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Таким чином, забезпечення фінансової безпеки є однією з пріоритетних 

задач керівництва підприємства. Однак, недосконалість фінансового ринку, 

законодавчої бази та специфіка функціонування української економіки ще 

більше загострюють проблеми забезпечення фінансової безпеки і виділяють її 

як важливу складову в системі економічної безпеки підприємства. 
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ОПТИМИЗАЦИЯ СТРУКТУРЫ КАПИТАЛА ПРЕДПРИЯТИЯ  

В условиях современной экономики вопрос оптимизации структуры 

предприятий является чрезвычайно актуальным. На сегодняшний день руко-

водители предприятий,  сталкиваясь с такой проблемой, как выбор 

оптимальной структуры капитала, часто допускают серьезные ошибки.  

Несмотря  на преимущества внутренних источников финансирования, их 

объемы, как правило, недостаточны для расширения масштабов хозяйственной 

деятельности, реализации инвестиционных проектов, внедрения новых 

технологий и т. д. 

Поэтому для обеспечения нормальной деятельности предприятия исполь-

зуют наряду с собственными, заемные ресурсы. Для многих предприятий 

заемные ресурсы играют очень большую роль, в силу того, что этот вид 

ресурсов обычно используется для финансирования оборотных активов, а 

именно они занимают наибольшую долю в активах предприятия. 

Предприятие, использующее заемный капитал, имеет  более высокий 

финансовый потенциал своего развития за счет формирования дополнительного 

объема активов и возможности прироста финансовой рентабельности 

http://www.rusnauka.com/
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деятельности, однако в большей мере генерирует финансовый риск и угрозу 

банкротства [1]. 

Одной из основных проблем, с которыми сталкивается финансовый 

менеджер, является выбор оптимальной структуры капитала, которая 

представляет собой такое соотношение использования собственных и заемных 

средств, при котором обеспечивается наиболее эффективная пропорциональ-

ность между коэффициентом финансовой рентабельности и коэффициентом 

финансовой устойчивости предприятия, т.е. максимизируется его рыночная 

стоимость. В свою очередь оптимальное соотношение заемного и собственного 

капиталов зависит от их стоимости. 

Одним из механизмов оптимизации структуры капитала предприятия 

является финансовый левередж, используемый для измерения совокупных 

результатов, достигаемых при различном соотношении собственного и 

заемного капитала. Финансовый левередж измеряет эффект, заключающийся в 

повышении рентабельности собственного капитала за счет повышения доли 

заемного капитала в общей их сумме. 

ФЛ = ЗК / СК, 

где: ФЛ – финансовый левередж, ЗК ― заемный капитал (долгосрочный и 

краткосрочный); СК ― собственный капитал [2]. 

Данная формула также отражает финансовые риски предприятия. 

Оптимальное значение коэффициента колеблется в пределах 0,5–0,8.  

Например, в 2016 году на балансе предприятия «Х» имеется 10,8 млн. руб. 

собственного капитала, 4,1 млн. руб. - долгосрочного заёмного капитала  и 1,7 

млн. руб. – краткосрочного заёмного капитала. Подставив значения в данную 

формулу получим: 

ФЛ = (4,1 + 1,7) / 10,8 = 0,54 

Исходя из результата расчёта финансовый левередж равен 0,54. Данное 

значение является оптимальным, так как находится в пределах от 0,5 до 0,8.  

При подобном показателе возможно максимальное увеличение прибыли при 

минимальных рисках. 

Показатель, отражающий уровень дополнительно генерируемой прибыли 

на собственный капитал при различной доле использования заемных средств, 

называется эффектом финансового левереджа (эффект финансового рычага, 

%.). Он рассчитывается по следующей формуле: 

ЭФР = (1 - Сн) × (КР - Ск) × (ЗК/СК), 

где: ЭФР - эффект финансового рычага, %;  Сн — ставка налога на при-

быль, в десятичном выражении; КР — коэффициент рентабельности активов 

(отношение валовой прибыли к средней стоимости активов), %; Ск — средний 

размер ставки процентов за кредит, %; ЗК — средняя сумма используемого 

заемного капитала; СК — средняя сумма собственного капитала [2]. 

Данная формула открывает перед финансовым менеджером широкие воз-

можности по определению безопасного объема заемных средств, расчету 

допустимых условий кредитования, облегчению налогового бремени для 

предприятия, определению целесообразности приобретения акций предприятия. 
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Например, имеются следующие данные о предприятии «Х» за 2015 год: 

валовый доход – 12 млн. руб., собственный капитал - 10,8 млн. руб., заёмный 

капитал  5,8 млн. руб., средний размер ставки процентов за кредит - 20%, ставка 

налога на прибыль - 18%. Рассчитаем эффект финансового рычага:  

ЭФР1 = (1 – 18/100) × (12 / (10,8 + 5,8) × 100) – 20) × (5,8 / 10,8) = 23,2% 

В 2016 году фирма «Х» увеличила объём заёмных ресурсов на 1,6 млн. 

