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Питання пошуку шляхів забезпечення високої ефективності 
господарської діяльності та позитивної динаміки базової 

ланки національної економіки – підприємства – останнім ча-
сом набувають дедалі більшої актуальності, зокрема у контек-
сті формування дієвого інструментарію антикризового регу-
лювання фінансово-економічної системи. Забезпечення стало-
го розвитку підприємств в умовах динамічного зовнішнього 
середовища є можливим лише на основі скоординованих зу-
силь держави та бізнесу. Для вітчизняних суб’єктів господарю-
вання це питання особ ливо важливе, адже сучасні ринки ха-
рактеризуються зростанням рівня волатильності змінних 
складових зовнішнього середовища, що суттєво впливає на всі 
сфери діяльності, зокрема і на процеси акумулювання та спря-
мування фінансових ресурсів. Зазначені прояви спричинені 
переважно впливом таких факторів: 

 • поглибленням світової фінансової кризи та посиленням 
інерційних впливів негативних тенденцій сусідньої еко-
номіки або структурних ланок національних господарств;

 • надлишком продукції на зовнішньому ринку, посиленням 
конкуренції та зростанням обсягів імпортованих товарів 
на внутрішньому ринку;

 • об’єктивними перешкодами щодо встановлення макси-
мально сприятливого митного режиму з усіма країнами- 
партнерами, зокрема в контексті інтеграційних перетво-
рень;

ПЕРЕДМОВА
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 • зростанням рівня адміністративних та регуляторних бар’є-
рів національних економік, що знижують міжнародну 
конкурентоспроможність вітчизняних товарів; 

 • недостатньою конкурентоспроможністю вітчизняних то-
варів, яка зумовлена об’єктивним чинником підвищення 
рівня їх енергоємності та матеріаломісткості; 

 • потребами у подальшому вдосконаленні нормативно-пра-
вового регулювання бюджетно-податкової сфери та роз-
витку фінансових ринків відповідно до завдань реа лізації 
Україною міжнародних зобов’язань; 

 • виснаженістю інвестиційних ресурсів та недостатньою 
інвестиційною привабливістю базових сфер народного 
господарства через порівняно пасивну інноваційну полі-
тику, що спричиняє сировинну спеціалізацію галузей на-
ціональної економіки та невідповідність сформованої 
структури завданням забезпечення випереджальних тем-
пів економічного розвитку. 

Потрібно зважати й на той факт, що на інтенсивність роз-
витку підприємництва в Україні впливають не лише зовнішні, 
а й внутрішні фактори, до яких належать: 

 • зниження якості дебіторської заборгованості; 
 • нагромадження кредиторської заборгованості; 
 • брак власних оборотних коштів; 
 • надлишкові виробничі потужності у деяких галузях; 
 • використання неефективних форм фінансування віднов-
лення основних фондів; 

 • застосування недостатньо ефективних інструментів управ-
ління ризиками; 

 • використання робочої сили з невідповідним рівнем ква-
ліфікації; 

 • висока плинність кадрів;
 • спадна динаміка ліквідності активів підприємства. 

Результатами впливу зовнішніх і внутрішніх факторів є 
зростання кількості збиткових підприємств, підвищення рівня 



 Передмова   7
зношеності основних фондів, збільшення темпів скорочення 
виробництва і реалізації продукції, зростання кредиторської і 
дебіторської заборгованостей підприємств, зниження темпів 
нагромадження власного капіталу. Так, якщо, згідно з даними 
Державної служби статистики України, у 1993 р. частка збитко-
вих підприємств становила лише 8,3 %, то впродовж наступних 
шести років цей показник стрімко зріс, сягнувши у 1999 р. 
55,7 %, тобто більше половини підприємств України були збит-
ковими. Протягом 2000–2012 рр. відбувалося різноспрямова-
не коливання цього показника. Поліпшення ситуації у діяль-
ності деяких збиткових підприємств у 2011 р. (36,5 %) проти 
минулих років (2008 – 38,7 %; 2009 – 41,1; 2010 – 42,7 %) засвід-
чує подолання багатьох наслідків світової фінансово-еконо-
мічної кризи, які мали середньострокову інерційну компонен-
ту. Проте для забезпечення подальшого розвитку всіх сфер на-
ціонального господарства нагальною є потреба у формуванні 
вбудованих запобіжників для майбутніх кризових проявів, що 
підкреслює важливість розгляду та вдосконалення методич-
ного забезпечення процесу управління фінансовою санацією 
як реального механізму уникнення банкрутства та підвищен-
ня ефективності господарської діяльності підприємницьких 
структур. 

Вихідним пунктом методичного забезпечення управління 
фінансовою санацією підприємства є усвідомлення того факту, 
що зазначені зовнішні чинники за змістом становлять загрози 
для більшості вітчизняних підприємств, не гарантуючи до-
статній рівень фінансово-економічної безпеки. Протидіяти 
цим загрозам можна за умов розроблення дієвого інструмента-
рію антикризового регулювання, спрямування відповідних зу-
силь на забезпечення швидкого реагування на можливі ризики 
та мінімізації обсягів потенційних втрат. Водночас нейтраліза-
ція цих загроз або унеможливлення їх виникнення є проблемою 
забезпечення сталого розвитку національного господарства, 
що, зокрема, зазначається в основ  них положеннях Концепції 
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забезпечення національної безпеки у фінансовій сфері, схвале-
ної розпорядженням Кабінету Міністрів України від 15.08.2012 
№ 569-р. Згідно з цією концепцією для запобігання можливим 
фінансовим труднощам у реальному секторі економіки дер-
жавна політика повинна бути спрямована на запровадження 
системи здійснення постійного моніторингу збалансованості 
активів і пасивів підприємств реального сектору економіки не-
залежно від їх форм власності. 

У виданні подано узагальнення теоретичних напрацювань 
вітчизняних і зарубіжних науковців, практичного досвіду реалі-
зації санаційних процедур з урахуванням норм чинного законо-
давства, сформовано теоретико-методичні засади визначення 
потреби, підготовки плану та поетапного здійснення санації під-
приємств різних форм власності та сфер діяльності.



РОЗДІЛ

1.1. ТЕОРІЯ ЕКОНОМІЧНИХ КРИЗ  
НА МАКРОЕКОНОМІЧНОМУ РІВНІ

ЕКОНОМІЧНИЙ ЗМІСТ КРИЗ  
НА МАКРО- ТА МІКРОРІВНІ

1

Слово «криза» походить від грецького κρίσις, що означає «пе-
реломний момент». Таке тлумачення знаходимо ще в Гіппократа: 
криза означала вирішальну фазу розвитку хвороби. У цьому зна-
ченні йдеться про кризу тоді, коли хвороба посилюється, пере-
ходить в іншу фазу чи взагалі закінчується смертю. Характерне 
визначення дають російські дослідники: криза – це ледь вимір-
ний переломний момент, за якого рішенням є або смерть, або 
життя [6]. У ХVII−XVIII ст. поняття кризи почало застосовувати-
ся до процесів, які відбуваються в суспільстві, наприклад, «вій-
ськова криза», «політична криза», при цьому за основу бралося 
визначення, характерне для медицини. Лише наприкінці ХІХ ст. 
це поняття почало розглядатися стосовно національної економі-
ки: багато вчених досліджували природу й механізм розвитку 
кризи як макроекономічний процес, було опубліковано низку 
праць, які пов’язували кризи з кон’юнктурними коливаннями 
попиту, споживанням, природними циклами [24]. 

Закордонні науковці виділяють три періоди в зміні погля-
дів на економічну суть кризи.

У першому (від початку XVIII ст. до середини 1930-х рр.) 
переважали твердження про те, що економічні кризи або вза-
галі неможливі за капіталізму (Дж. С. Мішель, Ж.-Б. Сей, Д. Рі-
кардо), або мають випадковий характер (Ж. де Сисмонді, Р. Ро-
бертус).
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Для другого періоду (з середини 1930-х до 1960-х рр.) ха-
рактерне панування теорії Дж. Кейнса. На його думку, еконо-
мічні кризи в умовах класичного капіталізму неминучі й ви-
пливають із природи притаманного йому ринку, а їх негативні 
наслідки можна згладжувати. При цьому Дж.  Кейнс висував 
ідею про державне втручання в економіку для стимулювання 
ефективного сукупного попиту.

Третій період розпочався зміною глобальних умов функ-
ціонування економіки (1960−70-ті рр.), що призвело до моди-
фікації завдань антициклічного регулювання економікою 
(управління підприємством). Водночас, по-перше, почала 
приділятися особлива увага розмежуванню екзогенних (вну-
трішніх) і ендогенних (зовнішніх) причин циклічності ринко-
вої економіки, причому більше  − ендогенним причинам.  
По-друге, визначилася позиція фахівців, відповідно до якої 
держава в розвинутих країнах не завжди прагне до антикри-
зового регулювання, згладжування коливань і стабілізації 
економічної рівноваги; навпаки, вона нерідко проводить так 
звану проциклічну політику, тобто провокує та підтримує ци-
клічність.

Науковці розробили ряд теорій, які пояснюють причини 
економічних циклів і криз. Так, П. Самуельсон у книзі «Еконо-
міка» виділяє найвідоміші з них: 

 • грошову, відповідно до якої причина циклу полягає в екс-
пансії (стиску) банківського кредиту (Р. Хоутрі та ін.);

 • нововведень, що пояснює цикл використанням у вироб-
ництві важливих інновацій (Е. Хансен, Й. Шумпетер);

 • психологічну, що трактує цикл як наслідок хвиль песиміс-
тичного й оптимістичного настроїв, які охоплюють насе-
лення (У. Беджгот, А. Пігу та ін.);

 • недоспоживання, що вбачає причину циклу в надто вели-
кій частці доходу багатих та ощадливих людей, порівняно 
з тим, що може бути інвестоване (Дж. Гобсон, В. Кетчінгс, 
Р. Фостер та ін.);
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 • надмірного інвестування, прихильники якої вважають, 
що причиною рецесії є швидше надмірне, ніж недостатнє 
інвестування (Л. Мізес, Ф. Хайєк та ін.);

 • сонячних плям – погоди – врожаю (В. Джевонс, Г. Мур).
Оцінюючи погляди на циклічність і її причини, слід зазна-

чити, що вони модифікуються в часі зі зміною соціально-еко-
номічної дійсності.

Класичний цикл суспільного відтворення складається з 
чотирьох фаз [20]:

 • криза (спад). Відбувається скорочення обсягу виробни-
цтва й ділової активності, зниження цін, затоварювання, 
поширюється безробіття та швидко збільшується кіль-
кість банкрутств;

 • депресія (стагнація). Більш-менш тривала – від шести мі-
сяців до трьох років – адаптація господарського життя до 
нових умов і потреб, тобто знаходження нової рівноваги;

 • пожвавлення. Це фаза відновлення. Починаються капіта-
ловкладення, підвищуються ціни, зростає виробництво, 
зайнятість, відсоткові ставки;

 • підйом (бум). Прискорення економічного розвитку вияв-
ляється в низці нововведень, виникненні великої кількос-
ті нових товарів і підприємств, стрімкому зростанні капі-
таловкладень, курсів акцій та інших цінних паперів, від-
соткових ставок, цін і заробітної плати. Цей підйом, що 
виводить економіку на новий рівень у поступальному 
розвитку, готує базу для нової кризи.

Первинним поштовхом (причиною) періодичної кризи є 
скорочення сукупного попиту, в результаті якого знову почи-
нається спад виробництва, зайнятості, зменшення доходів, ви-
трат і попиту. Фактори первинного скорочення сукупного по-
питу можуть бути різноманітними: 

 • заміна зношеного устаткування (зменшуються обсяги за-
купівлі сировини, матеріалів, запчастин);

 • спад попиту на окремі види продукції;
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• підвищення податків і кредитних відсотків;
• порушення закону грошового обігу;
• війни;
• різні політичні події;
• непередбачувані ситуації тощо.
Ще наприкінці ХІХ – на початку ХХ ст. багато західних еко-

номістів, які займалися дослідженням промислових циклів, – 
Р. Гільфердинг, К. Каутський, Г. Мур – наголошували на можли-
вості існування циклів більшої тривалості, ніж звичайні торго-
во-промислові.

Відомий український економіст М. Туган-Барановський за-
значив, що природа довгострокових і короткострокових коли-
вань в економіці є однаковою [33], а також дав визначення кри-
зи як точки перелому висхідної та низхідної хвиль суспільного 
господарювання [34]. 

У 1920-х рр. економіст-аграрник професор М. Кондратьєв 
розробив теорію економічних циклів, відому як теорія довгих 
хвиль. Він уважав, що існують великі цикли розвитку промис-
ловості й сільського господарства тривалістю 48−55 років і 
малі цикли – 8−10 років. Кожний з великих циклів складається 
з висхідної та низхідної хвиль. Перша з них характеризується 
пожвавленням і піднесенням промисловості й сільського гос-
подарства, друга – спадом. Малі цикли економічного розвитку 
вписуються у великі. При цьому характер малого циклу зале-
жить від того, на яку хвилю великого він припадає: якщо на ви-
східну, то спостерігається посилення ефекту економічного 
підйому, а кризові явища послаблюються. Якщо ж малий цикл 
припадає на низхідну хвилю, то криза й депресія підсилюють-
ся, а пожвавлення виробництва та підйом послаблюються [4].

Довгі висхідні хвилі М. Кондратьєв пов’язував з докорінни-
ми якісними зрушеннями в розвитку виробничих сил і відно-
син:

 • переходом від стадій капіталістичної кооперації та ману-
фактури до стадії великого машинного виробництва вна-
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слідок промислової революції та створення адекватної 
матеріально-технічної бази;

 • переходом від панування приватної індивідуальної влас-
ності на капітал до панування акціонерного капіталу в се-
редині XIX ст.;

 • переходом від капіталізму вільної конкуренції до корпора-
тивного капіталізму XX ст. внаслідок електротехнічної ре-
волюції, концентрації та централізації капіталу й вироб-
ництва;

 • формуванням корпоративно-державного капіталізму між 
двома світовими війнами на основі зростання рівня усус-
пільнення та інтернаціоналізації капіталу й виробництва.

Значний внесок у розвиток теорії циклів зробив англій-
ський економіст Дж. Кейнс. На його думку, вирішальну роль у 
формуванні й періодичності циклів відіграє гранична ефектив-
ність капіталу, тобто межа найвищих витрат і межа найменших 
доходів від його функціонування. Крім того, він уважав, що 
причиною циклічності є психологічний закон споживання, від-
повідно до якого зі зростанням доходів збільшується спожи-
вання, але ще більше зростає частка заощаджень [16].

Теорії М. Кондратьєва та Дж. Кейнса розкривають основні 
закономірності, періодичність і структуру циклів.

Після розробок Дж. Кейнса світова економіка не тільки ви-
знала циклічність суспільного відтворення й поглибила дослі-
дження форм, структур і причин циклів, але й посилено та не-
безуспішно почала шукати шляхи й методи нейтралізації нега-
тивних наслідків впливу циклічності на соціально-економіч-
ний розвиток суспільства. Відбулося зближення позицій у 
поглядах прихильників різних підходів до циклічності [21].

За чинниками циклічного відтворення й систематичних 
порушень традиційних фаз учені визначили такі різновиди 
циклів:

 • Кондратьєва або довгохвильові – тривалістю 40−60 років, 
головною рушійною силою яких є радикальні зміни в тех-
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нологічній базі суспільного виробництва, його структур-
на перебудова;

 • Коваля – тривалістю приблизно 20 років, рушійними си-
лами яких є зрушення у відтворювальній структурі ви-
робництва (часто ці цикли називають відтворювальними 
чи будівельними);

 • Жугляра – періодичністю 8−10 років, що є підсумком вза-
ємодії різноманітних грошово-кредитних факторів;

 • Кітчина – тривалістю 3−5 років, які породжуються дина-
мікою відносної величини запасів товарно-матеріальних 
цінностей на підприємствах;

 • приватні господарські  – періодичністю до 12 років, 
взаємопов’язані з коливаннями інвестиційної активності.

Нині циклічні коливання макроекономічних систем роз-
глядаються як багатофакторний процес, який об’єднує дії різ-
номанітних факторів і механізмів, що генерують та розповсю-
джують циклічні імпульси. Феномен циклу обумовлений не 
тільки зовнішніми, поверхневими характеристиками процесу 
відтворення, але й найбільш глибинними фундаментальними 
внутрішніми ознаками, які об’єктивно притаманні економічній 
системі. Можна стверджувати, що проблеми циклічності фо-
кусують різноманіття господарських, соціальних, політичних і 
психологічних проблем економічної системи.

1.2. ВИНИКНЕННЯ ТА РОЗВИТОК КРИЗОВИХ ЯВИЩ  
У ДІЯЛЬНОСТІ ПІДПРИЄМСТВА

У сучасній літературі немає чіткого визначення кризи в роз-
витку підприємства. За часів СРСР існувала точка зору, що кри-
зи є характерною рисою капіталістичного способу виробни-
цтва та їх не має бути при соціалістичному [3; 29]. У минулому 
існували теоретичні положення, що за соціалізму немає криз, є 
лише «труднощі зростання» [11; 25; 29]. Багато років у нашій 
країні поняття кризи було скоріше ідеологічним, ніж реальним 



 Розділ 1   15
фактором розроблення економічної політики розвитку вироб-
ництва. Однак після прийняття у 1992 р. Закону України «Про 
банкрутство» поруч із термінами «банкрут», «неплатоспро-
можність», «санація», «реструктуризація», «ліквідація» почали 
все частіше вживати й поняття «криза підприємства».

Термін «криза підприємства» описує різноманітні феноме-
ни в життєвому циклі підприємства – від перешкод у функціо-
нуванні через різні конфлікти до його ліквідації. На практиці з 
кризою ідентифікують загрозу неплатоспроможності та бан-
крутства підприємства, діяльність його в неприбутковій зоні 
або відсутність у нього потенціалу для успішного функціону-
вання [41–43].

Поняття «криза підприємства» вітчизняні та закордонні 
науковці трактують по-різному:

 • втрата платоспроможності, конкурентоспроможності, 
відхилення фактичних результатів від запланованих (це 
стосується обсягів виробництва, реалізації, грошових 
надходжень, витрат, прибутку, рентабельності) [30];

 • процес, що включає фази розвитку від зниження рента-
бельності та обсягів прибутку (перша фаза) до критичної 
межі – банкрутства (четверта фаза); проміжні фази (друга 
й третя) характеризуються збитковістю та виснаженням 
або відсутністю резервних фондів для підтримки нор-
мального режиму роботи підприємства [19];

 • ситуативна характеристика функціонування будь-якого 
суб’єкта, що є наслідком невизначеності в його зовніш-
ньому й внутрішньому середовищах [36];

 • крайнє загострення суперечностей у соціально-економіч-
ній системі (організації), яке загрожує її життєздатності в 
навколишньому середовищі [20];

 • незапланований процес обмеженого продовження та обме-
женої можливості впливу менеджменту на діяльність під-
приємства з важкопрогнозованими наслідками, які став-
лять під загрозу подальший розвиток підприємства [21];
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 • надзвичайна ситуація, внаслідок якої виникають значні 
збої в основних підсистемах підприємства [4];

 • одна з найважчих форм порушення фінансової рівноваги 
підприємства, що під впливом різноманітних факторів ві-
дображає протиріччя, які циклічно виникають упродовж 
його життєвого циклу між фактичним станом фінансово-
го потенціалу й необхідним обсягом фінансових потреб, 
що є джерелом найнебезпечніших потенційних загроз 
його функціонуванню [8];

 • будь-яка якісна зміна процесу, перехід від становища, яке 
існує, до іншого, істотно відмінного за основними пара-
метрами; у цьому значенні перехід від стабільності до по-
гіршення – це кризова ситуація в розвитку системи [22];

 • незапланований і небажаний, обмежений у часі процес, 
який може унеможливити подальше функціонування під-
приємства [23];

 • широкомасштабна, непередбачувана подія, що призво-
дить до потенційно негативних наслідків, які можуть за-
вдавати серйозної шкоди всій організації: працівникам, 
продукції, зв’язкам, фінансам та репутації [47];

 • економічний стан суб’єкта господарювання, який виник 
внаслідок порушень відповідності між попитом і пропо-
зицією товарів та послуг, спричинених негативними вну-
трішніми й зовнішніми факторами [2; 7].

Визначення фахівців розкривають сутність кризи як нега-
тивного явища в житті підприємства, що раптово виникає та 
призводить до незворотних наслідків. Однак не можна одно-
значно прирівнювати будь-яке негативне явище до кризового. 
Криза як економічне явище має певні ознаки [13; 20]:

 • це переломний момент, тобто перехід до якісно нових ха-
рактеристик системи;

 • це невід’ємний етап розвитку для будь-якої системи;
 • імовірність виникнення кризи в системі має постійний 
характер;



 Розділ 1   17
 • керованість криз; 
 • відсутність єдиних підходів до вирішення виниклої кри-
зової ситуації, тобто вплив одних і тих самих чинників на 
систему в різних ситуаціях може призвести до цілком 
протилежних результатів;

 • наявність кризи передбачає прийняття радикальних рі-
шень у життєдіяльності системи;

 • прийняття рішень чітко обмежене за часом;
 • наявність інформаційного бар’єра або дисбалансу, що має 
на увазі порушення зворотного зв’язку й може виникати 
за умови, якщо немає чи недостатньо інформації для при-
йняття управлінського рішення щодо впровадження ан-
тикризових заходів, або обсяг вхідної інформації надто 
великий (в обох випадках прийняття управлінського рі-
шення може бути пролонговане, що призводить до незво-
ротних наслідків);

 • взаємодія різних видів криз, що може згладжувати або 
посилювати негативні наслідки; 

 • ланцюговий характер кризи: виникаючи в будь-якому 
місці системи, вона здатна охопити всі елементи, що зу-
мовлено їх органічною взаємодією; 

 • може бути передбаченою та непередбаченою; 
 • імовірність нереалізації поставлених цілей;
 • спонукання до істотних витрат (матеріальні, фізичні, ду-
ховні): незалежно від того, які будуть наслідки, менедж-
мент підприємства вкладає кошти в реалізацію заходів 
антикризового управління;

 • психологічний дисбаланс серед учасників антикризового 
процесу;

 • видозміна кризи під впливом різних чинників;
 • частий незбіг очікуваної тривалості кризи з реальною;
 • важкий характер;
 • наявність межі ефективності, за якою антикризові заходи 
стають неефективними.
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Наведений перелік не є остаточним, оскільки криза, як і 
будь-яке економічне явище, трансформується під впливом різ-
них чинників (економічних, політичних, технологічних тощо), 
унаслідок чого набуває нових характеристик та відхиляє наявні. 

На противагу наведеним трактуванням, у яких кризу під-
приємства розглядають як негативне явище, існують інші. 
Французький економіст К. Ру-Дюфор, вивчаючи вплив криз на 
підприємство, зазначає, що вони мають не лише негативний і 
руйнівний характер, але й несуть потенціал змін та є основою 
навчання для підприємницьких структур; кризова ситуація ха-
рактеризується різким переломним моментом у діяльності, 
наслідки якого можна виміряти (соціальні конфлікти, знижен-
ня курсу акцій, скорочення продажу тощо), і сумнівами щодо 
структурних складових частин, які змушують учасників пере-
глядати бачення структурної побудови підприємства. Криза 
відкриває те, що в нормальній ситуації невидиме, і підвищує 
ефективність підприємства, приводячи в рух трансформаційні 
сили, які сприяють еволюції. Дослідник визначає кризу як на-
громадження на підприємстві чи в його частині потенційних 
факторів, здатних перервати поточні й майбутні операції, сто-
суючись індивідів і суспільства на фізичному, психологічному 
та екзистенційному рівнях. Отже, криза має і позитивний ха-
рактер, тому що дає змогу підприємствам навчатися, мобілізу-
вати зусилля, спрямовані на зміни [48].

У контексті зазначеного слід виокремити три функції 
кризи:

 • різке послаблення та усунення (або якісне перетворення) 
застарілих елементів панівної системи, що вже вичерпала 
свій потенціал;

 • «розчищення дороги» для утвердження слабких елемен-
тів нової системи, майбутнього циклу;

 • випробування на міцність і передача в спадок тих елемен-
тів системи, які акумулюються, нагромаджуються, пере-
ходять у майбутнє (іноді часто модифікуючись) [46].
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Фактично криза відіграє позитивну роль. Деякі науковці 

стверджують, що криза – не кінець і навіть не катастрофа, без 
неї немає розвитку та якісних перетворень. Вона є обов’язковою 
передумовою якісного стрибка [26].

Кризовий процес в організації, який відбувається в задано-
му (бажаному) напрямі, можна кваліфікувати як форму посту-
пального руху системи [27]; це обумовлено тим, що розвиток 
означає набуття нової якості, яка характеризує підвищення 
стійкості підприємства, його зростання.

Сьогодні фактично наявні дві точки зору на природу кризи 
підприємства. З одного боку, це невизначеність, яка може при-
звести від погіршення параметрів функціонування аж до бан-
крутства, а з іншого  – форма поступального руху, розвитку 
системи, яка сприяє її вдосконаленню, тобто криза може мати 
як позитивні, так і негативні наслідки (рис. 1.1).

Попри суперечки щодо наслідків кризи на мікрорівні, всі 
науковці погоджуються, що соціально-економічна система в 
будь-якому своєму вигляді та формі (суспільна формація чи 
підприємство) має дві тенденції існування: функціонування й 
розвиток.

Функціонування  – це підтримання життєдіяльності, збе-
реження функцій, що визначають її цілісність, якісну визначе-
ність, сутнісні характеристики.

а б в 
Рис. 1.1. Залежність будь-якого параметра діяльності  

підприємства Р від часу t за стабільного стану на ринку (а),  
позитивного (б) і негативного (в) впливу кризи

Д ж е р е л о :  Штангрет А. М. Антикризове управління підприємством : навч. 
посіб. / А. М. Штангрет, О. І. Копилюк. — К. : Знання, 2007. — 335 с.
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Розвиток  – це набуття нової якості, що зміцнює життє-
діяльність в умовах середовища, яке змінюється.

Функціонування й розвиток тісно пов’язані між собою. 
Вони відбивають діалектичну єдність основних тенденцій со-
ціально-економічної системи. Цей зв’язок можна спостерігати 
в її характеристиках і показниках.

Так, виникає циклічна тенденція розвитку, яка відображає 
періодичне настання криз під впливом не тільки суб’єктивних, 
але й об’єктивних причин, самої природи соціально-еконо-
мічної системи. Правомірним буде висновок, що існування 
кризи передбачено природою підприємницької діяльності, 
що вона є невід’ємним елементом у процесі функціонування й 
розвитку.

Деякі російські вчені досліджували механізм розвитку кри-
зи на рівні окремо взятої виробничої системи (суб’єкта госпо-
дарювання) [10]. Їхній підхід базується на тлумаченні кризового 
стану як різновиду економічного механізму, тобто ланцюга по-
слідовно взаємопов’язаних економічних явищ. Механізм ви-
никнення кризового стану, як і будь-який економічний меха-
нізм, «запускається» сигналом, що ініціюється вихідними еко-
номічними явищами. Під впливом цих вихідних явищ виникає 
ефект «падаючого доміно», наприкінці якого настає заключне 
явище – кризовий стан. Доведено, що ініціаторами імпульсів 
економічних явищ є агенти внутрішнього й зовнішнього ото-
чення. Передача імпульсів здійснюється своєрідними каналами 
зв’язку, що існують між агентами внутрішнього й зовнішнього 
середовища (рис. 1.2).

Глибина кризового стану та його тривалість залежать від 
кількості й сили вихідних економічних явищ; числа й ступеня 
впливу агентів зовнішнього та внутрішнього середовища; ін-
тенсивності процесу виникнення проміжних економічних 
явищ; співвідношення й сили проміжних явищ із кожного фак-
тора внутрішнього стану підприємства; значущості окремого 
фактора в межах даного підприємства.
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Під час дослідження сформульовано декілька важливих ви-

сновків. По-перше, щодо підсилення сигналу в процесі руху ім-
пульсів каналами зв’язку: кожне наступне економічне явище 
ланцюга, який утворюється тим чи іншим каналом зв’язку, дає, 
як правило, сигнал більшої сили й того ж напряму, що й попе-
реднє явище [10]. По-друге, щодо складності каналу зв’язку, 
неізольованості імпульсів і явищ, що виникають в одному ка-
налі зв’язку (ланцюга), від інших: складність полягає у взаєм-
ній обумовленості проміжних економічних явищ, тобто їх за-
лежності не тільки від одного вихідного явища певного ланцю-
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Рис. 1.2. Схема дії механізму виникнення  
кризового стану підприємства

Д ж е р е л о :  Градов А. П. Стратегия и тактика антикризисного управления фир-
мой / А. П. Градов, Б. И. Кузин, А. В. Федотов и др. ; под общ. ред. А. П. Градова, 
Б. И. Кузина. — СПб : Спец. л-ра, 1996. — 510 с.
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га, але й від вторинних ефектів, що ініціюються іншими вихід-
ними явищами та розповсюджуються по інших ланцюгах. 
По-третє, щодо інтенсивності поширення кризових явищ: ін-
тенсивність проявів кризи посилюється в міру її поглиблення.

Криза у своєму розвитку проходить декілька етапів [39–41]. 
Найпростішою (елементарною) складовою частиною кризи є 
кризове явище – один з найперших і найважливіших симпто-
мів розвитку кризи підприємства.

Кризове явище – це перехід від стабільності до погіршен-
ня будь-якого з параметрів, що характеризують стан підпри-
ємства як системи.

За своєю суттю окремі кризові явища не призводять до по-
стійної та глибокої дестабілізації функціонування суб’єкта госпо-
дарювання, вони є наслідками змін окремих систем і внутріш-
нього та зовнішнього середовища, але, своєю чергою, мають 
властивість збільшуватися та породжувати інші кризові явища. 
Якщо підприємство не реагує на виникнення кризових явищ  
(а відбувається так майже завжди), то їх кількість зростає, і про-
цеси набувають негативного значення – відбувається перехід 
до кризової ситуації.

Кризова ситуація – це зростання кількості взаємо пов’я-
заних кризових явищ, яке призводить до незначного погір-
шення показників діяльності підприємства, але не спричиняє 
руйнації системи самозбереження.

Як і будь-яке інше системне утворення, підприємство функ-
ціонує в постійному саморегулюванні. Якщо в процесі діяль-
ності й виникають кризові явища, то протягом певного часу 
саморегулювання досягає успіху, відновлювальні процеси та 
необхідні пропорції підтримуються у визначених межах або з 
незначним відхиленням. Це свідчить, що механізми підтримки 
адаптивності, гнучкості та сталості, які забезпечують повер-
нення системи або до попереднього стану рівноваги, або до 
нового рівноважного стану, залишаються непошкодженими. 
Проте, якщо кількість та обсяг кризових явищ постійно зрос-
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тають, система саморегулювання є недосконалою, то безладдя 
(відхилення від стану рівноваги) посилюється, суперечності 
нагромаджуються, внутрішній механізм та сили саморегуляції 
послаблюються, і система втрачає можливість самостійного 
повернення до стану рівноваги. Саме на етапі руйнації системи 
саморегулювання доцільно говорити про перехід від кризової 
ситуації до кризового стану. 

Кризовий стан – це нагромадження розбіжностей між 
структурою, обсягами діяльності, процесами підприємства й 
ринковою ситуацією, що призводить до подальшого нарощу-
вання кількості кризових явищ і погіршення фінансового стану.

Фінансову кризу на підприємстві характеризують трьома 
параметрами: джерелом (факторами) виникнення, видом, ста-
дією розвитку (фазою).

Ідентифікація цих ознак дає змогу правильно діагностува-
ти фінансову неспроможність підприємства та дібрати най-
ефективніший перелік антикризових заходів. 

Поруч із різноманіттям трактування поняття «криза під-
приємства», існують і відмінності щодо її параметрів. Варто 
розглянути найбільш визнані точки зору вітчизняних та закор-
донних науковців.

На виникнення кризи впливають об’єктивні та суб’єктивні 
фактори. При цьому різноманіття факторів можна поділити на 
дві групи: зовнішні відносно підприємства, на які воно не може 
впливати або його вплив обмежений; внутрішні, що виника-
ють в результаті діяльності самого підприємства. Зовнішні 
фактори є неоднорідними за джерелами походження, оскільки 
утворюються внаслідок функціонування систем різного рівня. 
Внутрішні фактори характеризують умови внутрішнього се-
редовища підприємства й можливість ефективної адаптації до 
умов навколишнього середовища.

Зовнішні (екзогенні) фактори поділяються на такі групи [8]:
 • загальноекономічні  – зменшення обсягу національного 
доходу; зростання інфляції; зменшення швидкості платіж-
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ного обороту; нестабільність податкової системи; неста-
більність регулювального законодавства; зниження рівня 
реальних доходів населення; поширення безробіття;

 • ринкові – зниження місткості внутрішнього ринку; поси-
лення монополізму на ринку; суттєве зниження попиту; 
зростання пропозиції товарів-замінників; зниження актив-
ності фондового ринку; нестабільність валютного ринку;
 • інші – політична нестабільність; негативні демографічні 
тен денції; стихійні лиха; погіршення криміногенної си-
туації.

Внутрішні (ендогенні) фактори поділяються на такі групи [8]:
 • операційні – неефективний маркетинг; неефективна струк-
тура поточних затрат (висока частка постійних витрат); 
низький рівень використання основних засобів; високий 
рівень страхових і сезонних запасів; недостатньо диферен-
ційований асортимент продукції; безрезультатний вироб-
ничий менеджмент;

 • інвестиційні – неефективний фондовий портфель; висока 
тривалість будівельно-монтажних робіт; суттєві переви-
трати інвестиційних ресурсів; недосягнення запланова-
них обсягів прибутку за реалізованими реальними проек-
тами; безрезультатний інвестиційний менеджмент;

 • фінансові  – недієва фінансова стратегія; неефективна 
структура активів (низька їх ліквідність); надмірна частка 
позичкового капіталу; висока частка короткотермінових 
джерел залучення позичкового капіталу; зростання дебі-
торської заборгованості; висока вартість капіталу; пере-
вищення допустимих рівнів фінансових ризиків; неефек-
тивний фінансовий менеджмент.

Відомий російський науковець Е.  Коротков зовнішні фак-
тори поділяє на три групи [20]:

 • макроекономічні  – інфляція (дефляція); нестабільність 
податкової системи; нестабільність, нерозвиненість регу-
люючого законодавства; зниження рівня реальних дохо-
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дів населення; поширення безробіття; нестабільність ва-
лютного ринку;

 • галузеві, ринкові – зміна місткості галузевого ринку; по-
силення монополізму на ринку; зростання пропозиції то-
варів-замінників; зміна пропозиції на ринку основних ви-
дів сировини; зростання цін на основні види сировини;

 • інші зовнішні  – політична нестабільність; несприятливі 
природні фактори; погіршення криміногенної ситуації; 
зрушення в технологічному розвитку.

Наступним етапом у процесі вивчення природи виникнення 
та розвитку кризового стану стало дослідження фаз розвитку 
кризи. У науковій літературі найбільшого поширення набула 
ідея про існування трьох окремих стадій (фаз розвитку) кризи:

 • легка → глибока → катастрофа [8];
 • прихована → фінансова нестійкість → явне банкрутство [15];
 • прибутковості («успіху») → ліквідності → стратегічна [31];
 • локальна → стратегічна → криза як банкрутство [1].

Існують також інші класифікації стадій кризи. Розглянемо 
одну з них у сукупності з характеристикою ознак кожної фази 
кризового розвитку підприємства [40; 43–44]:

 • зниження обсягів виробництва й прибутку, погіршення 
фінансового стану підприємства;

 • збитковість виробництва, зростання кредиторської та 
дебіторської заборгованостей, значне погіршення фінан-
сового стану;

 • неспроможність, відсутність коштів для виконання 
зобов’язань перед кредиторами, фінансування радикаль-
них заходів для зміни становища, реальна загроза припи-
нення виробництва й банкрутства.

На кожному етапі розвитку негативних тенденцій стан під-
приємства має свої особливі ознаки.

Ознаки неспроможного підприємства – це зовнішні кри-
терії, за якими можна визначити причини кризи. Вони прояв-
ляються в значеннях показників і тенденціях їх зміни, що ха-
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рактеризують стан підприємства. До цих показників належать: 
сума прибутку, обсяг витрат, рентабельність, фондовіддача, фон-
доозброєність, продуктивність праці, чисельність персоналу, 
плинність кадрів, середня заробітна плата, показник дотримання 
трудової дисципліни, конфліктність тощо. Негативні тенденції 
існують, якщо значення показників не збігаються з нормативни-
ми, є закономірне співвідношення чи зниження значень.

Ознаки першої фази кризи: скорочення обсягів реалізації; 
зниження доходів (прибутку) від основної діяльності; ради-
кальні зміни у структурі управління підприємством; різка змі-
на асортименту продукції та системи збуту продукції; перехід 
на новий сегмент ринку; збільшення тривалості обороту капі-
талу; існування понадлімітних залишків матеріалів і сировини; 
необґрунтована зміна постачальників; затримування звітності 
й зниження її якості; скорочення виробничого потенціалу; не-
достатність капітальних інвестицій; високий рівень морально-
го зношення техніки та технології; неритмічна робота, виму-
шені простої тощо.

Ознаки другої фази: зростання дебіторської та кредитор-
ської заборгованостей; неефективна цінова стратегія; низьке 
значення коефіцієнтів ліквідності й тенденція до їх зниження; 
дефіцит власних оборотних коштів; конфлікти у вищій ланці 
керівництва; звільнення за власним бажанням досвідчених 
працівників апарату управління та висококваліфікованих ро-
бітників; порушення термінів виплати заробітної плати; зрос-
тання чисельності працівників; погіршення соціально-психо-
логічного клімату в трудовому колективі тощо.

Ознаки третьої фази: збільшення до небезпечних меж 
частки залученого капіталу в загальній його сумі; порушення 
балансу дебіторської та кредиторської заборгованостей; хро-
нічний спад обсягів виробництва або призупинення діяльнос-
ті; нагромадження на складі готової продукції, яка не реалізу-
ється тривалий період; зростання збитків; недостатність обо-
ротних коштів; низька заробітна плата працівників і відсут-



 Розділ 1   27
ність позитивної динаміки протягом певного періоду; тривалі 
вимушені простої, скорочення робочих днів (тижнів), відпуст-
ки за ініціативою адміністрації підприємства; масове звільнен-
ня робітників, конфлікти на виробництві тощо.

Після характеристики процесу розвитку кризових явищ на 
рівні підприємства доцільно узагальнити доробок вітчизняних 
і закордонних науковців щодо класифікації видів криз, яка та-
кож не є далеко не однорідною.

Для систематизації функцій антикризового управління слід 
розглянути класифікацію видів криз підприємства за їх особ-
ливостями й функціональними характеристиками (табл. 1.1).

Та б л и ц я  1.1
Види криз за різними ознаками

Ознака Криза

За категоріями
Підприємства.
Галузі.
Економіки в цілому

За етапами життєвого циклу
Зростання.
Стагнації.
Занепаду

За цілями підприємства

Стратегічна.
Результатів.
Ліквідності.
Банкрутство

За ступенем виявлення
Потенційна.
Латентна.
Гостра

За агрегованим станом Породжена екзогенними факторами.
Породжена ендогенними факторами

За інтенсивністю дії
Сповільнена.
Інтенсивна.
Реактивна
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Кризові явища та ситуації найповніше класифікуються за 
ознаками, наведеними в табл. 1.2. 

Закінчення табл. 1.1

Ознака Криза

За причинами кризи
Зародження.
Зростання.
Старості

За ступенем наслідків
Незначна.
Збиткова.
Руйнівна

За масштабом
Локальна.
Функціональної області.
Глобальна

За тривалістю
Короткотермінова.
Затяжна.
Циклічна

Д ж е р е л о :  Пушкарь А. И. Антикризисное управление : модели, стратегии, 
механизмы : моногр. / А. И. Пушкарь, А. Н. Тридед, А. Л. Колос. — Х. : Модель 
Всесвіту, 2001. — 452 с.

Та б л и ц я  1.2
Класифікація кризових явищ та ситуацій 

Ознака Кризові явища та ситуації

Належність до країни 
функціонування суб’єкта 
управління

Зовнішні (за межами країни).
Внутрішні (у межах країни)

Рівень виникнення Суб’єкта управління (мікрорівень).
Галузеві (групові).
Міжгалузеві.
Регіональні.
Державні.
Світові (глобальні)

Сфера походження Соціально-політичні.
Адміністративно-законодавчі.
Виробничі.
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У розробленні антикризової фінансової стратегії потрібно 
враховувати види фінансових криз (табл. 1.3).

Закінчення табл. 1.2
Ознака Кризові явища та ситуації

Комерційні.
Фінансові.
Природно-екологічні.
Демографічні.
Геополітичні

Причини виникнення Пов’язані з невизначеністю майбутнього.
Пов’язані з недоліком інформації.
Особистісні (суб’єктивні)

Ступінь системності Системні.
Несистемні (унікальні)

Можливість прогнозування Прогнозовані.
Частково непрогнозовані

Ступінь реалізації Які реалізувалися.
Які не реалізувалися

Адекватність часу ухвалення 
рішення з антикризового 
управління 

Стратегія управління вироблена заздалегідь.
Приймаються поточні рішення з антикризово-
го управління

Вплив на діяльність суб’єкта 
управління

Руйнують суб’єкт управління.
Частково руйнують систему управління.
Не впливають на суб’єкт управління

Д ж е р е л о :  Чернявский А. Д. Антикризисное управление : учеб. пособие /  
А. Д. Чер нявский. — К. : Изд-во МАУП, 2000. — 208 с.

Та б л и ц я  1.3
Класифікація фінансових криз підприємства

Ознака Криза

Джерело генерації Генерована внутрішніми чинниками.
Генерована зовнішніми чинниками.
Генерована як внутрішніми, так і зовнішніми 
чинниками
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Ретельне дослідження джерел виникнення, видів та стадій 
розвитку кризи має сприяти її ідентифікації в умовах певного 
підприємства й на цій основі розробленню програми заходів 
щодо ліквідації наслідків. 

Ознака Криза

Масштаб охоплення Структурна.
Системна

Структурна форма Викликана неоптимальною структурою капіталу.
Зумовлена неоптимальною структурою активів.
Спричинена незбалансованістю грошових 
потоків.
Викликана неоптимальною структурою 
інвестицій.
Зумовлена неоптимальною структурою інших 
параметрів фінансової діяльності

Ступінь впливу на фінансову 
діяльність

Легка.
Глибока.
Катастрофічна

Тривалість Короткострокова.
Середньострокова.
Довгострокова

Можливості подолання Переборна на основі використання лише 
внутрішніх механізмів.
Переборна за допомогою зовнішньої санації.
Непереборна

Наслідки З відновленням фінансової діяльності  
в колишніх параметрах.
З оновленням фінансової діяльності на якісно 
новій основі.
Яка призводить до банкрутства (ліквідації) 
підприємства

Д ж е р е л о :  Бланк И. А. Финансовая стратегия предприятия : учебник /  
И. А. Бланк. — К. : Эльга : Ника-центр, 2004. — 720 с.

Закінчення табл. 1.3
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1.3. ЖИТТЄВИЙ ЦИКЛ ПІДПРИЄМСТВА

Базуючись на результатах досліджень вітчизняних і закор-
донних науковців, згідно з якими підприємство є мікроеконо-
мічною системою, а отже, його розвитку також притаманні 
властивості циклічності, доцільно детально розглянути меха-
нізм функціонування підприємств у ринкових умовах.

В економічній теорії та практиці господарювання набула 
поширення й визнання запозичена з теорії менеджменту дефі-
ніція «життєвий цикл підприємства» – сукупність стадій, 
які проходить підприємство від створення до ліквідації, кожна 
з яких характеризується певною системою стратегічних цілей і 
задач, особливостями формування ресурсного потенціалу, до-
сягнутими результатами функціонування. 

Тривалий час між науковцями відбуваються дебати щодо 
стадій життєдіяльності підприємства. Оскільки немає єдиної 
точки зору, то доцільно подати найбільш визнані, враховуючи 
й те, що вони частково доповнюють одна одну.

Одним з перших ідею існування життєвого циклу підпри-
ємства висловив американський дослідник Л.  Грейнер [12], 
сформувавши п’ять фаз та шляхів розвитку підприємницьких 
структур (рис.  1.3). У цій моделі криву життєвого циклу по-
в’язують з віком та розмірами підприємства. При цьому основ-
ним критерієм фаз розвитку є організаційна структура управ-
ління.

В умовах організаційної кризи подібне підприємство може 
здійснити революційні внутрішні зміни, які виведуть його на 
наступні стадії організаційного розвитку, відокремлені момен-
тами організаційних криз.

Розвиток, заснований на творчості, є стадією від моменту 
зародження підприємства до його першої організаційної кри-
зи – кризи лідерства. Підприємство з’являється й розвиваєть-
ся завдяки своїм фундаторам; основна увага спрямована на 
розроблення продукту та його маркетинг; організаційна струк-
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тура не формалізована; зростання підприємства не відповідає 
рівню знань і вмінь, якими володіють лідери.

Для розвитку, заснованого на керівництві, характерні: ор-
ганізаційне зростання після усунення кризи лідерства; органі-
зація чітко спланованих робіт; професійний менеджмент; бю-
рократична структура управління й жорстка централізація 
влади, які обмежують творчість середньої ланки; система 
управління, що стає джерелом суперечок.

При розвитку, заснованого на делегуванні, відбувається 
структурна перебудова системи управління й децентралізація 
функцій; делегуються повноваження з ухвалення рішень; 
збільшується потенціал розвитку підприємства; менеджери 
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Рис. 1.3. Процес розвитку підприємства через послідовність криз
Д ж е р е л о :  Грейнер Л. Эволюция и революция в процессе роста организации / 
Л. Грейнер // Вестн. С.-Петерб. ун-та. Сер. 8. Менеджмент. — 2000. — Вып. 4. — 
С. 76–92.
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вищої ланки починають втрачати контроль над підприєм-
ством у цілому.

Розвитку, заснованому на координації, властиві: зміна сис-
теми координації діяльності підрозділів; виокремлення стра-
тегічних підрозділів, що мають високий ступінь самостійності; 
виникнення перешкод між функціональними підрозділами й 
координуючим центром.

Для розвитку, заснованого на співпраці, характерне подо-
лання кризи кордонів; об’єднання колективу в команду одно-
думців; установлення загальних інтересів і цінностей; заро-
дження нового імпульсу до розвитку; загроза кризи психоло-
гічної втомленості, коли колектив не може працювати як ко-
манда. Ця стадія вказує на логічну завершеність циклу розвитку 
підприємства. Надалі може відбутися реструктуризація й реор-
ганізація, що повертає підприємство до першої стадії розвитку.

Серед сучасних точок зору на природу життєвого циклу 
підприємства доцільно виділити думку колективу авторів під 
керівництвом Е.  Короткова, які розглядають шестиетапний 
цикл розвитку підприємницьких структур [20]. Кожному етапу 
властиві певні особливості стану соціально-економічної сис-
теми, які визначають характер діяльності й тип організації під-
приємства (рис. 1.4).

Блоки на схемі відповідають етапам розвитку соціально-еко-
номічної системи підприємства. Зв’язки між блоками характе-
ризують розвиток підприємства, що може поліпшувати стан та 
ефективність його діяльності, а може призвести й до кризи.

Першим етапом життєвого циклу підприємства є його ви-
никнення. У цей час діяльність пов’язана з ризиками, а страте-
гія орієнтована на радикальні нововведення. Підприємство  
зароджується в ринковому економічному середовищі, форму-
ється його початкова структура. Це етап прихованого розвит-
ку майбутньої цілісності. Стають виразними зовнішня дифе-
ренціація та внутрішня інтеграція підприємства, з’явля ються 
його потенційні характеристики, робляться перші кроки виходу 
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на ринок з експериментальними зразками продукції. У процесі 
кризового розвитку на цьому етапі може відбутися зростання 
підприємства та сходження на другий етап життєвого циклу 
(позитивний наслідок) або його руйнація (негативний наслідок).

Другий етап – становлення підприємства, яке продовжує 
збільшуватись. У зв’язку з тенденціями зростання з’являється 
потреба перебудови структури, диференціації функцій управ-
ління, підвищення ефективності діяльності. Відбувається за-
хоплення певного сегменту ринку, укріплення ринкових пози-
цій, напрацювання конкурентної стратегії, збільшення ролі 
маркетингу. Цей етап можна розглядати як етап кількісного 
зростання, оскільки перебудова в управлінні підприємством 
пов’язана з кількісними змінами. Кризовий розвиток другого 
етапу залежить, насамперед, від зовнішніх причин: циклів роз-
витку економіки, ринкової кон’юнктури, політичних факторів. 

4 
Найвища точка 

3
Розвиток 

2 
Становлення 

1 
Виникнення 

5 
Спад 

Реорганізація, 
новий цикл 

розвитку 

6 
Банкрутство 

 
Ліквідація 

 
Санація 

Рис. 1.4. Життєвий цикл підприємства
Д ж е р е л о :  Коротков Э. М. Антикризисное управление : учебник / Э. М. Ко-
ротков, А. А. Беляев, Д. В. Валовой и др. ; под. ред. Э.  М.  Короткова.  — М. : 
Инфра-М, 2001. — 431 с.
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Результатом може бути як руйнація підприємства, так і перехід 
на наступний етап життєвого циклу.

Третій етап відповідає розвиткові, піднесенню підприєм-
ства, яке в цей час досягає зрілого та стійкого стану на ринку. 
Таке підприємство характеризується високим рівнем техноло-
гічного озброєння й конкурентоспроможності, масовим ви-
пуском продукції. Динамізм другого етапу поступово втрача-
ється, на зміну йому приходить стійка стабільність, що забез-
печується великими розмірами, диверсифікацією, наявністю 
мережі філіалів. Кризовий розвиток третього етапу пов’язаний, 
в основному, з якістю управління. За високої ефективності 
управління підприємство сягає найвищої точки свого розви-
тку, у противному разі – може потрапити на етап спаду з імо-
вірним продовженням занепаду.

Проблеми четвертого етапу зумовлені тим, що, зберігаю-
чи гігантський товарооборот, підприємство поступово втра-
чає здатність отримувати адекватний прибуток, а згодом почи-
нає зазнавати збитків. Причинами цього можуть бути надви-
сока активність за усіма напрямами діяльності, ускладнення 
організаційної структури, втрата перспектив виробництва. 
Для запобігання подібним явищам необхідно своєчасно закри-
вати збиткові виробництва та знижувати витрати на наявних, 
виділяти пріоритетні напрями діяльності.

П’ятий етап життєвого циклу є періодом спаду. Цей етап 
являє собою стан підприємства під час занепаду, старіння, коли 
найбільш значущі параметри життєдіяльності значно погіршу-
ються, а розвиток як подальше вдосконалення не є доцільним. 
При цьому структура підприємства спрощується, конкурентні 
переваги втрачаються. Для запобігання подальшому занепадо-
ві потрібно провести реструктуризацію та реорганізацію, що 
дасть можливість підприємницькій структурі вийти на новий 
цикл життєдіяльності та розвиватися згідно з попередніми ха-
рактерними тенденціями. У противному разі підприємство 
може прийти до останнього етапу свого розвитку.
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Шостий етап – банкрутство – характеризується деструк-
туризацією підприємства, неможливістю ефективно функціо-
нувати й припиненням його існування в попередньому вигля-
ді. У найгіршому випадку, якщо встановлено неможливість 
відтворити діяльність підприємства, перепрофілювати його 
або погасити борги, здійснюється процедура ліквідації.

Кожний із зазначених етапів життєвого циклу підприєм-
ства, так само, як і наслідки перехідних періодів, має свої тер-
міни та якісні особливості. Перші визначаються закономірною 
послідовністю виникнення нових властивостей у розвитку 
підприємства, другі – ефективністю управління, тобто систе-
мою антикризового управління. Ці особливості можна розгля-
дати з точки зору двох типів ознак:

 • внутрішніх (фінансовий стан, керованість, соціально-
психологічна атмосфера діяльності, інтелектуальний та 
інноваційний потенціали, ресурсозбереження, стратегія, 
інформаційні технології, якість персоналу);

 • зовнішніх (конкурентоспроможність, конкурентні пере-
ваги, імідж підприємства, регіональна структура, міжна-
родні зв’язки, природні умови).

Поєднання даних властивостей, що виражається в показни-
ках функціонування підприємства, характеризує якісну визна-
ченість його певного етапу, а перехідні періоди розвитку пока-
зують послідовні зміни в певному напрямі його діяльності.

Однак не будь-які зміни відображають розвиток, який при-
зводить до кризи. Існують зміни, які вказують на просту не-
стійкість, коливання показників під впливом природних або 
соціальних умов, особливості конкурентної боротьби, ринко-
вої ситуації тощо. Тому для антикризового управління важли-
во встановлювати характер змін у керованих та некерованих 
процесах, відокремлювати зміни кризового розвитку від нор-
мального функціонування підприємства.

У моделі характеристики життєвого рівня підприємства  
Е. Смірнова як критерій оцінки фази життєвого циклу організа-
ції використовується показник обсягу реалізації (рис. 1.5).
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Модель О.  Большакова дає можливість оцінити розвиток 
підприємства в системі координат «ефект – ресурсне забезпе-
чення» (рис. 1.6) і визначити, як розвивається організація: ін-
тенсивним чи екстенсивним шляхом.

У моделі життєвого циклу підприємства З.  Шершньової 
фази життєвого циклу оцінюються за показниками ефектив-
ності діяльності підприємства (рис. 1.7) [37].
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Рис. 1.5. Модель життєвого циклу організації
Д ж е р е л о :  Штангрет А. М. Антикризове управління підприємством : навч. 
посіб. / А. М. Штангрет, О. І. Копилюк. — К. : Знання, 2007. — 335 с.
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Рис. 1.6. Модель розвитку системи
Д ж е р е л о :  Большаков А. С. Менеджмент : учеб. пособие / А. С. Большаков. — 
СПб. : Питер, 2000. — 160 с. 
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У моделі розвитку об’єднання Л. Базилевича використову-
ється проекція спіралі розвитку на шкалу якості управління 
(рис. 1.8).
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Рис. 1.7. Модель життєвого циклу підприємства
Д ж е р е л о :  Шершньова З. Є. Стратегічне управління : навч. посіб. / З. Є. Шерш-
ньова, С. В. Оборська. — К. : КНЕУ, 1999. — 384 с.

Як
іс

т
ь 

уп
ра

вл
ін

ня
 

Часt0 t1 t2

Необхідність нової реорганізації

Початок реорганізації
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Російські науковці розробили модель циклу життя фірми 

(рис. 1.9).

Характеристику типів фірм за даною моделлю подано в 
табл. 1.4. 

Та б л и ц я  1.4
Характеристика типів фірм

Показник
Тип фірми

Комутанти Патієнти Віоленти Експлеренти 

Профіль  
виробництва

Універсальне, 
дрібне Спеціалізоване Масове Експеримен-

тальне

Розмір фірми
– Велика Велика –
– Середня – Середня

Дрібна Дрібна – Дрібна

Стійкість фірми
– Висока Висока –

Низька – Низька

Ліквідація  Банкрутство  

Комутант 
 

Банкрутство  

Експлерент 
 

Патієнт 
 

 
Дезінвестиції
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Рис. 1.9. Модель циклу життя фірми
Д ж е р е л о :  Юданов А. Ю. Конкуренция : теория и практика / А. Ю. Юданов. — 
М. : Акалис, 1996. — 272 с.
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Показник
Тип фірми

Комутанти Патієнти Віоленти Експлеренти 

Витрати на науково-
дослідні та дослід-
но-конструкторські 
роботи

–
– Високі Високі

Середні
– –

Низькі –

Фактор сили  
в конкурентній 
боротьбі

Гнучкість, 
чисельність

Пристосованість 
до особливого 

ринку
Висока про-
дуктивність

Випереджання 
в нововведен-

нях

Д ж е р е л о :  Юданов А. Ю. Конкуренция : теория и практика / А. Ю. Юданов. – 
М. : Акалис, 1996. – 272 с.

Діаграма життєвого циклу міжнародної компанії Ж.-П. Жан-
не і Д. Хеннессі будується на вимірах ускладнення організацій-
ної структури і ступеня залучення до міжнародних операцій 
(рис. 1.10).

Закінчення табл. 1.4
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Рис. 1.10. Схема життєвого циклу міжнародної компанії
Д ж е р е л о :  Тридед А. Н. Оценка конкурентного статуса предприятия / А. Н. Три-
дед // Упр. розвитком. — 2002. — № 2. — С. 119–125.
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Модель життєвого циклу організації А.  Адізеса, основна 

ідея якої полягає в уподібненні розвитку організації розвитко-
ві живого організму, оцінює фази життєвого циклу за змінами 
у структурі організації (рис. 1.11) [18].

У моделі зростання бізнесу Д. Черчілля та Р. Льюїса виділя-
ються п’ять сходинок життєвого циклу фірми: існування (ста-
новлення), виживання, успіх-свобода, успіх (успіх-свобода, 
успіх-зростання), зліт і зрілість (рис. 1.12). 

Ця модель розглядає перетворення в часі таких змінних ме-
неджменту, як стратегія, формальні системи управління й 
стиль управління, організаційна структура, а також вплив 
власника бізнесу. Набір компонентів менеджменту на кожно-
му етапі розвитку підприємства має бути адекватний його зо-
внішньому й внутрішньому середовищу, у противному разі ре-
зультативність швидко знижується (табл. 1.5) [28].

У моделі, запропонованій українськими фахівцями О. Пуш-
карем, О. Тридідом, А. Колосом (рис. 1.13), траєкторія розви-
тку підприємства може мати різні види залежно від антикри-
зової стратегії. Так, траєкторія Su вказує на випереджальне ан-
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Зародження  
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Розквіт Стабільність

Аристократизм
 

Юність 
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Смерть у дитинстві

Пастка засновника 
або пастка сімейності

Підприємець, який не відбувся 

Тимчасова старість  
 

Смерть

Рання бюрократизація  

Рис. 1.11. Схема життєвого циклу організації
Д ж е р е л о :  Константинов Г. Как выбраться из ловушки молодости / Г. Кон-
стантинов, И. Липсиц, С. Филонович // Эксперт. — 2002. — № 8. — С. 24–28. 
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тикризове управління; Sn – наступальну антикризову страте-
гію; So – оборонну антикризову стратегію; Sb – розвиток, що 
завершується банкрутством; Sc – циклічний розвиток суб’єкта 
господарювання. Отже, при оцінюванні фаз життєвого циклу 
підприємства пропонується використовувати показник рівня 
його розвитку.

