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ВИКЛАД  МАТЕРІАЛУ  ЛЕКЦІЇ

Питання 1. 
У ринковій економіці банкрутство підприємств — нормальне явище. Із кожних 100 новостворених підприємств утримується на ринку не більш як 20—30. 

Банкрутство підприємств — це наслідок глибокої фінансової кризи, система заходів щодо управління якою не дала позитивних результатів.

Під фінансовою кризою розуміють фазу розбалансованої діяльності підприємства та обмежених можливостей впливу його керівництва на фінансові відносини, що виникають на цьому підприємстві. 

Фінансову кризу на підприємстві характеризують трьома параметрами: джерелами (факторами) виникнення; видом кризи; стадією її розвитку. 

Фактори, які можуть призвести до фінансової кризи на підприємстві, поділяють на зовнішні, або екзогенні (які не залежать від діяльності підприємства), та внутрішні, або ендогенні (що залежать від підприємства).

Вплив зовнішніх факторів кризи має здебільшого стратегічний характер. Вони зумовлюють фінансову кризу на підприємстві, якщо менеджмент неправильно або несвоєчасно реагує на них, тобто якщо відсутня або недосконало функціонує система раннього попередження та реагування, одним із завдань якої є прогнозування банкрутства.

Розрізняють три види кризи:

· стратегічна криза;

· криза прибутковості 

· криза ліквідності.

Між розглядуваними видами кризи існують тісні причинно-наслідкові зв’язки: стратегічна криза спричинює кризу прибутковості, яка, у свою чергу, призводить до втрати підприємством ліквідності. 

Ідентифікація фази фінансової кризи є необхідною передумовою правильної та своєчасної реакції на неї.

Існують три фази кризи:

а) фаза кризи, яка безпосередньо не загрожує функціонуванню підприємства (за умови переведення його на режим антикризового управління);

б) фаза, яка загрожує подальшому існуванню підприємства і потребує негайного проведення фінансової санації;

в) кризовий стан, який не сумісний з подальшим існуванням підприємства і призводить до його ліквідації.

Питання 2. 
Найдієвішим засобом запобігання банкрутству підприємства є фінансова санація.
Санація — це система фінансово-економічних, виробничо-технічних, організаційно-право​вих та соціальних заходів, спрямованих на досягнення чи відновлення платоспроможності, ліквідності, прибутковості і конкурентоспроможності підприємства-боржника в довгостроковому періоді.
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Економічний зміст поняття «санація»

Метою фінансової санації є покриття поточних збитків та усунення причин їх виникнення, поновлення або збереження ліквідності й платоспроможності підприємств, скорочення всіх видів заборгованості, поліпшення структури оборотного капіталу та формування фондів фінансових ресурсів, необхідних для проведення санаційних заходів виробничо-технічного характеру.

Особливе місце у процесі санації посідають заходи фінансово-економічного характеру, які відбивають фінансові відносини, що виникають у процесі мобілізації та використання внутрішніх і зовнішніх фінансових джерел оздоровлення підприємств. Джерелами фінансування санації можуть бути кошти, залучені на умовах позики або на умовах власності; на поворотній або безповоротній основі.

Санаційні заходи організаційно-правового характеру спрямовані на вдосконалення організаційної структури підприємства, організаційно правових форм бізнесу, підвищення якості менеджменту, звільнення підприємства від непродуктивних виробничих структур, поліпшення виробничих стосунків між членами трудового колективу тощо. У цьому контексті розрізняють два види санації.

1.  Санація зі збереженням існуючого юридичного статусу підприємства-боржника.

2.  Санація зі зміною організаційно-правової форми та юридичного статусу санованого підприємства (реорганізація).

Виробничо-технічні санаційні заходи пов’язані насамперед з модернізацією та оновленням виробничих фондів, зі зменшенням простоїв та підвищенням ритмічності виробництва, скороченням технологічного часу, поліпшенням якості продукції та зниженням її собівартості, вдосконаленням асортименту продукції, що випускається, пошуком та мобілізацією санаційних резервів у сфері виробництва.

Оскільки санація підприємства пов’язана, як правило, зі скороченням зайвого персоналу, велике значення мають санаційні заходи соціального характеру. Особливо це стосується фінансового оздоровлення підприємств-гігантів або підприємств-міст. В такому разі звільнення працівників може призвести до соціальної нестабільності в регіоні. Саме тому слід вести помірковану політику звільнення у взаємозв’язку із реалізацією соціального плану проекту санації. Тут можуть бути передбачені такі заходи, як створення та фінансування системи перепідготовки кадрів, пошук і пропозиція альтернативних робочих місць, додаткові виплати з безробіття, надання звільненим працівникам позик тощо.

Рішення про проведення санації може прийматися в таких основних випадках.

1.  З ініціативи суб’єкта господарювання, який перебуває в кризі.
2.  Після того як боржник з власної ініціативи звернувся до суду із заявою про порушення справи про своє банкрутство.
3.  По закінченні місячного терміну з моменту оголошення про порушення справи про банкрутство даного підприємства. 

4.  З ініціативи Фонду державного майна України або Державного органу з питань банкрутства, якщо йдеться про санацію державних підприємств.

5.  З ініціативи Національного банку України — якщо йдеться про фінансове оздоровлення комерційного банку. 

Питання 3. 
Економічно розвинені країни по-різному вирішують проблеми санації та банкрутства підприємств. Відмінності пояснюються особливостями економічного й соціального розвитку, принципами побудови національних фінансових систем та їх складових — фінансів підприємств.
Цілісний погляд на етапи проведення фінансового оздоровлення окремого підприємства являє собою так звана «класична модель санації».
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Рис. Класична модель санації 

Процес фінансового оздоровлення підприємства починається з виявлення (ідентифікації) фінансової кризи. 

Наступним етапом санації є проведення причинно-наслід​кового аналізу фінансової кризи. 
Якщо виробничий потенціал підприємства зруйновано, ринки збуту продукції втрачено, структура балансу незадовільна, то приймається рішення про консервацію та ліквідацію суб’єкта господарювання. 

У противному разі санація означатиме лише відстрочку в часі лікві-
дації підприємства і нічого окрім додаткових збитків для власників та кредиторів не принесе. Ліквідація може здійснюватися на добровільній основі та у примусовому порядку.

Добровільна ліквідація підприємства-боржника — це процедура ліквідації неспроможного підприємства, яка здійснюється поза судовими органами на підставі рішення власників або угоди, укладеної між власниками даного підприємства та кредиторами і під контролем кредиторів.

Примусова ліквідація підприємства — це процедура ліквідації неспроможного підприємства, яка здійснюється за рішенням арбітражного суду (як правило, у процесі провадження справи про банкрутство).

У разі, якщо підприємство має реальну можливість відновити платоспроможність, ліквідність та прибутковість, володіє достатньо підготовленим управлінським персоналом, ринками збуту товарів, виробництво продукції відповідає пріоритетним напрямкам економіки країни, то приймається рішення про розробку санаційної концепції 

Окремим аналітичним блоком у класичній моделі є формування стратегічних цілей і тактики проведення санації. 

Згідно з обраною стратегією розробляється програма санації, яка являє собою послідовний перелік основних етапів та заходів, що передбачається здійснювати в ході фінансового оздоровлення підприємства. Конкретизація програмних заходів здійснюється в плані санації. 

Наступним елементом класичної моделі санації є її проект, який розробляється на базі санаційної програми і містить у собі техніко-економічне обгрунтування санації, розрахунок обсягів фінансових ресурсів, необхідних для досягнення стратегічних цілей, конкретні графіки та методи мобілізації фінансового капіталу, строки освоєння інвестицій та їх окупності, оцінку ефективності санаційних заходів, а також прогнозовані результати виконання проекту.

Загальний висновок за темою лекції. 
Найдієвішим засобом запобігання банкрутству підприємства є фінансова санація, яка становить собою систему фінансово-економічних, виробничо-технічних, організаційно-право​вих та соціальних заходів, спрямованих на досягнення чи відновлення платоспроможності, ліквідності, прибутковості і конкурентоспроможності підприємства-боржника в довгостроковому періоді.
 
Питання для контролю знань:
1. Що вивчає предмет "Фінансова санація та банкрутство підприємств" ?

2. Які фактори можуть призвести до фінансової кризи на підприємстві ?

3. Що необхідно розуміти під фінансовою кризою?

4. Які фактори призводять до банкрутства підприємств. Що таке банкрутство?

5. Які параметри фінансової кризи на підприємстві ?

6. Як класифікуються ознаки фінансової кризи на підприємстві ?

7.   Структура дебіторської і кредиторської заборгованості суб'єктів господарювання.

8. Що  визначає  Закон України  "Про  відновлення  платоспроможності  боржника або визнання його банкрутом"?

9. Які симптоми банкрутства ?

10. Які фактори зумовлюють різні види кризи ?

11. Що означає криза стратегії, ліквідності, прибутковості?

12. Зміст економічної сутності санації підприємства.

13. Різні погляди на сутність, цілі та завдання санації.

14. Які є типи санаційних заходів?

15. Мета санації і її зміст.

16. Яка різниця між санацією і реструктуризацією.

17. Які функціональні блоки санації?

18. Суть менеджменту фінансової санації підприємства.

19. Коли і ким приймається рішення про проведення фінансової санації підприємства?
20. Порядок проведення санації.

21. Класична модель фінансової санації, її зміст і важливість.

Питання для самостійного опрацювання матеріалу лекції:
1. Різні погляди на сутність, цілі та завдання санації

2. Які фактори зумовлюють різні види кризи?

3. Суть менеджменту фінансової санації підприємства.


Питання для підготовки до семінарського заняття: 
1. Фінансова криза на підприємстві та її симптоми.

2. Внутрішні і зовнішні причини кризи.

3. Види та фази фінансової кризи.

4. Сутність, мета та зміст фінансової санації.

5. Типи санаційних заходів, та порядок їхнього проведення.

6. Класична модель санації, її зміст.

7. Організація менеджменту санації на підприємстві. 

Укладач(і):____________  Гринчишин Ярослав Миколайович, к.е.н., доцент
                           (підпис)                          (ПІБ, посада, науковий ступінь, вчене звання)
Конспект лекції № 2

Тема № 2. Роль контролінгу у санації підприємств.
                             (назва теми відповідно до РПНД)

Міжпредметні зв’язки  

забезпечуючі: Фінанси, Фінанси підприємств, Менеджмент, Податкова система, Фінансова діяльність суб’єктів підприємництва, Фінансовий аналіз.
забезпечувані: Управління державними та місцевими фінансами.

Мета лекції  Розкрити роль і функції контролінгу у процесі санації підприємств
План лекції (навчальні питання):

1. Сутність, завдання і види контролінгу
2. Методи контролінгу
3. Процеси бюджетування на підприємствах
Опорні поняття: 
Контролінг. Види контролінгу. Функції контролінгу. Інструменти контролінгу. Інструменти оперативного контролінгу. Інструменти стратегічного контролінгу. Процеси бюджетування на підприємствах. Системи внутрішнього контролю на підприємстві. Система раннього попередження та реагування.
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ВИКЛАД  МАТЕРІАЛУ  ЛЕКЦІЇ

Питання 1.
Особливістю сучасного стану підприємств є те, що вони функціонують в умовах невизначеності, пов'язаної з постійними змінами оточуючого середовища. При цьому, відповідно до синергічних уявлень, з часом динаміка змін зростає, оскільки відносини між елементами соціально-економічної системи ускладнюються, набувають нових ознак. Так, підприємство як складова цієї системи має реагувати на зовнішні виклики, тобто адаптуватися до змін оточуючого середовища. У свою чергу соціально-економічна система через адаптацію своїх складових, створення нових зв'язків між ними переходить на вищий рівень самоорганізації, тобто вона зростає та розвивається. Однак, звісно, нестабільний стан складної системи вимагає від суб'єктів господарювання постійного контролю за тим, що відбувається. Саме контроль допомагає підприємству виявити та врахувати різні аспекти розвитку світу у власній діяльності.

Найбільшої актуальності ця проблема набуває на підприємствах, які перебувають у кризових ситуаціях та потребують санації. Саме в цей період контролінг дозволяє кардинально поліпшити якість управлінських рішень та підвищити ефективність системи управління. В умовах фінансової нестабільності, гострої конкуренції та зниження прибутковості операцій застосування контролінгу у вигляді цілісної системи є реальною конкурентною перевагою підприємства.

Контролінг можна визначити як сукупність методів та процедур з координації планування, обліку, контролю та ризик-менеджменту, а також з інформаційного, методичного та консультаційного забезпечення управлінських рішень. 

У теорії і практиці виокремлюють різні напрями (сектори) контролінгу: фінансовий контролінг, контролінг збуту, контролінг персоналу, дивізіональний контролінг, контролінг виробництва та закупівель тощо. Надалі ми будемо акцентувати увагу на питаннях організації фінансового контролінгу взагалі та антикризового фінансового контролінгу зокрема.

Фінансовий контролінг можна визначити як систему контролю, яка забезпечує концентрацію контрольних операцій на найважливіших сторонах фінансової діяльності підприємства, а також своєчасне визначення фактичних відхилень її результатів від запланованих і ухвалення швидких управлінських рішень, що забезпечують її нормалізацію.

Контролінг є підсистемою фінансового управління, він забезпечує керівництво підприємства інформацією для координації, організації та регулювання об'єктів управління. Зміст контролінгу та його призначення характеризують його функції. Найчастіше до зазначених функцій відносять координацію, розроблення фінансової стратегії, забезпечення процесу бюджетування, внутрішній контроль, підтримання системи ризик-менеджменту, внутрішній консалтинг та методичне забезпечення. 

Сучасний менеджмент розділяє цілі підприємства на дві групи: оперативні (короткострокові) і стратегічні (довгострокові, перспективні). Оскільки основне завдання контролінгу - націлювати систему управління підприємством на досягнення поставлених цілей, тому необхідно здійснювати постійний контроль за досягненнями як довгострокових, так і оперативних цілей діяльності підприємства. Відповідно до цього виділяють стратегічний і оперативний контролінг.
Стратегічний контролінг постає як комплекс функціональних завдань, інструментів та методів з координації стратегічного планування та контролю для забезпечення довгострокового управління фінансами, вартістю та ризиками. 

Фінансові проблеми, які виникають у суб'єктів господарювання, досить часто зумовлені відсутністю у керівництва чітких стратегічних цілей розвитку, довгострокових фінансових планів та нерозумінням місії суб'єкта господарювання. Як наслідок, у підприємства виникають труднощі з визначенням потреби в капіталі та інших видів ресурсів, потужності незавантажені, кошти заморожуються в неліквідних запасах, дебіторській заборгованості, окремі сектори діяльності є збитковими тощо. Для уникнення (чи нейтралізації) проблем стратегічного характеру на підприємстві слід запровадити механізми стратегічного контролінгу. 

Метою оперативного фінансового контролінгу є підтримання системи управління досягненням поточних (короткострокових) фінансових цілей підприємства, які мають корелювати з кількісними та якісними цілями, визначеними в рамках стратегічного контролінгу.

На відміну від стратегічного контролінгу, який зорієнтований на аналіз шансів та ризиків, сильних та слабких сторін, оперативний фінансовий контролінг має спиратися переважно на внутрішні джерела інформації. Основна увага при цьому концентрується на дослідженні таких співвідношень, як «доходи—затрати» та «грошові надходження — грошові видатки». На оперативний фінансовий контролінг покладено виконання таких функцій та завдань:

· забезпечення (організація) розроблення системи річних (у разі необхідності, квартальних, місячних) бюджетів;

· організація управлінського обліку;

· бюджетний контроль;

· внутрішній консалтинг та методичне забезпечення;

· підготовка рапортів.

Питання 2

    Служби контролінгу в процесі виконання своїх функцій використовують велику кількість методів. Поряд з окремими загальнометодологiчними та загальноекономічними методами використовуються специфічні. До перших методів належать такi, як спостереження, порiвняння, групування, аналiз, трендовий аналіз, синтез, систематизацiя, прогнозування.     

     До основних специфiчних методiв контролiнгу належать:

· аналіз точки беззбитковості;

· бенчмаркінг;

· вартісний аналіз;

· портфельний аналіз;

· АВС-аналіз;

· XYZ-аналіз;

· опитування.


Точка беззбитковості характеризує обсяг реалізації продукції за якого прибуток підприємства дорівнює нулю, тобто виручка від реалізації продукції відповідає валовим затратам на її виробництво та реалізацію. 


 
Розрахунок точки беззбитковості (Тб) здійснюється за формулою:

                                      Постійні витрати на всю продукцію

Тб = -------------------------------------------------------------------------------------

             Ціна одиниці продукції – Змінні витрати на одиницю продукції

Обсяг виручки від реалізації в точці беззбитковості розраховують за формулою:

                            Постійні витрати на всю продукцію

    Ов =     -------------------------------------------------------------------

                                      Змінні витрати на одиницю продукції

                    1  -      ------------------------------------------------------------

                                           Ціна одиниці продукції

Складовим елементом аналізу точки беззбитковості є розрахунок суми покриття (маржинального прибутку). Маржинальний прибуток — це показник, який характеризує частину виручки, що спрямовується на заміщення умовно постійних витрат і формування прибутку від реалізації. 

Бенчмаркінг (від англ. benchmarking) — це перманентний, безперервний процес порівняння товарів (робіт, послуг), виробничих процесів, методів та інших параметрів досліджуваного підприємства (структурного підрозділу) з аналогічними об’єктами інших підприємств чи структурних підрозділів. Основна мета бенч-маркінгу полягає у виявленні негативних відхилень у значеннях порівнюваних показників і причин таких відхилень та розробці пропозицій щодо їх ліквідації. Бенчмаркінг має на меті знайти відповідь на запитання: чому інші працюють успішніше, ніж ми? За допомогою цього інструменту контролінгу можна визначити цільові параметри діяльності підприємства, яких слід додержувати, щоб забезпечити його стабільну конкурентоспроможність.

Функціонально-вартісний аналіз  — це метод оперативного контролінгу, який полягає в дослідженні функціональних характеристик продукції, що виробляється, з погляду еквівалентності їх вартості та корисності. Отже, в центрі уваги вартісного аналізу перебувають функ​ціональні та вартісні параметри продукції (робіт, послуг).


Він має на меті класифікувати функції продукту на функціональні класи: головні функції; додаткові функції та непотрібні функції. Далі розробляються пропозиції щодо мінімізації витрат на виконання кожної функції, а також анулювання другорядних функцій, які потребують значних витрат.

Портфельний аналіз— це інструмент, за допомогою якого керівництво підприємства виявляє й оцінює свою господарську  діяльність з метою вкладення засобів у найбільш прибуткові  чи перспективні її напрямки і скорочення/припинення інвестицій у неефективні проекти. 

В основу портфельного аналізу покладено два оцінні критерії: теперішня вартість очікуваних доходів від володіння цінними паперами (проценти, дивіденди) та рівень ризикованості вкладень.

За аналогією з цінними паперами можна проводити аналіз портфеля продукції (послуг) підприємства. Це означає, що портфельний аналіз доцільний на тих підприємствах, які виробляють багато видів продукції. У процесі аналізу окремі групи продукції розглядаються як відповідні стратегічні «бізнес-одиниці», причому кожна з них оцінюється щодо прибутковості та ризикованості виробництва. 

Під час аналізу використовуються дві широковідомі в теорії та практиці портфельні матриці:

· портфель «зростання ринку — частка ринку» (матриця Бостонської консультативної групи);

· портфель «привабливість ринку — конкурентні переваги» (матриця Мак-Кінсі).

ABC-аналіз — метод, який дозволяє класифікувати бізнес-ресурси фірми залежно від їхньої значущості. В основі класифікації лежить принцип Парето.

Відносно ABC-аналізу правило Парето виглядає таким чином: надійний контроль 20% позицій дозволяє на 80% контролювати систему. У бізнесі принцип АВС-аналізу та принцип Парето використовуються найчастіше у логістиці для управління товарними запасами: стосовно запасів сировини, комплектуючих, постачальників, клієнтів тощо.

Наприклад, здійснивши рангування запасів підприємства за значимістю, ми можемо визначити категорію «А» (скажімо, 10% запасів, вартість яких складає 70% усіх видатків), категорію «В» (20% запасів, які складають 20% загальних видатків) і категорію «С» (решту запасів, до яких входять до 70% номенклатури, які займають, десь близько 10% усіх витрат). Таким чином, керівництво логістичного напрямку повинно сконцентрувати увагу на управлінні запасами категорії «А». Відносно запасів групи «В» контроль може бути періодичним, щодо категорії «С» — ще рідшим.

З метою оптимізації запасів на практиці досить часто АВС-аналіз комбінують з іншим методом контролінгу — XYZ-аналізом. Цей метод контролінгу широко використовується з метою нормування оборотних коштів, для створення виробничих запасів. 

XYZ аналіз – це класифікація ресурсів в залежності від характеру їх споживання і точності прогнозування зміни їх потреби.

Під час XYZ-аналізу найчастіше застосовувані види сировини (матеріалів) залежно від рівня їх споживання поділяють на три класи.

1. Х-сировина — рівномірно споживана у процесі виробництва без істотних коливань.

2. Y-сировина — споживана з відчутними коливаннями, залежними, наприклад, від виробничого циклу чи сезонності виробництва.

3. Z-сировина — споживана нерегулярно через значні коливання відповідної потреби.

Залежно від класу, до якого віднесена сировина, має забезпечуватися точність прогнозування потреби в ній для виробництва, а отже — розмір запасів.

Зрозуміло, що потреба в Х-сировині вимагає найвищої, а в 
Y-сировині середньої точності прогнозування й нормування. Потребу в Z-сировині спрогнозувати дуже важко. З огляду на це доходять висновку щодо рекомендованого розміру запасів (обсягу оборотних коштів, які заморожуються в них): у першому випадку запаси є мінімальними; у другому — запаси мають бути високими в певні періоди, а в третьому — постійні запаси створювати взагалі недоцільно.
Питання 3.

Бюджетування  - процес складання і прийняття бюджетів, подальший контроль за їх виконанням. Одна з складових системи фінансового управління, призначена для оптимального розподілу ресурсів господарюючого суб'єкта в часі.
Основна відмінність бюджетування від фінансового планування полягає в делегуванні фінансової відповідальності.
      Завдання бюджетування:
· підвищення ефективності роботи підприємства за допомогою цільової орієнтації і координації всіх подій на підприємстві, 
· виявлення ризиків і зниження їх рівня, 
· підвищення гнучкості і пристосованості до змін. 
Головною метою бюджетування є забезпечення виробничо-комерційного процесу, який необхідний за обсягом і структурою, необхідними фінансовими ресурсами.

