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Зберегти та підтримати фінансововий потенціал і фінансову стійкість українських підприємств виробни-
чого сектору за надскладних умов російської воєнної агресії можна тільки на основі координації зусиль як 
держави, органів державної влади та місцевого самоврядування, так і окремих суб’єктів господарювання. 
Державні і місцеві органи влади мають зосередитися на стимулюванні інвестицій на відновлення і нарощен-
ня основного капіталу підприємств, створенні доступніших умов кредитування, запровадженні ефективної 
системи страхування бізнес-діяльності від воєнних ризиків тощо. Першочергові завдання для підприємств 
полягають у реформуванні бізнес-моделей з метою їхньої адаптації до впливу зумовлених війною ризиків і 
побудові ефективних фінансових моделей, за допомогою яких можна прогнозувати майбутні доходи, витрати 
та рівень прибутковості діяльності, ідентифікувати ризики зміни фінансового стану та фінансових результатів, 
а відтак, підтримувати належний рівень фінансової стійкості підприємств. 

Ключові слова: підприємництво, воєнний стан, фінансова стабільність, підприємницькі ризики, бізес- 
модель, фінансова модель.

Russian military aggression caused huge losses to the enterprises of the production sector of Ukraine due to the 
destruction of their assets, a change in the location of a significant share of buyers and clients of many enterprises, 
a general decrease in the purchasing power of the population, interruptions in electricity, water and heat supply, 
loss of relevance of certain types of goods and services, problems with logistics, etc. To preserve and support the 
financial potential and financial stability of Ukrainian enterprises is possible only on the basis of coordination of 
efforts of the state, state authorities and local self-government, as well as individual business entities. State and local 
authorities should focus on stimulating investments to restore and increase the fixed capital of enterprises, ensuring 
more affordable conditions lending, introduction of an effective system of business insurance against war risks, 
promotion of digitalization of production infrastructure, etc. At the same time, in order to maintain financial stability 
even during a full-scale war, manufacturing enterprises need to focus on reforming business models to adapt to the 
effects of war-related risks. The result of the transformation of the business model should be the determination of 
the place and methods of conducting business activities, the order and methods of interaction with stakeholders, 
the composition, volumes and order of distribution of production resources, the types of values   that the company 
provides to consumers, the mechanism for obtaining profit and ensuring the appropriate level of profitability of the 
activity, and also basic methods of reducing the negative impact of war risks, etc. In addition, it is necessary to build 
a financial model with the help of which it is possible to forecast future income, expenses and the level of profitability 
of the activity, identify the risks of changes in the financial status and financial results of the enterprise, and thus 
maintain the appropriate level of its financial stability in an aggressive operating environment. 

Keywords: entrepreneurship, martial law, financial stability, entrepreneurial risks, Bizez model, financial model. 
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Постановка проблеми. Повномасштабне 
воєнне вторгнення росії в Україну, що триває 
вже понад три роки, призвело до небачених 
масштабних руйнувань та втрати значної час-
тини економічного потенціалу нашої країни. 
Від початку війни загальну суму непрямих 
втрат економіки України, включно з поточ-
ними та прогнозованими втратами виторгу і 
доданої вартості, оцінено у 1,164 трлн. дола-
рів. Найбільших непрямих втрат зазнали про-
дуктивні сектори економіки. Зокрема, ста-
ном на липень 2024 року втрати у торгівлі 
становили 450,5 млрд. доларів, у промисло-
вості разом із будівництвом та послугами – 
409,9 млрд. доларів, а в сільському господар-
стві – 83,1 млрд. доларів [1]. 

Внаслідок довготривалої військової агресії 
росії частка українських підприємств, що пра-
цюють на 100% потужності, у 2024 р. стано-
вила лише 10% ‒ 11%, а частка підприємств, 
що працюють із завантаженістю до чверті 
потужності у серпні 2024 року ‒ 15%. Сьогодні 
майже кожне третє українське підприємство 
не може передбачити, що буде з його діяль-
ністю у найближчі два роки [2]. 

