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МЕТОДИ ПОБУДОВИ ПРОГНОЗНИХ ФОРМ ЗВІТНОСТІ ЯК ФУНКЦІЇ
УПРАВЛІННЯ РИЗИКАМИ НА ПІДПРИЄМСТВІ

Доведено, що перелік прогнозованих показників може відчутно варіювати. Виокремлено і про-
аналізовано, в залежності від використовуваної моделі наступні методи прогнозування: методи
експертних оцінок, стохастичні та детерміновані методи. Запропоновано, мати на увазі, що при
розробці будь-якої з моделей прогнозування ситуація в майбутньому не буде сильно відрізнятися
від діючої, тобто значущі фактори або вже враховані в моделі прогнозування, або є незмінними
протягом усього періоду часу на якому вона використовується.
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ВСТУП
Користувачі фінансової звітності ставлять перед собою завдання провести аналіз фінансової

діяльності підприємства та на його основі зробити висновки про напрямки своєї діяльності по
відношенню до нього в найближчій чи довгостроковій перспективі. У переважній більшості ви-
падків, це будуть висновки відносно аналізованого підприємства в майбутньому, а тому для всіх
користувачів інтерес буде представляти майбутній (прогнозний) фінансових стан підприємства.
Це пояснює надзвичайну важливість задачі визнання прогнозного фінансового стану суб’єкта
господарювання з метою зниження ризиків майбутніх періодів.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Актуальність задач, пов’язаних із прогнозуванням фінансового стану підприємства, відобра-

жено в одному з визначень фінансового аналізу, згідно з яким фінансовий аналіз являє собою
процес, заснований на вивченні даних про фінансовий стан підприємства та результатах його
діяльності в минулому з метою оцінки його в майбутньому. Таким чином, головним завданням
фінансового аналізу є зниження неминучої невизначеності, пов’язаної з прийняттям економічних
рішень, орієнтованих на майбутнє. При такому підході фінансовий аналіз може використовувати-
ся як інструмент зниження ризиків підприємства.

Метою дослідження є обґрунтування підходу до використання прогнозування як способу пе-
редбачення ризиків господарюючих суб’єктів, що дозволить виявити ризикові ситуації ще до мо-
менту їх фактичного настання.

РЕЗУЛЬТАТИ
Ступінь відповідності висновків, зроблених в ході аналізу фінансового стану підприємства, їх

реальність, в значній мірі визначається якістю інформаційного забезпечення аналізу. Обов’язко-
вою вимогою до такого забезпечення є наявність єдиної системи даних про майновий і фінансо-
вий стан підприємства, а також про результати його діяльності. Такою системою є фінансова
звітність, яка складається на основі даних бухгалтерського обліку. Закон України «Про бухгал-
терський облік та фінансову звітність в Україні» [1] визначає одне з основних завдань бухгал-
терського обліку — як формування повної і достовірної інформації про діяльність підприємства,
необхідної внутрішнім користувачам — керівникам, засновникам, учасникам і власникам його
майна, а також зовнішнім — інвесторам, кредиторам і іншим користувачам бухгалтерської звітності.
Таким чином, звітність є основним засобом комунікації, що забезпечує достовірне представлення
інформації про фінансовий стан підприємства.

Аналіз фінансового стану підприємства заснований на його фінансовій звітності, може вико-
нуватися як управлінським персоналом даного підприємства, так і будь-яким зовнішнім аналіти-
ком. Тому прийнято виділяти два види фінансового аналізу: внутрішній і зовнішній. Інформацій-
на база внутрішнього аналізу не обмежується тільки звітністю і може включати різноманітні ста-
тистичні, оперативні і поточні виробничі дані, необхідні для прийняття управлінських рішень.
Відповідно розширюються і можливості аналізу. Тому в аспекті точності та достовірності прог-
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нозів зовнішній фінансовий аналіз значно поступається внутрішньому, який базується на набага-
то більшій і достовірнішій інформаційній базі. Зовнішній фінансовий аналіз проводиться аналі-
тиками, які є сторонніми особами для підприємства і мають прямий або непрямий інтерес до його
діяльності. Вихідним пунктом будь-якого методу є визнання факту деякої наступності (чи визна-
ченої стійкості) змін показників фінансово-господарської діяльності від одного звітного періоду
до іншого.

