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У статті визначено сучасні концепції формування та управління структурою капіталу 
будівельних підприємств, що пов’язано із професійним та ефективним його використан-
ням, що позначається на подальшій господарській роботі підприємства. Розкрито сут-
ність поняття «капіталу», «структура капіталу» та поняттям «управління структурою 
капіталу підприємства». З’ясовано, що під поняттям «управління структурою капіталу 
будівельного підприємства» слід вважати формування найкращого співвідношення між 
власними та позиковими ресурсами підприємства, яке дозволило б підвищити рентабель-
ність власного капіталу і наростити прибутковість при збереженні рівня фінансової ста-
більності підприємства, що в результаті позитивно позначилося б на стабільності його 
функціонування. Наведено головні завдання вдосконалення структури капіталу будівель-
ного підприємства.
Ключові слова: капітал, структура капіталу, управління структурою капіталу будівельного 
підприємства, формування структурою капіталу будівельного підприємства, власні та пози-
кові ресурси підприємства.

The article defines modern concepts of formation and management of the capital structure of construc-
tion enterprises, which is connected with its professional and effective use, which affects the further 
economic work of the enterprise. The essence of the concept of "capital", "capital structure" and the 
concept of "management of the capital structure of the enterprise" are revealed. It was determined that 
capital should be considered not only an important center of compensation for the value of the com-
pany's assets, but also the basis of its functioning. At the same time, it is worth noting that the capital 
itself is closely related to the level of profitability, profitability and financial stability of the enterprise.  
It was found that under the concept of "management of the capital structure of a construction com-
pany" should be considered the formation of the best ratio between the company's own and loan 
resources, which would allow to increase the return on equity and increase profitability while main-
taining the level of financial stability of the company, which as a result would have a positive effect on 
stability of its functioning. The formation and management of the capital structure should be considered 
the most important process in the work of construction enterprises, which allows them to maintain their 
own level of competitiveness and ensure its further growth. It is worth emphasizing the importance of 
the optimal capital structure for the effective functioning of the enterprise, as well as the inadequacy 
of scientific research on the problem of determining financial sources when they are limited and the 
influence of external factors on their mobilization. It was determined that today the enterprises of the 
construction industry face a rather acute problem related to the reduction of the flow of capital invest-
ments, which is part of the formation of their capital structure and ensuring its effective functioning.  
The main tasks of improving the capital structure of a construction enterprise are presented, which 
consist in increasing the amount of registered capital in order to improve the level of financial stability; 
increasing the specific weight of the most liquid assets in the overall structure of current assets and 
reducing the amount of payables; increasing the amount of net profit due to the reduction of loan cap-
ital and interest rates on loans.
Key words: capital, capital structure, management of the capital structure of the construction enter-
prise, formation of the capital structure of the construction enterprise, own and loan resources of the 
enterprise.

Постановка проблеми. Показник структури 
капіталу виступає найголовнішим фактором, який 
має здатність впливати на фінансове становище 
(рівень платоспроможності, ліквідності, прибутко-
вості та рентабельності тощо) будь-якого підпри-
ємства незважаючи на галузь, в якій воно здійснює 
свою діяльність. Оцінювання структури джерел 
грошових ресурсів підприємства можуть прово-
дити не лише внутрішні, але й зовнішні (банківські 
установи, кредитори, інвестори) користувачі бух-
галтерської звітності. Так, зовнішніми користува-
чами проводиться оцінка тенденції питомої ваги 
власних ресурсів підприємства у загальній струк-
турі джерел коштів із врахуванням рівня фінан-
сового ризику при укладанні різних договорів.  
Із зростанням рівня даного ризику відбувається 
скорочення питомої ваги власного капіталу під-
приємства. Натомість внутрішніми користувачі 

в процесі проведення такої оцінки мають на меті 
оцінити альтернативні напрями фінансування 
роботи підприємства.

Оскільки дана робота передбачає дослідження 
саме будівельних підприємств, варто зазначити, 
що сфера будівництва у будь-якій державі на 
світовій арені вважається найважливішою для 
ефективного їх соціально-економічного розвитку.  
Так, будівельна галузь має здатність акумулю-
вати доволі багато робочих місця та сприяти їх  
збільшенню. Водночас, дана галузь тісно пов’я-
зана з багатьма іншими сферами національної 
економіки.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. 
Дослідженням концепцій формування та управ-
ління структурою капіталу будівельних під-
приємств присвячені праці таких вчених як 
В.О. Золотаренко, Т.О. Кірсанова, В.В. Мазур, 
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К.Л. Нетудихата, В.О. Подольська, Л.Б. Проко-
пович, К.О. Сачава, А.Г. Семенов, О.О. Сініцин, 
О.О. Терещенко, Л.А. Юсипчук, І.Н. Яремко та 
інших.