У просторовій моделі розвитку підприємства (рис. 1.14) роз-
різняють дві фази життєвого циклу: процвітання й криза. Як по-
казник їх оцінювання взято конкурентоспроможність (внутріш-
ній потенціал підприємства) [28]. Слід зазначити, що в цій моде-
лі немає таких фаз еволюції підприємства як стагнація та спад.
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Рис. 1.13. Модель траєкторії розвитку підприємства
Д ж е р е л о :  Пушкарь А. И. Антикризисное управление : модели, стратегии, 
механизмы : монография / А. И. Пушкарь, А. Н. Тридед, А. Л. Колос. — Х. : Мо-
дель Всесвіту, 2001. — 452 с.
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Кожний з факторів впливу на стан підприємства має влас-
ний життєвий цикл розвитку. Аналіз і зіставлення життєвого 
циклу підприємства, системи антикризового менеджменту й 
самої кризи дадуть можливість збільшити ефективність анти-
кризового управління (табл. 1.6–1.8).

Взаємозв’язок вищенаведених життєвих циклів науковці 
описують за допомогою трьох положень:

 • стадія життєвого циклу розвитку підприємства познача-
ється на якісному рівні системи антикризового стратегіч-
ного менеджменту та на стадії прояву кризи; 

 • стадія життєвого циклу розвитку кризи зумовлює стан 
підприємства й необхідність реалізації антикризової 
стратегії; 

Y
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1

1

2
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4

3
2

Криза

Процвітання

Рис. 1.14. Модель підприємства в просторі  
«внутрішній потенціал – зовнішні впливи – стан»

Д ж е р е л о :  Пушкарь А. И. Антикризисное управление : модели, стратегии, 
механизмы : монография / А. И. Пушкарь, А. Н. Тридед, А. Л. Колос. — Х. : Мо-
дель Всесвіту, 2001. — 452 с.
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Та б л и ц я  1.6
Характеристика стадій життєвого циклу розвитку підприємства

Стадія Характеристика

Зародження
Наявність ініціативного лідера або групи лідерів, виникнення 
підприємства, формування початкової структури, дослідження 
ринку й реалізація первинних партій товарів

Зростання
Перебудова організаційної структури, розподіл функцій управ-
ління, завоювання сегмента ринку, збільшення конкуренто-
спроможності, кількісне зростання

Зрілість
Стійка позиція на ринку, високий рівень освоєння технології, 
ефективна організаційна структура й система менеджменту, ра-
ціональне використання фінансових і матеріальних ресурсів

Старіння
Розпилення ділової активності, невиправдане ускладнення ор-
ганізаційної структури, підтримка неперспективних вироб-
ництв, погіршення параметрів життєдіяльності, обмеження по-
питу на продукцію

Ліквідація та 
відродження

Або поява неможливості ефективно функціонувати, самолікві-
дація чи ліквідація внаслідок банкрутства, або відновлення 
шляхом реорганізації, диверсифікації, упровадження антикри-
зового управління

Д ж е р е л о :  Пушкарь А. И. Антикризисное управление : модели, стратегии, 
механизмы : монография / А. И. Пушкарь, А. Н. Тридед, А. Л. Колос. — Х. : Мо-
дель Всесвіту, 2001. — 452 с.

Та б л и ц я  1.7
Характеристика стадій життєвого циклу системи антикризового 

менеджменту підприємства

Стадія Характеристика 

Зародження Упровадження якісних інновацій; спрощення зовнішнього се-
редовища підприємства; ускладнення внутрішнього середовища 
системи менеджменту; поява чітко вираженого лідера (залучен-
ня антикризового керівника); централізація та перехід до ліній-
ної системи управління; запровадження механізмів управління 
як новими видами діяльності, так і тими, що існують у кризових 
умовах; розроблення нових критеріїв для оцінювання ефектив-
ності системи менеджменту
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Та б л и ц я  1.8
Характеристика стадій життєвого циклу кризи

Стадія Характеристика 

Виникнення Функціонування зі стабільними виробничо-господарськими 
механізмами «за інерцією», відсутність проблем оперативного 
менеджменту, але існування потенційної загрози кризи внаслі-
док браку або некоректності місії підприємства й стратегічних 
орієнтирів

Стадія Характеристика 

Зростання Збереження організаційної структури; зміна типу керівництва 
шляхом масового впровадження антикризових методів, меха-
нізмів та інструментів управління

Зрілість Аналіз засобів управління, виділення й акцентування уваги на 
найефективніших з них; стабілізація організаційної структури; 
визначення наборів альтернатив стратегічних рішень; розро-
блення процедури підготовки та прийняття рішень

Надлом Недостатня кількість інформації для прийняття рішення; від-
сутність достатньої кількості альтернатив прийняття рішень; 
неадекватність моделей описування проблемних ситуацій; по-
силення впливу зовнішнього середовища; особисті пріоритети в 
прийнятті рішень; зміни процедури підготовки й прийняття рі-
шення; збільшення чисельності менеджерів, які приймають рі-
шення; перехід від лінійних до лінійно-функціональних органі-
заційних структур 

Інерція Масовість менеджерів, які приймають рішення; відсутність єд-
ності цільових напрямів різних підсистем управління; посилен-
ня підтримки окремих альтернатив як результат міжгрупової бо-
ротьби в системі менеджменту

Злам Наявність особистих пріоритетів в процесі прийняття рішення; 
інформаційне маніпулювання; зародження механізмів особис-
того прийняття рішення

Д ж е р е л о :  Пушкарь А. И. Антикризисное управление : модели, стратегии, 
механизмы : монография / А. И. Пушкарь, А. Н. Тридед, А. Л. Колос. — Х. : Мо-
дель Всесвіту, 2001. — 452 с.

Закінчення табл. 1.7
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 • стадія життєвого циклу розвитку антикризової стратегії 
впливає на ймовірність загрози потенційної або інтен-
сивність наявної кризи та, як наслідок, на стан підпри-
ємства.

Проте слід ураховувати, що стадія життєвого циклу систе-
ми антикризового менеджменту може не збігатися зі стадіями 
життєвого циклу підприємства в цілому та стадією розвитку 
кризи. Зародження підприємницької структури не обов’язково 
обумовлює негайне впровадження інструментів антикризово-
го управління, а криза може виникнути й розвиватися на будь-
якій стадії життєвого циклу підприємства [28].

На увагу заслуговує ще одна точка зору щодо циклу розвит-
ку підприємства, який повинен включати зародження, станов-
лення (зростання), призупинення темпів зростання, спад, бан-
крутство та ліквідацію підприємства [40].

Початковий етап життєвого циклу характеризується заро-
дженням фірми в ринковому економічному середовищі, фор-
муванням її первинної структури. На цьому етапі підприєм-
ство хоч і не сформувалося остаточно, але вже поставляє на 

Стадія Характеристика 

Становлення Зниження якості продукції, порушення технологічної дисциплі-
ни, старіння технічних засобів, зростання кредиторської забор-
гованості; поява фінансово-економічних прорахунків, конфлік-
тів у системі менеджменту 

Розвиток Скорочення обсягів виробництва й ділової активності, знижен-
ня попиту на продукцію, нагромадження її на складі, звільнення 
працівників

Завершення Або настання гострої непереборної кризи й завершення свого 
існування, або переборення кризи

Д ж е р е л о :  Пушкарь А. И. Антикризисное управление : модели, стратегии, 
механизмы : монография / А. И. Пушкарь, А. Н. Тридед, А. Л. Колос. — Х. : Мо-
дель Всесвіту, 2001. — 452 с.

Закінчення табл. 1.8
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ринок експериментальні зразки, нові ідеї або послуги, визна-
чає попит на них. Це, як правило, ризикова діяльність, тому 
тут існує небезпека кризи: за умови неправильно вибраної 
стратегії або жорсткої конкуренції підприємство може зник-
нути вже на даному етапі [4].

За вдалого розвитку подій підприємство продовжує збіль-
шуватися й вступає в нову фазу життєвого циклу  – станов-
лення. Цьому етапові властиві ділова активність і складність 
організації, тобто збільшення обсягів виробництва, розши-
рення ринків збуту, нарощування потужностей, поліпшення 
якості продукції, розширення штату працівників. У зв’язку з 
тенденціями кількісного та якісного зростання внутрішнього 
середо вища підприємства цей період вимагає перебудови 
управління, що спричинить його ускладнення з функціональ-
ної, організаційної, мотиваційної, інформаційної точок зору, 
потребує професіоналізації управління. Різке зростання ви-
робництва повинно приводити до перебудови організаційної 
структури й системи реалізації. Однак, як правило, цього не 
роблять, аргументуючи недоцільністю здійснювати реорга-
нізацію, адже обсяг виробництва й реалізації зростає, про-
дукція вдосконалюється, чисельність споживачів збільшуєть-
ся. Необхідно, щоб темпи розвитку системи управління під-
приємством відповідали темпам розвитку його внутрішнього 
середовища або випереджали їх. Небезпека кризи на цій ста-
дії зірвана, оскільки загальні показники зростають. Лише 
зниження темпів їх зростання може сигналізувати про небез-
пеку [35].

Із часом виникає протиріччя між наявною структурою та 
обсягом виробництва й реалізації, що збільшується. Як наслі-
док, зменшуються темпи економічного зростання підприєм-
ства, керівництво починає застосовувати експрес-методи, але 
час втрачений і проблеми виникають одна за одною. Криза по-
ширюється у всі сфери діяльності та процеси й набирає загроз-
ливих масштабів – банкрутства.
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Таким чином, цикл розвитку підприємства включає кри-
зу як необхідний елемент, що приводить до руйнування під-
приємницької структури, якщо її структура та процеси не 
змінюються відповідно до ринкової ситуації та обсягів діяль-
ності. Доречно також зауважити, що в ході господарської ді-
яльності безліч кризових ситуацій виникають через вплив зо-
внішніх та внутрішніх факторів, і доволі велика кількість під-
приємств занепадає, перебуваючи на етапі становлення. 
Більш обґрунтованою вважається гіпотеза, за якою кризові 
ситуації виникають на всіх стадіях життєвого циклу підпри-
ємства [15]. 

Отже, знання теорії циклів можна успішно використовува-
ти на практиці.

По-перше, воно дає можливість з великою ймовірністю пе-
редбачити подальший хід циклу. Знаючи те, що за зростанням 
повинен іти спад, можна прогнозувати момент його виникнен-
ня, а отже, уникнути «перегріву» в період підйому й завчасно 
підготуватися до банкрутства. Як результат  – можливість 
впливати на скорочення періоду кризи.

По-друге, можна підготуватися та своєчасно вжити профі-
лактичні заходи. Для цього слід володіти знаннями про класи-
фікацію криз і факторів, що їх зумовлюють, інформацією або 
реальним досвідом подолання критичних ситуацій, системою 
заходів і механізмів, які забезпечують вихід підприємства зі 
стану банкрутства, кадровим потенціалом, підготовленим для 
роботи в таких умовах.

Усе вищезазначене свідчить про можливості управління 
кризами на рівні підприємства.
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РОЗДІЛ

2.1. КОНЦЕПЦІЯ РОЗВИТКУ ПОНЯТТЯ «КОНТРОЛІНГ» 

2
КОНТРОЛІНГ

Основна мета будь-якого підприємства – ефективний роз-
виток і отримання високого прибутку. Одним із ключових за-
вдань контролінгу є завчасна підготовка відповідної основи 
для успішного процвітання підприємства.

До завдань контролінгу належать постановка цілей підпри-
ємства, збір і обробка інформації для прийняття управлін-
ських рішень, здійснення контрольно–аналітичних процедур, 
а також, насамперед, реалізація переліченого сприяє вироб-
ленню рекомендацій для прийняття управлінських рішень.

Контролінг почав формуватися з кінця ХІХ ст. у США, але 
аж до кінця 20-х рр. ХХ ст. ідея контролінгу не отримала широ-
кого визнання. Передумовою виникнення контролінгу стало 
промислове зростання США, ускладнення процесу і методів 
планування [5].

Стрімкого розвитку контролінг набув у Німеччині, про що 
свідчить перекладена література з цієї проблематики [3].

«Контролінг» походить від англійського слова to control – 
контролювати, управляти, яке, своєю чергою, є похідним від 
французького слова, що означає «реєстр, список перевірки».

Спочатку під контролінгом розуміли сукупність завдань у 
сфері обліку і фінансів. Контролером був головний бухгалтер. 
Потім це поняття почали трактувати ширше: до функцій 
контролінгу стали відносити фінансовий контроль і оптиміза-
цію використання фінансових ресурсів та джерел.
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Відомі вчені орієнтують концепцію контролінгу на різні по-
треби управління підприємством і виділяють такі орієнтації 
концепції контролінгу: на інформаційну підтримку прийняття 
управлінських рішень, на систему забезпечення довгостроко-
вого існування підприємства, на систему антикризового управ-
ління підприємством, на систему управління досягнення цілей 
(кількісних та якісних), на систему обліку підприємства, на 
вдосконалення системи управління.

Якщо визнати, що контролінг відображає процес інтеграції 
традиційних методів обліку, аналізу, нормування, планування і 
контролю в єдину систему одержання, обробки й узагальнення 
інформації для прийняття на її підставі управлінських рішень, 
то така система управляє підприємством, будучи зорієнтованою 
на досягнення не лише оперативних цілей у вигляді одержання 
прибутку того чи іншого обсягу, а й глобальні стратегічні цілі 
(виживання підприємства, збереження робочих місць, прове-
дення антикризової політики).

Отже, система контролінгу – це принципово нова концеп-
ція інформації і управління, яку можна визначити як обліково-
аналітичну систему, що реалізовує синтез елементів обліку, 
аналізу, планування, контролю, забезпечує як оперативне, так і 
стратегічне управління процесом досягнення цілей та резуль-
татів діяльності підприємства.

Над проблемами контролінгу працювали такі відомі західні 
вчені як А. Дайлє, Є. Майєр, Р. Манн, Д. Хан. 

В Україні ця наука тільки почала розвиватися: українські вче-
ні вивчають теорію контролінгу, досліджують необхідність його 
існування та впровадження на вітчизняних підприємствах.

Вагомий внесок у розвиток контролінгу в Україні здійснили 
такі вчені як І. Бажан, Л. Балабанова, С. Голов, С. Петренко,  
М. Пушкар, О. Терещенко, М. Чумаченко.

Пізнавальне значення має книга під редакцією Н.Г. Дані-
лочкіної, в якій розкривається сутність та значення контролін-
гу і наводиться інструментарій, який забезпечує збір та оброб-
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ку інформації про найважливіші процеси діяльності та фінан-
совий стан підприємства. Під поняттям «контролінг» автори 
розуміють функціональний обґрунтований напрям економіч-
ної роботи на підприємстві, пов’язаний з реалізацією фінансо-
во-економічної функції в менеджменті для прийняття опера-
тивних і стратегічних управлінських рішень [7].

В Україні інтерес до контролінгу почав проявлятися після 
набуття нею статусу суверенної і незалежної держави, що ста-
ла орієнтуватися на побудову економіки ринкового типу. За 
цих умов управління підприємствами на старій методологіч-
ній базі неможливе, а нові підходи до планування, обліку й ана-
лізу ще не сформувалися повною мірою [4].

У монографії М. Пушкаря [9], що присвячена питанням 
збору інформації та характеристиці контролінгу, визначено, 
що основною метою контролінгу є діагностування фактичного 
техніко-економічного і фінансового стану, порівняння його з 
прогнозованим, виявлення тенденцій і закономірностей роз-
витку економіки підприємств відповідно до основної мети, по-
передження негативного впливу внутрішніх та зовнішніх фак-
торів на фінансовий результат і положення на ринку.

У навчально-методичному посібнику автора І. Бажана під 
контролінгом розуміється нове явище в теорії і практиці су-
часного управління, що виникло на основі економічного ана-
лізу, планування, управлінського обліку і менеджменту та їх 
взаємо зв’язку [3].

Л. Балабанова вважає, що найповнішим визначенням тер-
міну «контролінг» можна вважати таке: контролінг – це інте-
грована інформаційно-функціональна система, що спрямова-
на на досягнення кількісних та якісних цілей підприємства за 
допомогою використання специфічних технологій та інстру-
ментарію управління підприємством [1].

Г. Дарманська та Л. Овод виділяють контролінг як окрему 
систему або складову частину управління, яка забезпечує під-
приємство необхідною оперативною та стратегічною інформа-
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цією про внутрішнє та зовнішнє середовище, яке його оточує, 
сприяє його розвитку, виживанню в умовах жорсткої конку-
рентної боротьби і досягненню поставленої мети [4].

Отже, зазначені автори в основу контролінгу закладають 
не управлінський облік, як це роблять західні вчені-економіс-
ти, а обліково-аналітичну систему.

Контролінг – поняття доволі широке й асоціюється зі сло-
вом «контроль», але контролінг не зводиться до простої систе-
ми контролю, а охоплює значно ширшу сферу діяльності під-
приємства, оскільки контролінг – це і система спостереження, 
і вивчення поведінки економічного механізму конкретного 
підприємства та розробки шляхів для досягнення мети, яку 
воно ставить перед собою, і система, орієнтована на майбутній 
розвиток підприємства.

Об’єктами контролінгу є фактори виробництва, процеси, 
показники ефективності їх використання та організації, потен-
ціал підприємства, а також показники фінансового стану по-
рівняно з прогнозованими [9].

Необхідність контролінгу, особливо на вітчизняних під-
приємствах, пояснюється тим, що контролінг як система, 
спрямований на розробку курсу підприємства, орієнтованого 
на чітко визначену мету та своєчасне повідомлення керівни-
цтва про відхилення від прийнятого курсу. 

Вагомими причинами запровадження контролінгу в Україні є:
 • зростання нестабільності зовнішнього середовища, що 
висуває додаткові вимоги до системи управління підпри-
ємства;

 • переміщення акценту з контролю минулого на аналіз май-
бутнього;

 • збільшення швидкості реакції на зміни у навколишньому 
середовищі, підвищення гнучкості підприємства;

 • необхідність у безперервному відстеженні змін, що відбу-
ваються у внутрішньому і зовнішньому середовищах під-
приємства;
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 • необхідність продуманої системи дій щодо забезпечення 
виживання підприємства й уникнення кризових ситуацій;

 • ускладнення системи управління підприємством, що по-
требує механізму координації всередині системи управ-
ління;

 • потреба побудови спеціальної системи інформаційного 
забезпечення управління.

На жаль, система контролінгу досі не знаходить належного 
застосування через те, що потреба в управлінні економікою віт-
чизняних підприємств переважає над наявністю відповідних 
знань у цій сфері.

Розв’язання проблем, пов’язаних з організацією та методи-
кою побудови системи контролінгу сприятиме підвищенню 
якості менеджменту і забезпечить стабільний розвиток під-
приємства.

2.2. ФУНКЦІЇ ТА ВИДИ КОНТРОЛІНГУ

Як правило, функції контролінгу визначають поставленими 
перед підприємством цілями, і ці функції включають види 
управлінської діяльності, що забезпечують досягнення зазна-
чених цілей. До них належать: облік, підтримка процесу плану-
вання, контроль за виробничими процесами, виявлення відхи-
лень, аналіз причин їх виникнення і розробка рекомендацій 
для усунення причин, що викликали ці відхилення, інформа-
ційно-аналітичне забезпечення, специфічні функції [8].

Облік як збір і обробка інформації, розробка і ведення сис-
теми внутрішнього контролю обліку, уніфікація методів і кри-
теріїв оцінки діяльності підприємства та його підрозділів має 
надавати повний обсяг інформації про всі процеси, що відбу-
ваються на підприємстві.

Планування – інформаційна підтримка при розробці базис-
них планів (продажу, виробництва, інвестицій, закупівель), 
формування і вдосконалення всієї структури системи плану-
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вання, встановлення потреби в інформації і часі для окремих 
етапів процесу планування, координація процесу обміну ін-
формацією, координація окремих планів на повноту і реаліза-
цію, складання зведеного плану підприємства.

Контроль і регулювання полягають у порівнянні планових і 
фактичних величин для вимірювання і оцінки ступеня досяг-
нення мети, визначенні допустимих меж відхилень, аналізі від-
хилень і розробки пропозицій для їх зменшення.

Інформаційно-аналітичне забезпечення – розробка струк-
тури інформаційної системи, стандартизація інформаційних 
носіїв і каналів, надання цифрових матеріалів, що надасть змо-
гу управляти підприємством і контролювати його діяльність, 
збір та систематизація найважливіших для ухвалення рішень 
даних, розробка інструментарію для планування, контролю і 
ухвалення рішень, консультації з вибору коригуючих заходів та 
рішень, забезпечення економічності функціонування інформа-
ційної системи.

Спеціальні функції – збір і аналіз даних про зовнішнє се-
редовище, ринки грошей і капіталів, кон’юнктура галузі, уря-
дові економічні програми, порівняння з конкурентами, об-
ґрунтування доцільності злиття з іншими фірмами або від-
криття (закриття) філій, розробка калькуляції для особливих 
замовлень, розрахунки ефективності інвестиційних проектів.

Вищенаведений перелік функцій і завдань контролінгу дає 
змогу чітко уявити сферу його застосування. Обсяг функцій 
контролінгу залежить здебільшого від таких факторів: еконо-
мічного стану підприємства, розуміння керівництвом важливос-
ті виконання функцій контролінгу, типу (розмірів) підприємства, 
рівня диверсифікації виробництва, номенклатури продукції, 
яка випускається, рівня конкурентноздатності, кваліфікації 
управлінського персоналу та працівників.

Серед науковців немає єдиної точки зору щодо класифікації 
контролінгу, але серед численних напрацювань доцільно ви-
окремити позицію Л. В. Балабанової та О. О. Гасило (табл. 2.1).
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За іншою класифікацію контролінг умовно поділяють на [6]:
 • контролінг ефективності використання ресурсів;
 • контролінг господарських процесів (постачання (логісти-
ки), виробництва, збуту, інвестування);

 • контролінг функціональних напрямів діяльності (інновацій-
ної, маркетингової, фінансової, контролінг менеджменту).

Контролінг ефективності використання ресурсів. Ресурси 
завжди були, є і будуть дефіцитними не лише тому, що у підпри-
ємства бракує коштів для їх придбання, а й через їх обмеже-
ність. Як відомо, кожен суб’єкт господарської діяльності ство-
рюється і функціонує для досягнення кінцевого результату своєї 
діяльності – отримання прибутку. Розмір прибутку підприєм-

Та б л и ц я  2.1
Класифікація видів контролінгу

Класифікаційна ознака Вид контролінгу

Залежно від цільової орієнтації
Стратегічний

Тактичний 
Оперативний

Залежно від показників результативності роботи
Кількісний

Якісний

Залежно від напрямів

Інформаційний
Організаційний

Фінансовий
Інвестиційний

Маркетинговий
Виробничий

Інноваційний
Ресурсний

Технологічний
Д ж е р е л о :  Балабанова Л. В. Маркетинговий контролінг: теорія та методологія : 
монографія / Л. В. Балабанова, О. О. Гасило. – Донецьк : ДонДУЕТ, 2006. – 220 с.
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ства прямопропорційно залежить від кількості, якості та вар-
тості затрачених ресурсів. Отже, для збільшення прибутку, по-
трібно економити ресурси. Цього можна досягти різними спо-
собами: впровадженням ресурсозберігальних техніки і техноло-
гії, нормуванням усіх видів ресурсів, раціоналізацією організації 
виробництва шляхом кращого сполучення видів ресурсів, реор-
ганізацією системи управління, впровадженням інновацій, ін-
формаційних технологій, зокрема і системи контролінгу.

Орієнтація розвитку економіки України на інтеграцію у світо-
ве співтовариство та широкомасштабне впровадження ринкових 
відносин вимагають радикальних структурних змін економічно-
го потенціалу суб’єктів господарювання та адекватної політики 
підвищення ефективності їх господарської діяльності. Удоскона-
лення управління матеріальними, фінансовими та інформацій-
ними потоками містить значний потенціал зростання ефектив-
ності діяльності підприємства внаслідок застосування певних 
прогресивних способів і підходів, зокрема логістики і контролін-
гу, що забезпечують цільову реалізацію функцій менеджменту.

Інтегрувальною функцією логістики і контролінгу є логіс-
тичний контролінг, який відіграє важливу роль у стратегічно-
му й оперативному управлінні підприємством, як логістичною 
системою, щодо управління матеріальними, і пов’язаними з 
ними, фінансовими та інформаційними потоками. Він робить 
вагомий внесок у поведінку підприємства, базуючись на аналі-
зі переваг логістичних проектів, вимог споживачів, умов кон-
куренції, встановлення можливості подальшої трансакції су-
купності цільових логістичних послуг і витрат логістики, та 
вимагаючи регулярного узгодження цілей планування, управ-
ління і контролю за сферами діяльності підприємства. 

Логістичний контролінг розглядається як інтегрована 
функція логістики і контролінгу в управлінні підприємством і 
визначається як сукупність процедур, що забезпечують ефек-
тивне оперативне і стратегічне планування, контроль та регу-
лювання логістичних процесів.
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Впровадження логістичного контролінгу в систему управ-

ління підприємством пов’язане з еволюцією процесу управлін-
ня, що спричинена науково-технічним прогресом, наукоміст-
кістю управлінського процесу, складністю виробничих проце-
сів та зростаючою вибагливістю учасників ринкових відносин.

Контролінг процесу виробництва. Собівартість продукції 
та методи прогнозування витрат на виробництво, отримання 
доходу і прибутку належать до пріоритетних проблем контро-
лінгу. Відстеження поведінки витрат залежно від обсягу ви-
робництва, шляхи зниження собівартості, фактори зростання 
прибутку враховуються в стратегічному і оперативному контро-
лінгу як індикатори ефективності роботи підприємства. Цен-
тральне місце у системі контролінгу належить групуванню і 
обліку витрат, що пов’язані з випуском і реалізацією продукції. 
Контролінг передбачає необхідність планування, обліку всіх 
витрат на виробництво і збут, доцільність калькулювання пов-
ної собівартості робіт та послуг.

Контролінг процесу збуту. Орієнтація господарської діяль-
ності на маркетинг є проблемною для підприємств України. 
Більшість із них зберігає виробничо-збутову стратегію розвит-
ку, що пояснюється відсутністю розвиненого ринку, але в пер-
спективі (коли почнуть зростати темпи виробництва) марке-
тингова стратегія неодмінно стане провідною. Наразі не сфор-
мована концепція інформаційного забезпечення цього об’єкта 
контролінгу в деталізованому вигляді, а тому відповідно до по-
казників збуту і маркетингової діяльності рекомендується вико-
ристовувати ту інформацію, яка має принципове значення для 
діяльності підприємства: визначення показників обсягу реалі-
зації, виділення сегментів ринку, збір інформації для досьє на 
кожного конкурента, вивчення мотивів покупок. У майбутньо-
му така інформація розширюватиметься в міру розвитку ринко-
вого середовища і набуття досвіду в маркетинговій діяльності.

Контролінг процесу інвестування. Інвестування сприяє 
зростанню економічного потенціалу підприємства, під яким 
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розуміють сукупність його активів, призначених для досягнен-
ня встановленої мети. Контролінг інвестицій дає змогу від-
слідковувати фактичну ефективність упроваджених проектів, 
виявити тенденції і закономірності на ринку інвестицій, фор-
мувати політику підприємства у цій сфері. 

Показниками контролінгу процесу інвестування можуть 
бути окремі інвестиційні проекти, зростання активів внаслі-
док інвестиційної діяльності, зростання прибутку за рахунок 
інвестицій, ефективність поточних інвестицій, зростання суми 
власного капіталу внаслідок інвестиційної діяльності, рента-
бельність інвестицій та впровадження проектів у нові види ді-
яльності, кон’юнктура ринку, пошук нових можливостей для 
розвитку підприємства , ефективність вкладень у нематеріаль-
ні активи, соціальну інфраструктуру підприємства, нові техно-
логію, техніку, охорону праці, інвестування у розвиток інфор-
маційних систем.

Контролінг інноваційної діяльності. Катастрофічний спад 
економічної активності в Україні потребує розроблення нетра-
диційних технологій та схем організації виробництва продукції 
для того, щоб не залишатися країною з відсталою економікою і 
зробити її конкурентоспроможною на світовому ринку. Недо-
цільно одночасно впроваджувати кілька нововведень, потрібно 
сконцентрувати увагу на одному з них. Нововведення здійсню-
ються не для майбутнього, а для задоволення поточних потреб.

Контролінг інноваційної діяльності передбачає спостере-
ження за реалізацією кожного проекту та визначення еконо-
мічної ефективності.

На сучасному етапі розвитку ринкової економіки України, 
що характеризується високою мінливістю зовнішнього та внут-
рішнього середовищ, жорсткою конкуренцією управління мар-
кетинговою діяльністю підприємств потребує впровадження 
інноваційних технологій. Саме такою технологією, що призна-
чена вирішити вищезазначені проблеми, підвищити ефектив-
ність інформаційної підтримки прийняття управлінських рішень 
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у сфері маркетингу, збільшити адаптивність та гнучкість сис-
теми управління маркетинговою діяльністю підприємств, за-
безпечити розвиток та підтримку конкурентних переваг під-
приємств, є маркетинговий контролінг.

На практиці сучасні підприємства широко використовують 
різні методики та інструментарій маркетингового контролінгу, 
однак лише незначна частина здійснює маркетинговий контро-
лінг на основі комплексного системного підходу. Подібна си-
туація характеризується низькою розробленістю концепцій 
щодо визначення сутності, впровадження та практичного за-
стосування системи маркетингового контролінгу, відсутністю 
усвідомлення його значущості щодо підвищення ефективності 
управління маркетинговою діяльністю підприємств.

Контролінг фінансої діяльності. Для підтримання позицій на 
ринку товарів підприємство постійно повинне оцінювати свій 
стан, зокрема й фінансовий. Аналіз фінансового стану та його 
планування на майбутнє дає можливість встановити, чи достат-
ньо коштів для погашення заборгованості, чи платоспроможне 
підприємство, чи не загрожує йому банкрутство. У центрі уваги 
аналітиків також мають бути питання ліквідності – забезпечення 
достатніх коштів, що перебувають в обороті підприємства та сво-
єчасного погашення короткострокових зобо в’я зань. Метою ана-
лізу фінансової звітності підприємства є визначення залежності 
між різними показниками фінансово-господарської діяльності.

Фінансовий контролінг пов’язаний з плануванням, управ-
лінням і контролюванням фінансової діяльності на підприєм-
стві. Він забезпечує лише методичну та інформаційну підтрим-
ку фінансового менеджменту, однак на практиці важко чітко 
виокремити предмети цих сфер.

Одночасно з вищенаведеними класифікаціями, конролінг 
доволі часто поділяють на стратегічний і оперативний. Ціллю 
стратегічного контролінгу вважається забезпечення тривалої 
успішної діяльності підприємства та моніторинг процесів, що 
спрямовані на досягнення стратегічних цілей підприємств.
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Ціллю тактичного контролінгу є організація та вдоскона-
лення системи управління досягненням поточних цілей під-
приємства (середньострокових).

Метою оперативного контролінгу є забезпечення опера-
тивності та ефективності прийняття управлінських рішень, 
оптимізації витрат підприємства та максимізації прибутку.

Стратегічне планування не може бути ефективним, якщо 
воно не опирається на оперативні дані підприємства, а його 
ціль оперативно не впроваджуватиметься у практику роботи 
підприємства у поточному періоді. Підготовка оперативних 
планів, своєю чергою, не можлива без бачення перспективи 
розвитку підприємства. Тобто відокремлене існування опера-
тивного, тактичного і стратегічного контролінгу є неможли-
вим і не дасть позитивного результату для підприємства.

У сучасних умовах існування підприємства основною його 
метою є забезпечення виживання в майбутньому, передусім, 
внаслідок освоєння ринків збуту продукції. Отож метою діяль-
ності стратегічного контролінгу є недопущення банкрутства, 
кризових ситуацій на підприємстві шляхом чіткого налаго-
джування зв’язків між посередниками, завоювання ринків, 
збору і своєчасного подання інформації в управлінські струк-
тури про партнерів по бізнесу, наявності продукції, сировини 
на ринках, застосування нових технологій у виробництві, збуті 
продукції, маркетингових послугах [4].

Діяльність стратегічного контролінгу розпочинається зі 
встановлення стратегічної мети діяльності підприємства міні-
мум на п’ять років. Для досягнення поставленої мети аналізу-
ється зовнішнє середовище, в якому функціонує підприємство та 
оцінюється власний потенціал фірми. Це дає можливість перед-
бачити реальне досягнення стратегічної мети без негативних 
наслідків як для самого підприємства, так і для його колективу.

До стратегічних завдань контролінгу належать:
 • забезпечення розвитку стратегічного планування на під-
приємстві;
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 • аналіз сильних і слабких сторін діяльності;
 • уточнення зв’язку зі змінами у зовнішньому і внутрішньо-
му середовищах стратегічних цілей підприємства і забез-
печення умов для їх своєчасного досягнення;

 • систематичне порівняння стратегічних і фактичних пла-
нових показників;

 • коригувальні заходи у випадку відхилення від мети.
Оперативний контролінг здійснюється в поточному періо-

ді і спрямований на вирішення короткострокових поточних 
завдань, що стоять перед підприємством. При розробленні та 
прийнятті оперативних управлінських рішень слід виходити із 
стратегічної мети діяльності підприємства, враховуючи її до-
сягнення в поточному періоді.

Метою оперативного контролінгу є, насамперед, створен-
ня такої управлінської системи, яка б забезпечила виконання 
своєчасних управлінських рішень щодо отримання та зростан-
ня прибутку підприємства, тобто забезпечила прибутковість 
та ліквідність підприємства у поточному періоді.

Контролінг допомагає керівництву у процесі визначення і 
реалізації стратегічних та оперативних цілей розвитку підпри-
ємства і розв’язує такі оперативні завдання:

 • сприяє організації єдиної системи планування, заснова-
ної на координації всіх галузей діяльності;

 • визначає відповідність оперативних планів стратегічним;
 • забезпечує оперативне порівняння планових і фактичних 
показників;

 • вживає заходів, що дають змогу вчасно досягти найваж-
ливіших запланованих показників;

 • інформує керівництво про виконання намічених програм 
і поточних результатів.

Отже, між оперативним та стратегічним контролінгами іс-
нує не тільки нерозривний зв’язок, але й певні відмінності 
(табл. 2.2).
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2.3. ІНСТРУМЕНТАРІЙ КОНТРОЛІНГУ

Основним інструментарієм стратегічного та оперативного 
контролінгу є: логістика, крива досвіду, аналіз конкуренції; по-
рівняльний, портфельний та вартісний аналіз; аналіз потенціалу, 
вузьких місць, витрат; крива життєвого циклу товару; аналіз 
точки беззбитковості, сильних та слабких сторін діяльності під-
приємства; опитування; аналіз ризиків, стратегічних розривів, 
чуттєвості, систем рішень; АВС – аналіз, аналіз обсягу замов-
лень, метод розрахунку маржинального прибутку, розрахунок 
результату на короткостроковий період, оптимізація розмірів 
замовлень; аналіз знижок, функціонально-вартісний аналіз, 
факторний аналіз відхилень, бенчмаркінг, бюджетування тощо.

При характеристиці інструментів, що застосовуються в 
контролінгу потрібно насамперед зазначити, що вони здебіль-
шого запозичені з практики закордонних підприємств, мають 
відповідну специфіку не характерну для вітчизняних умов гос-
подарювання. До того ж, сьогодні майже немає описів та реко-
мендацій з використання більшості з інструментів та методів, 
а в наукових джерелах наявні виключно назви, переклад і трак-
тування яких не є ідентичними. Про доцільність застосування 
більшості інструментів годі і говорити, оскільки вітчизняні 
фахівці не ознайомлені з ними і не готові застосовувати в пев-
них умовах. 

Отож попри вищезазначене, слід коротко охарактеризува-
ти окремі інструменти контролінгу.

Опитування (анкетування). Для правильного діагносту-
вання підприємства, яке перебуває в кризі, виявлення його 
слабких сторін та санаційних резервів, з методологічного погля-
ду доцільним є опитування працівників усіх структурних під-
розділів та керівництва підприємством. Успішно застосувати 
цей метод контролінгу можна лише при дотриманні таких умов:

 • керівництво підприємства має брати безпосередню участь 
в організації опитування (анкетування); 
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 • з керівництвом потрібно заздалегідь узгодити питання, 
які будуть внесені в анкети для опитування;

 • керівництво має бути готовим сприйняти конструктивну 
критику й побажання підлеглих;

 • опитування не має спровокувати конфлікт чи ускладнити 
стосунки між керівництвом та працівниками;

 • участь керівництва та співробітників в опитуванні має 
бути добровільною;

 • анонімність анкетування та оцінки;
 • участь в організації анкетування нейтральної сторони;
 • результати аналізу опитування мають бути матеріалізова-
ні у формі конкретних заходів щодо вдосконалення тієї чи 
іншої функціональної ділянки підприємства.

Порівняльний аналіз діяльності підприємств. Цей метод 
проводиться шляхом визначення абсолютних та відносних 
підконтрольних показників на підприємстві і їх порівняння з 
аналогічними показниками конкурентів. Це дає можливість 
виявити слабкі сторони суб’єкта господарювання і використа-
ти всі наявні ресурси та не допустити подальших втрат. 

Аналіз конкуренції. Передбачає проведення аналізу та по-
рівняння поведінки конкурентів щодо виробництва та реаліза-
ції схожої продукції за ключовими параметрами. Цей аналіз 
дає можливість зрозуміти керівникам суб’єкта господарюван-
ня чому він не є лідером на ринку, виявити причини такого 
стану, розробити заходи для поліпшення якості продукції під-
приємства, її конкурентноздатності. Аналіз рекомендується 
проводити за окремими видами продукції, яка має у виробни-
цтві підприємства доволі високу питому вагу і порівнювати 
показники з аналогічними показниками ринкового лідера та 
підприємств-конкурентів, які мають вищі показники.

Факторний аналіз відхилень. Мета методу полягає у визна-
ченні та оцінюванні причини відхилень фактичних показників 
витрат від нормативних (планових). Аналіз відхилень вважа-
ється основним інструментом оцінювання діяльності центрів 
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витрат (прибутковості). Його обчислюють за кожним місцем 
виникнення витрат та за кожною їх групою. Відхилення може 
виникнути в результаті дії трьох основних факторів:

 • зміни обсягів виробництва продукції; 
 • зміни цін на ресурси; 
 • зміни норм витрат на одиницю продукції.

Факторний аналіз відхилень характеризується двома основ-
ними недоліками:

 • враховуються лише внутрішні співвідношення між пла-
новими та фактичними показниками, оскільки базою для 
порівняння є результати діяльності одного підприємства; 

 • період, в якому виникли відхилення, не збігається з періо-
дами, коли здійснюється аналіз та настає відповідна реак-
ція на відхилення.

Цінність аналізу значно підвищується, якщо контролеру вда-
ється підібрати інформацію для порівняння показників діяльнос-
ті досліджуваного підприємства з аналогічними показниками ін-
ших суб’єктів господарювання, зокрема тих, які здійснюють той 
самий вид діяльності або використовують споріднені методи, 
процеси чи технології. Це можна зробити засобами бенчмаркінгу.

Бенчмаркінг. Це перманентний, безперервний процес по-
рівняння товарів (робіт, послуг), виробничих процесів, методів 
та інших параметрів досліджуваного підприємства (структур-
ного підрозділу) з аналогічними об’єктами інших підприємств 
чи структурних підрозділів. Основна мета бенчмаркінгу поля-
гає у виявленні негативних відхилень у значеннях порівнюва-
них показників і причин таких відхилень та при розробці про-
позицій щодо їх ліквідації. Об’єктом такого аналізу є продукти 
та їх компоненти, а також функції і процеси на підприємстві, 
що пов’язані з розробленням, виробництвом та збутом про-
дукції. В основі аналізу – порівняння одних і тих же функцій, 
що виконуються різними підприємствами галузі.

Бенчмаркінг повинен знайти відповідь на запитання: чому 
інші працюють успішніше, ніж ми?
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Розрізняють три види бенчмаркінгу: 
 • внутрішній (аналіз і порівняння показників діяльності 
різних структурних підрозділів одного і того ж підпри-
ємства);

 • зорієнтований на конкурентів (порівняльний аналіз това-
рів (робіт, послуг), продуктивності виробничих процесів 
та інших параметрів досліджуваного підприємства з ана-
логічними характеристиками підприємства-конкурента);

 • функціональний (аналіз окремих процесів, функції, мето-
ди й технології порівняно з іншими підприємствами, які 
не є конкурентами розглянутого).

Вартісний аналіз. Це метод контролінгу, який полягає в 
дослідженні функціональних характеристик продукції, що ви-
робляються, з погляду еквівалентності їх вартості та корис-
ності. Отже, в центрі уваги перебувають функціональні та вар-
тісні параметри продукції. Функціонально-вартісний аналіз 
використовується як при аналізі співвідношення затрати – ре-
зультат на окремі групи продуктів, товарів, що дає можливість 
прийняти рішення про подальше їх виготовлення для наявних 
ринків збуту, так і на окремі інвестиційні проекти (необхід-
ність участі в них підприємства і результати такої діяльності). 
Вартісний аналіз допомагає виявити можливості раціоналіза-
ції та удосконалення діяльності підприємства. 

Розглядають два завдання вартісного аналізу: зменшення 
вартості окремих компонентів продукції без зменшення обся-
гів її виробництва та реалізації; поліпшення функціональних 
параметрів продукції за мінімальних витрат.

З огляду на ці завдання вартісний аналіз зосереджує увагу 
на мінімізації витрат під час перегляду функціональних пара-
метрів у разі: зменшення вимог до якості продукції (якщо спо-
живачі нехтують підвищеною якістю продукції або не готові 
сплачувати належну ціну за вищу якість); підвищення вимог до 
якості (якщо споживачі готові сплачувати вищу ціну за якісні-
шу продукцію).
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Вартісний аналіз розглядається як один з найдієвіших ін-

струментів скорочення собівартості продукції, зокрема витрат 
на сировину та матеріали.

Портфельний аналіз. Ефективний інструмент стратегічно-
го контролінгу. Традиційно цей інструмент використовується 
з метою оптимізації портфеля цінних паперів інвестора. Фі-
нансист під терміном «портфоліо» розуміє «оптимальний з 
погляду комбінації ризику та прибутковості набір інвестицій». 

Отже, в основу портфельного аналізу покладено два оціню-
вальні критерії: теперішня вартість очікуваних доходів від во-
лодіння цінними паперами (проценти, дивіденди) та рівень ри-
зикованості вкладень.

Під час аналізу використовуються дві широковідомі в тео-
рії та практиці портфельні матриці:

 • портфель «зростання ринку – частка ринку» (матриця 
Бостонської консультативної групи (БКГ);

 • портфель «привабливість ринку – конкурентні переваги» 
(матриця Мак-Кінсі).

Портфельний аналіз за методом БКГ здійснюється в такій 
послідовності:

 • на основі стратегічного аналізу визначається діапазон 
зміни розміру ринків збуту підприємства;

 • на горизонтальній лінії матриці відкладають діапазон 
зміни відносної частки ринку (від найбільшого до най-
меншого);

 • поле ділять на чотири квадрати. Горизонтальна лінія розді-
лення для матриці проходить через середнє для підприєм-
ства загалом значення зміни зростання ринку. Вертикаль-
на лінія розділення поля матриці проходить через те зна-
чення відносної частки ринку, за якою починає діяти 
ефект кривої досвіду;

 • досліджуваний підрозділ підприємства розміщуємо на 
полі матриці відповідно до значення її відносної ринкової 
частки та темпу зростання його на ринку збуту.
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Проте такий підхід має очевидні недоліки:
 • аналіз здійснюється на основі тільки двох показників і 
відповідно не може бути адекватним;

 • не завжди правильно здійснюється оцінювання бізнесу;
 • надмірна увага до фінансових показників і неврахування 
якісних показників розвитку підприємства;

 • для конкретного випадку матриця потребує модифікації 
для підвищення інформативності;

 • матриця не є надійним інструментом для аналізу інвести-
ційних пріоритетів;

 • для різних галузей існує різна кореляція між відносною 
часткою ринку і прибутковістю.

Аналіз за матрицею Мак-Кінсі здійснюють за двома основ-
ними інтегральними параметрами: привабливістю галузі та 
конкурентоспроможністю залежно від специфіки діяльності 
конкретного підприємства.

У матриці Мак-Кінсі виправлено основний недолік моделі 
БКГ – спрощений підхід до аналізу діяльності підприємства. Ме-
тод Мак-Кінсі передбачає комплексний аналіз діяльності підпри-
ємства, а результат для зручності та наочності подається як два 
інтегральні показники, які відкладають на осі координат матриці.

Індикаторами привабливості ринку можна вважати масш-
таб ринку, темпи зростання, конкурентну ситуацію, ситуацію в 
зовнішньому середовищі, якість ринку, величини основних 
сегментів ринку, диверсифікацію ринку, схильність до цикліч-
ності та сезонності.

Індикаторами конкурентоспроможності можна вважати 
масштаб діяльності підприємства, особливі характеристики, 
потенціал продажу, кваліфікацію керівників і працівників, по-
тенціал наукових досліджень, маркетингові переваги, якість 
менеджменту, гнучкість.

Однак модель Мак-Кінсі має низку істотних обмежень:
 • відповідно до методики моделі конкурентний статус кон-
кретного бізнесу встановлюється на поточний період 
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часу, а потім він без істотних змін екстраполюється на 
розглянутий стратегічний період (однак на практиці про-
тягом стратегічного періоду конкурентна ситуація і ре-
альний конкурентний статус будь-якого підприємства 
можуть істотно змінитися);

 • стратегічний вибір за моделлю – це пасивний процес, що 
випереджає події, тобто майбутні події вгадуються. Проте 
насправді сучасні підприємства активно беруть участь у 
формуванні свого майбутнього: пропозицією нових това-
рів, рекламою, системним маркетингом з формуванням 
потрібного попиту, впровадженням нових технологій;

 • модель Мак-Кінсі структурує бізнес-портфель аналізова-
ного підприємства за конкретними позиціями своєї ма-
триці, але при цьому модель не дає жодної системної від-
повіді на запитання про те, як треба оптимізувати цей 
портфель, як перебудувати вже сформовану структуру 
підприємства в умовах завжди обмежених ресурсів.

Матриця Мак-Кінсі є значним вдосконаленням підходу БКГ. 
Вона є більш всесторонньою і уникає спрощень та негарантова-
них припущень. Однією з її найбільших переваг є гнучкість.

Аналіз вузьких місць. Його слід проводити для визначення 
всіх можливих ресурсів і повного завантаження потужностей. 
Важливо також встановити відповідність між виробничою 
програмою підприємства, рентабельним випуском продукції 
та портфелем замовлень.

За відсутності вузьких місць виготовляється вся заплано-
вана продукція і перебої у виробництві не повинні виникати. 
Така ситуація на підприємстві можлива при ідеально налаго-
дженій системі постачання, виробництва та збуту продукції, 
що в сучасних умовах зробити вкрай важко.

За наявності одного вузького місця у виробничу програму 
поступово включаються продукти з відносно високою сумою 
покриття від більшої її величини до меншої, щоб поетапно по-
вністю сформувати виробничу програму. При цьому слід вра-
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ховувати не тільки суму покриття, але й можливу реалізацію 
продукції на ринку.

За наявності кількох вузьких місць непросто прийняти 
управлінське рішення про формування виробничої програми. 
У такому разі застосовується один з інструментів контролінгу, 
який найбільш підходить до цієї ситуації.

Аналіз витрат. Однією з важливих переваг (сильною сто-
роною) будь-якого підприємства може бути структура витрат. 
Тому аналіз витрат є одним з найважливіших та найпопулярні-
ших інструментів стратегічного менеджменту.

Для аналізу витрат потрібно знати послідовність витрат, 
який складається з витрат: постачальників, виробничо-госпо-
дарської діяльності підприємства, каналів збуту та маркетин-
гових витрат, на споживання продукту.

Така послідовність витрат свідчить про те, що конкуренто-
спроможність підприємства з погляду управління витратами 
залежить не тільки від внутрішніх витрат, але і від витрат у 
ланцюжку постачальників і дистриб’юторів.

Аналіз потенціалу підприємства. Передбачає один раз на 
рік виконувати аналіз використаного підприємством потенціа-
лу і робити порівняння з ринковими лідерами своєї та інших 
галузей. Це дасть можливість поліпшити якість роботи під-
приємства і підняти важливість прийняття управлінських рі-
шень всіма структурними підрозділами.

Аналіз сильних та слабких сторін підприємства. Для цьо-
го методу розробляються критерії, за якими досліджуються як 
позитивні, так і негативні сторони роботи підприємства. 

Далі критерії формуються в окремі групи делегування від-
повідальності за їх виконання окремими структурними під-
розділами. Після їх встановлення дається оцінка, узагальню-
ються підсумки, які доводяться до відома всього колективу, 
приймаються відповідні рішення для поліпшення його роботи.

АВС-аналіз. Він може застосовуватися при аналізі конку-
рентів, постачальників, дебіторсько-кредиторської заборгова-
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ності, витрат, доходів по ринках збуту. Цінність такого аналізу 
полягає в тому, що за його допомогою вдається виявити ті не-
великі величини в кількісному виразі, що відповідають велико-
му вартісному значенню.

ABC-аналіз полягає у виявленні та оцінюванні кількісних 
значень небагатьох величин, частка яких у загальній сукупнос-
ті вартісних показників найбільша. Завдяки цьому вдається 
сконцентрувати увагу на пріоритетних напрямах зниження со-
бівартості продукції, а також визначити реальні шляхи підви-
щення обсягів реалізації.

Ефективність ABC-аналізу сировини (матеріалів) можна іс-
тотно підвищити, скориставшись випробуваною в зарубіжній 
практиці класифікацією окремих її видів:

 • А-сировина – види сировини (матеріалів), на які припа-
дає понад 50 % витрат у загальній структурі закупок;

 • В-сировина – види сировини (матеріалів), відповідна 
частка яких перевищує 25 %;

 • С-сировина – інші, незначні за внеском у собівартість 
види сировини (матеріалів).

Зрозуміло, що найбільші резерви зниження витрат за еле-
ментом «сировина (матеріали)» можуть бути виявлені під час 
аналізу А-сировини. Щоб розкрити такі резерви, складають 
перелік відповідних заходів:

 • якомога точніше оцінювання втрат сировини (матеріалів) 
на кожній стадії виробництва;

 • мінімізація втрат якості сировини (матеріалів);
 • обчислення норм витрат за методом нуль-базис бюдже-
тування; 

 • добір економічніших технологій:
 • оптимізація запасів;
 • переговори з постачальниками щодо зниження закупі-
вельних цін;

 • пошук альтернативних постачальників;
 • посилений контроль за збереженням сировини (матеріалів).
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Застосування вказаного методу дає можливість визначити 
внесок кожного показника у виконання наміченої програми 
розвитку та керувати всіма процесами, що відбуваються на 
підприємстві.

Для оптимізацїї запасів на практиці досить часто АВС-аналіз 
комбінують з іншим методом контролінгу – XYZ-аналізом. Цей 
метод контролінгу широко використовується для нормування 
оборотних коштів, для створення виробничих запасів. Під час 
XYZ-аналізу найчастіше застосовувані види сировини (матеріа-
лів) залежно від рівня їх споживання поділяють на три класи:

 • Х-сировина – рівномірно споживана у процесі виробни-
цтва без істотних коливань;

 • Y-сировина – споживана з відчутними коливаннями, за-
лежними, наприклад, від виробничого циклу чи сезон-
ності виробництва;

 • Z-сировина – споживана нерегулярно через значні коли-
вання відповідної потреби.

Зазначимо, що АВС-аналіз застосовується для пошуку резер-
вів зниження собівартості за окремими центрами витрат, інвес-
тиційних проектів чи видів продукції. Цей метод придатний  
і для оптимізації портфеля продукції, що її виробляє та реа лізує 
підприємство, або, скажімо, для максимізації обсягів реалі-
зації продукції.

Аналіз точки беззбитковості. Цей метод контролінгу зво-
диться до визначення мінімального обсягу реалізації продукції 
(у разі незмінних цін та умовно-постійних витрат), при якому 
підприємство може забезпечити беззбиткову операційну діяль-
ність у короткостроковому періоді. Точка беззбитковості ха-
рактеризує такий обсяг виробництва й реалізації продукції, 
якому відповідає нульовий прибуток підприємства, – виручка 
від реалізації продукції дорівнює валовим витратам на її ви-
робництво та реалізацію.

Аналізуючи точку беззбитковості, можна визначити, на-
скільки успішно підприємство працює (у разі його прибутко-
вості) і наскільки глибокою є криза (у разі збитковості).
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Аналіз ризиків. Ризик – можливість виникнення несприят-

ливих ситуацій під час реалізації планів і виконання бюджетів 
підприємства, що може призвести до збитків та нестабільності 
діяльності підприємства.

Аналіз ризиків може бути якісним, що передбачає виявлен-
ня факторів, областей та видів ризиків та кількісним, що дає 
можливість оцінити розміри окремих ризиків.

Способи управління ризиком: отримання додаткової ін-
формації, розподіл ризику між учасниками проекту, страху-
вання ризику, створення грошових резервів на покриття непе-
редбачених витрат, диверсифікація, застосування заходів ак-
тивного впливу на фактори для аналізу і оцінки ризиків та прий-
няття оптимальних управлінських рішень.

Бюджетування. На підставі стратегічних цілей та довго-
строкових планів розвитку підприємства розробляють опера-
тивні плани. Основною формою оперативного планування є 
бюджетування. Оскільки план санації можна розглядати як 
систему бюджетів, спинимось на характерних ознаках бюдже-
тування:

 • короткостроковість;
 • високий рівень конкретизації;
 • внутрішня спрямованість;
 • тісна інтеграція з контролем та аналізом відхилень.

Бюджетування включає в себе розробку двох основних ви-
дів – бюджетуваня операційного бюджету та оперативного фі-
нансового плану.

Операційний бюджет складається з виробничої програми, 
плану реалізації, плану витрат тощо. У ході оперативного фі-
нансового планування складається баланс надходжень і видат-
ків, платіжний календар, а також планування показника при-
бутків та збитків, балансу підприємства.

Розрізняють два основні методи бюджетування: традицій-
не та нуль-базис-бюджетування (ZBB – Zero-Base-Budgeting). 
Основна відмінність ZBB від традиційного планування поля-
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гає в тому, що останнє значною мірою зорієнтоване на показ-
ники діяльності і, зокрема, показники рівня витрат попередніх 
періодів (які можуть бути невиправдано завищеними). 

Базою для нуль-базис-бюджетування є так звана «точка-
нуль». Планові показники за цим методом обчислюються на 
підставі нового обрахунку всіх норм та нормативів витрат, їх 
складу та структури. Основною метою ZBB є визначення опти-
мального рівня валових витрат підприємства, а також пріори-
тетних напрямів використання обмежених фінансових ресур-
сів. У рамках ZBB аналізуються всі статті витрат і за кожною з 
них визначаються можливості економії. 

Метод ZBB є складовою частиною контролінгу витрат під-
приємства і використовується не лише в процесі планування, а 
й під час проведення санаційного аудиту. Санаційні заходи, 
спрямовані на зниження витрат виробництва, доцільно здій-
снювати саме на основі нуль-базис-бюджетування.

Основними етапами формування бюджету є:
 • постановка проблеми і збір інформації для розробки проек-
ту бюджету;

 • аналіз зібраної інформації, узагальнення і формування 
проекту бюджету;

 • оцінка проекту бюджету;
 • затвердження бюджету;
 • регулювання;
 • контроль реалізації бюджету.

Методика формування бюджету – ефективний інструмент 
планування гнучкого розвитку підприємства. Вона являє со-
бою систему методологічних вказівок з визначення основних 
економічних показників розвитку підприємства, їх нормативів 
та форм для розрахунку.

Як і будь – яке явище, бюджетування має свої позитивні і 
негативні сторони.

Серед переваг бюджетування слід виокремити такі:
 • впливає на мотиваційний настрій колективу;
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 • дає можливість координувати роботу підприємства в ці-
лому;

 • аналіз бюджетів дає можливість вчасно вносити коригу-
вальні зміни;

 • дає можливість вчитися на досвіді складання бюджетів 
минулих періодів;

 • дає можливість удосконалити процес розподілу ресурсів;
 • сприяє процесам комунікацій;
 • допомагає менеджерам нижчої ланки зрозуміти свою 
роль в організації;

 • дає можливість співробітникам – новачкам зрозуміти 
«напрям руху» підприємства, таким чином, допомагаючи 
їм орієнтуватися в новому колективі;

 • служить інструментом порівняння досягнутих і бажаних 
результатів.

До недоліків бюджетування належать:
 • різне сприйняття бюджетів різними людьми (наприклад, 
бюджети не завжди здатні допомогти в рішенні повсяк-
денних, поточних проблем, не завжди відбивають причи-
ни подій і відхилень, крім того, не всі менеджери мають 
достатню підготовку для аналізу фінансової інформації);

 • складність системи бюджетування;
 • якщо бюджети не доведені до відома кожного співробітни-
ка, то вони не здійснюють жодного впливу на мотивацію і 
результати роботи, а сприймаються винятково як засіб для 
оцінки діяльності працівників і відстеження їхніх помилок;

 • бюджети потребують від співробітників високої продуктив-
ності праці, своєю чергою, співробітники протидіють цьому, 
намагаючись мінімізувати своє навантаження, що призво-
дить до конфліктів, а отже, знижує ефективність роботи;

 • протиріччя між досягненням цілей та їхнім стимулюючим 
ефектом: якщо досягти поставлених цілей занадто легко, 
то бюджет не має стимулюючого ефекту для підвищення 
продуктивності, якщо досягти цілей занадто складно, то 
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стимулюючий ефект втрачається, оскільки ніхто не ві-
рить у можливість досягнення цілей.

2.4. ОРГАНІЗАЦІЯ КОНТРОЛІНГУ

Система контролінгу може бути впроваджена як шляхом 
створення відповідної служби (відділу), так і без неї, але в будь-
якому разі її потрібно орієнтувати не лише на досягнення опе-
ративних (поточних) цілей у вигляді отримання прибутку, а й 
на глобальні стратегічні цілі, на забезпечення використання 
можливостей і сильних сторін підприємства та подолання за-
гроз ззовні і його слабких сторін.

Вважається, що створення спеціальної служби контролінгу 
доцільне на великих і середніх підприємствах. Кількість праців-
ників цієї служби має бути визначена на основі фактичних обся-
гів інформаційних потоків підприємства. Якщо йдеться про не-
великі підприємства, то основні функції контролінгу тут можуть 
виконувати працівники провідних економічних відділів підпри-
ємства, перед кожним з яких повинні бути поставлені одні і ті ж 
цілі, вимоги для забезпечення порівнюваності даних, які переда-
ються керівництву для прийняття відповідних рішень.

Саме служба (відділ) контролінгу несе відповідальність за 
обґрунтованість стратегічних планів, рішення про затверджен-
ня яких приймає колегіальний орган – правління підприєм-
ства при узгодженні з радою директорів. Служба контролінгу 
аналізує звітність підприємства, визначає напрями перспек-
тивного розвитку і допомагає в прийнятті оптимальних управ-
лінських рішень. 

