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ЗМІСТ
ВСТУП

У сучасних умовах нестабільності макроекономічного середовища, зростання вартості капіталу, ризиків неплатежів і загострення конкуренції ефективне управління ресурсами підприємства набуває визначального значення для збереження фінансової стійкості та забезпечення розвитку. 
Особливо гостро ці питання постають для підприємств будівельної сфери, діяльність яких характеризується високою капіталомісткістю, тривалими виробничими циклами, сезонністю, значною залежністю від наявності попередніх авансів від замовників і кредитних ресурсів. За таких умов фінансовий механізм управління ресурсами стає не лише інструментом поточного забезпечення операційної діяльності, а й ключовою передумовою реалізації інвестиційних проєктів, виконання контрактних зобов’язань і підтримання платоспроможності.

В практиці прийняття фінансових рішень підприємств, що працюють в Україні, нерідко спостерігається та відсутність системного бачення щодо політики формування ресурсів, розподілу грошових потоків, управління оборотним капіталом та зобов’язаннями.

Це призводить до дефіциту ліквідності на пікових етапах виконання робіт, зростання кредиторської заборгованості, накопичення проблемної дебіторської заборгованості, а також до зниження інвестиційної привабливості підприємств. Водночас трансформація економіки, цифровізація фінансових процесів, посилення вимог до прозорості та відповідальності бізнесу, а також необхідність фінансування відновлення інфраструктури формують запит на більш системний, керований і доказовий підхід до фінансового забезпечення діяльності.

Дана проблематика досліджувалася у працях багатьох науковців, як Антонюк О., Бражник Л.В., Вараксіна О.В., Гудзь О.Є., Джерелейко С.Д., Коновал А.В., Лопатовський В.Г., Лопатовська О.О., Масюк Ю.В., Метеленко Н.Г., Наконечна С.А., Нікольчук Ю.М., Перебийніс А.В., Позднякова О.О., Семчишин Є.В., Стецюк П.А., Тимошик Н.С., Чуницька І.І., Шкода А.В., Шпильовий В.А., Шульга О.П., Щербань О.Д.

 Проте попри значну кількість наукових досліджень у сфері фінансів підприємств, низка проблем залишається невирішеною. Зокрема, потребують подальшого уточнення склад, структура та логіка взаємодії елементів фінансового механізму управління ресурсами з урахуванням галузевої специфіки будівництва. Окремої уваги потребують питання оптимізації структури джерел фінансування, контролю платоспроможності в межах проєктного циклу, а також формування критеріїв оцінювання ефективності фінансового механізму не лише за показниками прибутковості, але й за параметрами ліквідності, стійкості, вартості капіталу та здатності підприємства залучати інвестиції.
Об’єктом дослідження виступають економічні відносини, що виникають під час формування та використання фінансових ресурсів підприємства. 
Предметом дослідження є концептуальні і методичні підходи до формування фінансового механізму управління ресурсами підприємств, що працюють в будівельній галузі.
Метою роботи є теоретичне обґрунтування сутності та складових фінансового механізму управління ресурсами підприємства й розроблення практичних підходів до його вдосконалення з урахуванням специфіки діяльності будівельних компаній. 
Для досягнення мети передбачено виконання наступних завдань: 
· узагальнити та систематизувати теоретичні підходи до управління фінансовими ресурсами підприємства в сучасних економічних умовах;

· розкрити економічну сутність, склад і джерела формування фінансових ресурсів підприємства та обґрунтувати їх роль у забезпеченні безперервності господарської діяльності;

· дослідити фінансовий механізм управління ресурсами підприємства як систему методів, інструментів і важелів впливу на процес формування та використання фінансових ресурсів;

· проаналізувати практику формування активів підприємств будівельної галузі та виявити галузеві особливості їх структури й динаміки;

· здійснити аналіз джерел формування фінансових ресурсів будівельних компаній та оцінити зміни в структурі капіталу;

· оцінити ефективність управління фінансовими ресурсами на прикладі ТОВ «Нордік-

· визначити основні фінансові тенденції функціонування та розвитку підприємств будівельної галузі України в умовах воєнного стану;
· обґрунтувати напрями удосконалення фінансового механізму управління ресурсами підприємства з метою підвищення його ефективності, фінансової стійкості та інвестиційної привабливості.

Методичну та теоретичну базу магістерського дослідження становлять наукові статті, монографії та навчальні видання вітчизняних і зарубіжних учених з питань фінансового менеджменту, фінансових ресурсів і фінансового механізму управління підприємством, словниково-довідкові джерела, нормативно-правові акти, аналітичні матеріали та інформаційні ресурси, що висвітлюють особливості функціонування підприємств будівельної галузі в сучасних економічних умовах. 
Інформаційну базу дослідження сформовано на основі даних фінансової звітності будівельних підприємств, зокрема ТОВ «Нордік-буд» і ТОВ «Будівельна компанія «Девенстрой», а також статистичної та аналітичної інформації, що характеризують стан і тенденції розвитку будівельної галузі України.
Методи дослідження. У процесі виконання дослідження застосовувалися загальнонаукові та спеціальні методи пізнання. 
Методи індукції та дедукції використано для узагальнення теоретичних підходів до визначення сутності фінансових ресурсів і фінансового механізму управління ними, виокремлення його складових елементів та встановлення взаємозв’язків між ними.
Методи аналізу та синтезу дали змогу оцінити структуру активів і джерел фінансування підприємств, а також особливості формування і використання фінансових ресурсів у будівельній сфері. 

Статистичні методи застосовувалися для аналізу динаміки та структури фінансових показників, визначення тенденцій змін фінансового стану підприємств, тоді як графічні методи використовувалися з метою наочного подання результатів аналізу.
Методи порівняльного та коефіцієнтного аналізу дозволили оцінити ефективність управління фінансовими ресурсами досліджуваних підприємств за показниками ліквідності, фінансової стійкості, ділової активності та рентабельності. 
Методи кореляційного аналізу використано для виявлення взаємозв’язків між структурою фінансових ресурсів, результатами діяльності та рівнем фінансової стійкості підприємств, що дало змогу обґрунтувати напрями вдосконалення фінансового механізму управління ресурсами.

Наукова новизна дослідження полягає у подальшому розвитку теоретичних положень щодо сутності та функціонального призначення фінансового механізму управління ресурсами підприємства з урахуванням галузевої специфіки будівельних компаній, а також у формуванні підходів до підвищення ефективності управління фінансовими ресурсами в умовах нестабільного економічного середовища.
Практичне значення отриманих результатів полягає у можливості використання сформульованих висновків і рекомендацій у діяльності підприємств будівельної галузі з метою підвищення ефективності фінансового управління, оптимізації структури джерел фінансування, зміцнення фінансової стійкості та підвищення їх інвестиційної привабливості.
Апробація результатів дослідження. Основні положення магістерської роботи доповідалися на Звітній конференції викладачів та студентів університету.

Структура роботи. Робота складається із вступу, трьох розділів, висновків, списку використаних джерел, додатків. 
РОЗДІЛ 1. 

ТЕОРЕТИЧНІ ЗАСАДИ ФІНАНСОВОГО МЕХАНІЗМУ УПРАВЛІННЯ РЕСУРСАМИ ПІДПРИЄМСТВА

1.1. Концептуальні засади управління фінансовими ресурсами підприємства

На сьогоднішній день конкурентоспроможність підприємства визначається не лише раціональним використанням наявних ресурсів, але й необхідністю постійного нарощення їх обсягу, впровадження нових технологій та інноваційних трансформацій. Однак це, у свою чергу, вимагає вдосконалення джерел формування та напрямків розвитку ресурсного потенціалу, мінімізації виробничих витрат і покращення якісних характеристик виробленої продукції.

У наукових дослідженнях щодо фінансового забезпечення підприємства, його ефективної роботи і розвитку були встановлені деякі особливості, які стосуються оптимізації використання та обсягу залучених ресурсів та є основними факторами для виробництва. Вважаємо, що дані трактування потребують систематизованого підходу, для того, щоб краще зрозуміти концептуальні засади фінансових ресурсів підприємства.

Термін «ресурс» (від фр. ressource – засіб, спосіб, дані) у широкому трактуванні визначається як сукупність елементів, необхідних як для окремої людини (фізичної особи), так і для організації (зокрема юридичної особи) з метою досягнення певних завдань, забезпечення власних потреб і задоволення інтересів інших суб’єктів і об’єктів зовнішнього середовища. 

У науковій та економічній літературі ресурси визначаються як поєднання природних, виробничо-технічних, організаційних і соціальних чинників, що забезпечують функціонування та розвиток господарської діяльності. Також дослідники виділяють різні підходи до їх класифікації – зокрема за фізичною сутністю, за роллю у виробничому процесі, а також за рівнем їхнього використання у створенні продуктів і послуг [1].

Функціонування ресурсів підприємства може бути описано як циклічний процес, що складається з кількох етапів: формування ресурсів на підприємстві, їх використання згідно із визначеною метою та отримання результатів завдяки так званим ефектам впливу (рис 1.1).



Рис. 1.1. Особливості функціонування ресурсів підприємства [4]

Як бачимо на рисунку фінансово-господарська діяльність підприємства є циклічною. Протягом операційного циклу підприємство отримує ресурси, трансформує їх у готову продукцію чи інші активи, що у підсумку формують результат економічної діяльності. Підчас першого циклу підприємство має можливість зібрати необхідну кількість матеріалів для виробничо-економічного циклу. При цьому економічний ефект, який генерується під час використання фінансових ресурсів, підкріплює основу для ресурсної бази наступних циклів. Додаткові операційні цикли відтворюють цю логіку, але починаються з результату попереднього періоду, що призводить до зворотного зв'язку в системі управління. 
Таким чином, модель функціонування фінансових ресурсів представляє динамічний характер підприємства, де використання ресурсів безпосередньо впливає на якість кінцевого результату і здатність підприємства забезпечувати стабільний розвиток.
Важливою частиною місії підприємства є здатність використовувати матеріальні та нематеріальні компоненти для виконання встановлених завдань. Таким чином, в умовах конкуренції ресурси, наявні на підприємстві, збільшуються, приносячи нові технології та інноваційні розробки. Тож ринок демонструє вимоги до правильного способу розвитку та підвищення ресурсного потенціалу, щоб мінімізувати виробничі витрати та створити якісний продукт.  

За змістом завдань, якими керуються організації при управлінні фінансовими ресурсами характеризують: 

· вміння застосовувати ресурси, щоб виготовити продукцію, товари і надати послуги з метою одержання доходів; 

· можливості у визначеній галузі економічної діяльності; 

· розміри залучених та задіяних ресурсів у виробництво, 

· форму даного підприємства та його організаційно-правову структуру [2].

У сучасній економічній літературі пропонуються різноманітні концепції для класифікації ресурсів. 

Найбільш поширеним є групування засобів, що включає матеріальні засоби, людські засоби, фінансові засоби, інформаційні засоби (Рис. 1.2). 

Вважаємо, що така класифікація відображає найбільш комплексний підхід до відображення різних типів ресурсів, які використовує підприємство. Усі групи ресурсів є важливими та разом із налагодженими процесами формують внутрішню екосистему підприємства. 

Матеріальними ресурсами називають основні та оборотні засоби виробництва, які використовуються у виробничому процесі та формують його матеріально-речову базу, які являють собою сукупність таких засобів праці як сировина, основні і допоміжні матеріали, напівфабрикати, паливо, енергія, незавершене виробництво, запасні частини, тарні матеріали, комплектуючі вироби, технологічне устаткування й оснащення, інструмент, виробничий та господарський інвентар, транспортні засоби (технічні ресурси) тощо.


Примітка. Складено автором на основі [3]

Рис. 1.2. Складові ресурсів підприємства 

Матеріальними ресурсами називають основні та оборотні засоби виробництва, які використовуються у виробничому процесі та формують його матеріально-речову базу, які являють собою сукупність таких засобів праці як сировина, основні і допоміжні матеріали, напівфабрикати, паливо, енергія, незавершене виробництво, запасні частини, тарні матеріали, комплектуючі вироби, технологічне устаткування й оснащення, інструмент, виробничий та господарський інвентар, транспортні засоби (технічні ресурси) тощо.

Матеріальні ресурси є основними та обіговими засобами виробництва, які використовуються у виробничому процесі та формують його матеріально-речову базу, колекцію таких засобів праці (сировина, основні та допоміжні матеріали, напівфабрикати, паливо, енергія, незавершене виробництво, запасні частини, пакувальні матеріали, компоненти, технологічне обладнання та інструменти, виробничий та побутовий інвентар, транспортні засоби (технічні ресурси) тощо). 

Більшість з них класифікуються як засоби праці, а також предмети праці. 
До засобів праці можемо віднести знаряддя і технічні засоби, що використовуються у процесі виробництва для створення продукції або надання послуг і багаторазово беруть участь у виробничому процесі.
Предметами праці є об’єкти, на які спрямовуються дії людини у процесі виробництва. Вони змінюють свою форму, властивості або повністю споживаються, утворюючи готову продукцію чи інший результат такої роботи.
Трудові (людські) ресурси формує колектив працівників підприємства, який має відповідний рівень фізичного розвитку, загальноосвітні та професійні знання, а також практичні вміння, які необхідні для ефективного функціонування підприємства. 

Сучасні фахівці розглядають персонал не просто як кадри, а його цінність, як ключового фактора успіху постійно зростає. Кваліфікований персонал стає основою для формування нової системи управління, що сприяє збереженню конкурентоспроможності організації в довгостроковій перспективі. 

Інформаційні ресурси – це інформація, яка застосовується підприємством під час його роботи, допомагаючи зменшенню ризику або підвищенню її ефективності. Інформаційні технології, глобалізаційні процеси управлінських систем та матеріальні ресурси призводять до заміни управлінських систем на нові, такими як ERP, інтегрована ІТ-система для інтеграції внутрішніх та зовнішніх ресурсів (фінансових, матеріально-технічних, трудових, активів компанії) з метою правильного використання цих ресурсів, і це досягає практичного застосування всіх типів ресурсів [4].
Фінансові ресурси – це грошові доходи й надходження, що перебувають у розпорядженні підприємства та призначені для виконання фінансових зобов'язань, здійснення витрат і стимулювання робітників [1]. 

За твердженням Бражник Л.В., фінансові ресурси мають визначений перелік характерних рис, що визначають їх сутність та дозволяють краще зрозуміти їх роль у фінансово-господарській діяльності підприємства. Не зовсім  зрозуміло, що авторка має на увазі визначаючи їх, але загалом ми погоджуємося, що даний перелік сформований на основі систематизації значної кількості наукових джерел, тому дозволяє сформувати комплексне уявлення про сутність поняття «фінансові ресурси підприємства».

Особливості фінансових ресурсів підприємства подані на рисунку 1.3.


Рис. 1.3. Риси фінансових ресурсів [7]
Отже, розглянемо ці риси детальніше та спробуємо витрактувати їхню сутність:

1. Обмежена мобільність фінансових ресурсів полягає в неможливості їх швидко перемістити між різними сферами діяльності, а перерозподіл їх між суб’єктами господарювання відбувається на основі укладених договорів, відповідно до законодавства, згідно цільового призначення, залежать від організаційно-правової форми та форми власності, у якій створено суб’єкт господарювання. До прикладу, приватні підприємства мають більше свободи при використанні фінансових ресурсів, ніж бюджетні установи.
2. Трансформаційна здатність – виявляється через здатність фінансових ресурсів до перетворення у матеріальні, трудові, інтелектуальні та інші види ресурсів. Ця здатність можлива через використання таких методів формування і розміщення фінансових ресурсів як інвестування, кредитування чи фінансування діяльності підприємства.

3. Цільовий характер використання притаманний фінансовим ресурсам, що перебувають у фондовій формі, адже більшість фінансових ресурсів формуються з конкретною метою. Це притаманно для державних субвенцій, фінансування за рахунок кредитних і грантових коштів, коштів цільових фондів, інвестиційних програм і навіть внутрішніх резервів підприємства.

4. Сезонність формування та використання стосується не лише галузей, які мають сезонний характер виробництва (агропромисловість, туризм, будівельна галузь), а й тих організацій, які фінансуються за рахунок бюджетних коштів і фінансування яких відбувається відповідно до бюджетного циклу.

5. Усі фінансові ресурси  генерують доходи, оскільки вони стають основою для організації виробництва товарів чи надання послуг, здійснення інвестицій і т. п. Власне без наявних фінансових ресурсів будь-який суб’єкт господарювання не може реалізовувати свою фінансово-господарську діяльність.
6.  У теорії фінансового менеджменту фінансові ресурси стають об’єктом фінансового управління, оскільки вони підлягають організації, плануванню, аналізу й контролю. Сума фінансових ресурсів і структура джерел їх формування є основою для фінансової стабільності підприємства та його фінансового потенціалу у короткостроковій перспективі в умовах воєнного часу.

7. Водночас фінансові ресурси стають об’єктом купівлі – продажу, права власності та розпорядження. Це відбувається в основному під час їх інвестування чи передачу в довірче управління, а також під час формування статутного капіталу підприємствами.

8. Фінансові ресурси пов’язані з генеруванням систематичного ризику. Вважаємо, що рівень та вид ризику залежить від джерел формування та форми, у якій перебувають фінансові ресурси.

9. Також формування і використання суб’єктами господарювання різних організаційно-правових форм відбувається згідно вимог законодавства, що передбачає специфічні правила та протоколи дій.

Якщо провести аналіз різних наукових праць, спрямованих на обґрунтування сутності поняття «фінансових ресурсів», то побачимо, що фактично усі науковці розглядають фінансові ресурси як суми грошових коштів,  сукупність найбільш ліквідних активів [5] у фондовій та нефондовій формах [6, с. 32; 7, с. 779], суми власного, позикового і залученого капіталу [8] що перебувають у розпорядженні суб’єкта господарювання та можуть спрямовуватися на різні цілі:

· для виконання грошових зобов’язань суб’єкта господарювання;

· для здійснення поточної та оперативної діяльності;

· фінансування основних засобів, оборотних виробничих фондів та обігових коштів підприємства;

· для формування резервних фондів підприємства;

· для забезпечення розвитку та розширення діяльності підприємства.

При цьому процес управління фінансовими ресурсами передбачає дві основні складові: формування чи мобілізацію фінансових ресурсів та вкладення чи інвестування їх у виробничу чи інвестиційну діяльність підприємства.

Економічна сутність будь-якого поняття може бути розкрита через основні його функції. Так, зміст поняття «фінансові ресурси підприємства» може бути розкритий через специфічні функції, які вони виконують у виробничій та економічній діяльності. Вони демонструють пов'язані процеси, що охоплюють усі напрями фінансового менеджменту за різними видами діяльності підприємства:

· акумулююча функція полягає у формуванні грошових ресурсів підприємства і зосередженні їх у грошових фондах. На основі зовнішнього фінансування, залучення статутного капіталу, збору доходів від продажу продукції, формування спеціального цільового фонду та використання нерозподіленого прибутку.

· розподільча функція передбачає раціональний розподіл і ефективне використання наявних фінансових ресурсів. Тому вона стосується нарахування та сплати податків до бюджету, відрахувань до централізованих фондів, усіх аспектів виробничої, інвестиційної та соціальної діяльності підприємства, а також витрат вільних коштів на прибуткові фінансові операції; 
· контрольна функція, яка виявляється через постійний моніторинг процесів формування, розподілу та використання фінансових ресурсів, забезпечує контроль за ефективністю фінансового управління, доцільністю залучення додаткових коштів, дотриманням умов фінансових угод та своєчасністю розрахунків. Крім того, ця функція передбачає розробку та впровадження системи фінансового планування, яка дозволяє відстежувати грошові потоки та запобігати фінансовим порушенням [5].
Отже, загалом фінансові ресурси опосередковують усі фінансові відносини підприємства, що виникають з державою, працівниками, контрагентами (постачальниками, підрядниками, логістичними компаніями, покупцями та клієнтами тощо), банківськими установами, страховими компаніями, іншими організаціями, які забезпечують функціонування діяльності суб’єкта господарювання, а також іншими підприємствами у процесі об’єднання, злиття та поглинання.

1.2. Склад та джерела формування фінансових ресурсів підприємства 

Для цілісного розуміння сутності фінансових ресурсів підприємства доцільно розглядати їх не лише як сукупність грошових коштів та їх еквівалентів, а як результат і одночасно інструмент двох взаємопов’язаних організаційних процесів – формування та використання. 

Формування фінансових ресурсів охоплює процеси їхнього залучення з різних джерел (внутрішніх і зовнішніх), що забезпечують фінансову спроможність підприємства. 
Використання ж фінансових ресурсів передбачає їхнє цільове спрямування на забезпечення операційної, інвестиційної та фінансової діяльності суб’єкта господарювання. Саме взаємодія цих двох процесів визначає можливості підприємства щодо відтворення капіталу, підтримання ліквідності, реалізації стратегічних цілей та підвищення його ринкової вартості.

