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Анотація: Метою дослідження є поглиблення розуміння сутності показника 
економічної доданої вартості (EVA), а також розробка удосконаленого комплексного 
показника для оцінки фінансово-економічної діяльності підприємства. Показник 
прибуткоплати (ППП), запропонований у статті, більш точно відображає 
взаємозв’язок між економічною ефективністю та вартістю капіталу підприємства. 

Для досягнення поставленої мети використовувалися методи наукової 
абстракції, логічного узагальнення, критичного аналізу, порівняльного аналізу 
фінансових показників, структурно-декомпозиційний підхід, а також економіко-
математичне моделювання для аналізу впливу ліквідності та платоспроможності 
на результати діяльності підприємства. 

Запропоновано показник прибуткоплати (ППП), який усуває обмеження 
традиційного показника EVA, зокрема його абстрактність та невідповідність 
реаліям фінансового аналізу. ППП інтегрує економічні та фінансові результати 
діяльності підприємства, відображає не лише прибуток і плату за капітал, а також 
враховує впив таких чинників, як ліквідність, платоспроможність, гудвіл та інші 
важливі аспекти. На відміну від EVA, новий показник враховує всю систему фінансово-
економічних ситуацій підприємства. 

Показник прибуткоплати дозволяє підприємствам оцінювати свої фінансово-
економічні результати з урахуванням більшої кількості змінних, що робить його 
корисним інструментом для управління фінансово-економічною діяльністю. Це 
сприяє прийняттю більш обґрунтованих рішень щодо використання капіталу, 
управління активами та досягнення стратегічних цілей підприємства. Новий підхід 
також дозволяє краще адаптувати оцінку діяльності підприємства до умов 
мінливого ринкового середовища, оскільки враховує позитивну і негативну динаміку 
зміни економічних і фінансових результатів діяльності підприємства і взаємозв’язок 
між економічною та фінансовою ефективністю. 

Виявлено основні недоліки використання показника EVA: його абстрактність, 
обмежений зв’язок із негативними процесами фінансового і економічного характеру. 
Запропонований показник прибуткоплати дозволяє більш точно оцінювати 
фінансово-економічний результат підприємства через інтеграцію таких показників, 
як прибуток і плата за капітал, а також враховувати вплив на нього таких 
чинників, як ліквідність та платоспроможність, що робить його ефективним 
інструментом у стратегічному плануванні. 

Ключові слова: економічна додана вартість (EVA), прибуткоплата, 
фінансово-економічна діяльність, ліквідність, платоспроможність, стратегічне 
фінансове управління. 

 
Article history: 
Received: October, 2024 
1st Revision: October, 2024 
Accepted: November, 2024 
 

 
JEL classification: 
G32 
 

 
UDC: 
336.64:336.66:336.67 
 

 
DOI: 
https://doi.org/10.33108/sepd
2024.02.035 

http://sepd.tntu.edu.ua/
https://doi.org/10.33108/sepd2024.02.035
https://doi.org/10.33108/sepd2024.02.035


ISSN 2223-3822 © Соціально-економічні проблеми і держава. Вип. 2 (31). 2024 

36 

1. Постановка проблеми. 
 

Однією з основних проблем сучасної фінансово-економічної науки є розробка 
інструментів, які б дозволяли точно оцінювати фінансово-економічну ефективність 
підприємств. Показник економічної доданої вартості (EVA) використовується в 
економічній літературі для вимірювання економічної ефективності, але має низку 
недоліків, таких як абстрактність та обмеженість в інтерпретації реальних фінансово-
економічних процесів. Сучасне економічне середовище вимагає більш гнучких і 
комплексних методів оцінки, які б враховували не тільки економічну, а також 
фінансову складову його розвитку при різних значеннях результатів його діяльності. 

Сучасне економічне середовище вимагає більш комплексних підходів до оцінки 
ефективності підприємства, які поєднували б економічні результати з фінансовою 
стійкістю та здатністю його до адаптації. Це зумовлює необхідність створення нових 
методологічних підходів, що дозволили б точно оцінювати реальний фінансово-
економічний стан підприємства, враховуючи всі ці фактори. Зокрема, показник 
прибуткоплати (ППП) пропонується як альтернатива EVA, оскільки він може 
враховувати економічні і фінансові результати з негативними їх значеннями. Це 
дозволить отримати більш точну та реалістичну картину діяльності підприємства, що, 
в свою чергу, надасть можливість підприємствам більш ефективно планувати 
використання своїх ресурсів, приймати стратегічні рішення та адаптуватися до змін 
ринкових умов. 

Вирішення цієї проблеми має велике практичне значення, оскільки створення 
удосконаленого комплексного показника дозволить підприємствам покращити 
управління економічними ресурсами і фінансами, підвищити конкурентоспроможність 
підприємства і його стійкість на ринку. 

 

2. Аналіз останніх досліджень та публікацій. 
 

