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ОПТИМІЗАЦІЯ СТРУКТУРНО-ДИНАМІЧНИХ ХАРАКТЕРИСТИК 
БАЛАНСУ ПІДПРИЄМСТВА НА ОСНОВІ  

ЙОГО ГОРИЗОНТАЛЬНОГО АНАЛІЗУ

OPTIMIZATION OF THE BALANCE SHEET’S STRUCTURAL  
AND DYNAMIC CHARACTERISTICS ON THE BASIS  

OF ITS HORIZONTAL ANALYSIS

Мета статті – уточнити підходи до застосування методу горизонтального аналізу під час опти-
мізації структурно-динамічних характеристик балансу; удосконалити порядок взаємодії горизон-
тального аналізу з іншими способами аналізу (зокрема, з коефіцієнтним аналізом). Ізольоване 
застосування горизонтального аналізу без використання інших методів дослідження найчастіше 
низькоінформативне і може привести до неоднозначних і суперечливих висновків. Інформативність 
горизонтального аналізу активної частини балансу істотно зростає за одночасного порівняльного 
аналізу динаміки співвідношення оборотних і необоротних активів. Горизонтальний аналіз пасиву 
балансу доцільно проводити спільно з аналізом динаміки коефіцієнта фінансового левериджу і кое-
фіцієнта поточних зобов'язань. Усі порівняння доцільно проводити також і з урахуванням середньо-
галузевих значень. Поєднання горизонтального аналізу з аналізом ретельно відібраних показни-
ків коефіцієнтного аналізу істотно збільшує ефективність аналітичної роботи, дозволяючи зробити 
більш повні висновки про динаміку зміни статей активної і пасивної частини балансу підприємства. 

Ключові слова: баланс підприємства; горизонтальний аналіз; код рядка балансу; валюта 
балансу; співвідношення оборотних і необоротних активів; коефіцієнт фінансового левериджу; 
відношення боргових зобов'язань до власного капіталу; коефіцієнт поточних зобов'язань.

Цель статьи – уточнить подходы к применению метода горизонтального анализа при оптимиза-
ции структурно-динамических характеристик баланса; усовершенствовать порядок взаимодействия 
горизонтального анализа с другими способами анализа (в частности, с коэффициентным анализом). 
Изолированное применение горизонтального анализа без использования других методов исследо-
вания зачастую низкоинформативно и может привести к неоднозначным и противоречивым выво-
дам. Информативность горизонтального анализа активной части баланса существенно возрастает 
при одновременном сравнительном анализе динамики соотношения оборотных и необоротных 
активов. Горизонтальный анализ пассива баланса целесообразно проводить совместно с анализом 
динамики коэффициента финансового левериджа и коэффициента текущих обязательств. Все срав-
нения целесообразно проводить также и с учетом среднеотраслевых значений. Cовмещение гори-
зонтального анализа с анализом тщательно отобранных показателей коэффициентного анализа 
существенно увеличивает эффективность аналитической работы, позволяя сделать более полные 
выводы о динамике изменения статей активной и пассивной части баланса предприятия. 

Ключевые слова: баланс предприятия; горизонтальный анализ; код строки баланса; валюта 
баланса; соотношение оборотных и внеоборотных активов; коэффициент финансового левериджа; 
отношение долговых обязательств к собственному капиталу; коэффициент текущих обязательств.
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The purpose of this article is to clarify approaches to the application of the horizontal analysis method 
in optimizing the structural and dynamic characteristics of the balance sheet; to improve the interaction 
of  horizontal analysis with other methods of analysis (in particular, with coefficient analysis). In the 
study of existing approaches to the method of horizontal analysis, logical-analytical and system-struc-
tural methods of research were used. The information base for the empirical economic and statistical 
analysis was the financial statements of Ukrainian enterprises for the period 2016-2018, as well as the 
statistical reporting of the State Statistics Service of Ukraine. Horizontal analysis allows you to track 
changes in the balance sheet items for a certain period of time and is a useful tool for assessing trending 
situations. However, the isolated use of  horizontal analysis, without the use of other research methods, 
is often low informative and can lead to ambiguous and contradictory conclusions. For example, mon-
itoring the dynamics of the balance sheet total must be supplemented by a comparative analysis of the 
growth rate of the balance sheet total and the growth rate of net income sales. You can also compare 
the dynamics of the balance sheet total with the dynamics of gross profit, operating profit, net profit, 
etc. The information content of the horizontal analysis of the balance sheet’s active part increases sig-
nificantly with a simultaneous comparative analysis of the dynamics of the current and non-current 
assets ratio. It is advisable to carry out a horizontal analysis of the balance sheet liability together with an 
analysis of the dynamics of the financial leverage ratio and the current liabilities ratio. It is advisable to 
carry out all comparisons also taking into account industry average values. The combination of horizon-
tal analysis with the carefully selected coefficient analysis metrics significantly increases the efficiency 
of analytical work, allowing to draw more complete conclusions about the dynamics of changes in the 
active and passive part of the balance sheet. The results of the study can be used in conducting compar-
ative analytical studies using Ukrainian financial statements. Scientific novelty lies in the refinement of 
the analytical capabilities of the joint use of horizontal analysis and a system of coefficients containing 
relative indicators of the enterprise’s assets and liabilities. Prospects for further research may be associ-
ated with a more detailed formation and analysis of a coefficients system suitable for use in conjunction 
with the method of financial reporting forms horizontal analysis.

