1167,00
	1289,00
	+122,00
	+10,45

	Амортизація
	1095,00
	1207,00
	+112,00
	+10,23

	Інші операційні
витрати
	3107,00
	3710,00
	+603,00
	+19,41

	Разом
	26792,00
	30764,00
	+3972,00
	+14,83




	Очевидно, що для аналізу кінцевих результатів діяльності підприємства доцільно користуватися не лише абсолютними показ-  никами прибутку чи збитку, адже за допомогою останніх неможливо порівнювати, наприклад, ефективність діяльності різних за розміром підприємств.
	Тому розраховують співвідношення отриманого ефекту (доходу, прибутку) з наявними чи вже використаними ресурсами, тобто обчислюють показники ефективності, серед яких основними є показники рентабельності, які ототожнюють з прибутковістю та дохідністю. У західній практиці прийнято використовувати  термін  повернення  (return) на інвестиції.
	Ці показники повніше за розмір прибутку та його абсолютних змін відображають результати діяльності підприємства, тобто вони є кориснішими під час фінансового аналізу підприємства.
	У фінансовому аналізі використовують різні показники рента- бельності, які є відносними та показують, скільки одиниць прибутку (балансового, чистого, операційного, оподаткованого тощо) підприємство генерує на одиницю реалізованої продукції, активів, власного капіталу тощо.
	Інформаційною базою для розрахунку основних показників рентабельності є вихідні дані фінансової звітності, а  саме –  баланс (звіт про фінансовий стан) та звіт про фінансові результати (про сукупний дохід).
	Отже, визначаючи показники рентабельності, в чисельнику завжди матимемо прибуток. Найчастіше використовуються такі види прибутку: валовий прибуток, прибуток до сплати відсотків та податків, прибуток до оподаткування, чистий прибуток.
	Залежно від того, з чим порівнюється обраний показник прибутку, вітчизняний фінансовий аналіз розрізняє три групи коефіцієнтів рентабельності:
1) витратні;
2) дохідні;
3) ресурсні.
Витратні показники
	До групи витратних показників належать рентабельність продукції, рентабельність інвестиційних проектів, рентабельність окремих видів діяльності тощо.
Витратні показники характеризують дохідність витрат (виробничих, комерційних, інвестиційних тощо) і показують, скільки прибутку (ефекту) генерує підприємство на кожну гривню витрат. У загальній формі цієї групи в знаменнику завжди будуть витрати.
Основним витратним показником є рентабельність продукції.
Рентабельність продукції (РПр ) обчислюється як відношення валового прибутку до суми витрат на реалізовану продукцію:

[image: ]	 (9.8)
	Показує, скільки отримано прибутку з кожної гривні,  ви-  траченої  на виробництво.
Дохідні показники
	До групи дохідних показників рентабельності належать валова рентабельність реалізації, чиста рентабельність реалізації, операційна рентабельність реалізації.
	Дохідні показники характеризують ефективність комерційної діяльності та відображають, яку суму прибутку отримує підприємство з кожної гривні продажу. 	У загальній формі цієї  групи  в  знаменнику завжди будуть доходи.
	Валова рентабельність реалізації (РВР) характеризує ефективність операційної діяльності, а також ефективність політики ціноутворення. Показує прибутковість з гривні продажу:

[image: ]	 (9.9)
	Наприклад, якщо валова рентабельність реалізації дорівнює 10%, то це означає, що витрати 90% становили.
	Операційна рентабельність реалізації (РОР) показує  рента- бельність підприємства після відрахування витрат на управління та збут товарів, тобто витрат, які не відносяться до виробництва.
	Якщо, валова рентабельність реалізації  в динаміці  не  змі-  нюється, а операційна зменшується, то це може свідчити про збільшення адміністративних витрат та витрат на збут:

[image: ]	 (9.10)
Чиста рентабельність реалізації (РЧР)  характеризує  повний  вплив структури капіталу і фінансування підприємства на його рентабельність.
	Якщо операційна рентабельність реалізації не змінюється, а чиста рентабельність зменшується, то це може свідчити про збільшення фінансових витрат, отримання збитків від інвестиційної діяльності або про підвищення суми податкових платежів, які сплачує підприємство:

[image: ](9.11)