Проблема ефективного управління фінансово-економічною діяльністю 
підприємства та визначення реальної вартості підприємства вже давно є предметом 
наукових досліджень. Одним з популярних інструментів у цій сфері є показник 
економічної доданої вартості (EVA), який було використано для розрахунку і оцінки 
модифікованого виду економічного прибутку підприємства. Його активно 
використовують як у зарубіжній, так і у вітчизняній літературі. Однак, попри широку 
увагу до цього показника, EVA має певні недоліки, зокрема, недостатню гнучкість у 
врахуванні різних аспектів фінансово-економічної діяльності підприємства. 

EVA часто піддається критиці через його абстрактність та обмежений зв’язок із 
реальними фінансово-економічними процесами на підприємстві. Незважаючи на 
численні дослідження в цій галузі, такі важливі аспекти в діяльності підприємства, як 
збитковість, високий рівень вартості капіталу потребують глибшого врахування при 
оцінці його фінансово-економічної діяльності через показник EVA. Це свідчить про 
необхідність розробки удосконалених підходів до оцінки фінансово-економічної 
діяльності, які б точніше відображали реальний стан підприємства, а також 
враховували його негативні тенденції. 

Термін і показник економічної доданої вартості набув популярності у 
вітчизняних наукових колах [1, 2, 3, 4, 5 та ін.], а також широко використовується у 
зарубіжній економічній літературі [6, 7, 8, 9, 10 та ін.] і саме тому потребує свого 
подальшого дослідження. 
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3. Постановка завдання. 
 

Метою статті є критичний аналіз сутності показника економічної доданої 
вартості (EVA), і на цих засадах запропонувати удосконалений показник, який би 
враховував різні умови розвитку підприємства. 

 

4. Виклад основного матеріалу. 
 

Економічно додана вартість, або EVA (скорочено від англійського терміна 
«Economic Value Added»), була розроблена і запропонована для використання в 
корпоративних фінансах американським вченим та фінансовими аналітиком 
Дж. Стерном. 

Дж. Стерн, Дж. К. Ван Хорн та Джо М. Вахович мол., Юдж. Брігхем і 
Майкл С. Ерхардт [8, 6, 7] та інші представники зарубіжної науки та практики, а також 
вітчизняні економісти, фінансисти і аналітики [3, 4, 5 та ін.] розраховують показник 
економічно доданої вартості наступним чином (в певних модифікаціях): 

1. Економічно додана вартість (EVA) – це чистий прибуток після оподаткування 
за вирахуванням витрат на обслуговування капіталу. 

2. Економічна додана вартість (EVA) визначається як чистий операційний 
прибуток фірми після сплати податків за вирахуванням плати за використання 
капіталу. 

На наш погляд, «економічна додана вартість (EVA)» не повною мірою відповідає 
тому змісту, який він несе в собі, тому він потребує удосконалення. 

Виходячи із зазначеного вище змісту показника EVA, відзначимо певні його 
недоліки і «питання» до нього: 

1. Поняття економічна додана вартість несе в собі певну абстрактність, 
теоретичність, воно не є предметним, не дивлячись на те, що показник EVA за своїм 
змістом і призначенням відображає діяльність фірми (компанії, підприємства тощо) й 
оцінює її. 

2. Чому в терміні EVA використовується поняття «вартість», а в поясненнях до 
показника і його розрахунках використовується величина і термін прибуток або 
залишковий дохід. 

3. Словосполучення «додана вартість» в показнику EVA певним чином визначає 
пріоритетність саме доданої вартості в його змісті, але термін «додана вартість» не 
розкривається належним чином і сприймається більше як дефініція економічної теорії, 
а не практики. 

4. Відсутня предметність доданої вартості в показнику EVA відносно того яким 
чином і до якого показника (якої величини) додається додана вартість.  Адже цей 
показник, як і будь-який показник прибутку, впливає на всі види вартості (на капітал 
підприємства, на вартість активів, на вартість власного капіталу підприємства, на 
вартість матеріальних і нематеріальних активів підприємства, на величину гудвілу 
підприємства тощо). 

5. Економічно додана вартість визначається в економічній літературі доволі 
часто, як економічний прибуток чи як залишковий дохід. Однак, економічний прибуток 
– це більше дефініція економічної теорії, і вона відрізняється від дефініції прибуток за 
бухгалтерським підходом, змістом і методом розрахунку. При розрахунках EVA за 
основу беруть бухгалтерський прибуток. 

Стосовно терміну залишковий дохід, то в бухгалтерському обліку теж 
використовується поняття дохід (валовий дохід, чистий дохід), але він зовсім іншого 
змісту по відношенню до залишкового доходу в показнику EVA. 

6. В окремих випадках EVA характеризується як ефективність діяльності 
підприємства (фірми), але EVA  не є показником ефективності, вона представляє 
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кінцевий результат фінансово-економічної діяльності підприємства у вигляді частини 
його прибутку. Прибуток і ефективність підприємства це різні речі. 

Ключова змістовна особливість показника EVA полягає в тому, що він об'єднує в 
собі два види діяльності підприємства: операційну (економічну) діяльність і фінансову 
діяльність. 

