
ТЕМА 9. АНАЛІЗ 
КОРПОРАТИВНОЇ ЗВІТНОСТІ 
ТА БІЗНЕС-ДІАГНОСТИКА 
ФІНАНСОВОЇ БЕЗПЕКИ 
КОРПОРАЦІЇ



1
АНАЛІЗ

КОРПОРАТИВНОЇ
ЗВІТНОСТІ



Сучасна корпоративна
звітність повинна демонструвати 
не тільки традиційні показники 
для акціонерів (прибуток на 
акцію, рівень капіталізації),

а також відображати нові шляхи 
створення вартості та підвищення 
інвестиційної привабливості



КОРПОРАТИВНА ЗВІТНІСТЬ

• є спеціально підготовленим звітом підприємства, який включає 
фінансову та нефінансову інформацію про економічну, 
соціальну, інвестиційну діяльність бізнес-одиниці, а також його 
суспільну позицію.

• Така звітність є інтегрованою, тобто включає статистичні, 
економічні, фінансові та соціальні показники, стратегію 
компанії, грошові потоки, вартість усіх видів капіталу, стійкість 
бізнес-моделі



ПЕРИМЕТР КОРПОРАТИВНОЇ ЗВІТНОСТІ



Корпоративний інтегрований звіт передбачає розкриття інформації 
про вісім елементів змісту, викладених у формі питань

01
Огляд організації та 

Зовнішнє середовище
Чим займається організація та 

як обставини, у яких вона 
веде свою діяльність?

Корпоративне управління
Як структура корпоративного управління 
організації сприяє її здатності створювати 

вартість у короткостроковій, 
середньостроковій та довгостроковій 

перспективі?

Бізнес-
модель

Яка бізнес-модель 
організації?

Ризики та можливості
Які конкретні ризики та можливості, що впливають 

на здатність організації створювати вартість у 
короткостроковій, середньостроковій та 

довгостроковій перспективі, і як організація 
управляє ними?

02 03 04

05 06 07 08

Стратегія та 
розподіл ресурсів

Де організація хоче опинитися 
і як вона має намір туди 

потрапити?

Результати діяльності 
Якою мірою організація досягла 

своїх стратегічних цілей за період 
і які результати її діяльності з 
погляду впливу на капітали? 

Погляди на майбутнє
З якими викликами та невизначеностями

може зіткнутися організація в ході 
реалізації її стратегії і які потенційні 

наслідки для її бізнес-моделі та майбутніх 
результатів діяльності?

Основа підготовки та 
подання

Як організація визначає, які фактори 
слід включити до інтегрованого звіту, і 
як такі фактори оцінюються кількісно 

чи якісно?



НАПРЯМКИ АНАЛІЗУ КОРПОРАТИВНОЇ ЗВІТНОСТІ

2. Аналіз стану і структури корпоративного

1. Аналіз інформації про корпорацію та 
оцінка зовнішнього бізнес-середовища

2. Аналіз стану і структури корпоративного 
управління та ESG-показників

3. Аналіз бізнес-моделі

4. Аналіз ризиків та можливостей

5. Аналіз стратегічних цілей бізнесу

6. Аналіз результатів діяльності та 
консолідованої фінансової звітності

7. Форсайт-аналіз поглядів на майбутнє

8. Аналіз основ складання, обгрунтувань, 
пояснень, термінів та скорочень



ДВОРІВНЕВА СИСТЕМА КРІ 
КОРПОРАТИВНОЇ ЗВІТНОСТІ

01 02
КРІ вищого 

рівня
Операційні 

КРІ



Панель КРІ вищого рівня

01

Фінансовий 
капітал

Прибуток на одну акцію
Чистий прибуток
Чистий дохід від реалізації продукції
Фінансовий результат від операційної діяльності
EBITDA %

Чистий робочий капітал
Рентабельність власного капіталу
Чистий рух коштів від операційної діяльності
Фінансовий леверидж (залучений капітал до власного)
Собівартість продукції
Обсяг виробництва (масштаб діяльності)
Операційна ефективність
Витрати на збут, адміністративні витрати (невиробничі)