Ослаблені війною українські підприємства 
потребують реалізації ефективних заходів, 
що сприятимуть не тільки відновленню їхніх 
зруйнованих активів, але й стануть підґрун-
тям для фінансової стабілізації діяльності у 
надскладних умовах війни.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. 
Незважаючи на те, що проблематика стабілі-
зації і розвитку підприємницької діяльності в 
Україні за умов війни є новою, її дослідженню 
присвячені праці багатьох науковців і практи-
ків, серед яких Гетман О. [3], Ковальчук Н. та 
Калугарь А. [4], Мельник Т. [5], Мурована Т. О. 
[6], Рихліцький В. [7]. Напрями та інстру-
менти, окремі аспекти державної та міжна-
родної фінансової підтримки діяльності під-
приємств Україні в умовах воєнного стану 
розкрито у наукових працях [8–10] та інших. 
Однак, зважаючи на необхідність збереження 
виробничого сектора національної економіки, 
потребують подальших досліджень питання 
фінансової стабілізації його діяльності за 
умов воєнної агресії та в повоєнний період. 

Виділення невирішених раніше питань 
загальної проблеми. Спричинені війною 
надскладні умови підприємницької діяльності 
зумовили суттєве погіршення фінансового 
стану та фінансових результатів більшості 
українських підприємств, послабили потен-
ціал їхньої стійкості на ринку, що актуалізує 
завдання обґрунтування комплексного під-

ходу щодо визначення шляхів та способів 
фінансової стабілізації їхньої діяльності на 
основі реалізації відповідних заходів як на 
макро-, так і на мікрорівні.

Формулювання мети статті. Метою статті 
є виокремлення зумовлених війною ризиків 
діяльності підприємств в Україні та визна-
чення шляхів і способів їх фінансової стабілі-
зації через реалізацію відповідних заходів як 
на рівні держави і місцевих органів влади, так 
і на рівні окремих суб’єктів господарювання. 

Виклад основного матеріалу дослі-
дження. Виробничий сектор є важливою 
складовою та рушійною силою розвитку еко-
номіки кожної країн. Так в Україні він форму-
вав у довоєнному 2021 р. 23,15% ВВП [11], 
забезпечував 27,79% робочих місць [12], 
здійснював 45,95% капітальних інвестицій 
країни [13]. Обсяг реалізації промислової про-
дукції у 2021 р. становив 3584251,0 млн. грн., 
з яких 1018607,7 млн. грн. (28,4%) йшло на 
ексторт [14]. Однак російська воєнна агресія 
завдала підприємствам України величезних 
втрат. Це зумовлено тим, що окрім дестабі-
лізуючого впливу загальноекономічних і рин-
кових чинників, таких як рівень технологічних 
змін, зміна правого поля та конкурентного і 
соціально-культурного середовища підпри-
ємницької діяльності, на ефективність функ-
ціонування українських підприємств суттєво 
впливали чинники, які виникли саме внаслі-
док повномасштабного воєнного вторгнення. 
Серед цих чинників варто виокремити:

– по-перше, небезпеку фізичної втрати 
активів через активні бойові дії, окупацію 
окремих територій країни, ракетні обстріли 
та руйнування від безпілотних літальних апа-
ратів, захист втрат від яких потребує страху-
вання відповідних ризиків, формування пев-
них обсягів резервів для відновлення активів 
у разі їх пошкодження, створення додаткових 
елементів фізичного захисту чи переміщення 
підприємств до безпечніших регіонів;

– по-друге, внутрішню та зовнішню 
міграцію населення нашої країни, яка змінила 
місця перебування значної частки покупців і 
клієнтів багатьох підприємств, що стало при-
чиною зниження обсягів доходів і прибутків;

– по-третє, загальне зниження купівель-
ної спроможності населення та його пріорите-
тів і, як наслідок, зменшення обсягів продажів 
багатьої видів продуктів та зниження рента-
бельності діяльності. Підприємства мають 
завчасно моделювати різні варіанти розвитку 
подій у навклишньому бізнес-середовищі і за 
допомогою CVP-аналізу знайти оптимальне 
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співвідношення між обсягами доходів, витра-
тами та ціною їхніх продуктів;

– по-четверте, перебої з електро- водо- і 
теплопостачанням, що вимагає формування 
відповідних резервних потужностей та пере-
ходу на альтернативні джерела постачання;

– по-п’яте, втрату актуальності певних 
видів товарів і послуг, зокрема таких як послуги 
авіакомпаній і туристичних фірм, організація 
великих фестивалів, концертів, конференцій, 
весільних церемоній тощо. Тому деяким під-
приємствам цієї сфери потрібно ідентифіну-
вати існуючі резерви зниження витрат або 
диверсифікувати свою діяльність;

– і, накінець, великі проблеми з логіс-
тикою, що збільшило тривалість доставки 
ресурсів, істотно вплинуло на здорожчення 
вартості перевезень, а відтак зумовило під-
вищення цін на сировину та збільшення собі-
вартості готової продукції.

