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ХАРАКТЕРИСТИКА ПІДХОДІВ І ІНТЕГРАЦІЇ  
В ІНВЕСТИЦІЙНО-БУДІВЕЛЬНОМУ КОМПЛЕКСІ

Виокремлено підходи до оцінювання ефективності корпоративної інтеграції, з яких три 
підходи пов’язано: з теорією фінансового менеджменту, із забезпеченням конкурентних пере-
ваг, з теорією трансакційних витрат, а один – спрямовано на формування взаємовигідних до-
вгострокових ділових відносин. Визначено фактори, що впливають на інвестиційний потенціал 
будівельного комплексу і визначають економічну ефективність диверсифікаційних програм. 
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Постановка проблеми. Однією з важливих тенденцій розвитку галузі 
будівництва можна назвати зростання упродовж останніх років частки 
збиткових підприємств у загальній кількості будівельних підприємств, що 
пов’язано з високим рівнем витрат на будівельно-монтажні роботи, низь-
кою окупністю техніки й інвестиційних проєктів.

Унаслідок цього в Україні виникла гостра потреба в розробленні на-
уково обґрунтованих методів і механізмів створення й забезпечення ви-
сокоефективного функціонування великих будівельних організацій і хол-
дингів, як правило, регіонального рівня.

Основними причинами недостатньо високого рівня розвитку під-
приємств в інвестиційно-будівельному комплексі є неефективна система 
управління інтеграційними процесами, відсутність адекватного методич-
ного апарату аналізу та оцінювання ефективності інтеграційних процесів, 
раціональних моделей і механізмів управління інтеграційними процесами 
в інвестиційно-будівельному комплексі.

Зазначені обставини зумовлюють необхідність розвитку наявного ме-
тодичного інструментарію управління інтеграційними процесами з ура-
хуванням особливостей підприємств інвестиційно-будівельного комплек-
су та специфіки реформування російської економіки, що, у свою чергу, 
зумовлює актуальність і своєчасність виконаного дослідження.

Аналіз останніх досліджень і публікацій, у яких започатковано 
розв’язання цієї проблеми. Питання формування нових економічних від-
носин у будівельній галузі знайшли відображення в наукових працях та-
ких вітчизняних вчених, як К. Басенко [1], Є. Вилгін [2; 3], О. Дарушин [4],  
Ж. Крисько [5], Л. Созанський [6] та ін. Разом із тим наявні нині науко-
во-практичні розробки системи і механізмів управління інтеграційними 
процесами при створенні великих будівельних організацій не є системати-
зованими, мають, як правило, фрагментарний характер і потребують по-
дальшого розроблення. Потребують розгляду і тенденції функціонування 
будівельної галузі у взаємозв’язку з макроекономічною ситуацією та ста-
ном будівельних підприємств.
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Мета статті полягає в розробленні характеристик підходів і визна-
чення передумов інтеграції в будівельній сфері.

Аналіз останніх досліджень і публікацій, у яких започатковано 
розв’язання цієї проблеми. Одним із головних завдань реформування 
економіки України є формування нових господарських відносин між під-
приємствами. При цьому сферою державного регулювання залишаються 
макроекономічні перетворення із загальною тенденцією децентралізації 
управління, а основні важелі регулювання зміщуються на мікрорівень (рі-
вень підприємства) з переходом до все більшої їх економічної самостійнос-
ті на базі розвитку нових організаційних форм взаємодії підприємств і 
відносин власності.

Характеризуючи стан справ у будівництві, підкреслимо, що у вироб-
ничій структурі переважають малі підприємства. На цей час близько 95 % 
будівельних організацій мають штатну чисельність до 100 працівників, що 
не відповідає сучасним завданням і масштабами відновлювального зрос-
тання й розвитку інвестиційно-будівельного комплексу, не дозволяючи 
забезпечити конкурентоспроможність за умов розширення міжнародного 
співробітництва [6].

Сутність інтеграційного підходу полягає в обґрунтуванні стратегічних 
цілей розвитку підприємств інвестиційно-будівельного комплексу, виборі 
оптимальних рішень під час проведення їхньої реструктуризації, встанов-
лення таких розрахункових показників зниження інтеграційних витрат, 
які за ефективного використання обмежених виробничих ресурсів із ви-
сокою часткою ймовірності будуть приводити до досягнення очікуваних 
у майбутньому кількісних і якісних результатів інвестиційно-будівельної 
діяльності.

