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Логічним результатом фінансово-госпо-
дарської діяльності підприємства є отри-
мання прибутку як основи його розвитку в 
майбутньому. Для прогнозування прибутку 
використовується велика кількість інстру-
ментів, серед яких чільне місце відводиться 
одному з вагомих інструментів фінансового 
менеджменту – операційному левериджу. 
Операційний леверидж є базовою концепцією 
CVP-аналізу (Cost-Volume-Profit) і дає можли-
вість прорахувати рівень зростання або зни-
ження прибутку підприємства в плановому 
періоді за існуючих витрат та зміни обсягу 
реалізації продукції. У вітчизняній практиці 
розрахунок даного показника здійснюється 
за даними фінансової звітності, а саме Звіту 
про фінансові результати (Звіту про сукуп-
ний дохід) форма 2. Використання даного 
інструменту дає можливість контролювати 
постійні та змінні витрати, планувати при-
буток як у цілому по підприємству, так і за 
видами продукції, визначати точку беззбит-
ковості та запасу фінансової міцності.
Ключові слова: виробничий (операційний) 
важіль, прибуток, постійні витрати, змінні 
витрати, маржинальний дохід, управлінська 
та фінансова звітність.

Логичным результатом финансово-хозяй-
ственной деятельности  является полу-

чение прибыли как основы его развития 
в будущем. Для прогнозирования прибыли 
используется большое количество инстру-
ментов, среди которых центральное место 
отводится одному из весомых инструмен-
тов финансового менеджменту – операци-
онному левериджу. Операционный леверидж 
является базовой концепцией CVP-анализа 
(Cost-Volume-Profit) и дает возможность 
просчитать уровень роста или снижения 
прибыли предприятия в плановом периоде 
при существующих расходах и изменении 
объема реализации продукции. В отече-
ственной практике расчет данного пока-
зателя осуществляется по данным финан-
совой отчетности, а именно Отчета о 
финансовых результатах (Отчета о сово-
купном доходе) форма 2. Использование 
данного инструмента дает возможность 
контролировать постоянные и переменные 
расходы, планировать прибыль как в целом 
по предприятию, так и по видам продук-
ции, определять точку безубыточности и 
запаса финансовой стойкости.
Ключевые слова: производственный (опе-
рационный) рычаг, прибыль, постоянные 
расходы, переменные расходы, маржиналь-
ный доход, управленческая и финансовая 
отчетность.

The logical result of the financial and economic activities of the enterprise is to make a profit as the basis of its development in the future. A large number of 
instruments are used to forecast profits, among which a prominent place is given to one of the important tools of financial management - operational lever-
age. Operating leverage is the basic concept of CVP (Cost-Volume-Profit) analysis and allows us to calculate the level of growth or decline in profits in the 
planning period at existing costs and changes in sales. In domestic practice, the calculation of this indicator is based on financial statements, namely the 
Statement of financial performance (Statement of total income) form 2. The estimated value of the degree of operating leverage  shows how many percent 
will increase operating profit with increasing sales revenue. The use of this tool makes it possible to control fixed and variable costs, to plan profits as a 
whole for the enterprise and by type of product, to determine the break-even point and the margin of financial strength. To ensure the constant growth of 
operating profit, the management of the enterprise is to pay considerable attention to cost management and production leverage (leverage), which gives a 
number of advantages, namely: increasing the competitiveness of both the company and individual products; saving resources, both material and financial, 
by managing costs; growth of the company's income due to the development of an effective pricing and credit policy, which will increase sales; to forecast 
the level of profit of the enterprise; choose a sales strategy for the company's products Great importance is attached to management accounting and report-
ing. Since the amount of operating leverage is influenced by price, sales volume, variable and fixed costs, as well as their combination, timely data collection 
and processing will allow to make timely and operational management decisions on the operating activities of the enterprise. This method is easy to use 
and quite promising for the management of domestic companies. In combination with financial leverage, it allows you to estimate changes in net income of 
the enterprise, which uses borrowed capital when changes in sales revenue.
Key words: production (operating) leverage, profit, fixed costs, variable costs, marginal revenue, маnagement and financial statement.

Постановка проблеми. Логічним результатом 
фінансово-господарської діяльності підприємства 
є отримання прибутку як основи його розвитку в 
майбутньому. При цьому максимізація прибутку 
є однією з пріоритетних цілей підприємницької 
діяльності поряд із мінімізацією ризиків. Для про-
гнозування прибутку використовується велика 
кількість інструментів, серед яких чільне місце 
відводиться одному з вагомих інструментів фінан-
сового менеджменту – операційному левериджу. 
Операційний леверидж є базовою концепцією 
CVP-аналізу (Cost-Volume-Profit) і дає можливість 
прорахувати рівень зростання або зниження при-
бутку підприємства в плановому періоді за існу-
ючих витрат та зміни обсягу реалізації продукції. 