У процесі дослідження фінансових ресурсів підприємства доцільно виходити з того, що вони формуються під час та в результаті здійснення його господарської діяльності, зокрема шляхом отримання грошових надходжень від реалізації продукції, виконання робіт чи надання послуг, залучення капіталу через механізми фінансування, а також мобілізації коштів на фінансовому ринку.

Джерела формування фінансових ресурсів відображаються у пасиві балансу підприємства як зобов’язання та власний капітал, тоді як створені за їх рахунок активи включно з грошовими коштами – в активі балансу. 

Фінансування підприємства передбачає, перш за все, визначення цільового призначення такого фінансування, обсягів необхідних коштів і оптимальних джерел їх залучення. Джерела формування фінансових ресурсів визначають фінансовий потенціал підприємства, що, у свою чергу, зумовлює напрями, структуру та обсяг грошових надходжень.

В економічній літературі фінансові ресурси підприємства включають власні, позикові та залучені кошти. 

Власні кошти – це гроші підприємств, які постійно перебувають у їхньому обороті, а термін їх використання невизначений. Вони формуються з власного капіталу, зокрема тієї його частини в активах, яка залишається після вирахування зобов'язань, що представляє прибуток компанії. 

Важливою особливістю цих коштів є те, що залучення їх є швидшим і менш витратним, ніж позикових коштів, що забезпечує підприємству більшу фінансову гнучкість та незалежність. Водночас їх наявність формує міцний фундамент фінансової стабільності, забезпечуючи операційну стійкість навіть за економічної нестабільності, знижуючи ризик неплатоспроможності.

Позичені кошти – це кошти, які підприємство приймає на заздалегідь встановлений термін, за оплату і на умовах повернення. У більшості випадків їх формування здійснюється через довгострокові та короткострокові банківські кредити, які використовуються для досягнення поставлених цілей фінансово-господарської діяльності й включають довгострокові та поточні зобов'язання підприємства. 

Залучені кошти не є власністю підприємств, але завдяки діючій системі розрахунків неперервно знаходяться в їх обігу. Вони формуються з усіх видів кредиторської заборгованості та використовуються підприємством як джерело формування активів та отримання доходу від їх використання [7]

На рисунку 1.4 ми окреслили джерела утворення фінансових ресурсів підприємства, тим часом політика їх формування визначається формою власності, видом діяльності, географічним розташуванням та іншими зовнішніми факторами. 


Примітка: Складено автором  та доповнено на основі [10]

Рис 1.4 Джерела утворення фінансових ресурсів підприємства
Основою фінансової роботи компанії є забезпечення капіталом для підтримки її поточної та інвестиційної активності. Фінансування передбачає всі заходи, спрямовані на досягнення цілей підприємства, починаючи від придбання фінансових засобів (готівки, грошових еквівалентів та активів) до формування капіталу і налагодження відносин з власниками капіталу, пов'язаними з вищезгаданими заходами (розрахунки, контроль та гарантії). 

Якщо розглядати різні види фінансування підприємства як ключові механізми формування його фінансових ресурсів, тобто сукупності коштів, які підприємство має у своєму розпорядженні для забезпечення операційної діяльності, інвестиційного розвитку чи виконання зобов’язань, то за їхньою природою можна поділити їх за трьома ознаками:

· відповідно до цілей фінансування;

·  за походженням капіталу;

· за юридичним статусом постачальників капіталу щодо підприємства. 

Використання цього підходу дозволяє провести комплексну оцінку  структури джерел формування фінансових ресурсів і визначити їх оптимальне поєднання.

За цілями фінансування, що передбачають напрями формування та використання фінансових ресурсів можна виділити інвестиційне кредитування, операційне фінансування, фінансування оборотного капіталу та антикризове фінансування. Як бачимо, в основі такого поділу є саме об’єкти фінансово-господарської діяльності, у які вкладаються фінансові ресурси.

Інвестиційне фінансування має на меті забезпечити зростання вартості підприємства у довгостроковій перспективі та передбачає придбання основних засобів, модернізацію виробництва, впровадження інновацій і запуск нових продуктів. 

У свою чергу, операційне фінансування має на меті забезпечити поточну діяльність підприємства та передбачає покриття витрат на закупівлю матеріалів, виплату заробітної плати, сплату податків і зборів, а також фінансування інших операційних потреб. 

Фінансування оборотного капіталу забезпечує підтримання платоспроможності суб’єкта господарювання, вирівнювання тимчасових розривів у грошових потоках та стабільність операційного циклу. У цьому випадку джерелом формування фінансових коштів можуть бути короткотермінові кредити, овердрафт, факторинг та різні форми комерційного кредитування. 

Антикризове фінансування, своєю чергою, спрямоване на відновлення фінансової стійкості у кризові періоди діяльності суб’єкта господарювання і може передбачати перегляд умов заборгованості, реалізацію окремих активів або отримання підтримки з боку державних інституцій.

Класифікація фінансування за джерелами походження капіталу відображає, яким способом підприємство формує свої фінансові ресурси – за допомогою внутрішніх або зовнішніх надходжень. 

До внутрішніх ресурсів належать реінвестований прибуток, амортизаційні нарахування, сформовані резерви, а також кошти, що вивільняються з обороту через зменшення витрат чи прискорення оборотності активів. 

Зовнішні джерела формування фінансових ресурсів підприємства передбачають використання позикових, акціонерних (пайових) чи грантових механізмів:

· позиковий капітал може залучатися через банківські позики, лізингові угоди, випуск облігацій та інші види боргових зобов’язань; 

· часткове фінансування включає внески інвесторів або розміщення акцій, що сприяє приросту власного капіталу підприємства;

· грантові та бюджетні надходження формуються в межах державних програм чи міжнародних конкурсних програм і, як правило, не передбачають обов’язкового повернення отриманих коштів.

Якщо за основу класифікації брати юридичний статус власників капіталу (інвесторів підприємства), то до суб’єктів, які формують фінансові ресурси підприємства можемо віднести:

· власників (акціонерів, засновників), таке фінансування здійснюється у вигляді формування статутного капіталу, додаткових внесків та реінвестування прибутку, що напряму збільшує власні фінансові ресурси підприємства;

· кредиторів – даний вид фінансування забезпечує надходження позикових фінансових ресурсів і охоплює кредити, позики, комерційний кредит та інші форми заборгованості;

· партнерів та інвесторів, що можуть формувати як власні, так і квазівласні фінансові ресурси (наприклад, у разі венчурних інвестицій або конвертованих облігацій);

· державу – що передбачає виділення коштів суб’єктам господарювання у формі грантів, субсидій, дотацій та державних гарантій.

Таким чином, кожен вид фінансування виконує свою роль у формуванні та структуризації фінансових ресурсів підприємства. Системний підхід до вибору джерел фінансування дозволяє забезпечити фінансову стійкість підприємства, підтримати операційну діяльність, створити умови для інноваційного розвитку і своєчасного виконання зобов’язань перед контрагентами.

За цільовим призначенням фінансового забезпечення господарської діяльності підприємства розрізняють кілька основних його типів, кожен із яких характеризує певну стадію функціонування суб’єкта господарювання та відповідає окремим потребам його еволюції. 
До таких форм відносять фінансування на етапі заснування підприємства, ресурсне забезпечення його подальшого розвитку, рефінансування наявних зобов’язань та проведення фінансової санації. Кожен із цих етапів передбачає різні підходи до формування фінансових ресурсів та їх організації.

Фінансування при створенні підприємства передбачає формування стартового обсягу фінансових ресурсів, необхідних для початку господарської діяльності. 

На цьому етапі визначається первісний розмір статутного капіталу, формується матеріальна база і покриваються основні організаційні витрати. Таке фінансове забезпечення може складатися з внесків засновників, розміщення акцій (для акціонерних товариств), отримання початкових інвестицій, а також грантів чи державних програм підтримки бізнесу. 
Як правило, ці ресурси спрямовуються на оплату реєстраційних процедур, закупівлю обладнання, оренду виробничих або офісних площ, формування початкових запасів та покриття перших експлуатаційних витрат.

Фінансування розвитку діяльності покликане забезпечити нарощення виробничих можливостей підприємства, оновлення основних засобів, вихід на нові ринки та впровадження сучасних технологій. Воно є визначальним чинником стратегічного зростання і зміцнення конкурентних позицій підприємства. 

Джерелами таких ресурсів можуть виступати як внутрішні надходження (нерозподілений прибуток, амортизаційні відрахування), так і зовнішні форми фінансування (довгострокові позики, облігаційні випуски, залучення інвесторів, фінансовий лізинг). 

У межах цього типу фінансування імплементуються проєкти модернізації виробничих потужностей, впроваджуються інноваційні підходи, удосконалюються управлінські процеси, розширюється номенклатура продукції чи послуг, а також відкриваються нові структурні одиниці підприємства.

Рефінансування спрямовується на оптимізацію ключових умов та вартості чинних боргових зобов’язань підприємства. Його сутність полягає у заміні існуючих боргів новими, більш прийнятними за умовами обслуговування, що дозволяє зменшити фінансові витрати або змінити графік їх погашення. Рефінансування може передбачати отримання нового кредиту для погашення старого, об’єднання кількох зобов’язань у єдине, проведення реструктуризації або зміну умов уже укладених договорів фінансування. Основним результатом цього процесу має стати зміцнення фінансової стійкості підприємства та зменшення його боргового навантаження.

Фінансова санація передбачає комплекс заходів, спрямованих на відновлення платоспроможності підприємства в умовах кризової ситуації та недопущення його ліквідації чи банкрутства. Вона охоплює економічні, організаційні та фінансові інструменти, що забезпечують мобілізацію необхідних ресурсів для погашення критичних боргів і стабілізації господарської діяльності. 

До механізмів санації належать реструктуризація заборгованості, отримання спеціальних кредитів, залучення санатора або інвестора, реалізація частини активів, оптимізація витрат і підвищення ефективності управління, а також використання державної підтримки. 

Метою такого фінансування є ліквідація дефіциту коштів, відновлення фінансової рівноваги підприємства та створення передумов для подальшого його розвитку.

Згідно з твердженням інших науковців, фінансові ресурси компанії слід розглядати як форму капіталу, яку можна класифікувати за кількома критеріями:

· за об’єктом інвестування капітал поділяється на основний – спрямований на фінансування необоротних активів компанії, та оборотний, що забезпечує формування та функціонування її оборотних активів.

· за метою використання виділяють виробничий капітал, інвестований в активи для забезпечення поточної операційної діяльності; фінансовий капітал, який використовується для інвестицій у грошові та боргові інструменти (включаючи депозити, облігації, депозитні сертифікати) та спекулятивний капітал, що використовується для операцій на основі різниці ринкових цін.

· за власністю виділяють власний і позиковий. 

У процесі формування фінансових ресурсів підприємства вирішальне значення має забезпечення їх збалансованості та оптимальної структури джерел надходження. Практика свідчить, що пропорції між різними формами фінансування можуть змінюватися під впливом економічних умов і внутрішніх факторів діяльності. Зокрема, зростання частки позикових ресурсів, особливо кредиторської заборгованості, здатне спричинити поширення неплатежів і, як наслідок, обмежити інвестиційний потенціал підприємства.

Разом із тим ефективна система фінансового менеджменту вимагає запобігання як надмірному збільшенню кредиторської заборгованості, що погіршує платоспроможність, так і необґрунтованому накопиченню власних коштів, яке може уповільнювати виробничий розвиток, вилучаючи ресурси з активного господарського обороту.

Таким чином, ключові завдання пов'язані з формуванням та раціональним розподілом фінансових ресурсів, а також забезпеченням підприємства необхідним їх обсягом для стабільного функціонування. Ці аспекти безпосередньо впливають на структуру та динаміку активів і пасивів балансу, визначаючи загальний фінансовий стан підприємства.

На тактичному рівні управління фінансовими ресурсами важливо забезпечити узгодженість між стратегічними цілями підприємства та його поточною діяльністю, що сприяє досягненню довгострокової фінансової стабільності. 

В рамках оперативного управління реалізуються конкретні заходи, спрямовані на оптимальний розподіл, ефективне використання та контроль за наявними фінансовими ресурсами. Це дозволяє забезпечити безперервність виробничих та економічних процесів, а також реалізацію короткострокових і середньострокових планів розвитку підприємства. 

Діяльність підприємства загалом і формування фінансових ресурсів як складова частина цієї діяльності підприємства, піддаються впливу різних факторів, які класифікуються вченими як внутрішні та зовнішні [9], що впливають на умови функціонування, рівень фінансової стійкості, оптимізацію використання ресурсів та можливості розвитку підприємства (рис.1.3).


Примітка: Складено та систематизовано автором  

Рис 1.5 Фактори впливу на формування та використання фінансових ресурсів підприємства

Зовнішні фактори – це сукупність умов, що розвиваються поза економічною системою компанії та які неможливо контролювати або змінювати. Ми не можемо ефективно ними керувати, але систематичний моніторинг та розуміння природи цих факторів дозволяють оперативно реагувати на них та забезпечують гнучкість у прийнятті фінансових рішень, що є необхідними для успішного стратегічного розвитку. Вони визначають зовнішнє середовище, в якому функціонує організація. 

Перелік цих факторів надзвичайно широкий та варіюється в залежності від трактувань авторів, тому пропонуємо розглянути основні з них.

Економічні умови – як національні, так і глобальні – безпосередньо впливають на стан фінансової основи підприємства та його функціонування. До таких умов належать рівень інфляції, процентні ставки, доступність кредитних ресурсів, валютні коливання і загальна макроекономічна стабільність. Підприємства мають враховувати ці економічні фактори, щоб своєчасно реагувати на зміни та мінімізувати можливі комерційні ризики.

Політичне та правове поле, нормативне регулювання та рішення уряду можуть як сприяти, так і обмежувати розвиток підприємства. Прикладами прямого впливу є зміни в податковому законодавстві, стандартах праці, відповідальності за навколишнє середовище, квоти, митні тарифи тощо. Зобов'язання щодо збереження інтелектуальної власності, захисту прав споживачів і трудових прав створюють правові рамки, що регулюють поведінку, а штрафи за недотримання правових актів є загрозою призупинення ведення бізнесу та ділової репутації.

Розвиток технологій постійно приносить нові можливості для підвищення операційної ефективності та створює загрози для організацій з поганою адаптивністю, формуючи значні виклики. Впровадження проривних технологій у виробничі, контрольні та дистрибуційні механізми діяльності суб’єкта господарювання веде до оптимізації витрат, підвищення продуктивності та конкурентної переваги на ринку. У свою чергу, технологічний ріст не може зупинятися, оскільки це призводить до втрати набутих ринкових переваг.

Важливим на нашу думку також є соціокультурна динаміка. Вона проявляється у зміні ціннісних орієнтацій і моделей поведінки споживачів, формує необхідність адаптації продукції підприємства до існуючих ринкових умов з метою задоволення потенційного попиту клієнтів. Організаціям важливо враховувати потреби різних соціальних груп та інтегрувати їхні запити у свої товарні й сервісні пропозиції.

Визначальним фактором, що впливає на формування цінової політики, структуру товарного асортименту і загальну траєкторію стратегічного розвитку підприємства є рівень конкурентного середовища в галузі. Для забезпечення стійкої конкурентоспроможності будь-яке підприємство має систематично здійснювати моніторинг діяльності конкурентів, розробляти унікальні ціннісні пропозиції та впроваджувати інноваційні підходи до управління й розвитку.

Зовнішні фактори функціонують у тісному взаємозв’язку, і трансформація одного з них (наприклад, змін в економічному секторі) здатна істотно вплинути на інші складові зовнішнього середовища, зокрема соціальні. У зв’язку з цим актуальним є проведення комплексної ідентифікації тенденцій та аналізу взаємодії таких факторів, оскільки вони безпосередньо визначають умови формування та використання фінансових ресурсів підприємства.

Внутрішні фактори – це аспекти організації, які підлягають прямому управлінському контролю або регулюванню для оптимізації її функціонування. Ці фактори безпосередньо залежать від управлінських процесів, наявної ресурсної бази та існуючої корпоративної культури.

Науковці використовують різні підходи до формування факторів внутрішнього середовища підприємства, до прикладу до їх переліку включають цілі, структуру, людський капітал, технології, ресурси і корпоративну культуру [19, 20]. Ми зосередилися на фінансовому аспекті ведення господарської діяльності підприємства, тому вважаємо, що перелік факторів є трохи іншим. Отже до факторів внутрішнього середовища суб’єкта господарювання, що впливають на формування його фінансових ресурсів можемо віднести подані на рисунку 1.3: структуру та вартість активів, організаційну структуру та ефективність управління витратами на підприємстві, виробничий та кадровий потенціал, політику управління капіталом як на етапі його формування, так і на етапі його розподілу (дивідендна політика), маркетингову політику, а також ризик-менеджмент.

Структура та обсяги активів визначають рівень ліквідності підприємства й можливості оперативного залучення фінансових ресурсів. При цьому раціональне співвідношення активів забезпечує стабільність фінансових потоків і підвищує гнучкість управління.

Політика управління капіталом підприємства формує оптимальну комбінацію власних і позикових джерел, що впливає на вартість фінансових ресурсів та рівень його фінансової стійкості.

Організаційна структура та ефективність менеджменту обумовлюють якість управлінських рішень, які прямо впливають на результативність формування й використання фінансових ресурсів суб’єкта господарювання.

Кредитоспроможність і ділова репутація визначають доступ підприємства до зовнішніх джерел фінансування на вигідних умовах. При цьому високий рівень довіри з боку фінансових установ розширює можливості залучення капіталу.

Наступним фактором є політика управління витратами. Вона формує внутрішній потенціал генерування фінансових ресурсів підприємством через оптимізацію витрат і зростання рівня його операційної ефективності.

Виробничий потенціал зумовлює обсяги виробництва та доходів, від яких залежить фінансова база підприємства. Сучасні технології й ефективні виробничі процеси підвищують здатність генерувати прибуток.

Кадровий потенціал впливає на продуктивність праці, інноваційну активність та раціональне використання ресурсів, що в підсумку формує фінансові результати підприємства, а маркетингова політика визначає ринкову позицію підприємства та обсяги реалізації, які є ключовим джерелом фінансових надходжень.

Дивідендна політика – регулює баланс між споживанням прибутку власниками та реінвестуванням, що впливає на обсяг внутрішніх фінансових ресурсів для розвитку.

Політика управління ризиками забезпечує збереження фінансової рівноваги через мінімізацію можливих втрат і підвищує довіру інвесторів та кредиторів.

Зважаючи на це, ефективне управління формуванням фінансових ресурсів підприємства має передбачати поєднання всіх зовнішніх та внутрішніх факторів. 

Динамічні трансформації зовнішнього середовища неминуче вимагають адекватної та пропорційної реакції на внутрішньому рівні організації. Особливо в часи економічної кризи або нестабільності ринку організації змушені ініціювати ґрунтовний аналіз власної фінансової стратегії, що включає заходи щодо суворої оптимізації витрат і підвищення ефективності внутрішніх бізнес-процесів. Так само при виході на нові ринки компанією повинні враховуватися соціокультурні риси та поведінкові тенденції її цільових споживачів. 

1.3. Фінансовий механізм як інструмент ефективного управління ресурсами підприємства 
Фінансово-господарська діяльність підприємств здійснюється в умовах масштабних інституційних трансформацій, що відбуваються як на рівні держави, так і всередині окремих суб’єктів господарювання. Такі зміни зумовлені необхідністю адаптації бізнесу до воєнних реалій, що вимагають належної ефективності прийняття фінансових рішень в складних та нестабільних обставинах. 
У цих умовах ключового значення набувають платоспроможність, оперативна ліквідність та забезпечення стійкого розвитку підприємств, адже саме ці показники є базовими характеристиками їх фінансової стабільності.

Фінансово надійна компанія має вагомі конкурентні переваги: їй легше залучати інвестиційні ресурси, отримувати кредитування на прийнятних умовах, формувати партнерські відносини з постачальниками та утримувати кваліфікований персонал. Проте саме доступ до фінансування, підтримка ліквідності та здатність зберігати стабільність в умовах ризику залишаються одними з найбільш проблемних питань для значної частини бізнес-сектору.

У зв’язку з цим актуалізується необхідність переходу до стратегічного фінансового управління, яке розглядається у науковому середовищі як дієвий напрям підвищення результативності та конкурентоспроможності підприємств. 

За твердженням Наконечної С.А [16], для наукового тлумачення терміну «управління фінансовими ресурсами підприємства» можна використовувати 2 підходи: системний або процесний. 
При використанні системного підходу, управління фінансовими ресурсами розглядається як цілісна система, що складається із визначеної сукупності принципів, методів, механізмів та інструментів, що забезпечують організацію й регулювання руху фінансових ресурсів відповідно до реальних умов, в яких суб’єкт господарювання здійснює свою діяльність з метою досягнення поставлених ним цілей.
З позиції процесного підходу, управління фінансовими ресурсами трактується як безперервний процес, що має бути інтегрований у дії пов’язані із плануванням, аналізом та організацією фінансових ресурсів підприємства з метою досягнення його цілей, що передбачають врахування зовнішнього середовища його функціонування, його економічних потреб та згідно чинних вимог законодавства.