Key words: balance sheet; horizontal analysis; balance line code; balance sheet total; Current Assets 
and Non-current Assets Ratio; Financial Leverage Ratio; Debt to Equity Ratio; Current Liabilities Ratio.

Постановка проблеми. Баланс підприєм-
ства – форма фінансової звітності, яка містить 
дані про його майновий та фінансовий стан. 
Як відзначають Т. В. Давидюк, О. В. Маной-
ленко, Т. І. Ломаченко, А. В. Резніченко (2016), 
за допомогою бухгалтерського балансу може 
бути отримана інформація про види ресурсів, 
які має в своєму розпорядженні підприємство, 
а також інформація про те, за рахунок яких 
джерел ці ресурси сформовані [1]. Структура і 
динаміка зміни статей балансу підприємства, 
описуючи фінансовий та майновий стан, харак-
теризує здатність компанії продукувати додану 
вартість з дотриманням належного рівня рента-
бельності. Оптимізація структурно-динамічних 
характеристик балансу – необхідна складова 
успішного управління фінансовими ресурсами.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. 
Питанням формування і аналізу балансу під-
приємства та інших форм звітності присвя-
чені роботи Т. В. Давидюк, О. В. Манойленко, 
Т. І. Ломаченко, А. В. Резніченко [1], Л. Ґентілі 
(L. Gentili), Б. Ґіацомелло (B. Giacomello) [2].

Специфіка горизонтального аналізу дослі-
джена в роботах С. С. Джеппарової, В. О. Харченко 
[3], М.Д. Бєлявцевої, А.Л. Хотомлянського [4]. 

Проблеми коефіцієнтного аналізу показни-
ків фінансової звітності та оптимізації струк-
турно-динамічних характеристик балансу 
розглядаються в роботах О. В. Губіної, В. Є. Губі-
нова [5]. Г. О. Худякової [6], К. Б. Герасимова [7], 

Е.Е. Велієвої [8], Д. Ніссім (D. Nissim), С.H. Пен-
ман (S.H. Penman) [9], А. А. Дудар, О. М. Вакуль-
чик [10], Н. Я. Головецького, В. В. Гребенік [11], 
Т. В. Калініної [12].

Виділення не вирішених раніше частин 
загальної проблеми. Горизонтальний аналіз є 
одним з найбільш добре відомих інструментів 
оцінки якості та динаміки балансу підприєм-
ства, однак, разом з тим, вимагають уточнення 
і удосконалення підходи до узгодженості засто-
сування методу горизонтального аналізу з 
іншими методами аналізу фінансової звітності.

Метою дослідження є уточнення підходів до 
застосування методу горизонтального аналізу 
при оптимізації структурно-динамічних харак-
теристик балансу; удосконалення порядку 
взаємодії горизонтального аналізу з іншими 
способами аналізу (зокрема, з коефіцієнтним 
аналізом).

Методи дослідження. При дослідженні існу-
ючих підходів до застосування методу горизон-
тального аналізу балансу використовувалися 
логіко-аналітичні і системно-структурні методи 
дослідження.

Інформаційною базою для емпіричного еко-
номіко-статистичного аналізу були дані фінансо-
вої звітності українських підприємств за період 
2016 – 2018 роки [13], а також статистична звіт-
ність Державної служби статистики України [14].

Виклад основного матеріалу дослідження. 
Горизонтальний аналіз (також відомий як ана-
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ліз тенденцій) – це метод аналізу фінансової 
звітності, який дозволяє відстежити зміни від-
повідних статей фінансової звітності за деякий 
період часу. Горизонтальний аналіз є корисним 
інструментом для оцінки трендових ситуацій, 
який дозволяє користувачам фінансової звіт-
ності легко визначати тенденції та закономір-
ності росту.