Операційний або виробничий леверидж також 
визначає ризикованість підприємства. Саме тому 
з метою управління прибутком, зокрема операцій-
ним, доцільно використовувати даний інструмен-
тарій, який у поєднанні з фінансовим важелем ще 
дає змогу оцінити зміни чистого прибутку підпри-
ємства, яке користується позиковим капіталом за 
зміни виручки від реалізації.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. 
Дослідженню даного питання з погляду викорис-
тання інструментів фінансового менеджменту при-
свячено роботи Л.П. Довгань, М.С. Клішиної [3], 
О.П. Заборовець,  В.В. Усатюк [4], Л. Гіурца Васі-
леску, Д. Гіуреску [2], Л.Ю. Ласкіної [6], О.В. Терно-
вих [8], Л.М. Тимірханової [9].
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Як складник CVP-аналізу сутність операційного 
левериджу розглядається в роботах О.Г. Янкового 
і  В.О. Янкового [10], О.В. Короткової [5], Н.Й. Раді-
онової [7]. При цьому залишаються відкритими 
питання розрахунку операційного левериджу.

Постановка завдання. Мета статті – дослі-
дити сутність і значення операційного левериджу 
для підприємства та проаналізувати методичні 
підходи до його аналізу на основі даних фінансо-
вої звітності.

Виклад основного матеріалу дослідження. 
У фінансовому менеджменті концепція левериджу 
є базовою. Термін «леверидж», або в українській 
практиці – «важіль», відноситься до зростаю-
чих засобів досягнення цілей. По суті, леверидж 
(важіль) застосовується для підняття важких 
об’єктів. Із фінансового погляду леверидж указує 
на можливості використання активів із постійними 
витратами або фондів із метою підвищення при-
бутку акціонерів. У практиці фінансового менедж-
менту використовується три типи левериджу: 
операційний, фінансовий та комбінований (опера-
ційно-фінансовий). 

За визначенням Л.М. Тімірханової, операцій-
ний леверидж використовується для опису залеж-
ності, що вказує на те, як і якою мірою зміна частки 
певної групи постійних витрат у загальній їх сумі 
впливає на зміни прибутку [9]. По суті, він засно-
ваний на взаємовідносинах між виручкою від реа-
лізації та EBIT (прибутком до виплати відсотків та 
податків) та зростає внаслідок збільшення постій-
них витрат в їх загальному обсязі. За тверджен-
ням В.Е. Тернових [8], операційний леверидж – це 
інструмент впливу на структуру витрат на вироб-
ництво і продаж продукції, й унаслідок її зміни та 
оптимізації підприємство може забезпечити зрос-
тання прибутку або зниження його втрат.

Л.Ю. Ласкина відзначає, що операційний леве-
ридж дає можливість оцінити міру чутливості 
операційного прибутку до змін обсягу реалізації 
продукції, тобто останній виступає індикатором 
еластичності та вказує, на скільки відсотків змі-
ниться операційний прибуток за зміни обсягу реа-
лізації [6]. На думку О.В. Короткової [5], леверидж 
являє собою «потенційну можливість впливати на 
доход, прибуток та ризик підприємства шляхом 
зміни ключових факторів». Під час використання 
маржинального аналізу ключовими чинниками, 
що використовуються, є ціна, обсяг випуску та 
структура собівартості (співвідношення постійних 
і змінних витрат). Саме це сприяє активному вико-
ристанню у фінансовому управлінні на підприєм-
стві, бо дає можливість, використовуючи механізм 
операційного левериджу, управляти собівартістю.

У вітчизняній науковій літературі існує багато 
методичних підходів, до розрахунку операційного 
левериджу. Так, у [4] зазначається, що розрахунок 
здійснюється з використанням таких формул:

У
ТСМ

ПВЛ = ,                            (1)

де Евл – ефект виробничого левериджу;  
ТСМ – загальний маржинальний дохід;  
TFC – постійні витрати;
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де Евл – ефект виробничого левериджу;  
TFC – постійні витрати;  
П – прибуток;  
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де Евл – ефект виробничого левериджу;  
ΔП – зміна прибутку, %; 
ΔВ – зміна виручки, %.
За використання формул 1 і 2 для розрахунку 

операційного левериджу можна проаналізувати 
зміну питомої ваги постійних витрат у загальній 
сумі витрат підприємства, оскільки за зниження 
питомої ваги постійних витрат змінюватиметься 
розмір прибутку щодо темпів зміни виручки підпри-
ємства. Розрахунок операційного левериджу за 
формулою 3 дає можливість побачити, на скільки 
відсотків зміниться прибуток за зміни виручки під-
приємства на 1%.  