Цілком погоджуємося із таким підходом та вважаємо, що управління фінансовими ресурсами суб’єкта господарювання є сукупністю безперервних та системно організованих дій, спрямованих на прийняття управлінських рішень щодо формування, розподілу, використання та контролю його фінансових ресурсів, що здійснюються із врахуванням внутрішніх можливостей та зовнішніх умов функціонування такого суб’єкта господарювання, з метою забезпечення його платоспроможності, фінансової стійкості, інвестиційної привабливості та зростання вартості.

Здійснення фінансового управління передбачає використання різних елементів, до складу яких включаються принципи, методи, важелі, інструменти, нормативно-правове та інформаційне забезпечення такого управління [17,18].

Схематичне відображення фінансового механізму управління діяльністю підприємства, що вважаємо, відображає власне систему елементів управління його фінансовими ресурсами подано на рис. 1.6






Примітка. Сформовано автором 

Рис. 1.6. Механізм управління фінансовими ресурсами підприємства

До принципів фінансового управління, можемо віднести визначені дослідниками проблематики фінансового менеджменту. Зокрема Бланк І.А [20] визначає наступні принципи фінансового управління: стратегічної спрямованості, плановості та системності, цільової орієнтованості, диверсифікації та динамічності в управлінні.
Принцип стратегічного спрямування полягає в орієнтації управлінських рішень на довгостроковий розвиток підприємства та збереження його фінансової стійкості. 

Фінансова стратегія не зводиться лише до формального перспективного плану – вона визначає можливість раціонального розподілу, використання й відтворення матеріальних, трудових та передусім фінансових ресурсів підприємства.

Принцип плановості та системності логічно продовжує стратегічний підхід і реалізується через узгоджену систему фінансових планів різного рівня – від оперативних до довгострокових. Його зміст полягає в забезпеченні збалансованого руху фінансових ресурсів між підрозділами і видами діяльності. При цьому фінансове планування має внутрішню орієнтацію, але здійснюється з урахуванням зовнішнього державного регулювання та чинних норм.

Принцип цільової орієнтації фінансового менеджменту передбачає чітке підпорядкування управління фінансовими ресурсами підприємства досягненню його визначених цілей  вищого порядку. Серед ключових фінансових орієнтирів зазвичай розглядають: зростання прибутковості власного капіталу, підвищення ринкової вартості бізнесу, забезпечення фінансової рівноваги, оптимізацію структури активів та джерел фінансування. Для підприємства базовими цілями також можуть бути стабільне одержання доходів, розширення масштабів діяльності та підвищення ефективності використання фінансових ресурсів. Саме вони формують напрями фінансової політики та слугують ключовими показниками ефективності.

Принцип диверсифікації фінансових ресурсів та вкладень відіграє важливу роль у зменшенні ризику та підвищенні дохідності підприємства. Він проявляється у двох вимірах: розподіл фінансових ресурсів між різними видами активів підприємства і диверсифікація видів діяльності.

Застосування цього принципу дозволяє зміцнити фінансову базу підприємства та підвищити результати операційної, інвестиційної й фінансової діяльності.

Ці принципи варто також доповнити принципами динамічності в управлінні та альтернативності підходів до прийняття управлінських рішень, визначених І.А. Бланком [20]. Це особливо актуально при веденні бізнесу у воєнний час в умовах значних ризиків, постійних коливань ринку та невизначеності.
Методи фінансового управління являють собою сукупність прийомів, засобів і способів впливу на прийняття управлінських рішень щодо фінансових ресурсів. При цьому вони поділяються на універсальні (що передбачають вплив на діяльність підприємства загалом) і спеціальні, спрямовані виключно на фінансові ресурси. До крайніх належать: бюджетування, фінансове планування, кредитне та податкове регулювання, дисконтування та хеджування.

Для більшої наочності систематизований нами матеріал щодо фінансових методів, які використовуються підприємством при формуванні фінансових ресурсів та їх використанні подано у таблиці 1.3.

Таблиця 1.3.

Методи управління фінансовими ресурсами підприємства
	Метод
	Сутність 

	бюджетування
	передбачає складання та виконання фінансових планів (бюджетів), що регламентують обсяги доходів, витрат, грошових потоків та фінансових результатів. 

	фінансового планування
	передбачає розроблення системи фінансових планів (поточних, тактичних, стратегічних) та прогнозів руху грошових потоків, прибутку, балансових показників. Сприяє своєчасному виявленню загроз платоспроможності та оптимізації фінансової структури підприємства.

	податкової оптимізації
	полягає у використанні чинного законодавства для мінімізації податкових платежів, вибору оптимального режиму оподаткування, застосування пільг та механізмів перенесення збитків. 

	кредитного регулювання
	включає планування обсягів і структури позикового капіталу, вибір умов кредитування, оцінку вартості залучених ресурсів. 

	інвестування та рефінансування.
	забезпечує приріст капіталу та підвищення ринкової вартості підприємства за рахунок реальних та фінансових інвестицій

	хеджування ризиків
	спрямований на зниження валютних, кредитних, процентних та ринкових ризиків шляхом використання страхування, резервування та фінансових деривативів, де і коли це можливо.

	дисконтування
	дозволяє оцінити реальну вартість грошових потоків, фінансових активів чи капіталу при оцінці інвестиційних проєктів та ринкової вартості бізнесу.


Примітка. Сформовано автором на основі систематизації [18, 16]
Зазначені методи у сукупності формують інструментарій цілеспрямованого впливу на фінансові ресурси підприємства, дозволяючи забезпечити раціональне їх формування, ефективне використання та належний рівень контролю. Тобто з їхньою допомогою проводиться управління фінансовими ресурсами підприємства на трьох етапах: при їхньому формуванні, використанні, а також при здійсненні контролю за ними.

Інструменти фінансового менеджменту Гудзь О.Є. та Стецюк П.А. поділяють на три групи: організація внутрішнього грошового обороту, формування фінансового потенціалу та його подальше використання. Автори також виокремлюють специфічні інструменти для кожного з напрямів. При цьому управління фінансовими ресурсами повинно ґрунтуватися на узгодженні політики щодо обігових активів, інвестиційної, кредитної, облікової та податкової політик [21, с. 334].

Ми не зовсім погоджуємося із таким визначенням авторів, оскільки за даними Тлумачного словника [22], інструмент є знаряддям, що дозволяє досягти мети фінансового управління. У дослідженні Метеленко Н.Г., Шульги О.П. [23] фінансові інструменти автори називають елементами впливу на фінансовий механізм, що мають вбудовані важелі та індикатори. 
До інструментів фінансового механізму підприємств, можна віднести наступні:

1. кредитно-інвестиційні, які включають банківські і комерційні кредити, лізинг, факторинг, облігації та інші фінансові інструменти, що використовуються для залучення фінансових ресурсів у фінансово-господарську діяльність суб’єкта господарювання, фінансові інструменти – цінні папери;

2. інструменти самофінансування, до яких належить прибуток, амортизаційні відрахування, корпоративні цінні папери для формування статутного капіталу;

3. інструменти управління активами: фінансові плани, бюджети, нормування оборотних коштів;
4. інструменти страхування: форвардні договори, страхові резерви, резервний фонд, програми страхування тощо.

А поєднання різних фінансових інструментів, використаних у певний спосіб, формує відповідні форми фінансового забезпечення: самофінансування, кредитування, зовнішнє (зокрема бюджетне) фінансування. 
Кожна з цих форм дозволяє з різною інтенсивністю впливати на перебіг і результати господарської діяльності підприємства. При цьому інтенсивність впливу визначається фінансовими важелями.
У практиці фінансового менеджменту поняття «важіль» – це те, що збільшує або зменшує влив фінансового інструмента на результуючі показники фінансово-господарської діяльності.

До важелів фінансового механізму варто віднести: ставки податків та зборів, податкові пільги та преференції, ставки відсотку по кредиту, норми амортизаційних відрахувань, співвідношення власного і позикового капіталу, рівень дивідендних виплат тощо. Розуміння впливу важелів на кінцеві результати діяльності підприємства дозволяє у рази збільшити ефективність фінансового управління.

Ну і варто визначити, які саме показники є результативними для системи фінансового управління та дозволяють здійснити оцінку її ефективності. 

З огляду на те, що у процесі фінансово-господарської діяльності зобов’язання суб’єкта господарювання виникають у трьох площинах: перед державою, перед контрагентами і перед власниками; оцінювання ефективності фінансового менеджменту потребує системного підходу, заснованого на аналізі ключових фінансових характеристик діяльності підприємства.

Відповідно до наукових підходів, представлених у працях Проскуріної Н. М. та Гнідкової А. В., основними інструментами визначення результативності фінансового управління є показники оцінки фінансового стану підприємства [24]. 
До них належать групи коефіцієнтів ліквідності та платоспроможності, фінансової стійкості, рентабельності, ділової активності, а також показники ефективності використання капіталу. У сукупності ці аналітичні коефіцієнти дають змогу оцінити, наскільки раціонально підприємство формує, розподіляє та використовує свої фінансові ресурси, чи здатне своєчасно виконувати наявні зобов’язання і чи має достатній фінансовий потенціал для забезпечення сталого розвитку в умовах ринкової невизначеності.

Таким чином, фінансовий механізм є цілісною та взаємопов’язаною системою, у якій кожний елемент – методи управління, фінансові важелі, інструменти, нормативно-правова база та організаційні структури, відіграє власну роль, але набуває повної ефективності лише у поєднанні з іншими компонентами. Співвідношення та узгодженість цих елементів визначають якість фінансових рішень, здатність підприємства формувати достатній обсяг фінансових ресурсів і забезпечувати їх раціональний розподіл та використання.

Внутрішня гармонізація елементів механізму забезпечує збалансованість джерел фінансування, оптимізацію структури капіталу, підвищення стійкості та ліквідності підприємства. Одночасно інтегрованість фінансових інструментів і важелів дозволяє ефективно реагувати на зміни зовнішнього середовища, мінімізувати ризики та підтримувати стратегічний розвиток. 

Тільки за умови узгодженого функціонування всіх складових фінансовий механізм здатний забезпечити високий рівень результативності фінансового управління та створити умови для довгострокового економічного зростання підприємства.

Висновок до розділу 1
Загалом фінансові ресурси опосередковують усі фінансові відносини підприємства, що виникають з державою, працівниками, контрагентами (постачальниками, підрядниками, логістичними компаніями, покупцями та клієнтами тощо), банківськими установами, страховими компаніями, іншими організаціями, які забезпечують функціонування діяльності суб’єкта господарювання, а також іншими підприємствами у процесі об’єднання, злиття та поглинання.
Джерела формування фінансових ресурсів відображаються у пасиві балансу підприємства як зобов’язання та власний капітал, тоді як створені за їх рахунок активи включно з грошовими коштами – в активі балансу. В економічній літературі їх розподіляють на власні, позикові та залучені кошти. 
При використанні системного підходу, управління фінансовими ресурсами розглядається як цілісна система, що складається із визначеної сукупності принципів, методів, механізмів та інструментів, що забезпечують організацію й регулювання руху фінансових ресурсів відповідно до реальних умов, в яких суб’єкт господарювання здійснює свою діяльність з метою досягнення поставлених ним цілей.
З позиції процесного підходу, управління фінансовими ресурсами трактується як безперервний процес, що має бути інтегрований у дії пов’язані із плануванням, аналізом та організацією фінансових ресурсів підприємства з метою досягнення його цілей, що передбачають врахування зовнішнього середовища його функціонування, його економічних потреб та згідно чинних вимог законодавства.
Фінансовий механізм є цілісною та взаємопов’язаною системою, у якій кожний елемент – методи управління, фінансові важелі, інструменти, нормативно-правова база та організаційні структури, відіграє власну роль, але набуває повної ефективності лише у поєднанні з іншими компонентами. Співвідношення та узгодженість цих елементів визначають якість фінансових рішень, здатність підприємства формувати достатній обсяг фінансових ресурсів і забезпечувати їх раціональний розподіл та використання.
Внутрішня гармонізація його елементів забезпечує збалансованість джерел фінансування, оптимізацію структури капіталу, підвищення стійкості та ліквідності підприємства. Одночасно інтегрованість фінансових інструментів і важелів дозволяє ефективно реагувати на зміни зовнішнього середовища, мінімізувати ризики та підтримувати стратегічний розвиток підприємства. 

РОЗДІЛ 2.
АНАЛІЗ ФІНАНСОВОГО УПРАВЛІННЯ РЕСУРСАМИ 
ПІДПРИЄМСТВА БУДІВЕЛЬНОЇ СФЕРИ
2.1. Практика формування активів підприємств будівельної галузі

У сучасних умовах ведення фінансово-господарської діяльності важливим для кожного підприємства будівельної сфери є забезпечення раціонального управління своїми фінансовими ресурсами, адже від ефективності їх формування та використання залежить стабільність роботи, можливість реалізації інвестиційних проєктів і конкурентоспроможність на ринку. Саме тому вважаємо за потрібне провести дослідження практичних аспектів фінансового управління на підприємстві. Це допоможе виявити ключові тенденції та проблемні аспекти, а також визначити чинники, що формують рівень фінансової ефективності такого управління.
Для аналізу ми обрали підприємства, що працюють у будівельній сфері. Проте для того, щоб зробити аналіз більш ґрунтовним ми вирішили обрати 2 підприємства у Львівській і Київських областях.

Ці підприємства відрізняються за розміром активів, обсягами діяльності та відповідно сумами чистого доходу, а також працюють в різних регіонах, що може допомогти виявити певні особливості в управлінні фінансовими ресурсами.
Об’єктами нашого аналізу є ТОВ «Нордік-Буд», що працює у Львівській області та надає послуги будівництва трубопроводів за основним КВЕДом 42.21. А також ТОВ «Будівельна компанія «Девенстрой» - компанія веде свою діяльність у Київському регіоні та надає послуги за КВЕДом 71.12 «Діяльність у сфері інжинірингу, геології та геодезії, надання послуг технічного консультування в цих сферах».
Якщо провести аналіз цих компаній, то побачимо, що серед додаткових видів діяльності усіх компаній є спільні КВЕДи, а також незважаючи на відмінності у спеціалізації, ці підприємства функціонують у межах одного технологічного ланцюга, який передбачає виконання підготовчих, проєктних, будівельно-монтажних та інженерно-технічних робіт. 
Таким чином, їхня діяльність охоплює повний цикл реалізації будівельних проєктів: від здійснення інженерних розрахунків і технічного консультування до зведення об’єктів та будівництва супутньої інфраструктури. 
Ці підприємства мають спільну організаційно-правову форму та створені як товариства з обмеженою відповідальністю. Це свідчить про однакові підходи до корпоративного управління, рівень відповідальності учасників, вимоги до фінансової звітності. Крім того, компанії характеризуються проєктним типом виробництва, що передбачає виконання робіт на основі договорів підряду, наявність тривалого виробничого циклу і суттєву залежність від інвестиційної активності ринку.
Обидва підприємства функціонують у спільному нормативно-правовому полі, дотримуючись вимог державних будівельних норм, стандартів із техніки безпеки, екологічних регламентів, а також загальних положень бухгалтерського та податкового законодавства. Це формує схожі умови ведення діяльності, впливає на структуру їхніх активів, ризики та фінансові результати.

Проведемо аналіз структури та динаміки вартості активів будівельних компаній. У таблиці 2.1. подано вартість активів ТОВ «Нордік-Буд» у 2022 – 2024 рр.

Таблиця 2.1.
Тенденція зміни вартості активів ТОВ «Нордік-буд» у 2022 – 2023 рр., тис. грн.
	 
	2022
	2023
	2024
	Зміна за період

	
	
	
	
	%
	тис. грн.

	Основні засоби

	Нематеріальні активи
	8769
	4247
	1375
	-84,32
	-7394

	Первісна вартість 
	9918
	8167
	8549
	-13,80
	-1369

	Накопичена амортизація
	-1149
	-3920
	-7174
	524,37
	-6025

	Незавершені капітальні інвестиції
	351455
	577747
	1052316
	199,42
	700861


Продовж. табл. 2.1

	Основні засоби
	115860
	103565
	118489
	2,27
	2629

	Первісна вартість
	191565
	212172
	249948
	30,48
	58383

	Знос 
	-75705
	-108607
	-131459
	73,65
	-55754

	Інвестиційна нерухомість
	146824
	215284
	212814
	44,94
	65990

	Відстрочені податкові активи
	154
	154
	328
	112,99
	174

	Усього за розділом І
	623062
	900997
	1385322
	122,34
	762260

	Оборотні активи

	Запаси
	92563
	164915
	162393
	75,44
	69830

	Дебіторська заборгованість за товари, роботи, послуги
	362109
	150573,00
	171813
	-52,55
	-190296

	Дебіторська заборгованість за виданими авансами
	48952
	19302,00
	33551
	-31,46
	-15401

	Дебіторська заборгованість за розрахунками з бюджетом
	2057
	7459,00
	26618
	1194,02
	24561

	Дебіторська заборгованість за розрахунками з нарахованих доходів
	103
	53,00
	24
	-76,70
	-79

	Інша поточна дебіторська заборгованість
	2988
	3383,00
	6032
	101,87
	3044

	Гроші та їх еквіваленти
	162861
	6261
	423
	-99,74
	-162438

	Витрати майбутніх періодів
	3452
	3537
	3332
	-3,48
	-120

	Інші оборотні активи
	15268
	15461
	14886
	-2,50
	-382

	Всього за розділом ІІ
	690353,00
	370944,00
	419072,00
	-39,30
	-271281

	Валюта балансу
	1313415,00
	1271941,00
	1804394,00
	37,38
	490979


Примітка. Складено автором на основі даних фінансової звітності ТОВ «Нордік-буд» (додаток А, Б)
Як свідчать дані таблиці, за 2022 – 2024 рр. у структурі необоротних активів підприємства відбулися суттєві зміни як за обсягами, так і за якісними характеристиками.
Балансова вартість нематеріальних активів скоротилася з 8769 тис. грн. у 2022 р. до 1375 тис. грн. у 2024 р., тобто на 7394 тис. грн., або на 84,32 %. Зменшення відбулося за рахунок суттєвого зростання накопиченої амортизації (із 1149 до 7174 тис. грн.; приріст 524,37 %) за відносно незначного зменшення первісної вартості (на 13,8 %). 
До нематеріальних активів будівельних підприємств можуть належати авторські права на проєктно-кошторисну документацію, унікальні архітектурні та інженерні рішення, патенти на технології будівництва, а також програмне забезпечення та ліцензії, що забезпечують ефективність організації будівельного процесу. Тому така тенденція свідчить скоріше про моральне старіння раніше придбаних нематеріальних активів і відсутність достатніх інвестицій у їх оновлення. Така тенденція є негативною, оскільки знижує інноваційний потенціал підприємства і зменшує конкурентоспроможність у довгостроковому періоді.
За статтею «Незавершені капітальні інвестиції» спостерігаються найбільші зміни. Протягом аналізованого періоду їх вартість зросла з 351455 тис. грн. у 2022 р. до 1052316 тис. грн. у 2024 р. (приріст на 700861 тис. грн., або на 199,42 %). Така динаміка свідчить про масштабне розширення інвестиційної діяльності та реалізацію довгострокових проєктів (будівництва, модернізації об’єктів, придбання обладнання тощо). 
З одного боку, це формує потенціал зростання виробничих потужностей і майбутніх доходів, з іншого – високий обсяг капіталу, «законсервованого» в незавершених об’єктах, підвищує інвестиційні ризики та зменшує оборотність ресурсів. Для будівельної компанії такий профіль активів є типовим, проте ефективність фінансового управління тут значною мірою залежить від строків введення об’єктів в експлуатацію.
Загальна залишкова вартість основних засобів за період зросла з 115860 до 118489 тис. грн. (лише на 2,27 %, або 2629 тис. грн.), хоча їх первісна вартість збільшилась на 30,48 % (із 191565 до 249948 тис. грн.). Паралельно накопичений знос зріс на 73,65% (із 75705 до 131459 тис. грн.). Це означає, що попри придбання й введення в експлуатацію нових основних засобів, темпи їх амортизації та старіння залишаються високими. Така структура вказує на значну частку технічно та морально зношених об’єктів, що може негативно позначатися на продуктивності, собівартості робіт і потребі в додаткових інвестиціях у модернізацію.

За даними Балансу (Звіту про фінансовий стан) у ТОВ «Нордік-буд» є інвестиційна нерухомість, що засвідчує наявність політики диверсифікації активів і формування додаткових джерел доходу у вигляді орендної плати. При цьому її вартість зросла з 146824 до 212814 тис. грн. (на 65990 тис. грн., або 44,94%). З одного боку, таке збільшення зміцнює майнову базу підприємства та може виступати інструментом довгострокового інвестування, з іншого – підвищує частку малоліквідних активів, що потребує зваженого підходу до управління ліквідністю та ризиками.

Обсяг відстрочених податкових активів зріс з 154 до 328 тис. грн. (на 112,99 %), що дозволить в майбутньому знизити податкове навантаження. Для аналізу фінансового управління ресурсами важливо враховувати, що така динаміка може бути наслідком як активних інвестицій, так і змін облікової політики.