Тому, в загальному випадку, перспективний аналіз фінансового стану підприємства являє со-
бою вивчення його фінансово-господарської діяльності з метою визначення його фінансової
стійкості в майбутньому. Перелік прогнозованих показників може відчутно варіювати. Цей набір
величин можна прийняти в якості першого критерію для класифікації методів. Отже, з набору
прогнозованих показників методи прогнозування можна розділити на:

 методи, у яких прогнозується один чи кілька окремих показників, що представляють най-
більший інтерес і значимість для аналізу , наприклад, дохід, прибуток, собівартість продукції;

 методи, у яких будуються прогнозні форми звітності цілком у типовій чи укрупненій номен-
клатурі статей. На підставі аналізу даних минулих періодів прогнозується кожна стаття (укрупне-
на стаття) Балансу і Звіту про прибутки і збитки. Величезна перевага методів цієї групи полягає в
тому, що отримана звітність дозволяє всебічно проаналізувати фінансовий стан підприємства.

Методи прогнозування звітності, у свою чергу, поділяються на методи, в яких кожна стаття
прогнозується окремо виходячи з її індивідуальної динаміки, і методи, що враховують існуючий
взаємозв’язок між окремими статтями, як у межах однієї форми звітності, так і в різних формах.
Залежно від виду використовуваної моделі всі методи прогнозування можна розділити на три
великі групи.

Методи експертних оцінок, які передбачають багатоступінчасте опитування експертів за спе-
ціальними схемами і обробку отриманих результатів за допомогою інструментарію економічної
статистики. Це найбільш прості і досить популярні методи, історія яких налічує не одне тисячо-
ліття. Застосування цих методів на практиці, звичайно, полягає у використанні досвіду і знань
керівників підприємства. Як правило, це забезпечує ухвалення рішення найбільш простим і швид-
ким чином. Недоліком методу є зниження, чи повна відсутність персональної відповідальності за
зроблений прогноз. Експертні оцінки застосовуються не тільки для прогнозування значень показ-
ників, але і в аналітичній роботі, наприклад, для розробки вагових коефіцієнтів, граничних зна-
чень контрольованих показників тощо.

Стохастичні методи, які припускають імовірнісний характер, як прогнозу, так і самого зв’язку
між досліджуваними показниками. Імовірність одержання точного прогнозу збільшується при зро-
станні числа емпіричних даних. Ці методи займають провідне місце з позиції формалізованого прог-
нозування і істотно варіюються виходячи з складності алгоритмів, що використовуються. Найбільш
простий приклад — дослідження тенденцій зміни обсягу продажів за допомогою аналізу темпів
зростання показників реалізації. Результати прогнозування, отримані методами статистики, підда-
ються впливу випадкових коливань даних, що може іноді приводити до серйозних прорахунків.

Стохастичні методи можна розділити на три типові групи: Перша ситуація — наявність тимча-
сового ряду — зустрічається на практиці найбільше часто: фінансовий менеджер чи аналітик має
у своєму розпорядженні дані про динаміку показника, на підставі яких потрібно побудувати прий-
нятний прогноз. Іншими словами, мова йде про виділення тренда. Це можна зробити різними
способами, основними з яких є простий динамічний аналіз і аналіз за допомогою авторегресій-
них залежностей. Друга ситуація — наявність просторової сукупності — має місце в тому випад-
ку, якщо з деяких причин статистичні дані про показник відсутні або є підстава думати, що його
значення визначається впливом деяких факторів. У цьому випадку може застосовуватися багато-
факторний регресійний аналіз, що представляє собою розповсюдження простого динамічного
аналізу на багатомірний випадок. Третя ситуація — наявність просторово-тимчасової сукупності
— має місце в тому випадку, коли:

а) ряди динаміки недостатні за своєю довжиною для побудови статистично значимих прогнозів;
б) аналітик має намір врахувати в прогнозі вплив факторів, що розрізняються з економічній

природі і динаміці. Вихідними даними служать матриці показників, кожна з яких являє собою
значення тих самих показників за різні періоди чи на різні послідовні дати.

Детерміновані методи, що припускають наявність функціональних, або жорстко детермінова-
них зв’язків, коли кожному значенню факторної ознаки відповідає цілком визначене невипадкове
значення результативної ознаки. Як приклад, може служити форма Звіту про прибутки і збитки,
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що представляє собою табличну реалізацію детермінованої факторної моделі, що пов’язує ре-
зультативну ознаку (прибуток) з факторами (доход від реалізації, рівень витрат, рівень податкових
ставок та інше).