Горизонтальний аналіз передбачає розраху-
нок як абсолютних, так і відносних показників 
динаміки. Зведена аналітична таблиця гори-
зонтального аналізу містить інформацію про 
абсолютні значення розглянутих показників, їх 
абсолютні відхилення, а також про темпи росту 
або темпи приросту. При цьому, як правило, 
абсолютні відхилення, темпи росту (або темпи 
приросту) розраховуються в порівнянні з попе-
реднім періодом (тобто в порівнянні зі змінною 
базою) [3].

Абсолютне відхилення в порівнянні зі змін-
ною базою (ланцюгове абсолютне відхилення 
(∅yi

chain ):
∆y y yi

chain
i i= − −1 , де                  (1)

yi  – рівень аналізованого показника в поточ-
ному, i -ому, періоді;

yi−1  – рівень аналізованого показника в 
попередньому, ( )i −1 -ому, періоді.

Темп росту при порівнянні зі змінною базою 
(ланцюговий темп росту) ( Тgrowth

chain ):

  Т
y

ygrowth
chain i

i

= ⋅
−1

100%                      (2)

Темп приросту при порівнянні зі змінною 
базою (ланцюгової темп приросту) (Тincrease

chain ):

 Т
y y

yincrease
chain i i

i

=
−

⋅−

−

1

1

100%                 (3)

Оскільки темпи росту і темпи приросту є пов'я
заними показниками ( Т Тincrease growth= −100% ), їх 
одночасний розрахунок є недоцільним, досить 
вибрати щось одне.

Горизонтальний аналіз можна прово-
дити за всіма формами фінансової звітності. 
В даному випадку розглянемо особливості 
проведення горизонтального аналізу балансу 
підприємства.

Ступінь деталізації горизонтального аналізу 
залежить від завдань, які ставить перед собою 
фінансовий аналітик. Зазначимо рівні деталіза-
ції горизонтального аналізу балансу в порядку 
спадання – від найбільшої міри деталізації до 
найменшої:

– максимально повна деталізація: прове-
дення відповідних обчислень за всіма статтями 
балансу з урахуванням інформації, що міс-
титься в додатках до фінансової звітності;

– високий рівень деталізації: аналіз прово-
диться за всіма статтями балансу, але без ура-

хування інформації, що міститься в додатках до 
фінансової звітності;

– стандартна деталізація: аналіз прово-
диться тільки за статтями, які безпосередньо 
враховуються при розрахунку підсумкових 
статей балансу. В цьому випадку, наприклад, 
зведена таблиця горизонтального аналізу 
балансу буде містити рядок 1000 («Нематері-
альні активи»), але не буде включати рядок 
1001 («Нематеріальні активи. Первісна вар-
тість») і рядок 1002 («Нематеріальні активи. 
Накопичена амортизація»);

– низький рівень деталізації: розрахунок 
проводиться тільки за підсумковими стат-
тями балансу. За активом враховуються статті 
1095 («Необоротні активи. Усього за розді-
лом І»), 1195 («Оборотні активи. Усього за розді-
лом ІІ»), 1200 («ІІІ. Необоротні активи, утримувані 
для продажу, та групи вибуття»), 1300 «Баланс». 
За пасивом враховуються статті: 1495 «Влас-
ний капітал. Усього за розділом I”, 1595 «Довго-
строкові зобов’язання та забезпечення. Усього 
за розділом ІІ», 1695 «Поточні зобов’язання і 
забезпечення. Усього за розділом ІІІ», 1700 “IV. 
Зобов’язання, пов’язані з необоротними акти-
вами, утримуваними для продажу, та групами 
вибуття», 1800 “V. Чиста вартість активів недер-
жавного пенсійного фонду», 1900 «Баланс».

В таблиці 1 представлений горизонталь-
ний аналіз балансу ДП «Укрхімтрансаміак» за 
період 2016-2018 роки (низький рівень деталіза-
ції). На рисунку 1 відображено динаміку зміни 
підсумкових активних статей ДП «Укрхімтран-
саміак», а на рисунку 2 відображено динаміку 
зміни підсумкових пасивних статей ДП «Укрхім-
трансаміак» за період 2016-2018 роки.

Як вказують М. Д. Бєлявцева, А.Л. Хотомлян-
ський (1995), «горизонтальний аналіз балансу 
починають з визначення зміни валюти балансу 
в порівнянні з базовим періодом» [4]. Валюта 
балансу – це підсумкова сума всіх складових 
рахунків бухгалтерського балансу (код рядка 
1300 по активу балансу = код рядка 1900 по 
пасиву балансу).