Сукупна вартість необоротних активів за розділом І зросла із 623062 тис. грн. у 2022 р. до 1 385322 тис. грн. у 2024 р., тобто на 762260 тис. грн. і відповідно на 122,34%. 
Зазначене вище, свідчить про те, що підприємство проводить інтенсивну інвестиційну політику, спрямовану переважно на нарощування капітальних інвестицій та інвестиційної нерухомості, при цьому нематеріальні активи і чиста вартість основних засобів зростають повільно або навіть скорочуються. Така трансформація структури необоротних активів свідчить про переорієнтацію ресурсів у довгострокові будівельні проєкти і нерухомість, що формує потенціал майбутнього зростання, але водночас підвищує ризики «заморожування» значних коштів і вимагає посилення контролю за строками реалізації інвестиційних програм.

У підсумку, динаміка необоротних активів характеризується інвестиційною активністю підприємства, однак водночас виявляє певні проблемні моменти при здійсненні фінансового управління: недостатнє оновлення нематеріальних активів, високий рівень зносу основних засобів та істотну концентрацію ресурсів у незавершених капітальних інвестиціях. Це потребує подальшого аналізу ефективності використання капіталу та розроблення заходів щодо оптимізації структури активів.

Що стосується оборотних активів, то як бачимо за даними таблиці, впродовж аналізованого періоду структура та обсяги оборотних активів ТОВ «Нордік-буд» зазнали суттєвих коливань, що відображає зміну його операційної активності, рівня ліквідності та ефективності управління поточними ресурсами.

Вартість запасів зросла із 92563 тис. грн. у 2022 році до 164915 тис. грн. у 2023 році, а у 2024 році їх обсяг залишився майже на тому ж рівні (162393 тис. грн.). Загальне зростання становило 75,44%, або 69830 тис. грн., що обумовлено уповільненням темпів виконання робіт, оскільки загальна сума чистого доходу підприємства протягом аналізованого періоду знизилася.
Сума дебіторської заборгованості за товари, роботи, послуги демонструє різке скорочення: із 362109 тис. грн. до 171813 тис. грн., тобто на 52,55%, що у вартісному еквіваленті склало 190296 тис. грн. Це позитивна тенденція, що стала результатом посилення платіжної дисципліни покупців та здійснення компанією активних заходів щодо повернення заборгованості, зниження ризику неплатежів та покращення якості оборотного капіталу.

Сума авансів, наданих контрагентам, також скоротилася на 31,46%, що може означати або оптимізацію умов розрахунків, або зниження потреби у передоплатах.

Сума дебіторської заборгованості за розрахунками  з бюджетом зросла із 2057 тис. грн. у 2022 році до 26618 тис. грн. у 2024 році (в 12 разів). Вважаємо причиною цього могло стати накопичення суми невідшкодованого ПДВ. А зростання вартості статті «Інша поточна дебіторська заборгованість» більш, ніж удвічі (на 101,87%) може бути пов’язане зі збільшенням розрахунків з різними дебіторами, включаючи внутрішньогосподарські операції чи інші нефінансові активи.

Найбільш тривожною тенденцією, на нашу думку, є скорочення суми грошових коштів на рахунках ТОВ на 99,74% (з 162861 тис. грн. до лише 423 тис. грн.). Це свідчить про суттєві проблеми з ліквідністю та активне використання грошових коштів на фінансування інвестиційних проектів, погашення заборгованостей чи збільшення операційних витрат.

Загальний обсяг оборотних активів зменшився із 690353 тис. грн. у 2022 році до 419072 тис. грн. у 2024 році, тобто на 39,3% та відповідно 271281 тис. грн. Це демонструє значне переформатування ресурсної структури підприємства та обумовлено в основному падінням дебіторської заборгованості та різким скороченням суми грошових коштів.
При цьому валюта балансу зросла на 37,38%, що вказує на розширення активів підприємства загалом через збільшення необоротних активів (інвестицій, капітального будівництва) та відповідно зміни структури фінансування і є типовим для підприємств, які працюють у будівельні галузі.

На рисунку 2.1. можна побачити структуру активів ТОВ «Нордік-буд».
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Примітка. Побудовано автором на основі даних фінансової звітності ТОВ «Нордік-буд»

Рис. 2.1. Структура та динаміка активів ТОВ «Нордік-буд» у 2022 – 2024 рр., тис. грн.
Аналіз структури активів свідчить, що упродовж 2022 – 2024 років найбільшу частку в балансі ТОВ «Нордік-Буд» складають незавершені капітальні інвестиції, вартість яких зростає протягом аналізованого періоду. Так, у 2022 році вони становили близько 27% загального обсягу активів, у 2023 році їх частка зросла орієнтовно до 46%, а у 2024 році досягла критично високого рівня – понад 55% активів балансу. Це підтверджує концентрацію фінансових ресурсів підприємства у довгострокових будівельних проєктах, що ще не завершені.

Другою за значущістю статтею активів протягом усього періоду залишається дебіторська заборгованість, частка якої у 2022 році була однією з домінуючих і становила близько 32% активів. У 2023 році її питома вага зменшилась до приблизно 15%, а у 2024 році стабілізувалася на рівні 13%, що свідчить про поступове скорочення обсягів відстрочених розрахунків із контрагентами та більш жорстку політику управління дебіторською заборгованістю.

Частка основних засобів у структурі активів у 2022 році становила орієнтовно 9%, у 2024 році зменшилась до 6%, що в абсолютному вимірі супроводжувалося їх оновленням, однак у відсотковому значенні зменшувалося на фоні стрімкого зростання капітальних інвестицій.

Вартість інвестиційної нерухомості займала стабільну, але помірну частку активів: близько 11 – 12%, що характерно для будівельних компаній, які практикують здачу в оренду нерухомості.

Водночас частка грошових коштів та їх еквівалентів у структурі активів істотно скоротилася, може означати зниження рівня миттєвої ліквідності та повну орієнтацію фінансових потоків на інвестиційні потреби.
Таким чином, відсоткова структура активів ТОВ «Нордік-Буд» у 2022–2024 роках демонструє чітко виражену інвестиційно-будівельну спрямованість, де понад половину балансу формують незавершені капітальні інвестиції. 

Проведемо аналіз структури та динаміки активів ТОВ «Будівельна компанія «Девенстрой». Компанія працює на будівельному ринку Києва та спеціалізується на наданні інженерно-проєктних і консультаційних послуг у будівельній сфері, забезпечуючи розроблення технічних рішень на основі сучасних інженерних підходів і нормативних вимог. В межах будівельних проєктів здійснюються геодезичні, геологічні, гідрологічні та сейсмічні дослідження, картографічні роботи й аналіз просторових параметрів територій, що забезпечує обґрунтованість і надійність проєктних рішень.

Вартість активів компанії подана у таблиці 2.2.
Таблиця 2.2

Вартість активів ТОВ «Будівельна компанія «Девенстрой»

	 
	2022
	2023
	2024
	Зміна за період

	
	
	
	
	%
	тис. грн

	Основні засоби

	Нематеріальні активи
	36
	20
	10
	-72,22
	-26

	Первісна вартість 
	119
	119
	119
	0,00
	0


	Накопичена амортизація
	83
	99
	109
	31,33
	26

	Незавершені капітальні інвестиції
	809
	1228
	1456
	79,98
	647

	Основні засоби
	1504
	810
	17469
	1061,50
	15965

	Первісна вартість
	16697
	16697
	33856
	102,77
	17159

	Знос 
	15193
	15887
	16387
	7,86
	1194

	Інвестиційна нерухомість 
	 
	 
	15991
	 
	 

	Інші фінансові інвестиції
	125
	125
	125
	0,00
	0

	Усього за розділом І
	2474
	2183
	35051
	1069,26
	16586

	Оборотні активи

	Запаси
	63484
	44667
	43769
	-31,06
	-19715

	Дебіторська заборгованість за товари, роботи, послуги
	54786
	63378
	67648
	23,48
	12862

	Дебіторська заборгованість за виданими авансами
	275063
	261149
	185270
	-32,64
	-89793

	Дебіторська заборгованість за розрахунками з бюджетом
	191
	5169
	1376
	620,42
	1185

	Інша поточна дебіторська заборгованість
	33
	21
	24
	-27,27
	-9

	Гроші та їх еквіваленти
	178
	469
	195
	9,55
	17

	Витрати майбутніх періодів
	20
	24
	26
	30,00
	6

	Інші оборотні активи
	48203
	37232
	30739
	-36,23
	-17464

	Всього за розділом ІІ
	443980
	412109
	331071
	-25,43
	-112909

	Валюта балансу
	446454
	414292
	329047
	-26,30
	-117407


Примітка. Складено та розраховано автором на основі фінансової звітності ТОВ «БК «Девенстрой» (додаток В, Г)
Упродовж 2022 – 2024 років у структурі та загальній вартості активів ТОВ «Будівельна компанія «Девенстрой» відбулися суттєві трансформації, що відображають зміну інвестиційної та операційної політики підприємства в умовах нестабільного економічного середовища.
За аналізований період валюта балансу підприємства скоротилася з 446454 тис. грн у 2022 році до 329047 тис. грн у 2024 році, тобто на 117407 тис. грн або 26,3%. Така динаміка свідчить про загальне зменшення масштабів господарської діяльності та оптимізацію активів, передусім за рахунок скорочення оборотних ресурсів.
Вартість необоротних активів зросла більш ніж у 10 разів до 35051 тис. грн. на кінець 2024 року. Ключовим фактором такого зростання стало придбання основних засобів за групами земельні ділянки, інвестиційна нерухомість, машини та обладнання на суму 33150 тис. грн., вартість яких у 2024 році досягла 17469 тис. грн. (з урахуванням зносу), що на 15965 тис. грн. більше, ніж у 2022 році. Це свідчить про активізацію інвестиційної діяльності та оновлення матеріально-технічної бази підприємства.

Важливу роль у структурі необоротних активів також відіграють незавершені капітальні інвестиції, обсяг яких зріс на 647 тис. грн. (майже на 80%). Така тенденція є характерною для будівельних компаній і вказує на реалізацію довгострокових проєктів, які ще не введені в експлуатацію.

Разом із тим, нематеріальні активи мають стійку тенденцію до зменшення (на 72,2%), що зумовлено зростанням накопиченої амортизації за незмінної первісної вартості. 
Окремо варто відзначити появу у 2024 році інвестиційної нерухомості на суму 15991 тис. грн., що суттєво вплинуло на зростання необоротних активів і може розглядатися як елемент диверсифікації активів та джерело майбутніх доходів.

На відміну від необоротних, оборотні активи демонструють чітку тенденцію до скорочення: з 443980 тис. грн у 2022 році до 331071 тис. грн у 2024 році (-25,4%). Найбільший негативний вплив справило зменшення дебіторської заборгованості за виданими авансами, яка скоротилася майже на 90 млн. грн. (-32,6%). Це може свідчити про зниження обсягів передоплат підрядникам або зміну умов розрахунків.

Скорочення запасів на 31% та інших оборотних активів на 36% вказує на оптимізацію оборотного капіталу та зменшення складських залишків, що є позитивним з точки зору ліквідності.

Водночас дебіторська заборгованість за товари, роботи та послуги зросла на 23,5%, що може свідчити про розширення обсягів реалізації або про погіршення платіжної дисципліни контрагентів. Обсяг грошових коштів залишається незначним і нестабільним, що свідчить про обмежений рівень поточної платоспроможності.

Як бачимо, протягом ТОВ «БК «Девенстрой» має схожу структуру активів, як і ТОВ «Нордік-буд», типову для підприємств, які реалізують капіталомісткі будівельні проєкти. Водночас загальне скорочення валюти балансу і зменшення ліквідних активів створює потенційні ризики для фінансової стійкості, що зумовлює необхідність посилення контролю за дебіторською заборгованістю та грошовими потоками.

Отже, з точки зору фінансового управління, для зазначених підприємств є характерною висока капіталомісткість діяльності, значна частка необоротних активів, потреба в будівельній техніці, устаткуванні та спеціалізованих інструментах. Типовими є також високі обсяги незавершених капітальних інвестицій та значна дебіторська заборгованість, що обумовлено специфікою виконання довгострокових контрактів. Проте в умовах війни, обсяги фінансово-господарської діяльності змінюються по різному львівська компанія нарощує обсяги наданих послуг, диверсифікує їх та збільшує обсяги своєї діяльності, київська – натомість скорочує свої обсяги, про що свідчать відповідні зміни валюти балансу.
2.2. Аналіз джерел формування фінансових ресурсів будівельних компаній
Повномасштабні кризові явища, інфляційні процеси, обмежений доступ до кредитних ресурсів і коливання платоспроможного попиту, що особливо активно проявилися з початку війни істотно вплинули на структуру капіталу підприємств будівельної сфери. У цих умовах визначальним чинником їх фінансової стійкості, ліквідності та можливості реалізації інвестиційних проєктів стає здатність компаній ефективно формувати і поєднувати власні, позикові й залучені фінансові ресурси. 
Саме тому дослідження джерел фінансування у 2022 – 2024 роках дозволяє оцінити адаптаційні механізми будівельних підприємств до кризових викликів і визначити напрями підвищення ефективності фінансового управління.
Об’єктом нашого дослідження є два підприємства, що надають послуги та виконують роботи у будівельній сфері, проте працюють в різних регіонах і хоча додаткові види економічної діяльності однакові, проте основна діяльність – відрізняється. Аналіз активів показав, що дуже схожа структура активів в умовах війни має зовсім іншу динаміку та по різному впливає на результати фінансово-господарського розвитку підприємства.

Вважаємо, що передумовою таких явищ є структура та динаміка джерел формування фінансових ресурсів, аналіз якої для компанії ТОВ «Нордік-буд» подано в таблиці 2.3.
Таблиця 2.3.

Джерела формування фінансових ресурсів ТОВ «Нордік-буд»

у 2022 – 2024 рр., тис. грн.
	 
	2022
	2023
	2024
	Зміна за період

	
	
	
	
	%
	тис. грн

	І. Власний капітал
	335499
	359918
	405259
	20,79
	69760

	Зареєстрований капітал
	75
	75
	75
	0,00
	0

	Нерозподілений прибуток
	335424
	359843
	405184
	20,80
	69760

	ІІ. Довгострокові зобов'язання 
	 
	 
	 
	 
	0

	Інші довгострокові зобов'язання
	854
	889
	7629
	793,33
	6775


Продовж. табл. 2.3.

	ІІІ. Поточні зобов'язання і забезпечення
	977162
	911134
	1391506
	42,40
	414344

	Короткострокові кредити банків
	 
	 
	3425
	 
	3425

	Поточна кредиторська заборгованість
за довгостроковими зобов'язаннями
	 
	 
	10054
	 
	10054

	за товари, роботи, послуги
	19954
	21760
	37643
	88,65
	17689

	за розрахунками з бюджетом
	28717
	759
	880
	-96,94
	-27837

	розрахунками зі страхування
	1138
	 
	225
	-80,23
	-913

	розрахунками з оплати праці
	4714
	2251
	2991
	-36,55
	-1723

	Поточна кредиторська заборгованість за одержаними авансами
	4708
	5554
	20623
	338,04
	15915

	Поточні забезпечення 
	7456
	8452
	12776
	71,35
	5320

	Інші поточні зобов'язання
	910475
	872358
	1302889
	43,10
	392414


Примітка. Складено автором на основі даних фінансової звітності ТОВ «Нордік-буд» (додаток А, Б)

Як випливає з даних таблиці, у 2022 – 2024 роках фінансові ресурси ТОВ «Нордік-буд» формувалися переважно за рахунок поточних зобов’язань, що визначає високу залежність підприємства від залучених короткострокових джерел фінансування. Водночас спостерігається позитивна динаміка власного капіталу, що частково компенсує зростання боргового навантаження.

Власний капітал підприємства за аналізований період зріс з 335499 тис. грн. у 2022 році до 405259 тис. грн. у 2024 році, тобто на 69760 тис. грн або 20,79%. Основним джерелом зростання власного капіталу є нерозподілений прибуток, обсяг якого збільшився аналогічно на 20,8%, що свідчить про прибутковість діяльності підприємства та його орієнтацію на самофінансування.

Зареєстрований капітал протягом усього періоду залишався незмінним (75 тис. грн.), що вказує на відсутність додаткових внесків власників і підтверджує, що розширення фінансових ресурсів відбувалося виключно за рахунок внутрішніх джерел.

Довгострокові зобов’язання в структурі фінансових ресурсів займають незначну частку, однак у 2024 році їх обсяг різко зріс. Так, інші довгострокові зобов’язання, до складу яких включають зобов’язання за довгостроковими договорами (лізинг, оренда, інвестиційні контракти), заборгованість перед пов’язаними особами, відстрочені доходи та інші специфічні зобов’язання, що виникають у процесі господарської діяльності підприємства, збільшилися з 854 тис. грн. у 2022 році до 7629 тис. грн у 2024 році, що відповідає зростанню на 793,33 %. Незважаючи на суттєву динаміку, абсолютна величина цих зобов’язань залишається порівняно невеликою, що свідчить про обмежене використання довгострокових позикових ресурсів у фінансуванні діяльності підприємства.

Але якщо провести аналіз Приміток до фінансової звітності підприємства, що розміщені у публічному доступі на його сайті [25, 26], то побачимо, що підприємство має кредит у доларах США, вартість якого складає 889 тис. грн., термін дії кредитного договору – 5 років. Вважаємо в умовах волатильності валютного курсу гривні, цей вид довгострокових зобов’язань генерує високий рівень валютного ризику, тому компанії потрібно використовувати інструменти хеджування цього виду ризику, до прикладу, строкові договори на придбання валюти.
Домінуючим джерелом формування фінансових ресурсів ТОВ «Нордік-буд» є поточні зобов’язання і забезпечення (розділ 2 пасиву балансу), обсяг яких у 2024 році становив 1391506 тис. грн, що на 42,4% більше порівняно з 2022 роком. Така структура є типовою для будівельних компаній, які активно використовують авансові платежі, кредиторську заборгованість та інші короткострокові джерела фінансування.

Найбільшу питому вагу у складі поточних зобов’язань займають інші поточні зобов’язання, які зросли на 392414 тис. грн. та відповідно 43,1% протягом аналізованого періоду. Це свідчить про значну концентрацію фінансових ресурсів у формах, пов’язаних з розрахунками з контрагентами та іншими короткостроковими зобов’язаннями.

Суттєве зростання спостерігається також за кредиторською заборгованістю за одержаними авансами, яка збільшилася більш ніж у 4 рази. Така динаміка є характерною для будівельної галузі та вказує на активне залучення авансів замовників як джерела фінансування операційної діяльності.

Кредиторська заборгованість за товари, роботи та послуги зросла на 88,65%, що може свідчити як про розширення обсягів діяльності, так і про відтермінування розрахунків з постачальниками.

Водночас спостерігається істотне скорочення заборгованості перед бюджетом, до 880 тис. грн. у 2024 році, що на 96,94% менше показника 2022 року, за розрахунками зі страхування та з оплати праці, що є позитивною тенденцією та свідчить про покращення фінансової дисципліни підприємства.

У 2024 році підприємство також почало використовувати короткострокові банківські кредити (3425 тис. грн.) та має поточну заборгованість за довгостроковими зобов’язаннями (10054 тис. грн.), що вказує на певну диверсифікацію джерел залученого капіталу.

Таким чином, у 2022 –2024 роках фінансові ресурси ТОВ «Нордік-буд» формувалися переважно за рахунок поточних зобов’язань, що забезпечує гнучкість фінансування, але водночас підвищує ризики втрати платоспроможності. Зростання власного капіталу за рахунок нерозподіленого прибутку є позитивним чинником фінансової стійкості, однак висока залежність від короткострокових залучених ресурсів зумовлює необхідність оптимізації структури капіталу та посилення контролю за зобов’язаннями.

Що стосується ТОВ «БК «Девенстрой», то в 2022 – 2024 роках структура джерел формування фінансових ресурсів ТОВ «БК «Девенстрой» характеризується домінуванням поточних зобов’язань за відносно незначної ролі власного капіталу. Така модель фінансування є типовою для будівельних підприємств, проте в умовах нестабільного економічного середовища потребує особливої уваги з позиції фінансової стійкості. 
Детальніше це можемо проаналізувати, використовуючи дані таблиці 2.4.
Таблиця 2.4.

Джерела формування фінансових ресусрів ТОВ «БК «Девенстрой» у 2022 – 2024 рр., тис. грн.