Не менш важливою є група методів, заснованих на побудові динамічних імітаційних моделей
підприємства. До таких моделей включаються дані про плановані закупівлі матеріалів і комплек-
туючих, обсягах виробництва і збуту, про витрати, інвестиційну активність, податкове наванта-
ження. Обробка цієї інформації в рамках єдиної фінансової моделі дозволяє оцінити прогнозний
фінансовий стан підприємства з дуже високим ступенем точності. Формалізовані моделі прогно-
зування фінансового стану підприємства зазнають критики з двох основних моментів:

 у ході моделювання можуть, а фактично і повинні бути розроблені кілька варіантів прогнозів;
 будь-яка фінансова модель лише спрощено виражає взаємозв’язки між економічними показниками.
Насправді обидві ці тези навряд чи мають негативний відтінок; вони лише вказують аналітику

на існуючі обмеження будь-якого методу прогнозування, про яких необхідно пам’ятати при вико-
ристанні результатів прогнозу. Кожне значення тимчасового ряду може складатися з наступного:
тренда, циклічних, сезонних і випадкових коливань.

Метод простого динамічного аналізу використовується для визначення тренда наявного часо-
вого ряду. Дану складову можна розглядати в якості загальної спрямованості змін значень ряду
або основної тенденції ряду. Циклічними називаються коливання відносно лінії тренду для пері-
одів понад одного року. Такі коливання в рядах фінансових та економічних показників часто відпо-
відають циклам ділової активності: різкому спаду, пожвавленню, бурхливому зростанню і зас-
тою. Сезонними коливаннями називаються періодичні зміни значень ряду протягом року. Їх мож-
на виділити після аналізу тренду і циклічних коливань. Нарешті, випадкові коливання виявляють-
ся шляхом зняття тренда, циклічних і сезонних коливань для даного значення. Величина, яка
після цього залишається і є безладне відхилення, яке необхідно враховувати при визначенні ймо-
вірної точності прийнятої моделі прогнозування.

Метод простого динамічного аналізу виходить з передумови, що прогнозований показник (Y)
змінюється прямо (зворотно) пропорційно з плином часу. Тому для визначення прогнозних зна-
чень показника Y будується, наприклад, наступна залежність:

Yt = a + b  t (1)
де t — порядковий номер періоду

Параметри рівняння регресії (а, b) знаходяться, як правило, методом найменших квадратів. Існу-
ють також інші критерії адекватності, наприклад метод найменших модулів або метод Мінімакс.
Підставляючи в формулу (1) потрібне значення t, можна розрахувати необхідний прогноз.

В основу методу авторегресійних залежностей закладена достатньо очевидна передумова про
те, що економічні процеси мають певну специфіку. Вони відрізняються, по-перше, взаємозалеж-
ністю і, по-друге, певною інерційністю. Останнє означає, що значення практично будь-якого еко-
номічного показника в момент часу t залежить певним чином від стану цього показника в попе-
редніх періодах (у даному випадку ми абстрагуємося від впливу інших факторів), тобто значення
прогнозованого показника в минулих періодах повинні розглядатися як факторні ознаки. Рівнян-
ня Авторегресійної залежності в найбільш загальній формі має вигляд:

Yt = А0 + A1  Yt1 + A2  Yt2 + ... + Ak  Ytk, (2)
де Yt — прогнозоване значення показника Y у момент часу t;

Yti — значення показника Y у момент часу (t – 1);
Ai — i-тий коефіцієнт регресії.
На практиці також нерідко використовують модифікацію рівняння (2), вводячи в нього в якості

фактора період часу t, тобто об’єднуючи методи авторегресії і простого динамічного аналізу. У
цьому випадку рівняння регресії матиме вигляд:

Yt = A0 + A1  Yt1 + A2  t. (3)
Коефіцієнти регресії даного рівняння можуть бути знайдені методом найменших квадратів.

Відповідна система нормальних рівнянь буде мати вигляд:
J  A0 + A1  EYt1 + A2  Zt = ZYt

(A0  IYt2 + A1  ЕYt1)2 + A2  I (tYt1) = IYtYt1 (4)
A0  Zt + A1  I (tYt1) + A2  Јt2 = I (tYM)

де J — довжина ряду динаміки показника Y, зменшена на одиницю.