В даному випадку (рис. 1 і рис. 2) спо-
стерігаємо збільшення валюти балансу ДП 
«Укрхімтрансаміак» в 2017 році в порівнянні 
з 2016 роком, і незначне зниження валюти 
балансу в 2018 році в порівнянні з 2016 роком. 
М. Д. Бєлявцева, А. Л. Хотомлянський (1995) 
вважають, що «в загальному випадку, збіль-
шення підсумку балансу свідчить про позитивні 
зміни в якості балансу» [4]. Дійсно, часто зрос-
тання валюти балансу корелює зі збільшенням 
виробничих можливостей підприємства. Однак 
необхідно відзначити, що, крім сприятливих 
факторів, існують також нейтральні і неспри-
ятливі фактори збільшення валюти балансу. 
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Таблиця 1 
Горизонтальний аналіз балансу ДП «Укрхімтрансаміак»  

за період 2016-2018 роки (низький рівень деталізації)

Найменування 
статей  

та код рядка*

Абсолютні величини Зміни
Абсолютні Темпи приросту, %

2016 2017 2018 2017-2016 2018-2017 2017/2016 2018/2017
Актив

Код рядка 1095 721369 564669 549648 -156700 -15021 -21,7 -2,7
Код рядка 1195 349603 609447 609402 259844 -45 74,3 -0,007
код рядка 1200 0 0 0 0 0 – –
Код рядка 1300 1070972 1174116 1159050 103144 -15066 9,6 -1,3

Пасив
Код рядка 1495 821841 858377 911811 36536 53434 4,4 6,2
код рядка 1595 0 0 0 0 0 0,0 0,0
Код рядка 1695 249131 315739 247239 66608 -68500 26,7 -21,7
Код рядка 1700 0 0 0 0 0 – –
Код рядка 1800 0 0 0 0 0 – –
Код рядка 1900 1070972 1174116 1159050 103144 -15066 9,6 -1,3

* код рядка 1095 – Необоротні активи. Усього за розділом І; код рядка 1095;
код рядка 1195 – Оборотні активи.Усього за розділом ІІ;
код рядка 1200 – ІІІ Необоротні активи, утримувані для продажу, та групи вибуття;
код рядка 1300 – Баланс; 
код рядка 1495 – Власний капітал. Усього за розділом І;
код рядка 1595 – Довгострокові зобов’язання і забезпечення. Усього за розділом ІІ;
код рядка 1695 – Поточні зобов’язання і забезпечення. Усього за розділом ІІІ;
код рядка 1700 – IV. Зобов’язання, пов’язані з необоротними активами, утримуваними для продажу, та групами 
вибуття;
код рядка 1800 – V. Чиста вартість активів недержавного пенсійного фонду;
код рядка 1900 – Баланс; код рядка 1900
Джерело: побудовано авторами

Рис. 1. Динаміка зміни підсумкових активних статей  
ДП «Укрхімтрансаміак» за період 2016-2018 роки

Джерело: побудовано авторами

 

тис. грн.
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Тому, з нашої точки зору, факт збільшення 
валюти балансу не повинен автоматично при-
зводити до висновку про позитивні зміни, 
необхідно проводити додатковий уточнюючий 
аналіз.

Систематизація факторів впливу дозволяє 
нам виділити наступні основні причини збіль-
шення валюти балансу:

– зростання обсягів виробництва;
– переоцінка основних засобів;
– накопичення наднормативних запасів;
– збільшення строків оборотності дебітор-

ської заборгованості (строків розрахунків з 
дебіторами);

– збереження на балансі невикористовува-
них необоротних активів;

– інфляція.
Причини зменшення валюти балансу, як 

правило, пов'язані з:
– зниженням ділової активності підприємства;
– включенням у господарський оборот 

дочірніх і залежних підприємств;
– скороченням строків оборотності дебі-

торської заборгованості (строків розрахунків з 
дебіторами).

Як бачимо, і серед причин зменшення 
валюти балансу можна знайти не тільки неспри-
ятливі. Проте, в середовищі фінансових аналі-
тиків загальновизнаним є судження, що зв'язує 
зниження валюти балансу зі зниженням плато-
спроможності підприємства.

Уточнити характер зміни валюти балансу 
можна шляхом зіставлення динаміки валюти 
балансу (код рядка 1300 або 1900) з динамікою 
чистого доходу від реалізації продукції (товарів, 
робіт, послуг) (код рядка 2000 Звіту про фінан-
сові результати (про Сукупний дохід)). Також 
можна проводити порівняння валюти балансу 
з валовим прибутком, операційним прибутком, 
чистим прибутком та ін.

Для зазначеної вище мети сучасна практика 
фінансового аналізу пропонує порівнювати 
ланцюгові темпи росту (або приросту) валюти 
балансу і ланцюгові темпи росту (або при-
росту) чистого доходу від реалізації продукції 
(товарів, робіт, послуг). Випередження темпів 
росту (приросту) чистого доходу від реалізації 
продукції (товарів, послуг) над темпами росту 
валюти балансу свідчить про сприятливі тен-
денції збільшення ділової активності підприєм-
ства, і навпаки.

