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У статті досліджено теоретичні засади та сучасні тенденції фінансового забезпечення діяльності нефінан-
сових корпорацій в Україні в умовах макроекономічної нестабільності. Визначено сутність поняття «нефінан-
сові корпорації» у статистичному, інституційному та прикладному аспектах. Проаналізовано трансформацію 
структури джерел фінансування підприємств у 2020–2024 рр., виявлено зміщення акценту від банківського 
кредитування до самофінансування. Показано проциклічність банківської моделі та необхідність контрцикліч-
ного підходу, що інтегрує державні, ринкові й міжнародні джерела капіталу. Обґрунтовано напрями гібридної 
моделі фінансового забезпечення, яка поєднує інструменти монетарної, фіскальної та ринкової політики для 
підвищення стійкості корпоративного сектору у воєнний і післявоєнний періоди. Особливу увагу приділено 
ролі державних програм кредитної підтримки, діяльності міжнародних фінансових інституцій та розвитку па-
рабанківських механізмів.

Ключові слова: фінансове забезпечення, нефінансові корпорації, банківське кредитування, самофінан-
сування, макроекономічна нестабільність, контрциклічний підхід, інвестиційна активність.

The article explores the theoretical foundations and current trends of financial support for non-financial 
corporations (NFCs) in Ukraine under conditions of macroeconomic instability. It defines the concept of NFCs from 
statistical, institutional, and applied perspectives, emphasizing their multifunctional nature as both producers of 
market goods and indirect participants in financial intermediation processes. The study analyzes the transformation 
of corporate financing structures in 2020–2024, revealing a pronounced shift from traditional bank lending to internal 
sources of funding and self-financing due to rising credit risks, liquidity shortages, and elevated interest rates. 
The procyclical behavior of the banking sector is highlighted, showing that during economic downturns, access 
to capital becomes increasingly limited, reinforcing recessionary effects. The paper substantiates the need for a 
countercyclical financial framework that integrates banking, fiscal, and market mechanisms along with international 
development finance. The authors propose a hybrid model of financial support that combines monetary policy 
tools, targeted state programs, credit guarantees, and capital market instruments to enhance the resilience and 
investment capacity of the corporate sector in wartime and postwar recovery phases. Particular emphasis is placed 
on the role of government credit initiatives, cooperation with international financial institutions such as the EBRD 
and the World Bank, and the development of non-bank and digital financial channels, including leasing, factoring, 
and crowdfunding platforms. The results confirm that sustainable financial support for NFCs requires diversification 
of funding sources, institutional strengthening of the capital market, and the creation of a transparent, innovation-
oriented financial ecosystem. The paper concludes that improving the interaction between real and financial sectors, 
increasing financial literacy among managers, and fostering investment-oriented regulation are crucial preconditions 
for stabilizing the Ukrainian economy and stimulating long-term inclusive growth.

Keywords: financial support, non-financial corporations, bank lending, self-financing, macroeconomic instability, 
countercyclical model, capital structure, investment financing.
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Постановка проблеми. Сучасна україн-
ська економіка функціонує в умовах глибокої 
макроекономічної нестабільності, спричи-
неної поєднанням воєнних дій, порушенням 
макрофінансової рівноваги, зниженням 
доступу до міжнародних ринків капіталу та 
значним борговим навантаженням на дер-
жавний бюджет. У таких умовах нефінансові 
корпорації стикаються з комплексом ризиків, 
пов’язаних із дефіцитом ліквідності, високою 
вартістю кредитних ресурсів та нестабіль-
ністю валютного курсу.

Класична модель банківського креди-
тування в Україні має виразну процикліч-
ність – у періоди економічного спаду спо-
стерігається звуження обсягів кредитування, 
підвищення процентних ставок та посилення 
вимог до позичальників. Це створює «подвій-
ний ефект»: одночасне падіння економічної 
активності та зниження доступності капіталу 
поглиблюють рецесію.

