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ОРГАНІЗАЦІЙНО-ЕКОНОМІЧНЕ ЗАБЕЗПЕЧЕННЯ РЕСУРСНОГО 
ТА ПОРТФЕЛЬНОГО РЕБАЛАНСУВАННЯ ДЕВЕЛОПЕРСЬКОЇ КОМПАНІЇ 

В ПРОЦЕСІ РЕАЛІЗАЦІЇ ОМНІРЕЗИЛЬЄНТНОЇ СТРАТЕГІЇ 
 

У статті розроблено теоретико-методичні засади організаційно-економічного забезпечення ресурсного та 
портфельного ребалансування девелоперської компанії в умовах реалізації омнірезильєнтної стратегії. Запропо-
новано дворівневу модель омнірезильєнтного ресурсно-портфельного ребалансування. На першому рівні здійс-
нюється багатокритеріальна діагностика кожного проєкту за п’ятьма групами параметрів, а на другому – 
дискретна оптимізація вибору управлінської дії за ресурсних, грошово-потокових, ризикових, стратегічних і 
портфельних обмежень. Множина рішень охоплює шість альтернатив: продовження, прискорення, масштабу-
вання, призупинення, перепроєктування та вихід із проєкту. Розроблено матрицю управлінських рішень, систему 
тригерів повторної оптимізації портфеля, контур цифрового моніторингу й організаційний механізм координа-
ції.  

Ключові слова: девелоперська компанія, резильєнтність, омнірезильєнтна стратегія, портфель проєктів, 
ресурсне ребалансування, портфельне ребалансування, ліквідність, ризик, ресурсні обмеження, управлінське рі-
шення. 

 
ORGANIZATIONAL AND ECONOMIC FRAMEWORK FOR RESOURCE AND 

PROJECT PORTFOLIO REBALANCING IN REAL ESTATE DEVELOPMENT 
COMPANIES IMPLEMENTING AN OMNI-RESILIENT STRATEGY 

 
The article addresses the problem of improving the organizational and economic framework for resource and project 

portfolio rebalancing in a real estate development company implementing an omni-resilient strategy. The relevance of 
the study is determined by the need to coordinate profitability, risk, liquidity, strategic priorities, resilience and limited 
resources within a portfolio whose projects differ in timing, resource intensity and exposure to external disturbances. The 
purpose of the research is to develop a formalized decision-making mechanism that enables a development company to 
adapt the composition and implementation mode of its project portfolio while maintaining financial viability and strategic 
flexibility. The methodological basis combines systems, resource-based, portfolio, risk-oriented, scenario and 
multicriteria approaches, together with normalization procedures, scenario modelling and discrete mathematical 
programming. The study proposes a two-level rebalancing model: the first level performs multicriteria diagnostics of 
individual projects, while the second selects an economically feasible management action under resource, liquidity, risk, 
strategic and portfolio constraints. The resulting decision set includes project continuation, acceleration, scaling, 
suspension, redesign and exit. A decision matrix, trigger-based reassessment mechanism and closed digital monitoring 
loop are developed to support repeated optimization when material changes in project or portfolio conditions occur. The 
results show that resource allocation should be treated not as proportional budget reduction but as a differentiated 
reconfiguration of capital, labor, materials, managerial attention and other scarce resources according to the value and 
resilience profile of each project. The practical value of the proposed approach lies in its ability to support portfolio 
committees, financial and risk functions, project management offices and digital-analytical units in selecting coordinated 
actions that preserve liquidity, control downside risk, release constrained resources and maintain strategically important 
projects under turbulent operating conditions. 

Keywords: real estate development company, resilience, omni-resilient strategy, project portfolio, resource 
rebalancing, project portfolio rebalancing, liquidity, risk, resource constraints, managerial decision-making.  
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Постановка проблеми. Будівельний девелоп-
мент характеризується значною капіталомісткістю, 
тривалими інвестиційними циклами, багатосуб’єкт-
ною структурою реалізації, залежністю від ринкової 
кон’юнктури та вартості фінансування, нерівномірні-
стю грошових потоків, складними дозвільно-регулято-
рними процедурами і високою чутливістю до вартості 
та доступності матеріально-технічних ресурсів. Про-
блема ускладнюється тим, що економічна життєздат-
ність окремого проєкту ще не означає його доцільності 
у портфелі. Навіть проєкт із позитивним NPV (Net 
Present Value) може виявитися небажаним, якщо він 
концентрує дефіцитні ресурси у період пікового нава-
нтаження, погіршує портфельну ліквідність, має над-
мірно корельований з іншими проєктами ризик або ви-
тісняє стратегічно важливіші об’єкти. Навпаки, проєкт 
із помірною поточною прибутковістю може бути кри-
тичним через стратегічний вихід у певний сегмент, під-
тримання компетенцій, інфраструктурну синергію або 
високий потенціал адаптивного перепроєктування. Во-
дночас механічне перенесення фінансової портфельної 
теорії на девелопмент неможливе, оскільки проєкти є 
неподільними або частково подільними, мають часові 
й технологічні залежності, потребують різнорідних ре-
сурсів та допускають не лише включення чи виклю-
чення, а й зміну масштабу, темпу та конфігурації реа-
лізації. Особливої актуальності ця постановка набуває 
у межах концепції омнірезильєнтної стратегії. Отже, 
науковою проблемою є формування такого організа-
ційно-економічного механізму, який дозволяв би одно-
часно відповідати на три різні за природою запитання: 
які проєкти створюють найбільшу скориговану на ри-
зик і резильєнтність цінність; які з них реально можуть 
бути забезпечені дефіцитними ресурсами та ліквідні-
стю; яка саме управлінська дія щодо проєкту потрібна 
в поточній конфігурації портфеля. 