Для досягнення цієї мети повинні бути виконані наступні завдання:
1. Встановлення об'єктів бюджетування 
2. Розробка системи бюджетів операційних і фінансових 
3. Розрахунок відповідних показників бюджетів 
4. Обчислення необхідного обсягу грошових ресурсів, що забезпечують фінансову стійкість, платоспроможність і ліквідність балансу підприємства. 
5. Розрахунок величини внутрішнього і зовнішнього фінансування і виявлення резервів їх додаткового залучення 
6. Прогноз доходів, витрат і капіталу підприємства
У теорії і практиці економічної науки можна зустріти різні підходи до формулювання принципів бюджетування та планування. На нашу думку, до основних з них слід віднести такі:

принцип повноти: всі операції підприємства, що призводять до надходжень чи виплат грошових коштів, а також впливають на його фінансові результати, повинні бути відображені в бюджеті;

принцип координації означає, що бюджети окремих центрів прибутковості, затрат, структурних підрозділів тощо повинні складатися з урахуванням можливості їх зведення в єдиний консолідований бюджет; окрім цього, слід узгоджувати стратегічні цілі з показниками довгострокових планів і короткострокових бюджетів;

принцип централізації передбачає, що бюджетування є важ​ливим інструментом фінансового управління підприємством, яке повинно здійснюватися з єдиного центру, а отже, всі грошові надходження (в т. ч. позичкові ресурси) повинні служити для покриття всіх вихідних грошових потоків;

принцип спеціалізації бюджетів вимагає, щоб грошові надходження та виплати відображалися відповідно до їх видів і джерел виникнення, завдяки чому можна проконтролювати рух грошових коштів у розрізі окремих центрів прибутковості та відповідальності;

принцип періодичності бюджетування означає, що бюджети повинні ділитися на окремі періоди, тривалість яких визначається специфікою організації фінансової діяльності підприємства (щоденні бюджети, щодекадні, тижневі, на місяць, квартал тощо);

принцип прозорості передбачає, що бюджети повинні складатися таким чином, щоб усі задіяні в їх виконанні особи чітко уявляли завдання, які перед ними ставляться, та мали стимули до їх виконання;

принцип точності: всі операції та результуючі з них грошові надходження і виплати повинні базуватися на реальних прогнозах;

принцип декомпозиції полягає в тому, що кожний бюджет нижчого рівня є деталізацією бюджету більш високого рівня, тобто бюджети цехів є «вкладеними» у зведений бюджет виробництва, часткові бюджети в розрізі статей затрат конкретизують бюджет виробництва тощо.

Бюджетування від досягнутого передбачає використання як точки відліку поточного стану речей, який у подальшому збільшують або зменшують на певний відсоток. Такий бюджет фактично має вигляд шаблона, в який при наступному бюджетному процесі лише вносять певні коригування, що відображають поточні зміни. Перевагою цього методу є той факт, що він, по-перше, дозволяє позначити зміни, які повинні відбутися в майбутньому порівняно з минулими звітними періодами, а по-друге, значно знижує зусилля та час, які витрачаються на бюджетний процес. Але бюджетуванню від досягнутого властивий один суттєвий недолік. При перенесенні результатів минулих періодів на майбутнє, у тому числі в питанні стосовно фінансування діяльності підрозділів, можуть бути перенесені всі нагромаджені до того часу недоліки. Звідси небезпека створення "застійних ланок", які необхідно проаналізувати й оптимізувати.

Усунути проблемні зони можна за допомогою другого методу - бюджетування "з нуля" (або бюджетування на основі пріоритету). Головною метою цього методу є визначення оптимального рівня витрат підприємства, а також пріоритетних напрямків використання обмежених ресурсів, що дуже важливо в умовах санації. Бюджет з нульовим рівнем - це бюджет, який кожного разу формується заново. Зазначений метод дозволяє врахувати на "помилки" минулого і здійснює пошук найраціональніших шляхів досягнення мети діяльності підприємства. При цьому відбувається перегляд існуючих рівнів витрат, що дає можливість скоротити їх невиправдано велике значення для окремих підрозділів, які могли б зберегтися при бюджетуванні від досягнутого. 
Загальний висновок за темою лекції. 
На підприємствах, які перебувають у кризових ситуаціях контролінг дозволяє кардинально поліпшити якість управлінських рішень та підвищити ефективність системи управління. В умовах фінансової нестабільності, гострої конкуренції та зниження прибутковості операцій застосування контролінгу у вигляді цілісної системи є реальною конкурентною перевагою підприємства.

Питання для контролю знань:

1. У чому полягає основний зміст контролінгу?

2. Основні завдання фінансового контролінгу.

3. Яку роль відіграє контролінг у системі функцій фінансового менеджменту?
4. Які види контролінгу ?

5. Що становить базу контролінгу?

6. Центральна функція контролінгу, її зллст?

7. Суть контролінгу і розробки стратегії санації.

8. Що є основною формою оперативного планування, її зміст?

9. Зміст структурно-логічної схеми планування в рамках системи контролінгу.
10. Етапи нуль-базис-бюджетування?
11. Суть контролю та аналізу відхилень?

12. Суть системи раннього попередження та реагування (СРПР).

13. Процес створення СРПР і його завдання.

14. Методи контролінгу, іх зміст?

15. Опитування (анкетування)

16. Факторний аналіз відхилень

17. Аналіз точки беззбитковості (Break-Even-Analyse)

18. Бенчмаркінг

19. Вартісний аналіз

20. Портфельний аналіз 

21. АВС-аналіз

Питання для самостійного опрацювання матеріалу лекції:

1. Етапи формування контролінгу в Україні і за кордоном

2. Контролінг як інформаційна база стратегічного управління

Питання для підготовки до семінарського заняття: 

1. Сутність, завдання і види контролінгу
2. Методи контролінгу
3. Процеси бюджетування на підприємствах
4. Етапи формування контролінгу в Україні і за кордоном

5. Контролінг як інформаційна база стратегічного управління

Укладач(і):____________  Гринчишин Ярослав Миколайович, к.е.н., доцент
                           (підпис)                          (ПІБ, посада, науковий ступінь, вчене звання)
Конспект лекції № 3
Тема № 3. Діагностика фінансової кризи на підприємстві
                             (назва теми відповідно до РПНД)

Міжпредметні зв’язки  

забезпечуючі: Фінанси, Фінанси підприємств, Менеджмент, Податкова система, Фінансова діяльність суб’єктів підприємництва, Фінансовий аналіз.
забезпечувані: Управління державними та місцевими фінансами.

Мета лекції
Розкрити суть, основні принципи  та механізм діагностики фінансової кризи на підприємстві
План лекції (навчальні питання):

1. Загальні основи управління підприємством в умовах фінансової кризи

2. Сутність та завдання діагностики кризи розвитку підприємства 

3. Експрес-діагностика фінансового стану підприємства

Опорні поняття: 
Сутність та мета діагностування банкрутства. Традиційні методи діагностики фінансової кризи та їх недоліки. Експрес-діагностика схильності підприємства до банкрутства. Ретроспективна діагностика фінансово-економічного стану підприємства. Однофакторні та багатофакторні моделі прогнозування банкрутства. Інтегральні моделі діагностики українських підприємств.

Інформаційні джерела:

Законодавчі та нормативні акти: 
1. Про відновлення платоспроможності боржника або визнання його банкрутом : Закон України від 30 червня 1999 р. (редакція від 11.08.2013р.) // [Електронний ресурс] :    -  Режим доступу:   http://zakon4.rada.gov.ua/laws/ show/ 2343-12.

2. Методика інтегральної оцінки інвестиційної привабливості підприємств та організацій [Електронний ресурс] : Затверджена наказом Агентства з питань запобігання банкрутству підприємств та організацій 23.02.98 № 22 . - Режим доступу: www. nau. kiev.ua.

3. Методика проведення поглибленого аналізу фінансово-господарського стану неплатоспроможних підприємств та організацій [Електронний ресурс] :  Затверджена наказом Агентства з питань запобігання банкрутству підприємств та організацій від 27 червня 1997 року № 81. - Режим доступу:  www. nau. kiev.ua.

Основна та допоміжна література: 
Основна:

1. Бондарчук М. К. Фінансова санація і антикризове управління підприємством (з перекладом тем англійською мовою): Навч. посіб. / М.К. Бондарчук, І.В. Алєксєєв І. В. – Львів : Видавництво Львівської політехніки, 2017. - 268 с.

2. Васьківська К.В. Управління фінансовою санацією підприємства: навч. посіб. К.В. Васьківська, О.А. Сич, В.Б. Прокопишак. - Львів, 2011. - 204 с. 

3. Зеліско І.М. Управління фінансовою санацією підприємства: навчальний посібник. / І.М. Зеліско. – К.: ЦП «КОМПРИНТ», 2015. – 320с. 

4. Єлецьких С.Я. Фінансова санація та банкрутство підприємств : навч. посіб. / С.Я. Єлецьких, Г.В. Тельнова. - Київ: Центр навчальної літератури, 2007. - 176 с. 

5. Полінкевич О.М Фінансова санація та банкрутство підприємств : Навч. посібник / О.М. Полінкевич. - Київ: Центр навчальної літератури, 2011. – 424 с. 

6. Терещенко О.О. Управління фінансовою санацією підприємств : підручник / О.О.Терещенко - К.: КНЕУ, 2006. - 552 с. 

7. Тюріна Н.М. Управління фінансовою санацією підприємства : Підручник / Н.М.Тюріна, Н.С.Карвацка – Львів: «Новий Світ – 2000», 2008. – 396 с. 

8. Управління фінансовою санацією підприємства: Навч. посібник / С.Я.Салига, О.І.Дацій, Н.В.Нестеренко, О.В.Серебряков. – Київ: Центр навчальної літератури, 2005. – 240с. 

9. Управління фінансовою санацією підприємства: Навч. посібник / За ред. Данилюка М.О., Савича В.І. – Київ: Центр навчальної літератури, 2006. – 320с. 

10. Управління фінансовою санацією підприємства : підручник. / Т. А. Говорушко, І. В. Дем’яненко, К. В. Багацька та ін. / за заг. ред. Т. А. Говорушко – К. : «Центр учбової літератури», 2013. – 400 с. 

 Допоміжна:
1. Аналіз фінансового стану виробничої та комерційної діяльності підприємства : Навч. посіб. / В. П. Шило, Н. І. Верхоглядова, С. Б. Ільїна та ін. - К. : Кондор, 2005. - 238 с. 

2. Бланк И. А. Основы финансового менеджмента. Т. 2. / И.А. Бланк – К.: Ника-Центр, 2007. – 487 с.

Інтернет ресурси: 
1. Нормативні акти України – www.nau.kiev.ua
Навчальне обладнання: мультимедійний  проектор, презентація
ВИКЛАД  МАТЕРІАЛУ  ЛЕКЦІЇ

Питання 1.
В умовах постійно мінливих факторів зовнішнього фінансового середовища і внутрішніх умов здійснення фінансової діяльності збільшується вірогідність періодичного виникнення фінансової кризи підприємства. 

Розглянемо найбільш важливі сутнісні характеристики фінансової кризи підприємства, що дозволяють комплексно охарактеризувати її.

Фінансова криза підприємства являє собою процес, перебіг якого детерміновано в часі.
Фінансова криза підприємства є об'єктивним економічним процесом. 
Основною формою прояву фінансової кризи виступає істотне порушення фінансової рівноваги підприємства. 
Фінансова криза відображає характер фінансових протиріч підприємства. 
Фінансова криза може виникати впродовж всіх стадій життєвого циклу підприємства. 
Фінансова криза підприємства носить циклічний характер. 
Фінансова криза підприємства генерується як зовнішніми, так і внутрішніми факторами. 
Фінансова криза несе найбільш небезпечні потенційні загрози функціонуванню підприємства. 
Розгляд найважливіших сутнісних сторін фінансової кризи підприємства дозволяє визначити її таким чином: фінансова криза підприємства являє собою одну з найбільш серйозних форм порушення його фінансової рівноваги, що відображає циклічно протиріччя між фактичним станом його фінансового потенціалу і необхідним обсягом фінансових потреб, що виникають протягом його життєвого циклу під впливом різноманітних факторів і несуть найбільш небезпечні потенційні загрози його функціонуванню.

Фінансова криза підприємства може бути класифікована за такими основними ознаками:
За джерелами генерування фінансова криза підрозділяється на наступні групи:
Фінансова криза, що генерується внутрішніми факторами. 
Фінансова криза, що генерується зовнішніми чинниками. 
Фінансова криза, що генерується як внутрішніми, так і зовнішніми чинниками. 
За масштабами охоплення фінансова криза поділяють зазвичай на дві групи: структурна фінансова криза, системна фінансова криза.
Структурна фінансова криза підприємства може бути підрозділена на наступні групи:
Фінансова криза, викликана неоптимальною структурою капіталу підприємства. Фінансова криза, викликана неоптимальною структурою активів підприємства. Фінансова криза, икликана незбалансованістю грошових потоків підприємства. Фінансова криза, викликана неоптимальною структурою інвестицій. Фінансова криза, викликана неоптимальною структурою інших параметрів фінансової діяльності підприємства. 
За ступенем впливу на фінансову діяльність розрізняють: легку фінансову кризу, глибоку фінансову кризу, катастрофічну фінансову кризу. 
По періоду протікання фінансову кризу підприємства диференціюють наступним чином: короткострокову фінансову кризу, середньострокову фінансову кризу, довгострокову фінансову кризу. 
По можливостях вирішення виділяють: фінансову кризу, вирішувану на основі використання тільки внутрішніх механізмів, фінансову кризу, вирішувану за допомогою зовнішньої санації, нездоланну фінансову кризу. 
За наслідками виділяють наступні види фінансової кризи підприємства: фінансова криза, що призводить до відновлення фінансової діяльності в колишніх параметрах; фінансова криза, що призводить до оновлення фінансової діяльності на новій якісній основі; фінансова криза, що викликала банкрутство (ліквідацію) підприємства. 
Антикризове фінансове управління являє собою систему принципів і методів розробки і реалізації комплексу спеціальних управлінських рішень, спрямованих на попередження та подолання фінансових криз підприємства, а також мінімізацію їх негативних фінансових наслідків.

Головною метою антикризового фінансового управління є відновлення фінансової рівноваги підприємства та мінімізація розмірів зниження його ринкової вартості, що викликаються фінансовими кризами.

В процесі реалізації своєї головної мети антикризове фінансове управління підприємством спрямоване на вирішення таких основних завдань:
своєчасне діагностування передкризового фінансового стану підприємства і прийняття необхідних превентивних заходів щодо попередження фінансової кризи, 
усунення неплатоспроможності підприємства, 
відновлення фінансової стійкості підприємства, 
запобігання банкрутства і ліквідації підприємства,
мінімізація негативних наслідків фінансової кризи підприємства. 
Питання 2.
Для визначення доцільності оздоровлення неплатоспроможного підприємства у першу чергу необхідно здійснити оцінку його діяльності. 

Проведення діагностики - не одноразовий захід, а дослідницький, пошуковий, пізнавальний процес, який протікає в певному часі та просторі.
Доцільно розрізняти аналітичні дослідження кризи залежно від часу їх проведення по відношенню до кризового періоду. За цією ознакою класифікації виокремлюють такі види досліджень кризи:

1) поточне дослідження, яке здійснюється у перебігу проходження кризи, тобто до її завершення. Проведення поточних досліджень має за мету ідентифікацію глибини та масштабів кризи, оцінку її очікуваних наслідків, аналітичну підтримку її переборення або пом'якшення;

2) прогностичне дослідження, у перебігу якого криза вивчається до її виникнення; метою такого дослідження є прогнозування найважливіших параметрів кризи (проблематики, масштабів, факто-рів-провокаторів, часу розгортання, перебігу течії кризи, характеру, наслідків тощо) та аналітичне обґрунтування можливих дій щодо пом'якшення течії кризи, прискорення (або гальмування) часу її настання, недопущення виникнення;

3) ретроспективне дослідження, яке передбачає дослідження кризи після її завершення; метою таких досліджень є узагальнення позитивного та негативного досвіду щодо проведення антикризового управління, розробка статистичних моделей оцінки вірогідності кризи, які, базуючись на накопиченому досвіді, дозволять в майбутньому прогнозувати її виникнення.

З позицій законодавства про банкрутства діагностика стану підприємства - комплекс заходів по визначенню перспектив підприємства відновити платоспроможність у встановлені законодавством терміни. Як видно з наведеного визначення, головним завданням діагностики визнається не констатація факту кризи та ідентифікація її параметрів, а саме проведення прогностичного дослідження, спрямованого на оцінку потенціалу виживання та відновлення платоспроможності підприємства.

Таким чином, діагностика кризи розвитку підприємства – це система ретроспективного, оперативного і перспективного цільового аналізу, спрямованого на виявлення ознак кризи підприємства, ідентифікацію її глибини та можливих наслідків, оцінку можливостей переборення, задоволення інших аналітичних потреб суб'єкта анти-кризового управління.

Основним призначенням діагностики як висхідного етапу антикризового управління є:

1) діагностування наявності кризи, оцінення її масштабів, стадії, гостроти прояву, у тому числі вірогідності та часу виникнення ситуації банкрутства;

2) прогнозування можливих тенденцій подальшого розвитку кризи за песимістичним (ліквідаційна процедура) та оптимістичним (санаційна процедура) сценарієм;

3) надання суб'єктові антикризового управління аналітичної інформації, необхідної для прийняття відповідних управлінських впливів:

а) оцінки можливості, доцільності та передумов виведення підприємства з кризового стану;

б) захисту інтересів власників підприємства та пом'якшення негативних наслідків розпродажу майна підприємства.

Таким чином у перебігу діагностики здійснюється не тільки аналітичне дослідження існуючого стану підприємства, ступеня охоплення кризою його окремих бізнес-процесів, функцій, підсистем тощо, а й розроблюється прогноз подальшого розвитку як внутрішнього, так і зовнішнього оточення, який дозволяє перевірити та уточнити діагностичний висновок (діагноз).

Оскільки діагностика кризи розвитку підприємства може ініціюватися різними суб'єктами антикризового процесу, виокремлюються такі види діагностики кризи:

1) внутрішня, яка здійснюється з ініціативи керівництва підприємства та його власників;

2) зовнішня, ініціатором проведення якої можуть бути як кредитори підприємства (для визначення своєї позиції стосовно найбільш доцільного типу поведінки відносно підприємства-боржника), так і потенційні санатори (інвестори), для яких проведення діагностики кризи є необхідною складовою обґрунтування доцільності участі в санації підприємства (інвестування коштів у його розвиток).

Питання 3.
Залежно від цілей і методів здійснення діагностика банкрутства підприємства поділяється на дві основні підсистеми:

·  експрес-діагностика банкрутства;
· фундаментальна діагностика банкрутства.
Експрес-діагностика   кризового   фінансового   стану   (банкрутства) характеризується системою регулярного оцінювання кризових параметрів фінансового розвитку підприємства, здійснюваного на базі даних його фінансового обліку за стандартними алгоритмами аналізу.     Основною метою експрес-діагностики є визначення масштабів кризового стану підприємства на базі аналізу окремих сторін його кризового розвитку за ряд попередніх етапів. 

Експрес-діагностика банкрутства здійснюється за такими основними етапами.
1)Визначення об'єктів спостереження "кризового поля", що реалізує загрозу банкрутства підприємства. Досвід показує, що в сучасних економічних умовах практично всі аспекти фінансової діяльності підприємства можуть генерувати загрозу його банкрутства.
Тому система спостереження "кризового поля" має будуватися з урахуванням міри генерування цієї загрози шляхом виділення найбільш істотних об'єктів за цим критерієм. З цих позицій систему спостереження "кризового поля" підприємства можна представити такими основними об'єктами:

· ринкова вартість підприємства;
· структура капіталу підприємства;
· склад фінансових зобов'язань підприємства за терміновістю погашення;

· склад активів підприємства;
· склад поточних витрат підприємства;
· рівень концентрації фінансових операцій у зонах підвищеного ризику;

· чистий грошовий потік підприємства.
2) Формування системи індикаторів оцінювання загрози банкрутства підприємства. Система таких індикаторів формується за кожним об'єктом спостереження "кризового поля". До найважливіших об'єктів "кризового поля", як уже зазначалося вище, належать: чистий
грошовий потік, ринкова вартість підприємства, структура капіталу підприємства з позицій оцінювання автономії, склад фінансових зобов'язань підприємства за терміновістю погашення,
склад активів підприємства з позиції їх ліквідності, склад поточних витрат підприємства, рівень концентрації фінансових операцій у зонах підвищеного ризику.

Система індикаторів за кожним об'єктом "кризового поля" поділяється на   два   класи:   об'ємні   та   структурні   індикатори.   Об'ємні   індикатори виражаються абсолютною сумою, структурні - відносними показниками, коефіцієнтами.

Склад індикаторів оцінювання загрози банкрутства залежить від особливостей фінансової діяльності підприємства, цілей діагностики.
3)
Аналіз окремих сторін кризового фінансового розвитку підприємства, здійснюваний стандартними методами. Основу такого аналізу становить порівняння фактичних показників-індикаторів із плановими (нормативними) та виявлення розмірів відхилень у динаміці. Зростання розміру негативних відхилень у динаміці характеризує наростання
кризових явищ фінансової діяльності підприємства, що генерують загрозу його банкрутства.

4)
Попереднє оцінювання масштабів кризового фінансового стану підприємства. Таке оцінювання здійснюється на основі аналізу окремих сторін кризового розвитку підприємства за ряд попередніх етапів з використанням розглянутих вище індикаторів оцінювання загрози
банкрутства.

Як уже зазначалося, практика фінансового менеджменту при оцінюванні масштабів кризового фінансового стану підприємства використовує три принципових характеристики: легка фінансова криза; глибока    фінансова    криза;    фінансова    катастрофа.  Кожна  з цих характеристик за необхідності отримує більш поглиблену диференціацію (табл.).
Попереднє оцінювання масштабів кризового фінансового стану підприємства
	Об'єкти

спостереження
	Масштаби кризового фінансового стану

	
	Легка фінансова криза
	Глибока фінансова криза
	Фінансова катастрофа

	Чистий  грошовий потік
	Зниження ліквідного грошового потоку
	Від'ємне значення чистого грошового потоку
	Різко від'ємне значення       чистого грошового потоку

	Ринкова вартість підприємства
	Стабілізація ринкової       вартості підприємства
	Тенденція до зниження    ринкової вартості

підприємства
	Обвальне зниження ринкової вартості підприємства

	Склад фінансових зобов'язань підприєм-ства за швидкістю погашення
	Підвищення суми і питомої ваги короткострокових фінансових зобов'язань
	Високий коефіцієнт невідкладних фінансових зобов'язань
	Надмірно високий кое-фіцієнт невідкладних

фінансових

зобов'язань

	Склад поточних витрат підприємства
	Тенденція до зростання     змінних витрат
	Високий коефіцієнт операційного важеля при тенденції до зростання змінних витрат
	Дуже високий коефі-цієнт операційного важеля при тенденції до зростання загального рівня поточних витрат


Система експрес-діагностики банкрутства забезпечує раннє виявлення ознак кризового розвитку підприємства і дає змогу вжити оперативних заходів щодо їх нейтралізації. Ефект такого запобігання найбільше відчувається на стадії легкої фінансової кризи підприємства. При інших масштабах його кризового фінансового стану вона обов'язково має доповнюватися системою фундаментальної діагностики.