Структура служби контролінгу, а також обсяг збору й оброб-
ки даних значною мірою визначають чисельність необхідного 
персоналу. Склад служби контролінгу, на думку М. С. Пушкаря, 
може бути таким: начальник (завідувач) відділу, контролер  – 
бухгалтер, контролер – аналітик, контролер інформаційної 
системи, контролер – системотехнік, контролер – документо-
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знавець, контролер – програміст, контролер – стратег. На дум-
ку інших вчених (Л. В. Балабанової, Г. О. Дарманської та інших) 
служба контролінгу на підприємстві може мати лінійну або 
функціональну організаційну структуру. 

Лінійна організаційна структура управління передбачає 
розміщення служби контролінгу в головній ланці управління, 
куди б надходила вся інформація щодо внутрішнього та зов-
нішнього стану підприємства.

 При функціональній організаційній структурі управління 
відділ контролінгу може існувати як відокремлена одиниця з 
тісним взаємозв’язком з іншими економічними службами.

Незалежно від організації управлінських структур на під-
приємстві і місця контролінгу в них, сфери компетенції служ-
би контролінгу проявляються в наступному: побудові системи 
планування, сприяння при визначенні загального плану розвит-
ку підприємства; узгодження проміжних цілей і планів, їх зве-
дення в єдиний загальний план; ведення сучасної системи ін-
формаційного забезпечення і звітності; облік специфічних по-
треб менеджерів в інформації та звітності; своєчасне подання 
періодичної інформації про відхилення між фактичними і пла-
новими значеннями показників, що характеризують обіг, ви-
трати, прибуток, стан фінансових коштів та інвестицій; аналіз 
відхилень і обговорення його результатів з відповідними ке-
рівниками підрозділів фірми, розробка альтернативних рішень 
та рекомендацій для виходу із ситуації, що склалася; складання 
звітів для керівництва, їх подання, розрахунок ефективності 
нових проектів.

Оскільки організація контролінгової служби – нове явище 
в житті українських підприємств, рекомендується його посту-
пове впровадження, яке умовно можна поділити на чотири 
етапи. Такі підходи пояснюються тим, що невеликі фінансові 
витрати на утримання спеціалістів і отримання необхідної 
кількості інформації іншими службами покажуть переваги за-
провадження служби контролінгу і в майбутньому не викли-
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чуть сумнівів при збільшенні витрат на утримання окремого 
відділу контролінгу. 

На першому етапі можливе розроблення лише окремих пи-
тань, що належать до компетенції контролінгових служб. Цими 
питаннями можуть займатися по одному з працівників бухгал-
терії, планово-економічного, фінансового відділів.

На другому етапі при планово-економічному відділі може 
бути створено окрему групу працівників, які крім основних 
своїх обов’язків виконуватимуть обов’язки контролерів за до-
даткову оплату.

На третьому етапі можливе створення цілої експертної 
групи, яка займатиметься питаннями контролінгу.

При ефективній роботі експертної групи на підприємстві 
може бути створений відділ контролінгу, який складався би зі 
спеціалістів необхідних напрямів.

Звичайно, етапи впровадження контролінгу на підприєм-
стві можуть бути різними, однак, основною вимогою до їх 
створення є те, що на будь – якому етапі впровадження в склад 
контролінгової служби мають входити, передусім, спеціалісти, 
що відпрацювали на підприємстві тривалий час, знають еконо-
мічний стан і його потенційні можливості.

Впровадження системи контролінгу у виробничу практику 
підприємств дасть можливість підвищити рівень координова-
ності процесів планування, контролю, обліку, аналізу на під-
приємстві, забезпечить її відповідними методами і засобами, 
необхідними для якісного вирішення управлінських рішень.

2.5. СИСТЕМА РАННЬОГО ПОПЕРЕДЖЕННЯ ТА РЕАГУВАННЯ

Система раннього попередження та реагування (СРПР) – 
це особлива інформаційна система, яка сигналізує керівництву 
про потенційні ризики і додаткові можливості, яких підприєм-
ство може зазнати як із зовнішнього, так і з внутрішнього се-
редовища. 
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Одним із важливих завдань контролінгу є створення систе-

ми раннього попередження і реагування, яка має забезпечити:
 • відстеження всієї релевантної зовнішньої і внутрішньої 
інформації;

 • порівняння планових і фактичних показників результатів 
та затрат для виявлення причин, винних осіб і наслідків 
відхилень;

 • аналіз впливу відхилень на виконання поточних планів;
 • розроблення заходів і підготовку управлінських рішень, 
спрямованих на поліпшення поточної фінансово-госпо-
дарської діяльності.

Ще одне важливе і специфічне завдання контролінгу – ство-
рення надійної системи прогнозування, що має забезпечити:

 • визначення цілей суб’єкта господарювання, критеріїв 
стратегічного планування його фінансово – господар-
ської діяльності, забезпечення цих процедур необхідною 
інформацією;

 • підготовку альтернативних стратегій розвитку суб’єкта 
господарювання;

 • розробку системи показників вивчення рівня досягнення 
встановлення стратегічних цілей;

 • аналіз впливу допущених відхилень на виконання страте-
гічних планів;

 • підготовку варіантів можливих управлінських рішень на 
випадок непередбачуваних ситуацій [10].

Постійне відстеження усієї релевантної зовнішньої і внут-
рішньої інформації може здійснюватися шляхом дослідження 
фінансових звітів та іншої інформації про діяльність підконт-
рольних суб’єктів господарювання, а також актів ревізій, пере-
вірок і аудиторських звітів.

 Порівняння планових і фактичних показників обсягів вико-
наної суб’єктами господарювання роботи і затрат проводиться 
для виявлення причин, винних осіб та наслідків відхилень від 
кошторисів, бюджетних програм чи фінансових планів.
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Розробляються також заходи і пропозиції (проекти управ-
лінських рішень), спрямовані на поліпшення поточної фінан-
сово-господарської діяльності підконтрольних суб’єктів гос-
подарювання.

Розрізняють дві підсистеми СРПР: систему, орієнтовану на 
внутрішні параметри діяльності підприємства і систему, орі-
єнтовану на зовнішнє середовище.

Предметом дослідження останньої є завчасне прогнозування 
загроз, насамперед з боку контрагентів, держави, конкурентів.

Внутрішньо орієнтована підсистема СРПР спрямована на 
ідентифікацію ризиків та шансів, які «заховані» всередині під-
приємства. У своєму розвитку ця підсистема охоплює три етапи:

 • система, орієнтована в основному на ідентифікацію на-
слідків дії тих чи інших факторів;

 • визначення симптомів;
 • виявлення першопричин, систематичний облік та оцінка 
стратегічно важливої для підприємства попереджуваль-
ної інформації.

Основні концептуальні засади діагностики загрози бан-
крутства та створення системи раннього попереджування та 
реагування (СРПР) викладено в працях І.О. Бланка, А. Градова, 
Б. Кузіна, Л. О. Лігоненко, А. І. Пушкаря, О. О. Терещенко та 
інших науковців.

Беручи за основу ідею О. О. Терещенко та інших науковців, 
автори пропонують власне бачення процесу створення систе-
ми раннього попередження та реагування, який включає де-
кілька етапів.

Визначення області (сфер) спостереження. Початковими 
пунктами для побудови будь-якої системи раннього поперед-
ження є чітке уявлення про цілі підприємства і характеристика 
областей зовні й усередині підприємства, які можуть бути по-
тенційним джерелом небезпеки, тобто служити причиною 
кризового розвитку підприємства, або можуть надати додат-
кових можливостей. Зовнішніми областями спостереження 
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можуть бути, наприклад, ринки збуту, цінова політика конку-
рентів, зміна законодавчої бази тощо; внутрішніми – система 
мотивації праці, ефективність роботи окремих підрозділів, фі-
зичний та моральний знос основних виробничих фондів тощо.

Визначення індикаторів раннього попередження. Індикато-
ри у сферах спостереження мають якомога раніше вказувати 
на розвиток явищ, які містять небезпеку або додаткові можли-
вості для функціонування підприємства. Такими індикатора-
ми системи раннього попередження на підприємстві можуть 
бути, наприклад, дані про:

 • надходження замовлень;
 • ціни на ринках постачання та збуту;
 • конфліктні ситуації в трудовому колективу; 
 • курс іноземних валют;
 • законодавчі ініціативи;
 • обсяг реалізації продукції за окремими асортиментними 
групами.   

Серед основних критеріїв селекції індикаторів можна роз-
глядати такі: 

 • зрозумілість та точність віддзеркалення реальних тен-
денцій розвитку;

 • повноту відображення інформації про наявні можливості 
та ризики;

 • своєчасність оповіщення про можливі загрози та вигоди;
 • економічну та аналітичну репрезентативність.

Визначення цільових показників та інтервалів їх зміни по 
кожному індикатору. Для розпізнавання за допомогою індика-
торів критичного розвитку у сферах спостереження потрібно 
визначити перелік спеціальних вимірників – основних фінан-
сово-економічних показників та певних якісних критеріїв. 

На даному етапі також розраховуються безпечні межі кож-
ного із показників, тобто формується певна зона безпеки.

Визначення завдань для центрів обробки інформації. До 
таких завдань можуть належати оцінка ймовірності фінансової 



88   ФІНАНСОВА САНАЦІЯ: теоретичні та прикладні аспекти 

кризи на основі використання дискримінатних моделей, СВОТ-
аналіз, бенчмаркінг, спостереження за тенденціями зміни ін-
дикаторів раннього попередження тощо. 

Формування інформаційних каналів. Суть етапу полягає у 
забезпеченні інформаційного зв’язку між джерелами інформа-
ції та системою раннього реагування, між системою та її ко-
ристувачами – керівниками всіх рівнів. 

Узагальнення отриманих аналітичних висновків та підго-
товка пропозицій і рекомендацій щодо розвитку сильних сто-
рін та нейтралізації слабких, що є основою розроблення про-
ектів управлінських рішень.

Найскладнішим завданням, яке слід розв’язати в процесі 
організації системи раннього попередження та реагування, є 
підбір індикаторів раннього попередження та визначення кри-
теріїв їх інтерпретації. У науково-практичній літературі зде-
більшого вирішуються такі блоки індикаторів:

 • загальноекономічні, які дають змогу своєчасно виявити 
зміни в тенденціях розвитку кон’юнктури економіки в ці-
лому (використовуються результати досліджень відпо-
відних науково-дослідних економічних та соціологічних 
інститутів);

 • ринкові, що дають можливість виявити тенденції на рин-
ках, на яких здійснює свою діяльність підприємство;

 • технологічні, які дають інформацію щодо появи на ринку 
нових продуктів, методів, процесів тощо;

 • соціальні, які характеризують демографічну ситуацію в 
країні, вартість робочої сили, рівень мінімальної заробіт-
ної плати тощо;

 • політичні впливу на діяльність підприємств, які мають 
політичну природу, зокрема відбивають тенденції в еко-
номічному законодавстві, політику протекціонізму тощо;

 • внутрішні.
Систематизацію внутрішніх індикаторів рекомендується 

здійснювати в розрізі таких сфер спостереження: фінансовий 
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стан; виробнича програма; основні засоби; персонал. Комбіна-
ція показників, які служать внутрішніми індикаторами ранньо-
го попередження, підбирається з урахуванням можливостей 
прогнозування на їх основі фінансового стану підприємства та 
загрози банкрутства. За правильного підібраних індикаторів 
результати функціонування СРПР можуть бути основою роз-
роблення стратегії і тактики антикризового управління фінан-
сами. Антикризові заходи, зокрема, повинні полягати в адек-
ватному реагуванні на сигнали, джерелом яких є окремі індика-
тори раннього попередження.

У вітчизняній практиці значного поширення набула мето-
дика, що репрезентує традиційний підхід до оцінки ймовір-
ності загрози фінансової кризи підприємства. Ця методика 
ґрунтується на однофакторному аналізі показників фінансової 
звітності. Висновки щодо якості фінансового стану робляться 
на підставі простого зіставлення фактичних показників оцінки 
ліквідності, платоспроможності, фінансової стійкості і ста-
більності з їх нормативними значеннями.

Для ухвалення адекватних і економічно обґрунтованих рі-
шень щодо усунення криз необхідною умовою є їх оцінка, що ви-
значає ступінь глибини кризи і рівень його розвитку, який можна 
одержати в результаті діагностики підприємства. При цьому мо-
жуть використовуватися різні критерії і показники. А. Д. Чер-
нявський пропонує методику діагностики стану підприємства, 
яка базується на таких групах показників життєдіяльності [11]:

 • показники виробництва: динаміка виробництва (зрос-
тання, спад, стабільний стан, темпи змін); реальний рі-
вень завантаження виробничих потужностей; темп онов-
лення основних виробничих фондів; вікова структура і 
технологічний рівень основних виробничих агрегатів; 
стабільність виробничого процесу (ритмічність); частка 
науково-дослідних робіт у поточних витратах підприєм-
ства; питома частка виробництва у ВВП (для особливо ве-
ликих підприємств-монополістів); 
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 • показники ринкової активності: оцінка конкурентоспро-
можності продукції; обсяг «портфелю» замовлень (за-
гальний об’єм запланованої реалізації); фактичний та не-
обхідний обсяг інвестицій (для розвитку організації); 

 • фінансові показники: обсяг прибутку (зростання, спад, 
стабільний стан, темпи змін); рівень рентабельності ви-
робництва; фондовіддача (капіталоємність) виробництва; 
аналіз термінів непогашення заборгованості (кредитор-
ська та дебіторська); рівень платоспроможності і ліквід-
ності; частка забезпечення власними джерелами фінансу-
вання оборотних засобів;

 • соціальні показники: рівень оплати праці щодо середньо-
го показника по галузі в цілому; рівень заборгованості по 
заробітній платі; втрати робочого часу.

При діагностиці стану підприємства залежно від специфіки 
підприємства встановлюються свої специфічні нормативні (по-
рогові) значення для кожного показника, виключаючи ті, для 
яких встановлені загальноприйняті нормативи (коефіцієнт 
платоспроможності, ліквідності, забезпеченість власними дже-
релами). 

Вчений В. В. Ковальов, базуючись на розробках західних ау-
диторських фірм, і адаптуючи ці розробки до вітчизняної спе-
цифіки бізнесу, запропонував наступну дворівневу систему по-
казників для оцінки можливого банкрутства підприємства [2].

До першої групи відносять критерії і показники, несприят-
ливі поточні значення або динаміка зміни яких свідчать про 
можливі в майбутньому значні фінансові труднощі, в тому чис-
лі і банкрутство. До них належать:

 • істотні втрати, що повторюються в основній виробничій 
діяльності;

 • перевищення деякого критичного рівня простроченої 
кредиторської заборгованості;

 • надмірне використання короткострокових позикових кош-
тів як джерела фінансування довгострокових вкладень;
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 • стійко низькі значення коефіцієнтів ліквідності;
 • хронічна нестача зворотних коштів;
 • стійка частка позикових коштів, яка збільшується до не-
безпечної межі в загальній сумі джерел коштів;

 • неправильна реінвестиційна політика;
 • перевищення розмірів позикових коштів над встановле-
ними лімітами;

 • хронічне невиконання зобов’язань перед інвесторами, 
кредиторами та акціонерами (відносно своєчасності по-
вернення позик, виплати процентів і дивідендів);

 • висока питома вага простроченої дебіторської заборгова-
ності;

 • наявність наднормативних товарних та виробничих запасів;
 • погіршення відносин з установами банківської системи; 
вимушене використання нових джерел фінансових ресур-
сів на відносно невигідних умовах;

 • застосування у виробничому процесі обладнання, термі-
ни експлуатації якого вже вийшли;

 • потенційні втрати довгострокових контрактів;
 • несприятливі зміни у портфелі замовлень.

У другу групу входять критерії та показники, несприятливі 
значення яких не дають підстави розглядати поточний фінан-
совий стань як критичний. Водночас, вони вказують, що за 
певних умов або неприйнятті дієвих заходів ситуація може різ-
ко погіршитися. До них належать:

 • втрата ключових співробітників апарату управління;
 • вимушені зупинки, а також порушення виробничо-техно-
логічного процесу;

 • недостатня диверсифікація діяльності підприємства, тоб-
то надмірна залежність фінансових результатів від яко-
гось одного конкретного проекту, типу обладнання, ви-
гляду активів;

 • зайва ставка на успішність, що прогнозується і прибутко-
вість нового проекту;
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 • участь підприємства у судових розглядах з непередбачу-
ваним результатом;

 • втрата ключових контрагентів;
 • недооцінка технічного та технологічного оновлення під-
приємства;

 • неефективні довгострокові угоди;
 • політичний ризик, пов’язаний з підприємством загалом 
або його ключовими підрозділами.

Що стосується критичних значень цих критеріїв, то вони 
повинні бути деталізовані по галузях, а їх розробка може бути 
виконана після нагромадження певних статистичних даних.

Порівняння фактичних і нормативних значень економічних 
показників, їх відхилення дає можливість охарактеризувати стан 
підприємства як нормальне, передкризове, кризове, критичне.

Нормальне, коли показники життєдіяльності підприємства 
перебувають у межах встановлених нормативів і рівень вико-
ристовування наявного потенціалу економічно обґрунтований.

Передкризове, коли величина хоча б одного з показників 
життєдіяльності підприємства переходить через порогове зна-
чення нормативного показника, а решта показників перебуває 
в околиці своїх порогових значень, але при цьому існує можли-
вість поліпшення умов і результатів функціонування підпри-
ємства внаслідок ухвалення управлінських рішень власним ме-
неджментом. 

Кризове, коли фактичне значення більшості основних по-
казників переходять через порогові значення і з’являються 
ознаки необоротного спаду виробництва і вичерпання техніч-
ного ресурсу підприємства. 

Критичне, коли порушуються всі (або майже всі) порогові 
значення, а часткова втрата потенціалу підприємства стає не-
минучою і невідворотною.

Розвиток кризового процесу є окремим випадком загально-
го розвитку, при якому змінюється, руйнується наявна структу-
ра зв’язків (відносин) або підприємство формує нову структуру 
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зв’язків. Криза підприємства є обмеженим за часом процесом. 
Він може бути керованим або як мінімум контрольованим у 
певних межах.

Узагальнюючи значний перелік методик та підходів, які ре-
комендуються для використання в системі СРПР, їх можна 
класифікувати так:

 • аналіз фінансової стійкості на основі визначення надлиш-
ків або відсутності джерел для формування запасів і ви-
трат, який має також назву трьохкомпонентного показни-
ка типу фінансової ситуації;

 • аналіз фінансових компонентів;
 • аналіз матриць фінансових стратегій;
 • методика, визначена законодавством України;
 • методика проведення поглибленого аналізу фінансово-
господарського стану неплатоспроможних підприємств і 
організацій, запропонована Агентством з питань попе-
редження банкрутства підприємств і організацій;

 • експрес-аналіз фінансового стану підприємства;
 • система оціночних показників-індикаторів кризового стану;
 • горизонтальний, вертикальний і трендовий аналізи;
 • аналітичні моделі банкрутства;
 • експертна діагностика.

Усі ці методики, як правило, дозволяють реально оцінити 
фінансову кризу, яка виникла на підприємстві, хоча вимагають 
при використанні доопрацювання і адаптації до умов конкрет-
ного суб’єкта господарювання.

Методики визначення загрози банкрутства можна поділи-
ти на такі групи:

 • аналіз фінансових даних і розрахунок коефіцієнтів;
 • порівняння показників стану підприємства з відповідни-
ми даними підприємств-банкрутів;

 • «якісний» підхід, що базується на вивченні окремих ха-
рактеристик, які притаманні бізнесу, що розвивається в 
напрямку до банкрутства.
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Найдосконалішим вважається другий підхід, але для пов-
ноцінного аналізу доцільно спочатку визначити характеристи-
ки фінансової кризи і виявити критерії, згідно з якими буде 
проводитися порівняння. В якості таких і можуть виступати 
показники, що використовуються в першій і третій групах. Так, 
тільки синтез кількох підходів може дати найбільш достовірні 
результати.

Отже, серед найсуттєвіших недоліків традиційного аналізу, 
який домінує сьогодні у вітчизняній практиці, можна виокре-
мити такі: 

 • неврахування галузевих особливостей об’єкта аналізу;
 • недостатнє теоретичне й емпіричне обґрунтування кри-
тичних точок (чи інтервалів) для окремих фінансових ін-
дикаторів, як наслідок – доцільність фіксування норма-
тивних значень фінансових показників;

 • суб’єктивність формування вибірки показників, які під-
лягають аналізу, та неврахування критерію мультиколіне-
арності;

 • неврахування (або суб’єктивність урахування) факту різ-
ної вагомості впливу окремих показників на загальні ре-
зультати аналізу;

 • ігнорування показників, які розраховуються на базі чи-
стого грошового потоку. 

Попри всі методологічні проблеми щодо створення ефек-
тивної та надійної системи раннього попередження та реагу-
вання, вона повинна розроблятися для кожного підприємства 
індивідуально із максимальним урахуванням специфіки його 
господарської діяльності та сфери функціонування.
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РОЗДІЛ

3

3.1. ІСТОРИЧНІ ПІДВАЛИНИ  
ТА СУЧАСНІ ЦІЛІ БАНКРУТСТВА

РОЗДІЛ

ІНСТИТУТ БАНКРУТСТВА

Термін «банкрутство» походить від двох італійських слів: 
banco – «лавка», rotto – «зламаний». Це нагадує про звичай, що 
існував у Італії: ламати або перекидати лавку біля столика мі
няйла, який став неспроможним, або ж і сам столик, якщо під 
словом banco розуміти також стіл чи прилавок [13]. Звичайно, 
що в цьому, як і в багатьох інших подібних випадках, термін 
зберіг лише певну аналогію до буквального свого значення.  
У переносному значенні банкрутство означає фінансовий крах 
боржника, який зробився неспроможним виконати майнові 
зобов’язання перед своїми кредиторами.

З моменту виникнення приватної власності закони ніколи 
не були милосердні до неспроможних боржників. Пам’ятка 
римського права, відома як Закони XII таблиць, свідчить, що 
кредитори, не отримавши задоволення своїх вимог, мали пра
во розчленувати тіло неспроможного боржника. Однак про
блема боргу все одно залишалася. У Середньовіччі, наприклад, 
гарантом повернення боргу було не майно, а сама особа борж
ника, його життя, свобода та недоторканність. В історію ввій
шли боргові в’язниці й покарання шляхом заподіяння фізичної 
шкоди. В едикті Карла V 1531 р. банкрути та їхні співучасники 
прирівнювалися до крадіїв і підлягали такому самому пока
ранню. Едикт 1540 р. містив припис про страту боржника.

Розвиток капіталістичних відносин потребував інших засо
бів боротьби із цим явищем. Поступово в цивільному й торго



 Розділ 3   97
вому законодавстві більшості країн було запроваджено норми, 
спрямовані не на тілесне покарання банкрута, а на стягнення 
його майна для задоволення позовів і претензій кредиторів. Ці 
питання, як правило, регулюються спеціальними законами 
про банкрутство.

На Русі початком створення інституту неспроможності 
можна вважати Руську правду [12]. Наприклад, стаття 69 цього 
документа регулювала той випадок, коли в боржника було де
кілька кредиторів, яким він не мав можливості сплатити борг. 
Кошти отримували шляхом продажу боржника на «торгу», але 
за умови, що ця неспроможність була результатом нещасливо
го збігу обставин. Отримані кошти розподілялися між креди
торами за встановленими правилами.

Протягом чотирьох століть, аж до Соборного уложення 
1649 р., закони, які регулюють конкурсні відносини, на терито
рії сучасної України були відсутні, хоча в інших країнах подібна 
правова база вже існувала. На теренах Італії конкурсні статути 
з’явилися в 1244 р. у Венеції, а в 1298 р. – у Генуї. Перші кон
курсні закони у Франції ухвалені в 1536, 1560 та 1609 рр.; імпе
раторські едикти в Німеччині – в 1531 і 1540 рр.; конкурсні за
кони в Англії – в 1534 та 1572 рр.

У першій російській законодавчій пам’ятці конкурсного 
права – Статуті про банкрутів 1800 р., який був затверджений 
Павлом І та діяв зі змінами більше ніж століття, банкрутом на
зивався той, хто не міг повністю сплатити свої борги. Отже, в 
основу поняття неспроможності була покладена неоплатність 
боргів і недостатність майна для їх покриття. Статут розрізняв 
три види неспроможності залежно від її причин – нещастя, не
дбалості чи пороків боржника, фальсифікацій. Неспроможно
го боржника першого виду закон називав нещасливим, другого 
та третього  – необережним або зловмисним банкрутом. На
слідком нещасливої неспроможності боржника було те, що всі 
вимоги знищувалися, тоді як необережний, а тим більше зло
вмисний банкрут від платежу не звільнявся [2].
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У російській юридичній літературі кінця ХІХ – початку 
ХХ ст. зазначалося, що банкрутство, на відміну від простої або 
нещасливої неспроможності, є неспроможністю необережною 
або ж зловмисною, у першому випадку – провиною, яка кара
ється легко, у другому – злочином, який карається суворо [4].

Перші кроки з утворення нового радянського законодав
ства про банкрутство зроблені в умовах непу. Декретом ВЦВК 
та РНК РСФРР від 28 листопада 1927 р. до Цивільного проце
суального кодексу включено главу про неспроможність при
ватних осіб, фізичних та юридичних, постановою ВЦВК та 
РНК РСФРР від 20 жовтня 1929 р. – глави про неспроможність 
державних підприємств і змішаних акціонерних товариств та 
про неспроможність кооперативних організацій. Аналогічні 
положення містилися й у Цивільному процесуальному кодексі 
Української СРР [1].

Головною особливістю конкурсного права радянського пе
ріоду є відмова від початку диспозитивності при призначенні 
посадових осіб конкурсного виробництва. Кредитори були зо
всім усунуті як від участі в конкурсному процесі, так і від при
значення керуючих. Ці функції виконували державні установи.

Радянське законодавство проводило чітку межу між при
ватними підприємствами, з одного боку, та державними й коо
перативними організаціями – з іншого. Для ліквідації останніх 
існували особливі правила.

Законодавство про неспроможність і банкрутство періоду 
непу являло собою аномалію конкурсного права, оскільки за
хищало не законні інтереси окремих кредиторів, а загально
господарські.

У світовій практиці законодавство про банкрутство розви
валося за двома принципово різними напрямами. Британ-
ська модель розглядала банкрутство як засіб повернення бор
гів кредиторам, що супроводжувалося ліквідацією боржника. 
Основна мета американської моделі полягала в реабілітації 
підприємства й відновленні його платоспроможності. 
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Наразі точиться дискусія про те, який шлях є найефектив

нішим: ліквідація підприємства та розпродаж активів чи від
новлення його діяльності. Швидка ліквідація може скоротити 
витрати часу, особливо для кредиторів, які, можливо, не мають 
достатньо інформації та ресурсів для того, щоб дочекатися 
більш виграшного закінчення справи. Крім того, вона може 
сприяти прискореній передачі ресурсів ефективнішому влас
никові. Попри це, ліквідація підприємств є менш прийнятною 
в країнах з перехідною економікою, тому що звільнені таким 
чином ресурси часто не можуть досить швидко знайти нового 
власника та бути використаними в інших видах господарської 
діяльності. Через недостатньо розвинутий ринок вільні капіта
ли, земельні й трудові ресурси можуть залишатися без вико
ристання протягом тривалого часу. Необхідною умовою для 
ефективного застосування закону про банкрутство є також на
явність розвинутого ринку капіталів. У противному разі най
ефективніші потенційні інвестори, які належно оцінюють під
приємство й здатні вивести його з фінансової кризи, можуть 
не отримати необхідні фінансові ресурси.

Натомість прихильники реорганізації стверджують, що ак
тиви відповідних підприємств будуть приносити більше ко
ристі, якщо працюватимуть і надалі. Крім того, у потрібний час 
може не бути потенційних покупців, які в змозі адекватно оці
нити майно та заплатити за нього. У цьому випадку більш при
йнятним рішенням для всіх сторін є збереження підприємства 
та його подальша діяльність, надходження від якої будуть ви
щими, ніж від його продажу [15].

Однак останнім часом у законодавстві розвинутих країн 
спостерігається тенденція до зближення й поєднання обох за
значених принципів. Особливість даної галузі законодавства 
полягає в тому, що вона є однією з найдинамічніших. Завдання, 
яке має розв’язувати законодавство про неплатоспромож
ність, полягає або у відновленні платоспроможності (санація) 
боржника, або у справедливому розподілі майнових збитків 
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серед усіх суб’єктів права, інтереси яких пов’язані з його не
платоспроможністю. 

Загалом у світі існує кілька підходів до визначення цілей 
банкрутства [5]:

• стимулювання розвитку бізнесу (підприємництва) і зрос
тання ефективності економіки. Загроза банкрутства суттєво 
впливає на поведінку ринкових суб’єктів, змушуючи підприєм
ців обережно приймати господарські рішення та підтримувати 
рівень рентабельності, достатній для обслуговування боргу; 

• контроль господарських відносин між окремими ринко
вими суб’єктами, забезпечення рівності прав, зобов’язань і від
повідальності. Банкрутство повинне мати загальний характер, 
поширюючись на всіх без винятку суб’єктів незалежно від ор
ганізаційноправових форм господарювання, розмірів, форм 
власності кредиторів;

• очищення ринку від недієздатних учасників. Інститут 
банкрутства є одним з інструментів регулювання розвитку 
ринку, надає завершеності цьому механізмові. Саме ринок що
денно змушує власників поступатися місцем сильнішим кон
курентам. Звільняючи ринок від банкрутів, держава захищає 
суб’єктів від фінансових втрат, навмисного нанесення збитків;

• справедливий розподіл коштів, отриманих від продажу 
майна банкрута, між кредиторами. Це сприяє ранжуванню 
кредиторів, тобто визначенню пріоритетів для задоволення їх
ніх претензій за недостатньої кількості майна боржника. Пріо
ритетність установлюється з урахуванням необхідності й сту
пеня захисту окремих кредиторів та з огляду на інтереси дер
жави (оплата судових витрат і податків) та населення (виплата 
заробітної плати, соціальної допомоги, компенсації за збитки 
життю й здоров’ю);

• створення умов для відновлення бізнесу в разі доціль
ності й бажання власників підприємства. Поперше, фінансова 
неспроможність може бути тимчасовою, коли вартість активів 
перевищує боргові зобов’язання перед кредиторами. Подруге, 
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банкрутство може бути наслідком збігу негативних зовнішніх і 
внутрішніх факторів, управлінських помилок тощо. У цій ситуа
ції підприємству необхідно дати шанс вижити й відновити 
свою діяльність.

Законодавство про неспроможність дає можливість юри
дичним і фізичним особам, нездатним виконати свої фінансові 
зобов’язання, звільнитися від більшої частини боргу або ж ре
організувати виробництво, і таким чином знову набути фінан
сової стабільності. 

3.2. МІЖНАРОДНЕ ЗАКОНОДАВСТВО ПРО БАНКРУТСТВО

Банкрутство є одним з небагатьох інститутів цивільного 
права, у формуванні якого брали участь усі країни світу. Роз
глянемо досягнення й відмінності законодавства цієї сфери в 
кількох країнах.

Починаючи з 1967 р. правова база Франції передбачала 
можливість захисту підприємстваборжника та укладення уго
ди з кредиторами, але на практиці такі засоби майже не вико
ристовувалися: 2/3 справ про банкрутство завершувалися 
компромісом, а 1/3 – ліквідацією боржників. У 1985 р. ухвале
но й нині чинний закон «Про конкурсних керуючих, ліквідато
рів та експертів з визначення стану підприємств», який уста
новив більший захист підприємствборжників, що зумовлюва
лося соціальними чинниками, зокрема збереженням робочих 
місць. Водночас небезпідставна критика такої моделі спонука
ла до внесення змін у законодавство на користь кредиторів у 
1994 р. [11]. 

Особливістю законодавства Франції в галузі банкрутства є 
його продебіторська спрямованість. Так, спеціальний закон 
«Про фінансове оздоровлення підприємств», ухвалений у 
1994 р., містить три визначальних принципи в такій послідов
ності: збереження функціонуючих підприємств; збереження 
робочих місць; задоволення вимог кредиторів. 



102   ФІНАНСОВА САНАЦІЯ: теоретичні та прикладні аспекти 

Французьке законодавство про банкрутство підприємств 
має кілька специфічних ознак. Поперше, у випадку невдалої 
реорганізації чи за відсутності реалістичного плану її прове
дення судом призначається «мандатний ліквідатор», який ви
лучає та реалізовує майно підприємстваборжника; здебільшо
го ліквідатором є особа, яка представляє інтереси кредиторів, 
при цьому за мету ставиться продаж підприємства як само
стійної економічної одиниці (а не частинами) для максималь
ного збереження робочих місць. Подруге, позови кредиторів 
ураховуються ліквідатором з визначенням черговості їх задо
волення, пріоритет надається зобов’язанням з виплати заро
бітної плати, сплати податків та забезпечення соціального за
хисту. Працівники підприємстваборжника отримують «над
пріоритет» порівняно з іншими категоріями кредиторів; їм 
зберігають заробітну плату терміном до 60 днів. Крім того, за 
клопотанням кредитора суд може встановити позачерговий 
порядок покриття боргу. Потретє, особливе місце в механізмі 
банкрутства займає представник працівників підприємства, 
до обов’язків якого входить допомога співробітникам у скла
данні заяв позовів, їхній захист при оспорюванні; суд повинен 
ураховувати думку цього представника щодо виконання судо
вим адміністратором його функцій, погодження реорганіза
ційного плану, скорочення робочих місць, передачі майна 
тощо. У разі ліквідації підприємства представник працівників 
висловлює свої міркування стосовно продажу виробничих 
одиниць, а в разі незгоди з рішенням суду має право подати 
апеляційну скаргу [10].

В об’єднаній Німеччині новий закон «Про банкрутство» 
прийнятий у 1994 р., а набув чинності в 1999 р. Законом вста
новлюється нормативний 21денний термін, протягом якого 
боржник зобов’язаний відновити свою платоспроможність. 
Якщо цього не відбувається, то підприємство зобов’язане само 
подати заяву про банкрутство до суду, інакше зазнає кримі
нального переслідування.
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У випадку визнання боржника банкрутом уживаються за

ходи в суворо визначеній послідовності. Спочатку проводить
ся нейтральна процедура, або процедура судового розсліду
вання: призначений судом експерт вивчає природу неплато
спроможності боржника, наявність заборгованості й достат
ність засобів для погашення судових витрат, які оцінюються 
сумою, не меншою ніж 20–25 тис. євро. За відсутності таких 
коштів справу закривають, а боржник самостійно врегульовує 
стосунки з кредиторами без участі суду. Однак закон передба
чає право будьякого кредитора взяти на себе судові витрати з 
подальшим поверненням їх за рахунок коштів боржника.

За умови відкриття судом справи насамперед уводиться 
конкурсна процедура й призначається конкурсний керуючий. 
Вирішальну роль у визначенні долі боржника відіграють кре
дитори, які через 1,5 місяця після введення процедури бан
крутства повинні прийняти рішення про подальші заходи: 
продаж майна чи санацію.

У разі продажу майна конкурсний керуючий діє за принци
пом збереження цілісності бізнесу, тобто намагається не до
пустити ділення його на частини.

Санація неспроможного підприємства може проводитися 
одним зі способів: укладанням коштів у бізнес боржника, тоб
то без зміни власника, або продажем бізнесу – зі зміною влас
ника. Санація здійснюється на основі плану, який затверджу
ється зборами кредиторів. При цьому необхідно не менше ніж 
50 % голосів від кількості кредиторів і 50 % голосів від обсягу 
їхніх вимог. План може передбачати заходи з відновлення пла
тоспроможності, поділу підприємства на частини й прощення 
боргів. Після прийняття плану про санацію суд закриває спра
ву про банкрутство. 

У Великій Британії закон «Про банкрутство» ухвалений у 
1914 р. Відтоді він багато разів змінювався та в 1986 р. заміне
ний законом «Про неспроможність». Пізніше парламент уніс 
значні зміни до цього документа. Тепер він називається «Про 
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відновлення» і переорієнтований на збереження підприємства 
шляхом ужиття широкого спектра заходів для поліпшення його 
фінансового стану. Неспроможними можуть бути визнані всі 
суб’єкти, крім страхових компаній та банківських установ, пра
вове становище яких регламентується спеціальним законом.

Після підтвердження факту неплатоспроможності боржни
ка до нього можуть застосовуватися процедури: реорганізаційні 
(добровільне врегулювання боргів та адміністрування доходів 
компанії) і ліквідаційні (примусова й добровільна ліквідація). 

За умови добровільного врегулювання боргів куратор, при
значений судом, розробляє план урегулювання, що нагадує ми
рову угоду. Після затвердження плану кредиторами куратор 
набуває статусу супервайзера, який наглядає за його виконан
ням. Антикризове регулювання проводиться або державними 
ліквідаторами (державними службовцями), або професійними 
арбітражними керуючими.

Основна увага законодавства Великої Британії зосередже
на на тому, щоб повернути гроші кредиторам та погасити за
боргованість за рахунок продажу майна банкрута. Це реалізу
ється через такі основні принципи: 

 • необхідність виявлення всіх активів та пасивів боржника, 
справедливого врахування прав та зобов’язань, які виник
ли до початку ліквідації підприємства, за винятком тих, 
що базуються на зловживанні правом чи будьякому іншо
му його неналежному використанні боржником (угоди, які 
безпідставно надають пріоритет одним кредиторам перед 
іншими, які здійснені за заниженими цінами тощо); 

 • урахування прав третіх осіб на майно, що перебуває у 
власності боржника, виявлення майна боржника, яке пе
ребуває в третіх осіб; 

 • припинення всіх зобов’язань боржника, що виникли до 
початку процедури банкрутства, їх трансформація в кате
горію особливих правовідносин між боржником та всіма 
кредиторами; 
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 • специфіка врахування черговості задоволення претензій 
кредиторів: на загальних підставах прирівнюються кре
дитори, виконання вимог яких не забезпечене заставою 
чи іншими привілейованими правами, до кредиторів, ви
моги яких є забезпеченими; цей принцип застосовується 
щодо вимог, які виникли до початку процедури банкрут
ства; водночас кредиторам, які підтримали боржника під 
час провадження справи про банкрутство, надається пріо
ритет над всіма іншими категоріями [10].

Система регулювання банкрутства в Італії має явно про
кредиторський характер. Її метою є захист інтересів усіх кре
диторів суб’єкта господарювання шляхом вилучення в підпри
ємця функцій контролю й управління, тобто участь помічника 
суб’єкта господарювання в його реабілітації зводиться до міні
муму [3]. Однак передбачено процедуру контрольованого 
управління для того, щоб запобігти випадковій кризі.

Зараз в Угорщині діє закон «Про банкрутство», уведений в 
дію в 1993 р. Попередній закон (1992 р.) передбачав механізм 
автоматичного початку процедури банкрутства за настання 
певних умов (automatic bankruptcy trigger): якщо суб’єкт госпо
дарювання мав зобов’язання, прострочені більше, ніж на 90 
днів, то він повинен був подати заяву про банкрутство. При 
цьому він мав дві альтернативи – реорганізацію чи ліквідацію. 
У разі порушення справи про банкрутство кредитором підпри
ємство автоматично починало процес ліквідації, тоді як авто
матичний мораторій на три місяці давав можливість почати 
процедуру реорганізації. Слід зауважити, що для затверджен
ня плану реорганізації вимагалося одноголосне погодження 
зборами кредиторів. Це були одні з найсуворіших вимог до за
твердження плану реорганізації серед промислових країн. У 
1993 р. автоматичне банкрутство, як і автоматичний морато
рій, були відмінені [7].

У Чехії на сьогодні діє закон «Про неспроможність», ухва
лений у 1991 році. У початковому варіанті закону процедура 
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банкрутства не передбачала зовнішнього керуючого й повніс
тю контролювалася судом. Поправка 1993 р. ввела в процедуру 
банкрутства тримісячний захисний період, протягом якого в 
боржника з’являвся шанс вирішити фінансові проблеми. По
правка 1996 р. запровадила обов’язкове подання заяви про не
спроможність боржником, а поправка 1998 р. зробила пока
рання за невиконання цього правила більш жорстким. 

Прийняття великої кількості поправок у 2000 р. для гармо
нізації чеської правової системи з європейською негативно по
значилося на якості закону. Серед особливостей його функціо
нування можна виділити такі:

 • суд повинен порушити справу про банкрутство протягом 
десяти днів, що є не досить реальним терміном, зважаючи 
на те, що кредитор має внести депозит у розмірі 1 % від 
суми боргу; внаслідок цього заяви боржників розгляда
ються значно швидше, ніж заяви кредиторів;

 • існують витрати, пов’язані з поданням заяви про банкрут
ство – наприклад, кредитор повинен довести, що в під
приємства є ще хоча б один кредитор, якому воно не пла
тить, і що її активів достатньо для відшкодування витрат 
на проведення процедури банкрутства, тобто при ініціації 
процедури банкрутства кредитором боржник повинен 
мати можливість виплатити всі прострочені борги іншим 
кредиторам, що унеможливлює порушення справи про 
банкрутство єдиним кредитором.

Незважаючи на розширення повноважень зовнішнього ке
руючого та кредиторів, вони ще не повністю користуються 
цими правами, тому досить часто суд приймає всі рішення са
мостійно [7].

Перші положення про врегулювання банкрутства в Сполу-
чених Штатах Америки відомі з XVIII ст. У 1787 р. Конститу
ційний конвент США наділив конгрес повноваженнями при
ймати законодавчі акти з розгляду суперечок між кредиторами 
й боржниками. Це пов’язано з відмовою від використання 



 Розділ 3   107
жорсткої англійської практики регулювання неспроможності, 
що передбачала в окремих випадках навіть смертну кару.  
У 1898 р. був ухвалений, а в 1938 і 1970 рр. – частково змінений 
закон «Про неспроможність». З 1979 р. набув чинності Кодекс 
про банкрутство, який містить багато процесуальних норм 
урегулювання проблеми неплатоспроможності залежно від 
кола суб’єктів. 

У США банкрутство розглядається як неминуче зло під
приємництва. Його метою є не ліквідація, а реабілітація, від
новлення підприємства, надання йому певної допомоги до 
того моменту, доки воно знову не набуде стійкості й не стане 
платоспроможним.

Аналогічний підхід характерний і для законодавства Япо-
нії: підтримка й відновлення є метою повної реабілітації шля
хом урегулювання інтересів кредиторів, боржників, акціонерів 
та інших учасників банкрутства.

Підходи до вирішення проблеми банкрутства в різних кра
їнах мають деякі відмінності. Велике значення в організації 
процесу проти боржника має час скликання зборів кредиторів, 
тобто офіційне визначення моменту їх участі в процесі. У зако
нодавстві США й Великої Британії такі збори передбачені піс
ля офіційного визнання боржника неспроможним, а Німеччи
ни й Франції – після прийняття заяви про порушення справи 
про неспроможність.

Порівнюючи особливості функціонування інститутів бан
крутства в різних країнах, європейські експерти умовно дифе
ренціювали їх відповідно до ступеня захисту інтересів креди
торів чи боржників за п’ятизначною шкалою: на радикально 
прокредиторські, помірно прокредиторські, нейтральні, по
мірно проборжникові та радикально проборжникові. У пер
ших двох переважають інтереси кредиторів, у двох останніх – 
боржників. Так, правова система Великої Британії належить до 
групи радикально прокредиторських, а система США, Фран
ції, Японії – радикально проборжникових. 
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Відмінності між європейською й американською система
ми банкрутства спричинені й культурою ставлення до цього 
явища. Так, у Європі багато хто вважає банкрутство безчестям. 
Ця суспільна думка є не тільки бар’єром для порятунку підпри
ємствборжників, але й свого роду гальмом для підприємців, 
які бажають перебороти тяжке становище, у якому вони опи
нилися. У США банкрутство вважається суспільно новим до
свідом економічної діяльності, що позитивно впливає на ситу
ацію збанкрутілих підприємств [8].

Із країн колишнього Радянського Союзу першість засто
сування поняття зловмисного банкрутства належить Литві.  
У Законі «Про банкрутство підприємств», ухваленому в 1992 р., 
це поняття визначалось як діяльність підприємства, спрямо
вана на ухилення від повного або часткового розрахунку з кре
диторами. Передбачалося, що при встановленні факту зло
вмисного банкрутства суд повинен вивчити угоди, укладені 
підприємством протягом 12 міс. до початку розгляду справи, і 
визначити їх законність. Кошти, передані за недійсними угода
ми, повинні бути повернуті для задоволення позовів кредито
рів. У 2001 р. цей закон було замінено новим.

З початку перехідного періоду в Російській Федерації при
йнято три закони про банкрутство: у 1992, 1998 та 2002 рр. 
Останній з них суттєво змінив концепцію регулювання даних 
відносин і додав до законодавства багато новітнього.

Дія нині чинного закону «Про неспроможність (банкрут
ство)» розповсюджується на всіх юридичних осіб, за винятком 
установ, політичних партій, релігійних організацій і казенних 
підприємств. Безперечно позитивною нормою є зобов’язання 
керівника підприємства своєчасно виявляти ознаки банкрут
ства й повідомляти про це учасників боржника чи власника 
майна підприємства. Крім того, у Росії встановлено поріг ви
мог до боржників: для юридичної особи він дорівнює 100 тис. 
руб., а для громадянина – 10 тис. руб. 
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Важливим процесуальним етапом є перевірка вимог, яка про

водиться після отримання відгуку боржника на позов кредитора. 
Таким чином, тільки суд може підтвердити обґрунтованість ви
мог кредиторів і прийняти рішення про введення наступної про
цедури – спостереження. Якщо суд установить, що вимоги кре
диторів необґрунтовані, то він відмовляє в розгляді позову.

Зазначимо, що в зарубіжній практиці немає аналогів росій
ської процедури фінансового оздоровлення. Її суть полягає в 
тому, що протягом установленого проміжку часу відбувається 
погашення заборгованості перед усіма кредиторами згідно з 
графіком. Упровадження даної процедури повинно дати змогу 
зберегти власникам (учасникам) боржника контроль за підпри
ємством навіть в умовах порушеної справи про банкрутство. За 
результатами проведення процедури фінансового оздоровлен
ня боржник складає звіт і надає його адміністративному керу
ючому, який сам готує лише висновок про виконання плану цієї 
процедури. Після розгляду висновку суд приймає рішення або 
про впровадження зовнішнього управління, або про визнання 
боржника банкрутом і відкриття конкурсного провадження [9].

Процедура зовнішнього управління (санація) може бути за
вершена реабілітацією бізнесу боржника у двох випадках: у 
зв’язку з відновленням платоспроможності й погашенням ви
мог кредиторів та у зв’язку з укладенням мирової угоди. В ін
ших випадках починається конкурсне провадження (аналог в 
українському законодавстві – ліквідаційна процедура).

На завершення розгляду зарубіжного досвіду банкрутства 
слід виокремити три моменти [6]. Поперше, процедури бан
крутства в розвинених країнах істотно відрізняються, і яко
гось одного найкращого варіанта не існує. Подруге, західні 
країни вважають, що в них немає досконало відпрацьованих 
систем банкрутства, тому безперервно триває реформування 
процедур банкрутства. Потретє, через названі моменти в 
Україні неможливо повністю перейняти законодавство й прин
ципи банкрутства певної країни як еталон. Вітчизняна дій
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сність, її особливості, початковий етап переходу до ринкової 
економіки й труднощі кризового періоду не дають змоги при
ймати в чистому вигляді практику розвинутих країн у сфері 
банкрутства, хоча вивчати, знати й враховувати зарубіжний 
досвід необхідно. 

Іншими словами, законодавство про банкрутство завжди 
перебуватиме в процесі вдосконалення. Для прикладу можна 
навести приклад із законодавчої практики США. У 1994 р., од
разу після прийняття суттєвих поправок до Кодексу про бан
крутство, на два роки була створена спеціальна комісія з удо
сконалення законодавства про банкрутство з правом одержу
вати будьяку необхідну інформацію з урядових джерел. Звід
си можна сформулювати два основних висновки: 

 • жодні зміни не приводять до бажаного результату відра
зу, через що вдосконалення законодавства про банкрут
ство може тривати вічно; 

 • наведений приклад яскраво показує належне ставлення 
до нормотворчої діяльності з боку законодавчих органів. 

Українській економіці необхідна концепція банкрутства, 
яка б ураховувала особливості перехідного періоду, коли рин
кові механізми лише освоюються. Досвід розвинених країн 
може представляти інтерес для України з позицій перспектив 
удосконалення законодавства про банкрутство.

3.3. СТАНОВЛЕННЯ ІНСТИТУТУ БАНКРУТСТВА В УКРАЇНІ

За часів СРСР банкрутства не існувало. Якщо підприємство 
погано працювало, то держава його або реорганізовувала (при
єднувала до прибуткового підприємства), або надавала фінан
сову допомогу (за особливим режимом кредитування, з фондів 
міністерств), або списувала борги (наприклад колгоспам).

Формування економіки України на принципах ринкових 
відносин та стрімкий розвиток глобалізації сприяли виникнен
ню нових функцій держави, у тому числі щодо захисту суб’єктів 
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права власності й господарювання. З’явилися нові для україн
ського суспільства правові інститути, одним з яких став інсти
тут банкрутства. Банкрутство як цивільноправова категорія є 
невід’ємною частиною ринкової економіки, природним проце
сом конкурентної боротьби, у ході якої слабкі підприємства ви
бувають з цього процесу, а держава отримує економічно міц
них, конкурентоздатних суб’єктів господарювання. Водночас 
набули поширення порушення законодавства, що регулює бан
крутство, фіктивні банкрутства, доведення до банкрутства та 
незаконні дії в разі банкрутства.

Першим законодавчим актом у нашій державі, що встано
вив спеціальну процедуру розгляду справ фінансово неспро
можних підприємств, був Закон України «Про банкрутство» 
від 14 травня 1992 р. Він складався з преамбули та 22 статей у  
3 розділах. Його суть, викладена в преамбулі, зводилася до ви
значення умов і порядку визнання юридичних осіб банкрутами 
для задоволення претензій кредиторів, іншими словами – до 
ліквідації підприємств.

Основними недоліками цього закону були [14]:
 • поширення дії тільки на юридичних осіб;
 • недостатня чіткість визначення основних понять;
 • брак правових способів (судових процедур) для виведен
ня підприємства з фінансової кризи;

 • недостатність ефективних реорганізаційних процедур;
 • переведення боргів на санатора як необхідна умова здій
снення санації, що перешкоджало залученню інвесторів;

 • відсутність можливості пошуку компромісів між борж
ником та кредиторами;

 • переважання представників кредиторів (як правило, 
представників банку) серед розпорядників майна;

 • відсутність механізмів щодо забезпечення збереження 
майна (на зразок мораторію);

 • спрямованість передусім на захист майнових інтересів 
кредиторів за рахунок ліквідації боржника;
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 • відсутність інституту професійних керуючих у справах 
про банкрутство.

Незважаючи на те, що Закон України «Про банкрутство» 
встановив процедуру ухвалення рішення про санацію, на прак
тиці вона фактично не застосовувалася. Мали місце лише по
одинокі випадки затвердження санації господарським судом, 
яка була свого роду поручительством або прощенням боргів у 
обмін на майно чи права боржника. Така тверда схема без га
рантій її реалізації тільки відштовхувала потенційних санато
рів. Крім того, для великих підприємств її було важко викорис
товувати. Тому для боржників залишалося два шляхи: просити 
суд «потягнути» справу, щоб поступово розрахуватися з кре
диторами (поточні борги можна було не платити), чи бути ви
знаним банкрутом. Однак навіть визнані банкрутами підпри
ємства продовжували діяльність. Закон України «Про банкрут
ство» не міг застосовуватися до промислових підприємств. По 
суті, він був розрахований на дрібний бізнес.

Приблизно 80 % справ про банкрутство ініціювалися подат
ковими інспекціями. Може здатися, що метою звернень було 
поповнення бюджету, але практика стверджує інше. Порушення 
подібних справ давало змогу податковим органам позбутися 
несправних платників податків та списати борги, поліпшивши 
таким чином показники своєї звітності. 

Чому ж частка справ, порушених з ініціативи інших кредито
рів (банки, підприємства, організації), була такою малою? По
перше, процес був недешевим для кредиторів, багато з яких самі 
перебували майже в такому стані, як і боржник. Подруге, про
ведення ліквідаційних процедур вимагало відривати від основ
ної роботи працівників підприємства, які не мали для цього до
статніх знань, а спеціального навчання не проводилося.

Через відсутність належного інтересу з боку кредиторів на 
всіх етапах провадження, крім першого, розгляд справ про 
банкрутство продовжувався п’ять років, а то й більше. Справи, 
порушені ще в 1995–1996  рр., і дотепер знаходяться в судах. 
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Ясна річ, ці справи здебільшого на етапі ліквідації, а ліквідація 
не посувається вперед із зазначених причин.

Зміст Закону України «Про банкрутство» 1992 р. не відпо
відав економічним відносинам, що склалися в державі. Закон 
був нормативним актом зразка XIX ст., перенесеним на кінець 
XX ст. без урахування реалій. 

Усі ці недоліки закону про банкрутство 1992 р. були однією 
з причин погіршення економічного розвитку України.

Державна статистика свідчить, що після набрання чинності 
Законом України «Про банкрутство» 1992 р. через процедуру 
банкрутства пройшло понад 80 тис. підприємств, у тому числі 
у 2003 р. – 7,9 тис. Найбільша кількість банкрутств в Україні 
спостерігалася протягом 1996–1998 рр. Так, якщо в 1992 р. по
рушено 20 справ про банкрутство, то в 1996  р.  – уже 9  478, 
1997 – 12 306, 1998 – 12 281. При цьому банкрутували не лише 
окремі суб’єкти господарювання, але й цілі галузі економіки. 
Наприклад, у 1998 р. майже 90 % сільськогосподарських під
приємств були збитковими. Перевищення кредиторської за
боргованості над дебіторською сягнуло 10 млрд грн.

Судова практика намагалася пом’якшити недоліки даного 
нормативноправового акта. Ураховуючи нагромаджений до
свід і відсутність повноцінного закону про банкрутство, Ви
щий арбітражний суд України в листопаді 1997 р. дав повно
масштабне роз’яснення «Про деякі питання практики застосу
вання Закону України «Про банкрутство». Це роз’яснення було 
першою спробою розмежувати норми позовного виробництва 
й процедури банкрутства, регламентувало порядок ініціюван
ня справ про банкрутство, установило вимоги до заяви креди
торів, боржника, визначило порядок проведення попередньо
го засідання та розгляду заяв кредиторів після оголошення в 
газеті, регламентувало процедуру санації й роботу ліквідацій
ної комісії, а також визначило підстави припинення прова
дження в справі про банкрутство та залишення заяви кредито
ра, боржника без розгляду. 
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Роз’яснення мало великий позитивний ефект, хоч і не дало 
відповіді на багато питань. Воно заповнило інтерпретаційними 
нормами прогалини в Законі України «Про банкрутство», по
легшило роботу господарським судам та учасникам процедури 
банкрутства. Однак найважливішим є те, що багато норм із цьо
го документа згодом було включено в новий закон. Потрібно ви
знати й те, що роз’яснення Вищого арбітражного суду України 
лише допомогло поліпшити неефективний законодавчий акт, 
але проблеми залишилися невирішеними. Для цього потрібний 
був новий сучасний документ, який би містив найкращі досяг
нення іноземних і національної правових систем. Таким став За
кон України «Про відновлення платоспроможності боржника 
або визнання його банкрутом» від 30 червня 1999 р., який був 
новою редакцією Закону України «Про банкрутство». 

Закон у новій редакції став продебіторським. І це зрозумі
ло, оскільки настав час захищати не кредиторів, а боржників. У 
цей період почали банкрутувати стратегічні підприємства, які 
могли бути повністю знищеними законом 1992 р. 

Як випливає із самої назви закону, ключовими поняттями в 
даній сфері правовідносин є неспроможність та банкрутство. 
Згідно з визначеннями, наведеними в цьому документі, непла-
тоспроможністю вважається неспроможність суб’єкта під
приємницької діяльності виконати грошові зобов’язання після 
встановленого строку їх сплати не інакше, як через відновлен
ня платоспроможності, а банкрутство є визнаною судом не
спроможністю боржника відновити свою платоспроможність і 
задовольнити вимоги кредиторів не інакше, як через застосу
вання ліквідаційної процедури. 

Нова редакція закону суттєво відрізнялася від старої, адже її 
положення викладено в 356 пунктах, 450 підрозділах і частинах, 
які згруповано в 53 статтях 7 розділів. Закон структурований так: 

 • майже 50 % присвячено запобіганню банкрутству суб’єктів 
підприємницької діяльності, досудовим і судовим сана
ційним процедурам;
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 • близько 25  %  – особливостям застосування положень до 
окремих суб’єктів господарювання: містотвірних та особ
ливо небезпечних підприємств, селянських (фермерських) 
господарств, страхових організацій і професійних учасни
ків ринку цінних паперів, а також громадянпідприємців;

 • лише 15 % – порядку ліквідації боржника, якого суд ви
знав банкрутом. 

Оновлений нормативноправовий акт визначив базові умо
ви ініціювання процедури банкрутства, запровадив мораторій 
на задоволення вимог кредиторів, установив як об’єкт право
вого регулювання тільки боргове грошове зобов’язання, ви
ключивши з нього штрафні санкції, увів спеціальні реорганіза
ційні процедури – санацію, мирову угоду, інститут арбітражно
го керуючого. 

У Законі України «Про відновлення платоспроможності 
боржника або визнання його банкрутом» 1999 р. були викорис
тані положення попереднього нормативного акта, узагальнена 
судова практика. Він містив чимало норм, подібних до норм ро
сійського закону про неспроможність (банкрутство) 1998 р. 

На жаль, ця редакція закону мала ряд недоліків, які не були 
виправлені подальшими змінами. Поперше, невдало регулю
валися питання про визнання недійсними угод, щодо яких є за
інтересованість. Усі майнові дії боржника, вчинені до пору
шення справи про банкрутство, було практично неможливо 
спростувати. А якщо взяти до уваги, що такими діями борж
ник здатний узагалі позбавити кредиторів можливості отри
мати оплату боргу, то втрачається значення закону про бан
крутство. Подруге, закон не містив обмежень для керуючого 
санацією та ліквідатора в частині самостійного розпоряджен
ня майном. Під час ліквідаційної процедури ліквідатор діяв без 
плану й самостійно розпоряджався вирученими від продажу 
грошима. Потретє, роль господарського суду в процедурі бан
крутства була дуже незначною. Фактично всі повноваження з 
управління процедурою банкрутства концентрувалися в комі
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теті кредиторів, який рекомендував судові кандидатуру арбі
тражного керуючого, контролював та оплачував його діяль
ність; пропонував процедуру банкрутства (санація, ліквідація, 
мирова угода). Почетверте, в тексті документа було чимало 
редакційних неточностей та суперечностей, він був дуже вели
кий за обсягом і надто регламентував поведінку учасників.

Зміни, внесені до Закону України «Про відновлення плато
спроможності боржника або визнання його банкрутом» 7 бе
резня 2002 р., були спрямовані на виправлення цих недоліків. 
Ряд нових норм слід розглянути особливо уважно. 