Оскільки операційний леверидж показує, як 
змінюється операційний прибуток унаслідок зміни 
виручки від реалізації, то в закордонній практиці 
розраховується ступінь (сила) впливу операцій-
ного левериджу (Degree of operating leverage або 
DOL) [1]:

DOL
зміниEBIT

змінивиручкивідреалізації
=

%

%

� �
� � � �

       (4)
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Операційнийприбуток
=

�
�

.            (5)

У вітчизняній практиці розрахунок даного 
показника здійснюється за даними фінансової 
звітності, а саме Звіту про фінансові результати 
(Звіту про сукупний дохід) ф. 2. Разом із тим наяв-
ність управлінської звітності на підприємствах 
може забезпечити більш точну інформацію для  
розрахунків.

У табл. 1 використано приблизний поділ сукуп-
них витрат на виробництво продукції на змінні та 
постійні з розрахунку 80:20. Однак такий поділ є 
умовним і не враховує реальні витрати, які мають 
міститься в управлінській звітності або на рахун-
ках бухгалтерського обліку.

Існують й інші підходи до розрахунку даного 
показника. Так, Л.П. Довгань і М.С. Клішина про-
понують використовувати методику розрахунку 
показників операційного, фінансового та опера-
ційно-фінансового важелів, наведену в табл. 2. 
Розрахунок сили дії операційного важеля за вище-
наведеною методикою узагальнено в табл. 3.
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Методика розрахунку ступеня (сили) впливу 
операційного левериджу порівняно з розрахунками 
табл. 1 є більш недосконалою, оскільки під час 
розрахунку маржинального прибутку використову-
ється собівартість продукції, не виокремлюються 
змінні та постійні витрати. В алгоритмі розрахунку 
маржинального прибутку використовуються тільки 
змінні витрати (ф. № 2, р. 2050). А саме в співвід-
ношенні  постійних та змінних витрат і закладена 
концептуальна основа даного показника. Сутність 
операційного важеля (левериджу) «полягає у 
потенційній можливості підприємства впливати на 
темпи зміни операційного прибутку шляхом зміни 
обсягів і структури операційних витрат (постійних і 
змінних)» [3]. Розрахункове значення сили впливу 
операційного важеля показує, на скільки відсотків 
збільшиться операційний прибуток за зростання 
виручки від реалізації. Вплив операційного важеля 
на фінансові результати підприємства виража-
ється за формулою: 

tОП = tВР × СДОВ,                      (6)
де tОП – темп зміни операційного прибутку;
tВР – темп зміни виручки від реалізації;
СДОЛ (В) – сила дії операційного левериджу 

(важеля).

Як уже зазначалося, ефект операційного леве-
риджу полягає у тому, що зміна виручки (чистого 
доходу) від реалізації продукції підприємства при-
зводить до зміни операційного прибутку. Окрім 
того, операційний леверидж є маркером підпри-
ємницького ризику, і його зростання призводить до 
сильнішої залежності виручки і операційного при-
бутку та збільшення виробничого ризику. 

У своєму дослідженні О.П. Заборовець та 
В.В. Усатюк зазначають, що ті підприємства, 
що «мають високу питому вагу постійних витрат 
у структурі ціни, навіть незначна зміна обсягів 
виробництва може призвести до істотної зміни 
прибутку від реалізації» [4]. Це відбувається вна-
слідок того, що постійні витрати не залежать від 
обсягів продукції. Як правило, високий операцій-
ний важіль мають підприємства, у яких спостері-
гається зростання необоротних активів, що зна-
чно перевищують оборотні у структурі балансу. 
А невеликі розміри операційного левериджу вка-
зують на великий обсяг змінних витрат.

Співвідношення постійних та змінних витрат 
безпосередньо пов’язане як із видом, так і з 
галуззю підприємницької діяльності. Окрім того, 
високий обсяг постійних витрат може бути наслід-

Таблиця 1
Розрахунок ступеня (сили) впливу операційного левериджу
Показник 2014 р. 2015 р. 2016 р. 2017 р. 2018 р. 2019 р.

