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МЕТОДИЧНІ ПІДХОДИ ДО ОЦІНЮВАННЯ 
ЕКОНОМІЧНОЇ БЕЗПЕКИ БУДІВЕЛЬНИХ ПІДПРИЄМСТВ 

З УРАХУВАННЯМ ЕКОНОМІЧНОЇ ЦИКЛІЧНОСТІ

Анотація. У статті здійснено теоретичне узагальнення та критичний аналіз сучасних 
методичних підходів до оцінювання економічної безпеки будівельних підприємств з ура-
хуванням специфіки функціонування галузі в умовах економічної циклічності та повно-
масштабного збройного конфлікту. 
Встановлено, що традиційні методики оцінювання економічної безпеки, розроблені пере-
важно для стабільного макроекономічного середовища, не забезпечують достатньої 
достовірності результатів у сучасних умовах функціонування будівельного бізнесу Ук- 
раїни. 
Систематизовано основні підходи до оцінювання економічної безпеки будівельних підпри-
ємств: індикаторний (пороговий), ресурсно-функціональний, інтегральний, ризик-орієн-
тований, програмно-цільовий та машинно-навчальний. Для кожного з підходів визначено 
ключові переваги та обмеження з точки зору їх застосування у будівельній галузі.
Обґрунтовано, що специфіка будівництва – тривалі виробничі цикли, проектний харак-
тер діяльності, висока капіталомісткість, залежність від авансового фінансування та 
проциклічний характер попиту – зумовлює необхідність адаптації стандартних мето-
дів оцінювання економічної безпеки. 
Визначено основні функціональні складові економічної безпеки будівельного підприємства: 
фінансову, виробничо-технологічну, кадрову, ринково-контрактну, інформаційно-циф-
рову та безпекову. 
Запропоновано введення безпекової (воєнної) складової як нового елементу оцінювання, 
що враховує фізичні, контрактні, регіональні та фінансові ризики, пов’язані з функціону-
ванням підприємств в умовах війни.
Виявлено три ключові деформації, які виникли внаслідок повномасштабної війни та сут-
тєво впливають на адекватність оцінювання економічної безпеки: систематичне спотво-
рення фінансових коефіцієнтів, регіональне розщеплення ринку нерухомості та струк-
турна трансформація бізнес-моделі будівельної галузі. 
Обґрунтовано необхідність переходу від статичних уніфікованих моделей до динамічних 
фазово-диференційованих методик оцінювання, які враховують фазу економічного циклу 
Кітчина. 
Запропоновано використання «безпекового дисконту», регіонально-диференційованих 
бенчмарків та змінної системи вагових коефіцієнтів залежно від фази економічного циклу. 
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Доведено, що перспективним напрямом подальших досліджень є формування інтеграль-
ної фазово-диференційованої моделі оцінювання економічної безпеки будівельних підпри-
ємств для умов воєнного стану та повоєнної відбудови України.
Ключові слова: розподілена генерація, будівля, трансформаторна підстанція, збірний 
і монолітний залізобетон, захисні конструкції укриттів, технологія швидкого 
будівництва.

Останні дослідження [6–10] формують 
низку окремих підходів до оцінювання рівня 
економічної безпеки підприємств: індикатив-
ний (пороговий), ресурсно-функціональний, 
програмно-цільовий, на основі теорії еконо-
мічних ризиків, системний та економіко-ма-
тематичний. Узагальнення зазначених підхо-
дів дозволяє класифікувати їх на три групи: 
об'єктивні (що ґрунтуються на математич-
ній обробці даних без залучення експертних 
суджень), суб'єктивні (засновані на експерт-
ному оцінюванні) та гібридні (що поєднують 
обидва підходи) 

Важливим нормативно-методичним орієн-
тиром в сфері оцінювання рівня економічної 
безпеки є «Методика розрахунку рівня еконо-
мічної безпеки України», розроблена Мініс-
терством економічного розвитку і торгівлі, 
яка визначає систему індикаторів економічної 
безпеки країни, їхні оптимальні, порогові та 
граничні значення і методи обрахування інте-
грального індексу [11]. Попри макроекономіч-
ний фокус цього документа, його структурна 
логіка – ієрархічна агрегація індикаторів еконо-
мічної безпеки за сферами, на нашу думку, може  
знайти застосування і на рівні підприємств .