	 
	2022
	2023
	2024
	Зміна за період

	
	
	
	
	%
	тис. грн

	І. Власний капітал
	2306
	5626
	3028
	31,31
	722

	Зареєстрований капітал
	5000
	5000
	5000
	0,00
	0

	Нерозподілений прибуток/Непокритий збиток
	-2694
	626
	-1972
	-26,80
	722

	ІІІ. Поточні зобов'язання і забезпечення
	439588
	408666
	361070
	-17,86
	-78518

	Поточна кредиторська заборгованість за товари, роботи, послуги
	106135
	72162
	84717
	-20,18
	-21418

	за розрахунками з бюджетом
	63
	59
	20
	-68,25
	-43

	розрахунками зі страхування
	83
	74
	 
	-100,00
	-83

	розрахунками з оплати праці
	296
	567
	 
	-100,00
	-296

	Поточна кредиторська заборгованість за одержаними авансами
	228384
	123933
	53810
	-76,44
	-174574

	Поточні забезпечення 
	435
	273
	329
	-24,37
	-106

	Інші поточні зобов'язання
	104192
	211598
	222194
	113,25
	118002


Примітка. Складено та розраховано автором на основі фінансової звітності ТОВ «БК «Девенстрой» (додаток В, Г)

Отже, як випливає з таблиці 2.4., обсяг власного капіталу підприємства протягом аналізованого періоду зріс з 2306 тис. грн. у 2022 році до 3028 тис. грн. у 2024 році, що відповідає приросту на 722 тис. грн або 31,31%. Водночас динаміка власного капіталу є нестабільною: у 2023 році спостерігалося суттєве зростання до 5626 тис. грн., однак у 2024 році його обсяг зменшився.
Вартість зареєстрованого капіталу впродовж 2022 – 2024 років залишалася незмінною і становила 5000 тис. грн., що свідчить про відсутність додаткових внесків власників. Основним чинником коливань власного капіталу є нерозподілений прибуток/непокритий збиток у 2022 та 2024 роках підприємство зазнавало збитків, тоді як у 2023 році було отримано позитивний фінансовий результат. 
Основним джерелом формування фінансових ресурсів підприємства залишаються поточні зобов’язання і забезпечення, обсяг яких скоротився з 439588 тис. грн. у 2022 році до 361070 тис. грн у 2024 році, тобто на 78518 тис. грн або 17,86 %. Зменшення поточних зобов’язань загалом є позитивною тенденцією, оскільки знижує боргове навантаження та ризики втрати платоспроможності, проте в умовах зменшення обсягів вироничо-господарської діяльності – це закономірне явище.

Найбільш істотне скорочення відбулося за кредиторською заборгованістю за одержаними авансами, сума якої зменшилася на 174574 тис. грн., та у відсотках на 76,44%. Це може свідчити як про завершення значної кількості будівельних проєктів, так і про зменшення обсягів авансування з боку замовників.
Кредиторська заборгованість за товари, роботи та послуги загалом скоротилася на 21418 тис. грн., що склало близько 20%. Це може вказувати на часткову оптимізацію розрахунків з постачальниками. 
Позитивною тенденцією є також істотне зменшення заборгованості перед бюджетом, зі страхування та з оплати праці, що свідчить про покращення платіжної дисципліни підприємства. 

Водночас негативною тенденцією є різке зростання інших поточних зобов’язань, які у 2024 році досягли 222194 тис. грн, що на 118002 тис. грн. (113,25%) більше порівняно з 2022 роком. Така динаміка може свідчити про концентрацію фінансових ресурсів у неструктурованих формах короткострокових зобов’язань, що призводить до неможливості контролювати вихідні грошові потоки і ускладнює управління ліквідністю підприємства. 

Отже, у 2022 – 2024 роках джерела формування фінансових ресурсів ТОВ «БК «Девенстрой» характеризуються високою залежністю від поточних зобов’язань та нестабільною динамікою власного капіталу, зумовленою коливаннями фінансових результатів. Зменшення загального обсягу короткострокових зобов’язань є позитивним чинником, однак зростання інших поточних зобов’язань і наявність збитків у окремі роки вказують на необхідність посилення контролю за структурою капіталу та підвищення ефективності фінансового управління.

Якщо порівняти структуру джерел фінансування (рис. 2.2.), то побачимо, що існують суттєві відмінності у моделях формування фінансових ресурсів ТОВ «Нордік-буд» та ТОВ «БК «Девенстрой», що зумовлено масштабами діяльності, рівнем фінансової стійкості та специфікою організації розрахунків із контрагентами.
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Примітка. Побудовано автором на основі даних фінансової звітності компаній

Рис. 2.2. Структура джерел формування фінансових ресусрів ТОВ «Нордік-буд» і ТОВ «БК «Девенстрой» у 2022 – 2024 рр.

ТОВ «Нордік-буд» характеризується вищим рівнем капіталізації та стабільною позитивною динамікою власного капіталу. Натомість ТОВ «БК «Девенстрой» має значно нижчий абсолютний та відносний рівень власного капіталу, а його динаміка є нестабільною. Наявність непокритих збитків цієї компанії у 2022 та 2024 роках зумовлює коливання власного капіталу та обмежує можливості фінансування діяльності за рахунок внутрішніх джерел. На відміну від ТОВ «Нордік-буд», ТОВ «БК «Девенстрой» практично не використовує довгострокових джерел фінансування, що знижує інвестиційний потенціал підприємства та підвищує залежність від короткострокових зобов’язань.

Водночас обидва підприємства активно використовують поточні зобов’язання як основне джерело фінансування, що є типовим для будівельної галузі. Проте характер і динаміка цих зобов’язань суттєво різняться.

Для ТОВ «Нордік-буд» характерне зростання поточних зобов’язань, зокрема за рахунок інших поточних зобов’язань та одержаних авансів, що вказує на розширення обсягів діяльності та активне використання короткострокового залученого капіталу. Натомість у ТОВ «БК «Девенстрой» спостерігається скорочення поточних зобов’язань), головним чином за рахунок різкого зменшення авансів від замовників. Це може свідчити як про завершення будівельних проєктів, так і про зменшення операційної активності.
Для того, щоб зрозуміти, наскільки ефективною є політика управління фінансовими ресурсами на етапі їх формування з різних джерел, проведемо розрахунок середньозваженої вартості капіталу (WACC), яка визначається за формулою  визначається:

WACC = Ke × We + Kd × Wd × (1 − T)                            (1.1)
де:

Ke –  вартість власного капіталу, %; Kd – вартість позикового капіталу, %; We, Wd – частки власного та позикового капіталу в загальній структурі, %;  T –  ставка податку на прибуток підприємств, у %, виражених десятковим дробом.

Оскільки ми не знаємо даних про вартість капіталу, залученого з різних джерел, то вважаємо за достатнє провести оцінку WACC експертно-аналітичним методом, на основі середньоринкових ставок кредитування за аналізований період [29], а також ставок за залучення власного капіталу підприємствами будівельної галузі, які складають 18-25%.

Таблиця 2.5.

Розрахунок середньозваженої вартості капіталу для ТОВ «Нордік-буд» і ТОВ «Девенстрой» у 2024 році

	Складові формули WACC
	Розрахункові значення

	
	ТОВ «Нордік-буд»
	ТОВ «БК «Девенстрой»

	Сума власного капіталу
	405 259
	3028

	Сума позикового капіталу
	1399135
	361070

	Вартість капіталу, загалом
	1804394
	364098

	Частка власного капіталу, %
	22
	0,8


Продовж. табл. 2.5.

	Частка позикового капіталу, %
	78
	99,2

	Вартість власного капіталу, % 
	20
	25

	Вартість позикового капіталу, %
	16
	18

	WACC, розрахунок
	20*0,22+16*0,78*(1-0,18)
	25*0,008+18*0,992*(1-0,18)

	WACC, значення
	14,63%
	14,84%


Примітка. Розраховано автором 

Отже, як бачимо значення показника WACC у ТОВ «БК «Девенстрой» майже такий самий, як у «Нордік-буд», але з набагато вищим фінансовим ризиком, бо майже весь капітал є позиковим. Він штучно занижує рівень витрат на залучення капіталу, проте значно знижує рівень фінансової стійкості підприємства.  До того ж ТОВ «БК «Девенстрой» напряму залежить від відсоткових ставок за кредитами і будь-яке невигідне коливання на кредитному ринку чи затримки надходження коштів від клієнтів, можуть призвести до нездатності підприємства погасити заборгованість

Таким чином, ТОВ «Нордік-буд» має більш активну та ризиковану модель фінансування, орієнтовану на масштабні обсяги поточних зобов’язань при поступовому нарощенні власного капіталу. Натомість ТОВ «БК «Девенстрой» характеризується обмеженою капіталізацією, нестійкими фінансовими результатами та високою залежністю від короткострокових джерел, що знижує його фінансову стійкість у довгостроковій перспективі.

2.3. Оцінка ефективності управління фінансовими ресурсами на ТОВ «Нордік-буд» і ТОВ «Будівельна компанія «Девенстрой»
У сучасних умовах нестабільності економічного середовища і зростання рівня фінансових ризиків, ефективне управління фінансовими ресурсами є одним із ключових чинників забезпечення стійкого розвитку будь-якого  підприємства. 

Для ТОВ «Нордік-буд» і ТОВ «Будівельна компанія «Девенстрой», діяльність яких характеризується високою капіталомісткістю, значною часткою залучених коштів і тривалими виробничими циклами, особливо актуальною є проблема раціонального формування, розподілу та використання фінансових ресурсів. 
Саме тому необхідним є проведення комплексної оцінки ефективності управління фінансовими ресурсами зазначених підприємств з метою виявлення сильних і слабких сторін фінансового менеджменту, оцінки впливу структури капіталу на фінансову стійкість та обґрунтування напрямів підвищення їхньої конкурентоспроможності.
Ми пропонуємо дану оцінку провести на основі аналізу результатів фінансово-господарської діяльності підприємств, інформація про які міститься у Звітах про фінансові результати, а також вважаємо за необхідне провести розрахунок показників, що характеризують такі аспекти фінансового стану підприємства, як ліквідність та платоспроможність, фінансову стійкість та рентабельність. Це дозволить зробити висновки про ефективність фінансового управління на етапі формування та використання фінансових ресурсів.
Почнемо з окреслення фінансових результатів ТОВ «Нордік-буд» (таблиця 2.5.)

Таблиця 2.5.

Фінансові результати діяльності ТОВ «Нордік-буд» за 2022 – 2024 рр., тис. грн.

	 
	2022
	2023
	2024
	Зміна за період

	
	
	
	
	тис. грн.
	%

	Чистий дохід від реалізації продукції (товарів, робіт, послуг)
	818722
	578859
	745541
	-73181
	-8,94

	Собівартість реалізованої продукції (товарів, робіт, послуг)
	673099
	517342
	654994
	-18105
	-2,69

	Валовий прибуток
	145623
	61517
	90547
	-55076
	-37,82

	Інші операційні доходи
	7371
	14407
	19695
	12324
	167,20

	Адміністративні витрати
	8812
	12805
	21320
	12508
	141,94

	Витрати на збут
	8889
	11996
	18733
	9844
	110,74


Продовж. табл. 2.5.
	Інші операційні витрати
	3723
	24000
	25200
	21477
	576,87

	Фінансовий результат від операційної діяльності: прибуток
	131570
	27123
	44989
	-86581
	-65,81

	Інші фінансові доходи
	471
	3013
	3344
	2873
	609,98

	Інші доходи
	 
	 
	321
	321
	 

	Фінансові витрати
	376
	105
	2146
	1770
	470,74

	Інші витрати
	1515
	238
	1195
	-320
	-21,12

	Фінансовий результат до оподаткування: прибуток
	133932
	30479
	55313
	-78619
	-58,70

	Витрати (дохід) з податку на прибуток
	23431
	5374
	9972
	-13459
	-57,44

	Чистий фінансовий результат: прибуток
	106719
	24419
	45341
	-61378
	-57,51


Примітка. Складено та розраховано автором на основі фінансової звітності ТОВ «Нордік-буд» (додаток А, Б)

Наведені дані свідчать про суттєві зміни у фінансових результатах діяльності ТОВ «Нордік-буд» у 2022 – 2024 роках, що потребує детального аналізу з позицій ефективності управління доходами та витратами.

Упродовж досліджуваного періоду чистий дохід від реалізації продукції зменшився на 73,2 млн. грн., або на 8,94 %. Незважаючи на різке падіння виручки у 2023 році, у 2024 році підприємству вдалося частково відновити обсяги реалізації, однак рівень доходів так і не досяг показників 2022 року. Собівартість реалізованої продукції знизилася лише на 2,69%, що є значно меншим темпом порівняно зі скороченням доходів. Така ситуація призвела до істотного зменшення валового прибутку на 55,1 млн. грн. (-37,82%), що вказує на погіршення маржинальності основної діяльності.

Позитивною тенденцією є зростання інших операційних доходів у 2,7 разу, однак їх абсолютний обсяг залишається незначним і не здатний компенсувати втрати від основної діяльності. Водночас підприємство демонструє стрімке зростання операційних витрат: адміністративні витрати зросли на 141,9%, витрати на збут – на 110,7%, а інші операційні витрати – майже у 6 разів. Така динаміка свідчить про недостатній контроль за витратами та неузгодженість їх з обсягами діяльності.

У результаті зазначених змін прибуток від операційної діяльності скоротився на 65,81%, що є критичним сигналом з точки зору ефективності операційного менеджменту. Незважаючи на зростання інших фінансових доходів, їх вплив залишається обмеженим, тоді як фінансові витрати зросли у 4,7 разу, що додатково чинить негативний вплив на фінансовий результат.

Прибуток до оподаткування за аналізований період зменшився на 58,7%, а чистий фінансовий результат – на 57,5%. Хоча у 2024 році спостерігається певне покращення показників порівняно з 2023 роком, рівень чистого прибутку залишається суттєво нижчим за базовий 2022 рік.

Загалом результати аналізу свідчать, що фінансова діяльність ТОВ «Нордік-буд» у 2022 – 2024 роках характеризується зниженням прибутковості, зростанням витрат та ослабленням операційної ефективності. Це обґрунтовує необхідність удосконалення системи управління витратами, підвищення рентабельності основної діяльності та оптимізації структури фінансових результатів з метою забезпечення стабільного розвитку підприємства.

Аналіз динаміки фінансових результатів ТОВ «БК «Девенстрой» поданий в таблиці 2.6.

Таблиця 2.6. 
Фінансові результати діяльності ТОВ «БК «Девенстрой» за 2022 – 2024 рр., тис. грн.
	 
	2022
	2023
	2024
	Зміна за період

	
	
	
	
	тис. грн.
	%

	Чистий дохід від реалізації продукції (товарів, робіт, послуг)
	411139
	353305
	461831
	50692
	12,33

	Собівартість реалізованої продукції (товарів, робіт, послуг)
	408175
	350516
	457508
	49333
	12,09

	Валовий прибуток
	2964
	2789
	4323
	1359
	45,85

	Інші операційні доходи
	624
	12103
	338
	-286
	-45,83

	Адміністративні витрати
	7682
	5533
	5805
	-1877
	-24,43

	Витрати на збут
	 
	10
	 
	 
	 

	Інші операційні витрати
	538
	6029
	637
	99
	18,40


Продовж. табл. 2.6.

	Фінансовий результат від операційної діяльності: прибуток/збиток
	-4632
	3320
	-1781
	2851
	-61,55

	Фінансовий результат до оподаткування: прибуток
	-4632
	3320
	-1781
	2851
	-61,55

	Витрати (дохід) з податку на прибуток
	 
	 
	817
	817
	 

	Чистий фінансовий результат: прибуток
	-4632
	3320
	-2598
	2034
	-43,91


Примітка. Складено та розраховано автором на основі фінансової звітності ТОВ «БК «Девенстрой» (додаток В, Г)

Наведені показники характеризують нестійку та малорентабельну фінансову діяльність ТОВ «БК «Девенстрой». Упродовж аналізованого періоду чистий дохід від реалізації зріс на 50,7 млн. грн. (12,33%). Після скорочення обсягів реалізації у 2023 році підприємство у 2024 році продемонструвало істотне відновлення доходів, перевищивши рівень 2022 року. Аналогічну динаміку має собівартість реалізованої продукції, яка зросла на 12,09%, що свідчить про збереження високого рівня витрат основної діяльності.

Валовий прибуток за аналізований період збільшився на 45,85%, однак його абсолютне значення залишається вкрай низьким. Це означає, що навіть за зростання обсягів реалізації підприємство працює з мінімальною валовою маржею, що істотно обмежує можливості покриття операційних витрат.

Динаміка інших операційних доходів є нестабільною: різке зростання у 2023 році змінилося суттєвим скороченням у 2024 році. Така волатильність свідчить про епізодичний характер цих доходів і відсутність їх системного впливу на фінансовий результат. Водночас адміністративні витрати за період скоротилися на 24,43%, що є позитивною тенденцією з позицій оптимізації управлінських витрат. Інші операційні витрати у 2024 році залишаються вищими за рівень 2022 року, хоча після різкого зростання у 2023 році їх обсяг було істотно зменшено до 637 тис. грн.

Унаслідок зазначених змін фінансовий результат від операційної діяльності залишається нестабільним: збиток у 2022 році, прибуток у 2023 році та знову збиток у 2024 році. Це вказує на відсутність сталого фінансового результату та високу чутливість підприємства до коливань доходів і витрат.

У 2024 році сплата податку на прибуток за наявності збиткового фінансового результату додатково погіршила чистий фінансовий результат, який склав -2598 тис. грн. така ситуація виникла через те, що збиток у фінансовій звітності визначається за правилами бухгалтерського обліку, тоді як об’єкт оподаткування податком на прибуток формується за нормами Податкового кодексу України. У 2024 році на підприємстві могли виникнути податкові різниці (зокрема за амортизацією, резервами, витратами, що не визнаються для цілей оподаткування), унаслідок чого при бухгалтерському збитку сформувався позитивний податковий фінансовий результат, з якого і було сплачено податок на прибуток. Попри те, що загальний розмір чистого збитку за період скоротився порівняно з 2022 роком, підприємство так і не досягло стабільної прибутковості.

Ми провели розрахунок основних груп показників, що на нашу думку, характеризують ефективність управління фінансовими ресурсами. На етапі формування таку ефективність визначають показники ліквідності та фінансової стійкості (таблиця 2.7)
Таблиця 2.7.

Значення показників ліквідності та фінансової стійкості ТОВ «Нордік-буд» і ТОВ «БК «Девенстрой» у 2022 – 2024 рр.

	Показники
	2022
	2023
	2024
	Зміна за період

	
	
	
	
	%
	абсол. пок.

	ТОВ «Нордік-буд»

	Коефіцієнт абсолютної ліквідності
	0,17
	0,01
	0,0003
	-99,82
	-0,17

	Коефіцієнт поточної ліквідності /покриття
	0,71
	0,41
	0,30
	-57,37
	-0,41

	Коефіцієнт швидкої ліквідності 
	0,61
	0,23
	0,18
	-69,85
	-0,43

	Співвідношення короткострокової дебіторської та кредиторської заборгованості
	0,43
	0,20
	0,17
	-59,84
	-0,25

	Коефіцієнт фінансової автономії
	0,26
	0,28
	0,22
	-12,08
	-0,03

	Коефіцієнт фінансування
	0,34
	0,39
	0,29
	-15,56
	-0,05


Продовж. табл. 2.7.

	ТОВ «БК «Девенстрой»

	Коефіцієнт абсолютної ліквідності
	0,0004
	0,001
	0,0005
	33,37
	0,0001

	Коефіцієнт поточної ліквідності /покриття
	1,01
	1,01
	0,91
	-9,77
	-0,10

	Коефіцієнт швидкої ліквідності 
	0,87
	0,90
	3,37
	289,04
	2,50

	Співвідношення короткострокової дебіторської та кредиторської заборгованості
	0,75
	0,81
	0,70
	-6,20
	-0,05

	Коефіцієнт фінансової автономії
	0,005
	0,014
	0,008
	61,01
	0,003

	Коефіцієнт фінансування
	0,005
	0,014
	0,008
	59,864
	0,003


Примітка. Розраховано автором
Отже, за результатами проведених розрахунків ТОВ «Нордік-буд» упродовж аналізованого періоду демонструє різке погіршення абсолютної ліквідності: показник скоротився до критично низького рівня 0,0003 у 2024 році. Це свідчить про практичну відсутність грошових коштів та їх еквівалентів для негайного погашення поточних зобов’язань. Натомість у ТОВ «БК «Девенстрой» коефіцієнт абсолютної ліквідності залишається низьким, але має незначну позитивну динаміку (+33,37%). Попри це, обидва підприємства істотно не відповідають нормативним значенням, що вказує на високі ризики миттєвої неплатоспроможності.

Коефіцієнт поточної ліквідності ТОВ «Нордік-буд» зменшився з 0,71 до 0,30, що свідчить про неспроможність покривати поточні зобов’язання оборотними активами. Ситуація поступово погіршується, що негативно характеризує фінансову стабільність підприємства. Водночас у ТОВ «БК «Девенстрой» у 2022 – 2023 роках значення показників були близькі до нормативного рівня, однак у 2024 році спостерігається зниження до 0,91. 
Показник швидкої ліквідності ТОВ «Нордік-буд» має негативну тенденцію, зменшуючись з 0,61 у 2022 році до 0,18 у 2024 році. Це означає зниження можливостей підприємства погашати короткострокові зобов’язання за рахунок найбільш ліквідних оборотних активів без урахування запасів. Натомість у ТОВ «БК «Девенстрой» спостерігається суттєве покращення цього показника, особливо у 2024 році, коли він зріс до 3,37. Така динаміка обумовлена зростанням обсягів дебіторської заборгованості та незначним зростанням грошових коштів, що лише формально підвищує рівень ліквідності.
Показник співвідношення короткострокової дебіторської та кредиторської заборгованості у ТОВ «Нордік-буд» знизився з 0,43 до 0,17, що означає переважання кредиторської заборгованості над дебіторською та зростання залежності від зовнішнього короткострокового фінансування. У ТОВ «БК «Девенстрой» співвідношення залишається відносно стабільним і коливається в межах 0,70–0,81, що свідчить про більш збалансовану структуру розрахунків з контрагентами.