Загальний висновок за темою лекції. 
Діагностика кризи розвитку підприємства – це система ретроспективного, оперативного і перспективного цільового аналізу, спрямованого на виявлення ознак кризи підприємства, ідентифікацію її глибини та можливих наслідків, оцінку можливостей переборення, задоволення інших аналітичних потреб суб'єкта антикризового управління. Залежно від цілей і методів здійснення діагностика банкрутства підприємства поділяється на дві основні підсистеми:  експрес-діагностику і фундаментальну діагностику.

Питання для контролю знань:

1. Характеристики фінансової кризи підприємства

2. Класифікація фінансових криз підприємства
3. Необхідність та основні завдання діагностики банкрутства.

4. Експрес-діагностика   кризового   фінансового   стану   
5. Визначення об'єктів спостереження "кризового поля",
6. Формування системи індикаторів оцінювання загрози банкрутства підприємства

7. Попереднє оцінювання масштабів кризового фінансового стану підприємства
Питання для самостійного опрацювання матеріалу лекції:

1.Діагностика як елемент системи санаційного управління

2.Об’єкти діагностики підприємства
Питання для підготовки до семінарського заняття: 

1. Загальні основи управління підприємством в умовах фінансової кризи

2. Сутність та завдання діагностики кризи розвитку підприємства 

3. Експрес-діагностика фінансового стану підприємства

Укладач(і):____________  Гринчишин Ярослав Миколайович, к.е.н., доцент
                           (підпис)                          (ПІБ, посада, науковий ступінь, вчене звання)
Конспект лекції № 4
Тема № 3. Діагностика фінансової кризи на підприємстві
                                 (назва теми відповідно до РПНД)

Міжпредметні зв’язки  

забезпечуючі: Фінанси, Фінанси підприємств, Менеджмент, Податкова система, Фінансова діяльність суб’єктів підприємництва, Фінансовий аналіз.
забезпечувані: Управління державними та місцевими фінансами.

Мета лекції
Розкрити суть та механізм фундаментальної і ретроспективної діагностики фінансової кризи на підприємстві
План лекції (навчальні питання):

1. Фундаментальна діагностика банкрутства 
2. Ретроспективна діагностика фінансово-економічного стану підприємства

Опорні поняття: 
Традиційні методи діагностики фінансової кризи та їх недоліки. Ретроспективна діагностика фінансово-економічного стану підприємства. Однофакторні та багатофакторні моделі прогнозування банкрутства. Інтегральні моделі діагностики українських підприємств.
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Навчальне обладнання: мультимедійний  проектор, презентація
ВИКЛАД  МАТЕРІАЛУ  ЛЕКЦІЇ

Питання 1. 
Фундаментальна діагностика банкрутства характеризує систему оцінки параметрів кризового фінансового розвитку підприємства, здійснюваної на основі методів факторного аналізу і прогнозування.
Основними цілями фундаментальної діагностики банкрутства є:
• поглиблення результатів оцінки кризових параметрів фінансового розвитку підприємства, отриманих у процесі експрес-діагностики банкрутства;
• підтвердження отриманої попередньої оцінки масштабів кризового фінансового стану підприємства;
• прогнозування розвитку окремих факторів, що генерують погрозу банкрутства підприємства, і їхніх негативних наслідків;
• оцінка і прогнозування здатності підприємства до нейтралізації погрози банкрутства за рахунок внутрішнього фінансового потенціалу.
Фундаментальна діагностика банкрутства здійснюється по наступних основних етапах:
1. Систематизація основних факторів, що обумовлюють кризовий фінансовий розвиток підприємства, факторний аналіз і прогнозування складають основу фундаментальної діагностики банкрутства, тому систематизації окремих факторів, намічуваних до дослідження, повинне бути приділена першорядна увага.
2. Проведення комплексного фундаментального аналізу з використанням спеціальних методів оцінки впливу окремих факторів на кризовий фінансовий розвиток підприємства.
Основу такого аналізу складає виявлення ступеня негативного впливу окремих факторів на різні аспекти фінансового розвитку підприємства. 

3. Прогнозування розвитку кризового фінансового стану підприємства під негативним впливом окремих факторів.

4. Прогнозування здатності підприємства до нейтралізації погрози банкрутства за рахунок внутрішнього фінансового потенціалу.

5. Остаточне визначення масштабів кризового фінансового стану підприємства. 

У світовій практиці найпоширенішими моделями оцінювання фінансового стану підприємства та схильності його до банкрутства є такі економетричні моделі, які будуються на основі фінансових коефіцієнтів:

1. Двофакторна модель оцінювання ймовірності банкрутства;.
2. Оцінювання ймовірності банкрутства на основі Z-рахунка Альтмана;
3. Модель Романа Ліса для оцінювання фінансового стану;
4. Оцінювання фінансового стану за показниками Бівера;
5. Метод рейтингового оцінювання фінансового стану (рейтингове число);
6. К-модель прогнозу ризику банкрутства;
7. Прогнозна модель Таффлера;
8. Модель Фулмера;
9. Модель Спрінгейта;
10. Узагальнена модель, розроблена на основі дискримінантної функції;
11. РАS-коефіцієнт.
12. Модель У. Бівера.
Розглянемо переваги і недоліки деяких моделей.

Двофакторна модель базується на двох ключових показниках: показник поточної ліквідності та показник частки позикових коштів, від яких залежить імовірність банкрутства підприємства. 

Z = - 0,3877 - 1,0736Кп + 0,0579Кз.
Ймовірність банкрутства є дуже малою за будь-якого від'ємного значення коефіцієнта Z і великою — за Z > 1.

Модель Альтмана
Для акціонерних товариств, чиї акції котуються на ринку

Z-рахунок Альтмана розраховується таким способом:

Z=1,2x1+1.4x2+3.3x3+0,6x4+1,0 x5
де X1 - відношення оборотних активів до суми всіх активів го​сподарюючого суб'єкта;

Х2 — відношення резервів нерозподіленого прибутку до суми всіх активів господарюючого суб'єкта;

х3 - рівень прибутковості активів (відношення валового при​бутку/збитку до суми всіх активів господарюючого суб'єкта);

    х4 - коефіцієнт співвідношення власного і позикового капіталу;

х5 - оборотність активів у кількості оборотів (відношення чистого виторгу від реалізації до суми всіх активів господарюючого суб'єкта).

Імовірність (рівень загрози) банкрутства підприємства в моделі Альтмана оцінюється за шкалою, наведеною в табл. 

Оцінювання ймовірності банкрутства за значенням Z-рахунка Альтмана


	Значення показника "2"
	Імовірність банкрутства

	1,80 і менше
	Дуже висока

	1,81-2,70
	Висока

	2,71-2,99
	Можлива

	3,00 і вище
	Дуже низька


Для акціонерних товариств, чиї акції не котуються на біржі

Z=0,717x1+0,847x2+3,107x3+0,42x4+0.995x5
x4 - відношення балансової власного капіталу до залученого капіталу
	< 1,23
	Підприємства є безумовно-неспроможними

	1,23-2,90
	Зона невизначеності

	> 2,90
	Фінансово стійкі підприємства


Модель Спрінгейта
Z=1.03А+3,07В+0,66С+0,4D.


де А - відношення робочого капіталу до загальної вартості активів;

В - відношення прибутку до сплати податків і відсотків до загальної вартості активів;

С - відношення прибутку до сплати податків до короткострокових зобов'язань;

D - відношення обсягу продажів до загальної вартості активів.

Якщо 2<0.862, то підприємство є потенційним банкрутом.

Модель Ліса
Z = 0,063Х1 + 0,092Х2 + 0,057Х3 + 0,001Х4
де    х1 відношення оборотних кошти до сумарних активів; х2 - відношення прибутку від реалізації продукції, робіт, послуг до сумарних активів; х3 - відношення нерозподіленого прибутку до сумарних активів; х4 - відношення власного капіталу до позикового. 

Z < 0,037 - ймовірність банкрутства висока; 
Z > 0,037 - ймовірність банкрутства низька

Модель Таффлера
Z = 0,53*X1 + 0,13*X2 + 0,18*X3 + 0,16*X4, 

де Х1 - відношення операційного прибутку до короткострокових зобов'язань; Х2 - відношення обігових активів до суми зобов'язань підприємства; Х3 - відношення короткострокових зобов'язань до суми активів; Х4 - відношення виручки від реалізації до суми активів.

Якщо величина Z-рахунка більша за 0,3, то це свідчить, що у фірми непогані довгострокові перспективи, а якщо менша за 0,2, то банкрутство більше ніж імовірне.

Якщо величина інтегрального показника більша за 0,3, це говорить про те, що у підприємства непогані довгострокові перспективи, а якщо менша за 0,2, то банкрутство є більш ніж імовірне.Проміжок від 0,2 до 0,3 становить так звану „зону невизначеності".

Модель Бівера
Американський учений У. Бівер запропонував систему показниківдля діагностики банкрутства підприємства.
	Показник
	Формула
	Значення показників

	
	
	Благопо​лучні підпри​ємства   .
	За 5 років до банкрут​ства
	За 1 рік до банкрут​ства

	Коефіцієнт Бівера
	(Чистий приб+Аморт) / Довгостр + Короткосток зобов'яз.
	0,4 - 0,45
	0,17
	-0,15

	Рентабельність активів
	(Чистий приб/ Активи) х 100%
	6-8
	4
	-22

	Фінансовий ліверидж
	(Довгострок + Короткосторк зобов'яз)/ Активи
	до 0,5
	0,5 - 0,8
	більше 0,8

	Коефіцієнт покриття активів чисти оборотним капіталом
	(Власний кап -необіговий кап) / Активи
	більше 0,4
	0,4 - 0,3
	0,3-0,06

	Коефіцієнт покриття
	Оборотні активи /Короткосток зобов'яз
	більше 3,2
	2-3,2
	1-2


R-модель прогнозу ризику банкрутства.

 Вченими Іркутської державної економічної академії була запропонована власна 4-факторна модель пронозу ризику банкрутства, котра має наступний вигляд:
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де К1 – відношення обігового капіталу до активів; 

К2 – відношення чистого прибутку до власного капіталу; 

К3 – відношення виручки від реалізації до активів; 

К4 – відношення чистого прибутку до інтегральних витрат підприємства. 

Вірогідність банкрутства підприємства у відповідності до значення моделі визначається наступним чином:
	Значення R
	Вірогідність банкрутства, %

	Менше 0
	Максимальна (90-100)

	0–0,18
	Висока (60-80)

	0,18–0,32
	Середня (35-50)

	0,32–0,42
	Низька (15-20)

	Більше 0,42
	Мінімальна (до 10)


Модель РАS-коефіціента
Для посилення прогнозуючої ролі моделей можна трансформувати Z-коефіцієнт в РАS-коефіцієнт (Perfomans Analysys Score), що дає змогу відстежувати діяльність компанії в часі. Вивчаючи РАS-коефіцієнт як вищий, так і нижчий за критичний рівень, легко визначити моменти занепаду і відродження підприємства.

PAS-ккоефіцієнт - це просто відносний рівень діяльності компанії, виведений на основі її Z-коефіцієнта за певний рік і виражений у відсотках від 1 до 100. Наприклад, PAS-коефіцієнт, рівний 50, указує на те, що діяльність компанії оцінюється задовільно, тоді як PAS-коефіцієнт, рівний 10, свідчить про те, що лише 10% компаній знаходяться в гіршому положенні (незадовільна ситуація). Отже, підрахувавши Z-коефіцієнт для компанії, можна потім трансформувати абсолютну міру фінансового положення у відносну міру фінансової діяльності. Іншими словами, якщо Z-коефіцієнт може свідчити про те, що компанія знаходиться в ризикованому положенні, то PAS-коэффициент відображає історичну тенденцію і поточну діяльність на перспективу.
Сильною стороною такого підходу є його здатність поєднувати ключові характеристики звіту про прибутки і збитки і балансу в єдине представницьке співвідношення. Так, компанія, одержуюча великі прибутки, але слабка з погляду балансу, може бути зіставлена з менш прибутковою, баланс якої урівноважений. Таким чином, розрахувавши PAS-коефіцієнт, можна швидко оцінити фінансовий ризик, пов'язаний з даною компанією, і відповідно варіювати умови операції. По суті, підхід заснований на принципі, що ціле цінніше, ніж сума його складових.
Питання 3.
Проведення ретроспективної діагностики передбачає встановлення кількісних оцінок існуючого фінансового стану підприємства та тенденції їх розвитку на основі аналізу його попередньої діяльності. 
Практика фінансового аналізу вже виробила різні підходи до аналізу фінансових звітів. 
Проводячи попередній аналіз фінансової звітності підприємства-боржника, необхідно вивчити та проаналізувати зміни, які виникли в основних статтях балансу, звіту про прибуток та звіту про рух грошових коштів. Такий аналіз проводять в трьох напрямках: горизонтальний, вертикальний та трендовий. 
Горизонтальний (часовий) аналіз полягає у зіставленні фінансових даних підприємства за минулі роки у відносному та абсолютному вигляді для проведення критичної оцінки виявлених змін. Горизонтальний аналіз зводиться до побудови аналітичної таблиці, у якій абсолютні значення показників доповнюються відносними, в результаті чого визначаються відхилення фактичного рівня показників від базового (планового, минулого, середнього тощо). Вертикальний (структурний) аналіз призначений для визначення структури економічних явищ та процесів шляхом розрахунку питомої ваги частин в цілому, а також для аналізу динаміки цієї структури. За допомогою трендового аналізу вивчаються відносні темпи росту та приросту показників за ряд років до рівня базового року, тобто при дослідженні рядів динаміки. За стабільних умов можна виявити тенденцію динаміки показника та спрогнозувати його значення, в іншому випадку необхідний більш детальний аналіз. Горизонтальний, вертикальний та трендовий аналізи фінансової звітності підприємства найбільш прості і є ефективним засобом дослідження результативності діяльності підприємства. У той же час ці напрямки аналізу мають деякі недоліки, а саме: викривлення показників під впливом інфляції та під впливом сезонних факторів. 
Основною метою порівняльного аналізу є виявлення негативних відхилень значень порівнюваних показників, їх причин та розробка пропозицій щодо їх ліквідації. Негативною стороною цього аналізу є відсутність у нашій країні адекватної нормативної бази, доступних середньогалузевих показників та інформаційна закритість підприємств, зумовлена небажанням лідерів ринку ділитися досвідом успішної роботи. 
Метою факторного аналізу є здійснення кількісної оцінки впливу окремих факторів на результативний показник. Такий вид аналізу виступає основним інструментом оцінки прибутковості підприємства і дає відповідь про величину впливу кожного фактора на кінцевий результат. Недоліками факторного аналізу є те, що у ньому враховуються лише внутрішні співвідношення між показниками, що порівнюються, а це, в свою чергу, зумовлює вироблення суб’єктивних висновків. Як бачимо, кожен з розглянутих видів аналізу досліджує фінансовий стан підприємства з певних сторін і, в свою чергу, має ряд переваг та недоліків. Тому, безперечно, для вироблення обґрунтованих висновків ретроспективної діагностики необхідно проводити аналіз фінансової діяльності за усіма напрямками.
Загальний висновок за темою лекції. 
Основними цілями фундаментальної діагностики банкрутства є:

• поглиблення результатів оцінки кризових параметрів фінансового розвитку підприємства, отриманих у процесі експрес-діагностики банкрутства;

• підтвердження отриманої попередньої оцінки масштабів кризового фінансового стану підприємства;

• прогнозування розвитку окремих факторів, що генерують погрозу банкрутства підприємства, і їхніх негативних наслідків;

• оцінка і прогнозування здатності підприємства до нейтралізації погрози банкрутства за рахунок внутрішнього фінансового потенціалу.

Питання для контролю знань:

1. Необхідність та основні завдання діагностики банкрутства.

2. Традиційні методи діагностики фінансової кризи. Типові методики оцінки фінансового стану, які використовуються в Україні. Недоліки традиційного підходу до діагностики банкрутства підприємств.

3. Моделі прогнозування банкрутства.

4. Однофакторні моделі діагностики банкрутства. Система показників У. Бівера.

5. Дискримінантний аналіз як інструмент оцінки ймовірності банкрутства.

6. Зміст багатофакторного дискримінантного аналізу.

7. Закордонні моделі діагностики банкрутства (Альтмана, Спрінгейта та ін.), наслідки

їх застосування для аналізу підприємств в Україні.

8. Інтегральні моделі діагностики українських підприємств.
Питання для самостійного опрацювання матеріалу лекції:

1.Діагностика як елемент системи санаційного управління

2.Об’єкти діагностики підприємства
Питання для підготовки до семінарського заняття: 

1. Фундаментальна діагностика банкрутства 
2. Моделі фундаментальної діагностики банкрутства 
3. Ретроспективна діагностика фінансово-економічного стану підприємства
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Навчальне обладнання: мультимедійний  проектор, презентація
ВИКЛАД  МАТЕРІАЛУ  ЛЕКЦІЇ

Питання 1.

Головним завданням стратегічного планування щодо проблемного підприємства є розробка санаційної концепції - програми заходів, спрямованої на досягнення цілей стратегії оздоровлення.

Стратегія, яка передбачає оздоровлення підприємства і відновлення його платоспроможності, а також подальшу стабілізацію і покращення фінансового стану господарського суб'єкта, називається стратегією санації. 

Антикризовий план визначається такими основними парамет​рами: обсяг потреби в капіталі та напрями його вкладення, дже​рела фінансування антикризових заходів, фактор ризику. Якість планування антикризових заходів забезпечується у разі дотримання таких принципів планування:

· принцип повноти (завершеності);

· принцип координації;

· принцип інтеграції;

· принцип трансформації;

· принцип спеціалізації
· принцип періодичності 
· принцип транспарентності;

· принцип достовірності;

· принцип декомпозиції.

Питання 2.
План санації може скла​датися зі вступу та чотирьох розділів (рис. 1). 

Вступ містить загальну характеристику об’єкта планування. 

Розділ 1 відображає вихідну ситуацію на підприємстві. 

Аналіз вихідних даних включає такі позиції:

а)
оцінювання зовнішніх умов;

б)
аналіз фінансово-господарського стану;

в)
аналіз причин фінансової кризи та слабких місць;

г)
оцінювання наявного потенціалу.

Розділ 2 має характеризувати стратегічні цілі санації підприємства, цільові орієнтири та розробку стратегії. Тут подається також оперативна (Crash-) програма, що відбиває заходи, спрямовані на покриття поточних збитків, відновлення платоспромож​ності та ліквідності підприємства. 

Розділ 3 включає в себе конкретний план заходів щодо відновлення прибутковості та конкурентоспроможності підприємства в довгостроковому періоді і складається з розглянутих далі частин.
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Рис. 1. Структурно-логічна схема плану санації
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Рис. 2. Структура основної частини плану санації

Питання 3.
Розділ 4 містить розрахунок ефективності санації, а також перелік заходів щодо організації реалізації плану та контролю за її перебігом. Деталізуються очікувані результати виконання проекту, а також прогнозуються можливі ризики й збитки. 
Основні критерії оцінювання ефективності санації такі:

· ліквідність та платоспроможність;

· прибутковість;

· додаткова вартість, створена в результаті санації;

· конкурентні переваги.

Результати санації (окрім подолання неплатоспроможності та відновлення конкурентоспроможності) можна оцінити, знаючи додатковий прибуток підприємства, тобто різницю між сумою прибутків після санації і розміром прибутків (збитків) до її проведення. 

Додаткова вартість, створена в результаті санації, являє собою абсолютний приріст вартості активів підприємства, який очікується в результаті реалізації плану санації. 

Ця вартість підприємства береться до уваги й інвесторами, які можуть фінансувати санацію на умовах пайової участі.

У реалізації плану санації важливу роль відіграє оперативний санаційний контролінг, який за допомогою свого методичного та функціонального інструментарію координує діяльність різних підрозділів, контролює якість реалізації запланованих заходів, аналізує відхилення, ідентифікує та нейтралізує ризики, а також виявляє додаткові шанси й можливості. 

Санація вважається успішною, якщо з допомогою зовнішніх та внутрішніх фінансових джерел, проведення організаційних та виробничо-технічних удосконалень підприємство виходить з кризи (нормалізує виробничу діяльність та уникає оголошення банкрутства) і забезпечує свою прибутковість та конкуренто-спроможність у довгостроковому періоді.

Загальний висновок за темою лекції. 
Антикризовий план визначається такими основними парамет​рами: обсяг потреби в капіталі та напрями його вкладення, дже​рела фінансування антикризових заходів, фактор ризику. План санації може скла​датися зі вступу та чотирьох розділів. Основними критеріями оцінювання ефективності санації є: ліквідність та платоспроможність; прибутковість; додаткова вартість, створена в результаті санації; конкурентні переваги.

Питання для контролю знань:

1.  Назвіть різновиди стратегії оздоровлення підприємств. Охарактеризуйте їх.
2. Яким законодавчим актом регламентується процедура розробки
плану санації?
3. Які існують наслідки порушення процедури розробки плану санації для підприємства?
4. Хто відповідає за створення та реалізацію плану санації?
5. Яка інформація має міститися в плані санації?
6. Намалюйте схему процедури розробки, узгодження та затвердження плану санації.
7. Які існують підходи щодо структури та змісту плану санації.? Охарактеризуйте їх.
8. Назвіть основні розділи плану оздоровлення та охарактеризуйте їх.
Питання для самостійного опрацювання матеріалу лекції:

1. План виробництва та капіталовкладень. 

2. Організаційний план.
3. Фінансовий план. 
Питання для підготовки до семінарського заняття: 

2. Методологічні принципи складання плану санації

3. Структура плану санації

4. Оцінка результатів та ефективності фінансової санації підприємства

Укладач(і):____________  Гринчишин Ярослав Миколайович, к.е.н., доцент
                           (підпис)                          (ПІБ, посада, науковий ступінь, вчене звання)
Конспект лекції № 6
Тема № 5. Оцінювання санаційної спроможності підприємства.
                                     (назва теми відповідно до РПНД)

Міжпредметні зв’язки  

забезпечуючі: Фінанси, Фінанси підприємств, Менеджмент, Податкова система, Фінансова діяльність суб’єктів підприємництва, Фінансовий аналіз.
забезпечувані: Управління державними та місцевими фінансами.