Аналізу стану  будівельної галузі в умовах 
війни та дослідженню методів оцінювання 
рівня економічної безпеки будівельних під-
приємств  присвячені роботи [9, 10, 12, 13, 
14]. Зокрема Дмитренко В.І. [9] обґрунтувала 
необхідність урахування галузевої специфіки 
у методиках оцінювання і наголосила, що 
перенесення порогових значень з інших галу-
зей без коригування призводить до систем-
них похибок. Воронков О.О. та Дяченко К.С. 
[10] розробили концептуальні засади забезпе-
чення економічної безпеки будівельних під-
приємств, що враховують специфіку умов їх 
функціонування, зокрема нелінійну динаміку 
фінансово – виробничих циклів. Лисиця Н. 
[13] систематизувала методи та підходи до діа-
гностики економічної безпеки підприємства, 
зокрема стосовно будівельної галузі. Кочега-
ров С. [7] розробив науково-методичні аспекти 
оцінки економічної безпеки будівельних під-
приємств, запропонувавши систему кількісних 

Постановка проблеми. Економічна без-
пека будівельного підприємства є комплек-
сною характеристикою стану суб'єкта госпо-
дарювання, що відображає його здатність 
протистояти зовнішнім і внутрішнім загрозам, 
ефективно використовувати наявний потен-
ціал і забезпечувати стійкий розвиток в умо-
вах нестабільного економічного середовища. 
Ця концепція набуває особливої значущості 
у будівельній галузі, де висока капіталоміст-
кість, тривалий виробничий цикл, залежність 
від кредитних ресурсів і проциклічний харак-
тер попиту формують підвищену вразливість 
підприємств до зовнішніх шоків – як макрое-
кономічної, так і безпекової природи [1, 2].

Питання методології оцінювання еконо-
мічної безпеки будівельних підприємств не 
є новим для економічної науки. Однак пере-
важна більшість існуючих методів не враховує 
циклічної динаміки будівельної галузі, насампе-
ред її залежність від короткострокових циклів 
Кітчина [3, 4]. Ще суттєвішою є методологічна 
прогалина в оцінюванні економічної безпеки 
будівельних підприємств, що функціонують 
в умовах економічної кризи, спричиненої пов-
номасштабним збройним конфліктом: стан-
дартні нормативні значення фінансових кое-
фіцієнтів систематично спотворюють картину 
реального стану підприємств, надаючи хибні 
сигнали про неплатоспроможність тих компа-
ній, які фактично є операційно активними. Тому 
ускладнені війною можливості функціонування 
будівельних підприємств вимагають негайного 
пошуку ефективних рішень для подолання 
кризи та швидкого визначення стратегічних 
напрямків їх розвитку [5].

Метою дослідження є теоретичне узагаль-
нення і критична систематизація сучасних 
методів оцінювання економічної безпеки буді-
вельних підприємств з урахуванням галузевої 
специфіки, а також обґрунтування підходів 
до врахування економічної циклічності задля 
підвищення достовірності отриманих оцінок.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. 
Проблематика оцінювання рівня економічної 
безпеки будівельних підприємств охоплює 
широкий спектр наукових праць.
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та якісних показників, адаптованих до галузе-
вої специфіки. Найбільш поширеним у сучас-
ній практиці підходом до оцінювання рівня 
економічної безпеки будівельного підприєм-
ства є розрахунок її інтегрального показника, 
який дозволяє швидко реагувати на потенційні 
загрози, прораховувати ймовірні наслідки та 
забезпечувати менеджмент підприємства опе-
ративною і адекватною інформацією для при-
йняття управлінських рішень. 

Серед новітніх методологічних підходів до 
оцінювання рівня економічної безпеки буді-
вельного підприємства важливе місце посіда-
ють моделі на основі штучного інтелекту. Так 
Kim та інші [15] на вибірці корейських буді-
вельних компаній показали, що XAI-модель 
(модель інтерпретованого штучного інтелекту 
на основі алгоритму Random Forest із галузе-
вими операційними змінними (ціновий індекс 
арматури, вартість праці)) прогнозує рента-
бельність активів (ROA) із точністю на 56% 
вищою, ніж традиційні фінансові індикатори. 
Це є принциповим методологічним зрушен-
ням: оцінка економічної безпеки будівельних 
підприємств переходить від ретроспективних 
коефіцієнтів до прогностичних моделей.

Нова хвиля досліджень методів оцінювання 
рівня економічної безпеки будівельних під-
приємств була зумовлена повномасштабною 
війною. Зокрема специфіці функціонування 
будівельних підприємств в умовах збройного 
конфлікту присвячене дослідження Білецького 
І.В. та ін. [5], у якому обґрунтовано складність 
формування стратегії розвитку будівельних 
підприємств в умовах воєнного стану та наго-
лошено на необхідності комплексного викори-
стання організаційних і фінансово-економічних 
інструментів для подолання кризових явищ. 
В свою чергу, Коба О. В. [12] і Садовяк М. Б. [14] 
у своїх дослідженнях охарактеризували струк-
турні деформації будівельного ринку – зокрема 
перехід від нового будівництва до відновлю-
вальних робіт, що, на нашу думку, суттєво змі-
нює вагові коефіцієнти функціональних скла-
дових економічної безпеки.

У той час узагальнення вітчизняних та зару-
біжних досліджень оцінювання рівня еконо-
мічної безпеки будівельних підприємств свід-
чить, що жодне з них не пропонує конкретних 
підходів щодо урахування економічної цикліч-
ності (передусім циклів Кітчина) в методиках 
оцінювання рівня економічної безпеки буді-
вельних підприємств, що зумовлює актуаль-
ність обраної теми даного дослідження.