Насамперед, було диференційовано кредиторів на конкурс
них, поточних, заставних та привілейованих. Під час форму
вання пасиву боржника в процедурі розпорядження майном 
заставні та привілейовані кредитори включалися до нього ав
томатично, тобто без подання відповідної заяви. Для заяв кон
курсних кредиторів був встановлений жорсткий кінцевий 
строк – 30 днів, який не подовжувався; після його закінчення 
грошові зобов’язання вважалися погашеними. Крім того, будь
який конкурсний кредитор мав можливість оскаржити грошо
ві вимоги іншого кредитора.

Виконавче провадження за вимогою, що не підпадає під дію 
мораторію, здійснювалося під контролем арбітражного керу
ючого та арбітражного суду.

Також було запроваджено спеціальні підстави для спросту
вання угод, в основу якого покладався підозрілий строк (шість 
місяців до порушення справи про банкрутство), ціна майна, що 
продавалося (нижча за ринкову), і стан боржника (нестача 
майнових активів). 

Проте ці зміни породили ряд нових помилок і неточностей. 
Так, були скасовані норми про невключення штрафних санкцій 
до складу грошового зобов’язання, про порядок погашення 
грошових вимог у процедурі розпорядження майном тощо. 
Однак у цілому цей закон за своїм змістом був послідовно про
гресивним.
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На виправлення неточностей та помилок були спрямовані 

й зміни, прийняті 3 квітня 2003 р. Найважливішим стало від
новлення норми про невключення штрафних санкцій до скла
ду грошових зобов’язань. Водночас ліквідовано ряд прогре
сивних положень, запроваджених у редакції закону про бан
крутство 1999 р. та змінами до нього 2002 р. Зокрема, віднов
лено неефективну редакцію частини 10 статті 17, що стосується 
спростування угод: скасовано норми, які регулювали порядок 
погашення вимог, що підпадають під дію мораторію.

Чинне національне законодавство про неспроможність 
(банкрутство) має ряд переваг порівняно із законодавством 
розвинутих країн – США, Великої Британії, Німеччини, Фран
ції, Росії. Чітке формування пасиву й активу боржника в про
цедурі розпорядження майном робить інвестиційно привабли
вою процедуру банкрутства, що своєю чергою, сприяє фінан
совому оздоровленню суб’єкта господарювання. Закон Украї
ни «Про відновлення платоспроможності боржника або 
визнання його банкрутом» з наступними змінами став однією 
з передумов економічного зростання України. 
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4

4.1. ДОАРБІТРАЖНЕ ВРЕГУЛЮВАННЯ  
ГОСПОДАРСЬКИХ СПОРІВ

РОЗДІЛ

ПРОВАДЖЕННЯ У СПРАВІ ПРО БАНКРУТСТВО

Доарбітражне врегулювання спорів полягає у зверненні 
кредитора до дебітора з письмовою претензією про відшкоду-
вання заборгованості, у якій зазначаються:

 • реквізити заявника та підприємств, на адресу яких вона 
направляється; її дата та номер;

 • обставини, на підставі яких заявлено претензію; докази, 
які їх підтверджують;

 • вимоги заявника;
 • сума претензії та її розрахунок, якщо вона підлягає гро-
шовому оцінюванню;

 • перелік документів, що додаються.
Розглядаючи претензію, суб’єкти господарювання при потре-

бі звіряють розрахунки, здійснюють експертизу або вдаються 
до інших дій, щоб забезпечити доарбітражне врегулювання 
спору. Підприємства, до яких надійшла претензія, зобо в’язані 
задовольнити обґрунтовані вимоги заявника. 

Про результати розгляду претензії повідомляють письмо-
во, надавши таку інформацію:

 • повну назву та поштові реквізити підприємства, яке дає 
відповідь, і підприємства, якому вона надсилається; дату 
й номер відповіді; дату й номер розгляду претензії;

 • визнану суму, номер і дату платіжного доручення та пере-
рахування цієї суми чи строк і спосіб задоволення, якщо 
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вона не підлягає грошовому оцінюванню (якщо претензія 
визнана повністю або частково);

 • мотиви відхилення з посиланням на відповідні норматив-
ні акти й документи (якщо претензія відхилена повністю 
або частково);

 • перелік доданих до відповіді документів та інших доказів.
Можливі чотири варіанти дій контрагента після одержання 

претензії:
 • одержувач не дав жодної відповіді;
 • заявник отримав лист-відповідь, у якому претензію від-
хилено повністю або частково;

 • претензію визнано повністю або частково, але не повідо-
мляється про перерахування визнаної суми;

 • претензію визнано й заборгованість погашено – спір вва-
жається врегульованим.

У разі, якщо претензія залишилася без відповіді чи була 
відхилена, заявник змушений звернутися до господарського 
суду з позовною заявою про стягнення заборгованості.

Якщо претензію визнано повністю або частково, але з яки-
хось причин кошти на рахунок кредитора не надійшли, заяв-
ник через 20 днів від дня одержання відповіді має право пода-
ти до банку розпорядження про списання в безспірному по-
рядку визнаної боржником суми. До розпорядження потрібно 
додати відповідь боржника, а якщо в ній не зазначено розміру 
визнаної суми, то й копію претензії. У разі неплатоспромож-
ності боржника кредитор через місяць із дня отримання по-
зивної відповіді (але не раніше ніж через три місяці з дня на-
стання терміну платежу за договором, актом чи іншими доку-
ментами) має право звернутися до суду із заявою, порушивши 
справу про банкрутство неспроможного боржника.

У разі, якщо строки розгляду претензії порушено чи зали-
шено її без відповіді, господарський суд у процесі вирішення 
господарського спору має право стягнути в дохід державного 
бюджету з підприємства, яке припустилося такого порушення, 
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штраф у розмірі 2 % від суми претензії, але не менше ніж п’ять 
розмірів мінімальних заробітних плат і не більше ніж 100 роз-
мірів неоподатковуваних мінімумів доходів громадян.

Якщо претензію залишено без відповіді чи відхилено по-
вністю або частково, заявник, як уже зазначалося, вдається до 
судового врегулювання спору. Господарський суд порушує 
справи за позовними заявами зацікавлених підприємств та ор-
ганізацій, права й законні інтереси яких порушено, а також 
державних та інших органів, що звернулися до господарського 
суду у випадках, передбачених законодавством України.

4.2. ПОДАННЯ ЗАЯВИ ПРО БАНКРУТСТВО

Справи про банкрутство підвідомчі господарським судам 
України і розглядаються за місцезнаходженням боржника [8]. 
Провадження в справі здійснюється за правилами, установле-
ними Господарським процесуальним кодексом України.

Процес розгляду справ про банкрутство відбувається в пев-
ній послідовності відповідно до норм Закону України «Про 
відновлення платоспроможності боржника або визнання його 
банкрутом» (табл. 4.1).

Для прийняття справи до розгляду господарським судом 
мають бути виконані такі умови:

 • боржник як суб’єкт підприємницької діяльності повинен 
бути включений до Єдиного державного реєстру підпри-
ємств та організацій України (для юридичної особи) чи 
Реєстру суб’єктів підприємницької діяльності (для фізич-
ної особи; слід зазначити, що з 1 липня 2004 р. він утратив 
чинність, і нині діє Єдиний державний реєстр юридичних 
осіб та фізичних осіб – підприємців);

 • право на подання заяви кредитор отримує через три міся-
ці з моменту настання встановленого строку виконання 
грошових зобов’язань, у тому числі зобов’язань щодо 
здійснення обов’язкових платежів;.
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Та б л и ц я  4.1
Процес проходження справ про банкрутство 

День Дія Стаття
0 Подання заяви про порушення справи про банкрутство 7.1; 7.2
5 Ухвалення рішення щодо прийняття (або) відхилення (або) 

відхилення без розгляду.
Початок процедури розпорядження майном. 
Повідомлення про дату підготовчого засідання, призначен-
ня розпорядника майна, оголошення про мораторій 

8.1; 8.2; 
9.1; 11.1

35 Підготовче засідання.
Повідомлення про банкрутство та останній строк подачі 
позовів і підготовки реєстру позовів, про дату попереднього 
й заключного слухань

11.4; 11.5; 
11.11

45 Публікація про початок банкрутства 11.5
75 Закінчення строку подання позовів кредиторів 14.1

105 Подання звіту розпорядника майна про реєстр вимог на 
затвердження до суду

11.11; 
13.9

125 Проведення попереднього засідання суду.
Прийняття рішення щодо реєстру позовів і суми боргів, 
призначення дати зборів кредиторів

11.11; 
15.2; 15.2

135 Повідомлення про місце та час зборів кредиторів 16.1
145 Проведення зборів кредиторів (закон не визначає цей 

проміжок часу). 
Вибори комітету кредиторів

16; 16.5

185 Закінчення строку призначення розпорядника майна, якщо 
він не може бути подовжений судом

13.7

215 Проведення підсумкового засідання. 
Ухвалення рішення щодо санації підприємства, його ліквіда-
ції чи припинення процедури банкрутства

11.11

305 Закінчення строку подання плану санації 18.1
320 Повідомлення про збори, де буде голосування щодо плану 

санації
18.4

335 Голосування кредиторів стосовно плану санації 18.4
340 Подання керуючим санацією рішення кредиторів до суду 18.5
395 Початок ліквідації, якщо санація відсутня 18.6

Д ж е р е л о :  Законодавство про банкрутство : зб. нормат. мат. та аналіт. ст. / за 
ред. О. М. Бірюкова. – К. : Юстініан, 2003. – 456 с.
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 • вимоги до боржника повинні бути грошовими. Такими зо-
бов’язаними можуть бути заборгованість за передані това-
ри, виконані роботи й надані послуги, сума кредитів, борг 
до бюджету та вимоги щодо виплати заробітної плати. Не 
включаються до числа кредиторів особи з вимогами щодо 
заборгованості з відшкодування збитків, заподіяних жит-
тю та здоров’ю, а також деякі інші категорії кредиторів;

 • вимоги кредиторів мають бути безспірними, тобто визна-
ними боржником або підтвердженими виконавчими роз-
рахунковими документами, за якими, відповідно до чин-
ного законодавства, здійснюється списання коштів з ра-
хунків боржника. Доказом сплати боргу можуть бути 
лише платіжні документи, які свідчать про перерахування 
боржником коштів на рахунок кредитора із зазначенням 
мети платежу [11]. Крім того, у заяві на ім’я господарсько-
го суду кредитор має право відмовитися від стягнення за-
боргованості або переоформити строки виконання бор-
гових зобов’язань;

 • не можуть подаватися заяви за зобов’язаннями, за якими 
досягнуто згоди про їх припинення чи заміну, так як вони 
вважаються погашеними. Заяви, побудовані на таких ви-
могах, суд повинен відхиляти;

 • справа про банкрутство порушується господарським су-
дом у тому разі, якщо вимоги кредитора (кредиторів) до 
боржника сукупно становлять не менше 300 мінімальних 
розмірів заробітної плати.

Заява кредитора може ґрунтуватися на сукупній заборго-
ваності боржника щодо різних зобов’язань перед ним. Якщо 
вимоги одного заявника є меншими за встановлені законодав-
ством про банкрутство, кредитори можуть об’єднати свої ви-
моги до боржника й звернутися до суду зі спільною заявою, 
підписаною всіма заявниками.

Правом на подання заяви до господарського суду наділені 
також податкові та інші державні органи, які контролюють 
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правильність і своєчасність справляння обов’язкових плате-
жів. До них належать державні цільові фонди, державні органи 
в справах нагляду за страховою діяльністю тощо. 

З точки зору цивільного права, вищезазначені уповноважені 
державою органи не можна віднести до кредиторів, бо вони є 
суб’єктами публічно-правових відносин і реалізують свої владні 
повноваження виключно в названих відносинах. Однак закон 
установлює, що до податкових та інших державних органів, які 
здійснюють контроль за правильністю та своєчасністю справлян-
ня обов’язкових платежів, застосовуються норми про кредиторів. 

Включення цих органів до кола кредиторів має за мету 
уникнути дублювання норм, які встановлюють однакові вимо-
ги як до заяви кредитора, так і до заяви податкових та інших 
державних органів. Таким чином, прирівнювання податкових 
та інших органів контролю до кредиторів можна віднести до 
прийому законодавчої техніки, використаного для спрощення 
термінології, використаної в законі.

Заяву про порушення справи про банкрутство подає 
боржник або кредитор до господарського суду в письмовій 
формі. Її повинен підписати керівник чи інша особа, уповнова-
жена на це установчими документами підприємства-боржника 
або кредитора, чи громадянин-заявник.

Відповідно до Закону України «Про відновлення плато-
спроможності боржника або визнання його банкрутом», заява 
повинна містити:

 • назву суду, до якого подається заява;
 • найменування боржника (прізвище, ім’я та по батькові 
боржника-підприємця), його поштову адресу;

 • номер (код), що ідентифікує заявника як платника подат-
ків та обов’язкових платежів;

 • виклад обставин, які підтверджують неплатоспромож-
ність боржника, із зазначенням суми боргових вимог кре-
диторів, а також строк їх виконання, розмір неустойки 
(штрафів, пені).
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До заяви також додаються документи, що підтверджують 

неплатоспроможність боржника з фіксацією дати прийняття 
документів банківською установою до виконання.

Коли із заявою до суду звертається боржник, у ній повинна 
міститися ще й така інформація: 

 • сума вимог кредиторів за грошовими зобов’язаннями у 
розмірі, що не оспорюється боржником; 

 • розмір заборгованості з податків і обов’язкових платежів; 
 • розмір заборгованості з відшкодування збитків, заподія-
них життю та здоров’ю, виплати заробітної плати й вихід-
ної допомоги працівникам боржника, виплати авторської 
винагороди; 

 • відомості про наявність у боржника майна, у тому числі 
грошових сум і дебіторської заборгованості; 

 • найменування банків, які здійснюють розрахунково-касо-
ве й кредитне обслуговування боржника. 

До заяви боржника також потрібно долучити такі докумен-
ти: рішення власника майна (якщо його рішення прийняла така 
особа чи особи); бухгалтерський баланс на останню звітну дату, 
підписаний керівником і бухгалтером підприємства-боржни-
ка; за наявності заставленого майна   його перелік і повний 
опис із зазначенням місцезнаходження та вартості на момент 
виникнення права застави; протокол загальних зборів праців-
ників боржника, на якому обрано представника його працівни-
ків для участі в судовому процесі під час провадження у справі 
про банкрутство.

Слід звернути увагу на те, що боржник подає заяву в госпо-
дарський суд лише за наявності майна, достатнього для покрит-
тя судових витрат. Крім того, якщо провадження ініціює борж-
ник, він зобов’язаний одночасно із заявою подати план санації.

Певні особливості існують при порушенні заяви про бан-
крутство за ініціативою кредитора. Заява кредитора повинна 
містити, крім наведених вище, такі відомості:

 • вимоги кредитора до боржника із зазначенням їх розміру;
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 • підтвердження наявності зобов’язання боржника перед 
кредитором, з якого виникла вимога, а також строк його 
виконання;

 • докази того, що сума підтверджених вимог перевищує 300 
мінімальних розмірів заробітної плати;

 • докази обґрунтованості вимог кредитора. 
До заяви кредитора додаються документи, які підтверджу-

ють його вимоги. Це можуть бути рішення господарського 
суду, копії неоплачених розрахункових документів, за якими 
здійснюється списання коштів з рахунків боржника, з підтвер-
дженням банківською установою боржника про прийняття 
цих документів до виконання із зазначенням дати прийняття, 
виконавчі документи (виконавчий лист, виконавчий напис но-
таріуса тощо), а також інші документи. Якщо вартість предме-
та застави є недостатньою для повного задоволення вимоги, 
яка нею забезпечена, кредитор повинен подати докази цього.

У разі надходження кількох заяв про визнання банкрутом 
одного й того самого боржника, провадження у справі про 
банкрутство порушується за заявою, що надійшла першою.

Закон про банкрутство в деяких випадках передбачає 
обов’язкове звернення боржника до суду із заявою про пору-
шення провадження у справі про банкрутство. Зокрема, борж-
ник зобов’язаний у місячний строк звернутися до господар-
ського суду із заявою про визнання його банкрутом у разі, 
якщо задоволення вимог одного або кількох кредиторів може 
призвести до неможливості повного виконання грошових 
зобов’язань перед іншими кредиторами. Іншою підставою не-
обхідності звернення до господарського суду є виявлення си-
туації, коли в процесі ліквідації платоспроможного підприєм-
ства не у зв’язку з процедурою банкрутства встановлено його 
неспроможність задовольнити вимоги кредиторів у повному 
обсязі. У такому випадку задоволення вимог кредиторів відбу-
вається за правилами, встановленими законодавством про 
банкрутство.
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Вчасні заходи для запобігання банкрутству підприємства 

повинні також уживати засновники (учасники) боржника  – 
юридичної особи: власник майна, центральні органи виконав-
чої влади, органи місцевого самоврядування в межах своїх по-
вноважень.

За банкрутства відсутнього боржника до заяви додаються 
документи, які підтверджують наявність обставин, що нада-
ють можливість віднести боржника до відсутнього, а саме: до-
кументи органу зв’язку про неможливість вручити боржникові 
кореспонденцію; довідку податкової інспекції про ненадання 
звітної документації податковим органам, докази фактичного 
припинення боржником своєї діяльності (акти перевірок; до-
відка органу зв’язку; довідка власника будівлі, яка підтверджує 
відсутність підприємства за юридичною адресою; довідка по-
даткової служби про ненадання звітності; довідка обслуговую-
чого банку про тривалість відсутності руху на рахунках борж-
ника); докази неможливості встановити місцезнаходження 
громадянина-підприємця та керівника боржника – юридичної 
особи (акти перевірок; довідки адресного бюро; довідки орга-
нів зв’язку про неможливість вручити поштову кореспонден-
цію тощо). До заяви також додаються докази наявності забор-
гованості або витребування (коли строк погашення зобов’язань 
не настав): розрахункові документи, звіти, акти звірок, догово-
ри, акти виконання робіт, рішення про застосування фінансо-
вих санкцій, виконавчі документи тощо.

У заяві про порушення справи про банкрутство ініціюючий 
кредитор повинен указати, за якою статтею суд повинен пору-
шити справу, та яке вести провадження. Це можуть бути: стат-
ті 7 і 11 Закону України «Про відновлення платоспроможності 
боржника або визнання його банкрутом» – загальна процеду-
ра; статті 7, 47, 48 – спеціальна процедура банкрутства грома-
дян-підприємців; статті 7, 53  – спеціальна процедура прова-
дження у справі про банкрутство для проведення санації; стат-
тя 7, 51  – спрощена процедура банкрутства боржника, який 
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ліквідується власником; ст. 7, 52 – спрощена процедура банк-
рутства відсутнього боржника. Кожна з перелічених процедур 
потребує наявності відповідних документів у додатку до заяви 
про порушення справи про банкрутство.

Протягом п’яти днів з дня отримання заяви та документів, 
доданих до неї, суддя господарського суду повинен винести рі-
шення про прийняття чи відмову заяви про порушення прова-
дження у справі про банкрутство з дотриманням вимог Госпо-
дарського процесуального кодексу України, яке оформляється 
ухвалою.

Суддя відмовляє в прийнятті заяви про порушення справи 
про банкрутство, якщо: 

 • боржник не є суб’єктом банкрутства або таку юридичну 
особу вже ліквідовано чи реорганізовано;

 • стосовно боржника   юридичної чи фізичної особи  – 
суб’єкта підприємницької діяльності вже порушено спра-
ву про банкрутство;

 • вимоги кредиторів, які подали заяву про порушення спра-
ви про банкрутство, в сумі становлять менше 300 міні-
мальних розмірів заробітної плати;

 • вимоги кредиторів повністю забезпечені заставою.
При відмові прийняти заяву всі отримані судом матеріали 

повертаються заявнику. 
Заяву про порушення провадження в справі про банкрут-

ство також можна повернути без розгляду, якщо не дотримано 
формальних вимог процесуального законодавства:

 • заяву підписано особою, яка не має права цього робити, 
або особою, посаду якої не вказано;

 • у заяві не вказано повного найменування сторін, їх по-
штову адресу та інші необхідні відомості;

 • не подано доказів щодо сплати державного мита у вста-
новлених порядку та розмірі. 

При цьому обов’язок судді при розгляді заяви про пору-
шення справи про банкрутство полягає не в з’ясуванні обста-
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вин, на які посилається ініціюючий кредитор, а у перевірці від-
повідності заяви вимогам закону про банкрутство та Госпо-
дарського процесуального кодексу [7]. 

Повернення заяви не перешкоджає повторному зверненню 
до господарського суду після усунення недоліків.

Залишивши заяву першого заявника без розгляду, госпо-
дарський суд вирішує питання про порушення провадження в 
справі про банкрутство за заявою інших кредиторів відповідно 
до черговості їх надходження до господарського суду.

Якщо заява про порушення справи про банкрутство подана 
з дотриманням вимог закону та Господарського процесуально-
го кодексу України, господарський суд не пізніше п’яти днів з 
дня надходження приймає її та виносить ухвалу про порушен-
ня справи. При цьому вирішується, за якою процедурою слід 
вести провадження в справі: загальною, спеціальною чи спро-
щеною. Відповідно змінюється зміст ухвали про порушення 
справи про банкрутство.

За загальної процедури в ухвалі вказується: про прийняття 
заяви до розгляду; про введення процедури розпорядження 
майном боржника; про призначення розпорядника майна; дата 
проведення підготовчого засідання суду; про введення мора-
торію на задоволення вимог кредиторів.

За спеціальної процедури – банкрутства громадянина-під-
приємця в ухвалі суду вказується: про прийняття заяви до роз-
гляду; про введення мораторію на задоволення вимог кредито-
рів; дата проведення засідання суду; про накладення арешту на 
майно.

За спеціальної процедури – провадження у справі про бан-
крутство для проведення санації відсутнє підготовче засідан-
ня, що накладає відбиток на зміст ухвали. У ній указується: про 
прийняття заяви до розгляду; про введення мораторію; про 
введення процедури розпорядження майном та призначення 
розпорядника майна; про введення процедури санації та при-
значення керуючого санацією; про зобов’язання керуючого са-
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нацією зробити оголошення в офіційних друкованих органах 
про порушення справи про банкрутство та відкриття процеду-
ри санації боржника; про дату подання керуючим санацією та 
розпорядником майна в господарський суд реєстру вимог кре-
диторів разом із запереченнями кредиторів на проведення са-
нації керівником боржника; дату попереднього засідання суду; 
дату перших загальних зборів кредиторів; дату засідання суду.

За спрощеної процедури  – банкрутства боржника, який 
ліквідується власником, і банкрутства відсутнього боржника 
в ухвалі вказується про прийняття заяви до розгляду та дату 
засідання суду.

Ухвала суду про порушення справи про банкрутство 
обов’язково спрямовується не тільки учасникам справи про 
банкрутство, але й державному органу з питань банкрутства, 
який веде єдину базу даних про підприємства, щодо яких по-
рушено справу про банкрутство.

4.3. ПРОЦЕДУРА РОЗПОРЯДЖЕННЯ МАЙНОМ

Відповідно до закону, розпорядження майном боржни-
ка – це система заходів із нагляду та контролю за управлінням 
та розпорядженням майном боржника для забезпечення збе-
реження та ефективного використання майнових активів 
боржника та проведення аналізу його фінансового становища. 
Розпорядження майном є першою судовою процедурою, яка 
застосовується до боржника. Вона не використовується тільки 
у випадках спрощеного порядку банкрутства та щодо грома-
дян-підприємців.

Функції розпорядника майна може виконувати фізична 
особа, зареєстрована як суб’єкт підприємницької діяльності, 
яка має вищу юридичну чи економічну освіту або володіє спе-
ціальними знаннями, має ліцензію арбітражного керуючого й 
повинна бути незаінтересованою стосовно боржника та креди-
торів у відповідній справі. Практика свідчить, що кредитори у 
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справах про банкрутство користуються правом, наданим зако-
нодавством, і пропонують кандидатуру розпорядника майна з 
особам, яким довіряють або в неупередженості та професіона-
лізмі яких упевнені.

Розпорядник майна призначається на строк не більше шес-
ти місяців. Цей строк може бути продовжений або скорочений 
судом за клопотанням комітету кредиторів чи самого розпо-
рядника майна або власника (органу, вповноваженого управ-
ляти майном) боржника. Розпорядник майна має право:

 • скликати збори кредиторів і брати в них участь з правом 
дорадчого голосу;

 • аналізувати фінансове становище боржника та рекомен-
дувати зборам кредиторів заходи щодо його фінансового 
оздоровлення;

 • звертатися до господарського суду з різними клопотаннями;
 • залучати на договірних засадах спеціалістів з оплатою їх-
ньої діяльності з коштів боржника. 

Виконуючи свої повноваження, розпорядник майна може 
разом з посадовими особами боржника розглядати копії заяв 
кредиторів про грошові вимоги до боржника, які надійшли до 
господарського суду у зв’язку з порушенням справи про бан-
крутство, вести реєстр вимог кредиторів, уживати заходів для 
захисту майна боржника. 

Призначення розпорядника майна не є підставою для при-
пинення повноважень керівника чи органу управління борж-
ника, але після його призначення органи управління боржника 
діють з певними обмеженнями – вони не мають права прийма-
ти рішення з важливих питань діяльності підприємства-борж-
ника: реорганізації (злиття, приєднання, поділ, виділення чи 
перетворення) і ліквідації боржника; створення юридичних 
осіб, філій та представництв або щодо участі в інших юридич-
них особах; виплати дивідендів, якщо боржник виступає у 
формі акціонерного товариства; проведення боржником емісії 
цінних паперів; виходу зі складу учасників боржника юридич-
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ної особи, придбання в акціонерів раніше випущених акцій 
боржника.

Хоча розпорядник майна не має права втручатися в опера-
тивно-господарську діяльність боржника, але керівник або ор-
ган управління боржника (тільки за погодженням з розпоряд-
ником майна) укладає угоди про:

 • передачу нерухомого майна в оренду, заставу, внесення 
зазначеного майна як внеску до статутного фонду госпо-
дарського товариства або розпорядження таким майном 
іншим чином;

 • одержання та видачу позик, кредитів, поручительства й 
видачу гарантій, уступок вимоги, переведення боргу, а та-
кож передачу в довірче управління майна боржника;

 • розпорядження іншим майном боржника, балансова вар-
тість якого становить понад один відсоток балансової 
вартості активів боржника (значні угоди).

Важливою нормою, внесеною до закону 7 березня 2002 р., 
стало відсторонення від посади керівника боржника у разі ско-
єння ним неправомірних дій – перешкоджання законним діям 
розпорядника майна, порушення прав і законних інтересів 
кредиторів, а також боржника. 

У першому випадку неправомірна поведінка керівника 
боржника полягає в протидії правомочності розпорядника 
майна. Це може бути: ненадання різного роду інформації щодо 
фінансового, господарського та інвестиційного стану боржни-
ка; документів, що підтверджують або заперечують грошові 
вимоги конкурсних кредиторів, тощо. Іншими словами, керів-
ник боржника не дає розпорядникові майна реалізувати свою 
правосуб’єктність.

У другому випадку дії керівника боржника спрямовані на 
обмеження прав і законних інтересів як кредиторів, так і борж-
ника. Зокрема, з моменту введення процедури розпорядження 
майном керівник та орган управління боржника обмежуються 
в правосуб’єктності. Таке обмеження є однією з гарантій, спря-
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мованих на відновлення платоспроможності боржника: пога-
шення грошових вимог кредиторів. Суть цих обмежень поля-
гає в збереженні єдності ліквідаційної маси боржника, спра-
ведливості в погашенні грошових вимог кредиторів. Права 
боржника можуть порушуватися тим, що керівник боржника 
може укладати угоди на реалізацію майнових активів за без-
цінь, таким чином боржник діє собі на шкоду. Права кредито-
рів можуть бути також обмежені – скажімо, оплатою боржни-
ком грошових вимог одному з кредиторів поза чергою або 
взяттям під заставу цілісного майнового комплексу, боргу 
«кредитора-фаворита» тощо.

Особливими (надзвичайними) є заходи з припинення повно-
важень керівника боржника або органу управління боржника у 
разі, якщо вони не вживають заходів щодо забезпечення збере-
ження майна боржника, створюють перешкоду діям розпоряд-
ника майна або допускають інші порушення законодавства. 

Розпорядник майна зобов’язаний надавати державному ор-
гану з питань банкрутства відомості, необхідні для створення 
єдиної бази даних про підприємства, щодо яких порушено 
справу про банкрутство, а комітету кредиторів – інформацію 
про фінансове становище боржника, пропозиції щодо можли-
вості відновлення його платоспроможності тощо.

Оплата праці, відшкодовування витрат розпорядника май-
на, як й інших арбітражних керуючих (керуючого санацією та 
ліквідатора), спеціалістів, залучених арбітражним керуючим 
для забезпечення виконання своїх повноважень, здійснюють-
ся за рахунок коштів інвесторів; коштів, одержаних від прода-
жу майна боржника; коштів кредиторів; коштів, отриманих в 
результаті виробничої діяльності боржника на стадії прова-
дження до ліквідації боржника.

Оплата праці арбітражного керуючого за виконання своїх 
функцій на всіх стадіях судового провадження встановлюєть-
ся та виплачується за кожний місяць роботи в розмірі, вста-
новленому комітетом кредиторів і затвердженому господар-
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ським судом, але не менше двох мінімальних заробітних плат 
та не більше середньомісячної заробітної плати керівника 
боржника за 12 місяців його роботи перед порушенням прова-
дження у справі про банкрутство. Кредитори та інвестори мо-
жуть створювати фонд для оплати праці, відшкодування ви-
трат і винагороди арбітражного керуючого (розпорядника 
майна, керуючого санацією, ліквідатора), а також спеціалістів, 
залучених арбітражним керуючим для забезпечення виконан-
ня своїх повноважень. 

Звіт про оплату праці, винагороду, відшкодування витрат 
арбітражного керуючого та спеціалістів, залучених ним для за-
безпечення виконання своїх повноважень, затверджується 
ухвалою господарського суду.

Невиконання або неналежне виконання своїх обов’язків 
розпорядником майна, а в інших процедурах – керуючим сана-
цією чи ліквідатором, може бути підставою для припинення 
його повноважень у справі про банкрутство. Крім того, неви-
конання або неналежне виконання арбітражним керуючим 
своїх повноважень відповідно до закону, що завдало збитків 
боржнику чи кредиторам, може бути підставою для позбав-
лення його ліцензії.

Арбітражний керуючий виконує функції розпорядника 
майна до дня затвердження господарським судом мирової уго-
ди чи призначення керуючого санацією або ліквідатора. Розпо-
рядник майна може подати в господарський суд заяву про до-
строкове припинення своїх обов’язків.

Одним з найефективніших засобів збереження майна борж-
ника в справі про банкрутство є мораторій на задоволення ви-
мог кредиторів, строки виконання яких настали до подання 
заяви про порушення справи про банкрутство. Як правило, мо-
раторій запроваджується одночасно з порушенням прова-
дження в справі про банкрутство. Мораторій спричиняє при-
зупинення виконання боржником грошових зобов’язань і зо бо-
в’язань щодо сплати податків та обов’язкових платежів, а також 
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призупинення дій, спрямованих на забезпечення виконання цих 
зобов’язань, застосовуваних до прийняття рішення про вве-
дення мораторію. Так, протягом дії мораторію на задоволення 
вимог кредиторів забороняється стягнення на підставі вико-
навчих та інших документів, за якими відбувається стягнення 
відповідно до чинного законодавства. Важливим наслідком 
мораторію є також те, що неустойка (штраф, пеня), інші фінан-
сові й економічні санкції за невиконання чи неналежне вико-
нання грошових зобов’язань і зобов’язань щодо сплати подат-
ків та обов’язкових платежів не нараховуються.

Мораторій на задоволення вимог кредиторів не поширю-
ється на виплату заробітної плати [12], аліментів, відшкоду-
вання збитків, заподіяних життю та здоров’ю громадян, автор-
ського гонорару, а також на задоволення вимог кредиторів, що 
виникли у зв’язку із зобов’язаннями боржника в процедурах 
розпорядження майном боржника та санації. Крім того, дія мо-
раторію не поширюється на задоволення вимог кредиторів, які 
здійснює керуючий санацією згідно із затвердженим планом 
санації або ліквідатор у ліквідаційній процедурі. 

Дія мораторію завершується після припинення проваджен-
ня в справі про банкрутство.

Після порушення справи про банкрутство боржник пови-
нен подати в господарський суд та заявнику відзив на заяву 
про порушення справи про банкрутство. Строк подання відзи-
ву не має перевищувати дати проведення підготовчого засі-
дання. До такого відзиву входять:

 • заперечення боржника проти вимог заявника;
 • загальна сума заборгованості боржника перед кредитора-
ми, у тому числі із заробітної плати працівників боржника, 
а також заборгованість за податками й зборами (обо в’яз-
ковими платежами);

 • відомості про наявність у боржника майна, у тому числі 
коштів на його рахунках у банках або інших фінансово-
кредитних установах;
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 • поштові адреси банків та інших фінансово-кредитних 
установ.

Заперечення боржника повинні стосуватися тільки розміру 
вимог заявника. Оскільки грошові вимоги заявника мають без-
спірний характер, то питання про їх правомірність має вирішу-
ватися в позовному порядку. У даному разі боржник у відзиві 
повинен вказати на оскарження таких вимог (визнання, що не 
підлягає виконанню), і тоді господарський суд має призупини-
ти провадження у справі про банкрутство в порядку, визначе-
ному Господарським процесуальним кодексом України. 

До відзиву боржника додаються баланс, статут, звіт про 
майновий та фінансовий стан тощо. Відомості, викладені 
боржником у відзиві, ще не мають вільного характеру (до ви-
знання його банкрутом), і з ними можуть бути ознайомлені 
тільки учасники справи про банкрутство. Відсутність відзиву 
боржника не перешкоджає розгляду справи.

На підготовчому засіданні, яке повинно відбутися не пізні-
ше ніж через 30 днів з дня порушення справи про банкрутство, 
суд дає остаточну правову оцінку поданим документам у части-
ні безперечності вимог, несплати їх повністю на момент розгля-
ду, заслуховує пояснення сторін, розглядає підстави заперечень 
боржника. Підготовче засідання має важливе значення, оскіль-
ки є відправною точкою для всієї справи про банкрутство. 

По-перше, суд вирішує, за загальною чи за спрощеною про-
цедурою вестиметься справа про банкрутство. Якщо майна 
боржника не вистачає для покриття судових витрат, проводять-
ся операції на рахунках боржника більше, ніж за 12 місяців, або 
коли відсутній боржник, суд має повне право на застосування 
до боржника спрощеної процедури банкрутства. У цьому випад-
ку суд одразу ж виносить ухвалу про банкрутство, у якій визнає 
боржника банкрутом і відкриває ліквідаційну процедуру.

По-друге, суд перевіряє наявність перешкод щодо переходу 
процедури банкрутства на наступний етап – публікацію в офі-
ційному друкованому органі про порушення справи про бан-
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крутство. Такими перешкодами можуть бути: погашення ви-
мог боржником; припинення зобов’язань за згодою сторін; 
відкликання заяви про порушення справи про банкрутство; 
боржник або кредитор не є юридичними особами; боржник не 
є суб’єктом підприємницької діяльності, за винятком випадків, 
передбачених законом; встановлення заборони для боржника 
на порушення справи про банкрутство.

Остаточно з’ясувавши всі обставини як грошових зобо в’я-
зань, так і сторін у справі, господарський суд виносить ухвалу 
за результатами підготовчого засідання, у якій зазначаються:

 • обов’язок заявника подати в десятиденний строк за свій 
рахунок оголошення про порушення справи про банкрут-
ство в офіційному друкованому органі (повинне містити 
повне найменування боржника, його поштову адресу, 
банківські реквізити, назву та адресу господарського суду, 
номер справи, дані про розпорядника майна; однак прак-
тика свідчить, що необхідно включити також дату про по-
рушення справи про банкрутство, тому що з цього дня 
вводиться мораторій і не нараховуються штрафні санкції); 
якщо заявник не виконує вимоги ухвали господарського 
суду стосовно опублікування оголошення у вказаний строк, 
суд має право залишити заяву без розгляду;

 • рахунки, листи, платіжні документи про оплату оголо-
шення;

 • розмір вимог кредиторів, які подали заяву про порушен-
ня справи; якщо справа про банкрутство ініційована 
боржником, то ці відомості не вказуються;

 • дата складання розпорядником майна реєстру, який по-
винен бути складений та поданий в господарський суд на 
затвердження не пізніше двох місяців і десяти днів після 
дати проведення підготовчого засідання суду;

 • дата попереднього засідання суду, яке повинно відбутися 
не пізніше трьох місяців після дати проведення підготов-
чого засідання;
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 • дата скликання перших загальних зборів кредиторів, які 
повинні відбутися не пізніше трьох місяців та десяти днів 
після дати проведення підготовчого засідання суду.

 • дата засідання суду, на якому буде винесена ухвала або 
про санацію боржника, або про визнання боржника бан-
крутом та відкриття ліквідаційної процедури, або про 
припинення провадження у справі про банкрутство, яке 
має відбутися не пізніше шести місяців після дати прове-
дення підготовчого засідання суду.

Опублікування в офіційному друкованому органі оголо-
шення про порушення справи про банкрутство означає, що 
процедура переходить на наступний етап – виявлення креди-
торів та формування пасиву боржника. На цьому етапі, розра-
хованому на змушених конкурсних кредиторів, проходить 
«відсіювання» кредиторів. Суть такого режиму полягає в тому, 
що після публікації всі кредитори незалежно від строку, що на-
став для виконання зобов’язань, повинні в місячний строк 
звернутися до господарського суду із заявою про грошові ви-
моги до боржника. Не звернувшись в указаний строк, кредито-
ри втрачають право на отримання заборгованості в рамках 
справи про банкрутство. Установлений в законі 30-денний 
строк є присічним, і його закінчення є припиненням у кредито-
ра права на заборгованість, тобто вимоги кредиторів уважа-
ються погашеними [8]. Тому кредитори повинні завчасно звер-
нутися до суду з належно оформленою заявою.

До заяви конкурсного кредитора обов’язково додаються 
докази сплати державного мита, доказ скерування копії заяви 
боржникові та документи, які підтверджують грошові вимоги. 
Господарський суд зобов’язаний прийняти заяву кредитора, 
подану з дотриманням вимог закону про банкрутство й Госпо-
дарського процесуального кодексу України, про що виносить 
ухвалу із зазначенням дати розгляду заяви.

Боржник разом з розпорядником майна розглядає копії 
заяв, що надійшли на їхню адресу. Якщо вимоги визнаються, то 
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вони включаються розпорядником майна до реєстру вимог 
кредиторів. У разі відхилення будь-яких вимог боржник пови-
нен обґрунтувати обставини заперечень і направити письмо-
вий відзив до суду. Про результати розгляду всіх заяв розпо-
рядник майна повідомляє письмово заявника та господар-
ський суд. Він повинен не пізніше двох місяців і десяти днів з 
дня проведення підготовчого засідання надати на розгляд і за-
твердження господарського суду реєстр вимог кредиторів.

За результатами розгляду реєстру вимог кредиторів та ви-
мог кредиторів, щодо яких були заперечення боржника, госпо-
дарський суд виносить ухвалу. Ухвалою за результатами по-
переднього засідання суд затверджує реєстр вимог кредито-
рів, у якому містяться відомості про кожного кредитора, роз-
мір його вимог за грошовими зобов’язаннями чи зобов’язаннями 
зі сплати податків і зборів (обов’язкові платежі), черговість за-
доволення кожної вимоги, окремо – розмір неустойки (штраф, 
пеня). Ухвала є підставою для підрахування кількості голосів, 
які належать кожному конкурсному кредиторові при прийнят-
ті рішення на зборах (комітеті) кредиторів.

Наступним кроком є проведення зборів кредиторів і 
створення комітету кредиторів. Перші загальні збори креди-
торів повинні відбутися не пізніше, ніж через три місяці та де-
сять днів після проведення підготовчого засідання суду. Збори 
вважаються правомочними незалежно від кількості голосів 
конкурсних кредиторів, які взяли в них участь, якщо всі вони 
були письмово попереджені про час та місце проведення збо-
рів. Збори кредиторів проводяться за місцезнаходженням 
боржника. Кількість голосів установлюється пропорційно до 
суми вимог конкурсних кредиторів, які включені до реєстру 
вимог кредиторів, кратної 1 000 гривень.

Оскільки в реєстрі вимог кредиторів неустойка (штраф, 
пеня) враховується окремо від основного боргу, то на суму 
штрафних санкцій не нараховуються голоси кредиторів. Також 
не нараховуються голоси кредиторів з вимог, включених до ре-



140   ФІНАНСОВА САНАЦІЯ: теоретичні та прикладні аспекти 

єстру окремо: вимог, забезпечених заставою; з виплати заро-
бітної плати; авторської винагороди; аліментів; відшкодування 
збитків, завданих життю та здоров’ю громадян. Оскільки 
зобов’язання перед засновниками (учасниками) боржника не 
включаються до складу грошових зобов’язань, то вони також 
не впливають на встановлення кількості голосів кредиторів.

Обов’язок повідомити конкурсних кредиторів про місце й 
час проведення перших загальних зборів покладається на роз-
порядника майна. На даних зборах вирішується тільки одне 
питання – створення комітету кредиторів (вибори членів ко-
мітету, встановлення кількісного складу кредиторів, його пов-
новажень).

Згідно із законом, представник працівників боржника має 
право брати участь у всіх зборах кредиторів (засіданнях креди-
торів), але не має права голосу. Тому арбітражні керуючі в разі 
скликання зборів кредиторів повідомляють представника пра-
цівників боржника про місце та час проведення зборів. Закон 
не передбачає можливості подання представником працівни-
ків боржника скарги до господарського суду на рішення, при-
йняті зборами кредиторів, дії арбітражного керуючого, а та-
кож на рішення, ухвали та постанови господарського суду.

До комітету кредиторів переходять важливі функції, серед 
яких прийняття рішень з таких питань:

 • підготовки та укладення мирової угоди;
 • внесення пропозицій до господарського суду щодо про-
довження або скорочення строку процедур розпоряджен-
ня майном боржника чи санації боржника;

 • звернення до господарського суду з клопотанням про по-
чаток процедури санації, визнання боржника банкрутом, 
припинення повноважень розпорядника майна (керуючо-
го санацією, ліквідатора на інших стадіях здійснення про-
вадження у справі), надання згоди на укладення арбітраж-
ним керуючим значних угод боржника чи угод боржника, 
щодо яких є заінтересованість. 
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суду, на якому приймається рішення про закінчення розпоря-
дження майном та введення процедури санації чи відкриття 
ліквідаційної процедури. Якщо до засідання суду була укладена 
мирова угода або погашені борги перед кредиторами, то про-
вадження в справі про банкрутство підлягає припиненню.

4.4. САНАЦІЯ

Санація – це система заходів, що здійснюються під час 
провадження в справі про банкрутство для запобігання ви-
знання боржника банкрутом і його ліквідації, спрямовані на 
оздоровлення фінансового стану боржника, а також задово-
лення повністю чи частково вимог кредиторів шляхом креди-
тування, реструктуризації підприємства, боргів і капіталу та 
(або) зміну організаційно-правової та виробничої структур 
боржника. 

Закон містить дві основні процедури, які відновлюють ме-
ханізм платоспроможності, – санацію та мирову угоду. Основ-
ною формою фінансового оздоровлення є санація. Вона мож-
лива тоді, коли наявна реальна можливість відновити плато-
спроможність боржника.

Господарський суд за клопотанням комітету кредиторів у 
строк, що не перевищує строку дії процедури розпорядження 
майном, приймає рішення про проведення санації боржника. 
Рішення зборів приймається не за кількістю поданих за нього 
голосів, а залежно від суми майнових вимог кредиторів – не 
менше 2/3 сукупної суми вимог [13].

Особа, яка бажає взяти участь у санації боржника (інвес-
тор), має право ознайомитися з його майном і фінансовим ста-
ном безпосередньо в нього. Окрема згода кредиторів на це не 
потрібна [9].

Санація запроваджується на строк не більше 12 місяців, але 
за клопотанням комітету кредиторів, керуючого санацією чи 
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інвесторів цей термін може бути продовжено ще на шість міся-
ців або скорочено.

Після винесення ухвали про санацію настають важливі пра-
вові наслідки, серед яких основним є припинення повноважень 
органів управління боржника (керівник підприємства, його 
органи). Управління боржником переходить до керуючого са-
нацією, призначеного судом. Комітет кредиторів бере участь в 
ухваленні рішення про погодження кандидатури керуючого 
санацією, вибір інвесторів, схвалення плану санації боржника. 

Кандидатуру керуючого санацією пропонує судові комітет 
кредиторів, попередньо погодивши ту, що запропонована 
будь-ким із кредиторів, із представником органу, уповноваже-
ного управляти майном боржника. Якщо боржник є держав-
ним підприємством або підприємством, у статутному фонді 
якого частка державної власності перевищує 25 %, то свою кан-
дидатуру керуючого санацією подає також державний орган з 
питань банкрутства. У цьому разі відбувається конкуренція 
кандидатур, але право вибору належить суду.

Керуючим санацією може бути запропонована особа, яка 
виконує повноваження розпорядника майна, або керівник під-
приємства, якщо на це є згода комітету кредиторів і (або) ін-
весторів. Кандидат на посаду керуючого санацією повинен 
бути незацікавленою особою щодо боржника та кредиторів і 
мати ліцензію арбітражного керуючого (остання вимога не 
розповсюджується на керівника підприємства, однак у такому 
випадку обов’язково зберігає свої повноваження розпорядник 
майна) [8].

Повноваження керуючого санацією суттєво відрізняються 
від повноважень розпорядника майна. Якщо розпорядник 
майна здійснює свої повноваження поряд із керівником під-
приємства, то для виконання функцій керуючого санацією не-
обхідно зосередження в руках однієї особи повноважень як ке-
руючого санацією, так і органів управління боржника, інакше 
процедура санації втрачає сенс. 
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від посади в порядку, встановленому законодавством про 
працю, а управління боржником переходить до керуючого са-
нацією. Якщо таким керуючим призначений керівник борж-
ника, то він зберігає свою посаду, проте здійснює повнова-
ження з урахуванням особливостей, визначених законом про 
банкрутство.

Припиняються також повноваження органів управління 
боржника – юридичної особи. Упродовж трьох днів з дня при-
йняття рішення про санацію та призначення керуючого сана-
цією вони зобов’язані забезпечити передачу керуючому доку-
ментів бухгалтерської та іншої документації боржника, печа-
ток і штампів, матеріальних та інших цінностей.

Керуючий санацією має прийняти в господарське відання 
майно боржника та організувати проведення його інвентари-
зації, ведення бухгалтерського й статистичного обліку та фі-
нансової звітності, відкрити спеціальний рахунок для забезпе-
чення проведення санації та розрахунків з кредиторами. Крім 
того, він здійснює заходи щодо стягнення дебіторської забор-
гованості перед боржником, може заявляти в установленому 
порядку заперечення щодо заявлених до боржника вимог кре-
диторів, розглядає вимоги кредиторів до зобов’язань боржни-
ка, які виникли після порушення справи про банкрутство в 
процедурі розпорядження майном боржника та санації.

Керуючий санацією може бути звільнений господарським 
судом за власною заявою, а також на підставі рішення комітету 
кредиторів у разі невиконання чи неналежного виконання сво-
їх обов’язків. При цьому комітет кредиторів повинен запропо-
нувати іншу кандидатуру на цю посаду.

Значні угоди та угоди, стосовно яких є заінтересованість, 
укладаються керуючим санацією тільки за згоди комітету кре-
диторів. Значними вважаються угоди щодо розпорядження 
майном боржника, балансова вартість якого перевищує 1 % ба-
лансової вартості активів боржника на день укладання угоди.
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Керуючий санацією в тримісячний строк з дня прийняття 
рішення про санацію має право відмовитися від виконання 
договорів боржника, укладених до порушення провадження в 
справі про банкрутство, не виконаних повністю або частково 
якщо: 

 • виконання договору завдає збитків боржникові порівняно 
з аналогічними договорами, укладених за таких же умов;

 • договір є достроковим (понад один рік) або розрахова-
ним на одержання позитивних результатів для боржника 
у довгостроковій перспективі (наприклад, договір на ви-
робництво сільськогосподарської продукції);

 • виконання договору створює умови, які перешкоджають 
відновленню платоспроможності боржника.

Це повноваження керуючого санацією є дуже важливим. 
Законодавством про банкрутство передбачено, що сторона до-
говору, щодо якого прийнято рішення керуючим санацією про 
відмову від виконання, має право в 30-денний термін з дня 
прийняття такого рішення вимагати в установленому порядку 
відшкодування збитків, завданих у зв’язку з відмовою.

Протягом трьох місяців з дня винесення ухвали про сана-
цію боржника керуючий санацією зобов’язаний подати комі-
тету кредиторів для ухвалення план санації боржника. За на-
явності інвесторів план розробляється та погоджується з їх 
участю.

План санації повинен містити заходи щодо відновлення 
платоспроможності боржника, умови участі інвесторів (за їх 
наявності) у повному або частковому задоволенні вимог кре-
диторів, зокрема шляхом переведення боргу повністю або 
частково на інвестора, строк та черговість виплати боржником 
або інвестором боргу кредиторам та умови відповідальності 
інвестора за невиконання взятих згідно з планом санації 
зобов’язань. Крім того, він має передбачати відновлення пла-
тоспроможності боржника, яка вважається такою за відсут-
ності ознак банкрутства.
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ня зобов’язань, передбачених планом санації, вони можуть на-
бути прав власності на майно боржника, про що вказується в 
плані санації.

План санації боржника попередньо погоджується з борж-
ником і подається керуючим санацією на затвердження комі-
тету кредиторів, який скликається в чотиримісячний термін з 
дня винесення господарським судом ухвали про санацію. Ке-
руючий санацією повинен письмово повідомити членів комі-
тету кредиторів про дату й місце проведення засідання коміте-
ту та за два тижні до засідання надати можливість попередньо 
ознайомитися з планом санації. 

Після розгляду плану санації та передбачених у ньому захо-
дів комітет кредиторів може прийняти одне з таких рішень:

 • схвалити план і подати його на затвердження до госпо-
дарського суду;

 • відхилити план, звернутися до господарського суду з кло-
потанням про визнання боржника банкрутом та розпоча-
ти ліквідаційну процедуру;

 • відхилити план санації, звернутися до господарського 
суду з клопотанням про звільнення керуючого санацією 
від виконання ним обов’язків та про призначення нового 
керуючого (у цьому випадку рішення повинно містити 
дату скликання чергового засідання комітету кредиторів 
для розгляду нового плану санації, яке має відбутися не 
пізніше ніж у місячний строк з дня прийняття рішення 
про відхилення плану).

План санації вважається схваленим, якщо на засіданні комі-
тету кредиторів він був підтриманий більше половиною голо-
сів. Схвалений план та протокол засідання комітету кредиторів 
керуючий санацією подає в господарський суд на затвердження 
протягом п’яти днів після проведення засідання комітету кре-
диторів. Якщо хтось із кредиторів не погодився з планом сана-
ції або голосував проти порядку й строків погашення заборго-
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ваності, передбачених у плані, це викладається в протоколі за-
сідання комітету кредиторів як особлива думка кредитора.

Господарський суд затверджує план санації боржника, піс-
ля чого він стає програмою дій учасників у справі на період 
відновлення платоспроможності підприємства. Якщо заходи, 
передбачені планом санації, розраховані на довший, ніж почат-
ково встановлений термін, то господарський суд може подо-
вжити строк санації.

Керуючий санацією контролює виконання плану та що-
квартально звітує перед комітетом кредиторів. Якщо сторони 
під час проведення санації порушують умови угод, укладених 
згідно з планом, захист порушеного права здійснюється в про-
цедурі провадження у справі про банкрутство.

У разі неподання плану санації боржника протягом шести 
місяців з дня винесення ухвали про санацію господарський суд 
має право прийняти рішення про визнання боржника банкру-
том і розпочати ліквідаційну процедуру.

За 15 днів до закінчення санації керуючий зобов’язаний на-
дати зборам кредиторів письмовий звіт та повідомити їх про 
час і місце проведення зборів. Звіт повинен містити: баланс 
боржника на останню звітну дату; рахунок прибутків та збит-
ків; відомості про наявність вільних грошових коштів, які мо-
жуть бути спрямовані на задоволення вимог кредиторів; відо-
мості про дебіторську заборгованість на дату надання звіту й 
про нереалізовані права вимог боржника; дані про стан креди-
торської заборгованості на дату подання звіту.

Крім того, арбітражний керуючий зобов’язаний надати до-
кази задоволення вимог кредиторів, причому погашення ви-
мог конкурсних кредиторів має здійснюватися з дотриманням 
правил черговості. Доказами погашення грошових зобов’язань 
можуть слугувати платіжні доручення, угоди про залік, акти 
звірок, акти прийому-передачі майна тощо. Слід зауважити, 
що ці вимоги встановлюються тільки щодо конкурсних креди-
торів, тобто визнаних таким законом [8].
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кредиторів одне з чотирьох рішень:
 • про припинення процедури санації у зв’язку з відновлен-
ням платоспроможності боржника;

 • визнання боржника банкрутом і відкриття ліквідаційної 
процедури;

 • продовження процедури санації;
 • укладення мирової угоди.

Розглянувши звіт, комітет кредиторів може прийняти будь-
яке із цих рішень.

По-перше, якщо вимоги кредиторів згідно з реєстром спла-
чені, то комітет кредиторів задовольняє звіт та приймає рішен-
ня про клопотання перед судом про закінчення процедури са-
нації у зв’язку з виконанням плану санації та відновленням 
платоспроможності суб’єкта господарювання.

По-друге, якщо процедура санації не перевищила макси-
мально встановлених строків (18 місяців), і є реальна можли-
вість та доцільність продовжити санаційні заходи, то комітет 
кредиторів приймає рішення клопотати перед судом про про-
довження процедури санації.

По-третє, якщо комітет кредиторів дійде висновку, що до 
боржника неможливо застосувати реабілітаційні заходи та 
відновити його платоспроможність, тоді він приймає рішення 
клопотати перед судом про визнання боржника банкрутом та 
відкриття ліквідаційної процедури. Наприклад, якщо внаслі-
док зносу устаткування боржник не може випускати продук-
цію в потрібній кількості, а інвестори не виявили бажання бра-
ти участь у санаційних заходах.

По-четверте, якщо комітет кредиторів дійде висновку, що 
заборгованість, яка залишалася неоплаченою, може бути задово-
лена або погашена за допомогою мирової угоди, то приймається 
рішення щодо її укладення. Нерідко мирова угода є елементом 
плану санації. У цьому випадку комітет кредиторів підбиває 
підсумки всіх проведених заходів та укладає мирову угоду. Це 
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положення конкурує з нормами розділу IV «Мирова угода» за-
кону про банкрутство. За такої ситуації норми розділу IV слід 
застосовувати тоді, коли не затверджено план санації, тобто до 
боржника не були застосовані реабілітаційні заходи.

До звіту керуючого санацією додаються реєстр вимог кре-
диторів. Звіт керуючого санацією, протокол комітету кредито-
рів і реєстр вимог кредиторів повинні надаватися суду не пізні-
ше п’яти днів після проведення засідання. У реєстрі вимог пе-
редбачається графа (колонка) про погашення грошових вимог. 
Нерідко кредитори не згодні з рішенням комітету кредиторів, і 
така меншість для захисту своїх інтересів має право апелювати 
до суду. Закон зобов’язує керуючого санацією надати до суду 
разом зі звітом скарги тих кредиторів, які не підтримали звіт 
або не взяли участь у голосуванні. 

Отримавши звіт керуючого санацією, суд виносить ухвалу, 
в якій вказується дата засідання суду. На засідання суду запро-
шуються керуючий, комітет кредиторів та кредитори, які пода-
ли скарги.

За висновками розгляду звіту керуючого санацією госпо-
дарський суд може прийняти такі акти:

 • ухвала про затвердження звіту керуючого санацією у 
зв’язку з відновленням платоспроможності суб’єкта гос-
подарювання виноситься, коли борги перед кредиторами 
повністю погашені, а всі проведені керуючим санацією дії 
відповідають вимогам законодавства та підтверджені до-
кументально. У вказаній ухвалі суд, затверджуючи звіт, 
одночасно припиняє провадження в справі;

 • ухвала про відмову в затвердженні звіту керуючого сана-
цією виноситься, якщо в результаті розгляду скарги креди-
торів та змісту звіту суд дійде висновку про відсутність 
ознак відновлення платоспроможності або якщо керую-
чий санацією порушив порядок проведення заходів з фі-
нансового оздоровлення боржника. У разі, якщо плато-
спроможність боржника не відновлена, суд може одночас-
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но з відмовою в затвердженні звіту керуючого санацією 
визнати боржника банкрутом і відкрити ліквідаційну про-
цедуру. Водночас порушення керуючим порядку здійснен-
ня санації, порядку погашення вимог кредиторів може 
слугувати підставою для припинення його повноважень;

 • ухвала про продовження процедури санації можлива в 
разі клопотання комітету кредиторів у зв’язку з необхід-
ністю закінчення заходів, передбачених планом санації;

 • ухвала про затвердження мирової угоди виноситься тоді, 
коли разом зі звітом керуючого санацією комітет креди-
торів уклав мирову угоду. Ця угода може укладатися на ту 
частину грошових вимог, які не були погашені внаслідок 
реалізації плану санації. Затвердження звіту разом з ми-
ровою угодою є результатом правової оцінки дій керую-
чого санацією та законності проведення заходів щодо фі-
нансового оздоровлення боржника.

Постанову про визнання боржника банкрутом та відкриття 
ліквідаційної процедури суд ухвалює на одній з таких підстав:

 • клопотання комітету кредиторів;
 • відмова суду затвердити звіт керуючого санацією через не-
відновлення платоспроможності суб’єкта господарювання;

 • неподання звіту керуючого санацією впродовж 15 днів 
після закінчення строку санації;

 • неприйняття рішення комітету кредиторів про звернення 
до господарського суду або неподання його у визначений 
законом строк;

 • непроведення розрахунків з кредиторами у строки, вста-
новлені планом санації, за відсутності клопотання комі-
тету кредиторів про їх продовження та внесення відпо-
відних змін до плану.

Господарський суд зобов’язаний розглянути й затвердити 
звіт керуючого санацією в разі прийняття комітетом кредито-
рів рішення про виконання плану санації, закінчення процеду-
ри санації. Затвердження звіту керуючого санацією зумовлює 
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настання тільки одного правового наслідку. При погашенні 
всіх вимог кредиторів згідно з планом санації суд одночасно із 
затвердженням звіту припиняє провадження в справі. 

4.5. МИРОВА УГОДА

Закон України «Про відновлення платоспроможності борж-
ника або визнання його банкрутом» під мировою угодою в 
справі про банкрутство розуміє домовленість між боржником 
і кредитором щодо відстрочки та (або) розстрочки, а також 
прощення (списання) кредиторами боргів боржника, яка 
оформляється угодою сторін. 