Мета лекції 
Розкрити суть, основні умови і принципи оцінювання санаційної спроможності підприємства
План лекції (навчальні питання):

1. Сутність санаційної спроможності підприємства

2. Зміст, завдання та основні етапи санаційного аудиту

3. Аудит виробничо-господарської діяльності підприємства

Опорні поняття: 

Сутність санаційної спроможності підприємства. Визначення санаційної спроможності підприємства як головна мета санаційного аудиту. Методика та етапи проведення санаційного аудиту. Методика поглибленого оцінювання фінансового стану неплатоспроможного підприємства. Інтегральна оцінка фінансового стану підприємства. Оцінка результатів та ефективності фінансової санації підприємства. Виявлення сильних і слабких сторін на підприємстві. Прийняття рішення про доцільність санації чи ліквідації підприємства.

Інформаційні джерела:

Законодавчі та нормативні акти: 
1. Про аудиторську діяльність : Закон України від 30 липня 1999 р. // Відомості Верховної Ради України.- 1993 - № 23 – С.243-250.
2. Про відновлення платоспроможності боржника або визнання його банкрутом : Закон України від 30 червня 1999 р. (редакція від 11.08.2013р.) // [Електронний ресурс] :    -  Режим доступу:   http://zakon4.rada.gov.ua/laws/ show/ 2343-12.

3. Методика інтегральної оцінки інвестиційної привабливості підприємств та організацій [Електронний ресурс] : Затверджена наказом Агентства з питань запобігання банкрутству підприємств та організацій 23.02.98 № 22 . - Режим доступу: www. nau. kiev.ua.

4. Методика проведення поглибленого аналізу фінансово-господарського стану неплатоспроможних підприємств та організацій [Електронний ресурс] :  Затверджена наказом Агентства з питань запобігання банкрутству підприємств та організацій від 27 червня 1997 року № 81. - Режим доступу:  www. nau. kiev.ua.

Основна та допоміжна література: 
Основна:

1. Бондарчук М. К. Фінансова санація і антикризове управління підприємством (з перекладом тем англійською мовою): Навч. посіб. / М.К. Бондарчук, І.В. Алєксєєв І. В. – Львів : Видавництво Львівської політехніки, 2017. - 268 с.

2. Васьківська К.В. Управління фінансовою санацією підприємства: навч. посіб. К.В. Васьківська, О.А. Сич, В.Б. Прокопишак. - Львів, 2011. - 204 с. 

3. Зеліско І.М. Управління фінансовою санацією підприємства: навчальний посібник. / І.М. Зеліско. – К.: ЦП «КОМПРИНТ», 2015. – 320с. 

4. Єлецьких С.Я. Фінансова санація та банкрутство підприємств : навч. посіб. / С.Я. Єлецьких, Г.В. Тельнова. - Київ: Центр навчальної літератури, 2007. - 176 с. 

5. Полінкевич О.М Фінансова санація та банкрутство підприємств : Навч. посібник / О.М. Полінкевич. - Київ: Центр навчальної літератури, 2011. – 424 с. 

6. Терещенко О.О. Управління фінансовою санацією підприємств : підручник / О.О.Терещенко - К.: КНЕУ, 2006. - 552 с. 

7. Тюріна Н.М. Управління фінансовою санацією підприємства : Підручник / Н.М.Тюріна, Н.С.Карвацка – Львів: «Новий Світ – 2000», 2008. – 396 с. 

8. Управління фінансовою санацією підприємства: Навч. посібник / С.Я.Салига, О.І.Дацій, Н.В.Нестеренко, О.В.Серебряков. – Київ: Центр навчальної літератури, 2005. – 240с. 

9. Управління фінансовою санацією підприємства: Навч. посібник / За ред. Данилюка М.О., Савича В.І. – Київ: Центр навчальної літератури, 2006. – 320с. 

10. Управління фінансовою санацією підприємства : підручник. / Т. А. Говорушко, І. В. Дем’яненко, К. В. Багацька та ін. / за заг. ред. Т. А. Говорушко – К. : «Центр учбової літератури», 2013. – 400 с. 

 Допоміжна:

1. Савченко В.Я. Аудит : Навч. посібник / В.Я. Савченко; Мін-во освіти і науки України, КНЕУ. - К.: КНЕУ, 2005. – 322 с. 
Інтернет ресурси: 
1. Нормативні акти України – www.nau.kiev.ua
Навчальне обладнання: мультимедійний  проектор, презентація
ВИКЛАД  МАТЕРІАЛУ  ЛЕКЦІЇ

Питання 1.
Комплексним критерієм прийняття рішення щодо са​нації чи ліквідації підприємства, який узагальнює сукупність ознак та передумов для подолання фінансової кризи, є санаційна спроможність підприємства. Санаційна спроможність — це на​явність у підприємства, що перебуває у фінансовій кризі, фінан​сових, організаційно-технічних та правових можливостей, які визначають здатність до успішної реалізації антикризових за​ходів та його фінансового оздоровлення. 

Можна виділити такі групи критеріїв санаційної спроможності підприємства:

· фінансово-економічні критерії;

· правові;

· психологічні.

До фінансово-економічних критеріїв слід віднести здатність підприємства до забезпечення ліквідності, відновлення прибут​ковості та одержання конкурентних переваг, які визначаються наявним у підприємства потенціалом, а саме:

а)
стійкістю позицій на ринку та реальними можливостями
збільшення обсягів реалізації;

б)
виробничими та кадровими ресурсами;

в)
можливостями мобілізації фінансового капіталу для реалі​зації антикризових заходів.

Наведені кількісні та якісні чинники тісно взаємозв'язані. Так, досягнення конкурентних переваг можливе лише за наявності стійкої ліквідності та платоспроможності, водночас орієнтація лише на забезпечення ліквідності дає можливість забезпечити життєздатність підприємства тільки в короткостроковому пері​оді. Санаційно спроможним підприємство буде за умови високої ймовірності того, що у процесі реалізації антикризових заходів будуть досягнуті планові показники ефективності антикризового управління, зокрема забезпечено достатній рівень інтегрального показника фінансового стану та позитивне значення показника економічної доданої вартості, відповідно, потенційна вартість підприємства після його санації перевищуватиме лікві​даційну вартість.

З правового погляду санаційно спроможним підприємство бу​де в тому разі, якщо воно здатне підтримувати фінансову рівно​вагу в довгостроковому періоді, тобто коли є достатні передумо​ви для відновлення та збереження стабільної платоспроможності для того, щоб у кредиторів не було підстав звертатися із заявою до господарського суду з метою порушення справи про банкрут​ство.

До групи психологічних критеріїв санаційної спроможності можна віднести готовність різних груп інтересів підтримати антикризове управління та надати відповідні фінансові ресурси. 

Оцінювання потенційної життєздатності підприємства, експерти​за достатності (чи недостатності) фінансово-економічних, право​вих та психологічних критеріїв санаційної спроможності та ве​рифікація плану антикризових заходів здійснюються в процесі санаційного аудиту.
Якщо підприємство перебуває в глибокій кризі, не сумісній із подальшим його існуванням, виробничий потенціал зруйновано, структура капіталу та майна незадовільна, ринки збуту продукції втрачено, стратегії розвитку підприємства бракує, то робиться висновок про те, що підприємство є санаційно неспроможним і його доцільно ліквідувати. Інакше санація означатиме лише від​строчку часу ліквідації підприємства і нічого, окрім додаткових збитків, власникам та кредиторам не дасть.

Питання 2. 
Загалом аудит — це незалежна експертиза публічної бухгалтерської та фінансової звітності, іншої інформації щодо фінансово-господарської діяльності суб’єктів господарювання, мета якої — перевірити достовірність їх звітності, визначити повноту та відповідність чинному законодавству здійснюваного обліку та сформувати висновки про реальний фінансовий стан підприємства. Аудиторські послуги можуть надаватися у формі аудиторських перевірок (аудиту) та пов’язаних з ними експертиз, консультацій з питань бухгалтерського обліку, звітності, оподаткування, аналізу фінансово-господарської діяльності та інших аспектів економіко-правового забезпечення підприємницької діяльності юридичних і фізичних осіб. 

Аудит проводиться зовнішніми, незалежними від підприємства органами, найчастіше спеціалізованими аудиторськими фірмами або аудиторами. До основних принципів аудиту належать:

· цілісність та повнота;

· об’єктивність;

· незалежність;

· конфіденційність;

· компетентність;

· документальне оформлення.

Ці принципи є основою всіх міжнародних норм аудиту і повністю стосуються й санаційного аудиту.

Санаційний аудит є окремим напрямком діяльності аудиторських фірм. Він має свої особливості як щодо методів, так і щодо об’єктів і цілей проведення. Характерним для санаційного аудиту є те, що він проводиться на підприємствах, які перебувають у фінансовій кризі. 

Головною метою санаційного аудиту є виявлення фінансового стану підприємства та розробка рекомендацій по його покращенню.

Аудит діяльності підприємства у процедурі санації є окремим напрямком діяльності аудиторських фірм, оскільки він має певні особливості, а саме:


експертиза діяльності проводиться на підприємстві, яке перебуває у фінансовій кризі, тому  метою аудиту є по-перше встановлення ознак банкрутства підприємства (ознаки реального, фіктивного чи зумисного банкрутства), по-друге оцінити санаційну спроможність підприємства, по-третє визначити реальні причини розвитку кризи на підприємстві.


санаційний аудит має бути тільки зовнішнім, оскільки проводиться на вимогу господарського суду або потенційних санаторів, які повинні бути впевнені у достовірності інформації щодо боржника.

У результаті проведення санаційного аудиту мають бути висвітлені такі аспекти: 

- повнота та достовірність представлених підприємством-боржником даних щодо його фінансового-майнового стану; 

- реальні причини розвитку кризи на підприємстві; 

- можливості відновлення фінансової стійкості підприємства та розрахунку з кредиторами; 

- реалістичність концепції санації;

- обґрунтованість та раціональність системи  обраних санаційних заходів.

Відповідно до вищесказаного, санаційний аудит можна визначити як експертизу публічної бухгалтерської та фінансової звітності підпри-ємства-боржника, іншої інформації щодо його реального фінансового стану та можливостей подолання кризи діяльності, тобто санаційної спроможності підприємства, яка здійснюється на вимогу господарського суду або потенційних санаторів.

Головною метою санаційного аудиту є оцінювання потенційної життєздатності підприємства на підставі аналізу фінансово-господарської діяльності та верифікації наявних планів. Верифі​кація по​лягає у перевірці істинності, встановленні достовірності всіх да​них, відображених у планах діяльності підприємства, що перед​бачає перевірку достовірності інформації, на підставі якої розроб​лялися плани. Залежно від рівня загрози фінансової кризи предме​том санаційного аудиту може бути система звичайних планів (бю​джетів) підприємства, бізнес-плани або плани антикризових захо​дів, а також базова інформація, на підставі якої зазначені плани були розроблені. 

Необхідність проведення санаційного аудиту зумовлена тим, що користувачам потрібна інформація про фінансовий стан суб’єкта господарювання та реальність санаційної концепції. 

Замовниками санаційного аудиту підприємства, яке перебуває у фінансовій кризі, можуть бути:

· нинішні та потенційні власники корпоративних прав підприємства (якщо приймається рішення про збільшення статутного капіталу);

· андеррайтери (якщо вирішується питання про викуп ними корпоративних прав нової емісії);

· позикодавець, наприклад банківський консорціум (якщо вирішується питання про надання санаційного кредиту);

· саме підприємство (якщо воно виходить з пропозицією про укладання мирової угоди та проведення санації під час провадження справи про банкрутство);

· потенційний санатор (якщо вирішується питання про санацію підприємства реорганізацією);

· державні органи (якщо вирішується питання про надання підприємству державної санаційної підтримки).

Питання 3. 

Важливим елементом санаційного аудиту є аналіз виробничо-господарської діяльності підприємства щодо відповідності фактичного стану тим даним, які відбиті в плані санації. У процесі аналізу виявляються також сильні та слабкі сторони виробничої сфери підприємства з метою виробити рекомендації щодо їх мобілізації чи усунення.

Аналізуючи виробничо-господарську діяльність, аудитор виконує таку роботу.

1. Вивчає загальну виробничу структуру підприємства.

2. Оцінює рівень існуючої технології виробництва.

3. Аналізує витрати на виробництво.

4. Аналізує рух основних фондів та амортизаційних відрахувань.

5. Оцінює показники праці.

1. Загальна виробнича структура підприємства.

Під час вивчення загальної виробничої структури підприємства вирішуються такі завдання:

· досліджуються основні техніко-економічні показники структурних підрозділів (обсяги виробництва, чисельність, основ​ні фонди, фонд оплати праці тощо);

· визначається кількість та місцезнаходження окремих струк​турних підрозділів, у тому числі допоміжних і обслуговуючих, оптимальність їх розташування, а також стан будівель і споруд;

· проводиться експертиза доцільності утворення окремих підрозділів у ході майбутньої реструктуризації;

· визначаються основні види продукції, обсяги їх випуску та реалізації за попередній і звітний роки, а також прогнозні показники на наступні роки для кожного структурного підрозділу та для підприємства в цілому. Визначається частка кожного виду продукції в загальному її обсязі.

2. Оцінка рівня існуючої технології виробництва.
Це завдання вирішується в таких аспектах:

а) наявність сучасних передових технологій;

б) використання «ноу-хау» та власних інноваційних розробок;

в) застосування автоматизованих систем управління.

У процесі аудиту звертається також увага на циклічність технологічних процесів, їх безперервність, повторне використання продуктів переробки (відходів), наявність науково-обґрунто​ваних норм виготовлення продукції, серійність виробництва.

3. Аналіз витрат на виробництво. 

Вивчається ефективність планування собівартості та здійснюється факторний аналіз відхилень факту від плану. На підставі первинних бухгалтерських документів визначається сума витрат у собівартості продукції, які не пов’язані з виробничо-госпо​дарською діяльністю. При цьому аналізується фактична (у натуральному та вартісному виразі) наявність сировини, матеріалів, палива, купованих напівфабрикатів, інших товарно-матеріальних цінностей, які не стосуються виробництва продукції. На цій основі розробляються рекомендації щодо їх подальшого використання, зокрема продажу.

Велика увага приділяється питанню правильності віднесення витрат на собівартість продукції та на валові витрати для цілей оподаткування. У разі порушення вимог Закону «Про оподаткування прибутку» в частині формування валових витрат на підприємство очікують фінансові санкції. 

4. Аналіз основних фондів та амортизаційних відрахувань.

Досліджуючи це питання, слід виходити з того, що балансова вартість окремих майнових активів майже ніколи не дорівнює їх реальній ринковій ціні. Аудитор звертає увагу на основні фонди, які було придбано, реалізовано, ліквідовано або здано в оренду протягом останніх періодів. Показники завантаженості основних фондів, зносу, матеріало- та енергомісткості, прогресивності технологічних процесів порівнюються з аналогічними показниками діяльності підприємств, що працюють у відповідній галузі найуспішніше.

Слід перевірити правильність проведення та відбиття у звітності таких операцій, пов’язаних з рухом основних фондів:

· індексація основних фондів;

· надходження та реалізація;

· ліквідація та інші види вибуття;

· ремонт та амортизація;

· інвентаризація. 

Майновий стан підприємства оцінюється на підставі дослідження таких показників: коефіцієнт зносу основних фондів; коефіцієнт оновлення; коефіцієнт вибуття; частка активної частини основних фондів у структурі основних фондів. 

5. Аналіз показників праці.
Виконуючи це завдання, аудитор досліджує динаміку чисельності працівників та рівня заробітної плати, обсяги прихованого безробіття, плинність кваліфікованих робітників та інженерно-технічних кадрів. З’ясовуються також причини, які призвели до втрат робочого часу (відсутність замовлень, сировини, втрата традиційних ринків збуту, висока ціна продукції, незадовільна робота обладнання, відсутність маркетингових досліджень тощо), робиться висновок про відповідність (невідповідність) кількості працівників потребам виробництва.

 Загальний висновок за темою лекції.
Санаційна спроможність — це на​явність у підприємства, що перебуває у фінансовій кризі, фінан​сових, організаційно-технічних та правових можливостей, які визначають здатність до успішної реалізації антикризових за​ходів та його фінансового оздоровлення. Оцінювання потенційної життєздатності підприємства, експерти​за достатності (чи недостатності) фінансово-економічних, право​вих та психологічних критеріїв санаційної спроможності та ве​рифікація плану антикризових заходів здійснюються в процесі санаційного аудиту.
Питання для контролю знань:

1. Санаційна спроможність підприємства.

2. Сутність, мета, характерні риси та методи санаційного аудиту.

3. Програма та етапи санаційного аудиту.

4. Порядок проведення санаційного аудиту.

5. Вивчення наявної санаційної концепції та збір необхідної інформації.

6. Аналіз виробничо-господарської діяльності.

7. Аудит фінансової сфери підприємства.

8. Становище підприємства на ринку факторів виробництва та на ринку збуту готової продукції.

9. Аналіз причин кризи, сильних і слабких сторін підприємства.

10. Оцінка ефективності антикризових заходів. Альтернативні методичні підходи до оцінки ефективності антикризового управління.

11. Висновки за результатами санаційного аудиту. Зміст та порядок складання акту аудиторської перевірки.

Питання для самостійного опрацювання матеріалу лекції:

1. Джерела інформації для проведення санаційного аудиту

2. Оперативне та стратегічне становище підприємства.

Питання для підготовки до семінарського заняття: 

1. Сутність санаційної спроможності підприємства

2. Зміст, завдання та основні етапи санаційного аудиту

3. Аудит виробничо-господарської діяльності підприємства

Укладач(і):____________  Гринчишин Ярослав Миколайович, к.е.н., доцент
                           (підпис)                          (ПІБ, посада, науковий ступінь, вчене звання)
Конспект лекції № 7
Тема № 5. Оцінювання санаційної спроможності підприємства.
                                (назва теми відповідно до РПНД)

Міжпредметні зв’язки  

забезпечуючі: Фінанси, Фінанси підприємств, Менеджмент, Податкова система, Фінансова діяльність суб’єктів підприємництва, Фінансовий аналіз.
забезпечувані: Управління державними та місцевими фінансами.

Мета лекції  
Розкрити порядок аудиту фінансового стану підприємства, виявлення сильних і слабких сторін, прийняття рішення про доцільність санації чи ліквідації підприємства

План лекції (навчальні питання):

1. Аудит фінансового стану підприємства

2. Виявлення сильних і слабких сторін на підприємстві

3. Прийняття рішення про доцільність санації чи ліквідації підприємства

Опорні поняття: 
Сутність санаційної спроможності підприємства. Визначення санаційної спроможності підприємства як головна мета санаційного аудиту. Методика та етапи проведення санаційного аудиту. Методика поглибленого оцінювання фінансового стану неплатоспроможного підприємства. Інтегральна оцінка фінансового стану підприємства. Оцінка результатів та ефективності фінансової санації підприємства. Виявлення сильних і слабких сторін на підприємстві. Прийняття рішення про доцільність санації чи ліквідації підприємства.

Інформаційні джерела:

Законодавчі та нормативні акти: 
1. Про аудиторську діяльність : Закон України від 30 липня 1999 р. // Відомості Верховної Ради України.- 1993 - № 23 – С.243-250.
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ВИКЛАД  МАТЕРІАЛУ  ЛЕКЦІЇ

Питання 1. 
Аудит фінансової стану передбачає:

1. аналіз структури капіталу;

2. аудит позичкового капіталу та кредиторської заборгованості;

3. оцінювання ліквідності активів підприємства та його платоспроможності;

4. аналіз дебіторської заборгованості;

5. аналіз грошових потоків і прибутковості підприємства;

6. оцінювання ділової активності підприємства.

 Аудит власного капіталу.

Величина чистих активів є найбільш вираз​ним абсолютним показником, який характеризує якість фінансо​вого стану та загрозу банкрутства підприємства. Сума чистих активів визначається як різниця між сумою активів підприєм​ства та його зобов'язаннями. 
Показники, що характеризують структуру капіталу 

	Показник
(коефіцієнт)
	Розрахункова формула
	Рекомендоване значення

	Фінансового лівериджу
	Довгострокові зобов’язання

Власний капітал
	0,5 і менше

	Фін. незалежності (автономії) 
	Власний капітал

Валюта балансу
	0,5 і більше

	Фінансової стабільності
	Власний капітал

Позичковий капітал
	1 і більше

	Коефіцієнт заборгованості
	Позичковий капітал
Власний капітал
	Залежно від виду діяльності

	Чисті активи
	Валюта балансу  - позичковий капітал
	> 0


Оптимізація структури капіталу — одне з найважливіших і найскладніших завдань фінансового менеджменту. Не існує єдиних підходів до визначення оптимального співвідношення між власним і позичковим капіталом. Вони залежать від особливостей фінансово-господарської діяльності конкретного підприємства, галузі, до якої воно належить, обсягів діяльності та інших факторів. Наведені в табл. рекомендовані значення показників є доволі умовними і можуть бути лише певним узагальненим орієнтиром. 

 Аудит позичкового капіталу та кредиторської заборгованості.

У ході аудиту позичкового капіталу та кредиторської заборгованості вирішуються такі завдання:

· визначаються склад і структура позичкових засобів;

· розшифровується поточна кредиторська заборгованість;

· визначається розмір простроченої заборгованості й оціню​ються можливості пролонгації та реструктуризації заборгованості;

· вивчаються можливості емісії облігацій та залучення додат​кових позик.

 Оцінка ліквідності активів підприємства та його платоспроможності.

Показники  ліквідності  та  платоспроможності  підприємства

	Показник
	Розрахункова формула
	Орієнтовне 
значення

	
	загальна
	

	Коефіцієнт покриття
	Поточні активи
Поточні зобовязання
	Близько 1,5

	Проміжний коефіцієнт покриття
	Монетарні оборотні активи

Поточні зобовязання
	1 і більше

	Коефіцієнт абсолютної ліквідності
	Грошові кошти та їх еквіваленти

Поточні зобовязання
	0,2 і більше

	Коефіцієнт покриття необоротних активів довгостроковим капіталом
	ВК + Довгострокові зобов’язання

Необоротні активи
	Більше 1

	Робочий капітал
	Поточні активи-Поточні зобовязання
	Більше 50 %


 Аналіз дебіторської заборгованості.
У процесі санаційного аудиту, за даними аналітичного обліку, на останню звітну дату проводиться розшифровка дебіторської заборгованості та її класифікація з фіксацією дат виникнення і сум у розрізі окремих контрагентів. 

У ході аналізу аудитор повинен оцінити реальні можливості рефінансування дебіторської заборгованості, а також тенденції її розвитку. Зростання дебіторської заборгованості свідчить про надання підприємством товарних позик споживачам своєї продукції. Кредитуючи їх, підприємство фактично ділиться з ними частиною свого прибутку. Водночас кредитор може брати позики для забезпечення своєї діяльності, що призводить до збільшення власної кредиторської заборгованості.