Операційна діяльність пов'язана з економічними ресурсами підприємства (з 
активами підприємства), тому її можна трактувати як економічну діяльність, а 
фінансова діяльність пов'язана з фінансовими ресурсами підприємства (з капіталом 
підприємства), що принципово відрізняє два види діяльності. 

Операційна діяльність підприємства – це не тільки використання економічних 
ресурсів, а і орієнтація на забезпечення саме економічних результатів. 

Фінансова діяльність підприємства пов’язана з фінансовими результатами (до 
них відноситься плата за капітал). 

Ці два види діяльності підприємства представляють в нашому випадку єдиний, 
інтегрований процес, який характеризується терміном «фінансово-економічна 
діяльність підприємства» (ФЕДП). 

Виходячи з того, що результатом економічної діяльності підприємства є 
прибуток, а результатом його фінансової діяльності є плата за капітал, то результатом 
фінансово-економічної діяльності підприємства буде новий показник, який 
представляє собою симбіоз двох видів результатів: економічного та фінансового, і який 
має назву показник прибуткоплати (результатоплати). Показник прибуткоплати 
підприємства (ППП) відрізняється від показника економічна додана вартість не тільки 
термінологічно, але і більш точною сутністю , комплексним підходом й можливостями 
більш обґрунтовано враховувати всі діапазони розвитку підприємства ( наприклад: 
діапазон збитковості підприємства; діапазон, коли плата за капітал перевищує 
величину прибутку підприємства тощо). 

Прибуткоплата – це термін, показник і результат, що безпосередньо пов’язані і 
відображають сутність фінансово-економічної діяльності підприємства, як єдиного 
процесу (рис. 1). 

 

 
 

Рис. 1. Логіка формування та визначення сутності фінансово-економічного 
результату діяльності підприємства 
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Показник прибуткоплати не тільки більш ґрунтовно відображає сутність 
поняття «фінансово-економічний результат діяльності підприємства», але і дозволяє 
методично правильно і достатньо повно показати весь спектр можливих видів 
фінансово-економічних результатів підприємства. 

Показник економічно доданої вартості трактується в економічній літературі в 
різних варіантах: як економічний прибуток, як чистий прибуток, як чистий операційний 
прибуток, як залишковий дохід (залишковий прибуток) [6, 7, 8, 9, 10 та ін.]. 

Прибуток не може бути від’ємним, або є прибуток, або – збиток. Тому, коли 
показник економічно доданої вартості, при певних ситуаціях розвитку підприємства, 
стає від’ємним, він втрачає свою економічну сутність, бо в основі його знаходиться 
прибуток, а він не може бути від’ємним. Показник прибуткоплати усуває цей недолік. 

Обґрунтованість і гнучкість показника прибуткоплати полягає в тому, що він 
реагує на різні ситуації в діяльності підприємства, коли, наприклад, рівні фінансової і 
економічної ефективності на підприємстві для одного і того ж періоду часу мають різну 
величину і динаміку, що випливає в кінцевому підсумку на зміст і величину фінансово-
економічного результату підприємства (рис. 2). 

 

 
 

Рис. 2. Сутність і види показника прибуткоплати підприємства 
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На рівень показника прибуткоплати (ППП) впливає багато чинників, серед яких 
важливу роль відіграють ліквідність і платоспроможність підприємства. 

Платоспроможність опосередковано впливає на різні аспекти операційної 
діяльності підприємства, що відображається на його економічній стійкості і в 
кінцевому підсумку на економічних результатах діяльності підприємства (на 
показнику прибутку, обсягу реалізації продукції тощо). 

Ліквідність в свою чергу опосередковано впливає на структуру капіталу 
підприємства, можливості залучення фінансових ресурсів із різних джерел і як 
підсумок на фінансові результати діяльності підприємства (плата за залучений 
капітал). 

Ліквідність і платоспроможність впливають на рівень прибуткоплати (ППП) 
через забезпечення ефективності фінансової і операційної діяльності (рис. 3). 
Відбувається це переважно опосередковано, але значимість такого впливу на ППП 
суттєва. Ліквідність пов'язана в цілому з ефективністю формування якісних активів і 
пасивів підприємства, та оптимізацією їх співвідношення по групам ліквідності і 
терміновості. 

 

 
 

Рис. 3. Платоспроможність і ліквідність як важливі чинники формування 
необхідного рівня показника прибуткоплати підприємства 

 

Взагалі ліквідність і платоспроможність як безпосередньо, так і через показник 
прибуткоплати впливають на такі виключно важливі процеси, як формування іміджу і 
ринкової вартості підприємства. 

 

5. Висновки та перспективи подальших досліджень в даному напрямку. 
 

Таким чином, представлений вище авторський матеріал дозволяє і теоретично, і 
методично більш всебічно та обґрунтовано підходити до розкриття сутності показника 
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EVA та забезпечувати більш предметний процес управління фінансовою та 
економічною діяльністю підприємства (через показники ППП). 
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liquidity and solvency, making it an effective tool for strategic planning.  
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