Аналіз останніх досліджень та публікацій. Тео-
ретичний фундамент дослідження формується на пере-
тині кількох наукових напрямів. У проєктному середо-
вищі С. Г. Кійко та співавтори розглядають диверсифі-
кацію, ребалансування та оптимізацію співвідношення 
прибутковості й ризику, водночас наголошуючи на не-
обхідності врахування специфічних ресурсних обме-
жень [1]. N. Archer і F. Ghasemzadeh [2] запропонували 
поетапну архітектуру відбору портфеля, S. Meskendahl 
[3] показав необхідність пов’язувати структуру порт-
феля зі стратегічною орієнтацією підприємства, а 
M. Martinsuo [4] довела важливість контекстного та 
практико-орієнтованого розуміння портфельного уп-
равління. На основі теорії динамічних спроможностей 
і організаційної резильєнтності D. Teece, G. Pisano і 
A. Shuen [5] визначили стратегічну роль здатності під-
приємства інтегрувати, формувати й реконфігурувати 
ресурси та компетенції відповідно до зміни середо-
вища. J. Hillmann і E. Guenther [6], а також 
M. Linnenluecke [7] підкреслюють багатовимірність і 
динамічний характер організаційної резильєнтності, 
тоді як T. Williams та співавтори [8] поєднують про-
блематику кризового управління та резильєнтності. 
Українські дослідження останніх років розглядають 

девелоперську компанію як складну адаптивну сис-
тему [9], бізнес-стійкість у мультипроєктному середо-
вищі [10], формалізоване оцінювання і відбір проєктів 
реінжинірингу [11], адаптивне оцінювання ризику де-
велоперських проєктів [12] та цифровий моніторинг 
ресурсних і часових параметрів [13]. Д. Різун, зокрема, 
формує контур, у якому BIM (Building Information 
Modeling) забезпечує просторово-інформаційну ос-
нову, ERP (Enterprise Resource Planning) – ресурсно-фі-
нансову координацію, а IoT (Internet of Things) – опе-
ративне надходження даних, що створює передумови 
переходу від реактивного до прогнозно-адаптивного 
управління [13]. З точки зору управління грошовими 
потоками будівельного портфеля A Ezeldin і G. Ali [14] 
та M. Sharifi та M. Bagherpour обґрунтовують необхід-
ність оптимізації грошових потоків одночасно для кі-
лькох будівельних проєктів. 

Водночас у межах проаналізованих джерел не ви-
явлено завершеної моделі, яка б одночасно: оцінювала 
прибутковість, ризик, ліквідність, стратегічну значу-
щість та омнірезильєнтність конкретного девелоперсь-
кого проєкту; враховувала часові обмеження за кіль-
кома видами дефіцитних ресурсів; оптимізувала суку-
пний ризик і ліквідність портфеля. 

Мета статті – обґрунтування організаційно-еко-
номічного механізму та розроблення математико-ана-
літичної моделі ресурсного і портфельного ребалансу-
вання девелоперської компанії в процесі реалізації ом-
нірезильєнтної стратегії. Для досягнення мети постав-
лено такі завдання: уточнити місце портфельного ре-
балансування у механізмі омнірезильєнтного управ-
ління; сформувати систему критеріїв оцінювання проє-
кту; побудувати інтегральний діагностичний індекс; 
формалізувати багаторесурсні та ліквіднісні обме-
ження; ввести сценарний ризик на рівні всього порт-
феля; розробити дискретну оптимізаційну модель ви-
бору дії; сформувати матрицю управлінських рішень; 
запропонувати тригери повторної оптимізації та циф-
ровий контур контролю. 

Методи дослідження. Для досягнення зазначеної 
в статті мети було застосовано ряд загальнонаукових 
та спеціальних методів дослідження, а саме: метод ана-
лізу – для вивчення наявного наукового доробку та об-
ґрунтування невирішеної наукової проблеми; метод 
багатокритеріальної діагностики – для оцінювання 
проєкту за параметрами прибутковості, ризику, ліквід-
ності, стратегічної значущості; матричний метод – для 
формування матриці управлінських рішень за наявних 
ресурсних, грошово-потокових, ризикових, стратегіч-
них і портфельних обмежень; методи нормування, сце-
нарного моделювання, оптимізації та дискретного ма-
тематичного програмування – для розробки дворівне-
вої моделі омнірезильєнтного ресурсно-портфельного 
ребалансування; табличний та графічний методи – для 
систематизації та візуалізації результатів дослідження; 

Виклад основних результатів дослідження. У 
межах цієї статті омнірезильєнтне ресурсно-портфе-
льне ребалансування девелоперської компанії пропо-
нується визначати як безперервний організаційно-еко-
номічний процес діагностики, перегляду режимів 
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реалізації проєктів та перерозподілу обмежених ресур-
сів, спрямований на максимізацію довгострокової ско-
ригованої цінності портфеля за одночасного дотри-
мання вимог платоспроможності, прийнятного ризику, 
стратегічної відповідності та мінімально необхідного 
рівня багатовимірної резильєнтності. 