У зв’язку з цим зростає актуальність контр-
циклічного підходу до фінансового забезпе-
чення корпоративного сектору, який перед-
бачає поєднання банківських, бюджетних, 
парабанківських і ринкових механізмів у єдину 
стабілізаційну систему. Така система має 
забезпечити стійкість підприємств у фазах 
спаду та сприяти інвестиційному зростанню 
під час відновлення економіки.

Проблема фінансового забезпечення 
нефінансових корпорацій є ключовою для 
стійкості національної економіки. За даними 
НБУ, у 2024 р. обсяг корпоративного кредиту-
вання зменшився на понад 15 % у реальному 
вимірі, тоді як частка непрацюючих кредитів 
залишалася на рівні 38 %. У результаті відбу-
вається структурне обмеження інвестиційної 
активності, особливо у промисловості, тран-
спорті та будівництві – секторах, що визнача-
ють відбудову економіки.

Умови воєнної економіки посилюють 
потребу у довгострокових стабільних дже-
релах фінансування, а отже – у формуванні 
нової моделі фінансового забезпечення, яка 
здатна враховувати макроекономічну вола-
тильність, регуляторні обмеження та необ-
хідність швидкої адаптації корпоративного  
сектору.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. 
Проблематику фінансового забезпечення під-
приємств та діяльності нефінансових корпо-
рацій досліджували такі вітчизняні науковці: 
Шевалдіна В. [1], Онищенко С., Дроздов Є. 
[5], Керімов П. [2], Корнєєв В. [22], Гапонюк М. 
[19], Дубина М., Поцелуйко І. [21], Чобіток В., 

Мацишин М. [24] У працях наголошується, що 
доступ до фінансових ресурсів є базовим еле-
ментом конкурентоспроможності та фінан-
сової стійкості компаній. Водночас, в україн-
ських умовах спостерігається дисбаланс між 
внутрішніми та зовнішніми джерелами фінан-
сування, що обмежує інвестиційний потенціал 
у фазах кризи.

У статті В. Шевалдіної [1] підкреслено, 
що саме нефінансові корпорації є осно-
вними позичальниками банківських креди-
тів, оскільки відчувають потребу в обігових 
коштах для виробничої діяльності. Їхня інвес-
тиційна активність розглядається як ключо-
вий чинник структурних трансформацій і ста-
лого економічного зростання. П. Керімов [2] 
уточнює, що нефінансові корпорації виступа-
ють суб’єктами реального сектору, протистав-
леними депозитним корпораціям, які здій-
снюють фінансове посередництво. Водночас 
у національній економіці такі підприємства 
часто інтегровані у фінансово-промислові 
групи та отримують фінансування на неринко-
вих умовах – через взаємопов’язані структури 
або зовнішні офшорні компанії. У дослідженні 
О. Ромашко та Л. Савчин [3] наголошено, що 
нефінансові корпорації можуть бути актив-
ними учасниками фінансового ринку навіть 
без статусу фінансової установи. Такі під-
приємства іноді називають «небанківськими 
банками» (nonbank banks) [4]. У праці С. Они-
щенка та Є. Дроздова [5] поняття «нефінан-
сові корпорації» не виокремлюється фор-
мально, однак його зміст проявляється через 
аналіз динаміки кредитування корпоратив-
ного сектору. Автори трактують нефінансові 
корпорації як корпоративних клієнтів банків. 
В іншій роботі вивчаються мотиви викорис-
тання нефінансовими корпораціями фінансо-
вих похідних інструментів. Вони представлені 
як користувачі складних фінансових інстру-
ментів. Ключове питання: чи використовують 
вони їх для страхування ризиків (хеджування) 
чи для отримання прибутку (спекуляція) [6].

Незважаючи на велику кількість різних під-
ходів щодо сутності нефінансових корпора-
цій невирішеною проблемою залишається 
єдність підходу до трактування та аналіз 
сучасних тенденцій фінансування.