Аналіз грошових потоків і прибутковості підприємства

Показник Cash-Flow характеризує обсяги чистих грошових потоків, утворюваних у результаті операційної та інвестиційної діяльності, які залишаються в розпорядженні підприємства в певному періоді.

У рамках аналізу Cash-Flow обчислюється коефіцієнт, що являє собою відношення Cash-Flow і заборгованості (нетто):
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де КФВ — короткострокові фінансові вкладення.

Цей коефіцієнт характеризує здатність підприємства розрахуватися зі своїми боргами за результатами господарської діяльності.

Показники рентабельності підприємства

	Показник
	Формула розрахунку

	1. Рентабельність влас​ного капіталу 
	Чистий прибуток  

Власний капітал

	2. Рентабельність прода​жу 
	Чистий прибуток + Проценти за кредит  

Чиста виручка від реалізації

	3. Рентабельність основ​ної діяльності
	Прибуток від операційної діяльності   

Собівартість реалізованої продукції

	4. Рентабельність активів
	Чистий прибуток+Проценти за кредит ,
Сума активів (середньорічна)


 Оцінювання ділової активності підприємства.

Ділова активність — це діяльність підприємства, що забезпечує йому виробничі досягнення. Основними їх критеріями є такі показники:

	Продуктивність праці
	Чиста виручка від реалізації


	
	Середньооблікова чисельність працівників

	Частка    затрат    на персонал  на  1   грн реалізованої продукції
	Затрати на персонал

	
	Чиста виручка від реалізації

	Оборотність   інвестованого капіталу
	Чиста виручка від реалізації 

    Сума інвестицій

	Термін     обертання оборотних     коштів за   певний   період, днів
	Середні залишки оборотних коштів    

—
----    х    Період (365)

Чиста виручка від реалізації

	Коефіцієнт  оборотності (кількість оборотів за період)
	Чиста виручка від реалізації

Середні залишки оборотних коштів

	Термін обертання дебіторської  заборгованості   за   цінами реалізації, днів
	Залишки дебіторської заборгованості   


-----     х    Період (365)

   Чиста виручка від реалізації

	Термін обертання дебіторської  заборгованості  за собівартістю, днів
	Залишки дебіторської заборгованості    


-----   х Період (365)

Собівартість реалізованої продукції

	Термін     обертання кредиторської заборгованості (днів)
	Залишки кредиторської заборгованості    


-
-----     х Період (365)

Чиста виручка від реалізації

	Термін обертання запасів, днів
	      Залишки запасів            


         х Тривалість періоду

Чиста виручка від реалізації


Аудитор може самостійно вибирати найприйнятніші показники фінансового аналізу. У процесі аудиту фінансового стану мож​на застосовувати й інші підходи, найбільш прийнятні в конкрет​ній ситуації. 

Питання  2.
На цьому етапі аудиту визначається повнота врахування в санаційній концепції всіх причин та факторів, які призвели до кризової ситуації. Перевіряється, чи правильно були використані методи ідентифікації причин кризи. Встановлюється, чи діють причини кризи й досі чи вони вже подолані (або зникли самі по собі). Визначаються вид та фаза фінансової кризи; систематизуються причини кризи; виявляються фактори, які позитивно чи негативно вплинули на кінцеві показники діяльності підприємства; систематизуються сильні та слабкі сторони в діяльності підприємства. 

Щоб з’ясувати фактичний стан підприємства та перспективи його розвитку, у практиці санаційного аудиту застосовують так званий СОФТ-аналіз (SOFT-analysis) — аналіз сильних (Strength) і слабких (Failure) сторін, а також наявних шансів (Opportunity) і ризиків (Threat). В економічній літературі СОФТ-аналіз називають ще СВОТ-аналізом (SWOT-analysis). 

Цей вид аналізу може стосуватися всього підприємства, його структурних підрозділів, а також окремих видів продукції. На основі результатів аналізу ендогенного середовища розробляються рекомендації, що мають на меті:

1) усунення наявних слабких місць,

2) ефективного використання існуючого потенціалу (сильних сторін).

У результаті СВОТ-аналізу екзогенного середовища виявляється позитивний та негативний вплив на підприємство іззовні, а на цій підставі виробляються пропозиції, які мають на меті:

1) нейтралізувати можливі ризики;

2) використати додаткові шанси.

Типові приклади сильних та слабких сторін вітчизняних підприємств, а також шансів і ризиків, які можуть виникнути під дією зовнішніх обставин, наведено на рис. 

	Сильні сторони:
· кваліфікований інженерно-техніч​ний персонал;

· низькі витрати на заробітну плату;

· наявність власних виробничих споруд;

· прихід молодих та енергійних співробітників фінансових служб
	Слабкі сторони:

· інертність та зловживання керівництва підприємства;

· крадіжки на виробництві;

· застарілий асортимент продукції;

· висока енергомісткість продукції;

· неефективна діяльність служби збуту

	Додаткові шанси:
· ринок сформований в основному за рахунок імпорту;

· держава вживає протекціоністських заходів, спрямованих на захист вітчизняного товаровиробника;

· іноземні інвестори виявляють значний інтерес до галузі, якій належить підприємство
	Ризики:
· криміногенний ризик;

· інфляційний ризик (знецінення реальної вартості капіталу);

· ризик неплатоспроможності чи банк​рутства контрагентів;

· ризик зміни податкового законодавства та накладення фінансових санк​цій


Питання  3.
Завершується аудит загальною оцінкою санаційної спроможності підприємства з подальшим прийняттям рішення про доцільність санації чи ліквідації суб’єкта господарювання та складанням акта аудиторської перевірки.

На підставі здобутих у результаті санаційного аудиту даних розробляються загальні висновки та пропозиції щодо доцільності ліквідації чи санації підприємства. Якщо виробничий потенціал підприємства зруйновано, структура балансу незадовільна, ринки збуту продукції втрачено, стратегія розвитку підприємства відсут​ня, концепція санації недосконала, то робиться висновок про санаційну неспроможність підприємства та доцільність його ліквідації.

Коли санаційний аудит показав, що підприємство має реальну можливість відновити платоспроможність, має достатньо підготовлений менеджмент, ринки збуту продукції, а також реальні можливості для залучення фінансових ресурсів зовнішнього санатора, то робиться висновок про можливість проведення його санації.

В акті про результати санаційного аудиту потрібно чітко відбити поточний стан підприємства й визначити його санаційні шанси з огляду на прогнози розвитку самого підприємства та навколишнього середовища. Акт має бути не лише достовірним та інформаційно насиченим, а й містити переконливі обґрунтування тих чи інших висловлених у ньому тверджень, а також найістотніші висновки, на яких ґрунтується оцінка санаційної концепції. 

Акт аудиторської перевірки може складатися з таких розділів:

1. Основні відомості про аудитора та аудиторську фірму.

Подається така інформація:

· назва аудиторської фірми, номер і дата ліцензії, виданої 
Аудиторською палатою, адреса, телефон;

· відомості про аудитора: прізвище, ініціали, номер, дата видачі сертифіката аудитора.

2. Підстави для здійснення аудиту, мета, методи та обсяг.

Зазначаються замовники аудиту, відповідні законодавчі підстави, об’єкт аудиту (реквізити підприємства), мета та завдання цього заходу, основні документи й методи, використані під час його здійснення.

Акт адресується клієнтові, як того потребують умови взятого аудитором зобов’язання, і має містити ще й таку інформацію: брав аудитор участь у розробці плану санації чи він працював з уже готовим планом; період, протягом якого проводився аудит.

3. Оцінка достовірності інформації та наданих доказів.

Акт має чітко викладати думку аудитора про відбитий у звітності фінансовий стан підприємства, а також про наведені у плані санації дані з погляду їх повноти, достовірності, реальності та об’єктивності. 

Аудитор має констатувати виконання неодмінних передумов здійснення аудиту:

а) фінансова інформація була підготовлена згідно з нормативною базою, якою керується підприємство у практичній діяльності;

б) подана інформація за обсягом достатня для оцінювання плану санації; 

в) усі матеріальні питання, що стосуються правильного розуміння фінансової інформації, відбиті адекватно.

4. Висновки про санаційну спроможність чи неспроможність.

З огляду на актуальну фінансово-господарську ситуацію та причини кризи на підприємстві — об’єкті аудиту, сильні та слабкі сторони в його діяльності, найважливіші санаційні заходи, що плануються, робиться остаточний висновок про санаційну спроможність (неспроможність) цього підприємства. При цьому головним є таке:

· документальне підтвердження наявних передумов санаційної спроможності (неспроможності);

· визначення основних ризиків;

· оцінка санаційних заходів (якщо вони мають сенс).

Остаточний висновок можливий у трьох варіантах.

1. Однозначно стверджується, що концепція санації відбиває реальний стан справ і підприємство є санаційно спроможним.

2. Зазначається, що план санації можна реалізувати, виконавши певні рекомендації, зроблені під час санаційного аудиту.

3. План санації визнається нереальним, а сама санація — неможливою.

Якщо аудитор установлює, що санація підприємства є можливою лише при виконанні певних рекомендацій, зроблених у ході аудиту, то він має зробити посилання на зміст даних рекомендацій. 

Якщо план санації визнано недосконалим, аудитор має обґрунтувати цей висновок, назвати позиції плану, які є недостовір​ними або сумнівними щодо здатності підприємства їх реалізувати й продовжувати свою фінансово-господарську діяльність у майбутньому. Якщо аудитор переконаний у тому, що підприємство не в змозі надалі функціонувати, він має дати таке формулювання: концепція санації є хибною.

Загальний висновок за темою лекції.
Коли санаційний аудит показав, що підприємство має реальну можливість відновити платоспроможність, має достатньо підготовлений менеджмент, ринки збуту продукції, а також реальні можливості для залучення фінансових ресурсів зовнішнього санатора, то робиться висновок про можливість проведення його санації.

Питання для контролю знань:

1. Санаційна спроможність підприємства.

2. Сутність, мета, характерні риси та методи санаційного аудиту.

3. Програма та етапи санаційного аудиту.

4. Порядок проведення санаційного аудиту.

5. Вивчення наявної санаційної концепції та збір необхідної інформації.

6. Аналіз виробничо-господарської діяльності.

7. Аудит фінансової сфери підприємства.

8. Становище підприємства на ринку факторів виробництва та на ринку збуту готової продукції.

9. Аналіз причин кризи, сильних і слабких сторін підприємства.

10. Оцінка ефективності антикризових заходів. Альтернативні методичні підходи до оцінки ефективності антикризового управління.

11. Висновки за результатами санаційного аудиту. Зміст та порядок складання акту аудиторської перевірки.

Питання для самостійного опрацювання матеріалу лекції:

1. Джерела інформації для проведення санаційного аудиту

2. Оперативне та стратегічне становище підприємства.

Питання для підготовки до семінарського заняття: 

1. Аудит фінансового стану підприємства

2. Виявлення сильних і слабких сторін на підприємстві

3. Прийняття рішення про доцільність санації чи ліквідації підприємства
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Конспект лекції № 8
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                                             (назва теми відповідно до РПНД)

Міжпредметні зв’язки  

забезпечуючі: Фінанси, Фінанси підприємств, Менеджмент, Податкова система, Фінансова діяльність суб’єктів підприємництва, Фінансовий аналіз.
забезпечувані: Управління державними та місцевими фінансами.

Мета лекції  
Розкрити форми та необхідні передумови фінансування антикризових заходів
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Навчальне обладнання: мультимедійний  проектор, презентація
ВИКЛАД  МАТЕРІАЛУ  ЛЕКЦІЇ

Питання 1. 

Основне завдання фінансової діяльності підприємств полягає в мобілізації капіталу для фінансування їх операційної та інвестиційної діяльності. Перш ніж перейти до висвітлення механізму мобілізації фінансових джерел санації підприємств, розглянемо організаційні засади фінансування підприємств. При визначенні конкретних шляхів мобілізації фінансового капіталу слід вивчити порядок визначення потреби в коштах, форми фінансування, правила, якими слід керуватися, формуючи активи та пасиви, а також методи оптимізації розміру й структури капіталу. 

 Форми фінансування суб’єктів господарювання класифікуються за джерелами надходження капіталу та за правовим статусом інвесторів. За джерелами мобілізації фінансових ресурсів розрізняють зовнішнє та внутрішнє фінансування; за правовим статусом інвесторів — власний та позичковий капітал. Форми фінансування та їх класифікацію ілюструє рис.1.


[image: image7.wmf]ФІНАНСУВАННЯ

Чистий 

прибуток, 

амортизація

Реструкту-

ризація

 активів

Внески 

учасників та 

засновників

Кредиторська 

заборгованість

Кредитне 

фінансування

Позичковий 

капітал

Власний 

капітал

Внутрішні 

джерела   

фінансування

Зовнішні 

джерела 

фінансування


Рис. 1. Класифікація форм фінансування підприємств

   Сукупний капітал підприємства складається з власного та позичкового капіталу. Отже, фінансувати санацію можна за рахунок власних коштів підприємства (самофінансування), фінансових засобів власників, за допомогою кредиторів. У виняткових випадках може надаватися державна фінансова підтримка. 

Реструктуризація активів включає заходи, результатом яких є зміни в структурі та складі активної сторони балансу. тобто сукупності операцій щодо зміни структури активів, іммобілізації в грошову форму наявних матеріальних та фінансових активів підприємства. 

До основних заходів щодо реструктуризації активів слід віднести такі:

продаж основних засобів підприємства та невстановленого обладнання (далі - позаоборотні матеріальні активи);
продаж або вихід з інвестиційних фінансових проектів (далі -позаоборотні фінансові активи);

продаж наднормативних товарних запасів (далі - матеріальні оборотні активи);

інкасація та рефінансування дебіторської заборгованості (далі -активи у розрахунках);

За формальними ознаками розрізняють два види санації:

а) санація без залучення на підприємство додаткових фінансових ресурсів;

б) санація із залученням нового фінансового капіталу.

У першому випадку санація може набирати таких форм:

· зменшення номінального капіталу підприємства;

· конверсія власності в борг;

· конверсія боргу у власність;

· пролонгація строків сплати заборгованості;

· добровільне зменшення заборгованості;

· самофінансування. 

У другому випадку можливі такі форми:

· альтернативна санація;

· зменшення номінального капіталу з подальшим його збільшенням (двоступінчаста санація);

· безповоротна фінансова допомога власників;

· безповоротна фінансова допомога персоналу;

· емісія облігацій конверсійної позики;

· залучення додаткових позик.

Збиткові підприємства можуть удатися до санації балансу (чиста санація). Чиста санація передбачає покриття відображених балансі збитків за рахунок власних або прирівняних до них коштів. Ліквідність і платоспроможність підприємства і результаті чистої санації не поліпшується, оскільки на підприємство в цьому разі не залучаються додаткові фінансові ресурси. Санація балансу за рахунок санаційного прибутку доцільна тільки тоді, коли вичерпано решту можливостей покриття балансових збитків. 

У результаті санації балансу підприємство не мобілізує додаткових коштів, однак створюються необхідні передумови для залучення зовнішніх фінансових джерел у майбутньому. 
Питання 2. 

Необхідною умовою життєдіяльності підприємства є, як відомо, забезпечення його постійної платоспроможності. Основним завданням фінансового менеджменту є така координація вхідних та вихідних грошових потоків, щоб у будь-який час підприємство було спроможним виконати свої поточні платіжні зобов’язання. Цього можна досягти, додержуючи фінансової рівноваги в довгостроковому періоді. Фінансова рівновага передбачає, що грошові надходження підприємства дорівнюють або перевищують потребу в капіталі для виконання поточних платіжних зобов’язань. Рівняння фінансової рівноваги можна подати в такому вигляді:


[image: image8.wmf]ПОЧАТКОВИЙ СТАН РЕЗЕРВІВ

ЛІКВІДНОСТІ

ВИРУЧКА ВІД РЕАЛІЗАЦІЇ

ПРОДУКЦІЇ

НАДХОДЖЕННЯ ВІД

ІНВЕСТИЦІЙНОЇ ДІЯЛЬНОСТІ

НАДХОДЖЕННЯ ВІД

ФІНАНСОВОЇ ДІЯЛЬНОСТІ

+

+

+

ПОТОЧНІ ВИПЛАТИ В РАМКАХ

ОПЕРАЦІЙНОЇ ДІЯЛЬНОСТІ

ІНВЕСТИЦІЇ

ПОГАШЕННЯ ЗАБОРГОВАНОСТІ

(

ОСНОВНА СУМА, ВІДСОТКИ)

ВИПЛАТА ДИВІДЕНДІВ

КІНЦЕВИЙ ОБСЯГ РЕЗЕРВІВ

+

+

+

+

=


Рис. Рівняння фінансової рівноваги (базова модель)

Нерідко у процесі фінансового аналізу використовується не базова модель рівняння фінансової рівноваги, а її модифікація (рис.), в якій на боці вхідних потоків замість виручки від реалізації враховується чистий прибуток та амортизація (CASH-FLOW), тоді як на боці вихідних потоків не враховуються поточні виплати в межах операційної діяльності.
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Рис. Рівняння фінансової рівноваги (модифікація 1)

Амортизацію та прибуток (CASH-FLOW) можна розглядати як джерела самофінансування підприємства. Надходження від фінансової діяльності (кредити банків, акціонерний, пайовий капітал) формують зовнішні фінансові джерела. Якщо витрати на здійснення поточної операційної діяльності перевищують виручку від реалізації, то у підприємства виникне дефіцит оборотних коштів, який слід буде покрити за рахунок інших джерел. Враховуючи викладені аспекти, можна сформувати ще одну модифікацію рівняння фінансової рівноваги (рис.).
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Рис. Рівняння фінансової рівноваги (модифікація 2)

Якщо фінансовий менеджмент підприємства неправильно роз​рахував строки залучення та використання капіталу або якщо вони порушені в результаті погіршення умов діяльності підприємства (зменшення обсягів реалізації, неврахування інфляції під час формування відпускних цін, високий рівень невиправданої дебіторської заборгованості, непередбачені штрафи за порушення податкового законодавства тощо), то фінансова рівновага порушується і підприємство не в змозі виконати свої платіжні зобов’язання. Якщо неплатоспроможність є стійкою, то це є підставою для порушення справи про банкрутство підприємства. 

Використання моделей фінансової рівноваги з метою забезпечення платоспроможності та ліквідності підприємства, що перебуває у кризі, спрямоване на збільшення вхідних грошових потоків та зменшення вихідних. Збільшення вхідних грошових по​токів досягається за рахунок таких основних заходів:

1) мобілізації внутрішніх резервів самофінансування;

2) рефінансування дебіторської заборгованості;

3) стимулювання збуту основної продукції;

4) залучення додаткового акціонерного (пайового) капіталу;

5) одержання нових позик.

Вихідні грошові потоки зменшуються в результаті таких основних заходів:

1) зменшення поточних виплат у рамках операційної діяльності (зниження собівартості продукції);

2) реструктуризації кредиторської заборгованості;

3) перегляду дивідендної політики;

4) заморожування інвестицій.

Система санаційних заходів, що ґрунтується на використанні моделей фінансової рівноваги в довгостроковому періоді, формує тактичний механізм фінансової стабілізації.

Питання 3. 

Наслідком незадовільної роботи щодо управління фі​нансами, відсутності бюджетування на більшості вітчизняних підприємств є невиконання елементарних вимог щодо формуван​ня окремих позицій активів та пасивів, організації руху грошових коштів. Хоча з формального погляду звітність більшості вітчиз​няних підприємств складається правильно (відповідно до вимог), її параметри залишаються незадовільними. З метою забезпечення фінансової рівноваги на підприємстві, стабільної платоспромож​ності та ліквідності слід дотримуватися правил фінансування, до яких відносять:

· золоте правило фінансування;

· золоте правило балансу;
· правило вертикальної структури капіталу
Правила фінансування формують принципи, згідно з якими підприємство мобілізує фінансовий капітал для покриття потреби у фінансових ресурсах. На них слід зважати, виробляючи стратегію залучення фінансових джерел санації підприємств. 

Перші два правила характеризують горизонтальну структуру капіталу та активів підприємства. Останнє — стосується лише пасиву балансу. Усі правила базуються на розрахунку ряду показ​ників, які характеризують співвідношення певних статей балансу. Вимоги правил покриття потреби в капіталі необхідно врахо​вувати під час складання поточних та довгострокових фінансових планів, і лише в цьому разі параметри звітності відповідатимуть критеріям кредитоспроможності та інвестиційної привабливості підприємства. Перевірка дотримання зазначених правил дає змо​гу зробити висновки про якість прийняття фінансових рішень менеджментом підприємства.

Золоте правило фінансування. Одним із способів перевірки рівня забезпечення фінансової рівноваги є визначення відповідно​сті окремих позицій балансу вимогам золотого правила фінансу​вання, зміст якого полягає в необхідності узгодження строків, на які мобілізуються фінансові ресурси, зі строками, на які вони вкладаються в реальні чи фінансові інвестиції. Золоте правило фі​нансування називають також золотим банківським правилом, або правилом узгодженості (конгруентності, паралельності) строків. За цим правилом фінансовий капітал повинен бути мобілізований на строк, не менший того, на який даний капітал заморожу​ється в необоротних та оборотних активах підприємства.
Дотримання вимог золотого правила фінансування забезпечує підприємству стабільну ліквідність та платоспроможність. При його використанні виникає проблема зіставлення окремих статей активу та пасиву балансу (окремих об'єктів інвестування та дже​рел фінансування), оскільки з балансового звіту безпосередньо не видно, які саме активи профінансовано за рахунок тих чи інших пасивів. Саме тому управління процесом узгодження залучення та використання капітану слід здійснювати на стадії плануван​ня потреби в ресурсах та джерел її покриття.
При використанні золотого правила фінансування слід керу​ватися двома умовами, які виражають його зміст:

1. 
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       На практиці, досить часто керуються помилковим, на нашу думку, принципом — «загального покриття», згідно з яким усі активи повинні фінансуватися за рахунок усіх пасивів. Наслідком цього є порушення золотого правила фінансування.

Дотримання чи недотримання вимог зазначеного правила не завжди буде означати платоспроможність підприємства чи її від​сутність у конкретний період. Разом з тим у довгостроковому пе​ріоді чітко виражена невідповідність умовам правила свідчитиме про потенційну неплатоспроможність підприємства.

Золоте правило балансу. Золоте правило балансу можна роз​глядати як більш конкретизовану форму правила конгруентності строків. З метою досягнення паралельності строків мобілізації та використання фінансових ресурсів воно вимагає дотримання пе​вних співвідношень між окремими статтями пасивів та активів. 