Як вже зазначалося вище, одночасний 
розрахунок темпів росту і приросту є недо-
цільним. При формулюванні критерію спри-
ятливої зміни валюти балансу будемо опе-
рувати темпами приросту. Позначимо через 
Тincrease
chain

код строки 1300  – темп приросту валюти 
балансу, а через Тincrease

chain
код строки 2000  – темп при-

росту чистого доходу від реалізації продукції 
(товарів, робіт, послуг). Тоді критерій сприят-
ливої зміни валюти балансу матиме вигляд:

Рис. 2. Динаміка зміни підсумкових пасивних статей  
ДП «Укрхімтрансаміак» за період 2016-2018 роки

Джерело: побудовано авторами

 

тис. грн.
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якщо Т Тincrease
chain

код строки increase
chain

код строки2000 130− 00 0( ) ≥ ,
то зміни валюти

баланса сприятливі

якщо Тincrease
chain

код сстроки increase
chain

код строкиТ
то зміни валюти

б2000 1300 0−( ) < ,
ааланса несприятливі














 (4)

Перевірка критерію (4) для досліджуваного 
підприємства ДП «Укрхімтрансаміак» за період 
2016-2018 роки представлена в таблицях 2 і 3.

Отже, ми бачимо, що в період 2016-2017 роки 
значення валюти балансу росло (табл. 1, рис. 1 і 
2), однак, незважаючи на це, необхідно зробити 
висновок про несприятливу тенденцію зміни 
валюти балансу, оскільки позитивний темп 
приросту валюти балансу супроводжувався 
негативним значенням темпу приросту чистого 
доходу (виручки) від реалізації продукції, това-
рів, послуг.

Що стосується періоду 2017-2018 роки, тут 
маємо зворотну картину. Незважаючи на нега-
тивний темп приросту валюти балансу, темп 
приросту чистого доходу (виручки) від реа-
лізації продукції (товарів, послуг) є позитив-
ним. У підсумку критерій сприятливості зміни 
валюти балансу більше нуля, і ми можемо зро-
бити висновки про наявність сприятливої тен-
денції зміни валюти балансу.

Горизонтальний аналіз активу балансу ДП 
«Укрхімтрансаміак» за период 2016-2018 роки 
(табл. 1, рис. 1) демонструє різноспрямова-
ність динаміки необоротних і оборотних акти-
вів підприємства. Співвідношення оборотних 
і необоротних активів (Current Assets to Non-
current Assets Ratio, CANCAR) – одна з метрик, 
що характеризують рівень фінансової стійкості 
підприємства:

CANCAR
Current Assets

Non current Assets
=

−
           (5)

Розрахунок за фінансовою звітністю НП(С)БО 
України може бути здійснений в такий спосіб:

CANCAR
код рядка

код рядка
=

1195

1095
                (6)

Вважається, що якщо переважають оборотні 
активи, тобто якщо CANCAR > 1 , то це свідчить 
про хорошу фінансову стійкість підприємства. 
Таке твердження є обґрунтованим тим фактом, 
що оборотні активи об'єктивно більш ліквідні. 
Однак очевидно, що співвідношення оборот-
них і необоротних активів залежить від специ-
фіки діяльності підприємства, від його галузе-
вої приналежності.

Деякі дослідники намагаються дати орієн-
товну оцінку нормативу співвідношення обо-
ротних і необоротних активів. Так, наприклад, 
О. В. Губіна, В. Є. Губін (2018) пишуть: «з ура-
хуванням галузевої специфіки підприємства 
оптимальне значення частки мобільних коштів 
може перебувати в діапазоні 40-60%» [5]. Ідею 
визначення нормативу співвідношення обо-
ротних і необоротних активів підтримує також 
і Г. О. Худякова (2013), на її думку «переважна 
більшість українських авторів найбільш опти-
мальним и раціональнім співвідношенням [між 
оборотними і необоротними активами] вважає 
1: 0,50» [6]. Однак інші дослідники, беручи до 
уваги занадто велику варіабельність галузе-
вої специфіки, ставлять під сумнів можливість 
визначення універсального діапазону сприят-

Таблиця 3 
Розрахунок критерію сприятливості зміни валюти балансу  

ДП «Укрхімтрансаміак» за період 2016-2018 роки

Період
Критерій сприятливості зміни валюти балансу, 

Т Тincrease
chain

код строки increase
chain

код строки2000 1300−( ) , %
Висновки

2017/
2016 − − = − <40 300 9 631 49 931 0, , , Тенденція зміни валюти 

балансу несприятлива
2018/
2017 21 645 1 283 22 928 0, ( , ) ,− − = > Тенденція зміни валюти 

балансу сприятлива
Джерело: побудовано авторами

Таблиця 2 
Вихідні дані для перевірки сприятливості зміни валюти балансу  

ДП «Укрхімтрансаміак» за період 2016-2018 роки

Найменування статей Код 
рядка

Абсолютні величини Темпи приросту, %
2016 2017 2018 2017/2016 2018/2017

Баланс 1300 1070972 1174116 1159050 9,631 -1,283
Чистий дохід (виручка) від 
реалізації продукції (товарів, 
робіт, послуг), тис. грн.