Результати досліджень. У широкому розу-
мінні економічна безпека підприємства – це 
стан захищеності його від екзогенних та ендо-
генних ризиків, що можуть негативно впли-
нути на досягнення ним економічних цілей та 
дотримання його економічних інтересів.

Однак для будівельного підприємства таке 
загальне визначення потребує галузевої кон-
кретизації за трьома ключовими параметрами. 

По-перше, поняття «захищеності» у будів-
ництві слід розглядати у часовому вимірі, що 
відповідає циклу реалізації інвестиційно-буді-
вельного проєкту. Так будівельне підприємство 
може бути фінансово стійким за підсумками 
звітного року, але перебувати в критичному 
становищі з позиції поточної ліквідності через 
розрив у надходженні авансів і виконанні 
зобов'язань – ситуація, що є нормою для буді-
вельного бізнесу, але нерідко трактується мето-
дами загального аналізу як ознака кризи.

По-друге, екзогенні ризики будівельного 
підприємства мають виражену циклічну при-
роду [3]: рецесивна фаза не просто зменшує 
доходи та збільшує витрати, але й підриває 
організаційні компетенції через змушену від-
мову від постійного персоналу і субпідрядни-
ків – механізм, детально описаний McKinsey 
Global Institute [4]. Відповідно, методи оціню-
вання економічної безпеки мають бути чутли-
вими до фазового стану економічного циклу 
Кітчина, в якому перебуває підприємство.

По-третє, в умовах повномасштабного 
збройного конфлікту до переліку ключових 
екзогенних ризиків будівельного підприєм-
ства додається безпекова складова, що не вра-
ховується жодною класичною методологією 
оцінювання економічної безпеки. Фізичне 
знищення активів, форс-мажорне переривання 
контрактів, вимушена релокація персоналу 
і регіональне «розщеплення» ринку [16, 17] 
формують специфічні ризики, не передбачені 
існуючими методиками. З урахуванням зазна-
ченого ми вважаємо, що у процесі оцінювання 
рівня економічної безпеки будівельних під-
приємств необхідно визначити не тільки жит-
тєздатність будівельного підприємства, але 
і його здатність успішно завершувати інвести-
ційно-будівельні проєкти впродовж усіх фаз 
економічного циклу Кітчина та у форс-мажор-
них умовах повномасштабної війни.

Аналіз наукової літератури дозволяє сис-
тематизувати основні методи оцінювання 
економічної безпеки підприємства за шістьма 
групами (табл. 1).
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Таблиця 1. Порівняльна характеристика методів оцінювання економічної безпеки 
підприємства та їх обмеження стосовно будівельної галузі

Підхід / метод Сутність Переваги Обмеження для 
будівельних підприємств

Індикаторний 
(пороговий) 
[7, 11, 13]

Порівняння фактичних 
значень показників 
із нормативними 
(пороговими) значеннями 
за функціональними 
складовими

Простота, наочність, 
оперативність

Відсутність галузевих 
порогів для будівництва; 
статичність нормативів; 
нечутливість до фази 
економічного циклу 
Кітчина

Ресурсно-
функціональний 
[6, 10]

Оцінка ефективності 
використання ресурсів 
за функціональними 
складовими: фінансовою, 
кадровою, технологічною, 
інформаційною тощо

Охоплення всіх сфер 
діяльності будівельного 
підприємства; 
функціональна 
структурованість

Складність агрегування; 
суб'єктивність вагових 
коефіцієнтів складових; 
потребує значного масиву 
даних

Інтегральний 
[9, 10, 11]

Зведення окремих 
показників до єдиного 
інтегрального індексу 
через нормалізацію і 
зважування

Можливість порівняння; 
узагальнена картина 
стану будівельного 
підприємства

Втрата деталізації; 
чутливість до 
методу нормалізації; 
суб'єктивність у виборі 
вагових коефіцієнтів; 
ефект «маскування» 
критичних загроз

Ризик- 
орієнтований 
[6, 7]

Оцінка загроз через 
матриці ймовірності та 
збитку; сценарний аналіз 
ймовірних наслідків

Врахування 
невизначеності; 
придатний для 
превентивного 
управління будівельним 
підприємством

Складність кількісного 
оцінювання ймовірностей; 
суб'єктивність експертних 
оцінок; відсутня 
методологія врахування 
воєнних ризиків

Програмно-
цільовий [6]

Оцінка через ступінь 
досягнення будівельним  
підприємством 
стратегічних цілей і 
виконання програм 
безпеки 

Орієнтованість на 
результат; зв'язок зі 
стратегією розвитку 
будівельного 
підприємства

Потребує чіткого 
цілепокладання; 
не придатний для 
оперативної оцінки 
економічної безпеки 
будівельного 
підприємства; складно 
застосувати в умовах 
невизначеності

Машинно-
навчальні та 
XAI-моделі 
(інтерпретований 
штучний 
інтелект) [15]