Мета статті. Метою є узагальнення тео-
ретичних засад та аналіз сучасних тенденцій 
фінансового забезпечення діяльності нефі-
нансових корпорацій України.

Виклад основних результатів дослі-
дження. Проаналізовані джерела дали змогу 
дійти висновку, що у сучасній науковій літе-



ЕКОНОМІКА ТА СУСПІЛЬСТВО                                                                       Випуск # 79 / 2025

280

Ф
ІН

А
Н

С
И

, 
Б

А
Н

К
ІВ

С
Ь

К
А

 С
П

Р
А

В
А

 Т
А

 С
Т

Р
А

Х
У

В
А

Н
Н

Я

ратурі поняття «нефінансові корпорації» 
трактується з різних методологічних пози-
цій – статистичної, інституційно-економіч-
ної та прикладної. У більшості досліджених 
джерелах зміст цього поняття розкривається 
через поєднання інституційного статусу, еко-
номічної ролі та фінансових взаємозв’язків 
таких суб’єктів із банківською системою та 
ринком капіталу.

Нефінансові корпорації – це інституційні 
одиниці (підприємства, компанії, об’єднання), 
основною діяльністю яких є виробництво 
ринкових товарів або надання нефінансових 
послуг, тобто таких, що не пов’язані безпосе-
редньо з фінансовим посередництвом, креди-
туванням, страхуванням чи іншими фінансо-
вими операціями.

Згідно з методологічними положеннями 
Національного банку України та Держав-
ної служби статистики [7] та Класифікацією 
інституційних секторів економіки (КІСЕ), 
нефінансові корпорації становлять окремий 
сектор економіки поряд із фінансовими кор-
пораціями, сектором загального державного 
управління, домашніми господарствами та 
некомерційними організаціями. До цього сек-
тору належать державні, приватні та під іно-
земним контролем підприємства, діяльність 
яких спрямована на створення ринкової вар-
тості через виробництво товарів чи послуг. 
Вони формують ядро реального сектору еко-
номіки, забезпечуючи відтворювальні про-
цеси, інвестиційну динаміку та зайнятість. 
Дане визначення повністю корелює з визна-
ченням Євростату – сектор нефінансових 
корпорацій (S.11): об'єднує резидентні кор-
порації та квазікорпорації, основним видом 
діяльності яких є виробництво товарів та 
надання нефінансових послуг. Ключова 
ознака – ринковий характер діяльності (реа-
лізація товарів/послуг за ринковими цінами) 
[8]. За трактуванням МВФ нефінансові кор-
порації – це резидентні корпорації, основним 
видом діяльності яких є виробництво това-
рів та надання нефінансових послуг. Вклю-
чає державні та приватні компанії. У ста-
тистиці зовнішнього борту вони є ключовим  
сектором [9; 10].

У сучасній економічній науці поняття фінан-
сового забезпечення нефінансових корпора-
цій посідає ключове місце, оскільки визначає 
здатність підприємств підтримувати стійкість, 
фінансову гнучкість і конкурентоспроможність 
у нестабільному середовищі. Однак у науко-
вому дискурсі воно залишається мультидис-
циплінарним і багатовимірним феноменом, 

який поєднує мікроекономічні та макроеконо-
мічні рівні аналізу.

Проведений аналіз дозволив систематизу-
вати сутність нефінансових корпорацій в різ-
них аспектах:

1.	 У макроекономічному аспекті – як сек-
тор економіки, що створює валову додану 
вартість та визначає динаміку економічного 
зростання.

2.	 У фінансовому аспекті – як суб’єкти, 
здатні інтегрувати фінансові функції у власну 
діяльність, виступаючи посередниками в 
окремих сегментах ринку без статусу фінан-
сової установи.

3.	 У прикладному (практичному) вимірі – 
як основні позичальники банківських ресур-
сів і водночас потенційні конкуренти банків 
та небанківських установ у сфері фінансових 
послуг.