02 ПАНЕЛЬ ОПЕРАЦІЙНИХ КРІ
Виробничий капітал Природний капітал Соціально-

репутаційний капітал
Інтелектуальний 

капітал
Людський капітал

Вартість постачання 
одиниці продукції
Обсяг здійснених 
інвестицій
Зміни виробничого 
потенціалу
Обсяг наявних
резервів
Кількість одержаних 
сертифікатів якості
Кількість майна, що 
будується
Обсяг основних
засобів

Обсяг використаної 
відновлюваної енергії
Обсяг виробленої 
відновлюваної енергії
Обсяг спожитої енергії
Обсяг спожитої води
Обсяг забрудненої та 
очищеної води
Обсяг здійснених викидів 
парникових газів
Діяльність, повʼязана зі 
скороченням викидів 
парникових газів
Обсяг інших викидів
Загальний обсяг відходів
Загальний обсяг
перероблених відходів
Обсяг витрат на охорону 
навколишнього
середовища

Обсяг податків,
сплачених до
місцевого бюджету
Обсяг інвестицій в 
соціальнозначимі
проекти
Обсяг понесених
витрат соціального
спрямування
Обсяг здійснених
пожертвувань та 
спонсорство
Рівень задоволення 
споживачів
Рівень задоволення 
постачальників
Вартість 
внутрішньостворених
торговельних марок
Кредитний рейтинг

Балансова вартість 
нематеріальних активів
Обсяг витрат на
дослідження та
розробки
Рівень концентрації витрат 
на дослідження
та розробки
Кількість зареєстрованих 
патентів
Кількість випущених 
нових продуктів

Рівень задоволеності 
працівників
Середній рівень заробітної 
плати
Середній вік працівників
Обсяг інвестицій в 
людський капітал на 
одного працівника
Кількість годин тренінгів 
на одного працівника
Обсяг річних премій
менеджменту
корпоративної
структури
Обсяг річних премій 
працівникам 
корпоративної
структури





ЗАСТОСОВУЄТЬСЯ ТЕХНІКА КОНТЕНТ-АНАЛІЗУ ДОКУМЕНТІВ

Аналіз документів використовується для 
отримання бізнес-інформації
через вивчення доступних
матеріалів, які описують або бізнес-середовище, 
або існуючі організаційні активи.

Аналіз документів дозволяє
визначити паттерни, групувати
дані за категоріями та визначити можливості для 
змін



Таблиця аналізу документів

Виконання аналізу документів включає 
проведення детального перегляду вмісту 
кожного документа та запис відповідних 
приміток, пов’язаних із кожною темою.

Примітки можна записувати за допомогою 
таблиці аналізу документів, яка містить темп, 
тип, джерело, дослівні відомості, 
перефразовану критику та будь-які подальші 
проблеми чи дії для кожного документа, який 
переглядається.



Аналіз документів

Документи можна
використовувати як точку
відліку, щоб визначити, що є 
актуальним, а що змінилося.

Аналіз документів є корисним
лише для оцінки поточного стану 
шляхом перегляду
документації «як є».
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Розділи корпоративної 
звітності 

НАК «НАФТОГАЗ»

1. Інформація про корпорацію та основні її 
досягення у звітному році
2. Опис зовнішнього бізнес-середовища
3. Стратегія бізнесу
4. Опис виробничих бізнес-процесів
5. ESG-показники:
• Екологічні чинники (лінза Е - environmental)

• Соціальна відповідальність (лінза S - social)

• Корпоративне управління (лінза G -

governance)

6. Консолідована фінансова звітність
7. Обгрунтування, пояснення, терміни та 
скорочення



1. АНАЛІЗ ІНФОРМАЦІЇ ПРО КОРПОРАЦІЮ ТА ОСНОВНІ ЇЇ 
ДОСЯГНЕННЯ У ЗВІТНОМУ РОЦІ

• Вступне слово членів
наглядової ради / правління / 
головного виконавчого
директора

• Історія створення корпорації
• Основні досягнення за рік
• Опис бізнес-моделі
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2. ОЦІНКА ЗОВНІШНЬОГО БІЗНЕС-СЕРЕДОВИЩА