Принциповою є відмінність між ребалансуванням і 
простим бюджетним скороченням. Скорочення фінан-
сування пропорційно для всіх проєктів може зберігати 
формальну «справедливість», але руйнувати економі-
чну оптимальність: критичний проєкт наближення до 
введення в експлуатацію може потребувати приско-
рення, тоді як низькостратегічний проєкт на ранній 
стадії – виходу; перспективний, але недостатньо рези-
льєнтний проєкт – перепроєктування; стратегічно 

корисний проєкт із тимчасовим дефіцитом ресурсів – 
призупинення з утриманням опціону на відновлення. 
Саме множинність можливих режимів відрізняє запро-
понований підхід від традиційної задачі відбору порт-
феля [2, 4]. Запропонований механізм доцільно буду-
вати як замкнений контур (рис. 1). Такий контур відпо-
відає сучасній логіці цифрового моніторингу, де інфо-
рмаційні системи мають не лише фіксувати відхи-
лення, а створювати ранні сигнали для зміни управлін-
ських рішень [13]. Він також узгоджується із запропо-
нованою у новітніх дослідженнях омнірезильєнтності 
архітектурою «діагностика невизначеності – стратегі-
чне ядро – сценарні рішення – цифрово-аналітичний 
контур – адаптивний перегляд – організаційне нав-
чання» [16]. 

 

 
Рис.1. Контур омнірезильєнтного ресурсно-портфельного ребалансування 

Джерело: авторська розробка. 
 

Для практичного впровадження оптимізаційної мо-
делі недостатньо математичного апарату. Ребалансу-
вання має бути інституціоналізоване через систему 
відповідальності, єдиний інформаційний простір, пра-
вила резервування ресурсів та регламент ескалації від-
хилень (табл. 1).  

Потреба у зв’язуванні корпоративного і проєктного 

рівнів підтверджується будівельними дослідженнями: 
стабілізаційні заходи на рівні підприємства повинні 
координуватися із грошовими потоками, кошторисом, 
ризиками та календарною стабільністю конкретних 
проєктів [17]. Цифрова інтеграція BIM, ERP та поточ-
них даних, своєю чергою, створює технічну основу для 
регулярної актуалізації ресурсної моделі [13]. 
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Таблиця 1 
Організаційно-економічна архітектура ребалансування 

Контур Основний зміст Інструментарій Центр відповідальності 
Стратегічний стратегічна відповідність проєк-

тів, граничний ризик, мінімальна 
резильєнтність 

стратегічна карта, сцена-
рії, портфельні ліміти 

правління / інвестиційний 
комітет 

Портфельний пріоритизація та вибір режиму ре-
алізації 

PRI, оптимізаційна мо-
дель, матриця рішень 

портфельний офіс / офіс 
управління проєктами 

Фінансовий грошовий потік, доступність фі-
нансування, боргове наванта-
ження 

NPV, PLC, CFaR/CVaR, 
прогноз руху грошових ко-
штів 

фінансовий директор / каз-
начейство 

Ресурсний фінанси, люди, матеріали, тех-
ніка, управлінська спроможність 

ресурсні календарі, ERP, 
коефіцієнти дефіцитності 

операційна функція / заку-
півлі 

Ризиковий сценарії втрат, концентрація ри-
зиків, взаємозалежності 

реєстр ризиків, метод 
Monte Carlo, VaR/CVaR 

ризик-менеджмент 

Резильєнтний здатність проєкту витримувати, 
адаптуватися, відновлюватися і 
трансформуватися 

омнірезильєнтний індекс, 
стрес-тестування 

портфельний офіс + ризик-
функція 

Цифрово-аналітич-
ний 

актуалізація даних і раннє попе-
редження 

BIM, ERP, CRM, графіки, 
аналітичні панелі 

офіс з управління даними + 
проєктні команди 

Навчальний аналіз причин відхилень і корек-
ція правил 

Звіт про виконання проє-
кту, база знань, оновлення 
ваг і порогів 

офіс управління проєктами 
+ топменеджмент 

Джерело: авторська розробка. 
 
Для побудови матриці рішень щодо ресурсного ре-

балансування девелоперських проєктів необхідно спо-
чатку розробити систему критеріїв діагностики проєк-
тів (табл. 2). 