Постановка завдання. Метою дослідження 
є визначення сучасних концепцій формування 
та управління структурою капіталу будівельних  
підприємств.

Виклад основного матеріалу дослідження. 
Здійснення ефективної діяльності підприємств, 
зокрема в сфері будівництва, незважаючи на 
їх форму власності чи організаційну структуру, 
потребує відповідного обсягу капіталу та вміння 
раціонально його використовувати. В наукових 
джерелах зазначено, що капітал є однією з голо-
вних категорій, значення якої науковці досліджу-
ють вже впродовж доволі тривалого часу. Поняття 
«капітал» має латинське походження від слова 
«основний, головний». Найперші напрацювання 
науковців відображали капітал в якості головного 
багатства і/або головного майна. Із подальшим 
розвитком економічної думки даний термін допо-
внювався більш конкретним значенням у відпо-
відності із панівною теорією економічного аналізу 
суспільного розвитку. Важливість капіталу в роз-
витку функціонування будь-якого підприємства та 
«забезпеченні задоволення державних інтересів, 
власників та персоналу визначає його як головний 
об’єкт фінансового управління підприємством, 
а забезпечення ефективного його використання 
належить до найбільш відповідальних завдань 
фінансового менеджменту» [1].

І.Н. Яремко визначає капітал як «категорія 
динамічна, і найбільш мобільним його елементом 
та одним з основних джерел поповнення є гро-
шовий потік, що генерується підприємством» [2]. 
Терещенко О.О. наголошує на «відсутності єдиного 
підходу у науковців щодо сутності капіталу та виді-
ляє два теоретичні напрями: «поняття «капітал» 
є однією з найскладніших категорій фінансової 
науки. У вітчизняній та зарубіжній науково-прак-
тичній літературі можна зустріти багато (досить 
часто взаємопротилежних) підходів до визначення 
сутності капіталу. Серед численних дефініцій капі-
талу можна виокремити: макроекономічний підхід 
(з народногосподарського погляду); мікроекономіч-
ний підхід (з погляду суб’єктів господарювання)» [3].

Зважаючи на вище зазначене, на нашу думку, 
під капіталом слід вважати не тільки важливий 
осередок компенсації вартості активів підприєм-
ства, але й базисом його функціонування. Потреба 
у дослідженні сутності та властивостей капіталу 
пов’язана із професійним та ефективним вико-
ристанням капіталу, що позначається на подаль-
шій господарській роботі підприємства. Водночас, 
варто відмітити, що саме капітал тісно пов'язаний 
із рівнем прибутковості, рентабельності та фінан-
сової стійкості підприємства.

На даний час досить важливо для підпри-
ємства, зокрема і будівельної галузі, ефективно 
формувати капітал та докладати чимало зусиль 
для оптимізації його структури. Варто наголосити 
про важливість оптимальної структури капіталу 
для ефективного функціонування підприємства, 
а також про недостатність наукового дослідження 
проблеми визначення фінансових джерел при їх 
обмеженості та впливу зовнішніх чинників на їх 
мобілізацію. Так, достатність капіталу дає мож-
ливість підтримувати ефективну діяльність під-
приємства за рахунок забезпечення належного 
рівня його ліквідності, фінансової стійкості та  
платоспроможності. 

Формування та управління структурою капіталу 
слід вважати найважливішим процесом у роботі 
будівельних підприємств, що дозволяє їм зберегти 
власний рівень конкурентоспроможності і забез-
печити подальше його зростання. Проте, варто 
зазначити, що на даний час немає серед науков-
ців єдиного підходу до розуміння поняття «управ-
ління структурою капіталу».

В.О. Золотаренко вважає, що структура капіталу 
є «своєрідним комплексом фінансових ресурсів під-
приємства з різних джерел довгострокового фінан-
сування, а якщо говорити точніше – співвідношення 
власних і позикових фінансових коштів, використо-
вуваних у господарській діяльності. Структура впли-
ває на коефіцієнт рентабельності активів і власного 
капіталу, визначає коефіцієнти фінансової стійкості 
та платоспроможності і формує співвідношення 
прибутковості і ризику капіталу. У структурі капіталу 
відображається співвідношення позикового і влас-
ного капіталів, залучених для фінансування довго-
строкового розвитку компанії» [4].