Способи стратегічного управління слід використовувати комплексно, 
оскільки вони впливають на окремі аспекти організації інвестиційної ді-
яльності будівельних організацій у комплексі [3]. Якщо організаційно-еко-
номічний і аналітичний способи дозволяють оптимізувати зовнішні та вну-
трішні взаємодії інвестиційно-будівельного комплексу (ІБК) найбільших 
мегаполісів України, то інформаційно-аналітичний та нормативно-право-
вові забезпечують досягнення максимального синергетичного ефекту від 
проведених змін. Покажемо дію інформаційно-аналітичного та норматив-
но-правового способів стратегічного управління інвестиційною діяльніс-
тю на прикладі побудови корпоративних структур і створення партнерств.

Об’єднання будівельних організацій у корпоративну структуру доціль-
но тільки в разі отримання від цього реального ефекту (рисунок). Перш ніж 
розглядати корпоративні структури як об’єкти оцінювання ефективності, 
слід розглянути їхні специфічні особливості:

1. Більшість учасників створюваних корпоративних структур – це ді-
йові організації. Оцінка їхньої ефективності має у зв’язку з цим такі ас-
пекти:

– зміна результативності використання дійових виробничих потуж-
ностей, потенціалу науково-дослідних і дослідно-конструкторських орга-
нізацій;

– нові можливості для реальних інвестицій, що виникають у результа-
ті формування корпоративних структур.
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Рисунок. Характеристика підходів і передумови інтеграції в будівельній сфері

 Специфічні особливості корпоративних структур у будівельній сфері 

Більшість учасників створюваних 
корпоративних структур – це дійові 
організації 

Ефект від сукупності всіх напрямів діяльності 
корпоративної структури перевищує суму ефектів від 
кожного напряму окремо 

Підходи до оцінювання ефективності корпоративної інтеграції 

Підхід, пов'язаний із теорією фінансового менеджменту 

Економія у зв'язку зі зростанням 
масштабів виробництва 

Купівля активів за ринковою ціною, значно 
меншою за їхню відновну вартість 

Можливість використання тимчасово вільних 
грошових фондів при дефіциті привабливих 
інвестиційних можливостей 

Операційна економія за рахунок 
усунення дублювання управлінських 
функцій 

Економія на податкових платежах, 
зумовлена інтеграцією з організацією, 
що має податкові пільги 

Диверсифікація, що веде до зростання вартості 
корпорації й забезпечує зниження 
корпоративних ризиків 

Синергетичний ефект, коли в разі злиття вартість укрупненої організації перевершує суму 
вартостей організацій, що зливаються 

Підхід, пов'язаний із забезпеченням конкурентних переваг, зумовлених: 

якістю і ціною будівельної 
продукції 

інноваційним потенціалом, достатністю виробничих і 
побутових потужностей 

наявністю довгострокової стратегії діяльності, що забезпечує 
збереження або зростання обсягів продажу 

наявністю ідеології і 
корпоративної культури 

Підхід, пов'язаний із теорією трансакційних витрат 

Ретельне опрацювання системи 
контрактних відносин, що 
охоплюють основні аспекти спільної 
діяльності 

Наявність загальної (консолідованої) 
власності 

Розгляд технологічних умов виробництва 
підприємницьких одиниць, що ініціюють інтеграцію 
в період опрацювання та укладення контрактних 
відносин 

Максимізація прибутку і мінімізація витрат – 
показники економічної ефективності інтеграції 

Підхід, спрямований на формування взаємовигідних довгострокових ділових відносин 

Розвиток системи взаємних поставок 
усередині групи на довірчих засадах 

Налагодження загальної збутової мережі на 
основі вертикальних зв'язків «виробник – 
дистриб'ютор» 

Широкий і інтенсивний обмін 
фінансовими, кадровими, 
інформаційними ресурсами 

Велика стійкість фінансового становища 
банку групи, проведення ним політики 
довгострокового інвестування 

Залучення великих позикових коштів із 
використанням у необхідних випадках 
солідарної застави організацій групи 

Дотримання пріоритетів високої 
життєздатності та стабільності в 
довгостроковому плані 

Додання важливою координаційної ролі 
президентській раді, що складається з 
керівників організацій – учасниць групи 

Гармонізація внутрішньокорпоративних 
трудових відносин на основі розумної 
диференціації доходів 
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2. Особливу роль відіграє так званий синергетичний ефект, де ефект від 
сукупності всіх напрямів діяльності корпоративної структури перевищує 
суму ефектів від кожного напряму окремо. ІБК передумови диверсифікації 
виробництва можна сформулювати в таких основних положеннях [7–9]:

– необхідність фіксації вартості об’єктів (для пайовиків) за 1-2 роки до 
того, як повні витрати на будівництво можна буде достовірно скалькулювати;

– залежність наступних етапів будівництва від ефективності роботи 
на попередніх: зрив графіків виконання робіт на одному з етапів може 
призвести до “ефекту доміно” для інших;

– висока прихильність до конкретного регіонального ринку.
Будівельна організація має об’єктивні конкурентні переваги тільки 

в тому регіоні, де в неї є матеріально-технічна база. Проєкти створення 
мобільних будівельно-монтажних бригад у сучасних умовах недостатньо 
економічно ефективні, тому участь будівельної організації в тендерах на-
віть у сусідніх регіонах викликає додаткові труднощі. Тим часом зростан-
ня регіонального ринку будівництва обмежено попитом на нове житло і 
можливостями міської інженерної інфраструктури. Отже, не виключено 
можливість, коли будівельна організація зіткнеться зі зниженням обсягів 
виробництва на регіональному ринку і виникне необхідність розроблення 
альтернативних варіантів в інших регіонах;

– об’єктивна необхідність створення сприятливих умов для клієнтів – 
покупців житла, зацікавлених не тільки в якості квартири, що купується, 
а і в якості після родажного сервісного обслуговування.

У корпоративних структурах у результаті обігу акцій може істотно змі-
нюватися склад власників, і тоді відбувається переділ власності. Масшта-
би цього процесу істотно відбиваються на життєдіяльності корпоративної 
структури і “внутрішніх” підприємств.

У процесі діяльності корпоративної структури можливі злиття, погли-
нання й викупи борговим фінансуванням.

Під поглинанням розуміється угода, у результаті якої здійснюється 
перехід прав власності на організацію, як правило, за одночасної зміни 
управлінського апарату і зміни виробничої, фінансової та інших політик. 

Спираючися на світовий досвід корпоративного господарювання, до-
сліджуваний у багатьох зарубіжних і низці новітніх вітчизняних наукових 
робіт, можна виокремити такі підходи до оцінювання ефективності корпо-
ративної інтеграції [1; 3; 4]:

1. Підхід, що пов’язаний із теорією фінансового менеджменту, – перед-
бачає такі основні мотиви об’єднання в корпоративну структуру:

– синергетичний ефект, коли в разі злиття вартість укрупненої орга-
нізації перевершує суму вартостей організацій, що зливаються. Однією з 
можливих оцінок інтеграційного (синергетичного) ефекту може бути чис-
тий приведений прибуток – традиційний показник для оцінювання еконо-
мічної ефективності та його приріст у результаті створення корпоративної 
структури;

– операційна економія за рахунок усунення дублювання управлінських 
функцій, їхньої централізації та скорочення витрат на збут продукції;

– економія у зв’язку зі зростанням масштабів виробництва – його кон-
центрація приводить до зниження витрат, більш ефективного викорис-
тання ресурсів;

– економія на податкових платежах, зумовлена інтеграцією з органі-
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зацією, що має податкові пільги; придбанням збиткової організації задля 
“зниження” своїх високих доходів; зростанням амортизаційних відраху-
вань при злиттях (що зменшує базу оподаткування);

– купівля активів за ринковою ціною. При цьому організація, що ку-
пує, вважає, що присвоєння сторонньої “дешевої” організації більшою мі-
рою відповідає її перспективним цілям, ніж, наприклад, розгортання ана-
логічного виробництва. Очевидно, що економія на злитті стає відчутною, 
якщо керівництво базової організації знаходить ефективні способи вико-
ристання нових активів;

– можливість використання тимчасово вільних грошових фондів за 
дефіциту привабливих інвестиційних можливостей (часто фінансові мене-
джери йдуть на купівлю чужих акцій замість того, щоб збільшувати диві-
денди акціонерів або викуповувати власні акції);

– диверсифікація, що веде до зростання вартості корпорації, забез-
печує зниження корпоративних ризиків і є спрямованою на завоювання 
тривалих конкурентних переваг.

Початкові стадії диверсифікації будівельних фірм, як правило, 
пов’язано з інтеграцією вниз, до постачальників будівельних матеріалів.

