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Розвиток ринкової економіки потребує введення ефективного 

фінансового менеджменту. Однією з ключових концепцій цього є 

дослідження питання компромісу між ризиками підприємства, як зовнішніми, 

так і внутрішніми, та його прибутком. Прибуток характеризує рівень 

діяльності підприємства і утворює сукупність можливостей у діяльності 

щодо розширення своїх бізнес-процесів.  

Слід зазначити, що дохід суб’єкта господарювання завжди залежить та 

пов’язаний з ризиками. Тому, основною метою суб’єкта господарювання є 

забезпечення максимізації результатів діяльності за мінімізації ризиків. За 

рахунок того, що економіка постійно розвивається та збільшується 

конкуренція на ринку, відбувається поширення явищ, що загрожують 

безперебійному процесу виробництва. У зв’язку з цим набуває актуальності 

питання створення ефективного процесу управління прибутком. Так, слід 

звернути увагу на те, що кількісне оцінювання ризику проводиться на основі 

дослідження чутливості прибутку підприємства. Цей процес називається 

фінансовим левериджем [1]. 

Фінансовий леверидж виникає під час залучення позикових коштів, які є 

джерелом для отримання додаткового прибутку. Співвідношення власного та 

позикового капіталу повинно постійно контролюватися. Таким чином, саме 

менеджери підприємства мають правильно управляти фінансовими ризиками. 

Чим більша частка боргів акумулюється на підприємстві, тим більше воно 

має фінансових витрат у цьому контексті, що спричиняє зростання 

неспроможності покриття як платежів, що напряму з цим пов’язані, так і 

інших витрат на потреби підприємства. Необхідно також звернути увагу на 

те, що згідно ефекту фінансового левериджу підприємство, яке має велику 

кількість позикових коштів, може швидко збанкрутувати при економічній 

кризі, а підприємство з низьким показником має більші шанси втриматися на 

ринку. 

Економічна література виокремлює два види фінансового левериджу: 

американський та європейський. Що стосується американського, то такий 

ефект фінансового левериджу характеризується дослідженням взаємозв’язку 

чистого прибутку між прибутком до сплати відсотків, податків. Якщо 
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розглядати європейський ефект фінансового левериджу, то він визначається 

динамікою зростанням показника рентабельності власного капіталу за 

рахунок збільшення позикового капіталу і розраховується за формулою: 

 

                    ФЛ = (1 − Спп) × (КВРа − ВКр) ×
ПК

ВК
,                                 (1) 

 

 

де ФЛ – фінансовий леверидж, %; 

(1 – Спп) – податковий коректор, що характеризується різницею між 

одиницею та ставкою податку на прибуток; 

КВРа – коефіцієнт валової рентабельності активів, тобто відношення 

валового прибутку до середньої вартості активів, %; 

ВКр – середній розмір відсотків за кредит, що сплачується суб’єктом 

господарювання; 

ПК – середня сума позикового капіталу; 

ВК – середня сума власного капіталу [1]. 

 

Проведемо дослідження ефекту фінансового левериджу за 

європейською концепцією на основі даних підприємства ПрАТ «Єврокар». 

Розрахункові значення отриманих результатів наведено в таблиці 1. 

Таблиця 1 – Тенденції показника ефекту фінансового левериджу на 

підприємстві ПрАТ «Єврокар» за 2019–2021 рр. [2] 

Показник 
Рік 

2019 2020 2021 

(1 – Спп) 0,82 0,82 0,82 

КВРа 8,31 10,44 7,55 

ВКр 12,0 36,8 0,00 

ПК 1085,4 126,6 0,00 

ВК 898,8 635,9 1254,7 

Ефект фінансового левериджу, % -3,66 -4,3 0,00 

 

Аналіз тенденції показника ефекту фінансового левериджу на 

підприємстві ПрАТ «Єврокар» показав, що за досліджуваний період з 

від’ємного значення показник досягнув позначки нуля, що вказує на 

тенденцію збільшення результатів. У 2020 р. значення набуло найменшого 

рівня. Такий результат свідчить про те, що рентабельність активів була 

більшою за рентабельність власного капіталу. Одним із факторів цього є і 

висока вартість позикових коштів. Однак, вже у 2021 році підприємство не 

мало на балансі ні короткострокової, ні довгострокової заборгованості, а 

власний капітал зріс, що допомогло суб’єкту господарювання покращити 

своє становище.  
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Необхідно зазначити, що рентабельність власного капіталу деякою 

мірою залежить від ефективності маневрування кількістю фінансового 

важелю. Фінансові важелі використовують для збільшення рівня 

продуктивності підприємства, адже підхід компанії, яка спирається лише на 

фінансування власними коштами не завжди себе виправдовує і ймовірність її 

успішності невисока. 

Підвищення фінансового важеля вимагає застосовувати такі умови 

фінансового менеджменту: 

1) збільшення кількості позикових коштів повинно відбуватися 

поступово і відповідати визначеним межам максимуму, адже будь-які 

відхилення можуть спричинити утворення негативних показників; 

2) регулювання величини фінансового важеля можна забезпечити лише 

при взаємодії з диференціалом фінансового левериджу. Звісно, що більша 

сукупність можливостей притаманна підприємствам, що мають достатній 

запас диференціалу. Але слід пам’ятати і те, що взаємозв’язок присутній, і 

тому спрацьовує і те, що зміна важеля впливає на значення диференціалу. 

Чим більший фінансовий важіль, тим дорожчими є для суб’єкта 

господарювання позикові кошти.  

3) кожне підприємство повинно залишати на своєму балансі резерв 

коштів, щоб у разі потреби мати змогу покрити заборгованість. 

Отже, на основі досліджуваного матеріалу можна дійти до висновку, що 

використання фінансового левериджу в фінансовому аналізі підприємства є 

одним з ефективних напрямів планування прибутку, контролю над рівнем 

впливу ризиків. Механізм визначення цього показника дає змогу 

спрогнозувати прибутковість, визначити ризикованість діяльності. Цей 

механізм є легким у застосуванні і є досить перспективним для компаній, що 

функціонують на вітчизняному ринку за умови зростаючої конкуренції. Так 

як конкуренція є високою, результат діяльності буде відрізнятися залежно від 

того, наскільки швидко та ефективно прийме рішення фінансовий 

менеджмент. Зростанням прибутковості та раціональним використання 

позикових коштів можна забезпечити фінансову стійкість підприємства. 
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