руб. Остальные показатели остались неизменными. Рассчитаем эффект 

финансового рычага после данного изменения структуры капитала:  

ЭФР2 = (1 – 18/100) × (12 / (10,8 + 7,4) × 100) – 20) × (7,4 / 10,8) = 25,8% 

ЭФР2  – ЭФР1 = 25,8% – 23,2% = 2,6% 

Эффект показывает, что использование дополнительного заемного 

капитала предприятием «Х» в размере 1,6 млн. руб. позволило увеличить 

прибыльность деятельности на 2,6%. 

Эффект финансового рычага характеризует изменение прибыли при 

рациональном использовании заемных средств. Увеличение доли заемного 

капитала в структуре капитала считается рискованным. Организация обязана 

своевременно уплачивать проценты по кредитам, своевременно погашать 

полученные займы. Чтобы риск финансовой деятельности при этом сильно не 

возрос, необходимо рассчитать коэффициенты ликвидности. Расчет коэф-

фициентов ликвидности позволяют провести анализ ликвидности предприятия, 

т.е. анализ возможности для предприятия покрыть все его финансовые 

обязательства. 

Ктл = ОА / КО 

где: Ктл – коэффициент текущей ликвидности; ОА – оборотные активы; 

КО – краткосрочные обязательства [3]. 

Рассчитаем данный показатель для предприятия «Х» за 2015 и 2016 года, 

при этом оборотные активы равны 2,9 млн. руб. и 3,3 млн. руб. соответственно, 

а краткосрочные обязательства – 1,7 млн. руб. и 2,2 млн. руб. соответственно:  

Ктл1 = 2,9/1,7=1,7;  Ктл2 = 3,3/2,2=1,5 

Коэффициент отражает способность компании погашать текущие 

(краткосрочные) обязательства за счёт только оборотных активов. Чем 

показатель больше, тем лучше платежеспособность предприятия. В мировой 

практике считается нормальным от 1.5 до 2.5, в зависимости от отрасли [3]. 

 Данные показатели говорят о том, что предприятие способно  погашать 

свои текущие обязательства, однако с возрастанием доли заёмного 

краткосрочного капитала, коэффициент текущей ликвидности уменьшился, что 

говорит об увеличивающемся финансовом риске. Следовательно, дальнейшее 

увеличение заёмного капитала нецелесообразно, так как показатель текущей 

ликвидности после увеличения заёмного капитала составил 1,5.  Данное 

значение является минимальным для данного коэффициента, при меньших 

значениях предприятие будет в состоянии стабильно оплачивать текущие счета. 

Эффект финансового рычага показывает эффективность использования 

заемного капитала предприятием для роста его эффективности и прибыльности. 

Повышение прибыльности позволяет реинвестировать средства в развитие 



Міжнародна науково-практична конференція 

«Економічна модель сучасності: завдання, виклики, перспективи» 

 

344 

производства, технологии, кадрового и инновационного потенциала. Все это 

позволяет повысить конкурентоспособность предприятия.  Неграмотное же 

управление заемным капиталом может привести к быстрому росту 

неплатежеспособности и возникновению риску банкротства. 
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ПРИБУТКОВІСТЬ – КРИТЕРІЙ ПІДПРИЄМНИЦТВА ТА 

ПОКАЗНИКИ ЇЇ ОЦІНКИ 

Прибуток – найбільш проста і одночасно найбільш складна категорія 

ринкової економіки, її простота визначається тим, що вона є стрижнем і 

головною рушійною силою економіки ринкового типу, основним 

спонукальним мотивом діяльності підприємців у цій економіці. У той же час її 

складність визначається різноманіттям сутнісних сторін, в яких вона виступає. 

В економічній літературі існує безліч різноманітних трактувань 

прибутку, її економічної природи й виконуваних функцій. 

«Можливо, жоден економічний термін або поняття не використовується в 

такій неймовірній кількості загальновживаних значень, як прибуток». Це 

вислів американського економіста Ф. Найта, видатного дослідника даної 

проблеми, проголошений ним більше п'ятдесяти років тому, не втратив своєї 

актуальності й сьогодні. 

Одним з основних завдань виробничо-господарської діяльності будь-

якого підприємства є отримання прибутку. Прибуток є важливим джерелом 

фінансування виробничого і соціального розвитку підприємства. 

Як економічна категорія, прибуток відображає чистий дохід, створений у 
сфері матеріального виробництва. На рівні підприємства прибуток є частиною 
його чистого доходу, що залишається після вирахування з суми доходів 
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