Прогнозування 
фінансових показників 
економічної безпеки 
будівельного 
підприємства 
(рентабельність активів 
(ROA), відношення боргу 
до власного капіталу 
(D/E), імовірність 
банкрутства) на основі 
алгоритмів машинного 
навчання (ML) із 
поясненням результатів

 Потенційно вища 
точність; врахування 
галузевих операційних 
змінних; рання 
діагностика динаміки

Потребує великих 
галузевих вибірок; 
складність інтерпретації 
результатів; у воєнних 
умовах статистика 
обмежена [15]

Джерело: рзроблено авторами
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Індикаторний (пороговий) підхід є най-
більш поширеним у вітчизняній практиці. 
Обмежується його застосування передусім 
тим, що специфічні порогові значення показ-
ників для будівельної галузі не визначені, 
а використання нормативів, розроблених для 
інших галузей, дає систематично спотворену 
картину. Наприклад, низьке значення коефі-
цієнта поточної ліквідності будівельного під-
приємства, що генерує значні авансові над-
ходження, є нормою для галузі, але водночас 
«кризовим» сигналом за загальноекономіч-
ними нормативами.

Ресурсно-функціональний підхід загалом 
є методологічно адекватним для будівельного 
підприємства, оскільки відображає мультире-
сурсний характер будівельного виробництва. 
Водночас критичним залишається питання 
визначення вагових коефіцієнтів складо-
вих відповідного інтегрального показника. 
Так, оскільки під час фаз рецесії та депресії 
вагомість фінансової та кадрової складових 
стрімко зростає порівняно з фазами пожвав-
лення та піднесення, то застосування фіксо-
ваних вагових коефіцієнтів є методологічно 
неправомірним, а вагова структура має зміню-
ватися залежно від фази економічного циклу 
Кітчина.

Інтегральний метод є привабливим з точки 
зору узагальненості, однак приховує суттєву 
небезпеку: при агрегуванні критично важ-
ливі локальні загрози можуть «розчинятися» 
у загальному значенні індексу, якщо інші його 
складові є прийнятними. Для будівельного 
підприємства, де катастрофічне погіршення 
одного параметра (наприклад, раптове зни-
щення активів або форс-мажорне розірвання 
контракту) може означати банкрутство неза-
лежно від стану інших складових, цей ефект 
«маскування» є особливо небезпечним.

Підхід на основі теорії ризиків є концеп-
туально найбільш адекватним для умов еко-
номічної циклічності, а також дозволяє вра-
ховувати нові категорії ризиків. Головним 
обмеженням при його застосуванні є труд-
нощі кількісного оцінювання ризиків, осо-
бливо воєнних: ймовірність ракетного удару 
по об'єкту будівництва є реальним фактором, 
але практично не піддається формалізованій 
оцінці.

Програмно-цільовий підхід, попри концеп-
туальну привабливість, загалом є малопридат-
ним для оперативного оцінювання стану еко-
номічної безпеки будівельних підприємств, 

оскільки потребує чіткого цілепокладання – 
умови, яку важко забезпечити в умовах швид-
козмінної ринкової кон'юнктури і тим більше 
збройного конфлікту.

Машинно-навчальні та XAI-моделі (моделі 
інтерпретованого штучного інтелекту) є най-
новішим напрямом, що демонструє суттєві 
переваги у прогностичній точності, оскільки 
здатний враховувати нелінійні залежності 
між ціновими індексами матеріалів, продук-
тивністю праці, фінансовими показниками 
тощо. Принциповим обмеженнями у його 
застосуванні є потреба у великих галузевих 
вибірках, формування яких для українського 
будівельного ринку ускладнюється умовами 
воєнного стану: частина підприємств вийшла 
зі звітності або релокувалась, а державні 
органи призупинили оперативну публікацію 
статистичних показників будівництва.

Таким чином, жоден із наведених методів не 
є самодостатнім. Ефективна оцінка економіч-
ної безпеки будівельного підприємства потре-
бує комбінованого підходу, де різні методи 
виконують різні функції: індикаторний – 
оперативний моніторинг; ресурсно-функці-
ональний – системну діагностику; метод 
ризиків – превентивне управління загрозами; 
ML-моделі – прогностичну функцію. Водно-
час в умовах реального підприємства одно-
часне застосування усіх методів є економічно 
невиправдним, що зумовлює необхідність 
вибору їх оптимальної комбінації залежно від 
мети оцінювання і наявних даних.

Однак, оскільки можливості практичного 
застосування поєднання розглянутих методів 
на рівні конкретного вітчизняного будівель-
ного підприємства обмежені, на нашу думку, 
доцільним є розроблення інтегрального 
показника, що відображатиме рівень еконо-
мічної безпеки за функціональними її складо-
вими. 