Отже, нефінансові корпорації – це юри-
дичні особи корпоративного сектору, основна 
функція яких полягає у виробництві ринко-
вих товарів або нефінансових послуг, але які, 
адаптуючись до сучасних умов ринку, можуть 
надавати обмежений спектр фінансових 
послуг через дочірні структури. Вони зали-
шаються ключовими елементами реального 
сектору економіки, основними реципієнтами 
банківського кредитування та чинниками 
інвестиційного розвитку.

Систематизація наукових підходів дає під-
стави стверджувати, що нефінансові корпо-
рації виконують багатовимірну роль у сучас-
ній економіці: вони формують виробничий 
потенціал країни, створюють додану вар-
тість, генерують попит на фінансові ресурси 
та поступово стають активними учасниками 
фінансових процесів. Їх розвиток безпосеред-
ньо впливає на інвестиційну динаміку, рівень 
зайнятості й загальну фінансову стабільність. 
У цьому контексті посилення фінансової вза-
ємодії між нефінансовими корпораціями та 
банківським сектором постає важливим чин-
ником структурної модернізації економіки 
України у воєнний і післявоєнний періоди.

Більшість українських дослідників тракту-
ють фінансове забезпечення як сукупність 
джерел та методів формування фінансових 
ресурсів, необхідних для функціонування 
підприємства. Такий підхід має переважно 
ресурсно-структурну природу, концентрую-
чись на внутрішніх аспектах – власному капі-
талі, прибутку, амортизаційних відрахуван-
нях, банківських кредитах.

У зарубіжній науковій традиції [11; 12] 
фінансове забезпечення розглядається 
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ширше – як система інституційних взаємодій, 
що визначає доступ корпорацій до фінансо-
вих ресурсів, ефективність державних сти-
мулів, рівень кредитного ризику та вплив 
макропруденційних політик. Таким чином, 
український підхід є мікроекономічно орієнто-
ваним, тоді як західна школа тяжіє до макро-
інституційної інтерпретації. Якщо мікроеконо-
мічний рівень – охоплює внутрішні фінансові 
процеси підприємства: структуру капіталу, 
показники ефективності (EBITDA, ROA), бор-
гове навантаження, ліквідність, здатність до 
самофінансування.

У цьому контексті фінансове забезпечення 
виступає механізмом оптимізації вартості 
капіталу (WACC) і підвищення фінансової 
гнучкості. То макроекономічний рівень – 
визначається зовнішніми факторами: фазою 
економічного циклу, рівнем банківського кре-
дитування, станом фіскальної та монетар-
ної політики, глибиною фінансових ринків.  
Тут фінансове забезпечення є елементом 
національної фінансової архітектури, яка 
формує «коридор доступності» для корпо-
ративного сектору. Між цими рівнями існує 
синергетична взаємодія: сприятлива макро-
фінансова політика підсилює ефектив-
ність корпоративних стратегій, а фінансова 
стійкість підприємств стабілізує економіку  
в цілому.

Сучасний же етап характеризується пере-
ходом до інтегрованої моделі фінансового 
забезпечення, що враховує циклічність 
економіки та поєднує: монетарні інстру-
менти (рефінансування, облікова ставка 
НБУ); фіскальні стимули (гарантії, пільгове 
кредитування);ринкові механізми (фондо-
вий ринок, корпоративні облігації); внутрішні 
ресурси (амортизація, прибуток, самофінан-
сування).

На основі синтезу різних наукових підхо-
дів фінансове забезпечення нефінансових 
корпорацій доцільно визначати як: систему 
управління фінансовими потоками, капіта-
лом та інструментами залучення ресурсів, 
що забезпечує збалансованість вартості, 
ризику та ліквідності в умовах макроекономіч-
ної мінливості. Ця система охоплює як вну-
трішні фінансові стратегії підприємств, так і 
зовнішнє інституційне середовище – політику 
центрального банку, бюджетну підтримку, 
структуру фінансових ринків.

Оцінка фінансового забезпечення нефі-
нансових корпорацій неможлива без ураху-
вання загальноекономічного контексту, адже 
доступність і вартість капіталу безпосеред-

ньо залежать від динаміки макроекономічних 
показників. 