Виручка від реалізації, тис грн 91231 214158 187215 276702 373999 347340
Собівартість послуг, тис грн 79580 159214 192279 239669 257118 268622
у тому числі:
- змінні, тис грн (80% від собівартості) 63664 127371,2 153823,2 191735,2 205694,4 214897,6

- постійні витрати, тис грн (20% від собівартості) 15916 31842,8 38455,8 47933,8 51423,6 53724,4
Маржинальний прибуток (валова маржа) 27567 86786,8 33391,8 84966,8 168304,6 132442,4
Операційний прибуток 17291 90416 40273 29220 96094 54115
Сила впливу операційного важеля 1,59 0,96 0,83 2,91 1,75 2,45

Джерело: розраховано авторами за даними річної фінансової звітності АВ «ТОВ «Агроцентр К», м. Дніпро

Таблиця 2
Розрахунок показників операційного, фінансового  

та операційно-фінансового важелів (за методикою [3])
Показник Алгоритм розрахунку

Сила дії операційного важеля ф. № 2, р. 2000 - р. 2050 / р. 2190
Сила дії операційно-фінансового важеля ф. № 2, (р. 2000 – р. 2050) / (р. 2190 – р. 2250)
Сила дії фінансового важеля ф. № 2, р. 2190: (р. 2190 – р. 2250)

Ефект фінансового важеля (1 – 0,18)(ф. № 2, р. 2190 : ф. № 1, р.1900 – 0,172) х ((ф. № 1,  
р. 1595 + + р. 1695 + р.1700)/ р. 1495)

Таблиця 3
Розрахунок ступеня (сили) впливу операційного левериджу за методикою [3]

Показник 2014 р. 2015 р. 2016 р. 2017 р. 2018 р. 2019 р.
Виручка від реалізації (ряд 2000 ф.2) 91231 214158 187215 276702 373999 347340
Собівартість (ряд 2050 ф.2) 79580 159214 192279 239669 257118 268622
Операційний прибуток (ряд 2190 ф.2) 17291 90416 40273 29220 96094 54115
Маржинальний прибуток (валова маржа) 11651 54944 -5064 37033 116881 78718
Сила дії операційного важеля 0,67 0,61 -0,13 1,27 1,22 1,45

Джерело: розраховано авторами за даними річної фінансової звітності АВ «ТОВ «Агроцентр К», м. Дніпро
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ком технічного переоснащення, модернізації, ре- 
конструкції, «впровадження науково-дослідних» 
та «конструкторських розробок у виробництво» [4].

Використання даного інструменту дає мож-
ливість контролювати постійні та змінні витрати, 
планувати прибуток як у цілому по підприємству, 
так і за видами продукції, визначати точку беззбит-
ковості та запасу фінансової міцності. Для забез-
печення постійного зростання операційного при-
бутку менеджмент підприємства має значну увагу 
приділити управлінню витратами та виробничому 
важелю (левериджу), що дає цілу низку переваг, 
а саме: 

1) зростання конкурентоспроможності як під-
приємства, так і окремої продукції; 

2) економію ресурсів, як матеріальних, так і 
фінансових, шляхом управління витратами; 

3) зростання доходів підприємства за раху-
нок розроблення ефективної цінової та кредитної 
політики, що дасть можливість збільшити обсяги 
реалізації продукції;

4) прогнозувати рівень прибутку підприємства; 
5) вибирати стратегію продажів продукції під-

приємства.
Зважаючи на вищенаведене, велике значення 

мають управлінський облік та звітність. Оскільки 
на величину операційного левериджу впливають 
ціна, обсяг реалізації продукції, змінні і постійні 
витрати, а також їх комбінація, то своєчасний збір 
та обробка даних дасть змогу приймати своєчасні 
й оперативні управлінські рішення щодо операцій-
ної діяльності підприємства.

Висновки з проведеного дослідження. Вико-
ристання операційного левериджу в операційному 
аналізі є одним з ефективних напрямів плану-
вання прибутку підприємства, контролю над дохо-
дами та витратами. Механізм визначення даного 
показника дає змогу спрогнозувати прибутковість 
підприємства і визначити його ризикованість. Важ-
ливим напрямом є можливість аналізу співвідно-
шення постійних та змінних витрат, що дає змогу 
шукати резерви їх зменшення з метою збільшення 
прибутку. Даний метод є легким у використанні і 
достатньо перспективним для управління вітчиз-
няними компаніями. Дану методику доцільно вико-
ристовувати під час внутрішнього і зовнішнього 
аналізу. Разом із тим нині існує брак достовірних 
даних для операційного аналізу внаслідок ігнору-
вання складання управлінської звітності більшістю 
вітчизняних підприємств.
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