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На теперішній час перед багатьма підприємствами постає нагальна потреба у 

покращенні їх фінансового стану [1–3], зокрема, у підвищенні прибутковості [4], 
ділової активності та фінансової стійкості [5–8]. Складність вирішення цього 
завдання значною мірою зумовлена наявністю великої кількості чинників, які 
впливають на фінансовий стан підприємств. Серед цих чинників вагоме місце посідає 
ефективність використання енергетичних ресурсів [9–11]. Підвищення цієї 
ефективності повинно передбачати здійснення різноманітних організаційно-
технічних заходів, зокрема впровадження енергозберігаючих технологій [12–14] та 
термомодернізації [15, 16], що часто потребує державної підтримки [17–19].  

Загалом, зниження питомих витрат енергоресурсів виступає потужним засобом 
підвищення конкурентоспроможності підприємств, що може позитивно вплинути на 
їх фінансовий стан. Водночас, реалізація заходів з енергозбереження на 
підприємствах часто потребує від них понесення суттєвих інвестиційних витрат [20, 
21], що може викликати значні зміни в обсягах та структурі джерел фінансування 
майна підприємств та, як наслідок, вплинути на ризикованість господарської 
діяльності [22, 23]. Внаслідок цього їх фінансовий стан, зокрема рівень фінансової 
стійкості, може як покращитися, так і погіршитися. Ця обставина викликає 
невпевненість власників та менеджерів підприємств у доцільності реалізації 
енергозберігаючих інвестиційних проєктів, що створює додаткові бар’єри на шляху 
до такої реалізації [24, 25]. 

Оцінювання впливу реалізації інвестиційних проєктів з енергозбереження на 
фінансовий стан підприємств потребує проведення відповідного емпіричного 
аналізу. З метою виконання такого аналізу було відібрано 85 підприємств західного 
регіону України, які належать до трьох видів економічної діяльності (виробництво 
харчових продуктів, оброблення деревини та виготовлення виробів з неї, а також 
виробництво машин та устаткування). У межах кожного з видів економічної 
діяльності досліджувані підприємства були розподілені за відносним рівнем 
інвестицій в енергозберігаючі проєкти. Градація цього рівня, який оцінювався 
співвідношенням між обсягами інвестицій у проєкти з енергозбереження та 
величиною початкових сукупних активів підприємств, є такою: високий (перевищує 
0,15); середній (від 0,05 до 0,15); низький (більший нуля, але менший від 0,05); 
нульовий (інвестиції в енергозбереження не вкладалися). При цьому усі 
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підприємства перших трьох груп протягом 2020 року здійснювали енергозберігаючі 
проєкти. 

На підставі даних статистичного та бухгалтерського обліку досліджуваних 
підприємств було обчислено значення таких показників їх фінансового стану: 
капіталомісткості продукції (визначалась як відношення операційного доходу 
підприємств до їх сукупних активів), прибутковості продукції, прибутковості 
сукупного капіталу підприємств за їх чистим прибутком та середньорічного 
коефіцієнта автономії. При цьому розрахунки цих індикаторів здійснювалися за 
сукупними даними усіх підприємств з кожної їх групи. Порівнявши значення 
відповідних показників за 2021 рік із їх величиною за попередній рік, було обчислено 
індекси змін розглянутих показників фінансового стану досліджуваних підприємств. 

Як випливає з одержаних даних, за усіма видами економічної діяльності 
реалізація досліджуваними підприємствами інвестиційних енергозберігаючих 
проєктів не справила суттєвого впливу на капіталомісткість та прибутковість 
продукції цих підприємств. Це випливає з того факту, що середні індекси змін 
відповідних показників практично не відрізняються за групами підприємств залежно 
від відносного рівня інвестицій. Водночас, індекс зміни прибутковості продукції 
досліджуваних підприємств мав тенденцію до зростання із збільшенням відносного 
рівня інвестицій в енергозберігаючі проєкти. Отже, реалізація цих проєктів мала 
позитивний вплив на прибутковість продукції досліджуваних підприємств. Стосовно 
впливу такої реалізації на значення коефіцієнта автономії, то для груп підприємств з 
низьким та середнім відносними рівнями інвестицій відбулося зростання середнього 
значення цього коефіцієнта (індекси його зміни перевищували одиницю). Водночас, 
для підприємств з високим відносним рівнем інвестицій у заходи з енергозбереження 
значення індексів зміни коефіцієнта автономії були меншими одиниці за усіма 
трьома видами економічної діяльності. Отже, здійснення енергозберігаючих 
інвестиційних проєктів позитивно вплинуло на фінансову стійкість підприємств із 
середнім відносним рівнем інвестицій та негативно, якщо у підприємств цей рівень 
був високим. Таким чином, результати виконаного аналізу показали неоднозначний 
характер впливу реалізації проєктів з енергозбереження на фінансовий стан 
підприємств. 
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