Україна у 2022–2025 рр. перебуває в умо-
вах структурної макроекономічної неста-
більності, що формується під впливом воєн-
них дій, високої інфляційної волатильності, 
девальваційного тиску та значного фіскаль-
ного дефіциту. За даними Міністерства фінан-
сів України, у 2024 р. дефіцит державного 
бюджету сягнув понад 20 % ВВП, а держав-
ний борг перевищив 95 % ВВП, що створює 
ефект «виштовхування» приватного капіталу 
(crowding out effect).

Представлені на рис. 1 показники відо-
бражають взаємозалежність між загальним 
рівнем економічної активності (ВВП), доступ-
ністю банківського фінансування та ризико-
вістю кредитних портфелів, що безпосеред-
ньо впливають на можливості нефінансових 
корпорацій залучати ресурси для підтримки 
діяльності.

У 2022 р. спостерігається різке падіння 
реального ВВП на понад 24 %, що свідчить 
про масштабний економічний шок, спричине-
ний війною та зупинкою частини виробничих 
потужностей. Незважаючи на часткове від-
новлення у 2023–2024 рр., рівень ВВП зали-
шається на 1,4 % нижчим за довоєнний, що 
підтверджує втрату структурного потенціалу 
зростання.

Обсяги корпоративного кредитування 
знизилися з 1020 млрд грн у 2021 р. до 
865 млрд грн у 2024 р. (−15,2 %). Тому можемо 
говорити про скорочення кредитної підтримки 
реального сектору, зокрема промисловості 
та будівництва. Така тенденція відображає 
реакцію банківського сектору на підвищення 
ризиків неплатежів і макрофінансову неви-
значеність [16]. Водночас, за даними НБУ, 
зростання частки короткострокових позик (до 
70 %) свідчить про зміщення акценту у фінан-
совій стратегії підприємств — від інвестицій-
них проєктів до забезпечення поточної ліквід-
ності.

Збільшення середньої ставки за кредитами 
з 9,9 % до 16,1 % (+6,2 п.п.) є прямим наслід-
ком жорсткої монетарної політики НБУ, спря-
мованої на стримування інфляції. Це істотно 
підвищило вартість капіталу для нефінан-
сових корпорацій і зменшило їхню здатність 
залучати позикові ресурси.

Фактично, реальна ставка (з урахуванням 
інфляції) у 2023–2024 рр. залишалася пози-
тивною, що стимулювало збереження депо-
зитів, але пригальмувало кредитну актив-
ність. Рівень проблемних позик зріс із 30,1 % 
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до 37,5 %, що говорить про зниження креди-
тоспроможності підприємств.

У структурі NPL найбільшу частку станов-
лять кредити у промисловості (понад 45 %) та 
сфері торгівлі (близько 30 %). Таким чином, 
банківська система зазнає додаткового ризи-
кового навантаження, яке обмежує можли-
вість фінансувати інвестиційні проекти у кор-
поративному секторі.

Проциклічність фінансової системи під-
тверджується високим рівнем взаємозвʼязку 
між зниженням ВВП і скороченням обсягів 
кредитування (r = 0,9). Відповідно економіч-
ний спад призводить до зменшення банків-
ської активності, що, у свою чергу, поглиблює 
кризові процеси. Таким чином, макроеконо-
мічна нестабільність трансформує структуру 
фінансового забезпечення НФК – підприєм-
ства дедалі більше покладаються на власні 
кошти, державні програми та міжнародні кре-
дити.

Індекс ділової активності, за даними НБУ, 
утримується нижче нейтрального рівня (ста-
ном на вересень 50,4 пункти) [17], тоді як 
загальний обсяг капітальних інвестицій у 
2024 році перевищив показник 2023 року на 
35,1%, а рівень 2021 року – на 1,1%, що свід-
чить про поступове відновлення інвестиційної 
активності в національній економіці [18].