Для цього при складанні бюджетів рекомендується керуватися такими двома умовами:

а)
потребу в капіталі для фінансування необоротних активів
слід покривати за рахунок власного капіталу та довгострокових
позик:
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               б) довгострокові капіталовкладення повинні фінансуватися за рахунок коштів, мобілізованих на довгостроковий період, тобто довгострокові пасиви повинні використовуватися не тільки для фінансування необоротних активів, а й для довгострокових оборотних активів (наприклад, оборотні засоби, авансовані в стратегічні запаси сировини, неліквідні товари тощо):
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Зрозуміло, що під час зовнішнього аналізу (наприклад, оцінки кредитоспроможності позичальника банком) перевірку рівня дотримання останньої умови здійснити практично неможливо, оскільки інформацією про довгострокові оборотні активи володіють лише фінансові та бухгалтерські служби підприємства. Умови золотого правила балансу наочно зображено на рис.
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       Правило вертикальної структури капіталу

       Під час розробки фінансових планів для фінансових служб підприємств важливе значення мають два параметри, які характеризують капітал: вартість і структура. Структура капіталу підприємства — це співвідношення власних і позичкових джерел у структурі пасивів. Вартість капіталу — це плата за користування залученими фінансовими ресурсами, в т. ч. сплата процентів, дивідендів, комісійних, негативних курсових різниць та інші затрати. Вважається, що чим гірша структура, тим вища середньозважена вартість капіталу.

         Правило вертикальної структури капіталу пов’язане з аналізом складу та структури джерел формування капіталу. Прив’язка до активів, тобто напрямів використання фінансових ресурсів підприємства, в даному разі не здійснюється. Правило вертикальної структури вимагає дотримання певного співвідношення між власним і позичковим капіталом підприємства. Результати аналізу структури використовуються під час прийняття рішень щодо фінансування підприємства, зокрема при оцінці інвестиційної привабливості, кредитоспроможності та санаційної спроможності.  

На практиці здебільшого розраховують коефіцієнт заборгованості та коефіцієнт незалежності. Перший характеризує залежність підприємства від позичкового капіталу і визначається як відношення позичкового капіталу (ПК) до джерел власних коштів (ВК). Прийнято вважати, що зростання рівня заборгованості свідчить про зростання фінансового ризику, тобто можливості втрати платоспроможності. І навпаки, при заданих напрямах інвестування ризик кредиторів тим менший, чим менша частина позич​кового капіталу в загальній сумі пасивів.

 Чим більше значення коефіцієнта незалежності (Кавт), тим менш ризиковою є структура капіталу підприємства (менша залежність від кредиторів). 

На практиці на структуру капіталу підприємств впливають та​кі основні фактори:

•
галузь виробництва, до якої належить підприємство;
• форма організації бізнесу;

•
обсяги діяльності підприємства та його місцезнаходження;          
            • прибутковість активів;

• процентні ставки за користування позиками;

• оподаткування розподіленого та нерозподіленого прибутку;

· особливості законодавства про банкрутство;

· інші специфічні фактори.

При формуванні структури капіталу для фінансистів орієн​тиром можуть бути средньогалузеві значення коефіцієнтів за​боргованості та автономності підприємств відповідної галузі.


Загальний висновок за темою лекції.
Основним завданням фінансового менеджменту є така координація вхідних та вихідних грошових потоків, щоб у будь-який час підприємство було спроможним виконати свої поточні платіжні зобов’язання. Цього можна досягти, додержуючи фінансової рівноваги в довгостроковому періоді. З метою забезпечення фінансової рівноваги на підприємстві, стабільної платоспромож​ності та ліквідності слід дотримуватися правил фінансування, до яких відносять: золоте правило фінансування; золоте правило балансу; правило вертикальної структури капіталу.


Питання для контролю знань:

1. Джерела фінансування антикризових заходів.

2. Форми фінансової санації.

3. Визначення потреби в капіталі для фінансування антикризових заходів.

4. Зміст та види потреби в капіталі.

5. Потреба в капіталі для фінансування виробничо-технічних антикризових заходівє

6. Потреба в капіталі для фінансування оборотних активів.

7. Правила фінансування антикризових заходів.

Питання для самостійного опрацювання матеріалу лекції:

1. Визначення потреби в капіталі для фінансування необоротних активів

2. Визначення потреби в капіталі для фінансування оборотних активів

Питання для підготовки до семінарського заняття: 

1. Форми і джерела фінансування санаційних заходів

2. Зміст фінансової рівноваги та умови її забезпечення

3. Правила фінансування

Укладач(і):____________  Гринчишин Ярослав Миколайович, к.е.н., доцент
                           (підпис)                          (ПІБ, посада, науковий ступінь, вчене звання)
Конспект лекції 9
Тема № 7. Санація балансу.
        (назва теми відповідно до РПНД)

Міжпредметні зв’язки  

забезпечуючі: Фінанси, Фінанси підприємств, Менеджмент, Податкова система, Фінансова діяльність суб’єктів підприємництва, Фінансовий аналіз.
забезпечувані: Управління державними та місцевими фінансами.

Мета лекції 
Розкрити суть і порядок проведення санації балансу 

План лекції (навчальні питання):

1. Економічний зміст і мета санації балансу. 

2. Санаційний прибуток та його складові.

3. Основні цілі, завдання та методи зменшення статутного фонду підприємств. 

Опорні поняття: 
Власний капітал, його функції та складники. Статутний фонд та додатковий капітал. Розрахунковий курс корпоративних прав. Джерела покриття балансових збитків підприємства. Санація без залучення додаткових фінансових ресурсів на підприємство. Економічний зміст і мета санації балансу. Санаційний прибуток та його складові: емісійний дохід і безповоротна фінансова допомога. Основні цілі та завдання скорочення статутного фонду підприємств. Зниження номінальної вартості акцій. Зменшення кількості акцій існуючої номінальної вартості. Конверсія. Спірні питання, що супроводжують скорочення статутного фонду господарських товариств. 
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Навчальне обладнання: мультимедійний  проектор, презентація
ВИКЛАД  МАТЕРІАЛУ  ЛЕКЦІЇ

Питання 1 

Оптимізація структури, кількісних та якісних параметрів статей і розділів активу та пасиву балансу для створення умов залучення внутрішніх і зовнішніх джерел фінансування на кризових підприємствах є змістом поняття «санація балансу».

Фахівці розглядають санацію балансу як перший етап реалізації антикризової програми діяльності господарського суб'єкта.

Санація балансу є доволі ефективним методом антикризового управління, тому що дозволяє у короткий час стабілізувати стан господарських засобів, капіталу та зобов'язань підприємства, розпочати процес оздоровлення господарської діяльності.

Метою санації балансу є досягнення задовільного співвідношення величини та структури активів і пасивів підприємства, що перебуває у фінансово-економічній скруті.

Санація балансу виконує такі завдання:

· збільшення інвестиційної привабливості господарського суб'єкта;

· покращення ставлення кредиторів до підприємства;

· мобілізація додаткових внутрішніх фінансових резервів для подальшого розвитку.

Оновлений баланс повинен мати такі характеристики:

· достатньо засобів для здійснення господарської діяльності у визначених керівництвом обсягах;

· наявність високоліквідного резерву коштів;

· відповідність основних показників платоспроможності та фінансової стійкості своїм нормативним значенням (коефіцієнт автономії не менше 0,5; коефіцієнт забезпеченості власними засобами — не менше 0,1);

· задовільний рівень показників ліквідності (коефіцієнт поточної ліквідності не менше 1,5-2; коефіцієнт абсолютної ліквідності — не менше 0,25).

 
До комплексу заходів санації балансу входить санація активів та санація пасивів. У свою чергу санація пасивів передбачає оптимізацію капіталу і заборгованості підприємства. При цьому в межах оздоровчих процедур, пов'язаних з капіталом, відбувається формальне погашення нагромаджених збитків господарського суб'єкта. В економічній літературі таке покриття збитків має назву «чиста санація». Деякі науковці зводять санацію балансу виключно до «чистої санації», тобто покриття збитків, однак таким чином звужується зміст досліджуваного поняття.

Загалом, вдало проведена санація балансу дозволяє підприємству гармонізувати склад господарських засобів та їх джерел, створити умови для залучення інвестицій та кредитних ресурсів, перейти до наступного етапу оздоровлення підприємства — стратегічної реструктуризації та розвитку.
Питання 2.

Санація балансу за рахунок санаційного прибутку доцільна лише тоді, коли вичерпано решту можливостей покриття балансових збитків (після спрямування на це всіх відкритих та прихованих резервів). Зазначений (балансовий) прибуток утворюється в результаті зменшення статутного фонду підприємства, добровільних доплат власників його корпоративних прав або у разі списання кредиторами підприємства-боржника своїх вимог.

Санаційний прибуток — це прибуток, який виникає внаслідок викупу підприємством власних корпоративних прав (акцій, часток) за курсом, нижчим від номінальної вартості цих прав (дизажіо), у результаті їх безкоштовної передачі до анулювання, зниження номінальної вартості або у разі одержання безповоротної фінансової допомоги від власників корпоративних прав, кредиторів та інших зацікавлених у санації підприємства осіб.

( Приклад. Статутний фонд підприємства становить 100 000 грн., збит​ки — 12 000 грн. Загальними зборами товариства прийнято рішення щодо зменшення статутного фонду передачею до анулювання корпо​ративних прав номінальною вартістю 11 000 грн. Окрім цього один із кредиторів частково списав короткострокову заборгованість підприємства зі сплати процентів за користування кредитом на суму 2 000 грн.

Якщо не враховувати податкових нюансів, то баланс підприємства під час виконання зазначених операцій змінюватиметься так:

1. Баланс підприємства до зменшення статутного фонду

	Актив
	Пасив

	1. Основні засоби 

2. Запаси і затрати 

3. Дебіторська заборгованість

4. Грошові кошти 
	60 000

30 000

15 000

3 000
	1. Статутний фонд 

2. Непокриті збитки 

3. Довгострокові пасиви 

4. Короткострокові пасиви 
	100 000

–12 000

10 000

10 000

	Баланс 
	108 000
	Баланс                               108 000


2. Баланс підприємства після зменшення статутного фонду

	Актив
	Пасив

	1. Основні засоби                        60 000

2. Запаси і затрати                       30 000

3. Дебіторська заборгованість    15 000

4. Грошові кошти                          3 000
	1. Статутний фонд                        89 000

2. Резервні фонди                           1 000

3. Довгострокові пасиви              10 000

4. Короткострокові пасиви            8 000

	Баланс                                         108 000 
	Баланс                                          108 000


Санаційний прибуток у сумі 13 тис. грн., який утворився внаслідок зменшення статутного фонду та списання заборгованості, спрямовується на покриття балансових збитків і на формування резервних фондів.

Перша складова санаційного прибутку — дизажіо — дорівнює різниці між номінальною вартістю корпоративного права та ціною його викупу емітентом і затратами, пов’язаними з процедурою викупу прав і зменшення статутного фонду. Якщо корпоративні права надаються до анулювання безкоштовно, то санаційний прибуток дорівнює номінальній вартості наданих до анулювання прав за мінусом витрат, пов’язаних зі зменшенням статутного капіталу. Дизажіо можна розглядати як один із видів емісійного доходу.

Безповоротна фінансова допомога — це сума коштів, переданих підприємству на умовах, які не передбачають відповідної компенсації чи повернення таких коштів. Вона може здійснюватися:

1) власниками корпоративних прав наданням фінансових ресурсів для покриття збитків та проведення санації;

2) кредиторами підприємства в разі повного або часткового списання заборгованості;

3) іншими зацікавленими в санації підприємства-боржника особами.

Санаційний прибуток у частині емісійного доходу не є об’єктом оподаткування. Безповоротна фінансова допомога включається до складу валових доходів підприємства-одержувача і підлягає оподаткуванню на загальних підставах. Якщо ж підприємство має непокриті збитки, то фінансова допомога не оподатковується в тій частині, яка спрямовується на покриття збитків підприємства. Сума, яка залишається після погашення збитків, оподатковується на загальних підставах. Якщо безповоротну фінансову допомогу здійснює юридична особа, то суму зазначеної допомоги вона має відносити на рахунок власних коштів підприємства, які залишаються після сплати податків.

Якщо санація балансу здійснюється за рахунок емісійного доходу, то в результаті такої операції змінюється лише структура власного капіталу, а загальна його сума лишається незмінною. Якщо ж підприємство отримало санаційний прибуток у вигляді безповоротної фінансової допомоги, то власний капітал збільшується на суму отриманої допомоги за відрахуванням податкових платежів.

Питання 3.
Одержання санаційного прибутку та санація балансу пов’язані зі зменшенням статутного фонду підприємства. 

Цілі зменшення статутного фонду:

· одержання санаційного прибутку, який спрямовується на покриття балансових збитків;

· зрівноваження (або перевищення) номінальної вартості акцій (часток) з їх ринковою ціною, оскільки в період фінансової кризи може скластися ситуація, коли біржова ціна буде суттєво меншою за номінальну вартість акцій;

· приведення у відповідність величини основних та оборотних засобів підприємства з розміром його власного капіталу, оскільки з метою підвищення платоспроможності підприємство може при-йняти рішення про продаж частини свого майна, що може стати причиною виникнення такої невідповідності;

· концентрація статутного капіталу в руках найбільш активних власників.

Оскільки найбільш поширеними формами організації бізнесу в Україні є акціонерні товариства та товариства з обмеженою відповідальністю, досліджуватимемо механізм зменшення статутного капіталу підприємства на прикладі зазначених видів господарських товариств.

Обсяги зменшення статутного капіталу визначаються рішенням зборів акціонерів, пайовиків. Рішення загальних зборів товариства про зміни статутного фонду приймаються більшістю у 3/4 голосів акціонерів, які беруть участь у зборах (загальні збори визнаються правомочними, якщо в них беруть участь акціонери, котрі мають відповідно до статуту товариства понад 60 % голосів).

Статутний фонд товариства з обмеженою відповідальністю може зменшитися в результаті виходу одного або кількох учасників із складу товариства. Такого роду зміни (а також будь-які інші зміни, пов’язані із зміною розміру статутного фонду) вимагають внесення змін до засновницьких документів з відповідною перереєстрацією підприємства.

Акціонерне товариство може викупити власні акції за цінами, установленими рішенням зборів акціонерів, або за цінами, які склалися на ринку (біржові ціни). В останньому разі можливі три варіанти:

1) акції викупаються за ціною, вищою від номіналу;

2) викуп акцій за номіналом;

3) акції викупаються за ціною, нижчою від номінальної вартості.

Варіант 1 означає, що ринкова ціна акцій є вищою за номінал, оскільки за умови нормального функціонування фондового ринку підприємство може викупити акції власної емісії лише на таких самих умовах, як і інші інвестори (коли інше не передбачено рішенням зборів акціонерів, про що йтиметься далі). Джерелом викупу акцій є статутний фонд та додатковий капітал, зокрема емісійний дохід. Якщо ж останній відсутній, то на зазначені цілі можна спрямувати прибуток. Зрозуміло, що для санаційних цілей розглянутий варіант не придатний, оскільки санаційний прибуток не виникає.

Варіант 2 (суто теоретичний) передбачає, що ринкова ціна акцій дорівнює їх номінальній вартості. На практиці такого майже не буває. Джерелом викупу акцій при цьому є статутний капітал.

Варіант 3 означає, що ринкова ціна акцій є нижчою за їх номінальну вартість, інакше жоден акціонер добровільно не продав би підприємству свої акції за ціною, нижчою від номінальної. Ціна акцій може бути нижчою від їх номінальної вартості насамперед у випадку збиткової діяльності підприємства.

Тоді на придбання акцій спрямовується лише частина активів підприємства, яка відповідає еквівалентній частці статутного фонду. При цьому підприємство отримує санаційний прибуток у вигляді емісійного доходу. Він дорівнює різниці між номінальною вартістю корпоративного права та ціною його викупу емітентом і затратами, пов’язаними з процедурою викупу прав та зменшення статутного фонду. Якщо корпоративні права надаються до анулювання безкоштовно, то санаційний прибуток дорівнює номінальній вартості наданих до анулювання прав за відрахуванням витрат, пов’язаних зі зменшенням статутного капіталу.

( Приклад. Споруда, яка входить до складу основних фондів невиробничого призначення акціонерного товариства балансовою вартістю 20 000 грн., реалізована за 30 000 грн. Виручку від реалізації зазначеного об’єкта основних фондів товариство використало для  придбання власних акцій номінальною вартістю 37 000 грн. (курс 40,62 грн. за одну акцію номінальною вартістю в 50 грн.). Викуплені підприємством власні акції (як і інші корпоративні права) відби​ваються в активі балансу за ціною їх придбання. 

У результаті цієї операції сума з однієї активної статті балансу переноситься до іншої. Безпосередньо після цього придбані акції анулюються (вартість активів зменшується на 20 000 грн.) з одночасним зменшенням статутного капіталу на номінальну вартість анульованих акцій (37 000 грн.). Виникає санаційний прибуток у розмірі різниці між номінальною вартістю анульованих акцій і курсом їх придбання. Окрім цього, підприємство отримує прибуток від реалізації основних фондів у сумі 10 000 грн. Цей прибуток може бути спрямований або безпосередньо на покриття балансових збитків підприємства (якщо підприємство збиткове), або на поповнення додаткового капіталу (резервних фондів). Баланс підприємства у процесі санації змінюватиметься так:

1) Баланс підприємства перед санацією

	Актив
	Пасив

	1. Основні засоби                      45 000

2. Оборотні засоби                    60 000
	1. Статутний фонд                    80 000

2. Непокриті збитки                –15 000

3. Довгострокові пасиви            30000

4. Короткострокові пасиви        10000

	Баланс                                       105 000
	Баланс                                       105 000


2) Баланс підприємства після придбання власних акцій

	Актив
	Пасив

	1. Основні засоби                    25 000

2. Власні акції                          30 000

3. Оборотні засоби                  60 000
	1. Статутний фонд                     80 000

2. Непокриті збитки                   –5000

3. Довгострокові пасиви            30 000

4. Короткострокові пасиви        10 000

	Баланс                                     115 000
	Баланс                                         115 000


3) Баланс підприємства після анулювання придбаних акцій

	Актив
	Пасив

	1. Основні засоби                        25 000

2. Оборотні засоби                      60 000
	1. Статутний фонд                       43 000

2. Резервний фонд                         2 000

3. Довгострокові пасиви              30 000

4. Короткострокові пасиви          10 000

	Баланс                                           85 000
	Баланс                                            85 000


Отже, найважливішою передумовою використання даного методу санації є те, що для акціонерного товариства викуп акцій є доцільним лише за курсом, нижчим за номінальну вартість. В противному разі, санаційний прибуток, який може бути спрямований на покриття балансових збитків, не виникає, а отже, зменшувати статутний фонд немає сенсу. При використанні даного методу санації підприємство може покрити засвідчені в балансі збитки, однак його платоспроможність та ліквідність дещо погіршу-ються, оскільки для придбання власних корпоративних прав витрачаються ліквідні засоби.
Загальний висновок за темою лекції.
Метою санації балансу є досягнення задовільного співвідношення величини та струк-тури активів і пасивів підприємства, що перебуває у фінансово-економічній скруті. Санація балансу виконує такі завдання: збільшення інвестиційної привабливості господарського суб'єкта; покращення ставлення кредиторів до підприємства; мобілізація додаткових внутрішніх фінансових резервів для подальшого розвитку.


Питання для контролю знань:

1. Власний капітал, його функції та складники. 
2. Джерела покриття балансових збитків підприємства. 
3. Санація без залучення додаткових фінансових ресурсів на підприємство.
4. Економічний зміст і мета санації балансу. 
5. Санаційний прибуток та його складові: емісійний дохід і безповоротна фінансова допомога. Основні цілі та завдання скорочення статутного фонду підприємств.
6. Зниження номінальної вартості акцій. 
7. Зменшення кількості акцій існуючої номінальної вартості. 
8. Конверсія. 
9. Спірні питання, що супроводжують скорочення статутного фонду. 

Питання для самостійного опрацювання матеріалу лекції:

1. Складові власного капіталу підприємтва

2. Зарубіжний досвід санації балансу

Питання для підготовки до семінарського заняття: 

1. Переваги та вади купівлі існуючого бізнесу

2. Принципи оцінювання бізнесу

3. Процес оцінки вартості бізнесу 

4. Методи оцінювання вартості фірми 

Укладач(і):____________  Гринчишин Ярослав Миколайович, к.е.н., доцент
                           (підпис)                          (ПІБ, посада, науковий ступінь, вчене звання)
Конспект лекції № 10
Тема № 10. Внутрішні джерела санації підприємств.
                             (назва теми відповідно до РПНД)

Міжпредметні зв’язки  

забезпечуючі: Фінанси, Фінанси підприємств, Менеджмент, Податкова система, Фінансова діяльність суб’єктів підприємництва, Фінансовий аналіз.
забезпечувані: Управління державними та місцевими фінансами.

Мета лекції  
Розкрити суть, класифікацію і структуру внутрішніх джерел санації підприємств.
План лекції (навчальні питання):

1. Поняття та класифікація внутрішніх джерел фінансової стабілізації. 

2. Збільшення вхідних грошових потоків. 

3. Реструктуризація активів.

4. Управління витратами. 

Опорні поняття: 

Внутрішні джерела фінансової стабілізації. Збільшення вхідних грошових потоків, що мають внутрішній характер. Збільшення виручки від реалізації. Реструктуризація активів. Мобілізація прихованих резервів. Рефінансування дебіторської заборгованості. Згортання інвестицій. Зменшення вихідних грошових потоків. Зниження собівартості продукції. 

Інформаційні джерела:

Законодавчі та нормативні акти:  
1. Про відновлення платоспроможності боржника або визнання його банкрутом : Закон України від 30 червня 1999 р. (редакція від 11.08.2013р.) // [Електронний ресурс] :    -  Режим доступу:   http://zakon4.rada.gov.ua/laws/ show/ 2343-12.

Основна та допоміжна література:
Основна:

2. Бондарчук М. К. Фінансова санація і антикризове управління підприємством (з перекладом тем англійською мовою): Навч. посіб. / М.К. Бондарчук, І.В. Алєксєєв І. В. – Львів : Видавництво Львівської політехніки, 2017. - 268 с.

3. Васьківська К.В. Управління фінансовою санацією підприємства: навч. посіб. К.В. Васьківська, О.А. Сич, В.Б. Прокопишак. - Львів, 2011. - 204 с. 

4. Зеліско І.М. Управління фінансовою санацією підприємства: навчальний посібник. / І.М. Зеліско. – К.: ЦП «КОМПРИНТ», 2015. – 320с. 

5. Єлецьких С.Я. Фінансова санація та банкрутство підприємств : навч. посіб. / С.Я. Єлецьких, Г.В. Тельнова. - Київ: Центр навчальної літератури, 2007. - 176 с. 