Слід зазначити, що основою будь-якого 
комплексного методу оцінювання економіч-
ної безпеки будівельних підприємств є той 
чи інший перелік функціональних складо-
вих економічної безпеки. Загалом фахівці 
розрізняють фінансову, кадрову, техноло-
гічну, інформаційну, організаційно-правову, 
ресурсну, соціальну та управлінську складові 
економічної безпеки. Для вітчизняних буді-
вельних підприємств в поточних умовах цей 
перелік потребує деякого коригування і, на 
нашу думку, має включати шість складових, 
наведених у табл. 2. 
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Центральною у більшості моделей оціню-
вання економічної безпеки є фінансово-еко-
номічна складова [6], що включає такі основні 
показники як рентабельність активів (ROA), 
рентабельність власного капіталу (ROE), кое-
фіцієнти ліквідності та відношення боргу до 
власного капіталу (D/E). У загальноприйня-
тій практиці коефіцієнти поточної ліквідності 
вважаються задовільними в межах 1,5–2,5, 
показник D/E – прийнятним при значенні 
до 3,0, ROA – при перевищенні 5–10%, рен-
табельність власного капіталу (ROE) – при 
значенні понад 15–20%. Однак ці орієнтири 
є загальноекономічними і не відображають 
специфіки будівельного виробничого циклу.

Фактичні галузеві дані суттєво уточнюють 
вказані нормативи. Так, за даними Асоціа-
ції фінансового менеджменту у будівництві 
США та Канади (CFMA) [17], середній показ-
ник D/E у будівельній галузі США знизився 
з 1,9 до 1,3 за 2014–2023 рр., а коефіцієнт 
поточної ліквідності стабілізувався на рівні 
1,6 (що значно нижче загальноекономічного 
нормативу 2,0–2,5), і це є галузевою нормою, 
а не ознакою кризи. Медіанний ROA у будів-
ництві становить 11,8%, ROE – 31,4%, тоді як 
компанії найвищого квартилю демонструють 
ROA 28,4% і ROE 59,7% при D/E лише 0,9 . 
Показово, що рецесивна фаза економічного 
циклу різко поляризує галузь: різниця у вало-

Таблиця 2. Функціональні складові економічної безпеки будівельного підприємства 
та їх галузева специфіка

Складова ЕБ Ключові індикатори Специфіка для будівельного підприємства

Фінансова 
[6, 11, 17, 21]

Рентабельність активів (ROA), 
рентабельність власного капіталу 
(ROE), коефіцієнти ліквідності, 
відношення боргу до власного 
капіталу (D/E), рентабельність 
продажів

Обов'язкове врахування тривалих 
розрахункових циклів, авансових платежів, 
проектного характеру виручки; галузеві 
бенчмарки CFMA суттєво відрізняються від 
загальних нормативів .

Виробничо-
технологічна 
[14, 18, 23]

Знос основних засобів, коефіцієнт 
їх оновлення, продуктивність 
праці, рівень цифровізації 
виробничих процесів

Знос будівельної техніки, залежність від 
мережі субпідрядників; впровадження BIM 
і 3D-друку як факторів підвищення рівня 
безпеки.

Кадрова [18]
Плинність кадрів, рівень 
кваліфікації, витрати на навчання, 
укомплектованість персоналом

Гострий дефіцит кадрів через мобілізацію; 
різке зростання вартості праці; управління 
кадровими ризиками – невід'ємна частина 
управління економічною безпекою

Ринково-
контрактна 
[9, 17, 23]

Частка ринку, диверсифікація 
портфеля замовлень, дебіторська 
заборгованість, питома вага 
публічних контрактів

Залежність від публічних закупівель 
у рецесивній фазі; підприємства з 
диверсифікованим портфелем (баланс 
приватний/публічний замовник) 
демонструють вищий рівень економічної 
безпеки; субпідрядні ризики

Інформаційна / 
цифрова [13, 17]

Рівень цифровізації, кіберзахист, 
впровадження BIM, використання 
ЄДЕССБ

Критично низький рівень цифровізації 
галузі; реформа дозвільних процедур через 
ЄДЕССБ як інституційна можливість 
; кіберзагрози для систем управління 
будівельних підприємств

Безпекова 
(воєнна) 
[5,12, 16, 20]

відсутня в класичних мирних 
моделях; пропонується авторами 
як новий компонент

Безпековий дисконт – коригуючий 
коефіцієнт для показників будівельних 
підприємств прифронтових регіонів; 
оцінка форс-мажорних контрактних 
ризиків; регіональна диференціація ринків 
нерухомості; структурна зміна бізнес-моделі.

Джерело: розроблено авторами
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вій маржі між кращими і гіршими квартилями 
компаній сягає 11,6 відсоткових пунктів, що 
свідчить про те, що економічний спад не лише 
погіршує середні показники, але й посилює 
конкурентну диференціацію (оскільки під-
приємства зі стійкою фінансовою структурою 
здатні використати кризову фазу циклу для 
зміцнення своїх конкурентних переваг).