2000 2008425 1199026 1458558 -40,300 21,645

Джерело: побудовано авторами
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ливих значень коефіцієнту CANCAR . Так, Гера-
симов К. Б. (2017) дотримується точки зору, що 
коефіцієнт співвідношення мобільних і іммобі-
лізованих активів (тобто оборотних і необорот-
них активів), не має нормативу [7].

Переважно фондомісткі галузі матимуть 
менший коефіцієнт CANCAR , ніж переважно 
матеріаломісткі. Є. Є. Велієва (2012) зазначає, 
що оптимізація співвідношення розмірів нео-
боротних і оборотних активів повинна прово-
дитися з урахуванням галузевих особливостей, 
тривалості операційного циклу, а також оцінки 
позитивних і негативних особливостей функці-
онування цих видів активів [8].

Ґрунтуючись на вищенаведених суджен-
нях, вважаємо неінформативним введення 
нормативних значень коефіцієнта CANCAR  
без урахування галузевої специфіки підприєм-
ства. Більш доцільним слід визнати порівняння 
з середньогалузевими значеннями. У разі, 
якщо співвідношення оборотних і необорот-
них активів (CANCAR ) у розглянутого підпри-
ємства більше середньогалузевого значення, 
структуру активів підприємства можна визнати 
сприятливою з точки зору забезпечення фінан-
сової стійкості.

В таблиці 4 подано розрахунок співвід-
ношення оборотних і необоротних активів  
(CANCAR ) ДП «Укрхімтрансаміак» за період 
2016-2018 роки в порівнянні з середньогалузе-
вими показниками для галузі КВЕД H «Тран-
спорт, складське господарство, поштова та 
кур'єрська діяльність».

Динаміка зміни ДП «Укрхімтрансаміак» в 
період 2016-2018 роки відображає сприятливу 
тенденцію: відбувається зростання співвідно-
шення оборотних і необоротних активів роз-
глянутого підприємства з 0,485 в 2016 році до 
1,079 у 2017 році і до 1,109 в 2018 році.

При цьому, як бачимо, у розглянутого під-
приємства ДП «Укрхімтрансаміак» в 2016 році 
співвідношення оборотних і необоротних акти-
вів менше одиниці, але при цьому перевершує 
значення середньогалузевого показника:
CANCAR CANCARКВЕД Н ДП Укрхімтрансаміак=( ) < =( ) <0 291 0 485 1, , " "  (7)

Тому, ґрунтуючись на порівнянні з серед-
ньогалузевими значеннями, можемо зробити 
висновок про в цілому сприятливе співвідно-
шення оборотних і необоротних активів ДП 
«Укрхімтрансаміак» з точки зору забезпечення 
фінансової стійкості в 2016 році. Що стосується 
2017 і 2018 років, ми спостерігаємо значення 
CANCAR , яке перевищує як одиницю, так і 
відповідні середньогалузеві значення. Це безу-
мовно свідчить про сприятливе співвідношення 
оборотних і необоротних активів ДП «Укрхім-
трансаміак» в 2017 і 2018 роках з точки зору 
забезпечення фінансової стійкості.

Тепер перейдемо до горизонтального 
аналізу пасиву балансу. Л. Ґентілі (L. Gentili), 
Б. Ґіацомелло (B. Giacomello) (2017), описуючи 
базове (основне) рівняння балансу підприєм-
ства, призводять наступну формулу [2]:

Assets Liabilities Net Worth= +             (8)

де Assets  – активи підприємства;
Liabilities  – зобов'язання підприємства 

(маються на увазі Total Liabilities – всі зобов'я
зання підприємства);

Net Worth  – чиста вартість підприємства.
Принцип подвійного запису бухгалтер-

ського балансу дозволяє ідентифікувати чисту 
вартість підприємства як його власний капітал:

 Assets Liabilities Shareholder Equity= +    (9)

де Shareholder Equity  – власний капітал під-
приємства.