Нехай портфель складається з 𝑛𝑛 проєктів 𝑖𝑖 =
1, … ,𝑛𝑛. Стан кожного проєкту в момент ребалансу-
вання 𝑡𝑡0 описується вектором (1): 

 
𝑍𝑍𝑖𝑖 = {𝑃𝑃𝑖𝑖 ,𝑅𝑅𝑖𝑖 , 𝐿𝐿𝑖𝑖 , 𝑆𝑆𝑖𝑖 ,𝑄𝑄𝑖𝑖 ,𝑫𝑫𝑖𝑖},                 (1) 

де: 
𝑃𝑃𝑖𝑖  – прибутковість; 
𝑅𝑅𝑖𝑖 – ризик; 
𝐿𝐿𝑖𝑖 – ліквідність; 
𝑆𝑆𝑖𝑖 – стратегічна значущість; 
𝑄𝑄𝑖𝑖  – омнірезильєнтність; 
𝑫𝑫𝑖𝑖 – вектор потреби в ресурсах. 

 
Таблиця 2 

Критерії діагностики проєкту в системі ребалансування 
Критерій Запропонований показник Економічна інтерпретація 

Прибутковість 𝑃𝑃𝑖𝑖 інкрементальний 𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁𝑁 цінність майбутнього рішення відносно ще необхідного ка-
піталу 

Ризик 𝑅𝑅𝑖𝑖 CVaR втрат NPV/грошового потоку, 
ймовірність критичного дефіциту ко-
штів 

розмір наслідків несприятливих сценаріїв 

Ліквідність 𝐿𝐿𝑖𝑖 показник покриття портфельної лікві-
дності 𝑃𝑃𝑃𝑃𝐶𝐶𝑖𝑖(𝐻𝐻) 

здатність проєкту покрити обов’язкові грошові потреби на 
горизонті 𝐻𝐻 

Стратегічність 𝑆𝑆𝑖𝑖 зважений бал стратегічної відповідно-
сті 

внесок у довгострокову позицію девелопера 

Омнірезильєнт-
ність 𝑄𝑄𝑖𝑖 

інтегральний індекс за всіма конту-
рами 

здатність витримувати, адаптуватися, відновлюватися і тра-
нсформуватися 

Ресурси 𝑫𝑫𝑖𝑖 потреба за видом 𝑘𝑘 і періодом 𝑡𝑡 навантаження на дефіцитну ресурсну базу компанії 
Джерело: авторська розробка. 
 
Важливо, що 𝑫𝑫𝑖𝑖 не пропонується просто включати 

до інтегрального бала з певною вагою. Дефіцит капі-
талу, робочої сили або критичного матеріалу – це не та 
характеристика, яку можна компенсувати високою 
стратегічністю; це фізична або фінансова межа реалі-
зації. Тому ресурси на другому рівні моделі виступа-
ють насамперед як обмеження. 

Підхід до одночасного врахування економічної ре-
зультативності, організаційної ефективності, цифрової 
зрілості, адаптивності та ризиків підтримується інтег-
ральною методикою Н. Валінкевича [18], тоді як необ-
хідність формалізованого багатокритеріального оці-
нювання проєктів підтверджується дослідженнями 
проєктного відбору [11].  
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Для первинного ранжування пропонується індекс пріоритетності ребалансування (2): 
 

𝑃𝑃𝑃𝑃𝐼𝐼𝑖𝑖 = 𝑤𝑤𝑃𝑃𝑝𝑝𝑖𝑖 + 𝑤𝑤𝑅𝑅(1 − 𝑟𝑟𝑖𝑖) + 𝑤𝑤𝐿𝐿𝑙𝑙𝑖𝑖 + 𝑤𝑤𝑆𝑆𝑠𝑠𝑖𝑖 + 𝑤𝑤𝑄𝑄𝑞𝑞𝑖𝑖 ,     (2) 
де: 

𝑤𝑤𝑃𝑃 + 𝑤𝑤𝑅𝑅 + 𝑤𝑤𝐿𝐿 + 𝑤𝑤𝑆𝑆 + 𝑤𝑤𝑄𝑄 = 1. 
 
Ваги не повинні бути універсальними. Для конкре-

тної компанії вони мають визначатися комбінацією 
експертного стратегічного оцінювання та аналізу фак-
тичних даних, після чого необхідно виконувати аналіз 
чутливості. Це принципово, оскільки одна й та сама 
компанія може переходити між режимами «захист лік-
відності», «відновлення», «експансія», а отже, допус-
тима відносна важливість прибутковості, ризику та ре-
зильєнтності змінюється. При цьому 𝑃𝑃𝑃𝑃𝐼𝐼𝑖𝑖  є 

діагностичним, а не остаточним критерієм рішення. 
Проєкт із високим 𝑃𝑃𝑃𝑃𝐼𝐼𝑖𝑖  не можна автоматично масш-
табувати, якщо для нього відсутні ресурси або таке ма-
сштабування порушує мінімальний грошовий буфер 
компанії. Саме тому необхідний другий рівень моделі 
– оптимізаційний. 

Для побудови оптимізаційної моделі управлінської 
дії припустимо, що:  

 
𝐴𝐴 = {продовження, прискорення, масштабування, призупинення, 

перепроєктування, вихід}. 
 