ФАКТОРІВ 
НЕПРЯМОГО ВПЛИВУ 

(МАКРОСЕРЕДОВИЩА)

ФАКТОРІВ 
ПРЯМОГО ВПЛИВУ

(ГАЛУЗЕВОГО СЕРЕДОВИЩА)
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КЛЮЧОВІ ТЕХНІКИ ОЦІНКИ 
ЗОВНІШНЬОГО БІЗНЕС-СЕРЕДОВИЩА

Бенчмаркінг та аналіз ринку дають 
розуміння того, де є можливості корпорації 
для покращення в поточному стані.

Бенчмаркінг та аналіз ринку проводяться 
для покращення
організаційних операцій, підвищення 
задоволеності клієнтів та підвищення 
цінності для зацікавлених сторін



ТЕХНІКА БЕНЧМАРКІНГУ

Метою бенчмаркінгу є оцінка 
ефективності діяльності 
корпорації та отримання 
впевненості, що корпорація 
працює ефективно у своїй галузі.

Результати бенчмаркінгу можуть 
ініціювати зміни в організації



ОЦІНКА МАКРОСЕРЕДОВИЩА



АНАЛІЗУЮТЬСЯ ГРУПИ МАКРОЕКОНОМІЧНИХ ІНДИКАТОРІВ

Бюджетні показники

Показники 
виробничого сектору

Показники стану 
роздрібної торгівлі

Інформація про 
доходи населення

Індикатори 
споживчого попиту

Індекси настроїв 
споживачів

Валовий внутрішній 
продукт (ВВП)

Інфляційні показники

Показники ринку 
праці

Індикатори ділового 
циклу

Показники 
міжнародної торгівлі



АНАЛІЗ СВІТОВОГО ТА НАЦІОНАЛЬНОГО РИНКІВ ЗБУТУ



АНАЛІЗ СВІТОВОГО ТА НАЦІОНАЛЬНОГО РИНКІВ ЗБУТУ



АНАЛІЗ КАНВИ БІЗНЕС-МОДЕЛІПолотно бізнес-моделі
будується з девʼяти блоків, які 
описують, як організація має 
намір забезпечити цінність:

ключові партнери, ключові 
напрямки діяльності, ключові 
ресурси, ціннісна пропозиція, 
відносини з клієнтами, 
канали, сегменти клієнтів, 
структура витрат та джерела 
доходів
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Зазвичай бізнес-ризик
зумовлюється особливостями
ведення бізнесу у галузі
функціонування

та вимірюється за допомогою
коефіцієнту варіації

операційного прибутку за 5 
останніх років



3. АНАЛІЗ СТРАТЕГІЧНИХ ЦІЛЕЙ БІЗНЕСУ



4. ОЦІНКА ВНУТРІШНІХ БІЗНЕС-ПРОЦЕСІВ



5. АНАЛІЗ ESG-ПОКАЗНИКІВ 

Концепція ESG (environmental, social,

governance) - це такий підхід, при якому при 
прийнятті бізнес-рішень, в тому числі 
інвестиційних,

до уваги береться структура
корпоративного управління компаній з оцінкою 
впливу її діяльності на екологію та суспільство.

ESG - це ключові фактори для вимірювання 
сталості й етичного впливу інвестицій у компанію 
та бізнес
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• склад правління та біографії 
членів правління

• перелік виконавчих 
директорів та їхні біографії 

• органи управління 
корпорацією

• обсяги виплат членам 
правління та виконавчим 
директорам

• політика розподілу дивідендів
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6. АНАЛІЗ КОНСОЛІДОВАНОЇ ФІНАНСОВОЇ ЗВІТНОСТІ 

• аудиторський висновок
• форми консолідованої 

фінансової звітності
• перелік дочірніх компаній
• перелік спільних 

підприємств та 
асоційованих компаній



АНАЛІЗ КОНСОЛІДОВАНОЇ
ФІНАНСОВОЇ ЗВІТНОСТІ

Аналіз консолідованої фінансової 
звітності базується на оцінці 
фінансового стану корпорації.