Відповідно до фінансової звітності НП(С)БО 
України, основне рівняння балансу підприєм-
ства може бути записано наступним чином:

код рядка

код рядка

код рядка

код рядка

код ряд

1300

1595

1695

1700

=
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+

+
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1800

1495
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













+   (10)

Знаходження оптимальних структурно-
динамічних характеристик власних і позико-
вих коштів сприяє забезпеченню найкращого 

Таблица 4 
Співвідношення оборотних і необоротних активів ДП «Укрхімтрансаміак»  

і галузі КВЕД H «Транспорт, складське господарство, поштова та кур'єрська діяльність»  
за період 2016-2018 роки

Показник 2016 2017 2018

Співвідношення оборотних і необоротних активів (CANCAR ) ДП 
«Укрхімтрансаміак»

0,485 1,079 1,109

Співвідношення оборотних і необоротних активів (CANCAR ) галузі 
КВЕД H «Транспорт, складське господарство, поштова та кур’єрська 
діяльність»

0,291 0,277 0,343

Джерело: побудовано авторами



ПРОБЛЕМИ СИСТЕМНОГО ПІДХОДУ В ЕКОНОМІЦІ 131

БУХГА ЛТЕРСЬКИЙ ОБЛІК, АНА ЛІЗ ТА АУДИТ

співвідношення між рентабельністю і стійкістю 
(платоспроможністю) підприємства. При цьому 
слід враховувати, що дані про динаміку зміни 
підсумкових пасивних статей балансу підпри-
ємства не інформативні без порівняння їх спів-
відношень. Тому горизонтальний аналіз необ-
хідно доповнювати розрахунком коефіцієнтів.

Відношення боргових зобов'язань до влас-
ного капіталу (Debt to Equity Ratio, DER ) – це 
коефіцієнт фінансового важеля (левериджу):

DER
Total Liabilities

Shareholder Equity
=                (11)

Розрахунок за фінансовою звітністю НП(С)БО 
України може бути здійснений в такий спосіб:

DER
код рядка код рядка

код рядка
=

−1900 1495

1495
   (12)

Коефіцієнт фінансового левериджу характе-
ризує рівень використання позикових коштів. 
Традиційно леверидж розглядається як інстру-
мент підвищення фінансової активності [9]. 
Використання позикових коштів виправдано, 
коли воно дозволяє підприємству отриму-
вати додатковий прибуток на власний капітал, 
іншими словами, коли воно призводить до під-
вищення рентабельності власного капіталу.

Знаходження оптимального діапазону 
значень фінансового левериджу є дуже важ-
ливим завданням, оскільки, з одного боку, 
збільшення коефіцієнта підвищує рентабель-
ність, а з іншого боку, знижує стійкість і пла-
тоспроможність підприємства. При високих 
значеннях коефіцієнта втрачається фінан-
сова незалежність, зростає фінансова нестій-
кість, і, відповідно, підвищується ризик для 
власників і акціонерів. Підходи до визначення 
сприятливих значень коефіцієнта варіюють. 
Так, А. А. Дудар, О. М. Вакульчик (2018) нор-
матив коефіцієнта фінансового левериджу 
задають на рівні ″ 1  [10]. Н. Я. Головецький, 
В. В. Гребеник (2018) в якості нормативного 
вказують діапазон коефіцієнта фінансового 
левериджу від 0,5 до 0,8 [11]. Т. В. Калініна 
(2014) рекомендує вважати сприятливим діа-
пазоном коефіцієнта фінансового левери-
джу значення ″ 0 7,  [12].

Як бачимо, незважаючи на варіабельність 
рекомендацій, дослідники, в цілому, одно-
стайні в думці, що величина позикових коштів 
не повинна перевищувати величину власного 
капіталу. Разом з тим, коефіцієнт фінансового 
левериджу не повинен бути і занадто малень-
ким, так як занадто низьке значення DER  свід-
чить про втрачену можливість використову-
вати кредитний важіль. Також слід зазначити, 
що великий вплив на рекомендований діапазон 
коефіцієнта DER  надає галузева специфіка.

Горизонтальний аналіз балансу підприєм-
ства, спільно з аналізом тенденцій зміни від-
повідних співвідношень, дозволяє провести 
моніторинг і вжити необхідних заходів щодо 
оптимізації величини власних і позикових 
коштів підприємства. Сприятливою динамі-
кою при цьому є тенденція до досягнення і 
підтримання нормативного рівня показника. 
Порівняння доцільно проводити з урахуванням 
середньогалузевих значень.

Ризик довгострокових зобов'язань відрізня-
ється від ризику короткострокової заборгова-
ності, отже, ще одним дуже важливим етапом 
аналізу структурно-динамічних характеристик 
балансу підприємства є моніторинг коефіці-
єнта поточних зобов'язань (Current Liabilities 
Ratio, CLR ):

CLR
Current Liabilities

Total Liabilities
=                 (13)

Розрахунок за фінансовою звітністю НП(С)
БО України може бути здійснений в такий спо-
сіб:

CLR
код рядка

код рядка код рядка
=

−
1695

1900 1495
   (14)

Коефіцієнт CLR  характеризує частку 
зобов'язань, які підлягають виплаті найближ-
чим часом (протягом року), але даний коефіці-
єнт не відображає здатність підприємства вико-
нувати ці короткострокові зобов'язання.