Зберегти та підтримати фінансововий 
потенціал підприємств виробничого сек-
тора економіки України сьогодні можна, 
тільки на основі координації зусиль як дер-
жави, органів державної влади та місцевого 
самоврядування, так і окремих суб’єктів  
господарювання.

Розвиток промисловості в умовах кри-
тично високих інвестиційних та виробничих 
ризиків потребує насамперед активізації дер-
жавної допомоги. Тому державним і місце-
вим органам влади необхідно зосередитися 
на стимулюванні інвестицій на відновлення 
і нарощення основного капіталу виробничих 
підприємств, особливо у відносно безпечних 
регіонах України. Зазнамо, що виробнича 
сфера є основним рушієм розвитку економіки 
кожної держави та чинником гарантування її 
економічної безпеки. Відновлення виробни-
цтва сприяє створенню нових робочих місць, 
зокрема для працівників середнього рівня 
кваліфікації і з оплатою праці що, як правило, 
є вищою, ніж у сфері обслуговування, що 
може стати стимулом повернення з-за кор-
дону багатьох українських біженців та трудо-
вих мігрантів. 

Важливими механізмами стимулювання 
діяльності українських підприємств є дер-
жавна підтримка через надання державних 
гарантій та компенсацію частини відсотко-
вої ставки за кредитами. Так, в рамках про-
єкту «Доступні кредити 5-7-9 %» в Україні з 
2020 року реалізується програма, за якою 
держава компенсує суб’єктам підприємни-
цтва частину кредитного навантаження. Кре-
дити можуть видаватися на інвестиційні цілі 

або на поповнення оборотного капіталу під-
приємств. З огляду на пріоритетність цілей 
фінансування воєнного періоду найбільше 
підприємцям надано антикризових кредитів – 
62,3 млрд грн, а також кредитів на антиво-
єнні цілі – 51,6 млрд грн. На рефінансування 
попередньо отриманих кредитів надано 
28,7 млрд грн. [15]. З жовтня 2022 року Поста-
новою КМ України програму поширено на під-
приємства, зруйновані під час війни [16]. 

Для залучення в українську економіку 
чужоземних інвесторів створено електронну 
платформу «Advantage Ukraine», на якій пред-
ставлено інвестиційні проєкти у таких сферах 
як металургія та металообробка, фармацев-
тика, машинобудування, деревообробка та 
виготовлення меблів. 

У межах законодавчого і нормативно-пра-
вового поля нашої країни нині діють інвес-
тиційні стимули щодо Державної підтримки 
великих інвестиційних проєктів для залучення 
в економіку України стратегічних інвесторів 
[17], а також щодо підтримки розвитку в нашій 
країні індустріальних парків. Крім цього у 
листопаді 2024 року Постановою КМ України 
своєю постановою № 1288 затвердив Поря-
док надання фінансової державної підтримки 
підприємствам, які визначені критично важ-
ливими для функціонування економіки в осо-
бливий період у сфері оборонно-промисло-
вого комплексу [18].

Водночас, діяльність підприємств за умов 
критично високих інвестиційних та виробни-
чих ризиків потребує подальшої активізації 
державної допомоги, яку доцільно спряму-
вати на створення доступніших для підпри-
ємств умов кредитування, запровадження 
податкових пільг тим підприємствам, що 
інвестують кошти в основний капітал, вста-
новлення фінансових стимулів для інвесту-
вання власних коштів підприємств у розвиток 
виробництва, реалізацію спеціальних проек-
тів з метою підвищення впізнаваності продук-
ції українських підприємств на закордонних 
ринках. 