	Для оцінювання рентабельності не існує абсолютних загальноприйнятих значень, тому що ці показники різко коливаються за галузями. Але зростання показників рентабельності в динаміці є позитивною тенденцією.
	У торгівлі типовими є низька рентабельність реалізації (5–7%) та високий оборот активів – 2 рази. Підприємства, що потребують великих капіталовкладень (наприклад, телекомунікації) мають високу рента- бельність реалізації (до 25%) та низьку оборотність активів. Середні підприємства мають рентабельність реалізації близько 10%, а оборот активів – трохи більший ніж 1.
	Західні дослідники зазначають, що для більшості підприємств рентабельність реалізації близько 10% та оборотність активів у межах 1,3–1,5 разу означає перебування у впевненому та прибутковому стані.
Ресурсні показники
	До групи ресурсних показників рентабельності належать рентабельність активів (сукупного капіталу) підприємства, рентабельність чистих активів, рентабельність оборотних активів, рентабельність необоротних активів, рентабельність власного капіталу тощо.
	Результати розрахунку показників цієї групи характеризують ефективність використання підприємством ресурсів (активів) та показують величину прибутку, яка припадає на гривню ресурсів. У загальній формі ресурсного показника рентабельності в знаменнику завжди будуть показники балансу. Важливо визначитись у розумінні, які саме  показ- ники балансу співвідносяться з якими показниками звіту про фінансові результати. Наприклад, як оцінювати прибуток до виплати відсотків та податків: орієнтуватися на власний капітал,  суму  активів  чи  чисті активи? Якщо в активах враховуються довгострокові позики (зазвичай за рахунок довгострокових зобов’язань фінансуються необоротні активи), тоді зі звіту про фінансові результати слід брати показники, які враховують сплату відсотків за такими зобов’язаннями, і навпаки.
	Отже, виходячи з мети аналізу, формуються компоненти ресурсних показників  рентабельності:  величина  прибутку  та  величина  активу (табл. 9.11).
Таблиця 9.11
Співвідношення основних показників Звіту про фінансові результати та Балансу

	Операційний прибуток
	Рентабельність	оборотних активів
	Оборотні активи

	
Прибуток	до відсотків та податків
	
сплати
	Рентабельність активів (сукупного капіталу)
	Сума балансу

	
	
	Рентабельність активів
	чистих
	Основний капітал

	Чистий прибуток
	Рентабельність капіталу
	власного
	Власний капітал


Рентабельність оборотного капіталу (РОб) показує здатність підприємства отримувати прибуток від операційної діяльності.
	Оборотні активи – це частина активів, безпосередньо пов’язана з операційною діяльністю фірми, тому виключаються з розгляду не операційна (фінансова та інвестиційна) діяльність та податок на прибуток, що є прерогативою всієї діяльності:
[image: ]
	Рентабельність активів (РА) (Return on Assets, ROA) показує, наскільки ефективно підприємство використовує свої активи для отримання прибутку: 10.14
[image: ]
	Цей показник важливий насамперед для інвесторів. Оцінює ефективність діяльності всього підприємства.
	Слід звернути увагу на те, що в результаті використання активів підприємство повинно отримати чистий прибуток, який піде на сплату дивідендів, та до того ж необхідно заробити на сплату відсотків. За таких умов використовують таку методику розрахунку рентабельності активів:
[image: ]

Чисельник цієї формули складається з чистого прибутку та відсотків, тобто при формуванні активів береться до уваги використання кожної гривні як з позичкового так і власного капіталу.  Оскільки відсоткові платежі за існуючим законодавством включаються в число валових витрат, то враховується також податкова економія.
Рентабельність активів можна представити як добуток двох проміжних коефіцієнтів – рентабельності реалізації та  оборотності активів:

[image: ](9.15)

	Ця модель показує, що рентабельність активів визначається рентабельністю реалізації та оборотністю активів. Чинниками оборот-  ності активів є оборотність основних засобів, запасів та дебіторської заборгованості. Чинниками рентабельності реалізації є, відповідно, коефі- цієнти відношення матеріальних витрат до виручки, витрат  на  оплату праці до виручки, адміністративних витрат до виручки, витрат на збут до виручки тощо.
	Для торгових підприємств характерна  низька  рентабельність реалізації, що врівноважується високою оборотністю. Для промислових підприємств – навпаки.
	Рентабельність чистих активів (РЧА) (Return on Net Assets, RONA) характеризує, наскільки ефективно підприємство використовує чисті активи, тобто суму власного капіталу та довгострокових зобов’язань:
[image: ][image: ]