Коефіцієнт CLR  доцільно вивчати в дина-
міці. Його зростання сигналізує про те, що під-
приємство віддає перевагу короткостроковими 
позиками, що, в свою чергу, може свідчити про 
нездатність підприємства реструктуризувати 
свою заборгованість, перевівши частину корот-
кострокової заборгованості в довгострокову 
(якщо це необхідно). Одночасне зростання 
короткострокової заборгованості і зниження 
довгострокової заборгованості може свідчити 
про те, що фінансовий стан підприємства не 
викликає довіри у потенційних інвесторів.

В таблиці 5 наведені дані про фінансовий 
леверидж і співвідношення короткострокових і 
довгострокових зобов'язань ДП «Укрхімтранса-
міак» в порівнянні з середньогалузевими зна-
ченнями галузі КВЕД H «Транспорт, складське 
господарство, поштова та кур'єрська діяль-
ність» за період 2016-2018 роки.

Як бачимо (таблиця 5), у розглянутого під-
приємства ДП «Укрхімтрансаміак» в період 
2016-2018 роки коефіцієнт левериджу приймає 
значення нижче середньогалузевих, і, крім 
того, знаходиться нижче рекомендованого діа-
пазону 0,5-0,8 [11]. Це означає, що ДП «Укрхім-
трансаміак» володіє достатньою фінансовою 
стійкістю, але при цьому, ймовірно, упускає 
можливість за рахунок залучення додаткових 
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Таблиця 5 
Основні співвідношення власних і позикових коштів ДП «Укрхімтрансаміак» 

 і галузі КВЕД H «Транспорт, складське господарство, поштова та кур'єрська діяльність»  
за період 2016-2018 роки

Показник 2016 2017 2018
Коефіцієнт фінансового левериджу (DER ) ДП «Укрхімтрансаміак» 0,303 0,368 0,271

Коефіцієнт фінансового левериджу (DER ) галузі КВЕД H «Транспорт, 
складське господарство, поштова та кур’єрська діяльність»

0,572 0,635 0,838

Коефіцієнт поточних зобов'язань (CLR ) ДП «Укрхімтрансаміак» 1,000 1,000 1,000

Коефіцієнт поточних зобов'язань (CLR ) галузі КВЕД H «Транспорт, 
складське господарство, поштова та кур’єрська діяльність»

0,646 0,632 0,638

Джерело: побудовано авторами

позикових коштів отримати додатковий прибу-
ток на власний капітал (без зниження стійкості 
підприємства нижче допустимих меж).

За результатами оцінки динаміки коефіці-
єнта поточних зобов'язань (таблиця 5) робимо 
висновок про надмірний перекіс в сторону 
використання короткострокових зобов'язань 
«Укрхімтрансаміак» за період 2016-2018 роки 
в порівнянні з середньогалузевими значен-
нями. Це повинно бути сигналом для менедж-
менту підприємства і зовнішніх зацікавле-
них сторін (інвесторів) до більш пильного 
вивчення фінансової стійкості і ліквідності 
підприємства.

Висновки з проведеного дослідження. 
Отже, горизонтальний аналіз є добре відомим, 
часто використовуваним і досить ефективним 
методом аналізу, який допомагає сформувати 
висновки, необхідні для прийняття управлін-
ських рішень щодо оптимізації структурно-
динамічних характеристик балансу підпри-
ємства. Поєднання горизонтального аналізу з 

аналізом ретельно відібраних показників кое-
фіцієнтного аналізу істотно підвищує ефек-
тивність аналітичної роботи, дозволяючи зро-
бити більш повні висновки про динаміку зміни 
статей активної і пасивної частини балансу 
підприємства.

Наукова новизна полягає в уточненні ана-
літичних можливостей спільного застосування 
горизонтального аналізу і системи коефіці-
єнтів, що містить відносні показники статей 
активу і пасиву балансу підприємства.

Результати дослідження можуть бути вико-
ристані під час проведення порівняльних ана-
літичних досліджень з використанням фінансо-
вої звітності, складеної відповідно до НП(С)БО 
України.

Перспективи подальших розвідок у даному 
напрямку можуть бути пов'язані з більш деталь-
ним формуванням і аналізом системи коефі-
цієнтів, придатних для застосування спільно з 
методом горизонтального аналізу форм фінан-
сової звітності.
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