Окрім цього вкрай необхідно запрова-
дити ефективну системи страхування під-
приємницької діяльності від воєнних ризиків. 
Однією з перших організацій, до яких Укра-
їна звернулася з проханням про надання 
страхування інвестицій від воєнних ризиків, 
стала агенція MIGA (Multilateral Investment 
Guarantee Agency – Багатостороння агенція 
з гарантування інвестицій) – організація, яка 
входить до групи Світового банку. Уряд нашої 
країни також співпрацює з американською 
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Фінансовою корпорацією з розвитку (DFC), 
яка страхує воєнні ризики і погодилась роз-
глянути кілька проєктів в Україні. Деякі країни 
створюють спеціальні фонди, які страхують 
інвестиції в Україну своїх резидентів. Такий 
фонд в сумі 57 млн дол. створив уряд Данії. 
З нього застрахували проєкти компанії «Нібу-
лон» у Миколаївській і Херсонській областях. 
Такі ж фонди створюють й інші країни. 

В Україні створено Експортно-кредитне 
агентство, що є державною установою, яка 
підтримує українських експортерів шляхом 
страхування ризиків, пов’язаних із зовнішньо-
економічною діяльністю [19]. Національний 
банк України та Мінекономіки презентували 
проект Закону України «Про систему стра-
хування воєнних ризиків», який передбачає 
захист страхових інтересів фізичних та юри-
дичних осіб та спрямований на забезпечення 
відшкодування збитків [20].

Ще один важливий напрямок державної 
підтримки діяльності українських підпри- 
ємств ‒ сприяння розвиткові цифровізації 
виробничої інфраструктури, яка охоплює 
комплекс галузей економіки, що обслуговують 
основне виробництво. До них належать тран-
спорт і логістика, зв’язок, електроенергетика, 
фінансово-кредитна сфера тощо. Швидко і 
якісно надаючи послуги виробничим підпри-
ємствам, зокрема в онлайн-режимі, суб’єкти 
цих галузей суттєво впливатимуть на підви-
щення ефективності виробничої діяльності, а 
відтак і на економічну активність в громадах 
по всій країні.

Є також потреба реалізувати комплекс 
заходів для підвищення якості підготовки 
майбутніх працівників виробничих підрозді-
лів відприємств шляхом реформування та 
вдосконалення освітньої діяльності мережі 
закладів професійного навчання. Це допо-
може працевлаштувати на робочих місцях 
молодих людей, сприятиме розумінню ними 
престижу їхньої праці, отриманих переваг і 
майбутніх кар’єрних можливостей. 

Щодо виробничих підприємств, то для того 
щоб сьогодні ефективно відновлювати, під-
тримувати та розвивати дільність, їм необ-
хідно зосередити увагу на реформуванні 
моделей ведення бізнесу з метою його адап-
тації до впливу ризиків, зумовлених війною. 
Це дасть змогу підприємствам зберегти 
стабільність функціонування навіть під час 
повномасштабної війни. 

Бізнес-модель охоплює сукупність еле-
ментів, які характеризують принципову логіку 
функціонування підприємства на основі 

ефективного використання у бізнес-процесах 
компетенцій і стратегічних ресурсів з метою 
створення економічної (виторг, прибуток) чи 
соціальної (імідж) цінності продукту, що від-
повідає пріоритетам споживачів і забезпечує 
зростання прибутку. Завдання трансформації 
бізнес-моделей, як концептуального опису 
способу формування економічної цінності, 
полягає у мінімізації негативного впливу 
дестабілізуючих чинників на ефективність 
перетворення внутрішніх «входів» бізнесу 
(ресурси, технології, здібності, компетенції) 
у зовнішні «виходи» (економічна цінність для 
покупців та фінансові результати). 

Важливо наголосити, що розглянуті вище 
дестабілізуючі чинники воєнного стану впли-
вають на внутрішнє середовище форму-
вання бізнес-моделі підприємства, зокрема 
на його стратегічні завдання, основним з яких 
є потреба у забезпеченні захисту та вижи-
вання. Окрім цього, зазначені чинники часто 
зумовлюють необхідність внесення змін у 
систему організації підприємства, зокрема в 
його структуру управління, організацію вироб-
ництва, систему логістики та каналів збуту 
продукції, види контрагенських відносин із 
постачальниками, споживачами, посередни-
ками, інвесторами, кредитними установами, 
страховими компаніями та іншими стейкгол-
дерами. Сьогодні для збереження подальшої 
ефективної діяльності українські підприєм-
ства змушені оптимізувати бізнес-процеси, 
відмовлятися від окремих напрямків діяль-
ності чи клієнтів та зосереджуватися на тих 
із них, які забезпечують отримання доходів 
і прибутку. Зумовлені війною дестабілізуючі 
чинники також формують потребу у постій-
ному моніторингу та аналізі як локальних, так і 
глобальних видів інформації, які впливають на 
ведення бізнесу. Новини з фронту, зміни в опо-
даткуванні, ембарго та ціни на російську нафту, 
запровадження нових економічних санкцій 
тощо – все це впливає на умови ведення біз-
несу в Україні, а відтак потрібує врахування у 
поточній діяльності підприємств [21].