Вводимо бінару змінну (3): 
 

𝑥𝑥𝑖𝑖𝑖𝑖 = �1, якщо для проєкту 𝑖𝑖 обрано дію 𝑎𝑎,
0, інакше.       (3) 

 
Для кожної комбінації «проєкт – дія» сценарна мо-

дель генерує майбутні 𝑁𝑁𝑁𝑁𝑉𝑉𝑖𝑖𝑖𝑖, 𝑅𝑅𝑖𝑖𝑖𝑖, 𝐿𝐿𝑖𝑖𝑖𝑖, 𝑄𝑄𝑖𝑖𝑖𝑖, потребу в 
ресурсах 𝑑𝑑𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖 та витрати переходу 𝐶𝐶𝑖𝑖𝑖𝑖𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠ℎ. 

Корисність дії можна подати як (4): 
 

𝑈𝑈𝑖𝑖𝑖𝑖 = 𝜔𝜔𝑃𝑃𝑝𝑝𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝜔𝜔𝑅𝑅(1 − 𝑟𝑟𝑖𝑖𝑖𝑖) + 𝜔𝜔𝐿𝐿𝑙𝑙𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝜔𝜔𝑆𝑆𝑠𝑠𝑖𝑖 + 𝜔𝜔𝑄𝑄𝑞𝑞𝑖𝑖𝑖𝑖 − 𝜔𝜔𝐶𝐶𝐶𝐶𝑖𝑖𝑖𝑖𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛   (4) 
 

Тоді базова цільова функція (5): 
 

Max𝑍𝑍 = ∑ ∑ 𝑈𝑈𝑖𝑖𝑖𝑖𝑎𝑎𝑖𝑖 𝑥𝑥𝑖𝑖𝑖𝑖 − 𝜆𝜆𝜆𝜆𝜆𝜆𝜆𝜆𝑅𝑅𝛼𝛼(𝐿𝐿(𝑥𝑥))            (5) 
 

Параметр 𝜆𝜆 відображає схильність компанії до 
портфельного ризику. Порівняно з простим рейтингом, 
формула (5) одночасно враховує цінність рішення 
щодо конкретного проєкту і системний ризик 

зниження вартості всього портфеля. 
Обмеження вибору (6): 

 
∑ 𝑥𝑥𝑖𝑖𝑖𝑖𝑎𝑎∈𝐴𝐴 = 1,  ∀𝑖𝑖             (6) 

 
Тобто кожний проєкт під час конкретного циклу ре-

балансування повинен отримати один визначений ре-
жим управління. 

Для кожного виду ресурсу 𝑘𝑘 та періоду 𝑡𝑡 викону-
ється умова (7): 

 
∑ ∑ 𝑑𝑑𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖𝑎𝑎𝑖𝑖 𝑥𝑥𝑖𝑖𝑖𝑖 ≤ 𝐵𝐵𝑘𝑘𝑘𝑘 ,  ∀𝑘𝑘, 𝑡𝑡,      (7) 

де: 
𝐵𝐵𝑘𝑘𝑘𝑘  – фактична або гарантовано доступна кількість ресурсу. 
 
До ресурсів доцільно включати не лише фінансу-

вання. Для девелопера критичними можуть бути: влас-
ний капітал, кредитні ліміти, інженерно-проєктні ресу-
рси, кваліфікований персонал, дефіцитні матеріали, те-
хніка, виробничі потужності підрядників, управлін-
ська увага ключових фахівців та цифрово-аналітична 

спроможність. Дослідження ресурсно-часового моні-
торингу в будівництві підтверджують необхідність 
спільного контролю ресурсних потоків і часових від-
хилень [13]. 

Портфельне обмеження ліквідності (8): 

 
𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶ℎ𝑡𝑡 = 𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶ℎ𝑡𝑡−1 + ∑ ∑ 𝐶𝐶𝑎𝑎𝑖𝑖 𝐹𝐹𝑖𝑖𝑖𝑖,𝑡𝑡𝑥𝑥𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝐹𝐹𝐹𝐹𝑛𝑛𝑡𝑡 ≥ 𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶ℎ𝑡𝑡

𝑚𝑚𝑚𝑚𝑚𝑚        (8) 
 

На відміну від річного бюджетного обмеження, 
умова (8) повинна виконуватися в кожному критич-
ному періоді, оскільки загальна прибутковість 

портфеля не запобігає дефолту в конкретний місяць 
або квартал. Саме часовий аспект грошового потоку є 
центральним у дослідженнях фінансування 
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будівельних портфелів [14, 15, 19].  
Для забезпечення омнірезильєнтності діючої 

частини портфеля вводиться умова (9): 

 
∑ ∑ 𝑄𝑄𝑖𝑖𝑖𝑖𝑎𝑎𝑖𝑖 𝑥𝑥𝑖𝑖𝑖𝑖 ≥ 𝑄𝑄𝑚𝑚𝑚𝑚𝑚𝑚 ∑ 𝑦𝑦𝑖𝑖𝑖𝑖 ,     (9) 

де: 
𝑦𝑦𝑖𝑖 = 1, якщо проєкт залишається активним,  
𝑦𝑦𝑖𝑖 = 0 – після повного виходу. 
 