Аналізуючи діяльність корпорацій, що працюють у будівельній галузі, 
можна виділити основні фактори, що впливають на інвестиційний потен-
ціал будівельного комплексу і визначають економічну ефективність дивер-
сифікаційних програм [7–9]:

– рівень конкуренції в ІБК і можливу появу нових конкурентів;
– залежність будівельних організацій від появи товарів-замінників;
– капіталомісткість виробництва; інерційність будівельного виробни-

цтва, здатність будівельного комплексу реагувати на ринкові зміни;
– залежність будівельної організації від постачальників сировини, ма-

теріалів і конструкцій; ступінь регулювання і контролю будівельної орга-
нізації з боку державних органів;

– виграш від залучення позикових коштів, здатний істотно збільшити 
вартість корпоративної структури. Великій організації внаслідок знижен-
ня фінансових ризиків легше залучати кредитні ресурси під нижчі ставки. 
Розміри організації, взаємні гарантії її учасників, солідарна відповідаль-
ність підвищують привабливість корпорації для зовнішніх інвесторів;

– “перехід вигоди” від власників боргових зобов’язань до акціонерів 
(акціонери, по суті, присвоюють активи організації-боржника, скорочую-
чи обсяг виплат за боргами);

– додатковий прибуток на базі інформаційного ефекту злиття, що 
можливо за цілеспрямованої видачі на фондовий ринок інформації про 
майбутнє ефективне злиття. Факт злиття (поглинання) часто свідчить про 
недооцінку інвесторами потенційної прибутковості організації.

2. Підхід, пов’язаний із забезпеченням конкурентних переваг, що зу-
мовлені [10]:

– якістю (споживчі характеристики) і ціною будівельної продукції (ро-
біт, послуг);

– інноваційним потенціалом, достатністю виробничих і збутових по-
тужностей;

– наявністю довгострокової стратегії діяльності, що забезпечує збере-
ження або зростання обсягів продажу;

– наявністю ідеології й корпоративної культури.
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Найважливіший показник конкурентоспроможності – частка кінце-
вої будівельної продукції, що продається корпорацією в загальному обсязі 
продажів аналогічної продукції. Головна позитивна якість розглянутого 
підходу – ув’язка ефективності діяльності організації з оптимізацією між-
корпоративних і внутрішньокорпоративних зв’язків, з добором “найцінні-
ших” (у плані створення перспективних конкурентних переваг) ланцюж-
ків узаємодії з постачальниками, збутовиками і покупцями. Проводячи 
перестановки, удосконалюючи або виключаючи з цих ланцюжків окремі 
елементи, можна істотно підвищити конкурентоспроможність корпорації.

Значення ідеологічного фактору для економічної ефективності кор-
поративної структури останнім часом значно зросла, бо тільки ідеологія 
відповідає на головне питання: “Навіщо ми всім цим займаємося?” – нада-
ючи організаційній діяльності сенсу. У корпоративній структурі об’єктом 
управління стають не стільки співробітники і структури, скільки ідеї та 
цінності корпорації, тобто її ідеологія.

Разом із розвитком економічних відносин змінюється співвідношення 
юридичних і моральних сфер їхнього регулювання, бо законодавчих захо-
дів виявляється недостатньо, вони доповнюються і частково замінюються 
культурними нормами, стереотипами, цінностями.

Поняття “корпоративна культура” визначає систему формальних і не-
формальних принципів та правил внутрішнього життя підприємництва, 
зумовлених місією та стратегією розвитку, і може розглядатися як сукуп-
ність найважливіших положень діяльності підприємства, що знаходять 
своє відображення в соціальних нормах і цінностях організаційної струк-
тури, системи управління та кадрової політики [11].

Аналізуючи ефективність управління корпоративною структурою на 
базі розглянутого підходу, необхідно: 

– у кожному випадку виявляти, створення яких конкретно конкурент-
них переваг (на яких ринках, серед яких конкурентів) виступає в якості 
цільових завдань формування інтегрованої структури;

– зіставляти характеристики досліджуваної корпорації, що функці-
онує або проєктованої, та інших організацій, присутніх на споріднених 
ринках, якість і ціни продукції, робіт, послуг; 

– враховувати інноваційний потенціал, технологічний рівень вироб-
ництва, достатність виробничих потужностей і збалансованих окремих 
елементів;

– відстежувати якість менеджменту і його здатність приймати рішен-
ня, які реалізують нагромаджений потенціал конкурентоспроможності; 

– підтримувати належний рівень розвитку збутової та сервісної мереж;
– повне дослідження технологічних ланцюжків (із постачань, вироб-

ництва, збуту, сервісного обслуговування), що взаємодіють, і предметні 
дослідження для виявлення в кожному ланцюжку найбільш і найменш 
цінних компонентів (щодо перспективної стратегії корпорації та забезпе-
чення її конкурентних переваг). Частка продажів відповідної будівельної 
продукції (її важливо фіксувати до і після створення інтегрованої струк-
тури) повинна знаходитися в центрі уваги аналітиків;

– основні принципи і правила ділової поведінки формулювати в нор-
мативних кодексах (правила, що регулюють відносини всередині галузі, 
формулюються у професійних кодексах). 
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3. Підхід, спрямований на формування взаємовигідних довгостроко-
вих ділових відносин. Останніми роками в економіці країни спостеріга-
ється відхід від традиційної практики постійної зміни постачальників (у 
гонитві за мінімальною ціною). Створюються стійкі коопераційні зв’язки з 
постачальниками і споживачами як довгостроковими партнерами.