134
Науковий вісник: Фінанси, банки, інвестиції - 2013 - №1

Для характеристики адекватності рівняння Авторегресійної залежності можна використовува-
ти величину середнього відносного лінійного відхилення

e = (l / J)  (Y1 – Yi  Yj ) (5)
де Yi — розрахункова величина показника Y у момент часу і;

Yj — фактична величина показника Y у момент часу j.
Якщо e < 0,15 вважається, що рівняння авторегресії може використовуватися при визначенні

тренда тимчасового ряду економічного показника в прогнозних цілях. Зважаючи на простоту роз-
рахунку, критерій досить часто використовується при побудові регресійних моделей. Метод бага-
тофакторного регресійного аналізу застосовується для побудови прогнозу-любого показника з
урахуванням існуючих зв’язків між ним та іншими показниками. Спочатку в результаті якісного
аналізу виділяється к факторів (X1, Х2, ..., Хk), що впливають, на думку аналітика на зміну прогно-
зованого показника Y, і будується найчастіше лінійна регресійна залежність типу:

Yt = A0 + A1  X1 + A2  X2 + ... + Ak  Xk. (6)
Значення коефіцієнтів регресії (А0, А1, А2, ..., Аk) визначаються в результаті складних матема-

тичних обчислень, які зазвичай проводяться за допомогою стандартних статистичних комп’ютер-
них програм. Визначальне значення при використанні даного методу має знаходження правиль-
ного набору взаємопов’язаних ознак, напрямки причинно-наслідкового зв’язку між ними та виду
цього зв’язку, який не завжди лінійний.

Для розробки методу прогнозування на основі пропорційних залежностей показників послу-
жили дві основні характеристики будь-якої економічної системи — взаємозв’язок і інерційність.
Однією з очевидних особливостей діючого підприємства як системи є природним чином узгодже-
на взаємодія її окремих елементів (як якісних, так і таких, що піддаються кількісному вимірюван-
ню). Це означає, що багато показників, навіть не будучи пов’язаними, між собою формалізовани-
ми алгоритмами, тим не менш, змінюються в динаміці узгоджено.

Якщо деяка система перебуває в стані рівноваги, то окремі її елементи не можуть діяти хаотич-
но, принаймні, варіабельність дій має певні обмеження. Друга характеристика — інерційність у
застосуванні до економічної діяльності підприємства також достатньо очевидна. Сенс її полягає в
тому, що в стабільно працюючому підприємстві з усталеними технологічними процесами і ко-
мерційними зв’язками не може бути різких коливань у відношенні ключових кількісних характе-
ристик. Так, якщо частка собівартості продукції в загальному виторзі від реалізації в звітному
періоді більш як 70%, як правило, немає підстави вважати, що в наступному періоді значення
цього показника істотно зміниться.

Метод пропорційних залежностей показників спирається на тезу про те, що можна ідентифі-
кувати якийсь показник, що є найбільш важливим з позиції характеристики економічної діяль-
ності підприємства, який завдяки такій властивості міг би бути використаний як базовий для
визначення прогнозних значень інших показників в тому сенсі, що вони «прив’язуються» до базо-
вого показника за допомогою найпростіших пропорціональних залежностей. В якості базового
показника найчастіше використовується або виручка від реалізації, або собівартість реалізованої
(виробленої) продукції. Послідовність процедур даного методу така: ідентифікується базовий
показник В, потім визначаються похідні показники, прогнозування яких становить найбільший
інтерес. Як правило, необхідність і доцільність виділення того чи іншого похідного показника
визначаються його значущістю в звітності.

Для кожного похідного показника Р встановлюється вид його залежності від базового показ-
ника: Р = f (B). Найчастіше вибирається лінійний вид цієї залежності. При розробці прогнозної
звітності, раніш за все складається прогнозний варіант Звіту про прибутки і збитки, оскільки в
цьому випадку розраховується прибуток, що є одним з вихідних показників для розроблення ба-
лансу. Власне прогнозування здійснюється в ході імітаційного моделювання, коли при розрахун-
ках варіюють темпами зміни базового показника і незалежних факторів, а його результатом є
побудова декількох варіантів прогнозної звітності. Вибір найкращого з них та використання в
подальшому в якості орієнтира робляться вже за допомогою неформалізованих критеріїв.

Основними критеріями при оцінці ефективності моделі, що використовується в прогнозуванні,
служать точність прогнозу і повнота представлення майбутнього фінансового стану підприєм-
ства. З точки зору повноти, безумовно, найкращими є методи, що дозволяють побудувати прог-
нозні форми звітності. У цьому випадку майбутній фінансовий стан підприємства можна проана-
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лізувати не менш детально, ніж його теперішній стан. Питання щодо точності прогнозу є досить
складним і вимагає більш пильної уваги.

Точність чи помилка прогнозу — це різниця між прогнозним і фактичним значеннями. У кожній
конкретній моделі ця величина залежить від ряду факторів. Надзвичайно важливу роль відігра-
ють історичні дані, використовувані при виробленні моделі прогнозування. В ідеалі бажано мати
велику кількість даних за значний період часу. Стохастичні методи прогнозування, що використо-
вують апарат математичної статистики, пред’являють до історичних даних цілком конкретні ви-
моги, у разі невиконання яких не може бути гарантована точність прогнозування. Дані повинні
бути достовірні, порівнянні, досить представницькі для прояву закономірності, однорідні і стійкі.