Мирова угода є специфічною, вона відрізняється від подіб-
них господарсько-правових угод. Ознаками мирової угоди є: 

 • укладання в процесі банкрутства; 
 • вступання в силу з моменту затвердження господарським 
судом; 

 • неможливість вносити зміни в подальшому; 
 • розірвання потребує рішення господарського суду; 
 • розірвання або визнання недійсною зумовлює відновлен-
ня провадження в справі про банкрутство й відновлення 
попередніх вимог у незадовільній частині.

Водночас мирова угода є особливим процесуальним доку-
ментом, ознаки якого дають змогу відрізнити її від мирових 
угод у цивільному та господарському процесах:

 • рішення про її укладення приймається не всіма кредито-
рами, а більшістю від імені всіх;

 • умови виконуються боржником добровільно без вико-
навчих документів суду; 

 • може бути визнана недійсною або розірвана;
 • можливе відновлення припиненого провадження в справі 
у випадках недійсності або розірвання мирової угоди.

Мирова угода являє собою яскравий приклад специфіч-
ності норм інституту банкрутства, який містить поєднання 
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матеріальних і процесуальних норм, на практиці невіддільних 
одна від одної. Вона укладається переважно в тих випадках, 
коли боржник є під загрозою неплатоспроможності і за влас-
ною ініціативою звертається із заявою до господарського суду 
щодо порушення справи про власне банкрутство. У даному 
випадку боржник розраховує укласти мирову угоду під час 
провадження справи про банкрутство з метою виграшу по-
трібного часу для проведення санації підприємства. Одночас-
но із заявою про порушення справи про банкрутство неспро-
можний боржник подає проект мирової угоди, перелік усіх 
кредиторів і дебіторів з визначенням суми заборгованості, ба-
ланс та інші документи, які свідчать про фінансовий та майно-
вий стан боржника.

Мирова угода як спосіб оформити досягнення домовле-
ності про врегулювання спору досить широко використову-
ється в судовій практиці багатьох країн. В Україні такий засіб 
припинення провадження в справі передбачено у Цивільному 
процесуальному та Господарському процесуальному кодексах. 
Згідно з їх нормами, розв’язання спірних проблем між борж-
ником і кредиторами шляхом укладання мирової угоди при-
пустиме на будь-якій стадії судового провадження, в тому чис-
лі на стадії виконання судового рішення (на стадії ліквідації 
боржника після визнання банкрутом). У законодавстві про 
банкрутство раніше такої форми врегулювання проблем між 
боржником і кредиторами не передбачалося. 

Відповідно до закону, мирова угода визначається ще й су-
довою процедурою, яка застосовується до боржника в межах 
відкритого провадження в справі про банкрутство, спрямова-
ною на відновлення платоспроможності боржника.

Мирова угода укладається щодо вимог, забезпечених за-
ставою, другою та наступними чергами, установлених законом 
про банкрутство. Відповідно до зворотного, вона укладається 
щодо всіх вимог кредиторів, за винятком зобов’язань з випла-
ти вихідної допомоги звільненим працівникам банкрута, вклю-
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чаючи відшкодування кредиту, отриманого на такі цілі, як: по-
гашення витрат фонду гарантування вкладів фізичних осіб; ви-
трат, пов’язаних із провадженням у справі про банкрутство в 
господарському суді, включаючи витрати на роботу ліквіда-
ційної комісії, оплати праці арбітражних керуючих; витрати 
арбітражного керуючого, пов’язані з утриманням і збережен-
ням майнових активів банкрута; оплати державного мита; ви-
трати на публікацію будь-яких оголошень у справі про бан-
крутство; на проведення аудиту, якщо він проводився за рі-
шенням господарського суду.

Від імені боржника мирову угоду в процедурі розпоряджен-
ня майном укладають сам боржник-підприємець, керівник 
боржника, повноваження якого як законного представника 
визначені у статутних документах відповідної юридичної осо-
би, чи арбітражні керуючі в процедурі судової санації та лікві-
дації. У процедурі санації такою особою є керуючий санацією, а 
в ліквідаційній – ліквідатор.

Від імені кредиторів рішення про укладання мирової угоди 
приймається комітетом кредиторів простою більшістю голо-
сів його членів. Необхідною умовою затвердження угоди є на-
явність письмової згоди на її укладання від кредиторів, вимоги 
яких забезпечені заставою. Підписує мирову угоду від імені 
кредиторів голова комітету кредиторів.

Від імені державних органів, які мають право брати участь 
у справі про банкрутство з боку кредиторів, мирову угоду 
підписує керівник відповідного органу за місцезнаходжен-
ням боржника, наприклад керівник державної податкової 
служби.

Рішення про укладання мирової угоди на стадії розпоря-
дження майном боржника приймається від імені боржника – 
юридичної особи, керівника такого боржника, який і підписує 
відповідну угоду. З дня затвердження господарським судом 
мирової угоди повноваження арбітражного керуючого як роз-
порядника майна припиняються.
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Після затвердження господарським судом мирова угода 

стає обов’язковою для боржника (банкрута) та кредиторів. 
Причому її умови є обов’язковими лише для кредиторів, вимо-
ги яких включено до реєстру вимог. Кредитори, вимоги яких 
не підлягають задоволенню в межах провадження справи про 
банкрутство, які не були заявлені, або які були заявлені після 
закінчення процесуального строку, передбаченого законодав-
ством і не поновленого судом, можуть подати позов із зазна-
ченими вимогами в порядку, встановленому Господарським 
процесуальним кодексом України [10]. Одностороння відмова 
від мирової угоди не допускається.

Для захисту прав кредиторів Законом України «Про від-
новлення платоспроможності боржника або визнання його 
банкрутом» передбачено, що для кредиторів, які не брали 
участь у голосуванні або проголосували проти укладання ми-
рової угоди, не можуть бути встановлені умови гірші, ніж для 
кредиторів, які висловили згоду на укладання мирової угоди, 
вимоги яких віднесені до однієї черги.

Органи податкової служби та інші державні органи, які 
контролюють правильність і своєчасність справляння подат-
ків і обов’язкових платежів, зобов’язані погодитися на задово-
лення частини своїх вимог на умовах мирової угоди для забез-
печення відновлення платоспроможності підприємства. При 
цьому податковий борг, який виник у строк, що передував 
трьом повним календарним рокам до дня подання заяви про 
порушення справи про банкрутство до господарського суду 
(після змін, унесених Законом України «Про порядок погашен-
ня зобов’язань платників податків перед бюджетами та дер-
жавними цільовими фондами»), списується як безнадійна за-
боргованість та податкові зобов’язання чи податковий борг, 
які виникли протягом трьох останніх календарних років перед 
днем подання заяви про погашення справи про банкрутство до 
господарського суду, розстрочується, відстрочується або спи-
сується на умовах мирової угоди [17]. 
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Заборгованість може вважатися безнадійною, якщо відпо-
відає будь-якій з таких ознак [15]:

 • заборгованість за зобов’язаннями, за якими минув строк 
позовної давності;

 • заборгованість, яка виявилася непогашеною внаслідок 
недостатності майна фізичної та юридичної особи, оголо-
шеної банкрутом, або юридичної особи, що ліквідується;

 • заборгованість, яка виявилася непогашеною внаслідок 
недостатності коштів, одержаних від продажу на відкри-
тих аукціонах (публічних торгах) майна позичальника, пе-
реданого в заставу як забезпечення зазначеної заборгова-
ності, за умови, що інші юридичні дії кредитора щодо 
примусового стягнення іншого майна позичальника не 
привели до повного покриття заборгованості;

 • заборгованість, стягнення якої стало неможливим у зв’яз-
ку з дією обставин непереборної сили, стихійного лиха 
(форс-мажору), підтверджених у передбаченому законо-
давством порядку;

 • прострочена заборгованість померлих фізичних осіб, а та-
кож визнаних у судовому порядку безвісти відсутніми, по-
мерлими або недієздатними, а також прострочена забор-
гованість фізичних осіб, засуджених до позбавлення волі.

У законодавстві про банкрутство передбачені певні випад-
ки, коли укладення мирової угоди ініціюється арбітражним ке-
руючим. Так, якщо в процедурі санації суми, вирученої від про-
дажу майна боржника як цілісного майнового комплексу, не-
достатньо для задоволення вимог кредиторів у повному обся-
зі, керуючий санацією пропонує кредиторам укласти мирову 
угоду. Такий крок є останньою можливістю врегулювання про-
блем заборгованості боржника, оскільки неукладення мирової 
угоди спричиняє визнання боржника банкрутом та початок 
ліквідаційної процедури.

Інформацію про затвердження мирової угоди подає арбі-
тражний керуючий у десятиденний строк з дня винесення госпо-
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дарським судом до Єдиної бази даних про підприємства, щодо 
яких порушено провадження у справі про банкрутство [14].

Після затвердження господарським судом мирової угоди, 
тобто після набуття нею юридичної сили, вона стає правовста-
новлювальним документом, на підставі якого провадиться, на-
приклад, державна реєстрація права власності на об’єкти неру-
хомого майна.

Крім відстрочення та (або) розстрочення, а також прощен-
ня (списання) кредиторами боргів боржника в умовах мирової 
угоди може передбачатися також виконання зобов’язань борж-
ника третіми особами, обмін вимог кредиторів на акції боржни-
ка (якщо боржник є акціонерним товариством) та задоволен-
ня вимог кредиторів іншими способами, що не суперечать за-
кону. Як зазначалося вище, практично всі цивільно-правові 
засоби можуть бути використані для відновлення платоспро-
можності боржника та відповідно стають частиною мирової 
угоди.

Мирова угода укладається в письмовій формі. Слід мати 
на увазі, що, згідно з правилами, встановленими Цивільним 
кодексом України, недодержання передбаченої законом про-
стої письмової форми угоди не спричиняє визнання її через 
недійсність, а тільки виключає можливість доведення сторо-
нами наявності угоди показанням свідків. Крім того, законо-
давством про банкрутство передбачено спеціальні умови на-
дання законної сили мировій угоді: вона повинна бути затвер-
джена господарським судом, про що виноситься окрема ухвала. 
Про дату розгляду мирової угоди суд повідомляє відповідні 
сторони.

Арбітражний керуючий протягом п’яти днів з дня укладан-
ня мирової угоди повинен подати до господарського суду зая-
ву про її затвердження. До неї, крім тексту мирової угоди, слід 
додати:

 • протокол засідання комітету кредиторів, на якому при-
йнято рішення про укладання мирової угоди;
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 • список кредиторів із зазначенням поштової адреси, номе-
ра (коду), що ідентифікує платника податків, та суми за-
боргованості;

 • зобов’язання боржника щодо відшкодування всіх витрат, 
відшкодування яких передбачено в першу чергу, крім ви-
мог кредиторів, забезпечених заставою. 

Господарський суд має право відмовити в затвердженні 
мирової угоди тільки у двох випадках: якщо порушено поря-
док її укладання або якщо її умови суперечать законодавству. 
У разі винесення господарським судом ухвали про відмову в 
затвердженні мирової угоди вона вважається неукладеною. 
Однак це не перешкоджає укладенню нової мирової угоди з 
іншими умовами.

З дня затвердження господарським судом мирової угоди 
припиняються повноваження арбітражних керуючих, а заходи 
із забезпечення грошових вимог кредиторів відміняються. З 
цього моменту боржник починає погашати вимоги кредиторів 
згідно з умовами мирової угоди.

Після затвердження господарським судом мирової угоди та 
у разі закінчення дії мораторію на задоволення вимог кредито-
рів неустойка (штраф, пеня), а також суми завданих збитків, 
які боржник мав сплатити кредиторам за зобов’язаннями, у 
тому числі щодо сплати податків та обов’язкових платежів, мо-
жуть бути заявлені до сплати в розмірах, які існували на дату 
введення мораторію.

Певні особливості наявні щодо укладання мирової угоди на 
стадії санації. Його ініціює керуючий санацією до завершення 
встановленого для санації строку, якщо є підстави для віднов-
лення платоспроможності таким шляхом. Керуючий санацією 
подає зборам кредиторів разом зі звітом проект мирової угоди.

Рішення про укладання мирової угоди приймається збора-
ми кредиторів. Якщо умови укладання зборами кредиторів від-
хиляються, а інші способи, передбачені законом, не допомогли 
відновити платоспроможність боржника, господарський суд 



 Розділ 4   157
приймає рішення про його ліквідацію. Процедуру прийняття 
рішення зборами кредиторів у законі не встановлено.

За заявою будь-кого з кредиторів господарський суд може 
визнати мирову угоду недійсною, якщо боржником подано не-
достовірні відомості про своє майно в бухгалтерському балансі 
чи інших документах, що свідчать про фінансовий та майновий 
стан боржника (банкрута), а також коли наявні побоювання, що 
виконання мирової угоди приведе боржника до банкрутства. 
Розгляд підстав для такого рішення та його прийняття відбува-
ється в межах провадження в справі про банкрутство з вико-
нанням вимог процесуального законодавства. 

Визнання мирової угоди недійсною є підставою для понов-
лення провадження у справі про банкрутство, про що госпо-
дарський суд виносить ухвалу. Повідомлення про поновлення 
провадження публікується в офіційних друкованих органах.

У процесі визнання мирової угоди недійсною може вияви-
тися, що певні розрахунки було вже зроблено. Вимоги креди-
торів, за якими зроблено розрахунки згідно з умовами мирової 
угоди, вважаються погашеними. Кредитори, чиї вимоги при їх 
задоволенні обмежили права та законні інтереси інших осіб, 
зобов’язані повернути отримане за мировою угодою.

Мирова угода може бути розірвана також за рішенням гос-
подарського суду, якщо боржник не виконав її умови щодо не 
менш як третини вимог кредиторів або вчинив дії, які завдають 
збитків чи порушують права та законні інтереси кредиторів.

Розірвання мирової угоди господарським судом за зазначе-
них підстав за заявою окремого кредитора не спричиняє її ро-
зірвання щодо інших кредиторів. Якщо мирова угода визна-
ється недійсною або розривається, вимоги кредиторів, щодо 
яких було надано відстрочення та (або) розстрочення платежів 
або прощення (списання) боргів, відновлюються в повному об-
сязі в незадоволеній частині.

У разі невиконання мирової угоди кредитори можуть 
пред’явити свої вимоги до боржника в обсязі, передбаченому 
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нею. При порушенні провадження в справі про банкрутство 
цього ж боржника обсяг вимог кредиторів, щодо яких укладе-
но мирову угоду, визначається в межах, передбачених зазначе-
ною мировою угодою.

Якщо мирову угоду не укладено, то господарський суд визнає 
боржника банкрутом та розпочинає ліквідаційну процедуру.

4.6. ЛІКВІДАЦІЙНА ПРОЦЕДУРА

Ліквідація – це припинення діяльності суб’єкта підприєм-
ницької діяльності, визнаного господарським судом банкру-
том, для здійснення заходів щодо задоволення визнаних судом 
вимог кредиторів шляхом продажу його майна.

Ця процедура, порівняно з іншими, «хворобливіше» сприй-
мається суспільством та державою. Саме ліквідація підприєм-
ства може зумовити негативні наслідки в усіх сферах життя. 
Вона передбачає не тільки припинення підприємницької ді-
яльності, але й закриття підприємства з проведенням усіх не-
обхідних для цього заходів.

Процедура ліквідації відкривається в чотирьох випадках [8]:
 • клопотання кредиторів у особі комітету кредиторів про 
введення такої процедури або як висновок розпоряджен-
ня майном фермерського господарства;

 • незадовільні результати санації;
 • застосування судом спрощеної процедури банкрутства;
 • виникнення банкрутства громадян – суб’єктів підприєм-
ницької діяльності.

Ліквідація є наслідком визнання боржника банкрутом. Пе-
ред відкриттям ліквідаційної процедури суд повинен з’ясувати 
наявність або відсутність у боржника ознак банкрутства, а 
саме: наявності непогашених, визнаних судом грошових вимог 
кредиторів; перевищення грошових зобов’язань боржника над 
його майном (пасиву над активом); незадовільного результату 
застосування заходів щодо фінансового оздоровлення. Тільки 
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наявність усіх перелічених ознак дає суду підстави для визна-
ння боржника банкрутом.

Цей крайній захід слід застосовувати судові лише у разі не-
можливості відновити платоспроможність суб’єкта господа-
рювання шляхом процедури санації. Винятки, вказані в законі, 
також стосуються спрощеного порядку визнання боржника 
банкрутом. Ліквідаційна процедура є заключною в справі  
про банкрутство, вийти з неї можна тільки одним шляхом  – 
укладанням мирової угоди.

Загальний строк ліквідаційної процедури не може перевищу-
вати 12 місяців. За потреби суд може продовжити його на шість 
місяців. Однак за винятком спеціальних суб’єктів, закон не пе-
редбачає продовження строків ліквідаційної процедури біль-
ше, ніж на 18 місяців з дня визнання боржника банкрутом [6].

Процедура ліквідації складається з таких етапів:
 • введення процедури;
 • виявлення та оцінювання ліквідаційної маси;
 • реалізація майна боржника;
 • задоволення вимог кредиторів;
 • затвердження звіту ліквідатора.

З дня прийняття господарським судом постанови про ви-
знання боржника банкрутом і початку ліквідаційної процедури:

 • підприємницька діяльність банкрута завершується закін-
ченням технологічного циклу з виготовлення продукції в 
разі можливості її продажу;

 • строк виконання всіх грошових зобов’язань банкрута й 
зобов’язання щодо сплати податків та обов’язкових пла-
тежів уважається таким, що настав;

 • припиняється нарахування неустойки (штрафу, пені), 
процентів та інших економічних санкцій за всіма видами 
заборгованості банкрута;

 • відомості про фінансове становище банкрута перестають 
бути конфіденційними чи становити комерційну таєм-
ницю;
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 • укладання угод, пов’язаних з відчуженням майна банкру-
та чи передачею його третім особам, допускається в меж-
ах цієї процедури; 

 • скасовується арешт, накладений на майно банкрута, чи інші 
обмеження щодо розпорядження його майном, а накла-
дення нових арештів або інших обмежень не допускається;

 • вимоги за зобов’язаннями боржника, визнаного банкру-
том, що виникли під час проведення процедур банкрут-
ства, можуть пред’являтися тільки в межах ліквідаційної 
процедури;

 • виконання зобов’язань боржника, визнаного банкрутом, 
здійснюється за правилами, установленими законодав-
ством про банкрутство.

Основною процесуальною особою в ліквідації є ліквіда-
тор, який призначається господарським судом у постанові про 
визнання боржника банкрутом. Порядок призначення ліквіда-
тора такий самий, як і керуючого санацією. Ліквідатором може 
бути призначена особа, яка раніше виконувала обов’язки роз-
порядника майна боржника або (і) керуючого санацією.

Господарський суд може також призначити членів ліквіда-
ційної комісії. У цьому випадку керівником ліквідаційної про-
цедури боржника буде колегіальний суб’єкт – ліквідаційна ко-
місія. Створення ліквідаційної комісії можливе за клопотан-
ням ліквідатора, погодженим з комітетом кредиторів. Члена-
ми ліквідаційної комісії можуть бути представники кредиторів 
(комітету кредиторів), уповноважена особа акціонерів або 
учасників товариства з обмеженою чи додатковою відповідаль-
ністю, фінансових органів. Якщо банкрутом оголошено держав-
не підприємство (або у статутному фонді якого частка державної 
власності перевищує 25 %), то до членів ліквідаційної комісії 
входить представник державного органу з питань банкрутства, 
а за потреби – органу місцевого самоврядування, державного 
органу в справах нагляду за страховою діяльністю, Антимоно-
польного комітету України.
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Якщо процедура ліквідації введена після розпорядження, 

то припиняються повноваження керівних органів банкрута 
щодо управління майном і його реорганізації, а також власни-
ка (власників) майна банкрута. Керівник боржника звільняєть-
ся з роботи у зв’язку з банкрутством підприємства [4]. Упро-
довж 15 днів після призначення ліквідатора відповідні посадо-
ві особи банкрута (керівник, головний бухгалтер та інші) 
зобов’язані передати бухгалтерську та іншу документацію бан-
крута, печатки і штампи, матеріальні та інші цінності банкрута 
ліквідаторові [8].

Для досягнення основної мети ліквідаційної процедури 
ліквідатор наділений певними повноваженнями:

 • виконує повноваження керівника (органів управління) 
банкрута;

 • приймає у своє володіння майно банкрута, здійснює захо-
ди щодо забезпечення його збереження;

 • виконує функції з управління та розпорядження майном 
боржника;

 • аналізує фінансове становище банкрута;
 • повідомляє працівників банкрута про звільнення та про-
водить його відповідно до Кодексу законів про працю 
України;

 • вживає заходів, спрямованих на пошук, виявлення й по-
вернення майна банкрута, яке знаходиться у третіх осіб, а 
також пред’являє вимоги про повернення дебіторської за-
боргованості;

 • реалізує майно банкрута для задоволення вимог, включе-
них до реєстру вимог кредиторів.

Упродовж п’яти днів з дня винесення постанови суду лікві-
датор зобов’язаний подати оголошення до офіційного друко-
ваного органу з відомостями про визнання боржника банкру-
том та про відкриття ліквідаційної процедури. 

Важливим етапом ліквідації є формування ліквідаційної 
маси.
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Ліквідатор має широкі повноваження, зокрема може відмо-
витися від виконання договорів банкрута в такому ж порядку, 
як і в процедурі санації; проводить пошук, виявлення й повер-
нення майна боржника; висуває до третіх осіб вимоги з по-
вернення дебіторської заборгованості банкрута.

На жаль, закон про банкрутство в редакції 1999 р. не пе-
редбачав надання ліквідаторові таких самих повноважень з 
визнання угод недійсними, що й керуючому санацією. Редак-
ція даного закону 1992 р. надавала можливість визнавати не-
дійсними угоди з відчуження майна боржника за один рік і за 
три місяці до порушення справи про банкрутство за спеціаль-
ними підставами. У 1999 р. ця норма була скасована, що знач-
но зменшувало ефективність ліквідаційної процедури та при-
зводило до різного роду зловживань з боку посадових осіб 
боржника.

У редакції закону від 7 березня 2002 р. це було враховано. 
Стало можливим оскаржувати заінтересовані угоди в процеду-
рі ліквідації. Водночас були встановлені інші, ніж у редакціях 
1992 і 1999 рр., підстави для визнання угод недійсними в про-
цедурі банкрутства. Причому порядок оскарження такого роду 
угод містив ряд проблем, які потім були знову змінені законом 
від 3 квітня 2002 року.

Ліквідатор для поповнення ліквідаційної маси може заяви-
ти вимоги до третіх осіб, які несуть відповідно до законодав-
ства субсидіарну відповідальність за зобов’язаннями боржни-
ка у зв’язку з доведенням його до банкрутства. Розмір таких 
вимог установлюється на підставі різниці між сумою вимог 
кредиторів та ліквідаційною масою. Проте ця норма не може 
бути реалізована на практиці, тому що в законодавстві не вста-
новлені особи, які несуть відповідальність за такі дії.

Іншим важливим елементом формування ліквідаційної 
маси є інвентаризація й оцінювання особистого майна банкру-
та. До складу ліквідаційної маси включаються всі види майно-
вих активів (майно та майнові права), які належать банкрутові 
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на праві власності або повного господарського відання на дату 
відкриття ліквідаційної процедури та виявлені в процесі самої 
процедури.

З ліквідаційної маси виключаються: майно, вилучене з обо-
роту; майнові права, пов’язані з особою боржника; індивіду-
ально визначені речі, якими володіє банкрут на підставі речо-
вих прав. Об’єкти житлового фонду, у тому числі й гуртожит-
ки, дитячі дошкільні заклади та об’єкти комунальної інфра-
структури, також не включаються до складу ліквідаційної маси 
та передаються в комунальну власність відповідним органам 
місцевого самоврядування без будь-яких додаткових умов.

Заставне майно має особливий правовий режим, суть якого 
полягає в тому, що це майно враховується окремо від іншого 
майна й виручка від його реалізації направляється спочатку на 
задоволення вимог заставного кредитора. Грошова сума, що 
залишилася, включається до загальної ліквідаційної маси.

Не включається до складу ліквідаційної маси індивідуально 
визначене майно кредиторів, що знаходиться у власності 
боржника, заснованого не на праві власності або повного гос-
подарського відання. Кредитори, що передали боржнику інди-
відуально визначені речі в тимчасове володіння, мають речо-
во-правові вимоги, які не повинні включатися до складу гро-
шових зобов’язань.

Наступним етапом ліквідаційної процедури є продаж май-
на боржника – основна ідея ліквідаційної процедури, яка здій-
снюється переважно на конкурентних засадах. 

Формою конкурентного продажу майна є відкриті торги. 
Ця форма ефективніша, тому що дає можливість продати май-
но боржника за більш вигідною ціною ліквідатору в частині за-
ниження ціни, ніж під час адресної реалізації майна. Водночас 
комітет кредиторів може змінити порядок продажу майна, на-
приклад установити продаж майна на конкурсній основі за-
мість відкритих торгів. Однак продажу майна завжди передує 
його інвентаризація та оцінка [8].
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Реалізація майна банкрута завжди здійснюється прозоро, 
для чого ліквідатор дає оголошення в друкованих органах. 
Оголошення повинно інформувати покупця про всі суттєві 
умови розпродажу майна. Такі умови мають обумовлюватися 
ліквідатором на засіданні комітету кредиторів і відображатися 
в протоколі. Оголошення в газеті та протокол комітету креди-
торів повинні додаватися до звіту ліквідатора. Продаж майна 
державних підприємств-банкрутів здійснюється в особливому 
порядку з урахуванням вимог Закону України «Про приватиза-
цію державного майна» та інших нормативних актів. При цьо-
му не має значення, хто буде покупцем такого майна: приватне 
чи державне підприємство. 

Комітет кредиторів може вибрати вид торгів – аукціон чи 
конкурс. Вони можуть проводитися як самим ліквідатором, так 
і залученою за договором з ним іншою особою, яка не повинна 
бути заінтересованою. Ліквідатор або комітет кредиторів не 
можуть встановлювати порядок проведення конкурсу або аук-
ціону на свій розсуд. Це питання регламентоване Законом 
України «Про приватизацію невеликих державних підпри-
ємств (малу приватизацію)».

Закриті торги відбуваються тоді, коли в банкрута знахо-
диться майно, обмежене в обороті. Наприклад, при банкрут-
стві аптечного складу лікарські препарати, які містять нарко-
тичні речовини, реалізуються іншими фармацевтичними орга-
нізаціями. У закритих торгах беруть участь лише ті особи, які 
мають право (ліцензію) володіти таким майном.

До складу ліквідаційної маси банкрута належить не тільки 
майно, але й майнові права. Через обмеженість строку ліквіда-
ційної процедури можливість реалізації таких прав, наприклад 
шляхом стягнення грошових сум у судовому порядку, виявля-
ється довготривалою та обтяжливою. Тому в такій ситуації 
можна скористатися продажем також майнових прав. 

Майнові права можуть продаватися шляхом оплатної 
уступки права вимоги. На практиці найчастіше уступці підля-
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гають права вимоги дебіторської заборгованості. Однак лікві-
датор не може самостійно прийняти рішення про продаж май-
нового права. Для цього необхідна згода кредиторів, адже від-
чуження будь-якого майнового права зумовлює зменшення 
ліквідаційної маси, тому що набувач сплачує менше вартості 
такого права (наприклад, купівля дебіторської заборгованості 
заводу за 20 % від її вартості).

Продаж майнового права здійснюється на відкритих тор-
гах, якщо інше не передбачено комітетом кредиторів. Продане 
майнове право оформляється договором сесії (уступки права 
вимоги), покупцеві передаються всі документи, що посвідчу-
ють майнове право [16].

Ліквідація є розпродажем майна, її процеси незворотні. 
Тому законодавець установив для процедури ліквідації більш 
жорсткий контроль за діями арбітражного керуючого порівня-
но з іншими процедурами. У такому разі органами контролю є 
комітет кредиторів, державний орган з питань банкрутства та 
господарський суд.

На ліквідатора покладається обов’язок систематично пода-
вати комітету кредиторів звіт про діяльність, у якому відобра-
жаються основні моменти його роботи й міститься важлива 
для комітету кредиторів інформація: пасив та актив банкрута, 
розрахунки з кредиторами, пропозиції про порядок продажу 
майна тощо.

Контроль державного органу з питань банкрутства та гос-
подарського суду полягає в перевірці діяльності ліквідатора за 
умови обов’язкового повідомлення ліквідатора про надання 
необхідних відомостей. Водночас суд може контролювати діяль-
ність ліквідатора шляхом розгляду скарг учасників процедури 
банкрутства та заінтересованих осіб, а також під час затвер-
дження звіту ліквідатора й ліквідаційного балансу.

Закон надає судові право припинити повноваження лікві-
датора, який не виконує або неналежним чином виконує свої 
обов’язки, наприклад реалізує майно банкрута без інвентари-
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зації, оцінювання або не на конкурентних засадах. Підставою 
для застосування такої санкції є клопотання комітету кредито-
рів. Однак суд має право й без указаного клопотання припини-
ти повноваження ліквідатора, зокрема при розгляді скарг заін-
тересованих осіб на його дії. Припиняючи повноваження лікві-
датора, суд зобов’язаний призначити іншого ліквідатора, при 
цьому правом пропонувати нову кандидатуру наділений комі-
тет кредиторів [8]. Обидва клопотання можуть міститися в од-
ному протоколі засідання комітету кредиторів.

Після продажу майна банкрута важливим етапом є пога-
шення вимог кредиторів. Розрахунки з кредиторами ліквіда-
тор повинен здійснювати прозоро: всі його дії, розмір коштів, 
виручених від реалізації ліквідованого майна, та обсяг вимог 
кредиторів мають бути відомі всім.

Для розрахунків з кредиторами закон установив черги за-
доволення вимог кредиторів для зменшення конфлікту їхніх 
інтересів.

До першої черги входять:
 • вимоги, забезпечені заставою (якщо в боржника є забор-
гованість, не покрита заставою, то вона враховується в 
четверту чергу);

 • виплата вихідної допомоги звільненим працівникам бан-
крута (у тому числі відшкодування кредиту, отриманого 
на такі цілі); 

 • витрати Фонду гарантування вкладів фізичних осіб; 
 • витрати, пов’язані з провадженням у справі про банкрут-
ство в суді та роботою ліквідаційної комісії – судові витра-
ти, витрати на опублікування оголошення, аудит, оплата 
праці арбітражного керуючого та його витрати, пов’язані 
зі змістом майнових активів банкрута (у тому числі поточ-
ні комунальні та експлуатаційні платежі); ці витрати від-
шкодовуються ліквідаційною комісією після реалізації 
частини ліквідаційної маси, якщо інше не передбачено За-
коном.
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Друга черга містить вимоги, які виникли із зобов’язань бан-

крута перед його працівниками, за винятком повернення вкла-
дів трудового колективу до статутного фонду підприємства, 
зобов’язань, що виникли внаслідок заподіяння шкоди життю та 
здоров’ю громадян, шляхом капіталізації відповідних платежів 
у порядку, встановленому Кабінетом Міністрів України.

Третя черга включає вимоги щодо податків та зборів 
(обов’язкових платежів). При цьому суми штрафів (пені) та ін-
ших фінансових санкцій підлягають задоволенню в шосту чер-
гу при банкрутстві боржника, що ліквідується власником, і 
банкрутстві відсутнього боржника.

До четвертої черги належать вимоги кредиторів, не забез-
печені заставою, у тому числі й вимоги кредиторів, які виник-
ли із зобов’язань у процедурі розпорядження майном боржни-
ка або в процедурі санації боржника. Вимоги з відшкодування 
збитків та неустойки (штрафів, пені) підлягають задоволенню 
в шосту чергу при банкрутстві боржника, що ліквідується влас-
ником, і банкрутстві відсутнього боржника. 

До п’ятої черги входять вимоги з повернення вкладів чле-
нів трудового колективу до статутного фонду підприємства.

Шоста черга містить інші вимоги. На жаль, у законі не роз-
криті категорії інших кредиторів, серед яких слід розуміти ви-
моги з відшкодування збитків, стягнення неустойки (штрафу, 
пені) та інших фінансових санкцій при банкрутстві боржника, 
що ліквідується власником, і банкрутстві відсутнього боржни-
ка. Такі вимоги повинні враховуватися в реєстрі кредиторів та 
підлягати задоволенню після погашення вимог п’ятої черги.

Розрахунки з кредиторами ліквідатор здійснює відповідно 
до реєстру їхніх вимог. Вимоги кожної черги задовольняються 
в міру надходження на рахунок коштів від продажу майна бан-
крута після повного задоволення вимог попередньої черги. 
Якщо недостатньо грошових коштів для повного погашення 
всіх вимог однієї черги, вони задовольняються пропорційно до 
суми вимог, які належать кожному кредитору однієї черги.
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При банкрутстві громадян-підприємців до задоволення ви-
мог кредиторів відшкодовуються витрати, пов’язані з прова-
дженням у справі про банкрутство та виконанням постанови 
суду. Вимоги кредиторів громадян-підприємців задовольня-
ються в такій послідовності:

 • вимоги громадян, перед якими банкрут несе відповідаль-
ність за заподіяння шкоди їхньому життю або здоров’ю, 
шляхом капіталізації відповідних періодичних платежів, а 
також вимог з виплати аліментів;

 • розрахунки з виплати вихідної допомоги з оплати праці 
особам, які працюють за трудовими договорами (контр-
актами), і з виплати авторської винагороди;

 • вимоги кредиторів за зобов’язаннями, забезпеченими за-
ставою; 

 • вимоги зі сплати податків і зборів (обов’язкових платежів);
 • розрахунки з іншими кредиторами.

Після завершення розрахунків громадянин-підприємець 
звільняється від подальшого виконання вимог кредиторів, 
заявлених під час здійснення процедури банкрутства. Виня-
ток становлять тільки вимоги кредиторів з відшкодування 
збитків, заподіяних життю чи здоров’ю, стягнення аліментів, 
а також інші вимоги особистого характеру, не погашені в по-
рядку виконання постанови господарського суду, погашені 
частково або не заявлені взагалі. Такі вимоги зберігають свою 
силу та можуть бути пред’явлені в повному обсязі або частко-
во після закінчення процедури банкрутства громадянина-
підприємця в порядку, встановленому цивільним законодав-
ством України.

Заключним етапом процедури ліквідації є затвердження 
звіту кредитора. Звіт і ліквідаційний баланс підприємства по-
даються ліквідатором до господарського суду після завершен-
ня всіх розрахунків з кредиторами. У процесі розгляду госпо-
дарським судом звіту ліквідатора та думки членів комітету 
кредиторів або окремих кредиторів суд може затвердити звіт 
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ліквідатора й ліквідаційний баланс, або призначити нового лік-
відатора в разі невиявлення або нереалізації попереднім лікві-
датором усіх наявних майнових активів ліквідаційної маси 
боржника [8]. Затвердження господарським судом звіту та лік-
відаційного балансу є підставою для припинення провадження 
в справі про банкрутство. Подальша доля юридичної особи – 
банкрута залежить від наявності майна, що залишилося в ньо-
го після ліквідаційної процедури. Якщо майна не залишилося, 
то суд ліквідує юридичну особу. Копія ухвали суду скеровуєть-
ся органу, який здійснював державну реєстрацію банкрута, та 
органу державної статистики для виключення з Єдиного дер-
жавного реєстру підприємств та організацій України. Якщо 
майна банкрута вистачило, щоб задовольнити вимоги креди-
торів, то він уважається таким, що не має боргів та може здій-
снювати підприємницьку діяльність.
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РОЗДІЛ

5

5.1. СУТЬ САНАЦІЙНОЇ СПРОМОЖНОСТІ ПІДПРИЄМСТВА

РОЗДІЛ

САНАЦІЙНА СПРОМОЖНІСТЬ І АУДИТ

Основним критерієм прийняття рішення щодо санації чи 
ліквідації підприємства є його санаційна спроможність. Вод-
ночас кінцевою метою фінансової санації суб’єкта господарю-
вання є забезпечення його життєдіяльності в довгостроково-
му періоді. Отже, санаційна спроможність визначається здат-
ністю підприємства до виживання.

Санаційна спроможність – це наявність у підприємства, 
що перебуває у фінансовій кризі, фінансових, організаційно-
технічних і правових можливостей, які визначають його здат-
ність до успішного проведення фінансової санації. До загаль-
них передумов санаційної спроможності належать стійкі пози-
ції підприємства на ринку, конкурентні переваги, виробничий і 
кадровий потенціал, наявність реальної та дієвої санаційної 
концепції. Економічними критеріями стійкої санаційної спро-
можності підприємства є його здатність до забезпечення лік-
відності, відновлення прибутковості та одержання конкурент-
них переваг [5]. Слід зазначити, що ці якісні й кількісні характе-
ристики тісно пов’язані між собою. Так, досягнення конкурент-
них переваг можливе лише за наявності стійкої ліквідності та 
платоспроможності, тоді як орієнтація виключно на забезпе-
чення ліквідності дає змогу підтримати життєздатність підпри-
ємства лише в короткостроковому періоді.

Санаційно спроможним підприємство буде в тому разі, 
якщо продисконтована майбутня вартість активів (за умови 
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успішної санації) перевищуватиме вартість його ліквідаційної 
маси перед проведенням санації. Так, виділяють три складові 
частини оцінювання санаційної спроможності суб’єкта госпо-
дарювання [2]:

 • визначення розміру можливих майбутніх фінансових по-
токів від застосування санаційних процедур або грошової 
маси при ліквідації боржника;

 • обчислення ставки дисконтування фінансових потоків на 
рівні середньозваженої вартості кредитних ресурсів, які 
можуть залучити кредитори для забезпечення ліквідності 
ресурсів;

 • установлення розміру витрат, пов’язаних з підготовкою 
та реалізацією процедур санації або ліквідації. 

Оцінюючи можливі фінансові потоки від реалізації про-
цедур відновлення платоспроможності суб’єкта господарю-
вання, необхідно врахувати такі важливі фактори, як життєвий 
цикл галузей функціонування корпорації, життєвий цикл капі-
тальних матеріальних і нематеріальних активів, можливість 
переорієнтації (перепрофілювання обладнання) на виготов-
лення продукції іншого спрямування, тобто вихід у нові галузі 
та сегменти ринку, спроможність управлінської системи про-
вести трансформації даного суб’єкта. Ці фактори визначають 
ризики фінансових надходжень, які повинні враховуватися в 
загальній сумі надходжень від реалізації процедур відновлення 
платоспроможності суб’єктів господарювання.

Згідно з методичними вказівками Міністерства економіки 
України, санаційну спроможність підприємства слід визначати 
на підставі оцінювання основних показників, а саме: поточної 
платоспроможності; коефіцієнта забезпечення власними засо-
бами; коефіцієнта покриття. Якщо в кінці звітного кварталу 
хоча б один із зазначених показників перевищує нормативне 
значення або протягом звітного кварталу спостерігається їх 
зростання, то перевага повинна надаватися позасудовим захо-
дам з відновлення платоспроможності боржника або його са-
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нації в процесі провадження справи про банкрутство. Якщо ж 
за підсумками року коефіцієнт покриття менший від одиниці й 
підприємство не отримало прибутку, то такий фінансовий стан 
характеризується ознаками надкритичної неплатоспромож-
ності, коли задоволення вимог кредиторів можливе лише че-
рез застосування ліквідаційної процедури. Оцінювання сана-
ційної спроможності підприємства лише на підставі аналізу 
кількох фінансових показників дає тільки частину інформації 
про реальне становище боржника. Саме тому для прийняття 
відповідних рішень слід проводити комплексну експертизу ви-
робничо-господарської діяльності, фінансового стану та наяв-
ного плану санації.

Із правового погляду, санаційно спроможним підприємство 
буде в тому разі, якщо воно здатне підтримувати фінансову рів-
новагу в довгостроковому періоді, тобто має достатні передумо-
ви для відновлення та збереження стабільної платоспромож-
ності, аби кредитори не мали підстав звертатися із заявою про 
порушення справи про банкрутство до господарського суду [1].

Санаційну спроможність підприємства визначають під час 
проведення санаційного аудиту.

5.2. СУТЬ ТА ОСНОВНІ ЗАВДАННЯ САНАЦІЙНОГО АУДИТУ

Санаційний аудит відіграє особливу роль у системі ауди-
торської діяльності, оскільки він пов’язаний з реалізацією ме-
тодів антикризового управління підприємством. До санацій-
ного аудиту вдаються тоді, коли суб’єкт господарювання має 
незадовільний фінансовий стан та йому загрожує банкрутство. 
Ініціювати проведення санаційного аудиту може суддя госпо-
дарського суду, в провадженні якого перебуває справа про бан-
крутство, для отримання об’єктивних даних про стан підприєм-
ства, а також безпосередньо власник (керівник) підприємства, 
якщо він самостійно порушує справу про банкрутство, для на-
дання відповідних доказів про незадовільний фінансовий стан 
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та глибину кризових явищ, які охопили суб’єкт господарюван-
ня. Крім того, у проведенні санаційного аудиту можуть бути за-
цікавлені державні органи, які мають на меті надати фінансову 
підтримку підприємству, банківські установи, а також імовірні 
інвестори, які хочуть його придбати та санувати.

Зовнішнім замовникам аудиту потрібна обґрунтована ін-
формація, яка має підтвердити, що дані про фінансово-майно-
вий стан боржника є достовірними та повними; підприємство є 
санаційно спроможним; план санації є реальним; вибрано най-
раціональніший з можливих варіантів розвитку підприємства.

Отже, санаційний аудит  – це форма аудиту, яка прово-
диться на підприємствах, що перебувають у стані фінансової 
нестабільності або кризи.

Крім проведення аудиту фінансової звітності, санаційний 
аудит повинен дати відповідь на питання щодо доцільності 
проведення санації підприємства або оцінити санаційні мож-
ливості даного суб’єкта господарської діяльності. 

Основною метою санаційного аудиту є виявлення негатив-
них аспектів у діяльності підприємства та оцінювання здат-
ності щодо їх подолання. 

Під час санаційного аудиту розв’язуються такі завдання:
 • аналізується фінансовий стан і господарська діяльність 
підприємства;

 • визначається глибина, причини та можливості подолання 
кризи;

 • досліджується розроблена санаційна концепція боржника;
 • оцінюється ймовірність реалізації санаційної концепції;
 • приймається рішення щодо майбутньої долі підприєм-
ства – санації або ліквідації.

На підставі перелічених завдань у процесі проведення сана-
ційного аудиту рекомендується використовувати методичні 
рекомендації щодо виявлення ознак неплатоспроможності 
підприємства та ознак дій з приховування банкрутства, фік-
тивного банкрутства чи доведення до банкрутства [3–4], які да-
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ють змогу всесторонньо охарактеризувати поточну діяльність 
підприємства та дійти висновку щодо причин і наявності ознак 
банкрутства, санаційної спроможності підприємства. 

Санаційний аудит проводять зовнішні аудитори в тісній 
співпраці з внутрішніми службами підприємства. У правовому 
та економічному плані аудитор повинен бути повністю неза-
лежним як від підприємства, яке він перевіряє, так і від замов-
ника аудиторського висновку.

Санаційний аудит відбувається у декілька етапів:
 • ідентифікація даних  – збирання інформації, на підставі 
якої можна дійти висновку про реальне становище під-
приємства;

 • експертиза – усебічний аналітичний процес, спрямований 
на здобуття об’єктивних висновків про поточний і пер-
спективний стан об’єкта аудиту;

 • формування висновків на основі даних експертизи, наяв-
них доказів та їх аналізу;

 • розроблення рекомендацій на основі висновків про сана-
ційну спроможність.

Розроблення санаційної концепції не є безпосередньою ме-
тою санаційного аудиту, хоча іноді аудитори беруть активну 
участь у розробленні плану санації.

5.3. ПОРЯДОК ПРОВЕДЕННЯ САНАЦІЙНОГО АУДИТУ

Процедура санаційного аудиту дещо відрізняється від тра-
диційної, зокрема тим, що об’єктом є підприємство, яке пере-
буває у фінансовій кризі, та окрім підтвердження достовірнос-
ті даних, відображених у фінансовій звітності, перед аудитом 
стоїть завдання, яке полягає у визначенні та (або) підтвердженні 
ознак неплатоспроможності, оцінюванні санаційної спромож-
ності та реальності виконання плану санації. Для розв’я зання 
цих завдань у процесі аудиту використовуються методичні ре-
комендації [3 –4]. Загальний порядок проведення санаційного 
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аудиту можна коротко охарактеризувати так: отримавши пояс-
нювальну записку до плану санації та сам план від керівництва 
підприємства або зовнішнього санатора, використовуючи фі-
нансову звітність, надану у формі, визначеній законодавством, 
аудитор починає процедуру експертизи даної документації [7]. 

Для ефективного аналізу фінансового стану підприємства 
аудитор повинен:

 • мати можливість працювати з балансом та звітами під-
приємства за декілька попередніх років;

 • одержати звіти про майновий стан і проведені інвентари-
зації, рух основних фондів та амортизації, наявність об’єк-
тів соціальної інфраструктури на балансі підприємства;

 • мати змогу переглянути розрахунки витрат на виробниц-
тво;

 • ознайомитися з розшифровкою дебіторської та креди-
торської заборгованостей;

 • отримати дані про рух грошових коштів на рахунках під-
приємства;

 • переглянути інформацію про стан оплати праці й органі-
заційно-кадрову структуру підприємства.

Базою для проведення санаційного аудиту є початкові дані 
про оперативне (фактичне) і стратегічне становище підприєм-
ства (рис. 5.1).

Одночасно зі звітними бухгалтерськими даними для оці-
нювання санаційної придатності підприємства слід також ви-
користати зовнішні джерела, а саме: статистичні дані, які ха-
рактеризують діяльність тієї чи іншої галузі й народне госпо-
дарство в цілому, описовий матеріал засобів масової інформа-
ції, висновки незалежних експертів, нормативні документи. 
Треба зауважити, що процес збирання та систематизації даних 
щодо стратегічного становища підприємства є набагато склад-
нішим, ніж збирання інформації щодо його актуального стану.

Для ефективної експертизи стану підприємства потрібно 
ознайомитися з його оперативним поточним станом, а для оці-
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Документи бухгалтерської звітності:

•	баланси підприємства за попередні 2–3 роки 
та за звітний період;

•	звіти про фінансові результати;
•	звіти про рух грошових коштів (cash flow);
•	документи про результати інвентаризації;
•	розрахунок потреби в капіталі для фінансу-

вання необоротних активів;
•	розрахунок потреби в капіталі для фінансу-

вання оборотних активів;
•	розшифрування дебіторської та кредитор-

ської заборгованості;
•	дані про наявність і рух коштів на банків-

ських рахунках, у тому числі валютних;
•	висновки попередніх аудиторських переві-

рок та акти перевірок підприємства держав-
ними органами, які здійснюють контроль;

•	аналіз фінансових взаємовідносин з капіта-
лодавцями;

•	дані про кадровий склад підприємства й 
рівень заробітної плати;

•	дані про наявність на балансі підприємства 
об’єктів соціальної інфраструктури;

•	аналіз виконання фінансових планів

Які характеризують оперативний стан 

Дані про оперативний стан 
підприємства:

•	бізнес-плани, у тому числі реалізації, 
виробництва, прибутків та збитків, лік-
відності, зведений фінансовий план;

•	аналіз ринків збуту та конкурентоспро-
можності продукції;

•	галузевий аналіз;
•	звітні й прогнозовані дані про розвиток 

народного господарства в цілому;
•	матеріали маркетингових досліджень;
•	законопроекти Верховної Ради та про-

екти нормативних актів уряду України;
•	матеріали періодичних ЗМІ; 
•	 інша інформація 

Які описують стратегічні перспективи 

ДЖЕРЕЛА ІНФОРМАЦІЇ ДЛЯ ОЦІНЮВАННЯ САНАЦІЙНОЇ СПРОМОЖНОСТІ ПІДПРИЄМСТВА 

Рис. 5.1. Схема джерел інформації, що використовуються  
під час оцінювання санаційної спроможності

Д ж е р е л о :  Копилюк О. І. Фінансова санація та банкрутство підприємств : навч. 
посіб. / О. І. Копилюк, А. М. Штангрет. – К. : ЦНЛ, 2005. – 168 с.

нювання стратегічного – з наявним бізнес-планом і прогноза-
ми економічного розвитку. Окрім цього, аудитор повинен пе-
реглянути результати попередньої аудиторської перевірки й 
виконання фінансових і бізнес-планів підприємства, якщо 
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вони є. Додатково, для проведення експертизи плану фінансо-
вого оздоровлення аудитор повинен:

 • оцінити обсяг ринку збуту продукції та її конкуренто-
спроможність;

 • зібрати дані про стан і перспективи розвитку галузі, до 
якої належить підприємство;

 • виявити характер джерел сировини, комплектуючих і фі-
нансових засобів даного підприємства.

Після отримання всієї документації доцільно зробити за-
гальний аналіз виробничої та господарської діяльності під-
приємства. Насамперед вивчається виробнича структура, об-
сяг і асортимент виробничої продукції та її реалізації, склад і 
стан основних фондів та об’єктів соціальної інфраструктури, 
чисельність працівників. Одночасно розглядаються запропо-
новані в плані санації пропозиції: щодо злиття й поділу підроз-
ділів, їх ліквідації та створення; реалізації й придбання основ-
них засобів і об’єктів соціальної інфраструктури; скорочення 
персоналу тощо.

Дослідження ефективності технології виробництва доціль-
но розпочати з виявлення наявності документації щодо розроб-
лення обґрунтованих нормативів виготовлення продукції. Її 
експертиза сприяє виявленню причин і підстав для розвитку 
фінансової неспроможності або неспроможності підприєм-
ства. Наявність необґрунтовано віднесених на собівартість ви-
трат у майбутньому може погіршити фінансовий стан підпри-
ємства, що призведе до недостатньої ефективності запропоно-
ваних санаційних заходів. 

Для успішного здійснення санаційних заходів є необхідним 
пошук вузьких місць, що зменшують ефективність роботи 
всього колективу. Експертиза повинна відповісти на питання, 
чи визначені вони в санаційному плані.

Показники питомої частки енергії, матеріалів, сировини, 
рівня зношеності основних фондів, а також рентабельність 
основних фондів потрібно порівняти з попередніми показни-
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ками роботи підприємства та з показниками інших підпри-
ємств галузі. Варто звернути увагу на аналіз стану основних 
фондів, їх придбання, вибуття та знос. Важливо те, за якими 
цінами придбано, реалізовано та надано в оренду майно й ви-
робничі активи. Необхідно перевірити відповідність цих цін і 
тарифів практиці господарської діяльності підприємств даної 
галузі. Можливо, у нераціональному або неправомірному ціно-
утворенні прихована потенційна можливість залучення капі-
талу для санації підприємства. 

Робота персоналу оцінюється з точки зору ефективності 
виконання ним функціональних обов’язків. Так, недоліки в по-
літиці збуту, відсутність маркетингових доробків характеризу-
ють кваліфікацію й зусилля працівників відповідного відділу. 
Потрібно також перевірити відповідність оплати праці рівню 
зусиль і кваліфікації робітників, визначити причини простоїв, 
невисокої продуктивності праці та інших недоліків операцій-
ної діяльності підприємства.

У контексті формування стратегії розвитку й розроблення 
концепції виходу з кризи доцільно оцінювати діяльність серед-
ньої та вищої ланок менеджменту підприємства, для чого мож-
на провести опитування цих осіб. У результаті опитування слід 
виявити також ставлення керівництва до плану санаційних за-
ходів, ступінь підтримки цих дій.

Експертиза й аналіз фінансової документації повинні відпо-
вісти на запитання про фінансовий стан підприємства та адекват-
ність інформації, поданої в документації, реальному стану справ 
на підприємстві. Особливості аудиту фінансового стану під-
приємства, яке є фінансово нестабільним або неспроможним, 
ураховані в методичних матеріалах Агентства з питань банкрут-
ства та інших документах, але орієнтуватися в своїх діях потріб-
но на проведення експертизи представленого плану санації.

При розгляді валюти (підсумку) балансу і його структури 
потрібно порівнювати ці показники з показниками попередніх 
періодів (трендовий аналіз) та з показниками інших підпри-
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ємств галузі. Зміна підсумку й структури балансу показує тен-
денції розвитку або скорочення виробництва, зміни в складі 
основних та оборотних фондів тощо.

Аналіз стану власного капіталу підприємства є найвідпові-
дальнішою частиною аудиту. Спочатку вивчають структуру 
статутного фонду й правильність оцінки внесків акціонерів та 
учасників. Однак найбільший інтерес для санаційного аудиту 
становить експертиза джерел власних фінансових ресурсів 
підприємства, наявність фондів та нерозподіленого прибутку. 
Крім того, важливою є можливість залучення додаткових ко-
штів для збільшення власного капіталу, тому доцільно проана-
лізувати джерела таких надходжень.

Досліджуються також можливості реструктуризації та 
збільшення статутного фонду, зокрема для санації балансу. 
Варто розглянути не тільки обсяги передбачених планів сана-
ції інвестицій у власний капітал, але й детально проаналізувати 
характер їх використання для реалізації основних цілей фінан-
сового оздоровлення.

Структуру капіталу, де власний капітал становить важливу 
частину, можна оцінити на основі ряду фінансових коефіцієн-
тів: коефіцієнта фінансової стабільності та автономії, коефіці-
єнта залежності та його модифікацій.

Особливе місце в процедурі аудиту посідають залучений 
капітал і кредиторська заборгованість. Установлюється струк-
тура залученого капіталу, виявляється реальне значення по-
точної та простроченої кредиторської заборгованості, для 
останньої вивчається можливість реструктуризації й відстро-
чення. Потрібно розбити всі пасиви за їх терміновістю пога-
шення, відповідно до наявних методик. 

Аудитор має оцінити можливість участі кредиторів у сана-
ції підприємств. 

Усі активи підприємства поділяються на групи за їх ліквід-
ністю. На основі структури пасивів та активів необхідно ви-
значити поточну ліквідність балансу.
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Ліквідність і платоспроможність підприємства оцінюється 
відповідно до значення коефіцієнтів абсолютної ліквідності, 
поточної ліквідності та покриття. Основним фактором ліквід-
ності підприємства є достатній обсяг оборотних засобів, але 
потрібно враховувати також і швидкість їх обороту, яка визна-
чається їх мобільністю.

Важливою складовою частиною активів є дебіторська за-
боргованість, у якій криються значні можливості для збіль-
шення обсягу грошових засобів, необхідних для відновлення 
платоспроможності. Її аналіз потрібно проводити за двома 
основними групами – поточною й довгостроковою. До остан-
ньої належить заборгованість, яка не є результатом звичайної 
нормальної діяльності підприємства, буде погашена не рані-
ше, ніж через рік, і має низьку ліквідність. 

Дослідження динаміки дебіторської заборгованості під-
приємства потрібно поєднувати з розглядом кредиторської. У 
випадку їх кореляції можна говорити про нераціональну полі-
тику, внаслідок якої продаж у борг компенсується зростанням 
заборгованості підприємства. Потрібно з’ясувати можливість 
використання заходів із рефінансування й зменшення дебітор-
ської заборгованості.

Продаж і придбання, будівництво й виготовлення об’єктів 
основних фондів та інших необоротних активів безпосередньо 
пов’язані з інвестиційною діяльністю підприємства. Під час 
експертизи інвестиційних операцій потрібно дослідити джере-
ло їх фінансування, структуру, прибутковість чи збитковість, 
оцінити коректність відображення у звітності відповідно до 
угод купівлі-продажу активів та введення їх в експлуатацію.

Санаційний аспект аудиту полягає в аналізі запропонова-
них заходів з реалізації й заморожування інвестиційних 
об’єктів, оцінюванні доцільності інвестицій у будівництво й 
придбання нових об’єктів і обладнання. Потрібно оцінити ви-
вільнення в результаті цих заходів коштів, які можуть полег-
шити тягар виплат за зобов’язаннями підприємства. 
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наявність грошових коштів найефективніше розв’язує пробле-
ми платоспроможності підприємства. Для оцінювання грошо-
вих потоків потрібно враховувати не тільки кошти, отримані 
підприємством у вигляді прибутку, але й кошти, віднесені на 
амортизацію необоротних активів. Облік усіх коштів за враху-
ванням платежів і погашенням короткотермінових зобов’язань 
дає значення чистого грошового потоку, тобто коштів, що за-
лишаються в розпорядженні підприємства. Для оцінювання 
прибутковості й проведення трендового аналізу цього показ-
ника рекомендується розрахувати фінансові коефіцієнти: при-
бутковості в цілому, прибутковості активів, рентабельності 
реалізації, рентабельності основної діяльності тощо. 

Аудитор повинен перевірити також показники ділової ак-
тивності з точки зору впливу на фінансову стійкість підприєм-
ства. Це, зокрема, відношення виручки від реалізації до: обсягу 
дебіторської заборгованості, власного капіталу й підсумку ба-
лансу (оборотність засобів у розрахунках, оборотність власно-
го капіталу та оборотність основного капіталу); чисельності 
персоналу й балансової вартості фондів (продуктивність праці 
й фондовіддача). Зниження значень цих показників послаблює 
перспективи платоспроможності підприємства.

Важливу роль відіграє вплив зовнішнього середовища на ре-
алізацію плану фінансового оздоровлення. Для виявлення впли-
ву постачальників сировини, матеріалів і комплектуючих, а та-
кож споживачів продукції на стійку роботу підприємства по-
трібно дослідити наявність основних контрагентів, їх позиції на 
ринку, політику щодо даного підприємства тощо. Унаслідок їх-
ньої політики та в результаті дій керівництва можливі порушен-
ня нормальної операційної діяльності підприємства, пов’язані, 
зокрема, із завищенням закупівельних цін на сировину, матеріа-
ли й комплектуючі та зниженням цін реалізованої продукції.

Експертиза повинна встановити відхилення від нормальної 
закупівельної та збутової політики й причини їх виникнення. 
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Доцільно оцінити обсяг і фінансовий еквівалент додаткових 
втрат, до яких призводять порушення. Особливу увагу потріб-
но приділити контрактам з використанням бартерних опера-
цій, а також операцій у формі взаємозаліків. Установлюється їх 
необхідність для діяльності підприємства, оцінюються втрати, 
що їх супроводжують, а також визнається характер запланова-
них змін у санаційній концепції щодо частки цих операцій у за-
гальному обсязі. Вивчається також ефективність маркетинго-
вої політики підприємства, наявність розроблених прогнозів 
обсягів і структури збуту, оцінок керівників підприємства 
щодо конкурентоспроможності його товарів, робіт і послуг, 
установлюється адекватність подібних прогнозів та оцінок. 

Керівництво також представляє програми життєвого ци-
клу продукції (товарів, робіт і послуг), інноваційних заходів, 
мета яких полягає в зміні й поліпшенні асортименту та якості 
продукції. Суть усіх розробок наводиться в плані санації. Ауди-
тор повинен проаналізувати доцільність і дієвість таких про-
грам розвитку.