Розрахунок показників фінансової стійкості, що включають показники фінансової автономії та коефіцієнт фінансування, показав, що ТОВ «Нордік-буд» за структурою джерел фінансування є більш стабільним, оскільки частка власного капіталу у структурі пасивів (при розрахунку коефіцієнта автономії) та у відповідності до структури позикового капіталу є значно вищою. Натомість ТОВ «БК «Девенстрой» абсолютно залежне від позикових джерел фінансування.

На етапі використання фінансових ресурсів, оцінка ефективності може бути подана на основі аналізу розрахованих коефіцієнтів рентабельності (таблиця 2.8)
Таблиця 2.8.

Показники рентабельності ТОВ «Нордік-буд» і ТОВ «БК «Девенстрой» у 2022 – 2024 рр.

	 
	2022
	2023
	2024
	Зміна за період

	
	
	
	
	%
	тис. грн

	ТОВ «Нордік-буд»

	Рентабельність активів, %
	27,57
	11,84
	9,52
	-65,46
	-18,05

	Рентабельність капіталу, %
	107,93
	41,84
	42,40
	-60,72
	-65,54

	Коефіцієнт реінвестування
	3,14
	14,74
	8,94
	184,32
	5,79

	ТОВ «БК «Девенстрой»

	Рентабельність активів, %
	-1,04
	0,80
	-0,71
	-31,23
	0,32

	Рентабельність капіталу, %
	-200,87
	59,01
	-85,80
	-57,29
	115,07

	Коефіцієнт реінвестування
	0,58
	0,19
	0,76
	30,51
	0,18


Примітка. Розраховано автором
Отже, за результатами проведених розрахунків ТОВ «Нордік-буд» упродовж аналізованого періоду зберігає позитивні значення рентабельності активів, однак показник має чітко виражену тенденцію до зниження: з 27,57% у 2022 році до 9,52% у 2024 році. Загальне падіння на 18,05 в.п. свідчить про істотне зменшення ефективності використання активів для генерування прибутку. Це узгоджується з раніше виявленим скороченням чистого фінансового результату підприємства. Натомість ТОВ «БК «Девенстрой» характеризується нестабільною та переважно від’ємною рентабельністю активів: збитковість у 2022 і 2024 роках змінюється незначною прибутковістю у 2023 році. Така динаміка свідчить про низьку віддачу активів та відсутність сталого економічного ефекту від їх використання.

Рентабельність власного капіталу ТОВ «Нордік-буд» залишається високою упродовж усіх років, однак має тенденцію до суттєвого зниження: з 107,93% у 2022 році до 42,4% у 2024 році. Це означає, що підприємство все ще забезпечує значну віддачу на вкладений капітал, але ефективність його використання істотно погіршилась. У ТОВ «БК «Девенстрой» спостерігаються різкі коливання рентабельності капіталу. Така волатильність пояснюється нестійкими фінансовими результатами та можливою малою величиною власного капіталу, що посилює вплив навіть незначних змін прибутку або збитку.
ТОВ «Нордік-буд» демонструє високу активність реінвестування прибутку, особливо у 2023 році, коли коефіцієнт зріс до 14,74. У 2024 році показник знизився до 8,94, однак загалом має позитивну динаміку за період. Це свідчить про спрямування значної частини отриманого прибутку на розвиток підприємства та фінансування його діяльності. Коефіцієнт реінвестування ТОВ «БК «Девенстрой» залишається низьким і нестабільним.

Порівняльний аналіз показників рентабельності свідчить, що ТОВ «Нордік-буд» є більш ефективним з точки зору прибутковості та використання ресурсів, незважаючи на негативну тенденцію до зниження рентабельності. Натомість ТОВ «БК «Девенстрой» характеризується нестабільною та низькою рентабельністю, що зумовлює підвищені ризики фінансової діяльності та обмежує можливості сталого розвитку. 

Висновок до розділу 2

За результатами проведеного аналізу активів, джерел формування фінансових ресурсів, фінансових результатів, а також показників ліквідності та рентабельності виявлено суттєві відмінності у фінансовому стані й ефективності діяльності ТОВ «Нордік-буд» і ТОВ «БК «Девенстрой». 

ТОВ «Нордік-буд» характеризується вищими обсягами активів і доходів та загалом прибутковою діяльністю, однак упродовж 2022 – 2024 років спостерігається зниження рентабельності, погіршення ліквідності та зростання рівня фінансових ризиків, що свідчить про вплив факторів зовнішнього середовища діяльності підприємства на управління його фінансовими ресурсами. ТОВ «БК «Девенстрой» за даними фінансової звітності маєзначно менші масштаби діяльності та більш нестабільні фінансові результати з чергуванням прибутків і збитків, що зумовлює низьку рентабельність і обмежені можливості самофінансування, хоча за окремими показниками ліквідності його позиції є відносно кращими. 
Загалом проведений аналіз підтверджує необхідність удосконалення системи фінансового управління на обох підприємствах, зокрема в частині оптимізації структури активів і капіталу, підвищення ліквідності та забезпечення стійкої прибутковості діяльності.
РОЗДІЛ 3

НАПРЯМИ ПІДВИЩЕННЯ ЕФЕКТИВНОСТІ ФІНАНСОВОГО МЕХАНІЗМУ УПРАВЛІННЯ РЕСУРСАМИ ПІДПРИЄМСТВА

3.1. Фінансові тенденції функціонування та розвитку підприємств будівельної галузі України в умовах воєнного стану

Масштабні інфраструктурні втрати, фінансова дестабілізація та зростання інституційної невизначеності, спричинені тривалим воєнним станом, формують об’єктивну потребу в розробленні нової парадигми стратегічного планування в будівельній галузі України. Така модель має забезпечувати ефективну координацію інвестиційних потоків та раціональний розподіл фінансових ресурсів в умовах системної кризи та високої турбулентності зовнішнього середовища. Актуальність зазначеного завдання посилюється необхідністю одночасного вирішення двох взаємопов’язаних проблем: оперативного відновлення зруйнованих об’єктів та формування довгострокових засад для інноваційного й стійкого розвитку галузі. У цьому контексті особливого значення набуває усунення інституційних бар’єрів, розширення доступу до фінансування, модернізація механізмів державного регулювання та активізація державно-приватного партнерства, що має ґрунтуватися на адаптації сучасних європейських підходів до управління інвестиційними процесами.

Стан будівельної галузі України сьогодні можна охарактеризувати як одночасно кризовий та стратегічно важливий. Тривалі бойові дії, економічне виснаження та невизначеність макроекономічної ситуації висувають перед будівельними підприємствами безпрецедентні виклики. Саме на них покладено ключові функції з оперативного відновлення критичної інфраструктури, забезпечення житлом внутрішньо переміщених осіб і підготовки фундаменту для масштабної повоєнної реконструкції держави. Водночас середовище їх функціонування характеризується високим рівнем ризиків. Руйнування об’єктів будівництва, порушення логістичних ланцюгів, ускладнення імпорту будівельних матеріалів та зниження довіри інвесторів суттєво звужують можливості для підтримання операційної діяльності.

Ринок, який до війни демонстрував високу інвестиційну активність, масштабні житлові проєкти та конкурентну боротьбу між девелоперами за інноваційні рішення, нині перебуває у фазі глибокої трансформації. Сектор зіштовхується з різким дефіцитом фінансових ресурсів: банківське кредитування залишається обмеженим або економічно невигідним через високі процентні ставки; державні інструменти підтримки мають фрагментарний характер і недостатньо враховують потреби малого та середнього бізнесу, який становить основу галузі; іноземні інвестори утримуються від активних вкладень у зв’язку з високими безпековими ризиками. Додатковим стримувальним чинником виступає зниження платоспроможного попиту населення, зумовлене міграційними процесами та втратою доходів.

Паралельно із фінансовими обмеженнями поглиблюються технологічні та кадрові диспропорції. Модернізація матеріально-технічної бази гальмується високою вартістю обладнання, затримками постачань та зміною ринкових пріоритетів. Значна частина підприємств змушена експлуатувати застарілу техніку, функціонувати з обмеженими трудовими ресурсами та працювати в умовах підвищеної небезпеки. Масовий відтік кваліфікованих інженерно-технічних кадрів за кордон загострює проблему нестачі персоналу й ускладнює реалізацію великих проєктів.

Попри це, галузь демонструє ознаки адаптації та відновлення. Помітною є активізація будівництва соціальних об’єктів у відносно безпечних регіонах, реалізація інфраструктурних проєктів за підтримки міжнародних організацій, відновлення окремих житлових і комунальних об’єктів. Ці тенденції свідчать про потенційну здатність галузі до відродження за умови системного та стратегічно виваженого підходу до управління фінансовими ресурсами.

Оцінювання реального стану розвитку будівельної галузі доцільно здійснювати на основі аналізу ключових кількісних та якісних показників, узагальнених у табл. 3.1:

Таблиця 3.1
Основні показники будівельної галузі за 2019‐2024 роки*
	Показники
	2019
	2020
	2021
	2022
	2023
	2024

	ВВП у будівництві, млн. грн.
	107430
	119441
	150312
	69229
	103883
	128450

	Частка будівництва у ВВП, %
	2,74
	2,83
	2,76
	1,32
	2,23
	1,94

	Обсяг виконаних будівельних робіт,

млн грн.
	181697
	202080
	258073
	114943
	165818
	210197

	Кількість підприємств в будівництві
	56855
	56926
	56627
	44720
	50621
	50640

	Чисельність працівників галузі, осіб
	344484
	329095
	349775
	261387
	241800
	242329


* систематизовано та розраховано автором на основі [30]
Ретроспективний аналіз ключових макроекономічних показників будівельної галузі України за 2019–2024 роки демонструє значні коливання, зумовлені поєднанням зовнішніх шоків та внутрішньої структурної перебудови економіки. Даний період охоплює фазу довоєнного зростання, різкого кризового спаду у 2022 році та подальшого етапу поступового, хоч і нерівномірного відновлення.

У 2019–2021 роках галузь характеризувалася відносно стабільним розвитком і позитивною динамікою основних економічних індикаторів. Обсяг валового внутрішнього продукту у сфері будівництва збільшився зі 107,4 млрд грн. до 150,3 млрд грн., що свідчило про стійке розширення виробничих можливостей та зростання ділової активності. Обсяг виконаних будівельних робіт підвищився з 181,7 млрд грн. до 258,1 млрд грн., а кількість підприємств галузі стабільно перевищувала 56 тис. Чисельність працівників досягала майже 350 тис. осіб, що підкреслювало значення галузі як одного з вагомих драйверів зайнятості та інвестицій. Довоєнний розвиток підтримувався попитом на житлове й комерційне будівництво, активізацією девелоперських проектів та реалізацією державних інфраструктурних програм.

Початок повномасштабної війни у 2022 році спричинив найглибший економічний шок за всю історію незалежності України. Будівельна галузь виявилася однією з найбільш постраждалих: ВВП у сфері будівництва скоротився більш ніж удвічі – до 69,2 млрд грн., обсяг виконаних робіт зменшився до 114,9 млрд грн., а зайнятість впала на понад 88 тис. осіб порівняно з 2021 роком. Частка будівництва у структурі ВВП країни знизилася до критичного рівня 1,32%, що відображало різке падіння інвестиційної активності та згортання операцій більшості підприємств. Кількість суб’єктів господарювання скоротилася до 44,7 тис., що свідчило про масові втрати виробничих потужностей, руйнування об’єктів, проблеми логістики та загальну економічну невизначеність.

Попри безпрецедентні виклики, вже у 2023–2024 роках спостерігаються ознаки поступового відновлення та адаптації галузі до нових умов функціонування. ВВП у будівництві зріс до 103,9 млрд грн. у 2023 році та до 128,5 млрд грн. у 2024 році. Обсяг виконаних робіт стабілізувався вище позначки у 210 млрд грн., а кількість підприємств знову перевищила 50 тис. Разом із тим зайнятість у галузі залишається нижчою за довоєнний рівень, що вказує на тривалий кадровий дефіцит, спричинений міграцією, мобілізацією працівників та обмеженими можливостями для відновлення виробничих команд.

Загалом, сучасний стан галузі можна охарактеризувати як перехідний – від різкого воєнного спаду до фази помірного та структурно нерівномірного зростання. Позитивні зміни забезпечуються дією державних і міжнародних програм реконструкції, адаптацією бізнес-моделей підприємств, нарощуванням житлового будівництва у безпечніших регіонах та активізацією проєктів з відбудови критичної й соціальної інфраструктури. Водночас галузь все ще стикається з низкою системних проблем: низькою інвестиційною активністю, обмеженим доступом до фінансових ресурсів, кадровим дефіцитом та високою регіональною нерівномірністю відновлення.

Аналіз динаміки капітальних інвестицій у будівельну сферу за 2021–2024 роки підтверджує наявність суттєвих структурних трансформацій. В умовах воєнного стану спостерігається перерозподіл інвестиційних потоків: зменшується частка вкладень у житлове будівництво та зростає спрямування капіталу на інженерні споруди – об’єкти транспортної, енергетичної та оборонної інфраструктури. Це свідчить про зміну економічних пріоритетів та посилення ролі безпекових факторів у формуванні інвестиційної стратегії держави та бізнесу (рис. 3.1):
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Рис.3.1. Капітальні інвестиції у будівництво за окремими видами активів, тис. грн.
У 2021 році структура капітальних інвестицій у будівельну сферу демонструвала традиційний для довоєнного періоду баланс, зорієнтований на інфраструктурний розвиток. Найбільший обсяг фінансування був спрямований у зведення інженерних споруд – 14 815,06 млн грн., що більш ніж удвічі перевищувало інвестиції в нежитлові будівлі (7 149,58 млн грн.) і утричі – у житловий фонд (4 779,80 млн грн.). Такий розподіл капіталовкладень відображав стратегічну орієнтацію держави на реалізацію масштабних інфраструктурних програм, серед яких особливе місце посідала ініціатива «Велике будівництво», спрямована на модернізацію транспортної та виробничої інфраструктури.

Розгортання активної фази воєнного конфлікту у 2022 році спричинило різке скорочення інвестиційних потоків у всіх сегментах будівельної галузі. Вкладення у житлове будівництво зменшилися більш ніж на 53,5 %, фінансування нежитлових об’єктів – на 53,3 %, а інвестиції в інженерні споруди зазнали найбільшого падіння – на 62,7 % від рівня попереднього року. Така динаміка була прямим наслідком значних фізичних руйнувань виробничих потужностей, призупинення реалізації численних проєктів, втрати доступу до критичної інфраструктури на тимчасово окупованих територіях, а також підвищення інвестиційних ризиків, що спричинило відтік приватного капіталу.

Протягом 2023 року фіксується поступове пожвавлення інвестиційної активності, що свідчить про адаптацію економічних та управлінських механізмів до умов тривалої воєнної нестабільності. Особливо помітним стало зростання обсягів фінансування інженерних споруд – до 11 095,36 млн грн. Це відображає актуалізацію потреб у відновленні об’єктів критичної інфраструктури, включаючи транспортні магістралі, мережі електропостачання, системи водозабезпечення та меліорації. Одним із ключових напрямів, який формує нову інвестиційну траєкторію, є проєкт відновлення Каховської зрошувальної системи, що має фундаментальне значення для аграрного комплексу Південного регіону.

У 2024 році відбувається суттєве розширення інвестиційної активності, яке охоплює всі основні сегменти будівельної галузі. Фінансування інженерних споруд зростає до 14 537,26 млн грн., майже повністю досягаючи показників 2021 року. Посилюються також капіталовкладення у нежитлові будівлі — до 6 220,37 млн грн., що зумовлено інтенсивними роботами з реконструкції об’єктів соціальної сфери, медичних установ, освітніх закладів та адміністративних споруд у регіонах, що зазнали руйнувань. Поступове відновлення інвестицій у житлове будівництво – до 3 712,51 млн грн. – відображає як повернення населення на деокуповані території, так і активізацію програм компенсації та підтримки відбудови зруйнованого житла, зокрема через цифрову платформу «єВідновлення».

Узагальнюючи отримані результати, варто зазначити, що динаміка інвестиційного забезпечення будівельної галузі у 2021–2024 роках ілюструє не лише масштабність руйнувань, спричинених збройною агресією, а й глибинну трансформацію пріоритетів державної інвестиційної політики. Поступове зміщення акцентів на проєкти критичної інфраструктури, соціально важливі об’єкти та інженерні мережі засвідчує формування нової парадигми управління інвестиціями – такої, що інтегрує воєнні, гуманітарні та відбудовні потреби в єдину систему стратегічних рішень.

У період поступового переходу України до етапу комплексного післявоєнного відновлення будівельна галузь посідає центральне місце в структурі національних трансформаційних процесів. Нагальна потреба в оперативному відновленні зруйнованої інфраструктури, модернізації житлового фонду, оновленні промислових об’єктів та формуванні логістичних вузлів нового покоління формує широке коло можливостей для учасників будівельного ринку. При цьому стратегічний потенціал сектору виходить за межі традиційного відтворення наявних фондів і полягає у створенні якісно нової інфраструктурної архітектури, орієнтованої на інноваційність, стійкість та здатність адаптуватися до викликів сучасного середовища.

Одним із ключових напрямів довгострокової модернізації виступає цифровізація будівельних процесів. Активне впровадження технологій BIM-моделювання, комплексна автоматизація проєктно-кошторисних робіт, дистанційний технічний контроль та застосування цифрових управлінських платформ набувають характеру базових умов розвитку галузі. Такі інструменти забезпечують суттєве підвищення продуктивності, скорочення витрат, оптимізацію термінів реалізації інфраструктурних проєктів і формування прозорості й контрольованості на всіх етапах життєвого циклу будівельних об’єктів.

Другим важливим вектором розвитку виступає екологізація будівельної діяльності. В умовах посилення глобального екологічного порядку денного суттєво зростає значення принципів «зеленого будівництва», що передбачають використання енергоефективних і низьковуглецевих матеріалів, впровадження відновлюваних джерел енергії, раціональне поводження з відходами та зниження сумарного вуглецевого сліду. Підприємства, які інтегрують стандарти сталого розвитку, отримують конкурентні переваги у процесі залучення міжнародного фінансування, участі в державних інвестиційних програмах та співпраці з глобальними інституціями.

Не менш актуальним напрямом виступає відновлення та розвиток кадрового потенціалу. Гострий дефіцит кваліфікованих спеціалістів, спричинений масштабною міграцією, демографічними втратами та руйнуванням інфраструктури професійної освіти, зумовлює необхідність глибокої модернізації системи підготовки кадрів. Серед ключових завдань — посилення взаємодії з технічними університетами, впровадження дуальної освіти, оновлення стандартів безпеки праці та формування сучасних практик управління людськими ресурсами.

Окремим трендом є формування кластерної моделі розвитку будівельного бізнесу. Створення регіональних інноваційних кластерів, що об'єднують будівельні компанії, постачальників матеріалів, фінансові установи та наукові центри, сприятиме синергії в інноваційній діяльності, зниженню транзакційних витрат, логістичній координації та розширенню можливостей для малого та середнього бізнесу.

Значну роль у прискоренні відновлення відіграють фінансові інструменти. З огляду на концентрацію уваги міжнародної спільноти на відбудові України формується унікальне вікно можливостей щодо залучення зовнішніх інвестицій, грантової підтримки та цільових кредитних програм. Для того щоб скористатися цим потенціалом, будівельним підприємствам необхідно адаптувати системи управління відповідно до міжнародних стандартів прозорості, вдосконалити фінансову звітність, підвищити рівень корпоративного управління та опанувати механізми державно-приватного партнерства.

Методичне забезпечення реалізації стратегічних програм розвитку будівельної галузі має відповідати окресленим пріоритетам, серед яких – зміцнення конкурентоспроможності підприємств, активізація їх економічної діяльності та формування адаптивності до високого ступеня невизначеності. Зазначене передбачає забезпечення обґрунтованості стратегічних прогнозів, розроблення ефективних коротко- і середньострокових програм розвитку, формування системи релевантних індикаторів результативності, а також визначення цільових орієнтирів і нормативних показників, необхідних для моніторингу виконання стратегічних завдань [30].