Виробничо-технологічна складова є осо-
бливо важливою для будівництва через його 
фондомісткість. Наразі дослідження [18] фік-
сують знос основних фондів понад 50%, неста-
більність інвестиційних потоків, низький 
рівень цифровізації як системні слабкі сто-
рони вітчизняної будівельної галузі. Втім ста-
ном на початок 2024 року будівельна галузь 
України демонструвала зростання, рушійною 
силою якого стало будівництво інженерних 
споруд для модернізації інфраструктури [19]. 
Основними факторами розвитку є державні 
програми та міжнародна допомога, тоді як 
дефіцит кадрів та безпекові ризики залиша-
ються головними стримувальними чинни-
ками [19].

В умовах повномасштабної війни першо-
чергового значення набула кадрова складова. 
Дослідники [18] відзначають кадровий дефі-
цит і різке зростання вартості робочої сили, 
що стали наслідками мобілізації, як головну 
проблему, що перешкоджає функціонуванню 
та розвитку вітчизняного будівництва. Внас-
лідок цього управління кадровими ризиками 
стало невід'ємною частиною управління еко-
номічною безпекою українських будівельних 
підприємств.

Ринково-контрактна складова відображає 
специфіку проектного характеру будівель-
ного бізнесу: підприємство є настільки «без-
печним», наскільки диверсифікованим є його 
портфель замовлень і наскільки керованими 
субпідрядні ризики. Дані CFMA [17] демон-
струють, що в умовах рецесії поляризація 
будівельних компаній зростає: підприємства 
з більш диверсифікованим портфелем (баланс 
між публічним і приватним замовником) 
демонструють значно вищий рівень економіч-
ної безпеки порівняно із середньогалузевими 
значеннями.

Безпекова (воєнна) складова є принципово 
новим компонентом економічної безпеки 
будівельних підприємств, відсутнім у класич-
них моделях. Вона охоплює фізичні ризики 
(знищення активів і об'єктів будівництва), 
контрактні ризики (їх форс-мажорне пере-

ривання), регіональні ризики (розщеплення 
ринку нерухомості) і специфічні фінансові 
ризики воєнного характеру [5, 12, 16, 20].

Повномасштабне вторгнення в Україну 
у 2022 році перетворило проблему адекватно-
сті методів оцінювання економічної безпеки 
будівельних підприємств на критично важ-
ливу практичну проблему. При цьому застосу-
вання стандартних методів ускладнюють три 
ключові деформації вітчизняної економіки.

Перша деформація – систематичне спотво-
рення фінансових показників. В умовах воєн-
ного стану будівельні підприємства прифрон-
тових регіонів, будучи операційно активними, 
демонструють аномальні значення фінансо-
вих коефіцієнтів через нерегулярний харак-
тер надходжень, зупинку частини проектів 
через безпекові обмеження та форс-мажорне 
розірвання контрактів. Жоден стандарт-
ний пороговий підхід не здатний розрізнити 
«справжню» і «воєнну» неплатоспромож-
ність – і ця нездатність є не технічною помил-
кою, а структурним недоліком відповідних 
методик.

Друга деформація – регіональне розще-
плення ринку нерухомості. Шандрівська О. Є. 
та Мрочко О. Ю. [16] документують форму-
вання регіональних субринків нерухомості 
із протилежною динамікою: ціни на нерухо-
мість у безпечних регіонах зросли на 20–50% 
у валютному вираженні, тоді як у деяких 
прифронтових – різко впали. Для методик 
оцінювання рівня економічної безпеки вітчиз-
няних будівельних підприємств це означає, 
що використання загальнонаціональних галу-
зевих бенчмарків стає неможливим, оскільки 
підприємство, цілком конкурентоспроможне 
на своєму регіональному ринку, може вигля-
дати «слабким» порівняно з агрегованими 
галузевими показниками.

Третя деформація – структурна зміна біз-
нес-моделі. Коба О. В. [12] і Казьмін О. Г. [20] 
фіксують, що галузь перейшла від інвести-
ційно-будівельних проектів у сфері житлової 
та комерційної нерухомості до переважання 
відновлювальних і ремонтних робіт об'єктів 
інфраструктури, що фінансуються за рахунок 
державних закупівель та коштів донорів. Це 
кардинально змінює структуру надходжень 
і витрат, тривалість виробничих циклів і про-
філь фінансових ризиків. Вагова структура 
функціональних складових економічної без-
пеки у воєнний час є принципово іншою, ніж 
у мирних умовах: технологічна та кадрова 
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складові стають ще важливішими, тоді як 
деякі фінансові показники набувають мен-
шого значення.

Для подолання зазначених деформацій, на 
нашу думку, потрібні щонайменше три мето-
дологічні адаптації. 

По-перше, це введення «безпекового дис-
конту» – коригуючого коефіцієнта, що ней-
тралізує систематичне спотворення стан-
дартних нормативів у форс-мажорних умовах 
воєнного стану.

По-друге, це перехід до регіонально-дифе-
ренційованих бенчмарків замість агрегованих 
загальнонаціональних.