6. Полінкевич О.М Фінансова санація та банкрутство підприємств : Навч. посібник / О.М. Полінкевич. - Київ: Центр навчальної літератури, 2011. – 424 с. 

7. Терещенко О.О. Управління фінансовою санацією підприємств : підручник / О.О.Терещенко - К.: КНЕУ, 2006. - 552 с. 

8. Тюріна Н.М. Управління фінансовою санацією підприємства : Підручник / Н.М.Тюріна, Н.С.Карвацка – Львів: «Новий Світ – 2000», 2008. – 396 с. 

9. Управління фінансовою санацією підприємства: Навч. посібник / С.Я.Салига, О.І.Дацій, Н.В.Нестеренко, О.В.Серебряков. – Київ: Центр навчальної літератури, 2005. – 240с. 

10. Управління фінансовою санацією підприємства: Навч. посібник / За ред. Данилюка М.О., Савича В.І. – Київ: Центр навчальної літератури, 2006. – 320с. 

11. Управління фінансовою санацією підприємства : підручник. / Т. А. Говорушко, І. В. Дем’яненко, К. В. Багацька та ін. / за заг. ред. Т. А. Говорушко – К. : «Центр учбової літератури», 2013. – 400 с. 

Допоміжна:
1. Бланк И. А. Основы финансового менеджмента. Т. 2. / И.А. Бланк – К.: Ника-Центр, 2007. – 487 с.

2. Воловець Я. В. Фінансова діяльність суб'єктів господарювання : Навч. посіб. / Я.В. Воловець . - К : Алерта, 2005. - 199 с.

Інтернет ресурси:
1. Нормативні акти України – www.nau.kiev.ua
Навчальне обладнання: мультимедійний  проектор, презентація
ВИКЛАД  МАТЕРІАЛУ  ЛЕКЦІЇ

Питання 1.

Залежно від обраної стратегії підприємство добирає той чи інший каталог внутрішньогосподарських санаційних заходів, тобто тих, які беруть свій початок на підприємстві і не пов’язані з фінансовою участю третіх сторін (власників, кредиторів, держави). Використовуючи внутрішні фінансові резерви, підприємство може не тільки подолати внутрішні причини кризи, а й значною мірою зменшити залежність ефективності санації від залучення зовнішніх фінансових джерел.

Проте на підприємствах, які перебувають у фінансовій кризі, повністю вичерпуються такі класичні джерела самофінансування, як прибуток та амортизація. 

Мобілізація внутрішніх резервів фінансової стабілізації підприємства спрямована насамперед на підвищення (або відновлення) його платоспроможності та ліквідності. Цього можна досягти збільшенням обсягів вхідних грошових потоків (наприклад, за рахунок збільшення виручки від реалізації, продажу частини основних фондів, рефінансування дебіторської заборгованості) або в результаті скорочення вихідних грошових потоків (зменшення витрат, які відносяться на собівартість продукції чи покриваються за рахунок прибутку, що залишається в розпорядженні підприємства).

Класифікація вхідних та вихідних грошових потоків є підставою для розробки заходів, спрямованих на мобілізацію внутрішніх джерел фінансової санації (рис. 1). 
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Рис. 1. Класифікація внутрішніх фінансових джерел санації  підприємств

Основні напрями заходів з мобілізації внутрішніх антикризових резервів:

- збільшення грошових надходжень від реалізації продукції;

- реструктуризація активів;

- зменшення витрат на виробництво і реалізацію продукції та відповідних грошових видатків.

Щоб виконувати термінові платіжні зобов’язання, кожному підприємству потрібно мати у своєму розпорядженні достатній обсяг ліквідних засобів. Якщо їх бракує, підприємство вважається неплатоспроможним. Відновити платоспроможність можна, збільшивши вхідні грошові потоки. 

Вхідні грошові потоки підприємства класифікують таким чином:

1. виручка від реалізації основної продукції;

2. надходження у вигляді інших операційних доходів;

3. доходи від інвестиційної діяльності; 

4. кошти, залучені в результаті емісії корпоративних прав;

5. кошти, залучені на умовах позики;

6. державні дотації та субсидії.

До внутрішніх джерел збільшення грошових надходжень відносять перші три позиції. Можливості підприємства, що перебуває у кризі, скористатися останніми трьома джерелами фінансових ресурсів залежать від суб’єктивних мотивацій та спромож​ності третіх сторін: інвесторів (акціонерів, пайовиків), кредиторів, держави. 

Вихідні грошові потоки підприємства можна класифікувати у такий спосіб:

1) оплата товарів, робіт, послуг, які відносяться на собівартість продукції;

2) оплата товарів, робіт, послуг, які не належать до валових витрат;

3) здійснення реальних та фінансових інвестицій;

4) сплата податків та інших платежів до бюджету;

5) повернення капіталу, який був залучений на фінансовому ринку.

На обсяг останніх двох напрямів витрачання грошових коштів можливості впливу підприємства обмежені. Розмір податкових та інших платежів до бюджету залежить від установленого державою порядку визначення об'єктів оподаткування, ставок та термінів сплати. Обсяг платежів з повернення позик і процентів визначається умовами кредитних договорів та умовами випуску облігацій і значною мірою залежить від готовності кредиторів до участі в санації підприємства-боржника.

Можливості впливу підприємств на обсяги вихідних грошових потоків за першими трьома напрямами є набагато більшими. Зниження витрат — головний внутрішній санаційний резерв суб'єктів господарювання, що перебувають у фінансовій кризі. Зменшення грошових видатків досягається в результаті запровадження ефективної системи управління витратами, а також раціоналізації інвестицій.

Питання 2.
 
Першим симптомом фінансової кризи на переважній більшості підприємств є зменшення рівня реалізації продукції. І навпаки, досягнення необхідного рівня реалізації продукції є головним критерієм успіху санації суб’єкта господарювання. У довгостроковому періоді збільшення виручки від реалізації і на цій основі досягнення прийнятного рівня прибутковості є головним завданням санації підприємства, оскільки всі короткострокові заходи щодо поліпшення фінансового стану підприємства втрачають сенс, якщо через дефіцити у сфері збуту продукції підприємство через деякий час знову стає фінансово неспроможним. Саме тому заходи щодо активізації збутової політики підприємства належать до числа найбільш пріоритетних. 
У стратегічному плані менеджмент підприємства має прийняти рішення з трьох основних питань.

1. Яка номенклатура продукції та за якими цінами пропонуватиметься?

2. Якого обсягу реалізації за окремими періодами підприємство має намір досягти? 

3. Якою частиною ринку необхідно заволодіти?

Відповіді на поставлені запитання залежать від підприємницької філософії суб’єкта господарювання, а також від того, як спрямована його діяльність — на задоволення певних потреб споживачів, на забезпечення зайнятості населення чи на максимізацію прибутковості. 

Розмір виручки від реалізації залежить від таких основних факторів:

· обсягу реалізованої продукції;

· ціни одиниці такої продукції;

· ефективності управління дебіторською заборгованістю.

З метою збільшення обсягів реалізації слід використати увесь арсенал заходів щодо підвищення ефективності збутової (маркетингової) політики підприємства. Стимулювати збут можна як через надання знижок покупцям, так і помірним збільшенням цін; як масованою рекламою, так і її припиненням.  Не  існує єдиних для всіх підприємств рецептів щодо збільшення обсягів реалізації. Тип антикризових заходів у цій сфері залежить від конкретного підприємства та від вибраної ним стратегії маркетингу.

Для збільшення виручки від реалізації рекомендується вжити такі типи заходів:

· перехід до ціноутворення за схемою таргет-костинг;

· застосування гнучкої системи преміювання для продавців (реалізаторів);

· запровадження гнучкої системи знижок, ураховуючи вартість залучення позичкового капіталу самим підприємством та його клієнтами;

· розроблення системи знижок за прискорену оплату продукції; 

· поліпшення мережі дистриб’юторів.

Особливу увагу слід звернути на правильність використання знижок. Знижки— це не лише інструмент маркетингу, що сприяє збільшенню продажу, а й ефективний прийом управління дебіторською заборгованістю та грошовими потоками підприємства. До переваг, які отримує підприємство у результаті надання знижок, слід віднести: стимулювання своєчасної оплати; зменшення адміністративних витрат на управління дебіторською заборгованістю; зменшення податкових зобов'язань; прискорення оборотності капіталу.

Заходи щодо розширення ринків збуту продукції та збільшення грошових надходжень від операційної діяльності, як правило, мають стратегічний характер. Саме тому підприємствам дуже важко розраховувати на те, щоб вони принесли відчутні результати в короткостроковому періоді.

Питання 3. 

Ця група санаційних заходів пов’язана зі зміною структури та складу активів балансу (досить часто ці зміни супроводжуються також змінами у складі та структурі пасивів). В рамках реструктуризації активів виокремлюють такі види санаційних заходів:

1. Мобілізація прихованих резервів. Приховані резерви — це частина капіталу підприємства, що ніяк не відображена в його балансі. Розмір прихованих резервів на активному боці балансу дорівнює різниці між балансовою вартістю окремих майнових об’єктів підприємства та їх реальною (вищою) вартістю. Приховані резерви мобілізуються такими заходами:

· реалізацією окремих об’єктів основних та оборотних засобів, які безпосередньо не пов’язані з процесом виробництва та реалізації продукції (будівлі й споруди невиробничого призначення, корпоративні права інших підприємств, боргові цінні папери, нематеріальні активи, понаднормові запаси сировини й матеріалів тощо);

· індексацією балансової вартості майнових об’єктів, які не можна реалізувати без порушення нормального виробничого циклу (цей метод реструктуризації активів не пов’язаний із реальним підвищенням платоспроможності, проте може безпосередньо поліпшити кредитоспроможність підприємства). У разі індексації основних фондів змінюється структура пасивів (збільшується стаття «Статутний капітал» чи «Додатковий капітал»). 

2. Використання зворотного лізингу (господарська операція, що передбачає продаж основних фондів з одночасним зворотним отриманням таких основних фондів в оперативний або фінансовий лізинг). Наприклад, збиткове підприємство продає лізинговій компанії адміністративну будівлю з одночасним укладанням договору про лізинг цього об’єкта нерухомості.


3. Продаж окремих низькорентабельних структурних підрозділів (філій) та об’єктів основних фондів. За рахунок цієї операції підприємство може отримати інвестиційні ресурси для перепрофілювання виробництва на більш прибуткові види діяльності.

4. Оптимізація структури розміщення оборотного капіталу (зменшення частки низьколіквідних оборотних засобів, запасів сировини та матеріалів, незавершеного виробництва тощо). 

Підвищення якості управління дебіторською заборгованістю —включає комплекс заходів із планування, аналізу, контролю та рефінансування заборгованості (переведення дебіторської заборгованості в інші, ліквідні форми оборотних активів: грошові кошти, короткострокові фінансові вкладення тощо).

За наявності невиправданої (простроченої) чи безнадійної дебіторської заборгованості виникає порушення фінансової рівноваги, оскільки у підприємства на відповідну суму занижується розмір ліквідних оборотних коштів. Наявність у підприємств, що опинилися у фінансовій кризі, невиправданої дебіторської заборгованості є суттєвим резервом відновлення платоспроможності. Тому антикризовий фінансовий менеджмент має використати всі наявні можливості її рефінансування. 

Найчастіше застосовуються такі прийоми рефінансування дебіторської заборгованості: 

1. Факторинг — продаж дебіторської заборгованості на користь факторингової компанії чи банку, іншими словами — це операція з перевідступлення першим кредитором прав вимоги боргу третьої особи іншому кредиторові (фактору) з попередньою або наступною компенсацією вартості такого боргу першому кредиторові.

2. Облік, або дисконтування, векселів. Зміст цієї операції полягає в тому, що банк, придбавши вексель за іменним індосаментом, терміново його оплачує пред’явникові, а платіж отримує лише з настанням зазначеного у векселі строку погашення. Економічна сутність операції дисконтування така: держатель векселя достроково реалізує його банку, тобто комерційний кредит перетворюється на банківський. За достроковий платіж банк утримує з номінальної суми векселя певну винагороду на свою користь, тобто оплачує вексель за мінусом знижки. Різниця між сумою, що її заплатив банк, придбавши вексель, і сумою, яку він отримає за цим векселем у строк платежу, називається дисконтом.

3. Форфейтинг — кредитування зовнішньоекономічних операцій у формі викупу в експортера векселів та інших боргових вимог, які акцептував імпортер. Продавцем вимог у разі форфейтингу може бути підприємство, яке виконало зобов’язання за контрактом і має намір рефінансувати дебіторську заборгованість, аби зменшити кредитний ризик та підвищити ліквідність (платоспроможність). Форфейтинг здійснюється, як правило, за участю банківської установи і також є одним зі способів перетворення комерційного кредиту в банківський.

Окрім того, до заходів, які мають на меті рефінансувати дебіторську заборгованість, належить і комплекс процедур з примусового стягнення заборгованості, зокрема й за позовом до господарського суду. 
Питання 4. 
Управління витратами є складовою діяльності будь-якого підприємства. 

Правильне управління витратами, у свою чергу, створює у фірмі солідний запас стійкості та підвищує її ефективність, а значить, посилює її здатність до захисту своїх ринкових інтересів і здатність за інших рівних умов отримати більший прибуток.

Виявити резерви зниження затрат можна на всіх стадіях управління витратами: планування, облік, аналіз відхилень. У цьому процесі мають бути задіяні всі служби підприємства: від маркетингу до контролінгу. Для забезпечення конкурентних переваг кожне підприємство має прагнути досягти лідерства по витратах, що передбачає:

· високий рівень точності планування та контролю витрат;

· використання прогресивних методів управління витратами;

· оптимізацію процесу виробництва;

· мінімізацію непрямих і постійних витрат;

· оцінювання ефективності менеджменту всіх рівнів за результатами аналізу відхилень по затратах та виконання бюджету затрат.

Директ-костинг — метод калькулювання собівартості, за якого виконуються такі умови

• усі витрати поділяються на постійні та змінні;

• постійні витрати відносять на фінансові результати (реалізовану продукцію) в періоді їх здійснення і не розносяться на окремі види продукції;

• на конкретний об'єкт витрат відносять лише змінні (пропорційні витрати); 

• запаси готової продукції на складі оцінюються тільки за змінними витратами.

В основі цього методу калькуляції лежить розрахунок суми покриття або маржинального прибутку (МП), за рахунок якого покриваються постійні витрати та формується прибуток підприємства. Маржинальний прибуток (сума покриття) — різниця між виручкою від реалізації та змінними витратами на відповідний обсяг реалізації.

АВС - англійська абревіатура, що розшифровується як Actіvіty Based Costіng, тобто  "облік за видами діяльності" або "розрахунок витрат на основі бізнес-процесів". Він отримав широке визнання як основа для прийняття стратегічних рішень, управління витратами й підвищення прибутковості на основі реінжинірингу та контролю ефективності бізнес-процесів.

Головна ідея Actіvіty Based Costіng джерело витрат підприємства — процес, який зумовлює їх необхідність. Оскільки ресурси (у тому числі непрямі витрати) споживаються при виконанні певних процесів, а готова продукція одержується в результаті виконання певної сукупності процесів, то собівартість продукції пов'язана з вартістю ресурсів та ціною виконання окремих процесів.

Зміст АВС: ідентифікація всіх процесів на виробництво та реалізацію продукту, розрахунок вартості витрачених ресурсів у розрізі окремих процесів та вартості процесів. АВС-аналіз забезпечує виконання таких завдань:

1) отримання точної і детальної інформації про собівартість окремих видів продукції;

2) підвищення ефективності управління ресурсами і бізнес-процесами;

3) поліпшення менеджменту непрямих витрат;

4) забезпечення прозорості процесів і витрат ресурсів;

5) мотивація персоналу (мотивація побудована на спільному використанні фінансових показників та значенні так званих кост-драйверів).

 АВС-costіng дає нам можливість розділити облік (і структурні підрозділи компанії) на більш важливі й менш значимі та виявити найбільш проблемні зони, які можуть стати (або уже стали) джерелами збитків.

Target Costіng. Основу концепції становить зміна погляду на взаємозалежність ціни, прибутку й собівартості. Тобто очікується, що нову продукцію вдасться реалізувати за ціною, що повністю покриє витрати й забезпечить прибуток, необхідний для подальшого розвитку бізнесу. Для традиційної продукції застосування такої формули можливе лише теоретично. Тому творці системи Target Costіng змінили порядок дій у цьому вираженні, відповідно змінилися й пріоритети складових:

Цільова собівартість = Цільова ціна - Цільовий прибуток

Одне з перших, але актуальних і сьогодні визначень Target Costіng, наведене М. Сакураї, підкреслює саме комплексність і об'єднуючу сутність цієї концепції: "Target Costіng може бути визначений як засіб управління витратами, який можна застосовувати для зниження будь-яких витрат, пов'язаних із продуктом протягом  усього періоду його життєвого циклу, шляхом об'єднання зусиль виробничих, конструкторських, дослідницьких, маркетингових, економічних підрозділів компанії".

Target Costіng - модель, побудована на принципах GAP-аналізу й зручна на етапі планування, однак вимагає хорошого розуміння ринкової ситуації й наявності у вас на руках результатів грамотного маркетингового аналізу, тому у вітчизняній практиці мало застосовувана.

Standart-costіng - ґрунтується на нормативних витратах і передбачає аналіз відхилень фактичних витрат від нормативних, що є важливою інформацією для управління. Її плюси насамперед  у простоті.


Загальний висновок за темою лекції.
Мобілізація внутрішніх резервів фінансової стабілізації підприємства спрямована насамперед на підвищення (або відновлення) його платоспроможності та ліквідності. Цього можна досягти збільшенням обсягів вхідних грошових потоків (наприклад, за рахунок збільшення виручки від реалізації, продажу частини основних фондів, рефінансування дебіторської заборгованості) або в результаті скорочення вихідних грошових потоків (зменшення витрат, які відносяться на собівартість продукції чи покриваються за рахунок прибутку, що залишається в розпорядженні підприємства).

Питання для контролю знань:

1. Поняття та класифікація внутрішніх джерел фінансової стабілізації.

2. Збільшення вхідних грошових потоків.

3. Збільшення виручки від реалізації.

4. Реструктуризація активів. Мобілізація прихованих резервів.

5. Методи рефінансування дебіторської заборгованості.

6. Зменшення вихідних грошових потоків.

7. Управлінський облік в антикризовому менеджменті.

8. Управління витратами в системі антикризових заходів. Механізм та методи управління витратами.

9. Раціоналізація інвестиційних вкладень.

Питання для самостійного опрацювання матеріалу лекції:

1. Управлінський облік в антикризовому менеджменті

2. Раціоналізація інвестицій

Питання для підготовки до семінарського заняття: 

5. Поняття та класифікація внутрішніх джерел фінансової стабілізації. 

6. Збільшення вхідних грошових потоків. 

7. Реструктуризація активів.

8. Управління витратами. 

Укладач(і):____________  Гринчишин Ярослав Миколайович, к.е.н., доцент
                           (підпис)                          (ПІБ, посада, науковий ступінь, вчене звання)
Конспект лекції № 11
Тема № 9. Зовнішні джерела санації підприємств.
                         (назва теми відповідно до РПНД)

Міжпредметні зв’язки  

забезпечуючі: Фінанси, Фінанси підприємств, Менеджмент, Податкова система, Фінансова діяльність суб’єктів підприємництва, Фінансовий аналіз.
забезпечувані: Управління державними та місцевими фінансами.

Мета лекції  
Розкрити суть, класифікацію і структуру внутрішніх джерел санації підприємств.
План лекції (навчальні питання):

1. Фінансування санації за рахунок акціонерного капіталу

Опорні поняття: 
Фінансове оздоровлення із залученням засобів власників підприємства. Форми участі власників у санації підприємства. Двоступінчаста санація. Зменшення номінального капіталу з подальшим його збільшенням. Порядок збільшення статутного фонду. Емісійний дохід. Облігації конверсійної позики. Альтернативна санація. Участь кредиторів у фінансуванні санації підприємства-боржника. Конверсія боргу у власність. Пролонгація та реструктуризація існуючої заборгованості. Надання додаткових кредитних ресурсів. Форми фінансової участі персоналу в санації підприємства. 

Інформаційні джерела:

Законодавчі та нормативні акти:  
1. Про відновлення платоспроможності боржника або визнання його банкрутом : Закон України від 30 червня 1999 р. (редакція від 11.08.2013р.) // [Електронний ресурс] :    -  Режим доступу:   http://zakon4.rada.gov.ua/laws/ show/ 2343-12.
2. Податковий кодекс України від 2 грудня 2010 року № 2755-VI [Електронний ресурс] :    -  Режим доступу:   http://zakon.rada.gov.ua/cgibin/laws/ main.cgi?nreg=2755-17. 
Основна та допоміжна література: 
Основна:

1. Бондарчук М. К. Фінансова санація і антикризове управління підприємством (з перекладом тем англійською мовою): Навч. посіб. / М.К. Бондарчук, І.В. Алєксєєв І. В. – Львів : Видавництво Львівської політехніки, 2017. - 268 с.

2. Васьківська К.В. Управління фінансовою санацією підприємства: навч. посіб. К.В. Васьківська, О.А. Сич, В.Б. Прокопишак. - Львів, 2011. - 204 с. 

3. Зеліско І.М. Управління фінансовою санацією підприємства: навчальний посібник. / І.М. Зеліско. – К.: ЦП «КОМПРИНТ», 2015. – 320с. 

4. Єлецьких С.Я. Фінансова санація та банкрутство підприємств : навч. посіб. / С.Я. Єлецьких, Г.В. Тельнова. - Київ: Центр навчальної літератури, 2007. - 176 с. 

5. Полінкевич О.М Фінансова санація та банкрутство підприємств : Навч. посібник / О.М. Полінкевич. - Київ: Центр навчальної літератури, 2011. – 424 с. 

6. Терещенко О.О. Управління фінансовою санацією підприємств : підручник / О.О.Терещенко - К.: КНЕУ, 2006. - 552 с. 

7. Тюріна Н.М. Управління фінансовою санацією підприємства : Підручник / Н.М.Тюріна, Н.С.Карвацка – Львів: «Новий Світ – 2000», 2008. – 396 с. 

8. Управління фінансовою санацією підприємства: Навч. посібник / С.Я.Салига, О.І.Дацій, Н.В.Нестеренко, О.В.Серебряков. – Київ: Центр навчальної літератури, 2005. – 240с. 

9. Управління фінансовою санацією підприємства: Навч. посібник / За ред. Данилюка М.О., Савича В.І. – Київ: Центр навчальної літератури, 2006. – 320с. 

10. Управління фінансовою санацією підприємства : підручник. / Т. А. Говорушко, І. В. Дем’яненко, К. В. Багацька та ін. / за заг. ред. Т. А. Говорушко – К. : «Центр учбової літератури», 2013. – 400 с. 