Додатково можуть встановлюватися: максимальна 

концентрація за сегментом ринку або територією; лі-
міти боргового навантаження; мінімальна частка стра-
тегічних проєктів; умови технологічної залежності між 
чергами; зобов’язання перед покупцями або фінансо-
вими партнерами; обмеження припустимого припи-
нення проєктів. 

Таким чином, ресурсне ребалансування є 

ендогенним результатом портфельного рішення: мо-
дель спочатку не розподіляє бюджет, а визначає еконо-
мічно доцільну конфігурацію дій і одночасно перевіряє 
її ресурсну здійсненність. 

Для оцінювання економічної доцільності додатко-
вого ресурсу може застосовуватися показник гранич-
ної цінності (10): 

 
𝑀𝑀𝑀𝑀𝑅𝑅𝑖𝑖𝑖𝑖 = Δ𝑁𝑁𝑁𝑁𝑉𝑉𝑖𝑖𝑖𝑖

∑ 𝜇𝜇𝑘𝑘𝑘𝑘𝑘𝑘,𝑡𝑡 Δ𝑑𝑑𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖𝑖
,          (10) 

де: 
𝜇𝜇𝑘𝑘𝑘𝑘 – оцінка дефіцитності, або тіньової ціни, ресурсу 𝑘𝑘 у період 𝑡𝑡.  
 
У практичній реалізації для змішано-цілочислової 

моделі така оцінка може отримуватися з релаксації мо-
делі або сценарного приросту цільової функції при збі-
льшенні ресурсу. Показник (10) особливо корисний 
для розмежування рішень «прискорити» і «масштабу-
вати»: вони обидва потребують додаткових ресурсів, 

але перше створює цінність переважно через скоро-
чення строку й ранній грошовий потік, друге – через 
збільшення економічного масштабу. Матриця рішень 
щодо ресурсної дії з урахуванням економічної логіки 
та ключової умови відображена в табл. 3. 

 
Таблиця 3 

Матриця рішень щодо ресурсного ребалансування девелоперських проєктів 
Рішення Типовий профіль 

проєкту Економічна логіка Ресурсна дія Ключова умова 

Продовження Середньо/високий 𝑃𝑃𝑃𝑃; 
прийнятні 𝑅𝑅, 𝐿𝐿,𝑄𝑄; план 
виконується 

Поточна конфігурація 
близька до оптимальної 

Збереження ресурс-
ного профілю 

𝑈𝑈𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐  максима-
льна без потреби зна-
чної реконфігурації 

Прискорення Висока цінність; силь-
ний 𝐿𝐿 і 𝑄𝑄; висока цін-
ність скорочення 
строку 

Раніший запуск про-
дажу/введення/грошо-
вого потоку перевищує 
ціну додаткового ресурсу 

Тимчасове фронта-
льне збільшення ресу-
рсів 

Δ𝑁𝑁𝑁𝑁𝑉𝑉𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎 > 𝐶𝐶𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎, 
портфельна ліквід-
ність не порушується 

Масштабу-
вання 

Високі 𝑃𝑃, 𝑆𝑆,𝑄𝑄; попит і 
ресурсна база дозволя-
ють збільшення 

Додатковий масштаб має 
позитивну граничну цін-
ність 

Стале збільшення об-
сягу ресурсів 

𝑀𝑀𝑀𝑀𝑅𝑅𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠 перевищує 
альтернативи 

Призупинення Поточна ліквід-
ність/ресурсна здійс-
ненність низька, але 
стратегічна цінність 
зберігається 

Уникнути спалювання лі-
квідності, зберігши мож-
ливість повернення 

Мінімальний ресурс 
на консервацію 

𝑈𝑈𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠 > 𝑈𝑈𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒, іс-
нує реалістичний 
тригер відновлення 

Перепроєкту-
вання 

Високий 𝑆𝑆, але надмір-
ний 𝑅𝑅, слабкий 𝐿𝐿 або 𝑄𝑄 

Зміна продукту, техноло-
гії, постачання, фінансу-
вання чи масштабу відно-
влює життєздатність 

Тимчасове скоро-
чення будівельного та 
збільшення аналі-
тико-проєктного ре-
сурсу 

���������
> 𝑈𝑈𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐 ,𝑈𝑈𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠𝑠 ,𝑈𝑈  

Вихід Низька майбутня ско-
ригована цінність; сла-
бкі 𝑆𝑆,𝑄𝑄; стійкий нега-
тивний ефект на лік-
відність 

Припинення майбутніх 
втрат і вивільнення ресу-
рсів 

Продаж активу/SPV, 
передача частки, при-
пинення або інший 
можливий вихід 

𝑈𝑈𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒 = max𝑎𝑎𝑈𝑈𝑖𝑖𝑖𝑖 

Джерело: авторська розробка. 
 