По-третє, необхідна динамічна перекалі-
брація методик оцінювання рівня економічної 
безпеки із урахуванням фази економічного 
циклу Кітчина [3]. Це підтверджується кіль-
кома емпіричними дослідженнями. 

Дослідження впливу зовнішніх рецесивних 
шоків на фінансові показники будівельних 
компаній, зокрема аналіз наслідків пандемії 
COVID-19 [21], свідчать, що рентабельність 
активів (ROA) є більш чутливою до рецесив-
них впливів, ніж коефіцієнти ліквідності та 
платоспроможності. Можна припустити, що 
подібна закономірність певною мірою про-
являється і під час циклічних рецесій. Так, 
однакове значення ROA = 5 % може мати 
різне економічне значення залежно від фази 
циклу Кітчина: у фазі підйому воно може 
свідчити про відносно низьку ефективність 
використання активів порівняно з ринко-
вою кон'юнктурою, тоді як у фазі рецесії той 
самий показник може характеризувати від-
носну стійкість підприємства. Отже, оціню-
вання фінансових індикаторів без урахування 
фази економічного циклу може призводити 
до викривлення аналітичних висновків. 

У свою чергу, статистика банкрутств у буді-
вельній галузі Великої Британії, яку веде 
BCIS [22], свідчить, що рівень неплатоспро-
можності будівельних компаній є чутливим 
індикатором стану галузі. Це дає підстави роз-
глядати галузеву статистику банкрутств як 
додатковий індикатор у системі оцінювання 
економічної безпеки будівельних підпри-
ємств, який доповнює традиційні фінансові 
коефіцієнти. На відміну від більшості фінан-
сових показників, що переважно відобража-
ють уже сформовані результати діяльності 
підприємства, динаміка галузевих банкрутств 
може сигналізувати про зростання систем-
них ризиків і погіршення ринкової кон'юнк-

тури на ранніх етапах. Дослідження ж Асоці-
ації фінансового менеджменту у будівництві 
(CFMA) [17] продемонструвало, що різниця 
у рентабельності між кращими і гіршими 
компаніями зростає саме у рецесивній фазі – 
тобто рецесія підсилює ефект від управлін-
ських рішень, прийнятих у період економіч-
ного зростання.

На основі зазначеного пропонується прин-
цип фазово-диференційованого оцінювання 
економічної безпеки будівельного підприєм-
ства, згідно з яким набір ключових індикато-
рів, їх нормативні значення та вагові коефі-
цієнти мають змінюватися залежно від того, 
в якій фазі економічного циклу перебуває 
галузь.

Реалізація цього принципу потребує окрім 
внесення відповідних змін до методик оці-
нювання економічної безпеки будівельних 
підприємств також достовірного визначення 
поточної фази економічного циклу Кітчина на 
основі системи випереджальних індикаторів.

Висновки. Проведений аналіз дозволив 
сформулювати такі висновки.

Сучасні методи оцінювання економічної 
безпеки будівельних підприємств (індикатор-
ний, ресурсно-функціональний, інтегральний, 
ризик-орієнтований, програмно-цільовий 
і машинно-навчальний) у «чистому» вигляді 
не є релевантними для визначення рівня еко-
номічної безпеки будівельних підприємств 
України в умовах економічної циклічності та 
воєнного стану. Кожен із них несе структур-
ний недолік: індикаторному не вистачає галу-
зевих нормативів; ресурсно-функціональний 
застосовує фіксовані вагові коефіцієнти неза-
лежно від фази економічного циклу Кітчина; 
інтегральний маскує критичні локальні 
загрози під час усереднення часткових показ-
ників; ризик-орієнтований не має методології 
оцінки воєнних ризиків; машинно-навчальні 
моделі потребують великих вибірок різнома-
нітних об’єктивних даних, які в умовах воєн-
ного стану є недоступними. Подолання цих 
обмежень можливе лише через комбінований 
підхід, який передбачає, що кожен метод вико-
нує специфічну аналітичну функцію: моні-
торингову, діагностичну, прогностичну або 
превентивну, а всі вони разом забезпечують 
більш об’єктивну картину рівня економічної 
безпеки підприємства, причин саме такого 
її рівня та перспектив його зміни. Однак 
оскільки можливості практичного застосу-
вання поєднання розглянутих методів на рівні 
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конкретного вітчизняного будівельного під-
приємства обмежені, на нашу думку, доціль-
ним є розроблення інтегрального показника, 
що відображатиме рівень економічної безпеки 
за функціональними її складовими. 

Функціональна структура економічної без-
пеки будівельного підприємства в сучасних 
умовах, на нашу думку, має включати шість 
основних складових: фінансову, виробни-
чо-технологічну, кадрову, ринково-контрак-
тну, інформаційно-цифрову і безпекову. 
Остання є принципово новою і відображає 
специфіку функціонування будівельного біз-
несу в умовах збройного конфлікту (фізичні 
ризики знищення активів і об'єктів, контрак-
тні форс-мажорні ризики, регіональні безпе-
кові ризики і специфічні фінансові ризики 
відновлювального фінансування). Виокрем-
лення цієї складової задає окрему вимірю-
вальну траєкторію і обґрунтовує необхідність 
введення так званого «безпекового дисконту» 
при розрахунку інтегрального показника еко-
номічної безпеки вітчизняних будівельних 
підприємств для прифронтових регіонів.