Точність прогнозу однозначно залежить від правильності вибору методу прогнозування в тому
чи іншому конкретному випадку. Однак це не означає що, в кожному випадку застосовна тільки
яка-небудь одна модель. Цілком можливо, що в ряді випадків кілька різних моделей видадуть
відносно надійні оцінки. Основним елементом у будь-якій моделі прогнозування є тренд чи лінія
основної тенденції зміни ряду. У більшості моделей передбачається, що тренд є лінійним, однак
таке припущення не завжди закономірно і може негативно вплинути на точність прогнозу.

На точність прогнозу також впливає метод, що використовується для відділення від тренда
сезонних коливань — додавання чи множення. При використанні методів регресії украй важливо
правильно виділити причинно-наслідкові зв’язки між різними факторами і закласти ці співвідно-
шення в модель. Важливо пам’ятати, що помилки прогнозу рядків звітності і помилки визначення
з них результативних показників (фінансових коефіцієнтів) у більшості випадків не збігаються.
Дійсно, так нехай коефіцієнт F визначається наступним чином:

F = (x + y)  z (7)
де х, у, z — деякі рядки бухгалтерського чи аналітичного балансу.

Це досить типовий вид для фінансових показників. І нехай абсолютні помилки прогнозу рядків
складають відповідно dx, dy, dz. Тоді абсолютна помилка прогнозу F буде дорівнювати:

dF = (F / х)  dx + (F / y)  dz + (F / z)  dz (8)
Для відносної помилки на підставі формул 7 і 8 отримаємо
dF / F = (х + у) / (х + у) + z / z (9)
Тобто, якщо, наприклад, точність прогнозу кожного з рядків x, у і z склала 10%, то, поклавши

х = у, з формули 9 отримаємо точність визначення F:
dF / F = х / 2х + у / 2у + z / z = 20%
Точність прогнозу фінансових коефіцієнтів у методах, що ґрунтуються на побудові прогнозної

звітності, завжди нижче точності, з якою визначаються самі прогнозні значення рядків звітності.
Тому, якщо аналітик, як це і повинно бути, має визначені вимоги до точності визначення фінансо-
вих коефіцієнтів, то повинний бути обраний метод, що забезпечує ще більш високу точність про-
гнозу рядків звітності. Перш ніж використовувати модель для складання реальних прогнозів, її
необхідно перевірити на об’єктивність, з тим, щоб забезпечити точність прогнозів. Цього можна
досягти різними шляхами, так:

1) результати, отримані за допомогою моделі, порівнюються з фактичними значеннями через
якийсь проміжок часу, коли ті з’являються. Недолік такого підходу полягає в тому, що перевірка
«неупередженості» моделі може зайняти багато часу, так як по-справжньому перевірити модель
можна тільки на тривалому часовому відрізку;

2) модель будується виходячи з усіченого набору наявних історичних даних. Решту даних можна
використовувати для порівняння з прогнозними показниками, отриманими за допомогою цієї
моделі.

Такого роду перевірка більш реалістична, тому що вона фактично моделює прогнозну ситуа-
цію. Недолік цього методу полягає в тому, що самі останні, а, отже, і найбільш значимі показники
виключені з процесу формування вихідної моделі.

ВИСНОВКИ
Таким чином, по-перше: для того, щоб зменшити очікувані помилки, необхідно вносити зміни

у вже існуючу модель прогнозування. Такі зміни вносяться на протязі усього періоду застосуван-
ня моделі. По-друге: безперервне внесення змін можливо відносно тренда, сезонних і циклічних
коливань, а також будь-якого причинно-наслідкового співвідношення, що використовується. По-
третє: при розробці будь-якої з моделей прогнозування необхідно передбачити, що ситуація в
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майбутньому не буде сильно відрізнятися від діючої, тобто значущі фактори або враховані в моделі
прогнозування, або є незмінними протягом усього періоду часу, на якому вона використовується.

Однак модель — це завжди огрубіння реальної ситуації шляхом добору з нескінченної кількості
діючих факторів обмеженого числа тих з них, які вважаються найбільш важливими виходячи з
конкретних цілей аналізу.

Точність і ефективність побудованої моделі будуть прямо залежати від правильності та об-
ґрунтованості такого відбору. При використанні моделі для прогнозування варто пам’ятати про
існування факторів, свідомо чи несвідомо не включених до неї, які тим не менш, можуть мати
вплив на фінансовий стан підприємства в майбутньому.
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