або
[image: ]
** – доходи майбутніх періодів, які будуть  погашені  більш  ніж через 12 місяців.
	У цій формулі відсоткові платежі мають відношення тільки до довгострокових зобов’язань.
Нагадаємо також, що:
Чисті активи = Активи — Поточні зобов’язання =
= Власний капітал + Довгострокові зобов’язання =
= Необоротні активи + Робочий капітал.
Рентабельність власного капіталу (Р ВК) (Return on Equity, ROE) показує, наскільки ефективно підприємство використовує  власний капітал:
[image: ]
	Цей показник важливий насамперед для власників, оскільки він показує, які доходи заробляє для них підприємство. Якщо показник високий, то високою буде й ринкова ціна акцій, що сприяє залученню капіталу для подальшого розвитку.
Результати дослідження першокласних 200 міжнародних підпри- ємств показали, що рентабельність власного капіталу в США – 19,6%, у Японії – 10%, у країнах ЄС – 15%.
	У контексті галузей найнижча рентабельність власного капіталу: в США (11%) і Японії (3%) в текстильній промисловості, в  ЄС  –  в  харчовій промисловості (11%). Найвища: в США в харчовій промис- ловості (25%), в Японії – в машинобудуванні (15%), в ЄС – у текстильній промисловості (20%).
Як відомо, будь-яке підприємство ставить за мету:
· максимізацію чистого прибутку на акцію;
· максимізацію рентабельності власного капіталу;
· максимізацію рентабельності активів;
· мінімізацію середньозваженої вартості капіталу.
	Звідси зрозуміло, що основними (фундаментальними) показниками рентабельності є рентабельність власного капіталу та рентабельність активів.
Підвищення рентабельності власного капіталу за рахунок залучення позикового капіталу (дія фінансового левериджу)
	Основою для досягнення  високої  рентабельності  власного  капіталу є рентабельність активів, тому важливою характеристикою ефективності діяльності фірми є зівставлення рентабельності активів і  власного капіталу.
Якщо рентабельність активів менша від рентабельності власного капіталу, то з’являється дія фінансового левериджу (ФЛ). Як зазначалося раніше, фінансовий леверидж має місце, коли підприємство залучає позиковий капітал. Іншими словами, за рахунок позичкового капіталу підприємство підвищує ефективність використання власного капіталу.
Взагалі існує дві концепції фінансового левериджу: американська та європейська. За американською концепцією сила дії  фінансового левериджу визначається оцінюванням взаємозв’язку між чистим прибутком та величиною прибутку до сплати відсотків та податків, що докладно було розглянуто в темі 6. За європейською концепцією сила дії фінансового левериджу (ФЛВК) визначається зростанням рентабельності власного капіталу внаслідок залучення позичкового капіталу:
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де t – ставка податку, виражена десятковим дробом;
i – вартість позикового капіталу, виражена у відсотках; Р А – рентабельність активів у відсотках.
	За цією формулою оцінка сили дії фінансового левериджу  показує,  на скільки відсотків підвищується рентабельність власного капіталу підприємства внаслідок залучення позикового капіталу, незважаючи на його платний характер.
	Нарощення рентабельності власного капіталу може мати місце лише у випадку, коли рентабельність активів більша від середнього рівня фінансових витрат, пов’язаних із  залученням позикових коштів. Це є наслідком податкової економії позичкового капіталу (віднесення відсоткових платежів до валових витрат) та відносно низької ціни позикового капіталу.
	Якщо сила дії фінансового левериджу позитивна, то рентабельність активів менша від рентабельності власного капіталу, і  говорять  про  низьку вартість позикових коштів.
	Якщо сила дії фінансового левериджу негативна, то рентабельність активів більша від рентабельності власного капіталу, і говорять  про  високу вартість позикових коштів.
Фактори зростання рентабельності власного капіталу.
	Для аналізу факторів зростання рентабельності  власного  капіталу ще понад 100 років тому фінансові менеджери фірми «Дюпона» («DuPont») запропонували цю рентабельність визначати як добуток рентабельності реалізації, оборотності активів та коефіцієнта фінансової залежності.
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	При цьому рентабельність реалізації характеризує операційну діяльність, оборотність активів (ресурсовіддача)  –  інвестиційну, коефіцієнт залежності – фінансову діяльність. Перші два показники відображають дію тактичної фінансової політики, третій – стратегічної.
	Якщо виразити чистий прибуток через прибуток до сплати відсотків та податків (ЧП = ЕВІТ – І – Т), то за системою Дюпона рентабельність власного капіталу можна представити так:
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	Перший та четвертий показники характеризують фінансову діяльність. Перший показник показує, наскільки власний капітал доповнений іншими джерелами для фінансування активів, а четвертий показник демонструє відсотковий тягар, тобто яку частку прибутку з’їдають відсотки.
Другий та третій показники залежать від операційної та маркетингової діяльностей. Перший  показник  оцінює  оборотність активів, третій – рентабельність реалізації. При цьому добуток другого та третього показників утворює рентабельність активів.
Запитання для обговорення та самоконтролю
1. Що є основними завданнями аналізу фінансових результатів?
2. Яке значення прибутку в діяльності підприємства?
3. У якій послідовності проводять аналіз валового прибутку?
4. Звіт про фінансові результати – це...
5. Визначте значення чистого прибутку і порядок його використання.
6. Дайте визначення рентабельності.
7. Які фактори впливають на величину показника рентабельності?
8. Від яких факторів залежить прибуток від реалізації?
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