Переважна частка капітальних інвести-
цій – 71% або 379,61 млрд грн – була профі-
нансована за рахунок власних коштів підпри-
ємств і організацій, що підтверджує ключову 

роль внутрішніх ресурсів у фінансуванні 
оновлення основного капіталу. Бюджетні 
джерела також залишаються вагомим чин-
ником інвестиційного процесу: з державного 
бюджету профінансовано 10,9% загального 
обсягу (58,18 млрд грн), а з місцевих бюдже-
тів – 5,7% (30,67 млрд грн). Вагомою скла-
довою є й інвестиції домогосподарств у жит-
лове будівництво, які становили 6,1% або 
32,67 млрд грн. На банківські кредити та інші 
позикові ресурси припадає 3,8% загальної 
суми (20,47 млрд грн), що вказує на обмеже-
ний вплив зовнішнього фінансового посеред-
ництва. Кошти інвестиційних компаній, фондів 
та інших інституційних інвесторів забезпечили 
1,2% капіталовкладень (6,16 млрд грн), ще 
1,2% надійшло з інших джерел фінансування 
(6,42 млрд грн). Це означає, що нефінансові 
корпорації втратили стабільний доступ до 
кредитних ресурсів і змушені переорієнтову-
ватись на короткострокове фінансування або 
самофінансування.

Під впливом макроекономічних шоків струк-
тура фінансового забезпечення нефінансових 
корпорацій зазнала суттєвих змін (рис. 2).

Як свідчать дані НБУ, частка банківських 
кредитів у загальній структурі фінансування 
підприємств зменшилася з 42 % у 2020 році 
до 30 % у 2024 році, тоді як власні кошти 
(прибуток, амортизація, внутрішні резерви) 
збільшилися до 55 %. Таким чином, спосте-
рігається зміщення акценту від зовнішніх до 
внутрішніх джерел.

Рис. 1. Динаміка корпоративного кредитування в Україні (2021–2024 рр.) 
Джерело: сформовано на основі [13–15]
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На рис. 2 простежується тренд зростання 
ролі самофінансування – воно стало ключо-
вим механізмом адаптації підприємств до 
обмеженого доступу до капіталу, тоді як рин-
кові інструменти (корпоративні облігації, IPO) 
залишаються недостатньо розвиненими.

Банківський сектор хоч залишається голо-
вним каналом фінансування бізнесу, однак 
проявляє високу проциклічність (рис. 3). Під 
час економічного спаду банки посилюють 
вимоги до застави, підвищують ставки та ско-
рочують кредитні ліміти, що обмежує доступ 
підприємств до ресурсів саме тоді, коли вони 
найбільш необхідні.

Як видно, довгострокове кредитування 
скоротилося на 15 п.п. за чотири роки, що 
свідчить про переорієнтацію банків на корот-
кострокові операції та підвищену ризикоавер-
сію. Така поведінка формує ефект «фінансо-
вої пастки ліквідності», коли навіть наявність 
грошей у системі не конвертується у доступ-
ний кредит для бізнесу.

В умовах воєнної економіки держава стала 
ключовим донором корпоративної ліквідності. 
Національний банк України реалізує політику 
контрольованого рефінансування та підтри-
мує програму «5–7–9 %», спрямовану на МСП 
[20]. У 2024 році обсяг наданих пільгових кре-

Рис. 2. Динаміка структури фінансового забезпечення
нефінансових корпорацій України (2020–2024 рр.) 

Джерело: сформовано на основі [19] 
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дитів перевищив 80 млрд грн, з яких близько 
60 % було спрямовано на виробничий сектор.

Проте контрциклічний потенціал цих про-
грам залишається обмеженим через: часові 
лаги у доступі до ресурсів; нерівномірність 
розподілу між галузями; високу концентра-
цію державної підтримки у малому бізнесі, 
при обмеженій участі середніх і великих  
корпорацій.