У процесі трансформації бізнес-моделі під-
приємства необхідно уточнити: перелік спо-
живачів продукції; набір цінностей (продуктів), 
які підприємство постачатиме споживачам у 
кожному сегменті ринку; канали збуту продук-
ції; інтереси стейкголдерів щодо діяльності 
підприємства та склад ключових бізнес-парт-
нерів; перелік бізнес-процесів, які відіграють 
ключову роль у формуванні цінностей продук-
тів; потребу в основних ресурсах для виготов-
лення і реалізації цінностей продуктів; струк-
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туру витрат за видами діяльності, продуктами 
та бізнес-процесами; способи отримання 
виторгу (грошових надходжень). 

Результатом трансформації бізнес-моделі 
підприємства задля її адаптації до впливу 
чинників, зумовлених повномасштабним 
воєнним вторгнення, має бути визначення 
елементів, наведених на рисунку 1.

Щоб об’єктивно оцінити чи буде діяльність 
підприємства у надскладних умовах воєнного 
стану стабільною і прибутковою, як швидко 
окупляться інвестиції, чи варто ризикувати, 
скільки дійсно потрібно коштів для ведення 
бізнесу, необхідно побудувати фінансову 
модель, яка є структурованим інструментом 
прогнозування майбутніх доходів, витрат, 
прибутковостість та значення інших ключових 

показників ефективності діяльності підприєм-
ства та оцінювання його фінансового стану. 

Формуючи фінансову модель підприєм-
ства нобхідно виокремити та деталізувати її 
основні компоненти (блоки), їхнє призначення 
та характеристику (див. табл. 1).

Отже, формування фінансової моделі дає 
можливість визначити обсяг прибутку, який 
отримає підприємство за існуючого рівня 
доходів і витрат, ідентифікувати резерви його 
збільшення, оцінити як зміниться фінансо-
вий результат внаслідок впливу дестабілізу-
ючих щодо діяльності підприємства чинників, 
а також, з урахуванням цих даних, приймати 
управлінські рішення, спрямовані на підви-
щення фінансової стібільності і ефективності 
діяльності на ринку.

Рис. 1. Елементи бізнес-моделі підприємства, адаптованої до умов воєнного стану
Джерело: складено авторами
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ведення  

підприємницької 
діяльності з  

урахуванням процесів 
впровадження 
організаційних, 

технологічних та 
продуктових інновацій 

1 
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взаємодії зі 

стейкґолдерами у 
процесі формування 

цінності товарів (робіт, 
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реалізації 
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необхідних для 
забезпечення 
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Таблиця 1 
Основні компоненти фінансової моделі підприємства та їхня характеристика

Компоненти 
фінансової 

моделі
Основне призначення 

компоненти
Характеристика основного змісту 

компоненти

1 2 3

Початкові умови 
та припущення 
щодо 
формування 
фінансової 
моделі

Визначення мети 
формування моделі, 
виокрелення основних 
чинників впливу на її 
функціонування 
та фінансові результати 
підприємства

– Формулювання завдань, які необхідно досягти 
за допомогою моделі (наприклад, оцінити 
інвестиційний проект, спрогнозувати грошові 
потоки тощо).
– Визначення основних чинників впливу 
на ефективність моделі, таких як інфляція, 
ставки податків, відсоткові ставки за кредитами, 
курс валют тощо.
– Іденифікація ключових чинників впливу 
на формування фінансових результатів 
підприємства (наприклад, обсяг продажів, рівень 
виробничих витрат, обсяги інвестицій, 
ціна ресурсів тощо).