Аналіз сучасного стану фінансування будівельної галузі в Україні демонструє комплекс системних бар’єрів, які істотно стримують розвиток та ускладнюють активізацію інвестиційної діяльності в умовах воєнного стану. Насамперед йдеться про дефіцит довгострокових фінансових ресурсів, необхідних для реалізації масштабних інфраструктурних проєктів, що традиційно характеризуються значним інвестиційним циклом та високою капіталомісткістю. Високі процентні ставки, спричинені жорсткою монетарною політикою та підвищеним рівнем ризиків, роблять комерційне кредитування мало привабливим як для приватних забудовників, так і для інституційних інвесторів. Суттєвим стримуючим фактором залишається й суперечлива нормативно-правова база, що ускладнює узгодження проєктної документації, а також обмежена прозорість у розподілі бюджетних коштів. Разом із низькою ефективністю використання державних ресурсів ці проблеми формують несприятливий інституційний ландшафт для інвестиційної діяльності в галузі [15].

Невизначеність макроекономічного середовища підсилює зазначені бар’єри, адже провокує додаткові ризики для інвесторів і ускладнює прогнозування рентабельності проєктів. Практика відбудови інфраструктури в деокупованих регіонах свідчить про часті затримки бюджетного фінансування, нестачу прозорих механізмів моніторингу витрат, недостатню координацію між державними інституціями та приватними виконавцями. Ці чинники створюють ефект «інвестиційної паузи», стримуючи притік як прямих, так і портфельних інвестицій у будівництво.

Для подолання виявлених диспропорцій доцільно застосовувати системний підхід, спрямований на формування сприятливого середовища для активізації інвестиційних потоків. Йдеться про низку стратегічних заходів: розширення доступу до довгострокового кредитування через створення спеціалізованих державних і регіональних фінансових фондів; поглиблення співпраці з міжнародними фінансовими організаціями; поступове зниження облікової ставки НБУ; гармонізацію галузевої нормативної бази зі стандартами ЄС; запровадження прозорих процедур розподілу бюджетних інвестицій; стимулювання механізмів державно-приватного партнерства; удосконалення інструментів підтримки МСП у будівельній сфері; розширення програм житлового будівництва за участі місцевого самоврядування [32].

Корисним для України може стати адаптація досвіду європейських країн, передусім Польщі та держав Балтії. У Польщі після вступу до ЄС було створено мережу спеціальних агентств, що адмініструють цільові фонди розвитку інфраструктури в партнерстві з приватним сектором. У країнах Балтії ефективно працювали моделі, засновані на використанні грантів ЄС, поєднаних із механізмами приватного інвестування. Ці практики підтверджують доцільність поєднання бюджетного фінансування, міжнародної донорської підтримки та приватних інвестицій у межах єдиної інституційної архітектури.

Відновлення інвестиційної активності у будівельній галузі України потребує комплексної трансформації інвестиційного клімату. Важливими є гарантії захисту інтересів інвесторів, зменшення регуляторного навантаження, підвищення якості будівельних матеріалів та обладнання, модернізація системи підготовки кадрів. Крім того, ключовим чинником є створення ефективних механізмів управління ризиками, що охоплюють воєнні, політичні, валютні та інфраструктурні загрози [30].

Одним з найперспективніших напрямів є запровадження державних гарантій за кредитами, страхування воєнних ризиків, податкові стимули для компаній, що інвестують у відбудову критичної інфраструктури. Успішний досвід подібних механізмів продемонстрували Хорватія, Боснія і Герцеговина, частково Грузія. Зокрема, післявоєнна Хорватія застосовувала модель Фонду відновлення, який акумулював бюджетні ресурси, гранти міжнародних організацій та приватні інвестиції для фінансування великих будівельних проєктів. Для України доцільним виглядає створення аналогічного цільового фонду інвестиційної підтримки з фокусом на соціальну, логістичну та житлову інфраструктуру [33].

Подальший розвиток інвестиційної екосистеми має спиратися на диверсифікацію джерел фінансування, удосконалення інструментів краудфандингу, розвиток інститутів державно-приватного партнерства, створення спеціалізованих інвестиційних фондів та перехід до моделі бюджетного співфінансування ключових проєктів. Важливим елементом залишається формування ефективного нормативного середовища, адаптованого до умов воєнного та післявоєнного періоду [32].

Стратегічне значення має і співпраця з міжнародними фінансовими інституціями – Світовим банком, ЄБРР, МФК, ЄІБ. Особливої уваги заслуговує фінансова угода «Програма відновлення України ІІІ» від 11.06.2024 р. між Україною та Європейським інвестиційним банком. Документ передбачає надання пільгових кредитних ресурсів для реконструкції житлової та соціальної інфраструктури, лікарень, освітніх закладів, транспортних вузлів у регіонах, що зазнали найбільших руйнувань. Мультиплікативні ефекти програми охоплюють: зростання зайнятості, модернізацію об’єктів за стандартами енергоефективності, підвищення інвестиційної привабливості будівельної галузі, зокрема у напрямі зеленого та сталого будівництва.

Синхронізація національної інвестиційної політики з вимогами міжнародних донорів є необхідною умовою доступу до зовнішніх фінансових ресурсів. Це передбачає підвищення прозорості державного управління, систематизацію процедур, посилення інституційної спроможності органів влади та формування довгострокових стратегічних пріоритетів сталого розвитку.

Таким чином, ефективне функціонування будівельної галузі у період воєнного стану та післявоєнного відновлення потребує цілісної моделі інвестиційної політики, яка має поєднувати гнучкі механізми фінансування, прозорі регуляторні процедури, сучасні інструменти партнерства й орієнтацію на стратегічні цілі держави. Узагальнення ключових векторів трансформації інвестиційної політики наведено у табл. 3.1, яка окреслює стратегічні пріоритети активізації інвестиційної діяльності у будівельній галузі в умовах воєнного стану.

Таблиця 3.1 

Ключові вектори підвищення фінансової активності будівельної галузі України в умовах воєнного стану
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Примітка. Систематизовано автором на основі  [35, 39]
Таким чином, відновлення фінансової активності у будівельній сфері України в умовах воєнного стану потребує системного переформатування підходів до управління ресурсами та їхнього спрямування на проєкти, що мають критично важливе значення для функціонування держави. У фокусі опиняється модернізація й розбудова об’єктів критичної інфраструктури, що виступають основою безпеки, мобільності та економічної стабільності. Досягнення цих цілей потребує формування спеціалізованих фінансових інструментів підтримки, узгоджених із міжнародними механізмами допомоги та стандартами наглядової політики.
Ключовими умовами ефективності стають підвищення прозорості руху фінансових потоків, удосконалення нормативно-правового середовища та впровадження цифрових рішень для управління інвестиційно-будівельними проєктами. У таких умовах комплексна стратегія розвитку будівельної галузі має ґрунтуватися на поєднанні інституційних реформ, фінансової модернізації та технологічних інновацій, що створюють здатність галузі до відновлення, адаптації та формування довгострокових передумов економічного зростання навіть у період глибокої турбулентності.
3.2. Напрями удосконалення фінансового управління ресурсами підприємства. 

У сучасних умовах функціонування національної економіки підприємства будівельної галузі перебувають під впливом широкого спектра викликів, які істотно позначаються на результативності їх господарської діяльності та рівні конкурентоспроможності. До найсуттєвіших проблем варто віднести значну капіталомісткість будівельних проєктів, подовжені інвестиційні цикли, волатильність ринку нерухомості та високу чутливість галузі до макроекономічних коливань. Крім того, суб’єкти будівельного бізнесу змушені адаптуватися до частих змін регуляторного середовища, зокрема у сферах оподаткування, фінансів та технічного нормування. За таких умов питання оптимізації діяльності підприємств набуває домінантного значення, оскільки визначає їх здатність забезпечувати стабільність і розвиток у середовищі підвищеної невизначеності.

Одним із ключових чинників ефективності функціонування будівельних підприємств виступає рівень управління їхнім фінансовим потенціалом. Це поняття має комплексний характер і охоплює сукупність фінансових ресурсів та можливостей їх мобілізації, необхідних для реалізації стратегічних і тактичних цілей організації. На практиці ж нерідко простежується недостатня увага до стратегічного управління фінансами, що пояснюється як дефіцитом професійної компетентності фінансового менеджменту, так і відсутністю цілісної системи контролю за формуванням і використанням фінансових потоків.

Серед основних проблем, що ускладнюють ефективне управління фінансовим потенціалом будівельних підприємств, слід виокремити нераціональне використання фінансових ресурсів, дисбаланс у структурі джерел фінансування, надмірну залежність від зовнішніх кредитних інструментів, низький рівень фінансової стійкості та недосконалість систем управління ризиками. Сукупність зазначених факторів негативно впливає на здатність підприємств до оптимізації діяльності та стримує їх перспективи розвитку в довгостроковому періоді.

У цьому контексті обґрунтованою є потреба поглибленого дослідження системи управління фінансовим потенціалом будівельних підприємств, що дасть змогу сформувати інструментарій і методичні підходи, спрямовані на підвищення результативності залучення, розподілу та використання фінансових ресурсів. Урахування сучасних тенденцій ринку передбачає підсилення ролі якісного фінансового планування, впровадження сучасних технологій фінансового менеджменту та розробку комплексних заходів щодо мінімізації ризиків, притаманних будівельній діяльності.

Отже, удосконалення управління фінансовим потенціалом є важливою умовою формування стійких, гнучких та конкурентоспроможних суб’єктів будівельного ринку, здатних ефективно реагувати на структурні зміни економічного середовища.

У сучасних умовах трансформації національної економіки будівельна галузь посідає стратегічне місце у формуванні довгострокового економічного зростання та зміцненні макроекономічної стабільності України. Як один із ключових секторів, будівництво забезпечує не лише розвиток інфраструктури та оновлення виробничих фондів, а й стимулює суміжні ринки, сприяє створенню робочих місць і підвищує інвестиційну привабливість держави. Водночас функціонування підприємств галузі пов’язане з комплексом зовнішніх і внутрішніх викликів, серед яких варто виділити нестійкість ринкової кон’юнктури, посилення конкурентного тиску, обмеженість фінансових ресурсів, регулярні зміни регуляторного середовища та вплив глобальних економічних тенденцій. За таких умов особливої ваги набуває вдосконалення системи управління фінансовими ресурсами, оскільки саме вона визначає здатність підприємства забезпечувати стійкість та досягати конкурентних переваг.

Фінансовий потенціал підприємства доцільно розглядати як багатовимірну характеристику, що охоплює наявні фінансові ресурси, рівень їх мобілізації, можливості ефективного використання та управління ними [33]. Раціональна система фінансового менеджменту передбачає комплексне поєднання аналітичних, планових, організаційних та контрольних функцій, спрямованих на оптимізацію фінансових потоків, мінімізацію ризиків та забезпечення стійкості функціонування підприємства у мінливому економічному середовищі.

Це набуває особливого значення у будівельній галузі, якій притаманні значні обсяги інвестиційних витрат, тривалі цикли реалізації проєктів і високий рівень невизначеності. Ефективне управління фінансовими ресурсами в таких умовах передбачає не лише забезпечення раціонального використання капіталу, але й адаптацію фінансової стратегії до циклічних змін ринку, коливань вартості матеріальних ресурсів, потреби у швидкому перегляді бюджету проєктів. Це дозволяє підвищити результативність діяльності підприємств, зміцнити їх фінансову стійкість та створити умови для подальшого розвитку галузі.

Управління фінансовим потенціалом підприємств будівельної галузі являє собою цілісну систему заходів, спрямованих на підвищення ефективності використання фінансових ресурсів, оптимізацію їх структури та забезпечення збалансованості фінансових потоків (рис. 3.2) [33]. Такий підхід забезпечує здатність підприємства не лише адаптуватися до зовнішніх коливань, але й формувати стратегічні передумови сталого розвитку.
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Рис.3.2. Основні елементи управління фінансовим потенціалом підприємств будівельної галузі з метою оптимізації їх діяльності

Дані елементи у своєму поєднанні формують цілісну систему, яка дозволяє підприємствам будівельної галузі забезпечувати стійкий фінансовий розвиток, раціонально використовувати наявні ресурси та підвищувати власну конкурентоспроможність у мінливому ринковому середовищі. Розглянемо ці складові детальніше.
1. Фінансове планування. Фінансове планування є базовою складовою управління фінансовим потенціалом підприємств будівельної галузі, оскільки саме воно створює підґрунтя для оптимізації діяльності й ефективного розподілу ресурсів [35]. У контексті удосконалення фінансового менеджменту фінансове планування охоплює розроблення стратегічних і тактичних підходів, спрямованих на забезпечення фінансової стійкості, підвищення прибутковості, раціоналізацію використання капіталу та мінімізацію ризиків, пов’язаних з дефіцитом фінансових ресурсів або їх неефективним розподілом.

Його ключовою метою є узгоджене та збалансоване поєднання фінансових, матеріальних, трудових і організаційних ресурсів, що створює необхідні передумови для підтримання безперервності діяльності підприємства та підвищення його конкурентних переваг у довгостроковому періоді.

Для результативного управління фінансовим потенціалом у будівельній сфері доцільним є впровадження комплексної моделі фінансового планування, яка включає такі етапи:

1) аналіз поточного фінансового стану підприємства, зокрема оцінку ліквідності, платоспроможності, структури капіталу та ефективності операційної діяльності;

2) ідентифікація та оцінювання фінансових ризиків, пов’язаних із коливанням ринку, зміною вартості ресурсів, інфляційними процесами та можливими затримками реалізації проєктів;

3) прогнозування фінансових потреб і майбутніх результатів, з урахуванням динаміки ринку, цінових змін та інвестиційних можливостей;

4) формування бюджету підприємства та окремих будівельних проєктів, його структуризація за видами витрат і напрямами діяльності;

5) систематичний контроль за виконанням бюджету, моніторинг відхилень і коригування планових показників відповідно до змін зовнішнього середовища.

Враховуючи специфіку будівельної галузі, особливого значення набуває:

1) планування ресурсів для довгострокових капіталоємних проєктів;

2) управління сезонністю попиту та нерівномірністю фінансових надходжень;

3) прогнозування змін вартості будівельних матеріалів, енергоресурсів та логістичних витрат;

4) забезпечення ліквідності під час реалізації проєктів із тривалим циклом фінансування.

Оптимізація діяльності через фінансове планування також вимагає визначення ключових показників ефективності, серед яких: рентабельність активів, рівень ліквідності, оборотність капіталу, структура фінансування та інші індикатори фінансової стабільності. Важливим є врахування макроекономічних факторів, що безпосередньо впливають на будівельну діяльність: стан ринку нерухомості, зміни податкового законодавства, рівень доступності кредитних ресурсів, інфляційні коливання та загальний інвестиційний клімат.

2. Управління оборотним капіталом. Оборотний капітал є важливою складовою фінансової структури підприємства, оскільки він охоплює частину капіталу, інвестовану в поточні активи: виробничі запаси, дебіторську заборгованість, грошові кошти та інші короткострокові активи [37]. Ефективне управління оборотним капіталом забезпечує безперервність операційної діяльності, зміцнює фінансову стійкість підприємства й створює умови для досягнення стратегічних цілей. Оптимізація оборотного капіталу сприяє підтриманню належного рівня ліквідності, зниженню фінансових ризиків та формуванню стабільного доступу до ресурсів, необхідних для реалізації виробничих та інвестиційних процесів.

Ключовим завданням управління оборотним капіталом є забезпечення оптимального співвідношення між поточними активами та короткостроковими зобов’язаннями. Це дозволяє уникнути дефіциту ліквідності, що може призвести до невиконання зобов’язань, а також попередити надмірне накопичення запасів або інших активів, які не створюють доданої вартості та знижують фінансову ефективність підприємства.

У специфічних умовах будівельної галузі управління оборотним капіталом передбачає врахування значних обсягів матеріальних ресурсів, сезонності попиту, тривалих виробничих циклів та високої залежності від зовнішніх фінансових джерел. У цьому контексті можна виділити кілька ключових напрямів.

По-перше, управління запасами, яке пов’язане з оптимізацією обсягів та структури матеріально-технічних ресурсів, зменшенням витрат на їх зберігання та забезпеченням своєчасного постачання матеріалів для виконання будівельних проєктів. Раціональна політика у сфері контролю запасів сприяє зниженню ризиків зупинки робіт та підвищує ефективність використання ресурсів.

По-друге, управління дебіторською заборгованістю, яке вимагає впровадження ефективної кредитної політики, оцінки платоспроможності контрагентів, моніторингу строків розрахунків та застосування механізмів прискорення повернення коштів. Це особливо важливо у будівництві, де частка авансових платежів і відтермінованих розрахунків є значною.

По-третє, управління грошовими потоками, що передбачає підтримання достатнього рівня ліквідних коштів для покриття поточних зобов’язань, попередження виникнення касових розривів та створення можливостей для інвестування у перспективні проєкти. Ефективне управління грошовими потоками є базисом для формування фінансової гнучкості підприємства.

У загальному контексті удосконалення фінансового потенціалу будівельних підприємств раціональне управління оборотним капіталом сприяє оптимізації фінансових ресурсів, зменшує потребу в зовнішньому фінансуванні, знижує вартість залученого капіталу та мінімізує фінансове навантаження на підприємство. Крім того, підвищення ефективності використання оборотних коштів забезпечує конкурентні переваги, оскільки підприємство отримує можливість оперативно реагувати на зміни ринкових умов, гнучко перебудовувати виробничі процеси та підвищувати результативність управлінських рішень [11].

3. Інвестиційний менеджмент. Інвестиційний менеджмент являє собою систему методів, інструментів і процедур, що охоплюють планування, організацію, облік та контроль інвестиційної діяльності підприємства. Його стратегічною метою є забезпечення зростання рентабельності вкладеного капіталу та мінімізація інвестиційних ризиків [41]. Для підприємств будівельної галузі, які функціонують у середовищі високої капіталомісткості та тривалих інвестиційних циклів, ефективний інвестиційний менеджмент відіграє ключову роль у зміцненні фінансового потенціалу та забезпеченні їхньої довгострокової конкурентоспроможності.

У межах діяльності будівельних підприємств інвестиційний менеджмент охоплює розроблення та реалізацію інвестиційних проєктів, модернізацію виробничих потужностей, впровадження інноваційних технологій, освоєння нових ринків та формування умов для поступового розширення бізнесу. Для досягнення стратегічних цілей особливо важливо враховувати такі ключові аспекти.

По-перше, аналіз фінансового стану підприємства, що включає оцінювання ліквідності, платоспроможності, прибутковості та ризиковості діяльності. Комплексна діагностика фінансової стійкості дає змогу визначити сильні й слабкі сторони, які формують можливості підприємства щодо залучення інвестиційних ресурсів та впливають на вибір оптимальної інвестиційної політики.

По-друге, формування інвестиційної стратегії, що передбачає визначення пріоритетних напрямів інвестування відповідно до довгострокових цілей розвитку підприємства. Стратегія має враховувати стан ринку, наявність ресурсів, інноваційний потенціал і ризики, притаманні будівельній галузі.

По-третє, оптимізація структури капіталу, спрямована на досягнення ефективного співвідношення власних і позикових ресурсів. Раціональне структурування джерел фінансування сприяє зниженню вартості капіталу, забезпечує фінансову стійкість і розширює можливості для фінансування капіталомістких проєктів.

По-четверте, оцінювання інвестиційних проєктів із застосуванням сучасних методів, таких як чиста приведена вартість (NPV), внутрішня норма рентабельності (IRR), індекс рентабельності (PI), період окупності (PP) та інші показники. Використання оціночних моделей дає змогу здійснювати обґрунтований вибір інвестиційних рішень і зменшувати ризик фінансових втрат.

По-п’яте, моніторинг та контроль інвестиційної діяльності, що полягає у систематичному відстеженні процесу реалізації проєктів, своєчасному виявленні відхилень і прийнятті коригувальних рішень. Це забезпечує прозорість інвестиційних процесів, підвищує обґрунтованість управлінських дій та зменшує невизначеність.

Узагальнюючи, можна стверджувати, що ефективний інвестиційний менеджмент є одним із ключових напрямів підвищення фінансового потенціалу підприємств будівельної галузі. Він створює передумови для раціонального використання фінансових ресурсів, зниження витрат, активного впровадження інновацій, підвищення конкурентоспроможності та стійкості до зовнішніх економічних викликів. В умовах нестабільності ринкового середовища інвестиційний менеджмент забезпечує здатність підприємства швидко адаптуватися та формувати нові траєкторії зростання.

4. Фінансовий контроль і аналіз. Фінансовий контроль та аналіз є фундаментальними складовими системи управління фінансовими ресурсами підприємств будівельної галузі, оскільки вони забезпечують своєчасне виявлення резервів підвищення ефективності, мінімізацію витрат, зміцнення фінансової стійкості та досягнення стратегічних орієнтирів розвитку підприємства [16]. Комплексне застосування методів контролю й аналітичних інструментів дозволяє сформувати цілісне уявлення про фінансовий стан суб’єкта господарювання, оцінити його ліквідність, платоспроможність, структуру капіталу та рівень прибутковості.

Фінансовий контроль охоплює систему організаційних і методичних заходів, спрямованих на перевірку дотримання фінансової дисципліни, забезпечення раціонального й цільового використання ресурсів, а також на мінімізацію фінансових ризиків. Особливе значення має внутрішній контроль, який забезпечує відповідність управлінських рішень установленим нормативам та стандартам, підвищує прозорість фінансових процесів і сприяє своєчасному виявленню відхилень від запланованих показників. Ефективно функціонуюча система внутрішнього контролю створює умови для запобігання помилкам, зловживанням, неефективним витратам та фінансовим порушенням.