Результати експертизи плану санації містять ряд поло-
жень. Досліджуються причини погіршення платоспроможнос-
ті або неспроможності підприємства, наведені в плані санації, 
оцінюються не тільки основні висновки, викладені в плані, але 
й методи виявлення причин кризової ситуації.

У цьому ж висновку аудитор аналізує сильні й слабкі сторо-
ни виробничого механізму та апарату управління підприєм-
ства, розглядає відповідність санаційної концепції виявленим 
чинникам, що викликали кризу ліквідності. В іноземній прак-
тиці співвідношення сильних і слабких позицій підприємства, 
його можливості й супутні ризики часто слугують основою ви-
сновку про ефективність діяльності. Таке дослідження має 
ґрунтуватися на використанні SWOT- (strength, weakness, 
opportunity, threat  – «сила, слабкість, шанс, небезпека») або 
SOFT-аналізу (strength, opportunity, failure, threat – «сила, шанс, 
слабке місце, небезпека»). Такий аналіз є простим і наочним, 
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дає змогу виробити стратегічні рішення в діяльності підприєм-
ства. Він доволі ефективний при оцінюванні наявного потенціа-
лу підприємства для поліпшення його фінансово-господар-
ського стану та відновлення платоспроможності [6]. Під час 
аналізу визначаються сильні й слабкі сторони в потенціалі під-
приємства; встановлюються можливості, які раніше не вико-
ристовувалися, однак надаються підприємству його зовнішнім 
середовищем; виявляються ризики в зовнішньому середовищі.

Згідно з цим підходом, у санаційному плані повинні бути 
розроблені пропозиції про послаблення впливу слабких і по-
силення сильних сторін підприємства, методи нейтралізації 
ризиків та ефективне використання наявних можливостей.

Результатом експертної оцінки плану санації є відповідність 
обговорюваних санаційних заходів програмам реалізації цілей. 
Аудитор має спиратися на думку керівництва підприємства й 
служби зовнішнього санатора, якщо останній ініціював процеду-
ру санації. У плані санації повинна бути врахована наявність: 

 • виробничих потужностей для помітного збільшення об-
сягів виробництва й реалізації продукції;

 • необхідної інфраструктури, здатної відповідати збільшен-
ню масштабів виробництва та обсягів реалізації продукції;

 • зовнішніх і внутрішніх джерел фінансування, здатних 
протягом кількох років підтримувати програму санації;

 • узгодженості всіх заходів санації з надходженням і випла-
тою грошових коштів від зовнішніх і внутрішніх джерел 
фінансування.
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РОЗДІЛ

6

6.1. ФІНАНСОВО-ЕКОНОМІЧНА СУТЬ САНАЦІЇ

РОЗДІЛ

ФІНАНСОВА САНАЦІЯ ПІДПРИЄМСТВ

Термін «санація» походить від латинського sanatio, що пе-
рекладається як «оздоровлення» або «лікування». Отже, сана-
цію в економічній термінології можна трактувати як поряту-
нок підприємства з кризи, відновлення життєздатності еконо-
мічного суб’єкта, що перебуває в кризовій ситуації. 

Санація в широкому розумінні слова як фінансовий та еко-
номіко-виробничий феномен розкривається через сукупність 
заходів з відновлення й забезпечення життєздатності підпри-
ємства. Німецький економіст Б. Бекенферде визначає санацію 
як систему фінансово-економічних, виробничо-технічних, ор-
ганізаційно-правових і соціальних заходів, спрямованих на до-
сягнення чи відновлення платоспроможності, ліквідності, при-
бутковості й конкурентоспроможності підприємства-боржни-
ка в довгостроковому періоді. У такому тлумаченні санація є су-
купністю всіх можливих заходів, здатних привести підприємство 
до фінансового оздоровлення [20]. 

Інший німецький учений А. Бургер зазначає, що санація як 
реорганізація в кризовій ситуації включає всі адекватні причи-
нам фінансові, виробничі, збутові й соціальні заходи, спрямо-
вані на те, щоб відвернути загрозливу неплатоспроможність і 
надмірну заборгованість і одночасно з тим уникнути краху під-
приємства, пристосуватися до нових внутрішніх та ринкових 
умов і відновити прибуткову діяльність підприємства [21].
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Вітчизняні дослідники також по-різному трактують зміст 
поняття «санація», зокрема як:

 • оздоровлення фінансового стану підприємства через сис-
тему фінансово-економічних, виробничо-технічних, ор-
ганізаційних та соціальних заходів для запобігання його 
банкрутства чи підвищення конкурентоспроможності [7];

 • систему фінансово-економічних, виробничо-технічних, 
організаційно-правових, соціальних заходів, спрямова-
них на відновлення платоспроможності, ліквідності та 
прибутковості підприємства-боржника [17];

 • оздоровлення неспроможного боржника, надання йому з 
боку власника майна, кредиторів та інших юридичних і 
фізичних осіб (у тому числі зарубіжних) фінансової допо-
моги, спрямованої на підтримку боржника й запобігання 
його банкрутству [18];

 • заходи для залучення зовнішньої фінансової допомоги, 
спрямовані на запобігання оголошенню підприємства-
боржника банкрутом та його ліквідації [3];

 • реорганізаційну процедуру передачі власності підприєм-
ства-боржника чи особи організаціями, що надають фі-
нансову допомогу для його оздоровлення [4];

 • ряд заходів, спрямованих на врегулювання проблеми 
боргів і фінансового оздоровлення підприємства-борж-
ника, що здійснюються на основі угод учасників цієї про-
цедури [6];

 • надання фінансової допомоги підприємству-боржнику 
власником чи іншими зацікавленими особами [11].

Українські вчені, спираючись на думку зарубіжних еконо-
містів [22], дають найзмістовніше визначення санації, з яким 
погоджуються більшість науковців: санація – це комплекс по-
слідовних, взаємопов’язаних заходів фінансово-економічного, 
виробничо-технічного, організаційного та соціального харак-
теру, спрямованих на виведення суб’єкта господарювання з 
кризи й відновлення або досягнення його прибутковості та 
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конкурентоспроможності в довгостроковому періоді [12], тоб-
то сукупність усіх можливих заходів, здатних привести під-
приємство до фінансового оздоровлення.

Із широкого спектра поглядів на суть санації підприємства 
можна подати узагальнену характеристику цього поняття, яка 
синтезуватиме наведені визначення в одне ціле. Так, очевидно 
те, що метою санації суб’єктів господарювання є усунення (по-
криття поточних збитків; поновлення або збереження ліквіднос-
ті та платоспроможності підприємства; скорочення всіх видів 
заборгованості) чи запобігання загрозі банкрутства (поліпшен-
ня структури оборотного капіталу; формування фондів фінан-
сових ресурсів для проведення санаційних заходів виробничо-
технічного характеру), забезпечення найефективнішого вико-
ристання потенціалу для адаптації підприємств до нових умов 
господарювання та створення передумов для відновлення кон-
курентоспроможності в довгостроковій перспективі.

Залежно від функціональної спрямованості виокремлюють 
кілька груп санаційних заходів (табл. 6.1) [10].

Та б л и ц я  6.1
Класифікація антикризових заходів за функціональним  

спрямуванням санації

Спрямування Типові заходи

Організаційно-
правове

Зміна організаційно-правової форми господарювання, форми 
власності.
Удосконалення організаційної структури управління. 
Переведення на контрактну форму організації та оплати праці 
керівника й ключових працівників.
Раціоналізація розподілу прав, обов’язків і компетенцій 
окремих служб апарату управління та працівників

Техніко- 
технологічне

Купівля нової високопродуктивної техніки. 
Упровадження нових технологій.
Фінансування науково-дослідних розробок та інноваційних 
рішень.
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Спрямування Типові заходи

Зростання змінності роботи наявного обладнання та його 
завантаження. 
Удосконалення контролю за дотриманням технічних  
і технологічних норм

Виробниче 
(операційне)

Раціоналізація виробничої програми. 
Зняття з виробництва нерентабельної продукції. 
Освоєння випуску нових конкурентоспроможних видів 
продукції.
Формування власної товарної марки. 
Удосконалення нормування витрачання матеріально- сиро-
винних та трудових ресурсів. 
Мінімізація браку й відходів тощо

Маркетингове 
(збутове)

Удосконалення рекламної діяльності, стимулювання збуту 
продукції.
Оптимізація форм та інструментарію продажу. 
Формування власної збутової (дистриб’юторської) мережі.
Регіональна диверсифікація збуту.
Підвищення обґрунтованості цінової політики, введення 
системи цінових знижок. 
Упровадження сучасних прийомів організації маркетингу

Фінансово-еко-
номічне

Пошук і мобілізація резервів зниження собівартості  
та зростання чистого прибутку.
Реструктуризація активів: продаж основних засобів  
і матеріальних активів, рефінансування дебіторської 
заборгованості, зворотний лізинг основних фондів. 
Підвищення ефективності використання наявних активів, 
прискорення операційного циклу, мінімізація втрат активів 
під час їх руху.
Реструктуризація боргів (відстрочення, розстрочення, зміна 
матеріально-речової форми виконання зобов’язань).
Реорганізація боргів (отримання нових кредитів та позик).
Упровадження нових ефективних інструментів економічного 
управління (бюджетування, контролінгу, управлінського 
обліку) тощо

Продовження табл. 6.1
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Спрямування Типові заходи

Інвестиційне Продаж корпоративних прав, окремих видів бізнесу, 
відокремлених структурних підрозділів. 
Припинення (згортання, вихід, заморожування) неефективних 
інвестиційних проектів. 
Запровадження нових реальних інвестиційних проектів 
стратегічного характеру.
Інноваційне фінансування в розвиток нових виробництв  
і сфер бізнесу

Корпоративне Зовнішня реорганізація (злиття, приєднання). 
Внутрішня реорганізація (поділ, виділення). 
Перетворення (зміна організаційно-правової форми 
господарювання).
Приватизація, корпоратизація

Соціальне 
(кадрове)

Зміна керівництва.
Скорочення чисельності працівників. 
Раціоналізація кадрової політики за рахунок внутрішніх 
переміщень або залучення необхідних фахівців. 
Раціоналізація форм і систем мотивації персоналу та оплати 
праці.
Скорочення соціальної інфраструктури або її заморожування, 
передача в комунальну власність, оренду тощо

Д ж е р е л о :  Лігоненко Л. О. Антикризове управління підприємством : підруч-
ник / Л. О. Лігоненко. – К. : КНТЕУ, 2005. – 824 с.

Організаційно-правові заходи передбачають організаційні 
зміни, спрямовані на стимулювання персоналу підприємства, 
підвищення ефективності управління підприємством, перед-
продажну підготовку підприємства або створення передумов 
для отримання зовнішніх інвестицій.

Техніко-технологічні заходи здійснюються для формування 
належного матеріального базису для випуску конкурентоздатної 
продукції та підвищення її якості. Особливу увагу слід приділити 
оновленню й модернізації матеріально-технічної бази підприєм-
ства, насамперед якісним параметрам активної частини основ-

Закінчення табл. 6.1
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них засобів підприємства, оскільки високої якості продукції на 
застарілій матеріально-технічній базі досягти неможливо.

Виробничі (операційні) заходи спрямовуються на створен-
ня передумов для виробництва конкурентоспроможної про-
дукції та раціоналізації витрат.

Підвищенню конкурентоспроможності продукції підприєм-
ства, а отже, і формуванню позитивних грошових потоків від її 
реалізації сприяють такі заходи: удосконалення управління ви-
робничим або торговельно-технологічним процесом, зміна тех-
нологічної основи виробництва (у торгівлі – закупівля та органі-
зація продажу товарів), коригування номенклатури продукції (то-
варів, робіт, послуг) для товарної та регіональної диверсифікації 
діяльності, зміна цільової орієнтації на певний сегмент ринку 
або вид продукції, освоєння випуску нових конкурентоспромож-
них видів продукції; формування власної товарної марки; підви-
щення ефективності використання виробничих ресурсів тощо.

Скорочення витрат спрямоване на забезпечення лідерства 
щодо витрат, яке сприяє зниженню цін, а отже, й зростанню 
конкурентоздатності продукції (товарів, робіт, послуг). Можна 
виокремити невідкладні, разові та постійні антикризові заходи.

Невідкладні заходи, як правило, передбачають скорочення 
робочих місць і зниження поточних витрат пропорційно до 
скорочення обсягів продажу; зниження додаткових витрат за 
другорядними проектами; зменшення закупівель товарів (ма-
теріалів) до мінімального рівня.

Разові заходи орієнтовані на ліквідацію «центрів витрат», 
що досягається за рахунок скорочення посад на корпоратив-
ному рівні та в підрозділах; ліквідації окремих функціональних 
служб чи територіальних підрозділів, продажу частини активів 
та окремих підрозділів як цілісних майнових комплексів.

Постійні заходи являють собою систематичні зусилля з 
підвищення продуктивності праці, забезпечення якості про-
дукції, розвитку довгострокових відносин з постачальниками, 
підвищення ефективності використання ресурсів тощо.
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Маркетингові (збутові) заходи мають на меті поліпшення 

збуту продукції (товарів, робіт, послуг), підвищення конкуренто-
спроможності підприємства щодо її асортименту, цін та якості.

До складу антикризових маркетингових заходів включа-
ють: поглиблене вивчення ринку для пошуку індивідуальної 
групи споживачів; заходи з підвищення гнучкості та маневре-
ності асортименту продукції в рамках виробничих або торго-
вельно-технологічних можливостей підприємства; особливу 
цінову тактику на період перебування підприємства в кризі, 
спрямовану на розширення обсягів збуту шляхом зниження 
цін за умови відшкодування витрат виробництва та обігу тощо.

Фінансові заходи передбачають формування раціональної 
структури капіталу, джерел та умов залучення власних і позич-
кових ресурсів, а також оптимізацію напрямів використання 
отриманого прибутку.

До інвестиційних заходів належать протилежні за напря-
мом дії:

 • інвестування (вкладання) коштів у різні види майнових та 
немайнових цінностей (в основні засоби, обігові активи; 
розроблення нових товарів і маркетингових стратегій, 
створення та придбання нематеріальних активів тощо), яке 
здійснюється для посилення конкурентоспроможності під-
приємства, його виробничих і фінансових можливостей; 

 • реінвестування (вивільнення) коштів з наявних інвести-
ційних проектів та програм, які визнані неефективними 
або не відповідають поточному стану справ, шляхом про-
дажу корпоративних прав, окремих видів бізнесу, від-
окремлених структурних підрозділів, припинення не ефек-
тивних інвестиційних проектів.

Особливу увагу в розробленні антикризової інвестиційної 
політики слід приділяти інноваційному інвестуванню в розви-
ток нових виробництв і сфер бізнесу.

Корпоративні заходи спрямовані на реорганізацію суб’єкта 
господарювання. Така форма санації передбачає зміну органі-
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заційно-правової форми підприємства та переліку його влас-
ників, використання синергічного ефекту, стимулювання ак-
тивності й відповідальності керівників структурних підрозді-
лів і центрів фінансової відповідальності за результати своєї 
діяльності. 

Соціальні (кадрові) заходи спрямовані на вирішення таких 
завдань: оцінювання кадрового потенціалу неплатоспромож-
ного підприємства, здатності персоналу до інновацій; скоро-
чення надлишкової чисельності працівників, професійно-ква-
ліфікаційний рівень та відношення до праці яких не відповідає 
завданням відродження підприємства; пошук і залучення мо-
лодих фахівців; підвищення ефективності управління, орієнта-
ція на нетрадиційні рішення, ініціативу та творчість працівни-
ків для зростання обсягів і прибутковості діяльності, нормалі-
зації грошового обороту; скорочення або заморожування со-
ціальної інфраструктури, передача її в комунальну власність 
для уникнення фінансових витрат на утримання тощо.

Наведений перелік антикризових заходів не є остаточним, 
оскільки єдиного «рецепта» виживання й відродження не іс-
нує. Їх доцільно розглядати лише як типові. Специфічні про-
блеми та особливості діяльності окремого підприємства да-
ють можливість генерувати неповторний набір антикризових 
альтернатив, тобто можливих рішень щодо спрямування, засо-
бів та інструментів виведення підприємства з кризового стану.

Вирішальне значення для успішного проведення фінансо-
вого оздоровлення підприємства є організація ефективної 
системи управління санацією, суть якої можна розглядати у 
двох аспектах: інституційному й функціональному.

З інституційного боку, до системи управління санацією 
можна віднести всіх фізичних осіб, які уповноважені власника-
ми суб’єкта господарювання або силою закону проводити фі-
нансову санацію підприємства, тобто фактично управляти під-
приємством у період його оздоровлення. Керівники підприєм-
ства, які привели його до фінансової кризи, як правило, не ма-
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ють можливості ефективно управляти фінансовою санацією. 
Звідси випливає потреба заміни керівництва підприємства або 
передачі повноважень щодо санації третім особам. У Великій 
Британії, наприклад, щорічно з 60 тис. справ, що стосуються 
банкрутства, близько 90 % закінчується зміною керівництва.

До осіб, які беруть участь в управлінні санацією, належать 
представники контрольних органів (наприклад, департамент 
банківського нагляду Національного банку України, департа-
мент страхового нагляду Державної комісії з регулювання рин-
ків фінансових послуг України), консультантів, аудиторів, ке-
рівників санацією, які призначаються відповідно за рішенням 
господарського суду, представників банківських установ або 
інших кредиторів, досвідчених менеджерів, а також колишнє 
керівництво підприємства. Питання про призначення керую-
чого санацією належить до першочергових.

З функціонального боку, система управління санацією 
створена для ефективного використання фінансового механіз-
му для запобігання банкрутству й фінансового оздоровлення 
підприємства. Функціональні сфери цієї системи можна роз-
глядати як окремі фази управлінського циклу, хоча в процесі 
санації такі цикли повторюються при досягненні окремих 
стратегічних або тактичних цілей.

До функціональних сфер системи управління санацією на-
лежать:

 • визначення цілей (рис. 6.1);
 • формування й аналіз проблеми (головна проблема – фі-
нансова криза); 

 • пошук альтернатив, прогнозування та оцінювання їх реа-
лізації (відбирання й оцінювання необхідного переліку 
санаційних заходів);

 • ухвалення рішення;
 • реалізація (проведення певних санаційних заходів);
 • контроль;
 • аналіз відхилень.
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Важливим моментом є створення ефективної системи 
контролінгу, головне завдання якої полягає у визначенні стра-
тегічних і тактичних цілей санації та орієнтації процесу управ-
ління на досягнення цих цілей. Вирішальним при цьому є ство-
рення системи інформаційного забезпечення, планових, аналі-
тичних і контрольних служб.

Зазначимо, що не існує єдиних рецептів організації систе-
ми управління санацією підприємства. Кожен випадок фінан-
сової кризи вимагає індивідуального підходу.

6.2. КЛАСИФІКАЦІЯ ВИДІВ САНАЦІЇ

Фінансово-економічна суть санації вказує на її багатоварі-
антність, що потребує додаткової ретельної класифікації її ви-
дів (табл. 6.2).

ЦІЛІ САНАЦІЇ

ОБ’ЄКТИ УПРАВЛІННЯ САНАЦІЇ

У оперативній сфері У стратегічній сфері

Управління прибутковістю  
та оптимізація використання 

ресурсів

Забезпечення життєздатності  
підприємства

Забезпечення  
ліквідності

КонкурентоспроможністьПрибутковістьЛіквідність 

Рис. 6.1. Схема впливу цілей санації на об’єкти управління санацією
Д ж е р е л о :  Штангрет А. М. Фінансова санація та банкрутство підприємств : 
навч. посіб. / А. М. Штангрет, В. В. Шляхетко, О. Б. Волович, І. В. Зубрей. –  
Л. : Укр. акад. друкарства, 2010. – 337 с.
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Та б л и ц я  6.2

Класифікація видів санації за різними ознаками

Ознака Вид санації

Специфіка правового становища  
або специфіка діяльності боржника

Загальна.
Спеціальна

Порядок входження в судові 
процедури

Примусова.
Добровільна

Регламентація санаційних процедур Досудова.
Судова

Тривалість здійснення санаційних 
процедур

Яка здійснюється в рамках загального 
терміну.
Яка здійснюється в рамках спеціальних 
термінів

Вид заходів, які переважають

Організаційно-правова.
Техніко-технологічна.
Виробничі (операційна).
Маркетингові (збутова).
Фінансово-економічна.
Інвестиційна.
Корпоративна.
Соціальна (кадрова)

Джерело фінансування санації Із залученням зовнішніх інвестицій.
За рахунок власних коштів

Основні напрями здійснення
Спрямована на рефінансування боргу 
підприємства.
Спрямована на реорганізацію  
підприємства

Мета санації Стратегічна.
Тактична

Результати здійснення Ефективна.
Неефективна

Обсяг повноважень боржника  
в судовій процедурі санації 

Яка здійснюється на загальних засадах 
керуючим санацією.
Яка здійснюється керівником боржника

Д ж е р е л о :  Штангрет А. М. Фінансова санація та банкрутство підприємств : 
навч. посіб. / А. М. Штангрет, В. В. Шляхетко, О. Б. Волович, І. В. Зубрей. –  
Л. : Укр. акад. друкарства, 2010. – 337 с.
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За специфікою правового становища або специфікою ді-
яльності боржника процедури санації поділяються на загальні 
й спеціальні (з урахуванням специфіки окремих категорій 
боржників: містотвірних, особливо небезпечних, сільськогос-
подарських підприємств, страхових та інших підприємств, за-
значених у Законі України «Про відновлення платоспромож-
ності боржника або визнання його банкрутом»). 

За порядком входження в судові процедури можуть бути 
виділені добровільні та примусові санації відповідно до сторо-
ни, яка ініціює провадження у справі про банкрутство. Згідно з 
нормами національного законодавства та законодавства інших 
країн, кредитори мають право ініціювати примусові стосовно 
боржника процедури, у тому числі процедуру санації, а боржни-
ки – правом ініціювати добровільні процедури банкрутства. 

За регламентацією санаційних процедур їх можна класифі-
кувати на судові та досудові. Досудова санація спрямована на 
запобігання порушення провадження в справі про банкрут-
ство та здійснюється на підставі спеціального законодавства. 
Судова й аналогічні їй процедури санації здійснюються під час 
провадження в справі про банкрутство відповідно до законо-
давства про неспроможність. Докладнішу характеристику цих 
видів санації розглянуто далі.

За тривалістю термінів здійснення судові процедури са-
нації поділяються на два види:

 • які здійснюються в рамках загального терміну, який стано-
вить 12 міс. та може бути продовжений ще на шість місяців;

 • які здійснюються в рамках спеціальних термінів (напри-
клад, строк процедури санації містотвірного чи особливо 
небезпечного підприємства може бути продовжений до 
десяти років, строк санації сільськогосподарського під-
приємства не може перевищувати 15 міс. та може бути 
продовжений на один рік) [14]. 

За видами заходів, які переважають, виділяють організа-
ційно-правову, техніко-технологічну, виробничу, маркетинго-
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ву, фінансово-економічну, інвестиційну, корпоративну, та со-
ціальну санації.

За джерелом фінансування виокремлюють санацію, прове-
дену за рахунок власних коштів, і санацію за рахунок зовнішніх 
інвестицій.

За основними напрямами здійснення санацію можна класи-
фікувати на таку, що передбачає рефінансування боргу підприєм-
ства й таку, що спрямована на реорганізацію самого підприємства. 

За кінцевим результатом процедури виділяють санацію, 
яка закінчилася відновленням платоспроможності; санацію, яка 
закінчилася укладенням мирової угоди; санацію, яка закінчила-
ся визнанням боржника банкрутом і відкриттям ліквідаційної 
процедури.

За метою санаційні заходи можна поділити на тактичні та 
стратегічні. Тактичні спрямовані на відновлення ліквідності, 
платоспроможності, підвищення ефективності діяльності, по-
ліпшення фінансового стану, а стратегічні передбачають розроб-
лення стратегії санації, оцінювання змін зовнішнього середови-
ща, упровадження нових технологій, технічне переозброєння 
підприємства, створення нових видів продукції, зміну й роз-
ширення ринків збуту, поліпшення системи управління, налаго-
дження партнерських стосунків з контрагентами.

За обсягом повноважень боржника виділяють санацію, що 
здійснюється на загальних підставах керуючим санацією, і са-
націю, що здійснюється керівником боржника відповідно до 
Закону України «Про відновлення платоспроможності борж-
ника або визнання його банкрутом». 

6.3. КЛАСИЧНА МОДЕЛЬ ФІНАНСОВОЇ САНАЦІЇ

Фінансова санація проводиться в певному порядку. Ціліс-
ний погляд на етапи розроблення санаційної концепції окре-
мого підприємства являє собою так звана класична модель 
санації, що широко використовується як основа для створен-
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ня механізму фінансового оздоровлення суб’єктів господарю-
вання в країнах з розвинутою ринковою економікою.

Класична модель санації підприємства передбачає послі-
довне здійснення відповідних етапів. Процес починається з 
ідентифікації кризового стану підприємства та усвідомлення 
потреби в оздоровчих заходах (рис. 6.2).

Оцінювання фінансового стану  

Рішення
щодо ліквідації

чи санації 

Концепція санації  
 (визначення мети та стратегії) 

Програма санації 

Проект санації 

План санації 

Реалізація
 
санаційних

 
заходів

 

Результат 
санації 

Вихід з кризи 

 

Ліквідація  

Підприємство в кризовому стані    

Санація

Рис. 6.2. Класична модель санації
Д ж е р е л о :  Штангрет А. М. Фінансова санація та банкрутство підприємств : 
навч. посіб. / А. М. Штангрет, В. В. Шляхетко, О. Б. Волович, І. В. Зубрей. –  
Л. : Укр. акад. друкарства, 2010. – 337 с.
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На етапі оцінювання фінансового стану проводиться все-

бічна діагностика підприємства – санаційний аудит.
Перевірку фінансово-господарської діяльності, як правило, 

здійснюють зовнішні незалежні спеціалізовані аудиторські 
фірми чи аудитори. Санаційний аудит здійснюється на підпри-
ємстві, яке вже перебуває в кризовому стані, тому він має свої 
особливості як щодо методів і способів, так і об’єктів та цілей 
проведення.

На основі результатів перевірки діяльності підприємства-
боржника аудитор повинен зробити висновки стосовно його 
санаційної спроможності. Якщо виробничий потенціал під-
приємства зруйновано, капітал утрачено, структура балансу 
незадовільна, то приймають рішення про консервацію та лікві-
дацію суб’єкта господарювання. Ліквідація може відбуватися 
на добровільній основі (злиття, продаж об’єкта повністю або 
частинами) та в примусовому порядку.

Добровільна ліквідація – це процедура ліквідації неспро-
можного підприємства, яка здійснюється поза судовими орга-
нами, на підставі рішення власників або угоди, укладеної між 
власниками даного підприємства й кредиторами та під контро-
лем кредиторів.

Примусова ліквідація  – це процедура ліквідації неспро-
можного підприємства, яка здійснюється за рішенням госпо-
дарського суду (як правило, у процесі провадження справи про 
банкрутство).

У разі, якщо підприємство реально здатне відновити плато-
спроможність, ліквідність і прибутковість, має достатньо ква-
ліфікований управлінський персонал, ринки збуту товарів, а 
виробництво продукції відповідає пріоритетним галузям еко-
номіки країни, приймається рішення про розроблення сана-
ційної концепції для проведення фінансового оздоровлення з 
одночасним визначенням цільових орієнтирів.

Розроблення концепції оздоровлення підприємства почи-
нається з визначення мети санації. Установлення цілей має дієву 
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управлінську цінність, оскільки вони формують бачення ви-
щого керівництва на довготривалу перспективу, окреслюють 
напрями подальших дій і таким чином знижують ризик неда-
лекоглядного управління. Проведення санаційних заходів спря-
моване на досягнення двох видів цілей – оперативних і страте-
гічних (рис. 6.3). 

Найважливішими оперативними цілями є забезпечення 
ліквідності, управління прибутковістю та оптимізація вико-
ристання готівкових ресурсів. Об’єктами управління виступа-
ють відповідно ліквідність і прибутковість.

Стратегічна ціль санації визначена як забезпечення життє-
діяльності підприємства й активної позиції на ринку. Об’єктами 

МЕТА САНАЦІЇ

Оперативні цілі Стратегічна ціль

Управління прибутковістю  
та оптимізація використання 

ресурсів

Забезпечення життєздатності  
підприємства та його активної 

позиції на ринку

Забезпечення  
ліквідності

Санаційні заходи

Конкурентоспроможність

Санаційні заходи

Прибутковість

Санаційні заходи 

Ліквідність 

Рис. 6.3. Структурна схема цілей санації та їх впливу на результати 
діяльності підприємства

Д ж е р е л о :  Клебанова Т. С. Банкрутство і санація підприємства: теорія і практи-
ка кризового управління / Т. С. Клебанова, О. М. Бондар, О. В. Мозенков та ін. ; 
за ред. О. В. Мозенкова. – Х. : Інжек, 2003. – 272 с.; Терещенко О. О. Фінансова 
санація та банкрутство підприємств : навч. посіб. / О. О. Терещенко. – К. : КНЕУ, 
2000. – 412 с.
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управління є всі процеси, що впливають на конкурентоспро-
можність підприємства, яке санується.

Формулюючи мету санації, слід ураховувати специфіку під-
приємства, його реальні можливості й умови функціонування. 
Мета повинна бути досяжною та піддаватися кількісному чи 
якісному вимірюванню.

Кожна мета потребує відповідних дій для її досягнення. 
Згідно з установленими цілями визначаються стратегія й так-
тика проведення санації.

Стратегія санації – це вказівки про переведення підпри-
ємства зі стану кризи в стан конкуренто- і платоспроможності; 
узагальнена модель дій, необхідних для досягнення поставле-
ної мети шляхом координації й розподілу ресурсів підприєм-
ства. Суть стратегії полягає у виборі найкращих варіантів роз-
витку та в оптимізації політики капіталовкладень [5].

За допомогою стратегії також виробляється сам характер 
поведінки на ринку та концепція, яка відображає ідеологію 
проведення санації. Під час оздоровчих заходів підприємство 
може застосовувати як оборонну, так і наступальну концепції 
[1]. Модель поведінки вибирається за результатами оцінюван-
ня внутрішнього потенціалу протидії розвиткові кризи. Якщо 
керівництво підприємства оцінює свій потенціал як високий і 
за суттю управління схильне до ризику, то слід застосовувати 
наступальні дії, в противному разі доцільною є оборонна мо-
дель поведінки.

Наступальна концепція санації спрямована на реорганіза-
цію, диверсифікацію операційної та інвестиційної діяльності 
підприємства, розширення асортименту конкурентоспромож-
ної продукції, виходу на інші регіональні ринки, швидкого за-
вершення початих реальних інвестиційних проектів, тобто на 
активізацію усіх процесів, які відновлюють ефективну діяль-
ність підприємства. Наступальна поведінка підприємства, що 
перебуває у фінансовій кризі, є малоймовірною, оскільки по-
требує суттєвих капіталовкладень.
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Оборонна концепція санації передбачає скорочення обсягів 
операційної та інвестиційної діяльності підприємства, позбав-
лення від нерентабельних структурних підрозділів, незавер-
шених реальних інвестицій та інших видів активів для фінан-
сової стабілізації. В основі механізму  – принцип «відсікання 
зайвого», який полягає в скороченні розмірів як поточних по-
треб (які зумовлюють відповідні фінансові зобов’язання), так і 
окремих ліквідних активів (для їх термінового переведення в 
грошову форму).

Відповідно до обраної стратегії розробляється програма 
санації – узагальнений план проведення оздоровчих заходів, 
спрямованих на вихід з кризи. Вона формується на підставі 
висновків і рекомендацій санаційного аудиту, мети та страте-
гії оздоровлення підприємства. Визначаються основні напря-
ми оздоровлення, встановлюються внутрішні резерви, роб лять-
ся висновки про можливість залучення капіталу, обираються 
форми здійснення санаційних заходів.

Дослідники виділяють два основних напрями реалізації са-
наційних заходів [1]:

 • на рефінансування боргу – застосовується під час тимча-
сового кризового стану, коли підприємство може само-
стійно відновити свою ліквідність, платоспроможність та 
ефективну діяльність; відновлення підприємства відбува-
ється шляхом домовленості з кредиторами щодо відстро-
чення чи списання заборгованості;
 • на реструктуризацію (реорганізацію)  – проводиться за 
більших масштабів кризового стану, коли підприємство 
для відновлення діяльності й подальшого функціону-
вання потребує здійснення ряду реорганізаційних про-
цедур, результатом яких буде впровадження ефективні-
ших організаційних форм господарської діяльності; як 
правило, цей напрям пов’язаний зі зміною статусу юри-
дичної особи.

Кожен з напрямів має кілька типових форм реалізації. 
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Санація підприємства, спрямована на рефінансування 

боргу (без зміни статусу юридичної особи) передбачає шість 
форм [2; 9].

Погашення боргу підприємства за рахунок коштів бюдже-
ту проводиться тільки державними підприємствами. Його 
умовами є забезпечення подальшого розвитку пріоритетних 
галузей економіки, галузева чи міжгалузева переорієнтація ді-
яльності підприємства, антимонопольні заходи, а також інші 
цілі з ініціативи органів, уповноважених управляти державним 
майном.

Цільові банківські кредити надаються комерційними бан-
ками. Для контролю й допомоги підприємству банк у переліку 
умов санації може вимагати введення до складу його керівни-
цтва свого представника (або уповноваженої особи) без набут-
тя банком майнових прав.

Відстрочення або розстрочення боргу як напрями змен-
шення кредиторської заборгованості підприємства передбаче-
ні Законом України «Про відновлення платоспроможності 
боржника або визнання його банкрутом» при укладанні миро-
вої угоди боржника з кредиторами. Одним зі способів роз-
строчення боргу з боку комерційного банку може бути пере-
оформлення короткострокових кредитів підприємства в довго-
строкові.

Зменшення чи списання боргу здійснюється кредиторами, 
які зацікавлені в збереженні довгострокових фінансово-госпо-
дарських відносин з підприємством-боржником. Наприклад, 
податкова адміністрація може погодитися списати частину 
боргу підприємству для збереження потенційного платника 
податків.

Конверсія боргу у власність передбачає викуп часток (паїв, 
акцій) у власників з метою їх наступного обміну на боргові ви-
моги.

Перекладення боргу на іншу юридичну особу може відбува-
тися на будь-який суб’єкт господарювання, який виявив ба-
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жання взяти участь у санації підприємства-боржника. У разі 
згоди кредитора на перекладення боргу новий боржник має 
право висувати проти вимог кредитора всі заперечення, засно-
вані на договірних відносинах між кредитором і початковим 
боржником.

Випуск облігацій та інших боргових цінних паперів під га-
рантію санатора здійснюється, як правило, комерційним 
банком або державою.

Санація підприємства, спрямована на його реорганіза-
цію (зі зміною статусу юридичної особи), має п’ять основних 
форм [2; 9].

Поділ може бути використаний для підприємств, що здій-
снюють багатогалузеву господарську діяльність. Виділені в 
процесі поділу підприємства отримують статус нової юридич-
ної особи, а майнові права та обов’язки переходять до кожного 
з них на основі роздільного балансу. При цьому можуть бути 
створені нові самостійні підприємства (горизонтальний поділ) 
або підприємства, які доповнюють одне одного за видами ді-
яльності (вертикальний поділ).

Виділення застосовується до диверсифікованого підприєм-
ства шляхом виділення з його складу структурних підрозділів 
зі збереженням цілісності основного виробництва.

Злиття здійснюється шляхом об’єднання підприємства-
боржника з іншим фінансово стійким підприємством. Внаслі-
док чого утворюється нова юридична особа.

Під час приєднання суб’єктом господарювання іншого 
суб’єкта, перший з них зберігається як юридична особа.

Перетворення може відбуватися шляхом зміни форми 
власності або організаційно-правової форми господарювання. 
Прикладами перетворень є приватизація (у цій формі сану-
ються державні підприємства), перетворення в акціонерне то-
вариство (для розширення фінансових можливостей), переда-
ча в оренду (характерна для державних підприємств, які пере-
даються в оренду членам трудового колективу). Умовою здій-
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снення останньої форми санації є прийняття на себе колективом 
боргів підприємства, яке санується.

Слід зауважити, що одночасно може бути застосовано де-
кілька форм санації підприємства, які доповнюватимуть одна 
одну, що приведе до кращого результату.

Наступним елементом класичної моделі санації є проект 
санації, який розробляється на базі санаційної програми й 
містить техніко-економічне обґрунтування санації, розраху-
нок обсягів фінансових ресурсів, необхідних для досягнення 
стратегічних цілей, конкретні графіки та методи мобілізації 
фінансового капіталу, строки освоєння інвестицій та їх окуп-
ності, оцінку ефективності санаційних заходів, а також про-
гнозовані результати виконання проекту. Для підвищення ко-
рисності санаційних заходів проект санації має бути багатова-
ріантним. Кращий варіант вибирається за допомогою відпо-
відних критеріїв (рис. 6.4).

Максимальна прибутковість 
у поєднанні з мінімальними 

витратами

Гарантії соціального 
захисту персоналу

Наявність конкуренто-
спроможної продукції 

та її частка  
в загальному обсязі

Можливості швидкого  
виходу на реальні  

та потенційні  
ринки збуту

КРИТЕРІЇ

Підготовленість  
персоналу до запропо-

нованих змін

Способи стягнення 
існуючої дебіторської 

заборгованості  
та варіанти списання  

кредиторських 
зобов’язань 

Ризик 
неповернення  

вкладів

Можливі 
екологічні наслідки 
реалізації проекту 

Рис. 6.4. Критерії вибору альтернативного варіанта проекту санації
Д ж е р е л о :  Савела А. Ю. Санація та її роль у фінансовому оздоровленні підпри-
ємства / А. Ю. Савела // Держава та регіони. – 2006. – № 6. – С. 420–422.
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Загалом проект санації може мати таку структуру [16]:
 • загальна характеристика підприємства  – фактичний фі-
нансовий стан (обсяг реалізованої продукції, прибуток, 
заборгованість, коефіцієнт платоспроможності й ліквід-
ності); аналіз та оцінка причин, унаслідок яких підприєм-
ство потрапило в складне становище; шляхи й перспекти-
ви виходу з цього стану;

 • план фінансового оздоровлення – розроблення виробни-
чої програми на найближчі роки (види продукції, їх кіль-
кість, вартість); баланс грошових доходів і витрат (обсяг 
необхідної допомоги щодо конкретних джерел показують 
окремо); розрахунок ефективності заходів, спрямованих 
на санацію підприємства;

 • прогнозні кінцеві результати реалізації проекту – страте-
гічні цілі фінансового оздоровлення суб’єкта господарю-
вання.

Санаційний проект розробляють фінансові служби й служ-
би контролінгу підприємства, яке перебуває в кризовому ста-
ні, представники потенційного санатора, незалежні аудитори, 
консалтингові фірми.

Важливим компонентом санаційного процесу є координа-
ція й контроль якості реалізації запланованих заходів. Вод-
ночас керівництво підприємства має вчасно виявляти та вико-
ристовувати нові санаційні резерви, а також приймати об’єк-
тивні кваліфіковані рішення для подолання можливих пере-
шкод при здійсненні оздоровчих заходів.

Після складання та затвердження кредиторами плану са-
нації наступає основна частина цього процесу  – реалізація 
заходів з відновлення платоспроможності. Відповідно до кла-
сичної моделі, санацію можна вважати успішною, якщо після 
виконання всіх запланованих заходів удалося вивести під-
приємство з кризи, відновити його платоспроможність, роз-
рахуватися з кредиторами й поновити конкурентні позиції на 
ринку.
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Отже, класична модель санації відображає послідовність 

певних рішень і дій учасників санації для досягнення узгодже-
ної мети  – відновлення платоспроможності підприємства й 
повернення боргів.

6.4. ДОСУДОВА ТА СУДОВА САНАЦІЇ

Закон України «Про відновлення платоспроможності борж-
ника або визнання його банкрутом» трактує досудову санацію 
як систему заходів щодо відновлення платоспроможності борж-
ника, здійснюваних власником боржника (органом, уповнова-
женим управляти майном) чи інвестором, для запобігання бан-
крутству шляхом реорганізаційних, організаційно-господар-
ських, управлінських, інвестиційних, технічних, фінансово-еко-
номічних, правових заходів у рамках чинного законодавства до 
початку порушення справи про банкрутство [14]. Санація в 
межах судового провадження у справі про банкрутство роз-
глядається як система заходів, передбачених процедурою про-
вадження, для запобігання визнанню боржника банкрутом та 
його ліквідації, спрямована на оздоровлення фінансово-госпо-
дарського стану боржника, а також на задоволення в повному 
обсязі або частково вимог кредиторів шляхом кредитування, 
реструктуризації підприємства, боргів і капіталу та (або) зміну 
організаційної й виробничої структури боржника [14].

На перший погляд, сучасне законодавство про банкрутство 
майже ототожнює ці поняття. Однак ці процедури є різними за 
своїм змістом та метою здійснення (табл. 6.3).

Першою суттєвою ознакою, за якою відрізняється досудова 
санація від санації, що проводиться в межах судового процесу, 
є час здійснення. Можна стверджувати, що на момент вхо-
дження до процедур санації підприємства мають різний сту-
пінь розвитку кризи. Так, під час досудової санації підприєм-
ство перебуває в менш кризовому стані, оскільки в нього ще 
немає зовнішніх ознак неплатоспроможності, визначених за-
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конодавством. Фактично сума простроченої заборгованості 
такого підприємства ще не досягла 300 мінімальних заробіт-
них плат та не перевищила трьох місяців.

Наступними суттєвими ознаками є мета санації та інстру-
ментарій здійснення.

Досудова санація спрямована на відновлення платоспро-
можності, запобігання ліквідації боржника, іншими словами – 
недопущення відкриття справи про банкрутство. При цьому пе-
релік можливих дій у процедурі досудової санації не деталізова-
но. Законодавство лише зазначає, що зацікавлені особи можуть 
вжити реорганізаційних, організаційно-господарських, управ-
лінських, інвестиційних, технічних, фінансово-економічних та 
правових заходів, які відповідають чинному законодавству.

Метою процедури санації в судовому процесі є запобігання 
визнанню підприємства банкрутом та його ліквідації, оздоров-
лення фінансово-господарського стану з одночасним повним 
або частковим задоволенням вимог кредиторів. Спектр мож-
ливих дій для проведення санації під час судової процедури 
банкрутства визначений досить детально, однак жорсткої ре-
гламентації заходів закон не передбачає, обумовлене тільки 
обов’язкове попереднє включення їх до плану санації, який має 
бути схвалений кредиторами та затверджений судом. 

З вищевикладеного випливає, що оздоровчі заходи, які мо-
жуть бути застосовані в кожній процедурі, є тотожними й пе-
редбачають використання всього економічного та правового 
інструментарію для відновлення діяльності, який не супере-
чить законодавству. Водночас судова процедура санації все-
таки має переваги, оскільки саме для неї закон установив пев-
ний перелік додаткових інструментів відновлення платоспро-
можності та усунення негативних правових наслідків дій борж-
ника, що призвели до банкрутства, наприклад мораторій на 
задоволення вимог кредиторів.

Крім того, тільки в процесі судового розгляду справи про 
банкрутство може бути укладена мирова угода на умовах, які 
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регламентує закон: органи державної податкової служби та 
інші державні органи, які здійснюють контроль за правильніс-
тю та своєчасністю справляння податків і зборів (обов’язкових 
платежів), зобов’язані погодитися на задоволення частини ви-
мог; на списання всієї заборгованості з податків і зборів, яка 
виникла у строк, що передував трьом повним календарним ро-
кам до дня подання заяви про порушення справи про банкрут-
ство до господарського суду, а також на розстрочення, від-
строчення чи списання заборгованості, яка виникла протягом 
трьох останніх календарних років перед днем подання заяви 
до суду [13].

Ще однією суттєвою відмінністю досудової та судової сана-
ції є процеси управління та організації. Заходи досудової са-
нації здійснюються поза контролем комітету кредиторів і суду 
та вигідніші для боржника, ніж судова процедура, оскільки він 
зберігає контроль за підприємством. 

Кожен з видів санації має ключові переваги та недоліки 
(табл. 6.4).

Згідно з нормами чинного законодавства, рішення про про-
ведення санації приймається в таких випадках:

 • з ініціативи суб’єкта господарювання, який перебуває в 
кризі, коли існує реальна загроза неплатоспроможності 
та оголошення його банкрутом у недалекому майбутньо-
му. Рішення про санацію приймається перед зверненням 
кредиторів до господарського суду з вимогою визнати це 
підприємство банкрутом;

 • після того, як боржник з власної ініціативи звернувся до 
господарського суду із заявою про порушення справи про 
своє банкрутство (якщо підприємство є фінансово не-
спроможним або існує реальна загроза такої неспромож-
ності). Право вибору умов санації (реорганізації) при цьо-
му залишається за боржником. Одночасно із заявою 
боржник повинен подати до суду список кредиторів і де-
біторів, бухгалтерський баланс, іншу інформацію, яка ха-
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рактеризує фінансово-майновий стан підприємства, а та-
кож вибрані ним умови проведення санації; 

 • після закінчення місячного терміну з дня опублікування в 
офіційному друкованому органі Верховної Ради чи Кабі-
нету Міністрів України оголошення щодо порушення 
справи про банкрутство даного підприємства. У разі, якщо 
надійшли пропозиції від фізичних чи юридичних осіб, які 
бажають задовольнити вимоги кредиторів до боржника й 
подати акцептовані комітетом кредиторів та господарським 
судом пропозиції стосовно санації (реорганізації) неспро-
можного підприємства, суд приймає рішення про припи-
нення процедури оголошення банкрутства та про прове-
дення фінансової санації юридичної особи;

 • з ініціативи фінансово-кредитної установи. Згідно із За-
коном України «Про банки та банківську діяльність», бан-
ківська установа має право до клієнта, оголошеного не-
спроможним, застосовувати комплекс санаційних заходів, 
зокрема: передати оперативне управління підприємством 
адміністрації, сформованій за участю банку; реорганізува-
ти боржника; змінити порядок платежів; скерувати на по-
гашення кредиторської заборгованості виручку від реа лі-
зації продукції;

 • з ініціативи заставодержателя цілісного майнового комп-
лексу підприємства. У разі невиконання зобов’язань, забез-
печених іпотекою цілісного майнового комплексу, заставо-
держатель має право здійснити передбачені договором 
заходи для оздоровлення фінансового стану боржника, 
включаючи призначення своїх представників у керівні ор-
гани підприємства, обмеження права цього суб’єкта гос-
подарювання розпоряджатися випущеною продукцією та 
іншим майном. Якщо санаційні заходи не привели до від-
новлення платоспроможності підприємства, то заставо-
держатель має право звернутися до господарського суду 
із заявою про стягнення заставленого майна;
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 • з ініціативи державного органу з питань банкрутства, 
якщо йдеться про державні підприємства. Після внесення 
боржника до реєстру неплатоспроможних підприємств 
державний орган з питань банкрутства уповноважений 
управляти його майном та розробляти пропозиції щодо 
проведення фінансової санації;

 • з ініціативи Національного банку України, якщо йдеться 
про фінансове оздоровлення комерційних банків. Режим 
санації є превентивним заходом впливу НБУ на комер-
ційний банк перед застосовуванням санкцій, передбаче-
них Законом України «Про відновлення платоспромож-
ності боржника або визнання його банкрутом».

Детальніше процес судової санації буде розглянуто в на-
ступних розділах.

Рішення про проведення досудової санації може бути прий-
няте в разі виявлення ознак неплатоспроможності підприєм-
ства. 

Власник майна боржника-підприємства, засновники (учас-
ники, якщо підприємство створене у формі товариства) борж-
ника – юридичної особи, кредитори боржника, інші особи в 
межах заходів із запобігання банкрутству можуть надати фі-
нансову допомогу в розмірі, достатньому для погашення зобо-
в’язань боржника перед кредиторами, у тому числі зобов’язань 
щодо сплати податків та обов’язкових платежів.

Отримання фінансової допомоги змушує боржника взяти 
відповідні зобов’язання перед особами, які її надали. Ними мо-
жуть бути передача частини майна або участь у підприємстві, 
якщо воно існує у формі товариства.

Система заходів у процедурі досудової санації складається 
з реорганізаційних (реструктуризація підприємства), організа-
ційно-господарських (перепрофілювання виробництва, за-
криття нерентабельних виробництв), управлінських (відчу-
ження основних засобів, передача майна в оренду, відстрочен-
ня та (або) розстрочення платежів, переоформлення коротко-
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термінових кредитів у довготермінові, скорочення чисельності 
працівників тощо) та інших дій, які не суперечать чинному за-
конодавству.

Ініціатором проведення санації можуть виступати керівник 
державного підприємства або його кредитор (кредитори). До-
судову санацію до державних підприємств слід застосовувати 
згідно з рекомендаціями Порядку погодження умов і порядку 
проведення санації державних підприємств до порушення 
провадження у справі про банкрутство за рахунок небюджет-
них джерел фінансування [15].

Загалом можна подати кілька порад щодо проведення до-
судової санації.

Ініціатива щодо проведення досудової санації може вихо-
дити від підприємства-боржника, кредиторів або інших осіб.

До проведення санації боржник має право залучати потен-
ційних інвесторів, якими можуть виступати партнери по бізне-
су, підприємства регіону тощо.

Для розроблення плану досудової санації на підприємстві 
рекомендується утворювати робочу групу, до складу якої ма-
ють входити представник боржника, кредитори та потенційні 
інвестори.

План досудової санації, крім відомостей про підприємство-
боржника, повинен містити таку інформацію:

 • про фінансовий стан боржника;
 • заходи щодо відновлення платоспроможності;
 • розрахунок необхідних коштів для реалізації заходів;
 • джерела фінансування (наприклад, зобов’язання інвесто-
рів, кредиторів щодо погашення боргу або надання фінан-
сової допомоги, кошти державного бюджету чи отримані 
від оренди майна, відчуження основних засобів, погашен-
ня дебіторської заборгованості, кредити банків тощо);

 • умови участі інвесторів і кредиторів (наприклад, набуття 
права власності та майно підприємства відповідно до за-
конодавства, розпорядження частиною його продукції, 
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оренда майна підприємства, задоволення вимог кредито-
рів шляхом переведення боргу повністю або частково на 
інвестора тощо);

 • очікувані наслідки виконання плану.
Важливою складовою частиною плану є визначення термі-

ну та кінцевих строків проведення досудової санації. Термін 
повинен бути таким, щоб у підприємства-боржника був час 
для виходу зі скрутного фінансового становища та оздоров-
лення виробничої діяльності.

Успіх виконання плану санації залежить від участі в його 
розробленні фахівців у галузі фінансів та економіки. Оскільки 
план є тимчасовою програмою дій, він повинен містити пере-
лік виважених та обґрунтованих заходів з відновлення плато-
спроможності підприємства. Необхідною умовою успіху 
оформлення плану санації та виключення спірних ситуацій та-
кож вважається залучення юристів до його розроблення.

Суттєві повноваження з реалізації передбачених заходів 
покладаються на відповідальну за проведення санації особу. 
На вибір кандидатури на посаду виконавця плану досудової са-
нації слід звернути особливу увагу. Ця особа повинна бути від-
повідальною, професійною та певним чином незалежною.

Необхідною умовою успішного схвалення й виконання пла-
ну санації є узгодження всіх його частин із зацікавленими осо-
бами: банківськими установами, що обслуговують боржника; 
керівниками підрозділів підприємства-боржника (фінансовий, 
промисловий тощо); кредиторами; представницькими органа-
ми працівників боржника; інвесторами тощо.
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РОЗДІЛ

7

7.1. ПРИЗНАЧЕННЯ ПЛАНУ САНАЦІЇ

РОЗДІЛ

СКЛАДАННЯ ТА ПОГОДЖЕННЯ ПЛАНУ  
ФІНАНСОВОЇ САНАЦІЇ ПІДПРИЄМСТВА

План фінансової санації підприємства – це ефективний 
інструмент планування технологічних, фінансово-економіч-
них, організаційно-правових і гуманітарних заходів щодо ре-
формування неспроможного підприємства відповідно до по-
треб ринку, основними цілями яких є відновлення платоспро-
можності й зростання конкурентних переваг підприємства-
боржника [1]. Він виконує ряд функцій:

 • використовується для розроблення й реалізації відновлен-
ня платоспроможності й конкурентних переваг на ринку;

 • є інструментом, за допомогою якого кредитори, інвесто-
ри й інші користувачі плану можуть оцінити поточний і 
майбутній фінансовий стан підприємства, можливість та 
обґрунтованість запланованих заходів, а також проконтро-
лювати процес реалізації плану;

 • являє собою основний документ, необхідний для залу-
чення інвестицій у виробництво;

 • є потужним рекламним матеріалом запланованих заходів.
План фінансового оздоровлення розробляється, як прави-

ло, фінансовими службами й службами контролінгу підприєм-
ства, яке перебуває у фінансовій кризі, представниками потен-
ційного санатора, незалежними аудиторськими та консалтин-
говими фірмами. В окремих випадках він може розроблятися 
керуючим санацією.
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Необхідність залучення зовнішніх консультантів під час 
розроблення плану зумовлена трьома основними чинниками:

 • затратами робочого часу, потрібного для розроблення;
 • потребою в належних знаннях і досвіді;
 • необхідністю в об’єктивності.

До принципів складання плану фінансового оздоровлен-
ня належать:

 • цільовий характер – орієнтація на головну мету, що сто-
їть перед керуючим санацією;

 • системність – розгляд підприємства-боржника як склад-
ної соціально-економічної системи з різносторонньою ді-
яльністю (юридичною, соціальною, фінансовою, техніч-
ною й економічною);

 • структурність – наявність у плані як мінімум трьох основ-
них розділів, у яких характеризуються поточний і майбут-
ній стан підприємства та сформульовано санаційні заходи;

 • повнота – облік усіх найважливіших аспектів; 
 • змістовність  – розгляд тільки тих обставин, які стосу-
ються процесу санації;

 • адекватність  – максимальне наближення планованих 
заходів до реальних соціально-економічних і фінансових 
умов функціонування підприємства;

 • вірогідність  – обґрунтоване й достовірне висвітлення 
проблематики кризи;

 • ясність – логічність та ясність викладу плану. 
До плану фінансової санації висуваються такі формальні 

вимоги:
 • розроблення командою керівника санації;
 • представлення комітетові кредиторів через три місяці 
після винесення ухвали про санацію та схвалення ним;

 • затвердження господарським судом;
 • поквартальний контроль комітетом кредиторів;
 • можливість бути скоригованим при схваленні комітету 
кредиторів.
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Санаційний план повинен ураховувати інтереси й пріори-

тети податкових органів, кредиторів (із забезпеченням і без за-
безпечення), власників цінних паперів, постачальників, спо-
живачів та працівників. Він має включати короткострокові й 
довгострокові дії, бути реалістичним, передбачати отримання 
реальних грошових надходжень і реструктуризацію боргів.

Планування охоплює фінансові, виробничі й трудові ресур-
си підприємства, процеси господарської діяльності. Проблема 
полягає в узгодженні ключових параметрів плану антикризо-
вих заходів (обсяг потреби в капіталі, джерела фінансування, 
фактор ризику) між підприємством та інвесторами. Оскільки 
план є одним з основних важелів переконання кредиторів у не-
обхідності фінансування конкретного об’єкта, тобто інстру-
ментом зменшення інформаційної асиметрії між підприєм-
ством і кредиторами, його слід складати так, щоб була забез-
печена умова прозорості діяльності підприємства.

До плану санації повинні входити заходи з відновлення 
платоспроможності боржника, умови участі інвесторів (за їх 
наявності) щодо повного або часткового задоволення вимог 
кредиторів, зокрема шляхом переведення боргу (частини бор-
гу) на інвестора, строк і черговість виплати боржником або ін-
вестором боргу кредиторам та умови відповідальності інвес-
тора за невиконання взятих згідно з планом санації зобов’язань.

7.2. СТРУКТУРА ПЛАНУ САНАЦІЇ

У законодавстві та спеціалізованій літературі по-різному 
відображено аспекти змісту плану санації, оскільки серед фа-
хівців не існує єдності поглядів щодо структури та наповнення 
цього документа. Так, вимоги стосовно розроблення плану до-
судової й судової санації затверджені наказами Фонду держав-
ного майна України [3; 4], порядок досудової санації – постано-
вою Кабінету Міністрів України [5], а примірний план реструк-
туризації та досудової санації – наказом Міністерства промис-
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лової політики України [6]. Крім того, вітчизняні науковці 
наводять власні трактування й рекомендації щодо ключових 
параметрів планів санації, серед яких можна виділити доробок 
О. Терещенка [7]. Якщо ж проаналізувати практику розроблен-
ня та виконання реальних санаційних планів, то вона вказує на 
існування третьої точки зору на це важливе питання. На під-
ставі цього проаналізуємо всі аспекти проблеми послідовно.

План досудової санації підприємства повинен містити 
такі розділи та підрозділи [4]:

1. Попередня історія (оглядово).
1.1. Коротка історія, реквізити підприємства. 
1.2. Інформація про власників акцій. 
1.3. Організаційна структура, наявність дочірніх підпри-

ємств, філій, представництв та інших відокремлених 
структурних підрозділів, правовий статус майна цих під-
розділів, керівники основних структурних підрозділів. 

1.4. Короткий огляд продукції, цін і ринків. 
1.5. Фінансово-майновий стан підприємства-боржника за 

останній звітний період. 
1.6. Мета реструктуризації. 
2. Матеріали руху готівки за попередні 12 місяців роботи. 
3. Аналіз ліквідації (сума грошей, яку можна отримати від 

продажу активів з метою сплати боргів). 
4. Структура боргу.
4.1. Загальна сума боргу та кількість кредиторів. 
4.2. Структура зростання кредиторської заборгованості по-

квартально (наскільки застарілими є борги). 
4.3. Черговість виплати боргів кредиторам. 
4.4. Сума боргів важливим і неважливим постачальникам. 
4.5. Ставлення важливих постачальників (їхня готовність до 

співпраці й можливість підтримки ними реструктури-
зації). 

5. Заходи щодо відновлення платоспроможності (реструк-
туризація підприємства, перепрофілювання виробни-
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цтва, закриття нерентабельних виробництв, відчуження 
основних засобів, передача майна в оренду, скорочення 
чисельності працівників тощо) і терміни їх здійснення. 

6. Пропозиції щодо операційної реструктуризації, розраху-
нок необхідних коштів для реалізації заходів. 

7. Пропозиції щодо заходів з фінансової реструктуризації й 
джерел фінансування.

7.1. Відстрочення боргів (скільки та якими кредиторами). 
7.2. Прощення боргів (скільки та якими кредиторами). 
7.3. Інші заходи з внутрішнього фінансування (мораторій 

на сплату боргів, продаж активів та обмін активів на 
борги). 

7.4. Умови участі інвесторів і кредиторів у проведенні сана-
ції (набуття права власності на майно підприємства, 
розпорядження частиною його продукції, оренда майна 
підприємства, задоволення вимог кредиторів шляхом 
переведення боргу на інвесторів тощо). 