На думку К.О. Сачави, структура капіталу є сво-
єрідним співвідношенням власного та позикового 
капіталу підприємства, яке узгоджується із довго-
строковими стратегічними цілями його розвитку. 
Крім цього, науковець вважає усі трактування сут-
ності поняття структури капіталу практично можна 
поділити на такі підходи: статичний та динамічний, 
які є доволі умовними, адже на сьогоднішній день 
відповідно із першим підходом «розглядаються не 
тільки в статичному, а й в динамічному аспекті» 
[5]. Водночас статичний підхід передбачає, що під-
приємство в процесі здійснення своєї діяльності 
повинне дотримуватися чітко визначеної політики 
формування капіталу доки вигоди будуть перекри-
ватися витратами. Іншими словами, будь-яке під-
приємство повинне володіти оптимальною струк-
турою свого капіталу, яка зможе максимізувати її 
вартість. Натомість динамічний підхід ґрунтується 
на сигнальних моделях, де структура капіталу 
виступає сукупним результатом функціонування 
підприємства в минулому.

На даний час є чимала кількість теорій, які 
дозволяють зосередити увагу на визначенні зако-
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нами економіки механізму формування структури 
капіталу, з’ясуванні економічних чинників, які на 
них відбиваються, а також формувати базові про-
позиції на їх базі. Водночас, варто зазначити, що 
чимало науковців зосередилися на визначенні 
певних особливостей середовища, які визначають 
особливі відповідні дії у підприємств за допомогою 
пристосування структури капіталу. Натомість, інші 
науковці в процесі своїх досліджень опираються 
на проведенні факторного аналізу і математич-
ного моделювання структури капіталу, результати 
яких враховують у своїх висновках. Так, пере-
важно науковці досліджують структуру капіталу 
підприємства «як окрему математичну даність, 
або історично обумовлений факт, похідну опера-
ційної діяльності або навіть результат взаємодії 
внутрішніх стейкхолдерів. Висловлені ж рекомен-
дації стосовно управління структурою капіталу 
підприємства обмежуються параметрами самих 
досліджень, а управляння структурою капіталу 
підприємства як саме постійним процесом майже 
не зустрічається» [6]. 

Відтак, на нашу думку, управління структу-
рою капіталу виступає найважливішим аспек-
том фінансової діяльності кожного підприємства, 
зокрема будівельного, оскільки значно впливає на 
зростання рівня його фінансової стійкості. В про-
цесі здійснення своєї діяльності, підприємства 
можуть користуватися не лише власними, але 
й позиковими ресурсами. Водночас, варто докла-
дати чимало зусиль для належного їх співвідно-
шення, що дозволяло б досягнути усі стратегічні 
цілі діяльності підприємства. Тому, слід вважати, 
що найголовніше завдання керівництва підприєм-
ства, зокрема будівельного, полягає у формуванні 
найприйнятнішої структури капіталу, яка забезпе-
чувала б його подальшу ефективну роботу.

Так, В.О. Подольська вважає, що «управління 
структурою капіталу підприємства – це таке спів-
відношення між власними і позиковими коштами, 
за якого забезпечується найефективніша пропо-
рційність між дохідністю та фінансовою стійкістю 
підприємства» [7]. Натомість, на думку Т.О. Кірса-
нової, управління структурою капіталу підприєм-
ства – це «управління його структурою та вартістю 
джерел фінансування з метою підвищення рента-
бельності власного капіталу та здатності підпри-
ємства розрахуватися з кредиторами і співвласни-
ками підприємства» [8].

Забезпечити зростання обсягу власного капі-
талу можливо за рахунок акумуляції нерозподіле-
ного прибутку із одночасним суттєвим обмежен-
ням використання його у невиробничих потребах, 
а також за рахунок розподілу чистого прибутку 
в резервні фонди, які створені згідно із установ-
чими документами. Крім цього, забезпечити зрос-
тання зареєстрованого капіталу можливо за раху-
нок додаткового випуску цінних паперів. Зазвичай 

його обсяг зростає із переоцінкою або внесенням 
основних фондів до статутного капіталу. Нато-
мість зростання статутного капіталу підприємства 
сприяє підвищенню його привабливості на ринку 
і введенню в оборот підприємства додатковий 
обсяг грошових ресурсів без податкових витрат.