Операційна 
діяльність

Прогнозування обсягів 
доходів, собівартості 
продукції та операційних 
витрат, а також обсягу 
прибутку 
до вирахування витрат 
за відсотками, сплати 
податків 
та амортизаційних 
відрахувань (EBITDA)

– Розрахунок очікуваних доходів від реалізації 
товарів, робіт чи послуг.
– Визначення обсягу витрат на виробництво 
продукції або придбання товарів чи послуг 
для продажу.
– Визначення суми адміністративних витрат, 
витрат на збут та інших операційних витрат.
– Розразунок значення EBITDA, як ключового 
показника операційної ефективності 
підприємства.

Інвестиційна 
діяльність

Планування капітальних 
інвестицій, визначення 
обсягу амортизаційних 
витрат та витрат 
на оновлення основних 
засобів підприємства

– Визначення обсягу інвестицій у придбання 
основних засобів, обладнання та інших активів.
– Розрахунок суми амортизаційних витрат.
– Обгрунтування обсягу інвестування коштів 
на заміну чи модернізацію обладнання 
підприємства.

Фінансова 
діяльність

Визначення структури 
фінансування, обсягів 
грошових потоків 
та дивідендної політики

– Визначенни часток власного та позикового 
капіталу у структурі капіталу підприємства.
– Планування грошових потоків від операційної, 
інвестиційної та фінансової діяльності.
– Обгрунтування обсягів додаткового залучення 
позикових коштів та розрахунок платежів за 
кредитами щодо основної суми боргу і відсотків.
– Визначення частини прибутку, що 
виплачуватиметься акціонерам як дивіденди

Фінансова 
звітність

Висвітлення очікуваних 
значень показників, що 
їх відображають 
у фінансовій звітності 
підприємства

– Визначення очікуваного (планового) значення 
показників, що їх відображають у звітах 
про сукупний дохід, про фінансовий стан 
та про рух грошових коштів підприємства

Аналіз та 
візуалізація

Оцінювання чутливості 
очікуваних результатів 
моделі до зміни впливу 
ключових параметрів, 
прогнозування значення 
фінансових показників 
та формування системи 
ключових показників 
ефективності

– Аналіз і оцінювання чутливості впливу змін 
ключових чинників на результати моделі.
– Сценарний аналіз (прогнозування фінансових 
показників за оптимістичним, песимістичним 
та базовим сценаріями).
– Визначення складу ключових показників 
оцінювання ефективності (рентабельність 
власного капіталу, рентабельність інвестицій, 
чиста теперішня вартість, внутрішня норма 
дохідності тощо) та побудова графіків і діаграм 
для візуалізації динаміки їхніх значень
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Висновки. На результати і стабільність 
діяльності підприємницьких структур вироб-
ничого сектора економіки в умовах воєнного 
стану в Україні мають суттєвий вплив загаль-
ноекономічні та ринкові чинники, серед яких 
фізична втрата активів, зниження купівельної 
спроможності та внутрішня і зовнішня міграція 
населення, відсутність або перебої з електро-, 
водо- та теплопостачанням, втрата попиту на 
окремі види товарів і послуг, проблеми з логіс-
тикою тощо. За цих умов зберегти і підтриму-
вати належний рівень фінансової стійкості 
суб’єктів господарювання можливо на основі 
координації зусиль держави, органів місце-
вого самоврядування та самих підприємств. 
Зокрема, потребує подальшої активізації 
допомога держави, спрямована на створення 

доступніших умов банківського кредитування, 
запровадження податкових пільг при інвесту-
ванні коштів у основний капітал, встановлення 
фінансових стимулів інвестування власних 
коштів підприємств у розвиток виробництва, 
підвищення впізнаваності продукції українських 
підприємств на закордонних ринках та ін. 

Щоб сьогодні підтримувати стабільність 
дільності, виробничим підприємствам треба 
реформувати бізнес-модель, з метою її адап-
тації до впливу зумовлених війною ризиків. 
Необхідно також сформувати ефективну 
фінансову модель, на основі якої можна іден-
тифікувати і оцінити наслідки впливу поро-
джених воєнною агресією дестабілізуючих 
чинників на фінансові результати та фінан-
сову стійкість підприємств на ринку. 
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Джерело: складено авторами на основі [22

Продовження Таблиці 1
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