Основними функціями ідеології корпоративної структури можна на-
звати: визначення корпоративної мети; мобілізацію персоналу корпора-
ції; визначення чітких критеріїв приналежності до певної корпоративної 
структури (принцип поділу “ми – вони”, “свій – чужий”); формування систе-
ми цінностей, яка допомагає в майбутньому вибрати найбільш прийнятні 
методи для досягнення поставленої мети.

Висновки з цього дослідження і перспективи подальших розвідок 
у цьому напрямі. Визначено сутність інтеграційної підходу, що полягає 
в обґрунтуванні стратегічних цілей розвитку підприємств інвестицій-
но-будівельного комплексу, виборі оптимальних рішень під час їхньої ре-
структуризації, встановлення таких розрахункових показників зниження 
інтеграційних витрат, які за ефективного використання обмежених ви-
робничих ресурсів з високою часткою ймовірності будуть приводити до 
досягнення очікуваних у майбутньому кількісних і якісних результатів ін-
вестиційно-будівельної діяльності.

Зазначено, що способи стратегічного управління слід використовува-
ти комплексно, адже вони впливають на окремі аспекти організації інвес-
тиційної діяльності будівельних організацій у комплексі. Визначено, що 
об’єднання будівельних організацій у корпоративну структуру є доцільним 
тільки в разі отримання реального ефекту від об’єднання. 

Розглянуто специфічні особливості корпоративних структур: біль-
шість учасників створюваних корпоративних структур – це дійові органі-
зації; ефект від сукупності всіх напрямів діяльності корпоративної струк-
тури перевищує суму ефектів від кожного напряму окремо. Виокремлено 
такі підходи до оцінювання ефективності корпоративної інтеграції: під-
хід, пов’язаний із теорією фінансового менеджменту; підхід, пов’язаний із 
забезпеченням конкурентних переваг; підхід, пов’язаний із теорією тран-
сакційних витрат; підхід, спрямований на формування взаємовигідних 
довгострокових ділових відносин. Визначено фактори, що впливають на 
інвестиційний потенціал будівельного комплексу і визначають економічну 
ефективність диверсифікаційних програм.
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CHARACTERISTICS OF APPROACHES AND INTEGRATION  
IN THE INVESTMENT AND CONSTRUCTION COMPLEX

The purpose of the article is to develop the characteristics of approaches and to determine 
the prerequisites for integration in the construction field. It is noted that the main reasons for the 
insufficiently high level of development of enterprises in the investment-building complex is the 
inefficient system of management of integration processes. It is determined that in the production 
structure today is dominated by small enterprises. The essence of the integration approach in 
the development of enterprises of the investment-building complex is determined. It is stated that 
the methods of strategic management should be used comprehensively, as they affect certain 
aspects of the organization of investment activities of construction organizations in the complex. It 
is determined that merging construction organizations into a corporate structure is only advisable 
if the real effect of the merger is obtained. Specific features of corporate structures are considered: 
the majority of participants of created corporate structures are operating organizations; the effect 
of the set of all activities of the corporate structure exceeds the sum of the effects of each direction 
separately. The following approaches to assessing the effectiveness of corporate integration are 
distinguished: an approach related to the theory of financial management; a competitive advantage 
approach; an approach related to transaction cost theory and an approach aimed at building 
mutually beneficial long-term business relationships. The factors that influence the investment 
potential of the construction complex and determine the economic efficiency of diversification 
programs are identified. It is determined that the most important indicator of competitiveness 
is the share of final construction products sold by the corporation in the total sales of similar 
products.

The essence of the concept of “corporate culture” is considered. The main functions of the 
corporate structure ideology are defined: definition of corporate purpose; mobilization of corporate 
staff; defining clear criteria for belonging to a given corporate structure (the principle of separation 
of “we-they”, “one-stranger”); the formation of a value system that helps in the future to choose the 
most appropriate methods to achieve the goal.

Keywords: construction sphere, corporate integration, strategic management, investment 
activity, investment-building complex, regional market.
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