Фінансовий стан - це рівень 
забезпеченості необхідними 
фінансовими та нефінансовими 
ресурсами для здійснення 
ефективної господарської діяльності



Технологія аналізу фінансового стану корпорації включає 3 етапи:

1 етап. Оцінка економічного потенціалу

2 етап. Діагностика забезпеченості фінансовими ресурсами 

3 етап. Діагностика ефективності використання фінансових ресурсів

Аналіз активів
Аналіз власного капіталу та 

зобов’язань

Аналіз ліквідності Аналіз фінансової стійкості

Аналіз ділової активності Аналіз ринкової активності



Для оцінки економічного потенціалу
корпорації проводиться
горизонтальний, вертикальний,
структурний та коефіцієнтний аналіз
консолідованих фінансових звітів

ГОРИЗОНТАЛЬНИЙ АНАЛІЗ

ВЕРТИКАЛЬНИЙ АНАЛІЗ

СТРУКТУРНИЙ АНАЛІЗ

КОЕФІЦІЄНТНИЙ АНАЛІЗ



Найважливішою інформацією, яку 
виявляють у результаті 
горизонтального аналізу 
фінансової звітності, є тенденція.

Порівняння звітів за кілька періодів 
дозволяє виявити напрямок, 
швидкість і масштаб тенденції.

Горизонтальний аналіз також 
уможливлює порівняння тенденції 
повʼязаних статей



ГОРИЗОНТАЛЬНИЙ АНАЛІЗ ТЕНДЕНЦІЇ ЗМІНИ ЗАЛИШКІВ 
КЛЮЧОВИХ СТАТЕЙ БАЛАНСУ ЗА 3-5 РОКІВ

Розрахунок
середньорічної тенденції зміни 
залишків ключових статей 
балансу здійснюється по формулі 
середньої геометричної



COMMON-SIZE FINANCIAL 

STATEMENT ANALYSISВертикальний аналіз також трактують як 
аналіз загального розміру фінансової 
звітності.

Зокрема, під час аналізу балансу загальні 
активи (або зобовʼязання плюс власний 
капітал) визначаються як 100%.

При аналізі звіту про прибутки та збитки 
чистий дохід 
встановлюють на рівні 100%, а решта 
статей звіту визначається як відсоток від 
виручки



Звіти загального розміру 
особливо корисні для 
порівнянь між компаніями, 
оскільки фінансові звіти 
різних компаній 
переробляються у формат 
загального розміру.

Порівняння стандартних 
звітів компанії з звітами 
конкурентів або із середніми 
показниками по галузі може 
висвітлити відмінності в 
фінансовій моделі бізнесу 



Коефіцієнтний аналіз 
ґрунтується на розрахунку рівнів 
та динаміки фінансових 
коефіцієнтів.

Запровадження фінансових 
коефіцієнтів зумовлено тим, що 
інформація про субʼєкт
господарювання, що звітує, буде 
кориснішою, якщо її можна 
зіставити з подібною 
інформацією інших субʼєктів
господарювання



Фінансовий стан 
характеризується 
системою коефіцієнтів:

Показники майнового стану

Показники ліквідності

Показники фінансової стійкості

Показники рентабельності

Показники ділової активності

Показники ринкової активності



ВАЖЛИВІСТЬ ФІНАНСОВИХ ПОКАЗНИКІВ ДЛЯ ДІАГНОСТИКИ ДІЯЛЬНОСТІ 
КОРПОРАЦІЇ НА РІЗНИХ СТАДІЯХ ЇЇ ЖИТТЄВОГО ЦИКЛУ



7. АНАЛІЗ ОБГРУНТУВАНЬ, ПОЯСНЕНЬ, ТЕРМІНІВ ТА СКОРОЧЕНЬ



2
БІЗНЕС-ДІАГНОСТИКА 
ФІННСОВОЇ БЕЗПЕКИ 

КОРПОРАЦІЇ



Фінансова безпека корпорації 
забезпечується завдяки застосуванню 
інструментарію діагностики 
банкрутства,