Фінансовий аналіз, зі свого боку, спрямований на глибоке дослідження динаміки фінансових показників, виявлення тенденцій розвитку підприємства, визначення «вузьких місць» у фінансово-господарській діяльності та розроблення коригувальних управлінських заходів. До основних методів фінансового аналізу належать вертикальний і горизонтальний аналіз, які дозволяють оцінити структурні зміни та динамічні коливання показників; коефіцієнтний аналіз для визначення ліквідності, фінансової стійкості, ділової активності; а також факторний аналіз, спрямований на ідентифікацію впливу ключових факторів на фінансові результати. У будівельній галузі особливий акцент робиться на аналізі собівартості будівельних проєктів, ефективності використання матеріальних і фінансових ресурсів, а також на оцінці рентабельності інвестицій у будівництво.

Інтеграція фінансового контролю та аналізу в систему управління фінансовим потенціалом будівельних підприємств забезпечує можливість прийняття обґрунтованих і своєчасних управлінських рішень щодо розподілу фінансових ресурсів, оптимізації структури капіталу, підвищення рентабельності діяльності та забезпечення довгострокової стійкості. Такий підхід дає можливість підприємствам ефективно адаптуватися до змін зовнішнього середовища, зміцнювати конкурентні позиції на ринку, підвищувати інноваційність та успішно реалізовувати стратегічні програми розвитку.

5. Оптимізація податкових платежів. Оптимізація податкових платежів у системі управління фінансовим потенціалом підприємств будівельної галузі є стратегічним інструментом підвищення їх фінансової стійкості, конкурентоспроможності та ефективності використання ресурсів [40]. Цей процес ґрунтується на всебічному аналізі податкового середовища, обґрунтованому плануванні податкових зобов’язань і застосуванні інструментів, які дають змогу мінімізувати податкові витрати у межах чинного законодавства.

Першим і ключовим етапом є аналітичне дослідження податкового простору, що включає вивчення норм податкового законодавства, змін у регуляторному полі, доступних податкових стимулів, регіональних преференцій, спеціальних режимів оподаткування та можливостей, закріплених міжнародними угодами про уникнення подвійного оподаткування. Такий підхід дозволяє підприємству своєчасно виявляти законні механізми зменшення податкового навантаження, оптимально структурувати операції та уникати ризиків, пов’язаних із неправильною інтерпретацією норм права.

Другим важливим аспектом є податкове планування, яке передбачає побудову довгострокових та короткострокових фінансових моделей, що забезпечують баланс між доходами, витратами та рівнем податкових зобов’язань. Планування дозволяє уникнути надмірного податкового тиску, поліпшити прогнозування грошових потоків і підтримувати стабільність фінансових результатів. У будівельній галузі це особливо значуще, оскільки доходи та витрати за проєктами мають нерівномірний розподіл у часі.

Третьою складовою є структуризація фінансових потоків, яка включає вибір найбільш ефективних форм фінансування, реструктуризацію активів, використання партнерських проєктів, контрактних моделей та фінансових інструментів із вигідним податковим статусом. Раціональне структурування дозволяє зменшити податкову базу без порушення законодавства, підвищити інвестиційний потенціал підприємства й оптимізувати вартість залученого капіталу.

Важливою умовою ефективної оптимізації є цифровізація податкового обліку та звітності. Використання сучасних бухгалтерських систем і цифрових платформ сприяє підвищенню прозорості фінансових операцій, скороченню ймовірності технічних помилок, полегшенню взаємодії з контролюючими органами та своєчасному реагуванню на зміни нормативно-правового середовища. Це забезпечує підприємствам будівельної галузі швидке коригування податкової стратегії та мінімізацію ризиків штрафних санкцій.

Окреме місце в оптимізації податкових платежів займає дотримання принципів корпоративної та соціальної відповідальності. Етична поведінка у сфері оподаткування не лише мінімізує юридичні ризики, а й зміцнює ділову репутацію компанії. Для будівельних підприємств, що часто працюють у партнерстві з державними структурами, інвесторами та міжнародними організаціями, прозорість податкової політики є важливою передумовою підвищення довіри й формування довгострокових стратегічних відносин.

6. Фінансовий аудит. Фінансовий аудит у діяльності підприємств будівельного сектору виступає не лише інструментом контролю, а й важливим аналітичним механізмом, який дає змогу всебічно оцінити реальний стан фінансових ресурсів та ефективність їх використання [40]. Оскільки будівельна галузь відзначається значними обсягами капіталовкладень, тривалими інвестиційними циклами та підвищеним рівнем фінансових ризиків, аудит набуває стратегічного значення для забезпечення стабільності та конкурентоспроможності підприємств.

Ключовим завданням фінансового аудиту є визначення потенціалу підприємства щодо формування та нарощення власних фінансових можливостей. До таких можливостей належать здатність стабільно генерувати грошові потоки, забезпечувати фінансову рівновагу, своєчасно виконувати боргові зобов’язання та створювати умови для подальших інвестицій у модернізацію або розширення діяльності. Формування фінансового потенціалу тісно пов’язане з якістю управління оборотними активами, раціональним підходом до структурування витрат, оптимальним використанням кредитних ресурсів, а також своєчасним контролем за дебіторською заборгованістю. Аудиторські процедури дають змогу об’єктивно оцінити ефективність цих процесів і виявити внутрішні резерви для їх вдосконалення.

Окрім ідентифікації поточних проблем, фінансовий аудит сприяє формуванню комплексу стратегічних рішень, спрямованих на зміцнення фінансової стійкості підприємства. Серед таких рішень — визначення оптимальної структури капіталу, підвищення прибутковості інвестиційних проєктів, покращення системи управління ризиками та запровадження більш ефективних інструментів внутрішнього контролю.

Для будівельних підприємств результати аудиту мають особливо важливе значення, оскільки вони забезпечують прозорість фінансових процесів, підвищують якість звітності та формують довіру з боку партнерів, замовників та фінансових установ. Наявність якісного аудиторського супроводу зміцнює ділову репутацію підприємства, що є критично важливим для залучення інвестицій, участі в тендерах та реалізації масштабних інфраструктурних проєктів.

Таким чином, фінансовий аудит виступає інструментом діагностики фінансового стану підприємства і потужним управлінським механізмом, який дозволяє системно контролювати витрати, підвищувати ефективність використання фінансових ресурсів і забезпечувати безперервність будівельних процесів. На основі результатів аудиту формується вдосконалена система управління фінансовими ресурсами підприємства, яка включає визначення ключових структурних елементів, механізмів координації потоків коштів, контрольних процедур і методів підвищення фінансової стійкості. Такий підхід дозволяє не лише оптимізувати внутрішні фінансові процеси, а й створює умови для підвищення довіри з боку інвесторів, партнерів та замовників, що є критично важливим для забезпечення своєчасного виконання проєктів і стабільного розвитку будівельного підприємства.

Удосконалення управління фінансовими ресурсами є ключовим чинником ефективного функціонування підприємства. Основні напрями включають оптимізацію витрат, підвищення якості через сучасні технології та оновлення матеріально-технічної бази, активізацію маркетингових заходів, зокрема у цифровому середовищі, та розширення на нові ринки. Процес управління фінансовими ресурсами має будуватися за логічною послідовністю, що забезпечує досягнення стратегічних цілей і підвищує адаптивність підприємства до змін ринкового середовища. 

На основі цих принципів сформовано структурно-логічну схему управління фінансами, яка відображає взаємозв’язок ключових елементів та механізмів контролю (рис. 3.3).
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Рис.3.3. Модель поетапного підвищення результативності управління фінансовими ресурсами

Перший етап управління фінансовими ресурсами підприємства передбачає створення комплексної інформаційної бази, яка охоплює детальний аналіз внутрішнього та зовнішнього середовища організації, оцінку структури доходів і витрат, а також характеристику наявних фінансових ресурсів за минулі періоди діяльності. Такий підхід дозволяє встановити відправну точку для прогнозування і планування фінансових потоків, забезпечуючи точне визначення потенціалу фінансового результату та його формування з урахуванням як власних, так і залучених ресурсів. Особлива увага приділяється оцінці впливу окремих видів діяльності на фінансовий результат, що дозволяє ефективніше визначати пріоритети розподілу ресурсів та планування інвестиційної діяльності.

На другому етапі здійснюється прогнозування потреб у фінансових ресурсах та планування їх використання з урахуванням майбутніх економічних і ринкових умов. Важливим аспектом цього процесу є інтеграція прогнозних показників фінансових результатів із стратегічними цілями підприємства, що забезпечує ефективну координацію всіх функцій управління фінансами.

Третій і четвертий етапи спрямовані на прийняття і реалізацію управлінських рішень щодо вдосконалення фінансового потенціалу підприємства. Використання спеціалізованих фінансових інструментів і методів впливу дозволяє досягти стратегічних цілей, оптимізувати структуру витрат, підвищити ліквідність і зменшити фінансові ризики. У цьому контексті визначаються центри відповідальності, окреслюються межі їх повноважень та формуються механізми контролю за результативністю управлінських рішень, що забезпечує ефективність фінансового менеджменту на всіх рівнях підприємства.

П’ятий етап включає визначення оптимальних пропорцій розподілу фінансових ресурсів та координацію їх використання відповідно до пріоритетів розвитку підприємства. Цей етап є критично важливим для забезпечення балансу між досягненням стратегічних цілей і задоволенням фінансових інтересів підприємства, а також для підвищення гнучкості у реагуванні на зміни ринкової кон’юнктури.

Етап моніторингу та контролю передбачає систематичну перевірку реалізації запланованих заходів, оцінку відповідності фактичних результатів встановленим показникам та формування рекомендацій щодо коригування управлінських рішень у разі відхилень. Завдяки цьому забезпечується оперативне реагування на фінансові ризики та підвищується прозорість використання ресурсів. Завершальний етап формує аналітичний висновок щодо відповідності досягнутих результатів стратегічним цілям підприємства та передбачає розробку заходів для подальшого підвищення ефективності фінансового управління.

В результаті дослідження було розроблено цілісний механізм управління фінансовими ресурсами підприємства, який включає методи регулювання та забезпечення, нормативно-правове і інформаційне супроводження, а також систему принципів і факторів впливу. Визначено ключові інструменти управління, які охоплюють формування фінансових ресурсів, їхнє раціональне використання та ефективний внутрішній оборот. Встановлено резерви розвитку, що передбачають оптимізацію структури витрат через зниження матеріальних, трудових і збутових витрат, підвищення продуктивності використання ресурсів, а також вдосконалення фінансових стратегій підприємства.

Система удосконалення управління фінансовими ресурсами передбачає поетапне підвищення ефективності шляхом:

1) оптимізації структури витрат,

2) підвищення якості продукції через модернізацію технологічного процесу та оновлення сировинної бази,

3) впровадження інноваційних фінансових і технологічних рішень,

4) активізації маркетингових заходів та використання сучасних цифрових платформ для просування продуктів і послуг,

5) освоєння нових ринків збуту та диверсифікації джерел доходів.

Таким чином, удосконалення управління фінансовими ресурсами підприємства виступає ключовим фактором забезпечення його фінансової стабільності, конкурентоспроможності та сталого розвитку в умовах мінливого економічного середовища.

Висновок до розділу 3
Отже, сучасний стан будівельної галузі України поєднує високу стратегічну значимість із кризовими тенденціями, зумовленими тривалими військовими діями, економічною нестабільністю та виснаженням ресурсів, що створює серйозні виклики для діяльності будівельних підприємств, які водночас відіграють ключову роль у відновленні інфраструктури та підготовці до поствоєнної реконструкції країни. Попри складні умови, у 2023 –2024 роках спостерігаються ознаки поступового відновлення галузі, зокрема зростання обсягів ВВП у будівництві, стабілізація вартості виконаних робіт і активізація інвестицій у реконструкцію інженерних та нежитлових об’єктів, хоча залишається актуальною проблема кадрового дефіциту. 

За таких умов ефективність фінансового управління набуває визначального значення та залежить від прозорості фінансових потоків, удосконалення нормативно-правового середовища й упровадження цифрових інструментів управління проєктами. 

. На основі проведеного дослідження визначено ключові інструменти управління, спрямовані на формування фінансових ресурсів, їх раціональне використання та ефективний внутрішній оборот. Крім того, ідентифіковано резерви розвитку, які передбачають оптимізацію структури витрат за рахунок зменшення матеріальних, трудових та збутових витрат, підвищення продуктивності використання ресурсів і вдосконалення фінансових стратегій підприємства для забезпечення його фінансової стійкості та конкурентоспроможності.

ВИСНОВКИ
Отже, модель функціонування фінансових ресурсів на підприємстві представляє динамічний характер його діяльності, де використання ресурсів безпосередньо впливає на якість кінцевого результату і здатність підприємства забезпечувати стабільний розвиток.

Ми систематизували існуючі дослідження і виявили, що фактично усі науковці розглядають фінансові ресурси як суми грошових коштів, сукупність найбільш ліквідних активів у фондовій та нефондовій формах, суми власного, позикового і залученого капіталу, що перебувають у розпорядженні суб’єкта господарювання та можуть спрямовуватися на різні цілі.

Фінансові ресурси мають визначений перелік характерних рис, що визначають їх сутність. До них відносимо трансформаційну здатність, обмежену мобільність, цільовий характер використання, вони є об’єктом фінансового управління, купівлі – продажу,а їх вартість залежить від організаційно-правової форми підприємтва, може відчувати вплив систематичних ризиків, та сезонності. В той же час фінанснві ресурси генерують дохід.

Загалом фінансові ресурси опосередковують усі фінансові відносини підприємства, що виникають з державою, працівниками, контрагентами (постачальниками, підрядниками, логістичними компаніями, покупцями та клієнтами тощо), банківськими установами, страховими компаніями, іншими організаціями, які забезпечують функціонування діяльності суб’єкта господарювання, а також іншими підприємствами у процесі об’єднання, злиття та поглинання.

Джерела формування фінансових ресурсів відображаються у пасиві балансу підприємства як зобов’язання та власний капітал, тоді як створені за їх рахунок активи включно з грошовими коштами – в активі балансу. В економічній літературі їх розподіляють на власні, позикові та залучені кошти. 

При використанні системного підходу, управління фінансовими ресурсами розглядається як цілісна система, що складається із визначеної сукупності принципів, методів, механізмів та інструментів, що забезпечують організацію й регулювання руху фінансових ресурсів відповідно до реальних умов, в яких суб’єкт господарювання здійснює свою діяльність з метою досягнення поставлених ним цілей.

З позиції процесного підходу, управління фінансовими ресурсами трактується як безперервний процес, що має бути інтегрований у дії пов’язані із плануванням, аналізом та організацією фінансових ресурсів підприємства з метою досягнення його цілей, що передбачають врахування зовнішнього середовища його функціонування, його економічних потреб та згідно чинних вимог законодавства.

Фінансовий механізм є цілісною та взаємопов’язаною системою, у якій кожний елемент – методи управління, фінансові важелі, інструменти, нормативно-правова база та організаційні структури, відіграє власну роль, але набуває повної ефективності лише у поєднанні з іншими компонентами. Співвідношення та узгодженість цих елементів визначають якість фінансових рішень, здатність підприємства формувати достатній обсяг фінансових ресурсів і забезпечувати їх раціональний розподіл та використання.

Внутрішня гармонізація його елементів забезпечує збалансованість джерел фінансування, оптимізацію структури капіталу, підвищення стійкості та ліквідності підприємства. Одночасно інтегрованість фінансових інструментів і важелів дозволяє ефективно реагувати на зміни зовнішнього середовища, мінімізувати ризики та підтримувати стратегічний розвиток підприємства. 

Для аналізу ми обрали компанії, що працюють у будівельній галузі та зареєстровані у Львівській та Київській областях,ТОВ «Нордік-буд» і ТОВ «БК «Девенстрой».. Це допомогло нам виявити спільні та відмінні явища у фінансовому управлінні підприємствами.

За результатами проведеного аналізу активів, джерел формування фінансових ресурсів, фінансових результатів, а також показників ліквідності та рентабельності виявлено суттєві відмінності у фінансовому стані й ефективності діяльності будівельних компаній. 

ТОВ «Нордік-буд» характеризується вищими обсягами активів і доходів та загалом прибутковою діяльністю, однак упродовж 2022 – 2024 років спостерігається зниження рентабельності, погіршення ліквідності та зростання рівня фінансових ризиків, що свідчить про вплив факторів зовнішнього середовища діяльності підприємства на управління його фінансовими ресурсами. ТОВ «БК «Девенстрой» за даними фінансової звітності маєзначно менші масштаби діяльності та більш нестабільні фінансові результати з чергуванням прибутків і збитків, що зумовлює низьку рентабельність і обмежені можливості самофінансування, хоча за окремими показниками ліквідності його позиції є відносно кращими. 

Загалом проведений аналіз підтверджує необхідність удосконалення системи фінансового управління на обох підприємствах, зокрема в частині оптимізації структури активів і капіталу, підвищення ліквідності та забезпечення стійкої прибутковості діяльності.
Сучасний стан будівельної галузі України характеризується одночасно високим рівнем стратегічної значущості та кризовою динамікою. Тривалі військові дії, економічне виснаження та нестабільність макроекономічного середовища створюють безпрецедентні виклики для функціонування будівельних підприємств. Водночас саме ці підприємства виконують критично важливі завдання щодо відновлення інфраструктури, забезпечення житлом внутрішньо переміщених осіб та підготовки передумов для масштабної поствоєнної реконструкції країни.

Незважаючи на значні труднощі, у 2023 – 2024 роках спостерігаються ознаки поступового відновлення та адаптації сектору до нових економічних умов. Так, обсяг валового внутрішнього продукту в будівництві зріс із 103,9 млрд грн. у 2023 році до 128,5 млрд грн. у 2024 році, а загальна вартість виконаних робіт стабілізувалася на рівні понад 210 млрд грн. Кількість діючих підприємств перевищила 50 тис., проте рівень зайнятості залишається нижчим за довоєнний, що свідчить про тривалий кадровий дефіцит через міграцію, мобілізацію та обмежені можливості відновлення повноцінних виробничих команд.

У 2024 році спостерігається активізація інвестиційної діяльності в усіх сегментах будівельної галузі. Фінансування інженерних споруд зросло до 14 537,26 млн грн., майже відновивши довоєнні показники, а капіталовкладення у нежитлові об’єкти досягли 6 220,37 млн грн., що зумовлено активною реконструкцією соціальної інфраструктури, медичних установ, освітніх закладів та адміністративних споруд у постраждалих регіонах.

Ефективність фінансового управління в цих умовах залежить від кількох ключових чинників: забезпечення прозорості руху фінансових потоків, удосконалення нормативно-правового середовища, а також впровадження цифрових технологій для управління інвестиційно-будівельними проєктами. 

На основі проведеного дослідження визначено ключові інструменти управління, спрямовані на формування фінансових ресурсів, їх раціональне використання та ефективний внутрішній оборот. Крім того, ідентифіковано резерви розвитку, які передбачають оптимізацію структури витрат за рахунок зменшення матеріальних, трудових та збутових витрат, підвищення продуктивності використання ресурсів і вдосконалення фінансових стратегій підприємства для забезпечення його фінансової стійкості та конкурентоспроможності.
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Довго- і короткострокові забезпечення майбутніх витрат і платежів


Доходи майбутніх періодів





Фактори впливу на фінансові ресурси підприємства





Зовнішні





структура та обсяги активів;


політика управління капіталом;


організаційна структура та ефективність менеджменту;


кредитоспроможність і ділова репутація;


політика управління витратами;


виробничий потенціал підприємства;


кадровий потенціал;


маркетингова політика;


політика щодо дивідендів;


політика управління ризиками.





Внутрішні





економічні умови; 


політичний стан;


соціальні та культурні зміни;


технологічний розвиток;


державне регулювання та законодавча база;


доступність кредитних ресурсів і умови банківського фінансування;


конкуренція в галузі та ринкове середовище.





Інформаційне забезпечення





Нормативно-правове забезпечення





Важелі: ставки податків та зборів; податкові пільги та преференції; норми амортизаційних відрахувань; рівень дивідендних виплат; відсоткові ставки по кредиту.





Методи оцінки ефективності: 


коефіцієнти ліквідності та платоспроможності;


коефіцієнти фінансової стійкості;


рентабельності;


ділової активності;


ефективності використання капіталу.





Принципи: - стратегічного спрямування;


плановості і системності;


цільової орієнтованості;


диверсифікації;


динамічності в управлінні





Методи: 


загальні;


спеціальні (бюджетування, фінансове планування, кредитування та податкове регулювання; дисконтування ; хеджування)





Фінансові ресурси





Форми: 


самофінансування;


кредитування;


зовнішнього фінансування





Інструменти: - кредитно-інвестиційні;


самостійного фінансування;


інструменти управління активами;


страхування