Слід зауважити, що перепроєктування не є проміж-

ним синонімом призупинення. Воно передбачає акти-
вну зміну економіки проєкту: функціонального 

призначення, продуктової структури, черговості, конс-
труктивної системи, джерел фінансування, моделі пар-
тнерства, структури постачання або контрактів. Такий 
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підхід відповідає концепції динамічних спроможнос-
тей, де конкурентна життєздатність пов’язується не із 
збереженням незмінної ресурсної конфігурації, а з її ці-
леспрямованою реконфігурацією [5]. Так само призу-
пинення не повинно бути безстроковим. Для нього не-
обхідно визначити новий горизонт і умову повернення, 
наприклад, відновлення кредитної лінії, нормалізацію 
попиту, отримання дозволу, появу альтернативного 
постачальника або досягнення портфелем заданого 

рівня ліквідності. Якщо умова не виконується до конт-
рольної дати, проєкт повторно оцінюється і може пе-
рейти до перепроєктування або виходу. 

Омнірезильєнтний підхід вимагає відмовитися від 
винятково календарного перегляду портфеля. Разом із 
періодичним контролем має діяти подієвий механізм. 
Для кожного проєкту пропонується індекс тригера 
(11): 

 
𝑇𝑇𝑅𝑅𝑖𝑖(𝑡𝑡) = max

𝑗𝑗
�

|𝑧𝑧𝑖𝑖𝑖𝑖(𝑡𝑡)−𝑧𝑧𝑖𝑖𝑖𝑖(𝑡𝑡−1)|

𝜏𝜏𝑗𝑗
�,                  (11) 

 
де: 
𝜏𝜏𝑗𝑗 – встановлена компанією критична величина зміни показника. 
 
Якщо 𝑇𝑇𝑅𝑅𝑖𝑖(𝑡𝑡) ≥ 1, проєкт переходить до поглибле-

ного перегляду. Це дозволяє задати різні пороги для 
NPV, CVaR (Conditional Value at Risk), ліквідності, 
строку, вартості, резильєнтності, попиту та забезпече-
ності ресурсами. 

Портфельний перерахунок доцільний також неза-
лежно від 𝑇𝑇𝑅𝑅𝑖𝑖, якщо виникає системна подія: різке ско-
рочення доступного фінансування, порушення лан-
цюга поставок, істотна регуляторна зміна, безпекова 
подія, зміна кредитних умов, втрата ключового підря-
дника чи суттєва зміна стратегічних цілей. Така 

подієва логіка відповідає сучасному переходу до без-
перервного адаптивного управління девелоперськими 
проєктами [12] і до цифрового раннього попередження 
[13].  

Для демонстрації механіки моделі розглянемо умо-
вний портфель із шести проєктів (табл. 4). Наведені 
дані є синтетичними і не є емпіричними даними конк-
ретної девелоперської компанії. Ваги для демонстрації 
прийнято: 𝑤𝑤𝑃𝑃 = 0,25, 𝑤𝑤𝑅𝑅 = 0,20, 𝑤𝑤𝐿𝐿 = 0,15, 𝑤𝑤𝑆𝑆 = 0,20, 
𝑤𝑤𝑄𝑄 = 0,20. 

 
Таблиця 4 

Умовна діагностика і результат портфельного ребалансуванняких 
Проєкт 𝑷𝑷 𝑹𝑹 𝑳𝑳 𝑺𝑺 𝑸𝑸 𝑷𝑷𝑷𝑷𝑷𝑷 Початкова потреба 

в ресурсі Рішення Ресурс після рішення 

A 0,82 0,28 0,78 0,88 0,81 0,804 20 масштабування 25,0 
B 0,76 0,34 0,86 0,71 0,74 0,741 15 прискорення 18,0 
C 0,63 0,52 0,49 0,83 0,46 0,585 18 перепроєктування 10,8 
D 0,54 0,57 0,42 0,62 0,58 0,524 14 призупинення 1,4 
E 0,38 0,72 0,31 0,35 0,37 0,342 11 вихід 0,55 
F 0,69 0,41 0,66 0,77 0,69 0,681 17 продовження 17,0 

Разом       95,0  72,75 
Джерело: авторська розробка. 
 
За доступності лише 75 умовних ресурсних оди-

ниць початковий портфель вимагав 95 одиниць, тобто 
мав дефіцит 20 одиниць. Після реконфігурації потреба 
зменшується до 72,75 одиниці; вивільняється 22,25 
одиниці ресурсного навантаження, а залишковий ре-
зерв становить 2,25 одиниці. Водночас найбільш при-
вабливі проєкти А і B не зазнають пропорційного ско-
рочення: вони, навпаки, отримують додатковий ресурс 
для масштабування й прискорення. Саме це демонст-
рує економічну відмінність портфельного ребалансу-
вання від тотального скорочення бюджетів. 