що уможливлює визначення 
кризового стану корпоративного 
управління на основі реалізації 
комплексу аналітичних процедур з 
метою завчасного виявлення слабких 
ланок і вузьких місць



ІНСТРУМЕНТАРІЙ ДІАГНОСТИКИ РИЗИКУ 
БАНКРУТСТВА КОРПОРАЦІЇ

Скорингова
оцінка

Дискримінантний
аналіз



СКОРИНГОВА ОЦІНКА РИЗИКУ
БАНКРУТСТВА КОРПОРАЦІЇ

Проста скорингова модель
оцінки ризику банкрутства корпорації 
базується на трьох ключових 
фінансових коефіцієнтах:

• рентабельності активів,
• поточної ліквідності
• фінансової незалежності (автономії)



Корпорації з запасом фінансової 
стійкості, що дозволяє бути впевненим у 
поверненні позикових засобів

Корпорації, що демонструють певний 
ступінь ризику заборгованості, але ще 
не розглядаються як ризикові

Проблемні корпорації

Корпорації з високим ризиком 
банкрутства навіть після вжиття заходів 
із фінансового оздоровлення

Корпорації найвищого ризику, 
практично неспроможні

Клас 1.

Клас 2.

Клас 3.

Клас 4.

Клас 5.

В залежності від фактичного 
рівня зазначених ключових 
показників фінансового стану

і рейтингу значення кожного 
показника у скорингових
картах, відображеного в балах 
на основі експертних оцінок

корпорації  розподіляються на 
5 класів





Скорингова модель Аргенті (А-score) 

уможливлює, насамперед, виявлення 
управлінської кризи, яка
може спричинити банкрутство
корпорації.

Визначення ймовірності банкрутства 
корпорації починається з припущень, що:

• йде процес, що веде до банкрутства;
• цей процес для свого завершення 

вимагає декількох років;
• процес можна розділити на три стадії: 

недоліки, помилки, симптоми



При тестуванні показникам в таблиці 
необхідно надавати одне з двох значень -
або так, або ні.

Кожному фактору кожної стадії надають 
певну кількість балів та розраховують 
агрегований
показник - А-рахунок.

Проміжні значення неприпустимі, тобто 
необхідно оцінити кожну позицію з точки 
зору того, чи ви згодні з наведеним 
судженням чи ні.





ДИСКРИМІНАНТНИЙ АНАЛІЗ Найпоширеніший методичний підхід до 
фінансової діагностики
(прогнозування корпоративного
банкрутства) полягає в

розрахунку інтегрального показника 
фінансового стану

на основі дискримінантного аналізу як 
методу класифікації підприємств 

в залежності від інтегрованого значення 
обраної сукупності показників відповідно 
до шкали інтерпретації



Кореляційний аналіз проводиться для 
встановлення тісноти (сили) взаємозвʼязку між
результативним та факторними показниками

Регресійний аналіз проводиться для 
визначення тенденції взаємозвʼязку між
результативним та факторними показниками

Багатофакторний дискримінантний
аналіз у контексті діагностики 
фінансового стану підприємств
зводиться до побудови оптимальної 
моделі множинної кореляції,

на основі якої обчислюється 
інтегральний показник фінансового 
стану за допомогою значень багатьох
незалежних змінних у рівнянні 
множинної регресії з урахуванням 
вагомості кожної змінної



Загальновідомими є 
багатофакторні моделі 
дискримінантного аналізу 
фінансового
Стану

таких зарубіжних 
представників школи 
систематизованого
аналізу фінансової звітності 
Distress

Predictors School,

як Е.Альтмана, Р.Тафлера,
Р.Ліса, Д.Фулмера,
Г. Тішоу, Г.Спрінгейта



Багатофакторні моделі дискримінантного
аналізу загалом побудовані на основі

стохастичного факторного
моделювання фінансових коефіцієнтів та 
базуються на

статистичному пошуку
емпіричного рівняння певної 
дискримінантної межі 
кредитоспроможності
(показника Z),

що розділяє підприємства на банкрутів та 
небанкрутів



МОДЕЛІ АЛЬТМАНА Оригінальна модель була
запропонована доцентом
Нью-Йоркського університету
Едвардом Альтманом у 1968 р.