Повномасштабна війна в Україні породила 
три системні деформації, що роблять стан-
дартні методи оцінювання економічної безпеки 
будівельних підприємств нерелевантними: 
систематичне спотворення фінансових кое-
фіцієнтів у прифронтових регіонах (відмін-
ність між «справжньою» і «воєнною» непла-
тоспроможністю); регіональне розщеплення 
ринку (різновекторна динаміка регіональних 
субринків нерухомості); структурна зміна біз-
нес-моделі галузі (зміщення акценту із інвес-
тиційного будівництва на відновлення об'єктів 

інфраструктури). Кожна деформація вимагає 
специфічної методологічної відповіді – від «без-
пекового дисконту» до регіонально-диферен-
ційованих бенчмарків і динамічної перекалі-
брації вагової структури часткових показників 
економічної безпеки будівельних підприємств. 

Також існуючі методики оцінювання 
рівня економічної безпеки будівельних під-
приємств не враховують циклічної динаміки 
економічного середовища. Тому існуюча ста-
тична, уніфікована система оцінювання еко-
номічної безпеки будівельних підприємств, 
на нашу думку, є методологічно недоскона-
лою, оскільки не враховує структурних від-
мінностей між загрозами і можливостями, 
що виникають на різних фазах економічного 
циклу Кітчина. На нашу думку, у методики 
оцінювання рівня економічної безпеки буді-
вельних підприємств доцільно інтегрувати 
принцип фазово-диференційованої оцінки, 
згідно з яким набір ключових індикаторів 
економічної безпеки, їх нормативні значення 
та вагові коефіцієнти мають відрізнятись для 
різних фаз економічного циклу Кітчина. 

Перспективи подальших досліджень поля-
гають у розробці інтегральної фазово-дифе-
ренційованої моделі оцінювання рівня еко-
номічної безпеки вітчизняних будівельних 
підприємств з урахуванням галузевих бенч-
марків, безпекової складової і випереджаль-
них індикаторів зміни фази економічного 
циклу. Така модель має стати ефективним 
інструментом антициклічного управління 
будівельним підприємством як у поточних 
умовах воєнного стану, так і під час майбут-
ньої відбудови України.
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METHODICAL APPROACHES TO ASSESSING THE ECONOMIC SECURITY 
OF CONSTRUCTION ENTERPRISES TAKING INTO ACCOUNT ECONOMIC CYCLICALITY

Abstract. The article provides a theoretical generalisation and critical analysis of contemporary 
methodological approaches to assessing the economic security of construction enterprises, taking 
into account the specific characteristics of the construction industry under conditions of economic 
cyclicality and full-scale armed conflict. It is established that traditional approaches to economic 
security assessment, developed mainly for relatively stable macroeconomic environments, do not 
ensure sufficient reliability of results in the current conditions of the Ukrainian construction sector. 
The study systematises the main approaches to assessing the economic security of construction 
enterprises, including indicator-based, resource-functional, integral, risk-oriented, programme-
target, and machine-learning approaches. The advantages and limitations of each method are 
identified with respect to the specific features of construction activity.
It is substantiated that the industry-specific characteristics of construction – long production 
cycles, project-based operations, high capital intensity, dependence on advance financing, and 
the procyclical nature of demand – require the adaptation of conventional economic security 
assessment methodologies. The key functional components of the economic security of construction 
enterprises are identified, namely financial, production-technological, personnel, market-
contractual, information-digital, and security-related components. The introduction of a security 
(wartime) component is proposed as a fundamentally new element of assessment that takes into 
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account physical, contractual, regional, and financial risks arising from enterprises’ operation 
under wartime conditions.
The study identifies three major structural distortions caused by the full-scale war that significantly 
affect the adequacy of economic security assessment: systematic distortion of financial ratios, regional 
fragmentation of the real estate market, and structural transformation of the business model of the 
construction industry. The necessity of transitioning from static and unified assessment systems to 
dynamic phase-differentiated methodologies that consider the phase of the Kitchin economic cycle is 
substantiated. The article proposes the application of a “security discount”, regionally differentiated 
benchmarks, and variable weighting coefficients depending on the phase of the economic cycle. It is 
concluded that a promising direction for further research is the development of an integrated phase-
differentiated model for assessing the economic security of construction enterprises under martial law 
and during the post-war reconstruction of Ukraine.
Key words: economic security, construction industry, construction company, assessment of 
economic security, economic cyclicality, Kitchin cycle, phases of the economic cycle, integral 
indicator, functional components of economic security, risks, countercyclical management, 
monitoring, financial and economic stability, modeling, martial law..
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