Особливого значення набуває проєкт C. Його 
𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃 = 0,585 не є високим через значний ризик, слабку 
ліквідність і низьку резильєнтність, проте стратегічна 
значущість 𝑆𝑆 = 0,83 є другою за величиною у порт-
фелі. Автоматичне виключення такого проєкту за інте-
гральним рейтингом призвело б до втрати стратегічної 

цінності. Тому для нього більш раціональною є дія «пе-
репроєктування», спрямована на підвищення 𝐿𝐿 і 𝑄𝑄 та 
зниження 𝑅𝑅. Проєкт D тимчасово переводиться у ре-
жим збереження опціону, а проєкт Е – у вихід. Проєкт 
F продовжується без додаткового ресурсного наванта-
ження. 

Цей приклад водночас демонструє обмеженість ви-
користання лише 𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃: проєкт A має найвищий бал, але 
для вибору між прискоренням і масштабуванням пот-
рібне зіставлення дії, її додаткового NPV, ресурсної 
ціни, впливу на ліквідність і CVaR. Отже, рейтинговий 
рівень моделі забезпечує прозорість, а оптимізаційний 
– економічну здійсненність. 

На цій основі пропонується послідовність практич-
ного впровадження моделі омнірезильєнтного ресур-
сно-портфельного ребалансування (рис. 2). 
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Рис. 2. Послідовність впровадження моделі омнірезильєнтного ресурсно-портфельного ребалансування 

Джерело: авторська розробка. 
 

Організаційно рішення має проходити через порт-
фельний комітет, але його інформаційна підготовка по-
винна бути розподілена: фінансова функція відповідає 
за NPV, фінансування і ліквідність; ризик-функція – за 
сценарний ризик; проєктний офіс – за строки та факти-
чне виконання; відділ закупівлі – за ресурси і ланцюги 
поставок; управлінський рівень – за стратегічність; ци-
фрово-аналітична функція – за якість, синхронність і 
простежуваність даних. Це дає змогу уникнути ситуа-
ції, коли суб’єктивний «власник проєкту» одночасно 
формує вихідні припущення, оцінює власний проєкт і 
приймає рішення про його продовження. 

З економічного погляду важливо створити портфе-
льний резерв резильєнтності, який слід розуміти ши-
рше за фінансовий резерв. До нього можуть входити 
невикористана кредитна спроможність, альтернативні 
постачальники, резерви ключової техніки, рамкові ко-
нтракти, резерв потужності, здатність швидко перек-
лючати управлінські команди. Така резервна спромож-
ність має ціну в нормальному стані, але створює опці-
онну цінність за шоків, що концептуально відповідає 
уявленню про резильєнтність як про спроможність пе-
редбачати, протидіяти та адаптуватися [20]. 

У результаті запропонована модель змінює саме ро-
зуміння «ефективного портфеля». У стабільному сере-
довищі ефективність могла наближатися до максиміза-
ції очікуваного NPV за бюджетного обмеження. Для 
омнірезильєнтного девелопера ефективним є порт-
фель, який одночасно: створює цінність; зберігає лік-
відність; обмежує ризик зниження вартості компанії; 
підтримує стратегічні позиції; зберігає здатність до ре-
конфігурації. Саме остання складова відрізняє резиль-
єнтно-ефективний портфель від статично оптималь-
ного. Ця постановка розвиває класичну логіку співвід-
ношення ризику до дохідності, стратегічне управління 
портфелем, динамічні спроможності та багатовимірну 
організаційну резильєнтність, адаптуючи їх до 

економіки будівельного девелопменту.  
Висновки. Ресурсне та портфельне ребалансування 

має розглядатися як центральний механізм реалізації 
омнірезильєнтної стратегії девелоперської компанії. 
Запропонована дворівнева модель усуває методологі-
чно небезпечне ототожнення високого рейтингу проє-
кту з безумовною доцільністю його фінансування: на-
віть високопріоритетний проєкт повинен конкурувати 
за дефіцитний ресурс і не порушувати грошову, ризи-
кову та резильєнтну стійкість портфеля. Розроблена 
варіативність управлінських рішень «продовження–
прискорення–масштабування–призупинення–переп-
роєктування–вихід із проєкту» розширює традиційну 
постановку портфельного відбору, оскільки дає мож-
ливість не лише змінювати склад портфеля, а й транс-
формувати режим існування кожного його елемента. 
Подальші дослідження доцільно спрямувати на оціню-
вання взаємозалежності проєктних ризиків; поєднання 
моделі з методом реальних опціонів для призупинення 
та перепроєктування; розроблення стохастичної бага-
топеріодної моделі; визначення тіньової вартості дефі-
цитних будівельних ресурсів; створення цифрового 
прототипу системи підтримки рішень, що автоматично 
отримує дані з BIM/ERP і запускає повторну оптиміза-
цію при спрацюванні тригерів.  

Декларація щодо використання інструментів 
штучного інтелекту. У процесі підготовки даної 
статті було використано інструменти штучного інтеле-
кту (ChatGPT-4, OpenAI, 2023, Grammarly) з метою по-
шуку та узагальнення літератури, покращення логіки 
викладення результатів дослідження, редагування анг-
ломовного тексту анотації до статті. При цьому набір, 
обробка та аналіз даних, а також моделювання проце-
сів були сформовані автором, який несе повну відпові-
дальність за науковість, точність та цілісність конте-
нту.  
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