і призначалась для
прогнозування банкрутства на
найближчі 2 роки

виробничих підприємств, які здійснюють
публічну торгівлю своїми акціями



МОДЕЛЬ АЛЬТМАНА
Пізніше, Е. Альтман розробив 2 додаткові 
моделі:

• у 1983 р. науковець запропонував
"А" модель для прогнозування 
банкрутства виробничих
підприємств, які НЕ здійснюють публічну 
торгівлю своїми акціями,

• у 1993 р. науковець запропонував "B" 

модель для
НЕвиробничих підприємств, які НЕ 
здійснюють публічну торгівлю своїми 
акціями



𝑥1 𝑥2 𝑥3

𝑥5𝑥4
(A,B)

𝑥4
(O)

Пояснення змінних:

Working Capital /

Total Assets

Retained Earnings /

Total Assets

EBIT /

Total Assets

Market value of

Equity (MVE) /

Total Liabilities

Book value of

Equity / Total

liabilities

Sales / 

Total Assets



БАЛЬНА СИСТЕМА ДЛЯ МОДЕЛЕЙ АЛЬТМАНА



МОДЕЛЬ СПРІНГЕЙТА
Модель була розроблена у 1978 р. 
Гордоном Спрінгейтом в 
Університеті Саймона Фрейзера 
(Канада) на основі методик, 
застосованих Е. Альтманом.

Викорстовуючи метод множинного
дискримінантного аналізу, Г. 
Спрінгейт сформував 4 показника на 
основі 19 найбільш вживаних
фінансових коефіцієнтів



БАЛЬНА СИСТЕМА 
ДЛЯ МОДЕЛІ СПРІНГЕЙТА



В процесі бізнес-діагностики
фінансової безпеки необхідно
проводити ідентифікацію ознак дій з 
приховування банкрутства, 
фіктивного банкрутства,
доведення до банкрутства.

Як свідчить світова практика, 
процедура фіктивного банкрутства
приваблює управлінський персонал 
як спосіб присвоєння майна 
власників
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Привілей 1:
Вимоги конкурсних кредиторів,

заявлені після закінчення строку,
встановленого для їх подання, або не 
заявлені взагалі, не розглядаються і

вважаються погашеними

Привілей 2:
застосовується мораторій зупинення

виконання боржником грошових 
зобов'язань і зобовʼязань щодо сплати 

податків і зборів (обовʼязкових платежів), 
термін виконання яких настав до дня 

введення мораторію

Привілей 3:
привілеї зберігаються увесь час 

перебування боржника у процедурі
банкрутства, а стадія ліквідації на 

теперішній час законодавчо не
обмежена

У бухгалтерському обліку боржника
yсі зобов'язання переводяться до складу поточних

зобовʼязань, та на основі відповідної ухвали господарського 
суду, в якій затверджується реєстр вимог кредиторів, бухгалтер 

списує зобовʼязання перед кредиторами, які не заявили свої 
вимоги, крім заборгованості по заробітній платі та 

зобовʼязаннями, які забезпечені заставою

боржник отримує своєрідні «канікули» по сплаті
кредиторської заборгованості, яка

виникла до процедури банкрутства по конкурсним
кредиторам, крім поточних платежів

фіктивне банкрутство дозволяє боржнику позбавитися
«незручних» кредиторів, а якщо заздалегідь

штучно створити кредиторську
заборгованість спорідненим компаніям, то можна просто 

забезпечити переведення активів на інші компанії, при цьому
певну частину зобовʼязань не сплачувати зовсім



Для визначення ознак
фіктивного банкрутства

розраховується коефіцієнт
покриття всіх зобовʼязань
оборотними активами



ОЗНАКИ ФІКТИВНОГО 
БАНКРУТСТВА

Якщо цей показник
перевищує одиницю при 
нульовій або позитивній
рентабельності продукції,

це свідчить про наявність
ознак фіктивного
банкрутства підприємства.
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