Монетарна політика НБУ сприяє стабілі-
зації, однак висока облікова ставка (25 % у 
2023 р., 20 % у 2024 р.) підтримує інфляційне 
таргетування, але знижує кредитну актив-
ність. Відтак постає потреба у паралельному 
розвитку небанківських та ринкових каналів 
фінансування [21].

Система фінансового забезпечення нефі-
нансових корпорацій в Україні поступово 
набуває гібридного характеру, поєднуючи 
елементи ринкової та державної підтримки.

Основні напрями трансформації включають:
1.	 Інституціоналізацію парабанківського 

фінансування – розвиток лізингових, факто-
рингових і мікрофінансових компаній, які ком-
пенсують дефіцит банківського кредитування.

2.	 Розвиток фондового ринку – запрова-
дження «Дія.Біржі», цифрових облігацій і сис-
теми сек’юритизації активів для залучення 
довгого капіталу.

3.	 Впровадження контрциклічних макро-
пруденційних інструментів – зниження вимог 
до резервування, кредитні гарантії, порт-
фельні страхові програми.

4.	 Інтеграція міжнародних фінансових 
організацій (ЄБРР, ЄІБ, МФК) як джерел дов-
гострокового капіталу для критично важливих 
секторів.

Макроекономічна нестабільність висту-
пає ключовим детермінантом трансформа-
ції фінансових механізмів у корпоративному 
секторі. Домінування самофінансування свід-
чить про пристосувальну реакцію підприємств 
до кредитних обмежень, але знижує темпи 
інвестиційного зростання. Поточна банківська 
модель потребує контрциклічного реформу-
вання через впровадження державних гаран-
тій, інструментів довгострокового рефінансу-
вання та залучення небанківських фінансових 
посередників. В умовах війни і післявоєнного 
відновлення особливої ваги набуває інститу-
ційна інтеграція ринку капіталів та міжнарод-
ної фінансової підтримки.

Традиційна структура фінансування НФК 
в Україні історично була схильною до домі-
нування внутрішніх джерел (реінвестований 
прибуток, амортизаційні відрахування) та 

банківських позик [22]. Однак, під час кризи 
фінансова ємність національного ринку сут-
тєво зменшується. Зниження платоспро-
можності споживачів, зменшення попиту та 
порушення логістичних ланцюгів призводять 
до падіння прибутковості багатьох секторів, 
обмежуючи тим самим можливості реінвесту-
вання [23]. У секторах, що постраждали най-
менше (наприклад, аграрний сектор або деякі 
IT-послуги), власні кошти можуть залишатися 
основним джерелом розвитку. 

Тому питання диверсифікації джерел фінан-
сування нефінансових корпорацій набуває 
ключового значення. Від характеру, структури 
та стабільності фінансових потоків безпосе-
редньо залежить спроможність підприємств 
забезпечувати безперервність виробничих 
процесів, підтримувати ліквідність та реалізо-
вувати стратегічні інвестиційні проєкти. Осо-
бливої актуальності дана проблематика набу-
ває в умовах воєнного стану та повоєнного 
відновлення, коли традиційні канали залу-
чення капіталу зазнають суттєвих обмежень.

З метою систематизації основних кана-
лів фінансового забезпечення нефінансових 
корпорацій, узагальнимо порівняльну харак-
теристику основних джерел фінансування 
(табл. 1).

Аналіз структури джерел фінансування 
свідчить, що в умовах економічної стабіль-
ності провідну роль відіграють власні кошти 
підприємств, які забезпечують фінансову 
автономію та знижують залежність від зовніш-
ніх запозичень. Банківське кредитування 
залишається важливим, але вартісним інстру-
ментом, тоді як доступ до ресурсів міжнарод-
них фінансових інституцій та ринку капіталу 
має переважно вибірковий характер і є обме-
женим для більшості суб’єктів.

У фазі економічної нестабільності акценти 
зміщуються: зростає значення самофінан-
сування та довгострокових ресурсів між-
народних інституцій, тоді як внутрішнє кре-
дитування та ринок капіталу демонструють 
зниження активності через ризики та високу 
вартість капіталу.