Відтак, підприємства будівельної сфери пови-
нні у своїй довгостроковій стратегії передбачати 
сприятливі галузеві передумови для забезпечення 
змін у структурі їхнього капіталу. Це пояснюється 
тим, що в процесі розвитку сфери будівництва 
існує чимало довготривалі системні перешкоди, 
зумовлені не лише загальносвітовими тенденці-
ями, але й внутрішніми перешкодами розвитку. 
Наприклад: «посилення глобальної конкуренції; 
нова хвиля технологічних змін, що підсилює роль 
інновацій; вичерпання потенціалу експортно-
сировинної моделі економічного розвитку країни 
внаслідок нестійкої кон'юнктури світового ринку 
енергоносіїв, наявність високих адміністративних 
бар'єрів, штучний дефіцит земельних ділянок, 
недостатній розвиток транспортної та інженерної 
інфраструктур, а також дефіцит кваліфікованих 
інженерних та робочих кадрів. Галузеві умови для 
трансформації структури капіталу будівельних під-
приємств повинні забезпечити підвищення ефек-
тивності їх діяльності, зростання рентабельності 
та зменшення вартості залучених ресурсів» [9].

До лютого 2023 року в Україні нараховува-
лося майже 30 тис. будівельних підприємств, 
на яких працювало більше 300 тис. працівників.  
На ефективність діяльності будь-якого підприєм-
ства, зокрема будівельного впливає чимало чин-
ників, зокрема структура капіталу та її вартість. 
З повномасштабним вторгнення росії на терито-
рію нашої держави, вітчизняна економіка та буді-
вельна сфера зокрема, зазнали істотних збитків. 
Так, «станом на листопад 2022 року, загальна 
сума прямої задокументованої шкоди, яку Росія 
завдала інфраструктурі України за час повно-
масштабної війни, склала $135,9 млрд. В першу 
чергу, постраждала житлова та нежитлова неру-
хомість, критична та соціальна інфраструктура. 
Збитки від руйнування житлових будинків станов-
лять $52,5 млрд. (або 38,6% у загальному обсязі 
збитків). Загальна кількість зруйнованих та пошко-
джених багатоквартирних та приватних будинків 
зросла до 143,8 тис. У перші місяці війни більше 
70% будівельних підприємств припинили свою 
діяльність» [10].

На сьогоднішній день перед підприємствами 
будівельної галузі доволі гостро постає про-
блема, пов’язана із скороченням потоку капіта-
ловкладень, що входить до формування струк-
тури їх капіталу і забезпечення дієвого його  
функціонування.

24 лютого 2023 року Верховна Рада Укра-
їни у другому читанні затвердила Закон України  
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№ 7198 «Про компенсацію за пошкодження та 
знищення окремих категорій об'єктів нерухомого 
майна внаслідок бойових дій, терористичних 
актів, диверсій, спричинених військовою агресією 
Російської Федерації», яким «передбачається 
механізм компенсації за пошкоджене та знищене 
житло. Відповідно до Закону власники квартир, 
приватних та садових будинків, а також недобу-
дованих об’єктів, які зруйновані внаслідок військо-
вих дій, зможуть отримати житлові сертифікати, 
за допомогою яких можна буде придбати житло» 
[11]. Варто зазначити, що, на нашу думку, ініціа-
тива Верховної Ради України стосовно механізму 
відшкодування за пошкоджену і/чи знищену неру-
хомість є доволі дієвим стимулом у відновленні 
функціонування будівельних підприємств, форму-
ванні оптимальної структури їх капіталу, а також 
зростанні капіталовкладень.

Висновки з проведеного дослідження. 
Таким чином, під поняттям «управління структу-
рою капіталу будівельного підприємства» слід 
вважати формування найкращого співвідношення 
між власними та позиковими ресурсами підприєм-
ства, яке дозволило б підвищити рентабельність 
власного капіталу і наростити прибутковість при 
збереженні рівня фінансової стабільності підпри-
ємства, що в результаті позитивно позначилося 
б на стабільності його функціонування. Головні 
завдання вдосконалення структури капіталу буді-
вельного підприємства полягають у:

– збільшенні величини зареєстрований капітал 
задля покращення рівня фінансової стабільності; 

– збільшенні питомої ваги найбільш ліквідних 
активів у загальній структурі оборотних активів 
і зниженні обсягу кредиторської заборгованості; 

– збільшенні обсягу чистого прибутку за раху-
нок зменшення позикового капіталу і відсоткових 
ставок по кредитах. Адже сплата відсотків по кре-
дитах можуть негативно позначатися на обсягу 
оподатковуваного прибутку, а відтак і на обсягу 
чистого прибутку. Тому, паралельне скорочення 
обсягу позикового капіталу і відсоткових ставок за 
кредитами дозволить збільшити обсяг оподаткову-
ваного та чистого прибутків. 
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