7.5. Загальні результати заходів з фінансової реструктуриза-
ції (коли закінчується період реструктуризації, скільки 
боргів сплачено та коли). 

8. Прогноз фінансових результатів для підприємства, яке ре-
структуризують. 

8.1. Прогноз прибутків і збитків на декілька років уперед. 
8.2. Прогноз руху готівки на декілька років уперед. 
8.3. Тривалі відносини з постачальниками, сплата податків 

та інших обов’язкових платежів до державного бюдже-
ту, виплата зарплати працівникам. 

8.4. Структура підприємства-боржника після відновлення 
його платоспроможності. 

9. Розрахунок необхідних коштів для реалізації заходів. 
10. Очікувані наслідки виконання плану досудової санації. 

До плану санації додаються такі документи: 
 • копія свідоцтва про державну реєстрацію підприємства, 
засвідчена в установленому порядку; 
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 • копії установчих документів підприємства-боржника, за-
свідчені в установленому порядку; 

 • протокол зборів акціонерів (якщо такі проводилися); 
 • протокольне рішення правління та спостережної ради 
про схвалення плану досудової санації підприємства; 

 • експертна оцінка майна боржника, яке передбачається 
реалізувати в процесі досудової санації; 

 • пакет документів податкової, фінансової та статистичної 
звітності за три останніх роки роботи підприємства-
боржника та за останній звітний період, підписаних ке-
рівником підприємства та головним бухгалтером. 

Термін проведення досудової санації не повинен перевищу-
вати 12 місяців. В окремих випадках Фонд державного майна 
може продовжити термін, але не більше ніж на шість місяців. 

Розглянемо однозначні, інтегровані на основі зарубіжного 
досвіду та вітчизняної практики, методичні рекомендації щодо 
складання орієнтованого плану санації.

План фінансового оздоровлення підприємства складається 
із вступу та чотирьох розділів (рис. 7.1).

Вступ містить загальну характеристику об’єкта санації. Тут 
мають бути відомості про правову форму організації бізнесу, 
форму власності, організаційну структуру, сфери діяльності та 
коротка історична довідка про розвиток підприємства. Також 
визначаються мета складання плану, його замовник і методи 
розроблення.

У розділі 1 відображається ситуація на підприємстві, яка 
передувала реабілітації, у тому числі аналізуються чинники 
зовнішнього середовища та характер їх впливу, сильні і слабкі 
сторони підприємства, з яких можуть випливати причини 
кризового стану, а також реальний потенціал для виходу з 
кризи.

Оцінювання зовнішніх умов функціонування підприємства 
є основою стратегічного планування та включає в себе вивчен-
ня загальних політико-економічних тенденцій, аналіз галузі й 
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ринкового сегмента. Під час дослідження загальної політико-
економічної ситуації враховуються розвиток економіки в ціло-
му, демографічне становище, технологічні новації, зміна полі-
тичного середовища. Це дає змогу з’ясувати можливості адап-
тувати стратегію розвитку підприємства до змін у суспільно-
політичному житті країни.

Розділ 4

Вступ 

Ефективність санації та заходи щодо реалізації плану

 • організація реалізації плану;
 • критерії оцінки ефективності;
 • оперативний санаційний контролінг;
 • оцінка ризиків;
 • суми можливих збитків;
 • можливі позитиви й додаткові прибутки

План санації заходів

А. План маркетингу та оцінка ринку збуту.
Б. План виробництва й капіталовкладень.
В. Організаційний план.
Г. Фінансовий план

Аналіз вихідних даних

 • оцінка зовнішнього середовища;
 • аналіз фінансово-господарського стану підприємства;
 • аналіз причин кризової ситуації та слабких місць;
 • стан ринків збуту продукції;
 • наявний потенціал;
 • обґрунтування доцільності санації

Стратегія санації – оперативна програма

 • стратегічні цілі санації (дерево цілей);
 • каталог оперативних заходів для відновлення ліквідності

Загальна характеристика підприємства

 • правова форма організації бізнесу та форма власності;
 • організаційна структура; 
 • сфера діяльності;
 • історична довідка

Розділ 3

Розділ 2

Розділ 1

Рис. 7.1. Структурно-логічна схема плану санації
Д ж е р е л о :  Терещенко О. О. Антикризове фінансове управління на підприємстві : 
монографія / О. О. Терещенко. – К. : КНЕУ, 2004. – 268 с.



228   ФІНАНСОВА САНАЦІЯ: теоретичні та прикладні аспекти 

У процесі аналізу фінансово-господарського стану наво-
дяться дані про фактичний фінансовий і майновий стан під-
приємства: фактичний обсяг реалізації, величина прибутків 
(збитків), рівень заборгованості, коефіцієнти платоспромож-
ності, ліквідності, фінансового левериджу тощо.

Дослідження причин фінансової кризи й слабких місць по-
лягає в систематизації та оцінюванні відповідних чинників і їх 
впливу на фінансово-господарську діяльність підприємства. 
Слабкі місця (обмежувальні чинники) можуть бути в таких 
сферах:

 • залучення капіталу (наприклад, утрата довіри кредиторів);
 • ринок (бар’єри на шляху вступу чи виходу з ринку);
 • персонал (позиція профспілок, висока мобільність, пси-
хологічні фактори);

 • законодавство (податки, заборона звільняти працівників).
Аналіз наявного потенціалу передбачає характеристику 

сильних сторін підприємства, його можливостей у кадровій, 
виробничій, технологічній, маркетинговій та інших сферах (на 
основі SOFT-аналізу). 

Основними чинниками потенціалу розвитку підприєм-
ства є:

 • фінансове забезпечення й можливості залучення додат-
кового капіталу;

 • наявність кваліфікованого персоналу;
 • існування надійних і дешевих джерел постачання сирови-
ни (матеріалів);

 • наявність ринків збуту продукції;
 • виробничий потенціал;
 • ефективна організаційна структура;
 • висока якість менеджменту.

Ефективну санацію можна забезпечити завдяки планомір-
ному розвитку й використанню наявного в підприємства по-
тенціалу, а також послабленню чинників, що обмежують мож-
ливості санації.
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На підставі аналізу вихідної ситуації можна дійти висновку 

про доцільність і можливість санації підприємства чи про не-
обхідність його ліквідації.

У розділі 2 розкриваються стратегічні цілі санації та розроб-
ляється стратегія оздоровлення. Тут подається також опера-
тивна програма заходів, спрямованих на покриття поточних 
збитків, відновлення платоспроможності й ліквідності підпри-
ємства. Лише за умови виконання цієї програми суб’єкт госпо-
дарювання буде здатний реалізувати план санації, тобто вжити 
заходів щодо відновлення прибутковості та досягнення стра-
тегічних конкурентних переваг. До санаційних заходів за про-
грамою можуть входити:

 • рефінансування дебіторської заборгованості (форфейтинг, 
факторинг, звернення до господарського суду);

 • мобілізація прихованих резервів завдяки продажу окре-
мих позицій активів;

 • зменшення та збільшення статутного капіталу;
 • реструктуризація кредиторської заборгованості;
 • заморожування інвестиційних вкладень;
 • зворотний лізинг;
 • розпродаж за зниженими цінами товарів, попит на які є 
низьким.

Розділ 3 є основною частиною санаційного плану, оскільки 
містить конкретний план заходів для відновлення прибутко-
вості й конкурентоспроможності підприємства на довгостро-
ковий період.

Розглянемо ключові позиції змісту даного розділу (рис. 7.2).
У плані маркетингу та оцінюванні ринків збуту визнача-

ються ринкові фактори впливу на збут, ступінь еластичності 
попиту та рівень платоспроможного попиту на продукцію під-
приємства, умови збуту тощо. Кількісне оцінювання частки 
ринку, яка належить підприємству, здійснюється за основ ними 
споживачами готової продукції з посиланням на поточні обся-
ги реалізації та перспективи її збільшення. Наводиться перелік 
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Рис. 7.2. Структура основної частини плану санації
Д ж е р е л о :  Терещенко О. О. Антикризове фінансове управління на підприємстві : 
монографія / О. О. Терещенко. – К. : КНЕУ, 2004. – 268 с.

А 

Фінансовий план:

 • прогноз обсягів випуску й реалізації продукції;
 • баланс грошових надходжень і витрат;
 • зведений баланс активів та пасивів;
 • визначання точки беззбитковості та аналіз шляхів її досягнення;
 • потреби в інвестиціях;
 • форми та джерела мобілізації фінансових ресурсів;
 • графіки освоєння, окупності й повернення фінансових ресурсів

План виробництва та капіталовкладень:

 • показники про використання основних фондів;
 • витрати, пов’язані з відновленням основних фондів (модернізація, 
реконструкція);

 • можливість оренди чи лізингу;
 • вузькі місця у виробничому процесі;
 • постачальники сировини, стан відносин, технологія, ноу-хау, необ-
хідне обладнання та його постачальники й вартість

Організаційний план:

 • організаційна структура;
 • можливості реструктуризації (реорганізації);
 • персонал, пропозиції щодо скорочення чисельності та підвищення 
якості

План маркетингу та оцінювання ринків збуту:

 • ринкові фактори, які впливають на збут, мотивація споживачів, 
основні споживачі продукції;

 • галузеві ризики, ситуація на суміжних ринках;
 • перспективи збільшення реалізації;
 • перелік конкурентів, їх переваги, недоліки;
 • схема реалізації, методи її стимулювання; 
 • оптимальне співвідношення ціни й собівартості;
 • антимонопольне законодавство

Г

В

Б
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можливих конкурентів, з’ясовуються їхні переваги та недолі-
ки; подається схема реалізації продукції; розглядаються мето-
ди стимулювання пропозиції для досягнення оптимального 
співвідношення реалізаційної ціни та собівартості, визнача-
ються можливості та шляхи розширення ринків збуту тощо.

План виробництва та капіталовкладень містить дані про 
використання обладнання, його знос і витрати, пов’язані з від-
новленням, тощо. У даному плані характеризується виробни-
чий процес, визначається наявність альтернативних джерел 
постачання сировини, конкретні заходи щодо розширення 
асортименту продукції та підвищення її якості для досягнення 
конкурентних переваг. Зазначається, яке саме обладнання, 
технічну документацію, технологію в кого та на яких умовах за 
який термін і на яку суму потрібно придбати. На цій підставі 
оцінюють потреби в інвестиціях.

Організаційний план відображає організаційну структуру 
підприємства, можливості його реструктуризації та перепрофі-
лювання. У ньому аналізується управлінський і кадровий склад, 
подається фактична кількість працівників та вносяться пропо-
зиції стосовно її зменшення, окреслюються заходи з посилення 
мотивації працівників і вдосконалення організації управління. 

Фінансовий план є вирішальним в обґрунтуванні вибору 
варіанта фінансового оздоровлення підприємства. Він містить 
прогноз обсягів випуску продукції, баланс грошових надхо-
джень і витрат та інші дані. У фінансовому плані наводиться 
також сума витрат на розроблення плану санації та, можливо, 
проведення санаційного аудиту. Визначається загальна потре-
ба в зовнішніх джерелах фінансування.

До розділу 4 входить розрахунок ефективності санації, а та-
кож перелік заходів щодо організації реалізації плану й контро-
лю за її перебігом. 

Основними критеріями оцінювання ефективності санації є:
 • ліквідність і платоспроможність;
 • прибутковість;
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 • додаткова вартість, створена в результаті санації;
 • конкурентні переваги.

Якщо за основу брати критерій прибутковості, то ефектив-
ність санації Е можна визначити за формулою

Е = 
Прдод
Всан

,

де Прдод – прогнозований обсяг додаткового прибутку, Всан – 
обсяг вкладень на проведення санації.

Результати санації в деяких випадках можна оцінити на 
основі додаткового прибутку підприємства, який складає різ-
ницю між прибутком після санації і його обсягом (або обсягом 
збитків) до її проведення.

Для об’єктивнішого оцінювання ефективності прогнозова-
ний обсяг прибутку приводять до теперішньої вартості. Вкла-
дення для проведення санації розглядаються як інвестиція са-
натора в підприємство для одержання прибутку.

Додаткова вартість, створена в результаті санації, є абсо-
лютним приростом вартості активів підприємства, який очіку-
ється після реалізації санаційного плану. Вона розраховується 
як різниця між потенційною вартістю підприємства (після 
проведення санації) та його вартістю до санації. Потенційна 
вартість визначається на основі приведених до теперішньої 
вартості майбутніх грошових потоків.

У цьому розділі санаційного плану також оцінюється сту-
пінь ризику обраного шляху реабілітації. Дана проблема потре-
бує ретельного розгляду, оскільки наслідки здійснення занадто 
ризикованих проектів бувають здебільшого негативними.

Для великих підприємств, які розпочали реалізацію проек-
ту санації, ризики найчастіше виходять із макросередовища 
(зміна нормативно-правової бази, державної політики тощо). 
Для невеликих підприємств ризики пов’язані насамперед з мі-
кросередовищем і внутрішніми негараздами.
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У процедурі судової санації керуючий санацією розробляє 

план санації боржника, який повинен містити такі розділи [3]:
1. Характеристика боржника.
1.1. Історія створення, реквізити (повне й скорочене найме-

нування, ідентифікаційний код за ЄДРПОУ, номер і 
дата видачі свідоцтва про державну реєстрацію, місце-
знаходження, телефон, факс). Основні види господар-
ської діяльності.

1.2. Інформація про власників акцій (за наявності). Статут-
ний (складений) капітал. Кількість і номінальна вартість 
акцій.

1.3. Організаційна структура. Структурна схема. Штатний 
розпис. Перелік дочірніх підприємств, філій, представ-
ництв та інших відокремлених структурних підрозділів.

1.4. Основні види продукції, яка випускається, ціни й ринки 
збуту. Перелік основних видів продукції. Питома вага 
кожного виду продукції в загальному обсязі виробни-
цтва (у грошовому еквіваленті) та реалізації. Питома 
вага собівартості кожного виду продукції в загальному 
обсязі собівартості продукції, що виробляється товари-
ством. Випуск продукції в натуральних одиницях. Ко-
ротка характеристика ринків збуту.

1.5. Фінансово-майновий стан (за два попередні роки та за 
станом на останній звітний період).

1.5.1. Структура доходів.
1.5.2. Структура витрат.
1.5.3. Чистий прибуток (збиток).
1.5.4. Причини збиткової діяльності.
1.5.5. Структура активів:

 • перелік майна боржника за організаційною структу-
рою згідно з результатами інвентаризації активів та 
їх переоцінки;

 • соціально-побутова й комунальна сфера (житло, 
гуртожитки тощо);
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 • перелік державного майна, яке в процесі приватиза-
ції не ввійшло до статутного (складеного) капіталу 
товариства, але залишилося на його балансі (пере-
лік об’єктів, вартість, пропозиції щодо подальшого 
використання, затверджені начальником регіональ-
ного відділення Фонду держмайна за місцем розта-
шування балансоутримувача такого майна);

 • перелік майна, що пропонується до відчуження (із 
зазначенням інвентарних номерів і залишкової вар-
тості);

 • інформація про наявність земельних ділянок, які 
належать на праві власності та (або) на праві корис-
тування;

 • наявність на балансі об’єктів, що забезпечують жит-
тєдіяльність окремих об’єктів соціальної інфра-
структури населеного пункту, в межах якого розта-
шований боржник;

 • перелік нерухомого майна, яке обліковується на ба-
лансі в розрізі підрозділів боржника з характерис-
тикою за фінансово-бухгалтерськими, технічними й 
будівельними показниками;

 • перелік рухомого майна, яке обліковується на балан-
сі боржника з характеристикою за фінансово-бухгал-
терськими й технічними показниками;

 • нематеріальні активи.
1.5.6. Наявність готової продукції на складах та товарно-

матеріальних цінностей.
1.5.7. Структура довгострокових і поточних фінансових ін-

вестицій.
2. Структура кредиторської та дебіторської заборгованостей.
2.1. Реєстр кредиторів.
2.2. Аналіз структури кредиторської заборгованості.
2.3. Реєстр дебіторів.
2.4. Аналіз структури дебіторської заборгованості.
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3. Аналіз імовірної ліквідації боржника, її соціальні наслідки.
3.1. Погашення боргів за рахунок доходів, отриманих від 

реалізації частини майна боржника.
3.2. Соціальні наслідки непогашених боргів і ліквідації борж-

ника.
4. Заходи щодо відновлення платоспроможності боржника, 

розрахунок необхідних коштів для реалізації цих заходів.
4.1. Реструктуризація.
4.2. Перепрофілювання виробництва.
4.3. Закриття нерентабельних виробництв.
4.4. Продаж частини майна.
4.5. Скорочення працівників боржника, які не можуть бути 

задіяні в процесі реалізації плану санації.
4.6. Ліквідація дебіторської заборгованості.
4.7. Відстрочення та (або) розстрочення платежів або про-

щення (списання) частини боргів.
4.8. Зобов’язання інвестора про погашення боргу (частини бор-

гу) боржника, зокрема шляхом переведення на нього боргу 
(частини боргу), і його відповідальність за невиконання 
взятих на себе зобов’язань. Інформація про наміри ін-
вестора стосовно викупу державної частки акцій в ста-
тутному (складеному) капіталі боржника та умови цього 
викупу.

4.9. Інші заходи відновлення платоспроможності.
4.9.1. Передача житлового фонду й соціально-культурних 

об’єк тів до комунальної власності (перелік, вартість) 
та (або) до сфери управління уповноважених органів 
управління.

4.9.2. Передача майна в статутні (складені) капітали ново-
створюваних юридичних осіб.

4.9.3. Передача майна в оренду.
4.9.4. Отримання кредитів.
5. Заходи з перевірки розміру статутного (складеного) капі-

талу на відповідність вимогам ст. 155 Цивільного кодексу 
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України: складання балансу за результатами переоцінки 
активів і заходів з відновлення платоспроможності борж-
ника; розрахунок вартості чистих активів; прийняття 
засновником рішення щодо зміни статутного (складе-
ного) капіталу боржника за результатами проведених 
заходів. 

6. Прогноз соціально-економічних наслідків проведеної са-
нації. Нарощення обсягів виробництва, реалізації про-
дукції. Збільшення доходів, скорочення витрат. Планові 
щоквартальні фінансові показники діяльності боржника 
в період проведення санації та постсанаційний період до 
моменту повного погашення реєстрових боргів, наведені 
відповідно до Національного положення (стандарту) бух-
галтерського обліку 1 «Загальні вимоги до фінансової звіт-
ності» [2]. Графік щоквартального погашення боргів під-
приємства, у тому числі через укладання мирової угоди. 
Структура активів і зобов’язань боржника на момент по-
чатку й припинення санації. Підвищення конкуренто-
спроможності та рівня рентабельності підприємства.

6.1. Погашення кредиторської заборгованості.
6.2. Підвищення оплати праці.
6.3. Створення нових робочих місць.
6.4. Подальше надходження до державного бюджету коштів 

від підприємства, яке працює.
6.5. Розмір статутного (складеного) капіталу внаслідок про-

ведених заходів.
До плану санації додаються такі документи:

 • копія свідоцтва про державну реєстрацію суб’єкта госпо-
дарювання  – боржника, засвідчена в установленому по-
рядку;

 • копії установчих документів боржника, засвідчені в уста-
новленому порядку;

 • ухвала господарського суду про порушення провадження 
у справі про банкрутство;
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 • ухвала господарського суду про затвердження реєстру 
вимог кредиторів;

 • ухвала господарського суду про проведення санації борж-
ника та призначення керуючого санацією;

 • копія ліцензії арбітражного керуючого, засвідчена в уста-
новленому порядку;

 • протокол зборів кредиторів про утворення комітету креди-
торів з визначенням його кількісного складу й повноважень;

 • протокол засідання комітету кредиторів про погодження 
кандидатури керуючого санацією, вибір інвестора (інвес-
торів), схвалення плану санації боржника;

 • звіт про незалежне оцінювання майна боржника, яке про-
понується до реалізації в процесі санації;

 • фінансова звітність за два останніх роки роботи боржни-
ка та за останній звітний період, підписана керівником 
боржника й головним бухгалтером.

Отже, процес виведення підприємства з кризового стану 
детально планується та підлягає формалізованому опису в різ-
номанітних планових документах, які розробляються як для 
використання безпосередньо на підприємстві, так і для надан-
ня важливої інформації зовнішнім користувачам  – кредито-
рам, санаторам, суду, органам державної влади тощо.
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РОЗДІЛ

8

8.1. ВНУТРІШНІ ДЖЕРЕЛА ФІНАНСУВАННЯ САНАЦІЇ

РОЗДІЛ

ДЖЕРЕЛА ФІНАНСУВАННЯ  
САНАЦІЇ СУБ’ЄКТІВ ПІДПРИЄМНИЦТВА*

За походженням внутрішні джерела фінансової санації по-
діляються на:

 • кошти власників (засновників, учасників, пайовиків тощо) 
суб’єкта підприємницької діяльності;

 • кошти працівників підприємства.
Власники можуть надати фінансову допомогу своєму під-

приємству шляхом виділення необхідних коштів для погашен-
ня зобов’язань боржника перед кредиторами, у тому числі 
щодо сплати податків та обов’язкових платежів. Така допомога 
з правового погляду може здійснюватися шляхом безповорот-
ної фінансової допомоги, поворотної фінансової допомоги та 
зміни розміру статутного фонду. 

На перший погляд, найпростішим способом проведення 
фінансової санації за рахунок власника (власників) підприєм-

* У даному розділі автори узагальнили критичні точки зору науков-
ців і підприємців щодо характеристики можливих джерел фінансування 
санації підприємницьких структур в Україні. Мотивами такого підходу 
є те, що в більшості аналогічних видань подається інформація, яка від-
повідає досвіду та практиці господарської діяльності зарубіжних компа-
ній. Застосування ж їх у вітчизняних умовах доволі складне, а інколи й 
неможливе. Автори вважають за потрібне не вводити в оману читачів, а 
чітко розглянути можливість і доцільність використання певних джерел 
фінансування з урахуванням норм чинного законодавства.
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ства-боржника є безповоротна фінансова допомога, якою, від-
повідно до чинного законодавства України, слід вважати [12]:

 • суму коштів, передану платникові податку згідно з дого-
ворами дарування та подібними, які не передбачають від-
повідної компенсації чи повернення таких коштів (за ви-
нятком бюджетних дотацій і субсидій), або без укладання 
таких договорів; 

 • суму безнадійної заборгованості, відшкодованої кредито-
ру позичальником після її списання, якщо вона була попе-
редньо включена до складу валових витрат кредитора; 

 • суму заборгованості платника податку перед іншою юри-
дичною чи фізичною особою, що залишилася нестягну-
тою після закінчення строку позовної давності; 

 • основну суму кредиту або депозиту, наданих платникові 
податку без установлення строків повернення такої основ-
ної суми, за винятком кредитів, наданих під безстрокові 
облігації, та депозитів до запитання у банківських устано-
вах, а також суму процентів, нарахованих, але не сплаче-
них (списаних); 

 • суму відсотків, умовно нарахованих на суму поворотної 
фінансової допомоги, що залишається неповерненою на 
кінець звітного періоду, в розмірі облікової ставки Націо-
нального банку України, розрахованої за кожний день 
фактичного використання такої поворотної фінансової 
допомоги. 

Правовою основою надання безповоротної фінансової до-
помоги власником підприємства може бути як його власна іні-
ціатива, так і рішення вищого керівного органу, який склада-
ється з власників підприємства або їхніх представників. Не ви-
ключене підписання відповідної безоплатної угоди між влас-
ником (власниками) боржника і самим підприємством.

Однак чинне в Україні податкове законодавство перекрес-
лює все сказане, оскільки, відповідно до Закону України «Про 
оподаткування прибутку підприємств», підприємство-борж-
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ник має сплатити податок на прибуток із сум, отриманих у ви-
гляді безповоротної фінансової допомоги. Більше того, суб’єкт-
донор може надавати фінансову допомогу лише із чистого 
прибутку. При цьому суми фінансової допомоги не виключа-
ються зі складу об’єкта оподаткування податком на прибуток. 
Фактично це означає, що сума, спрямована на фінансове оздо-
ровлення, оподатковується двічі. Таким чином, оскільки даний 
метод залучення коштів є невигідним як для власника підпри-
ємства, так і для самого підприємства, то він не набув поши-
рення в українській підприємницькій практиці.

Поворотна фінансова допомога власником може надавати-
ся виключно на підставі цивільно-правових договорів, зокре-
ма позики чи кредиту. Іншими словами, фінансова санація 
може здійснюватися за рахунок позичених коштів. 

Згідно з українським законодавством, кредити, тобто кош ти, 
які передаються в тимчасове користування на умовах забезпе-
ченості, повернення, строковості, платності характеру вико-
ристання, можуть видаватися лише спеціалізованими устано-
вами: банками, кредитними спілками та ломбардами. Тому, як 
правило, крім випадків, коли власником підприємства-борж-
ника (володарем його корпоративних прав) виступають кре-
дитні установи, кредит не входить до групи внутрішніх джерел 
проведення санації. 

Найпростішим недорогим способом в аспекті оформлення 
операції та оподаткування є надання фінансової допомоги 
боржникові у формі безповоротної чи поворотної (під невисо-
кі відсотки) позики. 

Досить часто в літературі висловлюється думка, що корот-
кострокові й довгострокові позики на проведення фінансової 
санації підприємство-боржник може отримати шляхом випус-
ку та продажу боргових зобов’язань (векселі, облігації). Проте 
це твердження є помилковим з правового погляду: відповідно 
до законодавства України, яке регулює вексельний обіг, век-
сель може бути виданий лише за фактично відпущені товари 
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(надані послуги, виконані роботи). Таке тлумачення знайшло 
відображення і в судовій практиці.

На відміну від векселя, випуск облігацій не обумовлюється 
наявністю реальної заборгованості емітента перед власниками 
облігацій. Однак не допускається випуск і розміщення облігацій 
для формування й поповнення статутного капіталу емітента,  
а також для покриття збитків від його господарської діяльності 
[13]. Іншими словами, ні векселі, ні облігації, якщо діяти відпо-
відно до вимог чинного законодавства, не можуть бути випущені 
в обіг для залучення коштів під проведення фінансової санації.

В економічній літературі, особливо західній, ефективним 
інструментом залучення коштів для проведення фінансової са-
нації вважається збільшення статутного фонду. З точки зору 
цих авторів, такий спосіб є універсальним, тобто застосовува-
ним до будь-яких підприємств. Він має такі основні переваги:

 • для залучення коштів не потрібні ані застава, ані гарантії 
третіх осіб;

 • вкладення коштів у підприємство має довгостроковий ха-
рактер;

 • залучені кошти не підпадають під оподаткування навіть у 
випадках, коли корпоративні права (у разі первинного 
розміщення) реалізуються за ціною, вищою від номіналу. 

Збільшення статутного фонду акціонерного товариства 
може здійснюватися такими методами:

 • випуском нових акцій;
 • обміном облігацій, випущених раніше, на акції;
 • збільшенням номінальної вартості акцій.

Законодавство передбачає переважне право акціонерів на 
придбання додатково випущених акцій. Право на придбання 
нових акцій підкріплюється дивідендним купоном, який пред-
ставляють в оголошенні щодо пропозиції про придбання права. 
Акції, як правило, продаються та купуються на біржі протягом 
двох тижнів у період проведення нової емісії. Старі акції та при-
вілейовані права на придбання нових продаються окремо. 
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Якщо акціонер поступається правом на придбання акцій, то ви-
ручені ним грошові кошти повинні компенсувати зміну курсу.

Збільшення статутного фонду акціонерного товариства 
шляхом обміну облігацій на акції пов’язане насамперед з облі-
гаціями конверсійної позики. У зарубіжній науково-практич-
ній літературі випуск конверсійних облігацій характеризуєть-
ся як особливо сприятливий санаційний інструмент. Даний 
метод залучення капіталу пов’язаний з випуском іменних облі-
гацій, які через певний час за бажанням власника можна обмі-
няти на акції підприємства.

Випускаючи конверсійні облігації, власник підприємства 
(інвестор) досягає подвійної мети: відносно безпечного вкла-
дення своїх коштів (у випадку банкрутства претензії власників 
цих облігацій задовольняються нарівні з іншими кредитора-
ми) та можливості збільшення капіталу. В даному випадку ін-
вестори дають згоду на отримання меншого відсотка, власти-
вого конверсійним облігаціям, для того щоб у майбутньому, 
якщо підприємство вийде зі скрутного становища, мати мож-
ливість обміняти їх на звичайні акції.

Як правило, конверсійні облігації випускаються великими 
підприємствами на строк від п’яти до десяти років. Ринкова 
ціна таких облігацій визначається їх інвестиційною вартістю 
та ціною звичайних акцій, вибраних для конверсії. Цей меха-
нізм є досить прозорим, оскільки в інформації про емісії кон-
версійних облігацій повинні бути вказані: пропорції обміну 
(коефіцієнт конверсії); строки конверсії; необхідність, порядок 
і розмір доплат за цими облігаціями. 

Однак в Україні збільшення статутного фонду для надання 
фінансової допомоги підприємству не припустиме для акціонер-
них товариств, оскільки забороняється випуск акцій для покриття 
збитків, пов’язаних з їх господарською діяльністю [4], що фак-
тично є прямою забороною на збільшення статутного фонду.

Слід мати на увазі, що у випадку прийняття рішення про 
збільшення статутного капіталу підприємства-боржника для 
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поповнення оборотного капіталу йому необхідно пройти пере-
реєстрацію. Цей процес досить тривалий і вимагає додаткових 
витрат, але може бути ефективним, якщо боржник має чітко 
розроблений план виходу з кризової ситуації та може переко-
нати засновників, теперішніх і майбутніх інвесторів, кредито-
рів у можливості отримання прибутку.

Деякі економісти серед методів даної групи називають 
зменшення статутного капіталу товариства, однак така по-
зиція є неправильною.

Як правило, основною метою зменшення статутного капі-
талу підприємства є зрівняння номінальної вартості акцій з 
вартістю за біржовим котируванням, оскільки в період кризи 
може скластися ситуація, коли ринкова вартість стає істотно 
меншою від номінальної. Залучення коштів шляхом додатко-
вої емісії в даному випадку неможливе, але й зменшення кіль-
кості акцій не приводять до збільшення оборотних коштів для 
спрямування їх на фінансову санацію. До того ж, з’являються 
незаплановані витрати, пов’язані з необхідністю відшкодувати 
збитки тій групі акціонерів, чиї акції анулюються. Крім того, 
підприємство може прийняти рішення про зменшення статут-
ного капіталу тільки в разі відсутності заперечень з боку кре-
диторів, а така ситуація є малоймовірною. 

Потрібно пам’ятати і те, що згідно з нормами Закону України 
«Про акціонерні товариства» кредитор, вимоги якого до акціо-
нерного товариства не забезпечені договором застави чи пору-
ки, може звернутися до товариства з письмовою вимогою про 
здійснення однієї з таких дій: забезпечення виконання зобов’я-
зань шляхом укладання договору застави чи поруки, достро-
кового припинення або виконання зобов’язань перед кредито-
ром [4], що не дуже вигідно самому акціонерному товариству. 

Зменшення статутного фонду акціонерного товариства 
може здійснюватися двома методами:

 • зменшенням номінальної вартості акцій;
 • зменшенням кількості акцій шляхом викупу частини ак-
цій у власників для анулювання.
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При цьому рішенням акціонерного товариства про змен-

шення розміру статутного фонду акції, які не подані до анулю-
вання, визнаються недійсними, але не раніше, ніж через шість 
місяців після повідомлення про це всіх акціонерів.

Відповідно до законодавства, підприємство має відшкоду-
вати власникові акцій збитки, пов’язані зі зміною статутного 
фонду. Рішення про зміну статутного фонду приймається біль-
шістю в 3/4 голосів акціонерів, які беруть участь у зборах. Змі-
ни в статуті повинні бути зареєстровані у визначеному зако-
ном порядку. При цьому для ряду господарських товариств (з 
обмеженою або додатковою відповідальністю) установлені 
строки набуття чинності рішень про зменшення статутного 
фонду після реєстрації відповідних змін становлять три місяці 
[6]. Зрозуміло, що такий шлях не може вважатися раціональ-
ним та високоефективним для проведення фінансової санації. 

Фінансування санації може відбуватися за участі праців-
ників підприємства, яких до цього спонукає загроза банкрут-
ства та обумовлені нею економічні й соціальні наслідки. Основ-
ною метою участі персоналу є надія зберегти робочі місця. 
Особливо часто подібна ситуація спостерігається в період за-
гального економічного спаду, коли дефіцит альтернативних 
робочих місць обумовлює істотну залежність працівників від 
даного підприємства. 

Персонал може фінансувати санацію за допомогою: 
 • відстрочення винагороди за результатами діяльності чи 
відмови від неї;

 • надання позик;
 • придбання акцій даного підприємства. 

На сьогодні чинне законодавство не передбачає випадків та 
порядку відмови (повної або часткової) персоналу підприєм-
ства-боржника від винагороди або розстрочення таких ви-
плат. До того ж, у сучасному українському правовому полі іс-
нує тенденція до боротьби із затримками у виплаті заробітної 
плати та інших видів винагороди. Про це свідчить уведення в 
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Кримінальний кодекс України статті 175, відповідно до якої 
кримінальна відповідальність настає як за безпідставну неви-
плату заробітної плати чи іншої встановленої законом виплати 
громадянам більше ніж за один місяць, вчинену умисно керів-
ником підприємства, установи або організації незалежно від 
форми власності, так і за безпідставну невиплату заробітної 
плати, пов’язану з нецільовим використанням коштів, призна-
чених для її виплати [3]. Якщо кошти заробітної плати або ін-
ших витрат спрямувати на фінансову санацію, такі дії будуть 
диспозиційними зазначеній статті.

Слід ураховувати, що й Кодекс України про адміністративні 
правопорушення містить аналогічну статтю 41, згідно з якою 
порушення встановлених термінів виплати пенсій, стипендії, за-
робітної плати, виплата її не в повному обсязі, а також інші по-
рушення вимог чинного законодавства про працю призводять 
до накладення штрафу на посадових осіб підприємств, установ і 
організацій незалежно від форм власності та громадян  – су б’єк-
тів підприємницької діяльності від 15 до 50 неоподатковуваних 
мінімумів доходів громадян. Так, фактично неможливо спряму-
вати суми заробітної плати й інших винагород, які підлягають 
виплаті робітникам, на проведення фінансової санації.

Можна припустити вирішення зазначеної проблеми так: під-
приємство-боржник виплачує заробітну плату та інші винагоро-
ди своїм працівникам, а ті передають їх на здійснення санацій-
них заходів. Однак це неефективно з економічного погляду, 
оскільки робітник повинен сплатити всі нарахування, пов’я зані 
з виплатами винагород, а підприємству-боржнику дані кош ти 
повинні збільшити об’єкт оподаткування податком на прибуток.

Тому треба визнати, що джерела фінансування санації є до-
сить примарними та нечіткими з точки зору права.

Більш здійсненним виглядає фінансування санації персона-
лом боржника шляхом придбання корпоративних прав (у тому 
числі акцій) або облігацій свого підприємства. Особливо це 
реально у варіанті погашення заборгованості з виплат персо-



 Розділ 8   247
налу щодо розміщення відповідної кількості корпоративних 
прав та облігацій. Однак, як уже зазначалося, існує заборона на 
випуск облігацій та акцій для погашення збитків.

На підставі вищенаведеного можна дійти висновку, що в 
правовому полі України досить складно провести фінансову 
санацію боржника шляхом залучення коштів його персоналу. 
Крім того, не сприяє цьому й загальноекономічна ситуація та 
психологічні особливості ринку трудової сили в Україні.

8.2. ЗОВНІШНІ ДЖЕРЕЛА ФІНАНСУВАННЯ САНАЦІЇ

Фінансова санація на основі зовнішніх джерел може здій-
снюватися за рахунок:

 • використання кредитних ресурсів;
 • коштів основних кредиторів;
 • коштів від залучення інвестицій;
 • коштів державного бюджету (для державних підприємств).

Для проведення фінансової санації можуть залучатися кре-
дитні ресурси. Підставою для отримання коштів на зазначені 
цілі є кредитні угоди. Правове регулювання в даному випадку 
здійснюється на визнаних в Україні загальних принципах і пра-
вилах кредитування. Однак це не стосується кредитів за окре-
мими програмами фінансування досудової санації, у цьому 
разі надання й повернення кредиту дещо модифіковані.

Надання кредитів регламентується цілою низкою норма-
тивних актів. Основними серед них є Закони України «Про 
банки і банківську діяльність» [5], «Про іпотеку» [10], «Про за-
безпечення вимог кредиторів та реєстрацію обтяжень» [7], 
«Про іпотечне кредитування, операції з консолідованим іпо-
течним боргом та іпотечні сертифікати» [11], а також Цивіль-
ний і Господарський кодекси України [1; 14].

Якщо проаналізувати перелічені законодавчі акти з погляду 
використання кредитних ресурсів під час проведення фінансо-
вої санації, можна дійти таких висновків.
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По-перше, складною є сама процедура отримання санацій-
ного кредиту, адже, згідно зі статтею 1056 Цивільного кодексу 
України, кредитор має право відмовитися від надання пози-
чальникові передбаченого договором кредиту частково або 
повністю в разі порушення процедури визнання позичальника 
банкрутом або за наявності інших обставин, які явно свідчать 
про те, що наданий кредит своєчасно не буде повернений [14]. 
Звідси логічним є висновок, що сам факт порушення справи 
про банкрутство суттєво знижує ймовірність отримання кре-
диту боржником.

По-друге, ці кредитні угоди розглядатимуться як кредити з 
підвищеним ризиком, що фактично означає встановлення «не-
реальних» відсоткових ставок для підприємства-боржника.

По-третє, для зниження ступеня ризику банк надає кредит 
позичальникові за наявності гарантії платоспроможного су б’єк-
та господарювання чи поручительства іншого банку, під заста-
ву належного позичальникові майна, під інші гарантії, прийняті 
в банківській практиці. Оскільки підприємство-боржник пере-
буває в досить скрутній фінансовій ситуації, важко очікувати, 
що хтось виступить його гарантом або поручителем. Крім того, 
найімовірніше, що його майно буде знаходитися під податко-
вою заставою, а процедура перезастави дуже складна, і навряд 
чи в даному разі на неї погодиться кредитна установа. 

По-четверте, законодавчо затверджені терміни проведення 
санації (один рік) дають змогу претендувати лише на коротко-
строкові кредити. Водночас важкий поточний фінансовий стан 
і тягар повернення кредиту з високими відсотковими ставка-
ми ставить під загрозу проведення санації з позитивним кінце-
вим результатом.

По-п’яте, наслідки фінансової кризи 2008 р., яка фактично 
«заморозила» механізм кредитування в Україні, будуть відчут-
ні ще тривалий час, а відтак отримання проблемних кредитів, 
до яких належать і спрямовані на фінансування санаційних 
процедур, є надскладним завданням.
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З огляду на вищезазначене можна стверджувати, що наявна 

система комерційного кредитування не дає змоги залучати 
кредитні ресурси комерційних банків та інших установ для 
проведення фінансової санації.

Аналогічно можна сказати про залучення іноземних кре-
дитних ресурсів. Згідно із законодавством, український рези-
дент має право отримати кредит від нерезидента лише за на-
явності ліцензії, наданої Національним банком України у ви-
значеному законодавством порядку [9]. Якщо проаналізувати 
нормативно-правові акти, які регулюють це питання, то ви-
являється, що залучення іноземних кредитів для проведення 
фінансової санації є ще менш реальним, ніж залучення вітчиз-
няних.

Інша справа – некомерційні кредити, які виділяються дер-
жавними й недержавними фондами під проведення фінансо-
вого оздоровлення підприємств. Така практика відображена в 
чинному законодавстві. Подібні кредити надаються під кон-
кретні плани санації, розроблення яких у такому випадку стає 
найважливішим питанням. Ці кредити мають чітко встановле-
ні цілі використання, що дуже жорстко контролюється доно-
ром. Проте слід брати до уваги, що іноземна допомога надаєть-
ся підприємствам-боржникам, у функціонуванні яких зацікав-
лений зарубіжний капітал.

Якщо кошти для стабілізації фінансового стану підпри-
ємств виділяються з українських джерел, то вони, як правило, 
надаються державним підприємствам на підставі постанов 
або розпоряджень уряду України. Така допомога може бути 
поворотною та безповоротною. Треба зауважити, що останні-
ми роками подібна фінансова допомога має тенденцію до ско-
рочення.

Загалом, проведення фінансової санації за рахунок креди-
тів є досить ефективним, однак чинне податкове законодав-
ство фактично зводить нанівець і це джерело. Кошти, надані 
небанківськими установами або тими, що мають статус небан-
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ківських фінансових установ, фінансовим кредитом не вважа-
ються. Проте це не виключає надання нерезидентом позики 
українському підприємству та є можливим за умови дотриман-
ня сторонами вимог Цивільного кодексу України, якщо такий 
нерезидент не належить до вказаних кредитних установ [14]. 
Зрозуміло, що недосконале регулювання даного питання не 
сприяє залученню коштів.

Досудова санація може здійснюватися також за участю 
кредиторів у вигляді:

 • реструктуризації суттєвої заборгованості;
 • повної чи часткової відмови від зобов’язань;
 • надання додаткових позикових коштів. 

На активну участь кредиторів у фінансовому оздоровленні 
можна очікувати тільки тоді, коли в результаті збереження й 
санації підприємства вони отримують повніше задоволення 
своїх претензій, ніж у разі його ліквідації. Кредитори можуть 
ризикнути в обмін на майбутню участь у прибутках підприєм-
ства, на пакет акцій боржника чи гарантії отримання надійного 
джерела збуту своєї продукції або постачання сировини для 
свого виробництва тощо.

Отож не зрозуміло, чому законодавство України не стиму-
лює діяльність кредиторів щодо надання допомоги боржникам. 
Це, зокрема, виявляється в тому, що кредитори не мають права 
списувати борги своїх боржників. Якщо виникне прострочена 
заборгованість, кредитори повинні негайно звертатися до гос-
подарського суду, і тільки тоді вони можуть зменшити об’єкт 
оподаткування на суму заборгованості. У противному разі кре-
дитор покриває збитки (якщо виникає безнадійна заборгова-
ність) за рахунок прибутку, який залишається в його розпоря-
дженні після оподаткування. Водночас, створюючи привабливі 
умови для кредиторів (наприклад, дозволяючи відносити на 
зменшення оподатковуваного прибутку суми простроченої де-
біторської заборгованості підприємств, які підлягають санації), 
податкові органи можуть активізувати їх участь у фінансовому 
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оздоровленні боржника. Отже, за наявного режиму правової 
регуляції даного питання важко сподіватися, що кредитор за-
бажає відмовитися хоча б від чогось у своїх вимогах.

Слід зауважити, що, надаючи фінансову допомогу шляхом 
відмови від істотних вимог, кредитори мають врахувати, що від-
мова від претензій до боржника за економічними наслідками 
прирівнюється до відмови від кредитного договору. Це означає, 
що в разі банкрутства боржника кредитор, який відмовився від 
претензій, не буде членом комітету кредиторів. Погашення бор-
гів даному позичальнику здійснюватиметься за рахунок активів, 
які залишаться після задоволення вимог усіх кредиторів і членів 
трудового колективу. Крім того, сума заборгованості платника 
податку перед іншою юридичною особою, не стягнена до закін-
чення строку позовної давності, вважається безповоротною фі-
нансовою допомогою, яка здійснюється за рахунок прибутку, 
що залишається в розпорядженні підприємства.

Якщо кредитором виступає банк, то ситуація стає ще більш 
невигідною для боржника, оскільки підприємство, яке не вико-
нало своїх зобов’язань щодо своєчасного повернення креди-
тів, оголошується неплатоспроможним [5]. Банк зобов’язаний 
повідомити про це самого клієнта, його засновників та основ-
них кредиторів, а також орган, який зареєстрував статут під-
приємства. Крім того, банк публікує оголошення про неплато-
спроможність даного суб’єкта господарювання в пресі. Фак-
тично банк порушує питання про банкрутство підприємства, і 
в такому випадку важко уявити, що необхідно зробити борж-
никові для переконання банку та інших кредиторів у необхід-
ності фінансової санації.

Розглянувши запропонований план заходів, банк приймає 
рішення щодо можливого продовження кредитних відносин з 
боржником на три місяці чи, упевнившись у відсутності пер-
спектив погашення простроченої заборгованості, звертається 
з письмовою заявою до господарського суду для порушення 
справи про банкрутство боржника.
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8.3. ДЕРЖАВНА ФІНАНСОВА ПІДТРИМКА  
САНАЦІЇ ПІДПРИЄМСТВ

В Україні основними органами, уповноваженими керувати 
процесом відновлення платоспроможності підприємства, є 
Фонд державного майна України [15]. До основних напрямів 
його діяльності належать:

 • проведення державної політики щодо запобігання бан-
крутству;

 • забезпечення можливості реалізації процедур відновлен-
ня платоспроможності боржників або визнання їх бан-
крутами;

 • контроль за правами власності, що належать державі, у 
статутному фонді неплатоспроможних підприємств.

Дані напрями діяльності можна докладніше описати функ-
ціями, покладеними на ці органи:

 • створення організаційних, фінансово-економічних, юри-
дичних та інших умов, необхідних для забезпечення від-
новлення платоспроможності підприємств або визнання 
їх банкрутами;

 • розроблення пропозицій щодо змін до нормативно-пра-
вових актів, які регулюють процедури банкрутства та від-
новлення платоспроможності;

 • проведення ліцензування арбітражних керуючих;
 • надання пропозицій до господарського суду стосовно 
кандидатури арбітражного керуючого;

 • формування вимог до надання арбітражним керуючим 
інформації про підприємства, щодо яких порушена спра-
ва про банкрутство; 

 • забезпечення проведення банкрутства відсутнього борж-
ника;

 • здійснення моніторингу показників діяльності підпри-
ємств, які перебувають у процедурі банкрутства;
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 • проведення аналізу фінансово-господарського стану під-
приємств, у статутному фонді яких держава має більше 
ніж 25 %;

 • інші повноваження.
Основну увагу слід приділяти об’єктам, у статутному фонді 

яких частка держави більша ніж 25 %.
Фінансова та організаційно-правова підтримка приватизо-

ваних підприємств та акціонерних товариств, державна частка 
в статутних фондах яких не перевищує 25  %, здійснюється 
Фондом державного майна України.

Специфічними питаннями санації сільськогосподарських 
підприємств займається Міжвідомча комісія з питань прове-
дення санації з одночасним здійсненням реструктуризації під-
приємств агропромислового комплексу.

Централізована санаційна підтримка може проводитися 
шляхом прямого бюджетного фінансування та непрямими 
формами державного впливу (рис. 8.1–8.2) [15]. 

Пряме державне фінансування санації передбачає безпо-
середнє надання коштів суб’єктам господарювання із центра-
лізованих фондів фінансових ресурсів. Пряме бюджетне фі-
нансування може здійснюватися на поворотній (бюджетні по-
зики) і безповоротній (субсидії, дотації, повний або частковий 
викуп державою акцій підприємств, що перебувають на межі 
банкрутства) основі.

Фінансова підтримка на безповоротній основі надається в 
таких випадках:

 • якщо збитки, завдані підприємству стихійним лихом, пе-
ревищують суми відшкодувань, передбачених законодав-
ством про обов’язкове страхування;

 • для відшкодування збитків конкретним підприємствам у 
разі, якщо чинним законодавством встановлено умови 
господарювання, за яких не забезпечується покриття ви-
трат на виробництво товарів (послуг), що може призвести 
до банкрутства;
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Рис. 8.1. Схема фінансової участі держави в санації підприємств
Д ж е р е л о :  Штангрет А. М. Фінансова санація та банкрутство підприємств : 
навч. посіб. / А. М. Штангрет, В. В. Шляхетко, О. Б. Волович, І. В. Зубрей. – Л. : 
Укр. акад. друкарства, 2010. – 338 с.
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Рис. 8.2. Форми державної фінансової підтримки  
санації підприємства

Д ж е р е л о :  Штангрет А. М. Фінансова санація та банкрутство підприємств : 
навч. посіб. / А. М. Штангрет, В. В. Шляхетко, О. Б. Волович, І. В. Зубрей. – Л. : 
Укр. акад. друкарства, 2010. – 338 с.
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 • для фінансування витрат на відновлення платоспромож-
ності окремих підприємств, діяльність яких пов’язана з 
особливо важливими суспільними інтересами.

Однак переважна більшість західних дослідників джерел 
фінансування санації дотримуються думки, що державне фі-
нансування санації підприємств на безповоротній основі не 
тільки стимулює бюджетний дефіцит, але й спричиняє нега-
тивні побічні ефекти на макро- та мікрорівнях. Після краху 
концепції санації автогіганта «Брітіш Лейланд» (Велика Брита-
нія), яка базувалася на прямому державному дотуванні, у краї-
нах з розвинутою ринковою економікою майже повністю від-
мовилися від використання даного методу.

Іншим методом державної фінансової допомоги є санаційна 
підтримка у формі повного або часткового викупу державою ак-
цій підприємств, що перебувають у фінансовій кризі. У такому 
випадку держава повинна керуватися насамперед народногос-
подарською ефективністю й доцільністю, протидіяти спаду ви-
робництва та поширенню безробіття. Державу не можна роз-
глядати як звичайного акціонера, оскільки монопольний прибу-
ток (і прибуток узагалі) не є першочерговим завданням держави 
як санатора. Основною метою державних інвестицій є сприяння 
відновленню ліквідності та забезпечення діяльності підпри-
ємств. Значну частину державного сектору в Німеччині, США, 
Швеції та інших країнах сформовано саме за рахунок колишніх 
приватних підприємств, які опинилися на межі банкрутства.

У цьому контексті слід звернути увагу на Указ Президента 
України «Про заходи щодо забезпечення наповнення держав-
ного бюджету та посилення фінансово-бюджетної дисципліни». 
Ним установлено, що кошти на фінансування підприємств не-
державної форми власності можуть виділятися з відповідних 
бюджетів тільки на умовах кредиту з виплатою відсотків на 
рівні облікової ставки НБУ із застосуванням коефіцієнта 1,2 
або за умови передання в державну власність еквівалентної 
одержаним коштам частки (пай, акції) у статутному фонді 
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отримувача коштів [8]. Такий підхід, по суті, відображає при-
рівнювання бюджетних асигнувань до інвестування капіталу 
на принципах пайової участі.

До основних форм непрямого державного сприяння са-
нації підприємств належать:

 • підтримка фіскального характеру;
 • дозвіл на порушення антимонопольного законодавства;
 • державні протекціоністські заходи, спрямовані на захист 
вітчизняного товаровиробника;

 • розміщення державних замовлень на підприємствах, які 
перебувають у фінансовій кризі;

 • обмеження щодо виходу на ринок;
 • надання державних гарантій і поручительства.

Залежно від напряму економічної доктрини держави мо-
жуть застосовуватися такі види санаційної підтримки фіскаль-
ного характеру:

 • надання податкових пільг і податкове кредитування;
 • реструктуризація заборгованості перед бюджетом та дер-
жавними цільовими фондами;

 • списання заборгованості перед державою;
 • надання цільових податкових пільг підприємствам, які 
потребують санації;

 • фіскальні поступки головним кредиторам підприємств, 
які потребують санації, для активізації участі кредиторів 
у санаційних процесах.

На основі аналізу методів державної підтримки санації та 
реструктуризації підприємств можна дійти висновку, що за-
стосування того чи іншого методу залежить від конкретних ха-
рактеристик підприємства. Проте в цілому вважається, що 
економічно найраціональнішим є надання державних гарантій 
і різні форми підтримки фіскального характеру, зокрема спря-
мовані на стимулювання лізингу та активізацію участі найбіль-
ших кредиторів у санації, а також державна допомога у вигляді 
сприятливої амортизаційної політики.
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РОЗДІЛ

9

9.1. СУТЬ РЕСТРУКТУРИЗАЦІЇ ПІДПРИЄМСТВА

РОЗДІЛ

САНАЦІЙНА РЕСТРУКТУРИЗАЦІЯ 
ПІДПРИЄМСТВА

У світовій і вітчизняній теорії та практиці одним із пошире
них засобів фінансового оздоровлення підприємства є реструк
туризація, але єдиного визначення цього поняття не існує.

Терміни «реструктуризація, реструктурування» походять з 
англійської мови. Структура (від лат. structura – будова, розташу
вання, порядок) – це сукупність стійких зв’язків об’єкта, що забез
печують його цілісність і тотожність самому собі, тобто збережен
ня основних властивостей при різних зовнішніх і внутрішніх змі
нах. В англійській мові префікс «re» означає «знову, заново, ще 
раз, назад», тобто терміни «реструктуризація, реструктуруван
ня» можна розуміти як зміни наявної структури, зв’язків об’єкта.

Буквально термін «реструктуризація» буквально означає 
зміну структури чогонебудь [2]. Про яку структуру і які зміни 
йдеться, залежить від об’єкта, цілей і завдань реструктуризації.

Під реструктуризацією в усьому світі розуміють безперерв
ний процес підвищення конкурентоспроможності підприємства 
за допомогою прийняття менеджментом комплексу внутрішніх 
заходів щодо адаптації системи управління бізнесом до ринко
вих умов, що постійно змінюються. Незалежно від умов, в яких 
функціонує підприємство, реструктуризацію трактують як: 

 • структурну перебудову для забезпечення ефективності 
розподілу і використання всіх ресурсів підприємства (ма
теріальних, фінансових, трудових, землі, технологій) [6]; 



 Розділ 9   261
 • процес, спрямований на створення умов ефективного ви
користання всіх факторів виробництва для підвищення 
фінансової стійкості і зростання конкурентоспромож
ності [7]; 

 • перебудову всіх його фондів для підвищення конкуренто
спроможності [1]; 

 • засіб забезпечення оптимального функціонування під
приємства в ринкових умовах, що безперервно зміню
ються, відповідно до стратегії його розвитку [4]. 

У перехідній економіці реструктуризація системи управ
ління підприємств має свої особливості, що відображені у від
повідних дослідженнях учених. 

Реструктуризація системи управління підприємств полягає 
в найбільш повній адаптації до нових умов господарювання 
[10]; під час реструктуризації створюються підприємства, 
здатні ефективно працювати в ринковому середовищі [15].

Існує багато інших точок зору щодо визначення поняття 
«реструктуризації», але всю їх сукупність можна поділити на 
дві групи.

Перша група авторів поняття реструктуризації розглядає у 
найзагальнішому вигляді як «будьякі зміни стратегічного ха
рактеру на підприємстві» [20]. Подібну оцінку наводить Л. Во
дачек: «...реструктуризація – це комплексні та взаємозв’язані 
зміни структури, що забезпечують функціонування підприєм
ства в цілому» [3].

Друга група авторів у своїх визначеннях реструктуризації 
акцентує на окремих її аспектах – цілях, напрямах проведення 
та формах реалізації. Так, О. Паровий відзначає націленість 
процесу реструктуризації на «збільшення продуктивності пра
ці та конкурентоспроможності підприємств, що має на меті 
підвищення ефективності виробництва та ефективного розпо
ділу ресурсів» [21]. Дж. Монтгомері розглядає наслідки ре
структуризації як докорінні зміни у діяльності підприємства, в 
управлінні ним, в його робочій силі та у структурі фінансів для 



262   ФІНАНСОВА САНАЦІЯ: теоретичні та прикладні аспекти 

підвищення прибутковості, скорочення витрат і поліпшення 
якості продукції [24]. Ще реструктуризацію визначають як 
«структурну перебудову для забезпечення ефективного розпо
ділу і використання всіх ресурсів підприємства (матеріальних, 
фінансових, трудових, землі, технології), яка полягає у ство
ренні комплексу бізнесодиниць на основі розподілу, 
об’єднання, ліквідації (передавання) діючих і організації нових 
структурних підрозділів, приєднання до підприємства інших 
підприємств, придбання визначальної частки у статутному ка
піталі або акцій сторонніх організацій» [12]. Ці визначення не 
суперечливі, вони лише менше чи більше розшифровують вну
трішні механізми реструктуризації.

Окремі особливості реструктуризації, на погляд науковців, 
зводяться до:

 • поперше, реструктуризація забезпечує виживання підпри
ємству, таким чином, виступає як його захисна реакція [19];

 • подруге, спрямована (крім виживання) ще й на досягнен
ня фінансовоекономічних успіхів [11];

 • потретє, пов’язана зі зміною форми власності та є змі
ною структури і системи управління капіталом підпри
ємств під час переходу від командноадміністративної 
економіки до ринкової; полягає у повній або частковій 
зміні власника статутного фонду (юридичної особибан
крута) на користь санатора [5];

 • почетверте, пов’язана зі зміною форм і методів управлін
ня виробництвом: це послідовне використання сукупнос
ті адміністративноекономічних, правових, інформацій
нотехнічних заходів, спрямованих на усунення супереч
ностей між вимогами ринку і застарілою системою форм 
та методів управління виробництвом [13];

 • поп’яте, зумовлює корінну трансформацію їх організа
ційноправових форм підприємств, виробничотехноло
гічної структури, системи менеджменту та взаємодії з 
контрагентами і державою [8];
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 • пошосте, повинна забезпечувати зростання ринкової 
вартості підприємства за рахунок можливих внутрішніх 
змін (мобілізації внутрішніх резервів удосконалення усіх 
аспектів діяльності).

Наслідки реструктуризації розглядають як комплексні змі
ни методів функціонування для рішення проблем виживання 
та підвищення ефективності роботи [14].

Отже, в умовах створення ринкового середовища «ре
структуризація підприємств – це здійснення адміністративно
економічних, правових, технічних заходів, спрямованих на 
зміну структури підприємства, його управління, форм влас
ності, організаційноправових форм, здатних привести під
приємство до фінансового оздоровлення, збільшення обсягів 
випуску конкурентоспроможної продукції, підвищення ефек
тивності виробництва» [18].

9.2. ІСТОРИЧНИЙ ДОСВІД РЕСТРУКТУРИЗАЦІЙНИХ ПРОЦЕСІВ 
У РІЗНИХ ЕКОНОМІЧНИХ СИСТЕМАХ

Історичний досвід реструктуризації можна розглянути за 
трьома напрямами: у розвинених країнах із ринковою еконо
мікою (досвід США та Японії), у Східній Німеччині та у країнах 
з перехідною економікою (колишніх країн соціалістичного та
бору) [11]. 

Реструктуризація підприємств у розвинених країнах з рин
ковою економікою відбувається постійно. Цей тип реструкту
ризації називається реорганізація бізнесу, реінжинірінг, струк
турний розвиток організації. Як правило, реорганізація відбу
вається за еволюційним типом, займає великі проміжки часу і 
не має вигляду революції на підприємстві. У зв`язку з плавніс
тю процесу реорганізація відбувається без значного опору зі 
сторони персоналу. Вона може включати зміни організаційної 
структури та товарного асортименту, зміни керівних органів, 
дроблення підприємств та виділення самостійних підрозділів, 
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продаж та купівлю підрозділів та підприємств. Реорганізація у 
цих країнах зумовлена скоріше потребами розвитку та розши
ренням бізнесу, ніж проблемами невідповідності ринковим 
вимогам, неконкурентоспроможності підприємств тощо.