Висновки. Отже, розглянуті теоретичні та 
практичні аспекти фінансового забезпечення 
нефінансових корпорацій України свідчать, 
що макроекономічна нестабільність є систем-
ним фактором трансформації механізмів кор-
поративного фінансування.

Успішна адаптація нефінансових корпо-
рацій до кризових умов передбачає підви-
щення ефективності внутрішнього фінан-
сового менеджменту, посилення прозорості 
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фінансової звітності, активізацію співпраці з 
міжнародними донорами та поступовий роз-
виток інституційних механізмів ринку капіталу. 
Таким чином, стійкість фінансового забезпе-
чення підприємств у воєнний та повоєнний 
період значною мірою визначатиметься здат-

ністю економічних суб’єктів диверсифікувати 
джерела фінансування, зберігаючи баланс 
між власним і залученим капіталом. Перспек-
тивами подальших досліджень є формування 
адаптивної моделі фінансового забезпечення 
нефінансових корпорацій.

Таблиця 1
Характеристика джерел фінансування нефінансових корпорацій 
за умов стабільності та нестабільності економічного середовища

Джерело 
фінансування

Роль в умовах 
макроекономічної 

стабільності

Роль в умовах 
економічної 

нестабільності

Основні 
обмежувальні 

чинники

Заходи (на рівні 
нефінансових 
корпорацій)

Власні кошти 
(реінвестиції 
прибутку)

Базове та 
найстійкіше 
джерело 
фінансування, 
що забезпечує 
автономність 
підприємства.

Набуває 
пріоритетного 
значення як 
ключовий 
інструмент 
самофінансування 
у кризових умовах.

Зниження 
прибутковості 
діяльності 
внаслідок 
скорочення 
попиту, 
підвищення 
операційних 
ризиків і витрат.

Посилення 
контролю 
за ліквідністю; 
оптимізація 
структури витрат; 
концентрація 
ресурсів на високо-
маржинальних 
напрямах 
діяльності.

Банківське 
кредитування 
(внутрішнє)

Доступне, проте 
характеризується 
високою вартістю 
залучених 
ресурсів.

Обмежене через 
посилення вимог 
до позичальників 
та підвищення 
вартості кредитних 
ресурсів.

Висока облікова 
ставка НБУ; 
підвищення 
кредитних 
ризиків; дефіцит 
довгострокових 
фінансових 
ресурсів.

Залучення позик 
під державні 
гарантії; 
реструктуризація 
наявних боргових 
зобов’язань; 
диверсифікація 
джерел 
кредитування.

Міжнародні 
фінансові 
інституції 
(МФІ)

Використовується 
переважно 
для фінансування 
масштабних 
інвестиційних 
проєктів.

Стає критично 
важливим 
джерелом 
«довгих» ресурсів 
та валютної 
ліквідності.

Складність 
процедур 
отримання 
фінансування; 
необхідність 
дотримання 
міжнародних 
стандартів 
прозорості 
та сталого 
розвитку (ESG).

Активізація 
співпраці з МФІ; 
підготовка техніко-
економічних 
обґрунтувань 
відповідно до 
міжнародних 
вимог; посилення 
корпоративної 
звітності.

Ринок 
капіталу (акції, 
облігації)

Використовується 
обмежено, 
переважно 
великими 
емітентами; 
має допоміжний 
характер.

Фактично 
призупинений 
через підвищення 
ризиків і зниження 
ліквідності.

Недовіра 
інвесторів; 
високі 
інвестиційні 
ризики; 
нерозвиненість 
вторинного 
ринку цінних 
паперів.

Орієнтація 
на залучення 
приватного 
капіталу (private 
equity, venture 
capital); емісія 
короткострокових 
корпоративних 
облігацій; розвиток 
внутрішнього 
інвесторського 
середовища.

Джерело: сформовано авторами на основі [24–26]
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