У 1980 р. найбільші підприємства США постали перед необ
хідністю проведення комплексної реструктуризації своєї діяль
ності, основними передумовами якої стала необхідність [22]:

 • зміни структури власності шляхом створення іншого під
приємства внаслідок відокремлення, об’єднання підпри
ємств, придбання виробничих ліній, створення спільних 
підприємств, позбавлення прав власності;

 • зміни корпоративного клімату – наприклад, створення 
творчого середовища шляхом реструктуризації та реор
ганізації;

 • фокусування структури навколо нового бізнесу та стра
тегії; 

 • коливання в галузі оподаткування і валютної політики;
 • зміни образу корпорації;
 • зміни характеру корпорації, наприклад, перетворення з 
виробничого підприємства в холдингове, – для юридич
них і бізнесівцілей;

 • у відповідь на антимонопольні та юридичні обмеження;
 • управління конкурентною перевагою, забезпечуючи на
дання кращих товарів і послуг;

 • досягнення гнучкості управління, шляхом вирішення су
перечностей, що виникають у системі людських ресурсів, 
із проведенням політики стимулювання і надання можли
востей кар’єрного зростання;

 • удосконалення управління й забезпечення захисту пере
дачі інтелектуальної власності, типу технології;

 • забезпечення географічної диференціації і ринкової сег
ментації.

Причин, що призвели до зростання реструктуризаційних 
процесів системи управління промисловим підприємством 
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доволі багато. Це зміни на продуктових ринках і на ринку по
зикового капіталу. Деякі підприємства, такі як «Форд Мотор», 
почали реструктуризацію своєї системи управління у зв’язку із 
втратою конкурентоспроможності, загрозою банкрутства і 
злиття, неспроможністю вчасно реагувати на зміни на світо
вих автомобільних ринках. Інші підприємства, такі як «Джене
рал Електрик», керувалися метою скоротити розрив між ре
альним і повним потенціалом підприємства. Такі підприєм
ства провели реструктуризацію успішно.

Значною мірою передумовами реструктуризації системи 
управління американських компаній є іноземна конкуренція, 
що підвищується, прискорені темпи технологічного розвитку і 
тиск на світових ринках. З посиленням конкуренції з боку ін
ших країн, особливо Японії, американські фірми були вимуше
ні реструктурувати власні активи, щоб вижити, поліпшити 
управління своєю компанією для досягнення необхідної част
ки на ринку, збільшити прибуток. 

Звичайним явищем для американських компаній стали 
злиття і поглинання, що свідчить про посилення концентрації 
виробничого капіталу. Прагнення до злиття і поглинань зумов
лено декількома факторами – зниженням витрат, підвищенням 
прибутку, розширенням ринкового сегмента та прагненням до
сягти панування на ринку, новими технологічними можли
востями, створенням нового корпоративного синергетичного 
ефекту. 

Близько половини найбільших американських корпорацій 
здійснили реструктуризацію. Підприємства, що досягли най
більшого успіху, запровадили ґрунтовні зміни у виробництві, 
фінансах і менеджменті. За рахунок реструктуризації підпри
ємства змінили основну поведінку й організаційну культуру 
управління, що визначають корпоративну стратегію; здійсни
ли комплексні зміни, що привели компанію до розкриття її по
вного потенціалу. Реструктуризація стала незмінною части
ною корпоративного життя компаній.
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Ті підприємства, що реструктурувалися, мали вирішити, 
що їм діяти далі, щоб уникнути повторення попередніх поми
лок. Ті, які не виконували жодних дій, мають бути пильними 
через свою підвищену вразливість. Для того щоб вижити, по
трібно дотримуватися чіткої корпоративної стратегії, яка є 
основою для проведення реструктуризації.

Німецькі підприємства у 1990х рр. провели реінжиніринг 
діяльності у зв’язку з напливом вільного венчурного капіталу, 
міжнародною конкуренцією, лібералізацією ринків і вимогами 
своїх акціонерів. Найбільші підприємства Німеччини, такі як 
«Сіменс», «Маннесманн», «ФЕБА», «Хьохст», «Пройссаг», 
«Фольксваген», «БМВ», «РВЕ» та інші, здійснили реструктури
зацію за такими найважливішими напрямами:

 • спрощення і модернізація виробничої системи на основі 
використання досвіду фірми «Тойота»;

 • сувора орієнтація на прибуток;
 • реструктуризація діяльності шляхом продажу безпер
спективних та малорентабельних підрозділів;

 • злиття і поглинання у стратегічно перспективних галузях, 
створення альянсів;

 • глобалізація операцій;
 • підвищення ринкової вартості компаній;
 • прискорення інноваційного процесу і збільшення витрат 
на НДДКР;

 • зміна підходів до мотивації вищого менеджменту.
Переживши структурну кризу і здійснивши організаційно

технологічну перебудову, німецькі підприємства за досить ко
роткий термін увійшли до провідних світових фірмконкурентів 
США і Японії як у традиційних, так і в нових галузях.

Більш цікавим та корисним для України є досвід реструкту
ризації підприємств країн колишнього соціалістичного табору, 
насамперед, країн східної Європи. Реорганізація (реструктури
зація) підприємств у цих країнах включала в себе: юридичну 
реорганізацію (зміну структури власності, корпоратизацію), 
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фінансову реорганізацію (модифікацію активів та пасивів, «ре
організація балансу»), організаційну та фінансову перебудову 
(охоплює організацію відділів, внутрішню ієрархію, методи 
бухгалтерської звітності, комунікації, персонал, тощо. Функ
ціональна реорганізація, як правило, орієнтована на виробни
чий процес, питання технологій, ресурсів, збуту). Як окремі на
прями можна виділити створення стратегічних підприємств 
(створення життєздатних та стійких одиниць із вертикально 
та горизонтально інтегрованих компаній або інших об`єднань) 
та демонополізацію. До цього напряму належать, також, реор
ганізація шляхом дроблення компаній, або «розпуску» (термін 
німецької приватизації).

Як правило, у цих країнах реорганізація проходила або до 
приватизації підприємства, або у процесі приватизації. Випадки, 
коли реорганізація здійснювалась у післяприватизаційний період, 
контролювалися та підтримувалися державою. Здійснювалася 
державна фінансова та консультаційна підтримка проектів [23].

Як окремий досвід, можна виділити реорганізацію підпри
ємств Східної Німеччини. Методологічний підхід до реструк
туризації підприємств у цій країні відзначався комплексністю 
та фундаментальністю. Відомо дуже багато прикладів успішної 
реорганізації підприємств. Однак цей досвід не завжди може 
бути використаний в Україні, оскільки німецька модель ре
структуризації була найдорожчою із усіх відомих. 

9.3. КЛАСИФІКАЦІЯ ВИДІВ РЕСТРУКТУРИЗАЦІЇ

Одночасно з різними трактуваннями суті реструктуризації, 
не існує і однозначності у класифікації її видів, але попри це 
можна зробити наступні узагальнення.

Залежно від поставлених цілей і завдань реструктуризації 
виділяють два її види – оперативну (тактичну) та стратегічну. 

Оперативна реструктуризація – це захід, що забезпечує ви
живання підприємства. Її проводять збиткові підприємства, 
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що перебувають у стані кризи. Під час цієї реструктуризації 
розв’язуються два основні завдання: забезпечення мінімальної 
ліквідності та істотне поліпшення результатів діяльності під
приємства. Це здійснюється в короткостроковому періоді, 
коли підприємство не може розраховувати на зовнішні джере
ла фінансової допомоги і вирішує питання забезпечення лік
відності за рахунок внутрішніх резервів. Завдання реструкту
ризації полягає у визначенні основних видів діяльності і рин
ків збуту, виявленні слабких сторін у здійсненні основних 
функцій і розробленні конкретних пропозицій щодо їх ліквіда
ції з мінімальними витратами і звільненням зайвих ресурсів. 

Серед комплексу заходів виділяють:
 • зміну окремих складових частин організаційної структу
ри підприємства; 

 • створення нових структурних підрозділів; 
 • управління грошовими потоками, оперативне зниження 
дебіторської заборгованості; 

 • зниження витрат шляхом ліквідації матеріальних витрат і 
пошуку дешевших альтернативних джерел матеріального 
постачання; 

 • формування системи збуту продукції; 
 • визначення перспективних ринків збуту і прибуткових ви
дів продукції, відмовлення від збиткових видів діяльності; 

 • оптимізацію чисельності працівників на підприємстві; 
 • удосконалення організації виробництва (розміщення 
устаткування, скорочення часу переналаштування устат
кування); 

 • скорочення основних фондів шляхом виявлення і реалі
зації (ліквідації) зайвого устаткування, транспортних за
собів тощо; 

 • підвищення контролю за якістю продукції; 
 • відмова, шляхом продажу, від пайової участі в інших під
приємствах і організаціях після попереднього аналізу 
ефективності продажів; 
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 • аналітичну оцінку та припинення вкладень неефективних 
інвестицій, крім життєво необхідних для підприємства й 
обґрунтованих з позиції розвитку ринку.

Для забезпечення розвитку підприємства оперативна ре
структуризація має супроводжуватися стратегічною, спрямо
ваною на забезпечення ефективного функціонування та розви
ток підприємства.

Стратегічна реструктуризація включає аналіз причин, що 
призвели до втрати конкурентних позицій підприємства. Піс
ля цього визначаються перспективні напрями діяльності, для 
кожного з яких формулюється стратегія.

На наступному етапі вирішуються проблеми: 
 • орієнтації всіх структур і процесів на досягнення раніше 
визначених цілей; 

 • вибір і створення нових структур управління, трансфор
мація підрозділів підприємства, відновлення виробничих 
процесів тощо; 

 • оптимізація інформаційних потоків на підприємстві; 
 • вирішення важливого для управління бізнесом питання – 
створення системи управлінського обліку.

Стратегічна реструктуризація системи управління перед
бачає залучення як внутрішніх, так і зовнішніх, джерел фінан
сування. Вона може передбачати такі дії: диверсифікацію ви
робництва; завоювання нових ринків збуту; придбання нового 
обладнання; введення новітніх технологій; сертифікацію ви
робництва; реорганізацію структури управління підприєм
ством; підвищення кваліфікації персоналу; реструктуризація 
власності; купівлюпродаж бізнесу.

Залежно від масштабу проведення реструктуризація може 
бути обмеженою чи комплексною. 

Обмежена реструктуризація зазвичай спрямована на пере
творення окремого, найпроблемнішого аспекту діяльності 
підприємства в цілому чи певного підрозділу. Прикладами мо
жуть слугувати передача об’єктів соціальної сфери, реструкту
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ризація заборгованості, передача економічних прав підрозді
лам. Як правило, зміни в одній сфері діяльності зумовлюють 
зміни в інших.

Обмежена реструктуризація, в основному, визначає пріо
ритетність і глибину перетворень, а вони вже зумовлюють змі
ни в інших галузях. 

Комплексна реструктуризація промислового підприємства 
включає зміни в усіх сферах діяльності підприємства (реструк
туризація власності, виробництва, управління, фінансів) і по
требує принципових змін у системах планування, аналізу, об
ліку, звітності тощо. 

Реструктуризація системи управління спрямована на вдо
сконалення управління підприємством і приведення її у відпо
відність до зовнішніх умов діяльності підприємства. Вона 
включає: 

 • реорганізацію структури управління підприємством (лік
відацію збиткових/створення перспективних підрозділів, 
підвищення гнучкості організаційної структури підпри
ємства); 

 • модернізацію управлінських ресурсів (відновлення управ
лінського складу підприємства);

 • зміну процесу управління (відновлення стилю керівни
цтва; конкретизацію й удосконалення функцій управлін
ня; реструктуризацію системи прийняття стратегічних, 
тактичних і оперативних рішень; удосконалення управ
лінського обліку; придбання й освоєння комп’ютери зо ва
них систем підтримки прийняття рішень за напрямами 
діяльності); 

 • зміну структури власності. 
Залежно від орієнтації на цілі й інтенсивності розроблення 

та реалізації заходів виділяють активну і пасивну реструктури
зації. Такий розподіл процесів визначає характер адаптації під
приємства. За пасивної реструктуризації відсутня вироблена 
стратегія реструктуризації, заходи мають захисний характер і 
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орієнтовані на забезпечення виживання підприємства в ко
роткостроковому періоді за рахунок зниження витрат, пошуку 
ринків збуту для виробленої продукції без істотного вдоскона
лення різних напрямів діяльності підприємства. До заходів па
сивної реструктуризації належать: 

 • скорочення кількості і функцій управлінських підрозділів; 
 • ліквідація (закриття) збиткових цехів; 
 • скорочення обсягів виробництва; 
 • відмова від застарілих нерентабельних видів продукції;
 • продаж (передача в оренду) основних фондів;
 • реструктуризація заборгованості;
 • скорочення персоналу;
 • зменшення витрат на об’єкти соціальної сфери тощо. 

У цілому пасивна реструктуризація дає змогу підприєм
ствам деякою мірою пристосуватися до макросередовища, яке 
змінилося, однак вона не може забезпечити нагромадження 
критичної маси в ринковій перебудові діяльності підприєм
ства, якщо не супроводжується активною реструктуризацією, 
що подовжує трансформаційний період [1].

Активна реструктуризація характеризується наявністю об
ґрунтованої стратегії розвитку, спрямованої на досягнення 
довгострокової життєздатності підприємства в умовах конку
рентного середовища. Це потребує істотних змін і орієнтації 
всіх систем підприємства на реалізацію вимог ринку. Активна 
реструктуризація передбачає широке використання інновацій, 
що забезпечують безперервне підвищення ефективності. На
прямами реалізації активної реструктуризації насамперед є: 

 • залучення нового досвіду менеджменту;
 • зміна управлінського персоналу;
 • зміна організаційної структури і функцій управління;
 • перепідготовка кадрів;
 • технічне переозброєння; 
 • впровадження нових технологій;
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 • активізація маркетингової діяльності, яка забезпечує 
можливість підвищення ефективності виробництва, 
формування гнучкого асортименту відповідно до вимог 
ринку;

 • підвищення технічного рівня підприємства. 
Залежно від функціональної сфери діяльності підприєм

ства виділяють реструктуризацію виробництва, фінансовоін
вестиційну, кадрову, комерційної діяльності.

Реструктуризація виробництва включає зміни у виробни
чогосподарській діяльності підприємства, активізацію інно
ваційних і інвестиційних процесів для підвищення конкурен
тоспроможності продукції, зокрема: 

 • зміну структури виробництва (диверсифікація, перепро
філювання виробництва; розширення асортименту про
дукції); 

 • модернізацію виробничих ресурсів (упровадження про
гресивних технологій; модернізація устаткування);

 • зниження виробничих витрат (удосконалення/перепро
ектування виробничого процесу, зниження витрат на па
ливноенергетичні ресурси, на закупівлю сировини і ма
теріалів).

Реструктуризація виробництва має забезпечити:
 • високу гнучкість і мобільність виробництва залежно від 
динаміки змін на ринку, а саме потреби в продукції визна
ченого типу, кількості і якості;

 • постійну технічну готовність до випуску конкуренто
спроможної продукції, що може бути забезпечена через 
конкурентоспроможні технології (за оптимальної при
бутковості, собівартості, трудомісткості, якості);

 • можливості підвищення сприйняття виробництва до но
вовведень різних типів;

 • тісний зв’язок усіх видів та етапів робіт з освоєння ново
введень, їх інформаційну, технічну, технологічну суміс
ність і послідовність.
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Фінансовоінвестиційна реструктуризація спрямована на 

поліпшення використання фінансових ресурсів, підвищення 
фінансової стійкості підприємства (ліквідності, платоспро
можності, фінансової незалежності) та інвестиційної прива
бливості підприємства. Фінансовоінвестиційна реструктури
зація включає: 

 • зміну структури фінансів (реструктуризація кредитор
ської заборгованості, передача частини майна за рахунок 
погашення заборгованості, продаж частини акцій підпри
ємства, додаткову емісію акцій, залучення додаткових по
зикових коштів, скорочення дебіторської заборгованості, 
проведення взаємозаліків, приведення витрат у відповід
ність з доходами, розробка програм зниження витрат);

 • зниження витрат підприємства (скорочення накладних 
витрат, зниження витрат на оплату праці, скорочення не
завершеного будівництва, реалізація запасів устаткуван
ня, зниження витрат на соціальні об’єкти);

 • удосконалення фінансової політики на підприємстві (вве
дення фінансового планування, конкретизація фінансо
вих цілей підприємства, створення системи управління 
грошовими потоками, оптимізація використання коштів, 
удосконалення фінансового обліку і звітності, введення 
фінансового контролю).

Ця реструктуризація передбачає тісне співробітництво 
підприємства зі своїми кредиторами, у тому числі і банками, та 
потребує певної законодавчої бази.

Кадрова реструктуризація є одним із найважливіших на
прямів реструктуризації. Її необхідність зумовлена не тільки 
реструктуризацією виробництва, але і зміною пріоритетів ка
дрової політики як у процесі реструктуризації, так і після неї. 
Вона передбачає: 

 • зміну структури і складу кадрів (оптимізація чисельності 
працівників підприємства; посилення кадрами фінансово
економічного, юридичного, маркетингового підрозділів); 
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 • удосконалення системи мотивації працівників підприєм
ства (створення сприятливого психологічного клімату в 
колективі; запобігання соціальним конфліктам);

 • реорганізацію системи підготовки та перепідготовки кадрів. 
Реструктуризація комерційної діяльності на забезпечення 

стабільності виробництва підвищення ефективності реалізації 
продукції підприємства. До неї належать: 

 • реструктуризація постачальницької діяльності (впрова
дження системи логістики, підвищення інформованості 
щодо потенційних постачальників необхідної сировини, 
матеріалів тощо, перегляд договірних відносин, контроль 
за дотриманням умов договорів, використання гарантій 
забезпечення замовленнями);

 • удосконалення маркетингової політики (створення по
тужної служби маркетингу, проведення маркетингових 
досліджень, активізація рекламної діяльності, участь у 
ярмарках і виставках); 

 • зміна збутової політики (організація дилерської мережі, 
удосконалення складського обліку, формування ринко
вих ніш, поліпшення роботи з клієнтами, створення ефек
тивної технології обслуговування клієнта). 

Реструктуризацію можна розглядати залежно від джерела 
ініціативності її проведення як примусову і добровільну. При
мусова здійснюється за рішенням органу державного управ
ління чи арбітражного суду. До неї належать приватизація, ре
структуризація, передбачена законодавством про банкрутство 
[9], реструктуризація в порядку, передбаченому антимоно
польним законодавством. Добровільна реструктуризація про
водиться за рішенням власників чи керівників підприємства. 
Під добровільною реструктуризацією розглядають реоргані
зацію і власне реструктуризацію [16]. 

Залежно від характеру розрізняють формальну і нефор
мальну реструктуризацію. Неформальну варто проводити як 
на стадії підготовки до реструктуризації, так і на стадії її реалі
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зації. Вона полягає в усвідомленні працівниками підприємства 
того, що цей процес є ознакою нормального здорового роз
витку підприємства. Крім того, з проведенням реформ пов’я
зані формування й удосконалення нової системи загальних 
цінностей, створення та підтримка необхідного моральнопси
хологічного клімату. Тут важливе значення мають узгодження 
інтересів учасників процесу реструктуризації і соціальна спря
мованість заходів.

У контексті антикризового управління реструктуризацію 
можливо поділити на:

 • санаційну (відновну), властиву підприємствам, які пере
бувають у передкризовому або кризовому стані;

 • адаптивну (прогресивну), що використовується за відсут
ності кризових явищ на підприємстві, якщо з’явилися не
гативні тенденції в його розвитку;

 • попереджувальну, що характерна для успішних підпри
ємств, які бажають посилити свої ключові позиції і конку
рентні переваги.

Отже, існує ціла низка різноманітних заходів з відновлення 
платоспроможності підприємства на будьякої стадії розвитку 
кризових явищ. Ефективність їх застосування залежить від об
раного напряму, професійності менеджерів, ситуації на ринку та 
особливостей нормативноправового регулювання галузі [17].

9.4. САНАЦІЙНА РЕОРГАНІЗАЦІЯ ПІДПРИЄМСТВА

Найскладнішим видом реструктуризації є санаційна реор
ганізація. Остання передбачає реорганізацію підприємства, 
що має на меті змінити власника статутного фонду, створення 
нових юридичних осіб і (або) нової організаційноправової 
форми діяльності. За формальними ознаками розрізняють три 
види реорганізації:

 • спрямовану на укрупнення підприємства (злиття, приєд
нання, поглинання);
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 • спрямовану на подріблення підприємства (поділ, виділення);
 • без змін розмірів підприємства (перетворення).

Перш, ніж вдатися до санаційної реорганізації, слід ретель
но проаналізувати фінансовогосподарський стан підприєм
ства, яке перебуває в кризі, з огляду на основні характеристики 
його діяльності. На основі результатів аналізу робиться висно
вок про санаційну спроможність підприємства. Якщо прийня
то рішення про його реорганізацію, потрібно розробити план 
реорганізаційних заходів, який має містити:

 • економічне обґрунтування необхідності проведення ре
структуризації;

 • пропозиції щодо форм та методів реорганізації;
 • витрати на здійснення реструктуризації та джерел їх фі
нансування;

 • конкретні заходи, спрямовані на реалізацію плану;
 • оцінювання ефективності проекту реструктуризації.

Реорганізація, спрямована на укрупнення підприємств. До 
основних форм реорганізації, результатом яких є укрупнення 
підприємств, належить злиття кількох підприємств в одне, 
приєднання одного або кількох підприємств до одного, а та
кож їх взаємне поглинання.

Із санаційною метою зазначені форми реорганізації нерід
ко застосовують, коли підприємствоборжник не може розра
хуватися зі своїми боргами і змушене в досудовому чи судово
му порядку шукати санатора, який погасив би або перейняв на 
себе заборгованість. Санатор переймає на себе, як правило, не 
лише зобов’язання зі сплати заборгованості, а й контроль над 
боржником, який втрачає свій юридичний статус у результаті 
приєднання, поглинання чи злиття із санатором.

В антимонопольних законодавствах більшості країн роз
різняють горизонтальне (приєднання, поглинання) та верти
кальне злиття.

Горизонтальне злиття – це об’єднання двох фірм, які ви
роб ляють однаковий тип товару чи надають однакові послуги.
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Вертикальне злиття – це злиття одного підприємства з 

його постачальником сировини чи споживачем продукції.
Злиття кількох підприємств в одне. Така форма санацій

ної реорганізації як злиття означає об’єднання підприємства 
(або кількох підприємств), яке перебуває у фінансовій кризі, з 
іншим фінансово стійким підприємством (кількома підприєм
ствами). У разі злиття підприємства всі майнові права та 
обов’язки кожного з них переходять до новоствореного під
приємства. Бухгалтерські баланси підприємств консолідують
ся. Під час такої реорганізації активи і пасиви підприємств, що 
реорганізуються, у повному обсязі передаються підприємству
правонаступнику; підприємства, які злилися, припиняють гос
подарську діяльність і втрачають свій юридичний статус. 

Реорганізація приєднанням. Це спосіб корпоративної ре
структуризації, який передбачає приєднання всіх прав та обо
в’язків однієї або кількох юридичних осіб – право попередни
ків до іншої юридичної особи – правонаступника. 

Принципова різниця між злиттям та приєднанням полягає в 
тому, що в першому випадку всі майнові права та обов’язки кіль
кох юридичних осіб концентруються на балансі підприємства, 
яке створюється, а в другому – на балансі підприємства, що вже 
функціонує на момент прийняття рішення про приєднання.

Реорганізація підприємств, спрямована на їх розукрупнен-
ня (поділ, виділення) здійснюється:

 • якщо в підприємства поряд із прибутковими секторами 
діяльності є багато збиткових виробництв;

 • у разі високого рівня диверсифікації сфер діяльності під
приємств, які підлягають санації (якщо до таких підпри
ємств виявляють зацікавленість кілька інвесторів (санато
рів), котрі цікавляться різними ділянками виробництва);

 • коли йдеться про передприватизаційну підготовку дер
жавних підприємств для підвищення їх інвестиційної 
привабливості;

 • за рішенням антимонопольних органів. 
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Основною метою розукрупнення підприємств, які перебу
вають у фінансовій кризі, є виокремлення санаційно спромож
них виробничих підрозділів (виробництв) для проведення їх 
оздоровлення й оформлення як самостійних юридичних осіб.

Реорганізація поділом. Це спосіб реорганізації, який поля
гає в тому, що юридична особа припиняє свою діяльність, а на 
основі цього створюється кілька нових підприємств, оформле
них як самостійні юридичні особи.

Реорганізація виокремленням. Якщо йдеться про виокрем
лення, нова юридична особа (особи) створюються з викорис
танням лише частини належного реорганізованому підприєм
ству майна. Залишкова частина є основою для продовження 
господарської діяльності. 

Перетворення як окремий випадок реорганізації підпри-
ємств. Це спосіб реорганізації, що передбачає зміну форми 
власності або організаційноправової форми юридичної особи 
без припинення господарської діяльності підприємства. Якщо 
одне підприємство перетворюється на інше, то до підприєм
ства, яке щойно виникло, переходять усі майнові права та 
обов’язки колишнього підприємства.

Частка (у відсотках) кожного засновника (учасника) у ста
тутному фонді підприємства, що реорганізується, має дорів
нювати його частці у статутному фонді товариства, створено
го в результаті перетворення.

Узагальнення теоретичних підходів до змісту поняття «ре
структуризація підприємств» дає змогу дійти висновку про 
багатоаспектність цього поняття, що включає організаційно
економічні, правові, технічні заходи, спрямовані на зміну орга
нізаційної і функціональної структур підприємства. 

На сьогодні реструктуризація – один з істотних напрямів 
діяльності практично будьякого підприємства, а також ефек
тивний ринковий інструмент підвищення його конкуренто
спроможності. Це стосується системного характеру оптиміза
ції функціонування підприємства, а також багатоаспектного і 
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взаємопов’язаного комплексу заходів, процесів, методів, почи
наючи з комплексної діагностики й до реорганізації, як органі
заційної структури, так і бізнеспроцесів на базі сучасних під
ходів до управління, в тому числі методології управління якіс
тю, реінжинірингу бізнеспроцесів, інформаційних технологій 
і систем. Саме необхідність комплексного характеру перетво
рень щодо практично всіх сторін функціонування підприєм
ства обумовлює реструктуризацію.
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РОЗДІЛ

10
РОЗДІЛ

10.1. ПРАВОВЕ ЗАБЕЗПЕЧЕННЯ ОЦІНЮВАННЯ

РОЗДІЛ

ОЦІНЮВАННЯ ВАРТОСТІ МАЙНА 
ПІДПРИЄМСТВА

Оцінювання вартості майна підприємства відіграє головну 
роль у процесі провадження справи про банкрутство, адже 
проводиться на всіх його ключових стадіях: 

 • розпорядник майна має виявити й установити реальну 
вартість майна підприємства та можливість задоволь-
нити вимоги кредиторів за умови продажу виявлених ак-
тивів; 

 • перед укладанням мирової угоди між боржником та кре-
диторами важливим є визначення вартості майна для 
формування відносин довіри на основі підкріплених ак-
тивами гарантій повернення боргу;

 • безпосередньо на стадії санації для погашення зобов’язань 
перед кредиторами здійснюється продаж попередньо 
оціненого майна; 

 • за умови переходу провадження справи до етапу ліквіда-
ції відбувається законодавчо передбачена спеціальна про-
цедура формування ліквідаційної маси, під час якої 
обов’язково оцінюється майно та майнові права підпри-
ємства-боржника. 

При цьому підґрунтям для оцінювання майна є норми чин-
ного законодавства, прийняті впродовж останніх років. Зокре-
ма, у 2001 р. було ухвалено Закон України «Про оцінку майна, 
майнових прав та професійну оціночну діяльність в Україні», 
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який заклав інституційні засади для проведення об’єктивної 
оцінки активів і створення умов для професійної діяльності 
оцінювачів. Цей закон установлює перелік випадків обо в’язко-
вого оцінювання:

 • створення підприємств на базі державного або комуналь-
ного майна;

 • реорганізація, банкрутства, ліквідація державних, кому-
нальних підприємств та підприємств з державною (ко-
мунальною) часткою майна;

 • виділення або визначення частки майна у спільному май-
ні, в якому є державна (комунальна) частка;

 • визначення вартості внесків учасників і засновників гос-
подарського товариства, якщо до зазначеного товариства 
вноситься майно господарських товариств з державною 
(комунальною) часткою, а також у разі виходу учасника 
або засновника зі складу такого товариства;

 • приватизація, відчуження, оренда, обмін, страхування 
державного (комунального) майна, а також повернення 
такого майна на підставі рішення суду;

 • переоцінка основних засобів;
 • оподаткування майна згідно з законодавством;
 • визначення збитків або розміру відшкодування у вста-
новлених законом випадках;

 • в інших випадках за рішенням суду або у зв’язку з необхід-
ністю захисту суспільних інтересів.

Так, оцінювання як вид діяльності залежно від ініціатора 
можна поділити на обов’язкове та необов’язкове. Проведення 
першого вимагає держава, а друге можуть ініціювати власники 
підприємств (акціонери, учасники) для визначення ринкової 
вартості бізнесу, а також кредитори в процесі підписання ми-
рової угоди.

У 2003 р. Кабінет Міністрів України затвердив Національ-
ний стандарт № 1 «Загальні засади оцінки майна і майнових 
прав». Він має важливе значення, оскільки встановлює єдині 
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поняття щодо оцінювання майна та уніфіковані методичні під-
ходи, які мають застосовувати оцінювачі у своїй роботі. 

Пізніше були затверджені Національні стандарти № 2 «Оцін-
ка нерухомого майна», № 3 «Оцінка цілісних майнових комп-
лексів», № 4 «Оцінка майнових прав інтелектуальної вартості», 
які мають сприяти якісному оцінюванню окремих видів майна 
з урахуванням їх особливостей.

Розроблені національні стандарти пов’язані з міжнародни-
ми стандартами оцінювання майна, що виникли в процесі 
еволюції діяльності оцінювачів та їх спільноти у світі. Свого 
часу в різних країнах професійні організації оцінювачів нада-
вали професійний статус тим, хто мав необхідну освіту й до-
статній досвід. Поступово виникла потреба у формулюванні 
загальних для світової економіки принципів, ідей і правил, 
яка реалізувалася в стандартах оцінювання, кодексах профе-
сійної етики оцінювача та інших документах, розроблених у 
1960–70-х роках. У 1981 р. було утворено Міжнародний комі-
тет зі стандартів оцінки майна (з 1994 р.  – Міжнародний ко-
мітет зі стандартів оцінки) із штаб-квартирою в Лондоні.  
Завданням цього комітету стало коригування стандартів з 
урахуванням думок професіоналів різних країн і виявлення 
відмінностей у формулюваннях чи застосуванні стандартів. 
Першу редакцію Міжнародних стандартів оцінки було опублі-
ковано в 1985 р.

Широкого застосування у світовій практиці набули чотири 
стандарти, що набрали чинності в 1994 р.:

 • Міжнародний стандарт оцінки 1 «Ринкова вартість як 
база оцінки»;

 • Міжнародний стандарт оцінки 2 «Бази оцінки, що відріз-
няються від ринкової вартості»;

 • Міжнародний стандарт оцінки 3 «Оцінка для фінансової 
звітності та суміжної документації»;

 • Міжнародний стандарт оцінки 4 «Оцінка забезпечення 
позики, застави й боргових зобов’язань».
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Кожен з них відповідає певному класові ситуацій. На почат-

ку цієї серії стандартів подано також визначення та тлумачен-
ня основних понять, таких як «земля», «власність», «нерухо-
мість», «майно», «ціна», «собівартість», «вартість», «ринкова 
вартість», «корисність», «найбільш ефективне використання». 
Зараз Міжнародний комітет зі стандартів оцінки виконує важ-
ливу роботу щодо прийняття стандартів у сферах діяльності, 
які поки що не охоплені ними.

Застосування під час санації підприємств зазначених нор-
мативно-правових актів допомагає уникнути зловживань під 
час операцій з майном, зокрема: спроби тіньової приватизації; 
продажу цілісних майнових комплексів і часток майна за не-
справедливою ціною, яка не дає змоги належним чином пога-
сити зобов’язання перед кредиторами; формування ліквіда-
ційної маси, вартість якої свідомо завищена або занижена за-
цікавленими особами тощо.

10.2. ПРИНЦИПИ Й МЕТОДИ ОЦІНЮВАННЯ

Відповідно до положень Національного стандарту № 1, оціню-
вання майна має проводитися з дотриманням таких принципів: 
корисності, попиту та пропонування, заміщення, очікування, гра-
ничної продуктивності внеску, найефективнішого використання.

Принцип корисності ґрунтується на тому, що майно має 
вартість тільки за умови корисності його для потенційного 
власника чи користувача. Під корисністю слід розуміти здат-
ність майна задовольняти потреби власника або користувача 
протягом певного часу.

Для визначення корисності об’єкта оцінювання:
 • розглядається корисність окремого майна у складі об’єкта 
як складова частина корисності цього об’єкта в цілому та 
корисність майна як окремого об’єкта оцінювання;

 • ураховується сучасний стан використання об’єкта, що 
може не відповідати його можливому найефективнішому 
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використанню, а також випадки, коли окремі об’єкти ста-
ють тимчасово зайвими, використовуються з іншою ме-
тою або не використовуються;

 • прогнозується можливий вплив соціально-економічних 
та інших факторів на зміни в корисності об’єкта;

 • оцінюються витрати на поліпшення об’єкта з урахуван-
ням впливу цих витрат на збільшення його ринкової вар-
тості.

Принцип попиту та пропонування відображає співвідно-
шення пропонування та попиту на подібне майно. Згідно з цим 
принципом, під час оцінювання враховуються ринкові коли-
вання цін на подібне майно та інші фактори, що можуть зумо-
вити зміни у співвідношенні пропонування та попиту на подіб-
не майно.

Принцип заміщення передбачає врахування поведінки по-
купців на ринку, яка полягає в тому, що за придбання майна не 
сплачується сума, більша від мінімальної ціни майна такої ж 
корисності, яке продається на ринку.

Принцип очікування виражається в тому, що вартість об’єк-
та оцінювання визначається розміром економічних вигод, які 
очікуються від володіння, користування, розпорядження ним.

Принцип граничної продуктивності внеску зводиться до 
врахування впливу на вартість об’єкта оцінювання таких фак-
торів як праця, управління, капітал і земля, що є пропорційним 
їх внеску в загальний дохід. Вплив окремого фактора вимірю-
ється як частка вартості об’єкта оцінювання або вартості, на 
яку загальна вартість об’єкта зменшиться за його відсутності.

Принцип найефективнішого використання полягає в ура-
хуванні залежності ринкової вартості об’єкта оцінки від його 
найбільш ефективного використання. Під ним розуміється 
таке використання майна, у результаті якого вартість об’єкта 
оцінювання є максимальною. При цьому розглядаються лише 
ті варіанти використання, які є технічно можливими, дозволе-
ними та економічно доцільними.
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Загалом оцінювання проводиться із застосуванням бази, що 

відповідає ринковій вартості або неринковим видам вартості.
Основними методичними підходами до оцінювання май-

на є витратний (майновий), дохідний і порівняльний.
Витратний підхід ґрунтується на врахуванні принципів 

корисності та заміщення. Він передбачає визначення поточної 
вартості витрат на відтворення або заміщення об’єкта оціню-
вання з подальшим вирахуванням суми зносу (знецінення).

Цей підхід доцільно застосовувати для оцінювання нерухо-
мого майна, ринок купівлі-продажу або оренди якого є обме-
женим, спеціалізованого нерухомого майна, у тому числі неру-
хомих пам’яток культурної спадщини, споруд, передавальних 
пристроїв тощо. Для визначення ринкової вартості інших 
об’єктів витратний підхід застосовується тоді, коли їх замі-
щення або відтворення фізично можливе та економічно до-
цільне.

Особливості застосування майнового підходу щодо оцінки 
об’єктів у формі цілісних майнових комплексів та у формі фі-
нансових інтересів установлюються відповідними національ-
ними стандартами.

Застосування методів витратного підходу передбачає таку 
послідовність процедур:

 • встановлення ринкової вартості об’єкта (прав, пов’язаних 
з ним) під час його наявного використання;

 • визначення вартості відтворення або заміщення об’єкта;
 • розрахунок розміру зносу (знецінення) об’єкта;
 • визначення залишкової вартості заміщення (відтворення) 
об’єкта як різниці між вартістю заміщення (відтворення) та 
розміром зносу, збільшеним на розмір ринкової вартості 
об’єкта (прав, пов’язаних із ним) під час його наявного ви-
користання.

Основними методами витратного підходу є пряме відтво-
рення та заміщення, за допомогою яких визначається залиш-
кова вартість заміщення (відтворення).
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Метод прямого відтворення полягає у визначенні вартості 
відтворення з подальшим вирахуванням суми зносу (знеці-
нення).

Метод заміщення передбачає визначення вартості замі-
щення з подальшим вирахуванням суми зносу (знецінення).

Під час застосування методів прямого відтворення та замі-
щення використовуються вихідні дані про об’єкт оцінювання, 
інформація про відтворення або заміщення об’єкта оцінюван-
ня чи подібного майна в сучасних цінах або середньостатис-
тичні показники, які узагальнюють умови його відтворення 
або заміщення в сучасних цінах.

Для розрахунку суми зносу можуть застосовуватися мето-
ди розбивки або строку життя.

Метод розбивки передбачає обґрунтування й визначення 
розміру кожного виду зносу, наявного в об’єкта оцінювання, 
окремо. При цьому можуть проводитися такі оцінні процедури:

 • розмір фізичного зносу розраховується за кожним кон-
структивним елементом окремо або шляхом узагальнено-
го оцінювання на підставі фактичного фізичного (техніч-
ного) стану об’єкта в цілому на дату оцінювання. Фізичний 
знос може визначатись як розрахунок необхідних витрат 
на усунення (створення, заміну) ознак фізичного зносу;

 • розмір функціонального зносу розраховується на підставі 
наявних ознак невідповідності споживчих характеристик 
об’єкта сучасним вимогам щодо подібного майна на рин-
ку. Функціональний знос може визначатися способом 
розрахунку необхідних витрат на усунення (створення, 
заміну) ознак функціонального зносу, а також способом 
визначення вартості заміщення об’єкта оцінки шляхом 
використання інформації про вартість функціонального 
аналога, що не має ознак функціонального зносу, наявних 
в об’єкта оцінки;

 • розмір економічного зносу розраховується на основі по-
рівняння прогнозованого доходу від найефективнішого 
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використання подібного майна на дату оцінки з прогно-
зованим доходом від найефективнішого використання 
об’єк та оцінювання, прогнозованої завантаженості об’єк-
та за умови найефективнішого використання з його про-
ектною потужністю, цін продажу (цін пропозиції) подіб-
ного майна, що містить ознаки економічного зносу, із ціна-
ми продажу (цінами пропозиції) подібного майна, яке не 
містить ознак такого зносу, але є подібним за іншими сут-
тєвими ознаками;

 • коефіцієнт сукупного зносу (придатності) визначається 
як добуток відповідних коефіцієнтів фізичного, функціо-
нального та економічного зносу, наявних в об’єкта оціню-
вання.

Метод строку життя базується на обґрунтованому при-
пущенні про залишковий строк економічного життя. Під час 
застосуванні цього методу всі наявні види зносу об’єкта оці-
нювання вважаються повністю врахованими.

Під час застосування методу строку життя сукупний знос З 
визначається за формулою

З = 
Вф

Вф+ СЖз
,

де Вф – фактичний вік поліпшень об’єкта; СЖз – залишковий 
строк економічного життя.

Коефіцієнт сукупного зносу Кз за цим методом дорівнює

Кз = 1 – З.

Дохідний підхід базується на врахуванні принципів най-
ефективнішого використання та очікування, відповідно до яких 
вартість об’єкта оцінювання визначається як поточна вартість 
очікуваних доходів від найефективнішого використання 
об’єкта, включаючи дохід від його можливого перепродажу.

Основними методами дохідного підходу є пряма капіталі-
зація доходу та непряма капіталізація доходу (дисконтування 
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грошових потоків). Вибір методу залежить від наявності ін-
формації щодо очікуваних доходів від використання об’єкта, 
стабільності їх отримання, мети оцінювання, а також виду вар-
тості, що підлягає визначенню.

Джерелами інформації є відомості про фактичні й очікува-
ні доходи та витрати об’єкта оцінювання або подібного майна. 
Оцінювач прогнозує та обґрунтовує обсяги доходів і витрат 
від теперішнього використання об’єкта, якщо воно є найефек-
тивнішим, або від можливого найбільш ефективного викорис-
тання, якщо воно відрізняється від теперішнього.

Метод прямої капіталізації доходу застосовується тоді, 
коли прогнозується постійний за розміром і рівний у проміж-
ках періоду прогнозування чистий операційний дохід, отри-
мання якого не обмежується в часі. Капіталізація чистого опе-
раційного доходу здійснюється діленням його на ставку капі-
талізації.

Цей метод передбачає таку послідовність оцінних процедур:
 • прогнозування валового доходу на основі результатів 
аналізу зібраної інформації про оренду подібного майна 
для проведення аналізу умов оренди (розмір орендної 
плати, типові умови оренди) або інформації про викорис-
тання подібного майна;

 • прогнозування операційних витрат і чистого операційно-
го доходу (рентного доходу); чистий операційний дохід 
розраховується як різниця між валовим доходом та опе-
раційними витратами, рентний дохід  – як різниця між 
очікуваним валовим доходом від реалізації продукції, 
отриманим за допомогою об’єкта, і виробничими витра-
тами й прибутком виробника;

 • обґрунтування вибору оцінної процедури визначення 
ставки капіталізації та її розрахунок;

 • розрахунок вартості об’єкта оцінювання діленням чисто-
го операційного доходу або рентного доходу на ставку ка-
піталізації.
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Метод непрямої капіталізації доходу (дисконтування гро-

шових потоків) застосовується у разі, якщо прогнозовані грошо-
ві потоки від використання об’єкта оцінки є неоднаковими за 
розміром, непостійними протягом визначеного періоду прогно-
зування або якщо їх отримання обмежується в часі. Прогнозо-
вані грошові потоки, у тому числі вартість реверсії (вартість 
об’єкта, яка прогнозується на період, що настає за прогнозним), 
підлягають дисконтуванню із застосуванням ставки дисконту 
для отримання їх поточної вартості.

Оцінні процедури за методом непрямої капіталізації дохо-
ду відбуваються в такій послідовності:

 • обґрунтування періоду прогнозування;
 • прогнозування валового доходу, операційних витрат і чи-
стого операційного доходу (рентного доходу) за роками, 
кварталами або місяцями в межах прогнозованого періоду;

 • обґрунтування вибору оцінної процедури визначення 
ставки дисконту та її розрахунок;

 • визначення поточної вартості грошового потоку як суми 
поточної вартості чистого операційного доходу (рентного 
доходу);

 • прогнозування вартості реверсії та розрахунок її поточ-
ної вартості;

 • розрахунок вартості об’єкта як суми поточної вартості 
грошового потоку й поточної вартості реверсії.

Ставки капіталізації та дисконту визначаються аналізом ін-
формації про доходи від використання подібного майна та 
його ринкової ціни або шляхом порівняльним аналізом дохід-
ності інвестування в альтернативні об’єкти – депозити, цінні 
папери, майно тощо.

Для розрахунку ставок капіталізації та дисконту об’єктів 
оцінювання доцільно проводити такі процедури:

 • порівняння прогнозованого річного чистого операційно-
го доходу (рентного доходу) і ціни продажу (ціни пропо-
нування) щодо подібного нерухомого майна;
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 • аналіз альтернативних видів інвестування та визначення 
ризиків інвестування в об’єкт оцінювання порівняно з ін-
вестиціями з мінімальним ризиком, а також за наявності 
інших додаткових ризиків інвестування, пов’язаних з 
об’єк том;

 • інші оцінні процедури, які характеризують дохід на інвес-
тований капітал і повернення інвестованого капіталу та 
обґрунтовані у звіті про оцінку майна.

Обґрунтування вибору оцінної процедури й розрахунок 
ставки капіталізації або ставки дисконту зазначаються у звіті 
про оцінку майна.

Для оцінювання об’єктів незавершеного будівництва, зе-
мельних ділянок під забудовою, їх поліпшень, окремих складо-
вих частин цілісного майнового комплексу може застосовува-
тися метод залишку, який ґрунтується на врахуванні принци-
пу внеску (граничної продуктивності) та є результатом комбі-
нування витратного й дохідного підходів.

Порівняльний підхід грунтується на врахуванні принци-
пів заміщення та попиту й пропонування. Він передбачає ана-
ліз цін продажу й пропонування подібного майна з відповід-
ним коригуванням відмінностей між об’єктами порівняння та 
об’єктом оцінювання.

Послідовність оцінних процедур за даного підходу буде 
такою:

 • збирання й аналіз інформації про продаж або пропону-
вання подібного нерухомого майна та визначення об’єктів 
порівняння;

 • вибір методу розрахунку вартості об’єкта оцінювання з 
урахуванням обсягу й достовірності наявної інформації;

 • зіставлення об’єкта оцінювання з об’єктами порівняння з 
наступним коригуванням ціни продажу чи ціни пропону-
вання об’єктів порівняння;

 • визначення вартості об’єкта оцінювання шляхом урахуван-
ня коригувальних поправок до вартості об’єктів порівняння;
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 • узгодження отриманих результатів розрахунку; зістав-
лення об’єкта оцінювання та об’єктів порівняння за ці-
ною об’єкта порівняння, ціною одиниці площі чи об’єму 
тощо.

Узгодження отриманих вартостей об’єктів порівняння здій-
снюється:

 • за розмірами вартостей об’єктів порівняння, що найчасті-
ше трапляються;

 • на основі визначення середньозваженої вартості;
 • за вартістю об’єкта порівняння, яка зазнала найменших 
коригувань;

 • на основі вартостей об’єктів порівняння, інформації про 
ціни продажу (ціни пропонування), характеристика яких 
найбільш достовірна;

 • із застосуванням інших оцінних процедур, обґрунтованих 
у звіті про оцінку майна.

Результати оцінювання, отримані із застосуванням витрат-
ного, дохідного та порівняльного підходів, узгоджуються з 
урахуванням мети й принципів оцінювання, визначальних для 
конкретної мети його проведення, обсягів і рівня достовірнос-
ті вихідних даних та іншої інформації, яка використовувалася 
під час оцінювання.

10.3. ОСОБЛИВОСТІ ПРОВЕДЕННЯ ОЦІНЮВАННЯ

Національний стандарт № 1 «Загальні засади оцінки майна 
та майнових прав» визначає процедуру оцінювання  – послі-
довність дій та операцій, якої має дотримуватися фахівець для 
високопрофесійного оцінювання й отримання об’єктивних ре-
зультатів. 

Проведенню незалежного оцінювання майна передує під-
готовчий етап, на якому здійснюється:

 • ознайомлення з об’єктом і характерними умовами угоди, 
для укладання якої проводиться оцінювання;
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 • визначення бази оцінювання;
 • подання замовнику пропозицій щодо істотних умов дого-
вору на проведення оцінювання.

Незалежне оцінювання майна відбувається в такій послі-
довності:

 • укладання договору;
 • ознайомлення з об’єктом, збирання та оброблення вихід-
них даних та іншої необхідної інформації;

 • ідентифікація об’єкта оцінювання та пов’язаних з ним 
прав, аналіз обмежень і застережень, які можуть супрово-
джувати процедуру й використання її результатів;

 • вибір методичних підходів, методів та оцінних процедур, 
що найповніше відповідають меті оцінювання та обраній 
базі, визначеним у договорі, та їх застосування;

 • узгодження результатів оцінювання, отриманих із засто-
суванням різних методичних підходів;

 • складання звіту про оцінку майна й висновку про вартість 
об’єкта на дату оцінювання;

 • доопрацювання – актуалізація звіту та висновку про вар-
тість об’єкта на нову дату (у разі потреби).

Оцінювач самостійно шукає інформаційні джерела (за ви-
нятком документів, які повинен надати замовник згідно з до-
говором), аналізує їх і викладає обґрунтовані висновки. При 
цьому оцінювач має дослідити всі джерела, пов’язані з об’єктом 
оцінки, тенденції на ринку подібного майна, інформацію про 
угоди щодо подібного майна, які використовуються за умови 
застосування порівняльного підходу, іншу важливу інформа-
цію. У разі неповноти інформації або її повної відсутності у зві-
ті про оцінку майна зазначається негативний вплив цього фак-
ту на результати оцінювання.

Залежно від обраних методичних підходів і методів оціню-
вач повинен:

 • зібрати та проаналізувати всі важливі відомості про об’єкт, 
зокрема вихідні дані про його правовий статус, відомості 
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про склад, технічні та інші характеристики, інформацію про 
стан ринку щодо об’єкта оцінювання й подібного майна, 
економічні характеристики об’єкта;

 • проаналізувати наявний стан використання об’єкта й ви-
значити умови його найефективнішого використання;

 • зібрати необхідну інформацію для обґрунтування ставок 
капіталізації та дисконту;

 • визначити правові обмеження щодо об’єкта оцінки й ура-
хувати їх вплив на вартість об’єкта;

 • обґрунтувати застосування методичних підходів, методів 
та оцінних процедур, за потреби – застосування спеціаль-
них методів та оцінних процедур (комбінування кількох 
методичних підходів або методів).

Зібрана оцінювачем інформація має відображатися у звіті 
про оцінку майна з посиланням на джерело її отримання, в до-
датках до нього із забезпеченням режиму конфіденційності 
згідно з умовами договору на проведення оцінювання та з до-
триманням вимог законодавства.

Оцінювачі та суб’єкти оцінної діяльності відповідають за 
недостовірне чи необ’єктивне оцінювання майна згідно із за-
конодавством. Також несуть відповідальність особи, які нада-
ють недостовірні вихідні дані, використання яких призвело до 
необ’єктивного висновку про вартість майна.

Звіт про оцінку майна може складатися у повній або стис-
лій формі.

Складений у повній формі звіт має містити:
 • опис об’єкта, який дає змогу його ідентифікувати;
 • дату оцінювання та дату завершення складення звіту, за 
потреби – строк дії звіту й висновку про вартість майна 
відповідно до вимог законодавства;

 • мету оцінювання та обґрунтування вибору відповідної 
бази оцінювання;

 • перелік нормативно-правових актів, згідно з якими про-
водиться оцінювання;



296   ФІНАНСОВА САНАЦІЯ: теоретичні та прикладні аспекти 

 • перелік обмежень щодо застосування результатів оціню-
вання;

 • виклад усіх припущень, у межах яких проводилося оці-
нювання;

 • опис та аналіз зібраних і використаних вихідних даних та 
іншої інформації;

 • висновки про аналіз теперішнього та найефективнішого 
використання об’єкта;

 • виклад змісту застосованих методичних підходів, методів 
та оцінних процедур, а також розрахунків, за допомогою 
яких підготовлено висновок про вартість майна;

 • письмову заяву оцінювача про якість використаних ви-
хідних даних та іншої інформації, особистий огляд об’єкта 
(у разі неможливості особистого огляду – відповідні по-
яснення та обґрунтування застережень і припущень щодо 
використання результатів оцінювання), дотримання на-
ціональних стандартів та інших нормативно-правових ак-
тів з оцінювання майна під час його проведення, а також 
інші заяви, важливі для підтвердження достовірності та 
об’єктивності оцінки майна й висновку про його вартість;

 • висновок про вартість майна;
 • додатки з копіями всіх вихідних даних, за потреби – інші 
інформаційні джерела, які роз’яснюють і підтверджують 
припущення й розрахунки.

Звіт про оцінку майна та відповідний висновок підпису-
ються оцінювачами, які безпосередньо оцінювали майно, і 
скріплюється печаткою й підписом керівника суб’єкта оцінної 
діяльності – суб’єкта господарювання. Документи та інші ін-
формаційні матеріали, зібрані оцінювачами під час процедури, 
разом зі звітом про оцінку майна зберігаються в архіві суб’єкта 
оцінної діяльності не менше, ніж п’ять років (якщо інше не 
встановлено договором).

Рецензування звіту про оцінку майна здійснюється на ви-
могу особи, яка використовує оцінювання майна та його ре-
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зультати для прийняття рішень. Рецензування полягає в неупе-
редженому об’єктивному розгляді оцінки майна особою, яка не 
має особистого матеріального чи іншого інтересу в результа-
тах оцінки, відповідно до напряму й спеціалізації її кваліфіка-
ційного свідоцтва.

За результатами своєї роботи рецензент готує письмову ре-
цензію, яку скріплює підписом. Рецензія не повинна містити 
власного висновку про вартість об’єкта оцінювання. Будь-які 
судження про вартість об’єкта, виражені в грошовій формі, мо-
жуть відображатися рецензентом виключно як звіт про оцінку 
майна, складений у повній формі згідно з вимогами національ-
них стандартів.

У рецензії має бути висновок про відповідність звіту вимо-
гам нормативно-правових актів з оцінювання майна та про 
можливість його використання з відповідною метою, у тому 
числі про достовірність оцінки майна. Звіт класифікується за 
такими ознаками:

 • повністю відповідає вимогам нормативно-правових актів 
з оцінювання майна;

 • у цілому відповідає вимогам нормативно-правових актів, 
але має незначні недоліки, що не вплинули на достовір-
ність оцінки;

 • звіт не повною мірою відповідає вимогам нормативно-
правових актів та має значні недоліки, що вплинули на 
достовірність оцінки, але може використовуватися з ме-
тою, визначеною у звіті, після виправлення зазначених 
недоліків;

 • звіт не відповідає вимогам нормативно-правових актів, є 
неякісним та (або) непрофесійним і не може бути вико-
ристаний.

Якість та об’єктивність оцінки майна залежать від дотри-
мання законодавчо обумовленої методології й процедури, а та-
кож високих моральних якостей оцінювача.
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Зміст та трактування категорії «криза» відіграють суттєву 
роль у більшості наукових шкіл, зокрема особлива увага 

приділяється макро- й мікроекономічним процесам, що зу-
мовлюють циклічність розвитку економіки та необхідність 
розроблення відповідних антициклічних програм націо-
нальними регуляторами.

Водночас сучасне трактування кризи на мікрорівні є не
однозначним, адже серед науковців поширене визначення кри
зи підприємства як негативного явища, що супроводжується 
втратою платоспроможності, конкурентоспроможності, зни
женням рівня рен табельності та зменшенням прибутків. На
слідками протидії цим загрозам є зростання потенціалу змін, 
вдосконалення, еволюція, мобілізація раніше невикористову
ваних ресурсів.

Ефективне управління кризою на мікрорівні ґрунтується 
на дослідженні ключових характеристик кризового стану під
приємства, яке передбачає визначення суті відповідних нега
тивних явищ, ідентифікацію ключових зовнішніх та внутріш
ніх факторів, які спричиняють зміни у процесі розвитку кри
зи, виокремлення її стадій (фаз розвит ку) та певних видів криз 
за різними ознаками, що у поєднанні сприяє розробленню ці
льових антикризових програм.

ВИСНОВКИ
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Попри певні відмінності у поглядах науковців на зміст і пе
релік етапів життєвого циклу підприємства, спільним є посту
лат про те, що криза – це обов’язковий елемент цього циклу, 
який може виникати на будьякому етапі, починаючи із заро
дження, та за відсутності або низької ефективності застосову
ваних антикризових заходів призводить до банкрутства суб’єк
та господарювання.

Основним завданням системи раннього попередження та 
реагування на кризу є визначення й ідентифікація потенційних 
ризиків і можливостей, відстеження процесу роз вит ку нега
тивних трендів, оцінювання дієвості застосування сукупності 
антикризових заходів. Забезпеченню високої ефективності, 
життєздатності та конкурентоспромож ності, а в період загро
зи банкрутства як крайнього прояву негативних тенденцій та 
реалізації плану фінансової санації – досягненню поставлених 
цілей певного підприємства має сприяти застосування відпо
відних інструментів, які відповідають специфіці господарської 
діяльності та стану бізнессередовища.

Розвиток інституту банкрутства розпочався в нашій країні 
порівняно недавно – на початку 90х років минулого століття  
з прийняттям першого Закону України «Про банкрутство». На 
відміну від практики застосування банкрутства в країнах з 
розвинутою ринковою економікою, в Україні цей інститут не 
забезпечив запланованої ефективності в процесі ліквідації 
збиткових підприємств протягом 1992–1999 рр., хоча напра
цьована практика сформувала базу для ухвалення і набуття 
чинності з 1 січня 2000 р. Закону України «Про відновлення 
платоспроможності боржника або визнання його банкрутом», 
зміст якого свідчив про концентрацію уваги регулятора саме 
на відновлювальних процедурах для підприємств. Проте кіль
кість санаційних процедур залишалася недостатньою, адже 
можливість їх запровадження значною мірою залежала як від 
результатів проведеного санаційного аудиту, завданням якого 
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було підтвердження наявності необхідних ресурсів і можли
востей підприємства для виходу з кризового стану, так і оцін
ки реалістичності виконання самого плану санації, що потре
бувало як об’єктивного, так і суб’єктивного підходу.

Оскільки згідно з офіційними даними Державної служби 
статистики України у 2012 р. понад 40 % вітчизняних підпри
ємств були збитковими, саме запровадження повномасштаб
них процедур санації може зменшити частку суб’єктів госпо
дарювання, яким загрожує банкрутство, а відтак зміцнити на
ціональну фінансовоекономічну сферу, сприяти розвит ку 
пріоритетних напрямів фінансовобюджетної політики.

Успішна реалізація фінансової санації, тобто відновлення 
господарської діяльності, досягнення платоспроможності, лік
відності, прибутковості й конкурентоспроможності підприєм
ства, якому загрожує банкрутство, значною мірою залежить від 
досконалості та реалістичності її плану, до підготовки якого до
цільно залучити фінансову службу й внутрішніх аудиторів, пред
ставників потенційних санаторів, незалежних аудиторів і кон
салтингові фірми.

Можливість уникнення банкрутства залежить від система
тичного проведення програм фінансового оздоровлення, основ
ною з яких є реструктуризація, тобто здійснення адміністра
тивноекономічних, правових, технічних заходів, спрямованих 
на зміну структури підприємства, його управління, форми 
власності, організаційноправових форм, здатних забезпечити 
фінансове оздоровлення підприємства, збільшення обсягів ви
пуску конкурентоспроможної продукції, підвищення ефектив
ності виробництва.

Реалізація оздоровчих програм суттєво залежить від вихід
ної інформації про фактичний стан підприємстваборжника на 
підставі проведення процедури оцінювання вартості майна, 
яка сьогодні регламентується Законом України «Про оцінку 
майна, майнових прав та професійну оціночну діяльність в 
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Україні» і відповідними Національними стандартами: № 1 – 
«Загальні засади оцінки майна і майнових прав»; № 2 – «Оцін
ка нерухомого майна»; № 3 — «Оцінка цілісних майнових 
комплексів»; № 4 — «Оцінка майнових прав інтелектуальної 
вартості».
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