Допоміжна:
1. Бланк И. А. Основы финансового менеджмента. Т. 2. / И.А. Бланк – К.: Ника-Центр, 2007. – 487 с.

2. Воловець Я. В. Фінансова діяльність суб'єктів господарювання : Навч. посіб. / Я.В. Воловець . - К : Алерта, 2005. - 199 с.

Інтернет ресурси: 
1. Нормативні акти України – www.nau.kiev.ua
Навчальне обладнання: мультимедійний  проектор, презентація
ВИКЛАД  МАТЕРІАЛУ  ЛЕКЦІЇ

Питання 1.
Найбільш зацікавленими в санації неспроможного підприєм​ства особами є його власники (акціонери, пайовики та ін.). Вони, як правило, несуть значний тягар фінансування санаційних заходів. Фінансувати санацію власники можуть у таких формах:

а) внески на збільшення статутного фонду;

б) надання позик;

в) цільові внески на безповоротній основі.

Звичайно, найчастіше застосовують першу форму. У результаті санації балансу підприємство не мобілізує додаткові кошти, проте створюються необхідні передумови (зрівноваження номінальної вартості акцій (часток) з їх ринковою ціною) для залучення зовнішніх фінансових джерел у майбутньому. На практиці з метою санації нерідко слідом за зменшенням статутного капіталу здійснюється його збільшення. Ця операція називається двоступінчастою санацією.

Основні цілі збільшення статутного капіталу підприємства такі:

· мобілізація фінансових ресурсів для виконання санаційних заходів виробничо-технічного характеру, модернізації існуючих потужностей, переобладнання чи розширення виробництва;

· збільшення частки капіталу, у межах якої власники підприємства відповідають за його зобов’язаннями перед кредиторами, спрямоване на підвищення кредитоспроможності суб’єкта господарювання та його фінансової стійкості;

· поліпшення ліквідності та платоспроможності підприємства (збільшення капіталу пов’язане, як правило, із залученням додаткових грошових ресурсів);

· акумуляція фінансового капіталу для придбання корпоративних прав інших підприємств, у тому числі з метою посилення впливу на них, поглинання чи придбання їх потужностей.

З метою санації статутний фонд, як правило, збільшують, щоб мобілізувати фінансові ресурси й підвищити фінансову стійкість підприємства. Ще один важливий мотив — збільшення капіталу, за яким власники несуть відповідальність перед кредиторами, завдяки чому підвищується кредитоспроможність підприємства. Серед інших чинників, що зумовлюють збільшення статутного капіталу, слід назвати зниження ринкової ціни акцій. Високий курс перешкоджає широкій диверсифікації акцій, оскільки приватні інвестори, як правило, побоюються вкладати кошти в акції з високою купівельною ціною. Ефекту зниження курсу можна досягти і без збільшення номінального капіталу, зменшивши номінальну вартість акцій, а також збільшивши їх кількість.

Статутний фонд збільшують трьома методами:

1) збільшенням кількості акцій існуючої номінальної вартості;

2) збільшенням номінальної вартості акцій;

3) обміном облігацій на акції.

1. Збільшення кількості акцій існуючої номінальної вартості.

У такому разі статутний фонд підприємства зростає за рахунок трьох джерел:

· додаткових внесків учасників та засновників;

· дивідендів (реінвестиції прибутку);

· індексації основних фондів.

2. У разі збільшення номінальної вартості акцій статутний фонд збільшується за рахунок таких джерел:

· додаткових внесків власників корпоративних прав підприємства;

· індексації основних фондів.

Цей метод характерний тим, що кожний з акціонерів може доплатити до визначеного рівня нової номінальної вартості акцій. Якщо він відмовився зробити це, емітент зобов’язаний запропонувати акціонерові викупити його акції.

Якщо акціонер не доплатив за акції і не прийняв пропозицію емітента щодо викупу належних йому акцій, він має отримати акції нової номінальної вартості в тій кількості, яка визначається діленням загальної номінальної вартості акцій, що йому належать, на нову номінальну вартість акцій. При цьому нова номінальна вартість акцій має бути визначена так, щоб забезпечити виконання умови неподільності акцій та уможливити обмін акцій, які належать акціонеру, на цілу кількість акцій нової номінальної вартості.

3. Обмін облігацій на акції.

У разі збільшення статутного фонду обміном облігацій існуючої номінальної вартості на акції відповідного емітента цей фонд збільшується на загальну номінальну вартість облігацій, що обмінюються на акції. При цьому номінальна вартість облігацій, умовами випуску яких передбачається їх обмін на акції, має дорівнювати номінальній вартості акцій. Метод збільшення статутного фонду обміном облігацій на акції пов’язаний, передовсім, з облігаціями конверсійної позики. 

Облігації конверсійної позики (конвертовані облігації) — це іменні облігації, які через певний час можна обміняти на звичайні акції підприємства. У науково-практичній літературі з питань санації конверсійні облігації характеризуються як особливо ефективний санаційний інструмент. Вони є однією з форм кредитування санації власниками та кредиторами підприємства. Конверсійні облігації можуть заохотити інвестора до надання фінансових ресурсів, якщо він не ризикує придбати звичайні акції.

Вкладаючи засоби в конверсійні облігації, інвестор досягає подвійної мети:

1) відносної безпеки вкладень (у разі банкрутства підприємства претензії власників облігацій задовольнятимуться нарівні з іншими кредиторами); 

2) можливості збільшити капітал, яку дають звичайні акції. 
Питання 2. 

Фінансові ризики окремих кредиторів значною мірою залежать від політики, обраної ними щодо боржника, після того як стало відомо, що він опинився у фінансовій кризі. Кредитори можуть діяти одним із розглянутих далі способів.

1. Звернення до господарського суду із заявою про оголошення боржника банкрутом з подальшою його ліквідацією. Під час провадження справи про банкрутство може бути також укладена мирова угода щодо відстрочення або списання заборгованості.

2. Мораторій. У такому разі кредитор не надає додаткових кредитів і протягом певного періоду не вимагає виконання грошових зобов’язань, строк сплати яких настав. Банк відстрочує погашення кредиту (з можливим підвищенням процентної ставки) у виняткових випадках, коли в позичальника виникають тимчасові фінансові труднощі, спричинені непередбаченими обставинами, і той вживає відповідних заходів, щоб їх усунути. Від​строчення має бути оформлене додатковим договором між позичальником і банком, що є невід’ємною частиною кредитної угоди.

3. Участь у санації боржника. Рішення кредиторів щодо участі в санації боржника залежить від багатьох факторів, зокрема від ризику неповернення кредитів (як банківських, так і комерційних); очікуваних доходів у разі успішного завершення санації; економіко-правових (у тому числі податкових) наслідків участі в санації тощо.

Як уже зазначалося, неодмінною умовою участі кредиторів у фінансовому оздоровленні боржника є оцінювання його санаційної спроможності. Поданий боржником план фінансового оздоровлення оцінює сам кредитор, а також незалежні експерти. Безперечно, на активну участь кредиторів у фінансовому оздоров​ленні можна очікувати лише тоді, коли внаслідок санації та збереження підприємства-боржника вони повніше задовольнять свої вимоги, ніж у разі його ліквідації. 

Фінансова участь кредиторів у санації боржників може набирати таких форм:

1) реструктуризація наявної заборгованості;

2) зменшення або списання заборгованості;

3) надання санаційних кредитів.

Форма участі кредиторів у санації істотно залежить від характеру їхніх фінансових та господарських стосунків із боржником. Відповідно розрізняють такі групи кредиторів:

· банки та інші фінансово-кредитні установи (за наданими позиками);

· постачальники предметів та засобів праці (за поставлену сировину, матеріали, комплектуючі, обладнання, устаткування тощо);

· споживачі готової продукції (за авансами одержаної);

· працівники підприємства (заборгованість з оплати праці);

· державні органи (заборгованість щодо розрахунків із бюджетом та за позабюджетними платежами).

Участь кожної з цих груп у санації залежить від законодавчих обмежень щодо надання санаційних кредитів чи реструктуризації заборгованості, а також від мотивацій кредиторів. 

Розглянемо основні способи реструктуризації заборгованості боржника, перш ніж проти нього буде порушено справу про банкрутство.

До основних форм реструктуризації заборгованості належать:

а) трансформація боргу у власність;

б) конверсія короткострокової заборгованості в довгострокову;

в) пролонгація строків сплати.

Найбільший інтерес становить форма реструктуризації заборгованості, яка передбачає конверсію (трансформацію) боргу у власність. Це означає, що підприємства-боржники стимулюють кредиторів до придбання корпоративних прав в обмін на боргові вимоги. У результаті такої операції боржник досягає подвійної мети:

1) підвищується ринковий курс корпоративних прав, оскільки відбувається їх додаткова закупівля;

2) поліпшується структура балансу, оскільки співвідношення власних і позикових коштів зазнає сприятливих для підприємства змін.

Конверсія боргу у власність може відбуватися шляхом емісії нових корпоративних прав; викупу часток (паїв, акцій) у власників з метою їх подальшого обміну на боргові вимоги; емісії (обміну) конверсійних облігацій. 

Трансформація боргу у власність здійснюється, як правило, великими кредиторами (скажімо, обслуговуючий банк), які повірили в санаційну спроможність боржника і очікують на його прибутки в майбутньому. Відповідну операцію можна розглядати як внесок кредитора до статутного фонду боржника. Це можуть бути як грошові кошти, так і матеріальні цінності.

Якщо кредитором є комерційний банк, то в разі конверсії боргу у власність банк має враховувати норматив інвестування, який характеризує використання капіталу для придбання часток (акцій, інших цінних паперів) акціонерних товариств, інших підприємств, а також недержавних боргових зобов’язань.

Зазначений норматив установлюється як відсоткове співвідношення між розміром коштів, що інвестуються, та загальною сумою капіталу комерційного банку. Максимально допустиме значення нормативу має не перевищувати 50%.

Конверсія боргу у власність може призвести до того, що колишні власники втратять контроль над підприємством. Зрозуміло, що колишній кредитор, ставши співвласником, братиме активну участь в управлінні підприємством та у виробленні загальної стратегії його розвитку.

Для кредитора такого роду операція пов’язана з ризиком повної або часткової втрати вимог, оскільки після того як боржник стане власником корпоративних прав, його вимоги погашатимуться нарівні з вимогами інших співвласників після кредиторів.

Відстрочені (пролонговані) кредити — це кредити, за якими строк дії кредитного договору продовжений та змінені його умови з об’єктивних причин, які призвели до несвоєчасного повернення позики.

Списання заборгованості означає відмову кредитора від своїх вимог. Вона прирівнюється до безповоротної фінансової допомоги боржникові. Списати заборгованість можна в одній із таких двох форм:

а) повної або часткової відмови від своїх вимог;

в) відмови від кредитного забезпечення.

Списувати заборгованість, як і конвертувати борг у власність, можуть великі кредитори, які зацікавлені в збереженні довгострокових фінансового-господарських відносин з підприємством. У результаті списання заборгованості поліпшується структура капіталу підприємства, підвищуються його платоспроможність та ліквідність.
Питання 3. 

Загроза банкрутства й зумовлені цим негативні економічні та соціальні наслідки змушують працівників підприємства робити свій внесок у фінансування санації. Основною причиною їхньої фінансової участі в санації підприємства є надія зберегти робочі місця, особливо в період, коли через дефіцит альтернативних робочих місць працівники почуваються залежними від підприємства.

Персонал підприємства може фінансувати санацію в таких формах:

а) відстрочення або відмова від винагороди за виробничі результати;

б) надання працівниками позик;

в) купівля працівниками акцій свого підприємства.

У зарубіжній практиці доволі поширеним є так званий Management-Buyout (МВО), який полягає в тому, що менеджмент фірми купує все підприємство або значний пакет його корпоративних прав. Одним із різновидів МВО є АВО — коли значну частку корпоративних прав купує персонал. При цьому іноді заборгованість підприємства із заробітної плати конвертується у власність: замість заробітної плати працівники одержують, скажімо, корпоративні права підприємства, де працюють. Завдяки МВО підвищується відповідальність керівників та всього персоналу за результати своєї діяльності, а також посилюється їх мотивація до раціоналізаторства та ощадливого використання наявних ресурсів.

Принагідно зазначимо, що в Україні діє порядок, згідно з яким керівництво підприємств, що приватизуються, має право додатково викупити за грошові кошти за номінальною вартістю пакет акцій акціонерних товариств, створених у процесі акціонування державних підприємств. Розмір пакета акцій, який може бути запропонований Фондом державного майна керівництву підприємства, не повинен перевищувати 5% статутного фонду.

Законодавством України передбачено специфічну форму санації в разі, коли трудовий колектив державного підприємства, щодо якого порушено справу про банкрутство, за згодою кредиторів орендує або викуповує це підприємство у власність, беручи на себе його борги. Трудовий колектив може в такому разі реалізувати своє право на участь у санації згідно з вимогами Закону України «Про оренду державного майна». Законом передбачено, що трудовий колектив має заснувати певний вид господарського товариства і вже в цій новій ролі пропонувати послуги санатора державного підприємства, яке зазнало фінансового краху. За наявності кількох претендентів на участь у санації державного підприємства господарське товариство, засноване членами трудового колективу, не користується жодними перевагами порівняно з іншими претендентами і мусить брати участь у конкурсі на загальних засадах.

Державне підприємство-боржник перетворюється на іншу юридичну особу, засновану на колективній власності, згідно з угодою між вибраною трудовим колективом організаційно-правовою формою організації підприємства (акціонерне товариство, товариство з обмеженою відповідальністю тощо) та вповноваженим державним органом.
Загальний висновок за темою лекції.
Фінансувати санацію власники можуть у таких формах: внески на збільшення статутного фонду; надання позик; цільові внески на безповоротній основі. Фінансова участь кредиторів у санації боржників може набирати таких форм: реструктуризація наявної заборгованості; зменшення або списання заборгованості; надання санаційних кредитів. Персонал підприємства може фінансувати санацію в таких формах:  відстрочення або відмова від винагороди за виробничі результати; надання працівниками позик; купівля працівниками акцій свого підприємства.

Питання для контролю знань:

1. Фінансове оздоровлення із залученням засобів власників підприємства. Форми участі власників у санації підприємства.

2. Фінансування санації за рахунок акціонерного (пайового) капіталу.

3. Порядок збільшення статутного капіталу згідно з нормами чинного законодавства.

4. Двоступінчаста санація.

5. Альтернативна санація.

6. Участь кредиторів у фінансовому оздоровленні боржника. 

7. Фінансова участь персоналу в санації підприємства.

8. Державна фінансова підтримка санації підприємств.

Питання для самостійного опрацювання матеріалу лекції:

1. Конвертовані облігації

2. Зарубіжний досвід різних форм фінансової санації

3. Державна фінансова підтримка санації підприємств.

Питання для підготовки до семінарського заняття: 

1. Фінансування санації за рахунок акціонерного капіталу

2. Участь кредиторів у фінансовому оздоровленні боржника. 

3. Фінансова участь персоналу в санації підприємства.

4. Державна фінансова підтримка санації підприємств.

Укладач(і):____________  Гринчишин Ярослав Миколайович, к.е.н., доцент
                           (підпис)                          (ПІБ, посада, науковий ступінь, вчене звання)
Конспект лекції № 12
Тема № 10. Реструктуризація підприємства.
                     (назва теми відповідно до РПНД)

Міжпредметні зв’язки  

забезпечуючі: Фінанси, Фінанси підприємств, Менеджмент, Податкова система, Фінансова діяльність суб’єктів підприємництва, Фінансовий аналіз.
забезпечувані: Управління державними та місцевими фінансами.

Мета лекції  
Розкрити суть, види і порядок проведення реструктуризації підприємства
План лекції (навчальні питання):

1. Реструктуризація підприємства як специфічний напрям антикризового управління

2. Загальні передумови реструктуризації

3. Передавальний та розподільний баланси

Опорні поняття: 

Реструктуризація підприємства. Фінансова та виробнича реструктуризація, реструктуризація активів, корпоративна реструктуризація. Механізм реорганізації юридичної особи. Форми санаційної реорганізації підприємства: злиття, поглинання, приєднання, поділ, виділення, перетворення. Загальні передумови реорганізації суб'єктів господарювання. Етапи реорганізації підприємств. Зміст та порядок складання реорганізаційної угоди.


Інформаційні джерела:

Законодавчі та нормативні акти: 
1. Про відновлення платоспроможності боржника або визнання його банкрутом : Закон України від 30 червня 1999 р. (редакція від 11.08.2013р.) // [Електронний ресурс] :    -  Режим доступу:   http://zakon4.rada.gov.ua/laws/ show/ 2343-12.
Основна та допоміжна література: 
Основна:

1. Бондарчук М. К. Фінансова санація і антикризове управління підприємством (з перекладом тем англійською мовою): Навч. посіб. / М.К. Бондарчук, І.В. Алєксєєв І. В. – Львів : Видавництво Львівської політехніки, 2017. - 268 с.

2. Васьківська К.В. Управління фінансовою санацією підприємства: навч. посіб. К.В. Васьківська, О.А. Сич, В.Б. Прокопишак. - Львів, 2011. - 204 с. 

3. Зеліско І.М. Управління фінансовою санацією підприємства: навчальний посібник. / І.М. Зеліско. – К.: ЦП «КОМПРИНТ», 2015. – 320с. 

4. Єлецьких С.Я. Фінансова санація та банкрутство підприємств : навч. посіб. / С.Я. Єлецьких, Г.В. Тельнова. - Київ: Центр навчальної літератури, 2007. - 176 с. 

5. Полінкевич О.М Фінансова санація та банкрутство підприємств : Навч. посібник / О.М. Полінкевич. - Київ: Центр навчальної літератури, 2011. – 424 с. 

6. Терещенко О.О. Управління фінансовою санацією підприємств : підручник / О.О.Терещенко - К.: КНЕУ, 2006. - 552 с. 

7. Тюріна Н.М. Управління фінансовою санацією підприємства : Підручник / Н.М.Тюріна, Н.С.Карвацка – Львів: «Новий Світ – 2000», 2008. – 396 с. 

8. Управління фінансовою санацією підприємства: Навч. посібник / С.Я.Салига, О.І.Дацій, Н.В.Нестеренко, О.В.Серебряков. – Київ: Центр навчальної літератури, 2005. – 240с. 

9. Управління фінансовою санацією підприємства: Навч. посібник / За ред. Данилюка М.О., Савича В.І. – Київ: Центр навчальної літератури, 2006. – 320с. 

10. Управління фінансовою санацією підприємства : підручник. / Т. А. Говорушко, І. В. Дем’яненко, К. В. Багацька та ін. / за заг. ред. Т. А. Говорушко – К. : «Центр учбової літератури», 2013. – 400 с. 

Допоміжна:
1. Бланк И. А. Основы финансового менеджмента. Т. 2. / И.А. Бланк – К.: Ника-Центр, 2007. – 487 с.

2. Воловець Я. В. Фінансова діяльність суб'єктів господарювання : Навч. посіб. / Я.В. Воловець . - К : Алерта, 2005. - 199 с.

Інтернет ресурси: 
1. Нормативні акти України – www.nau.kiev.ua
Навчальне обладнання: мультимедійний  проектор, презентація
ВИКЛАД  МАТЕРІАЛУ  ЛЕКЦІЇ

Питання 1.
Реструктуризація — це здійснення організаційно-господарських, правових, технологіч них заходів, спрямованих на реорганізацію підприємства, зміну форми власності, удосконалення управління та організаційної структури, формування ефективної структури активів та виробничого процесу, що сприятиме фінансовому оздоровлен​ню підприємства, збільшенню обсягів випуску конкуренто​спроможної продукції, підвищенню ефективності виробницт​ва та задоволенню вимог кредиторів.

Залежно від характеру застосовуваних заходів розріз​няють такі форми реструктуризації:

1) реструктуризація управління;
2) реструктуризація виробництва;
3) реструктуризація активів;
4) реструктуризація пасивів;
5) корпоративна реструктуризація (реорганізація).
Реорганізація — це повна або часткова заміна власників корпоративних прав підприємства, зміна ор​ганізаційно-правової форми організації бізнесу, ліквідація окремих структурних підрозділів або створення на базі одного підприємства кількох, наслідком чого є передання, прийняття його майна, коштів, прав та обов'язків правонаступникам.
За формальними озна​ками розрізняють такі три напрями реорганізації:

1. Реорганізація, спрямована на укрупнення підприємства (злиття, приєднання, поглинання);
2. Реорганізація, спрямована на подрібнення підприємства (поділ, виділення);
3. Реорганізація без зміни розмірів підприємства (перетворення).
Якщо прийнято рішення про реструктуризацію, потрібно розро​бити план заходів, який має містити:

а)
економічне обґрунтування необхідності проведення рестру​ктуризації;

б)
пропозиції щодо форм та методів реструктуризації;

в)
витрати на здійснення реструктуризації та джерела їх фі​нансування;

г)
конкретні заходи, спрямовані на реалізацію плану;

д)
оцінювання ефективності проекту реструктуризації.
Питання 2.
У процесі реорганізації підприємства слід виконати низку необхідних передумов та вимог, а саме:

—провести або іншу аналітичну роботу щодо оцінювання доцільності реорганізації;

—відповідно до законодавства оформити рішення щодо реор​ганізації;

—скласти реорганізаційну угоду та план реорганізації;

—узгодити план реорганізації з податковими органами;

—урахувати в плані реорганізації законодавчі вимоги щодо захисту інтересів кредиторів підприємства;

—урахувати вимоги Порядку реєстрації випуску акцій та ін​формації про їх емісію під час реорганізації товариств (у разі ре​організації АТ);

—урахувати законодавчі вимоги щодо державної реєстрації реорганізованих суб'єктів господарювання;

—узгодити план реорганізації з вимогами антимонопольного законодавства.

Ключовими документами, які складаються під час реорганіза​ції підприємств, є реорганізаційна угода (або угода на придбання підприємства) та передавальний (розподільний) баланс. 

Після прийняття загальними зборами власників підприємств рішення щодо реорганізації про це слід письмово повідомити ко​жного з кредиторів.

Реорганізація не може бути завершена до вирішення про​блематики заборгованості. 

Питання 3.
Передавальний баланс складається в разі злиття чи приєднання підприємств, а розподільний - у разі поділу чи виокремлення.

Передавальний баланс — це баланс під​приємства, що реорганізується, на день припинення його дія​льності. Цей баланс складається за правилами, передбаченими стандартами бухгалтерського обліку.

Згідно з П(с)БО, якщо підприємство, унаслідок придбання йо​го чистих активів іншим підприємством (покупцем) ліквідується, покупець починаючи з дати придбання повинен:

а)
включити до звіту про фінансові результати доходи та витрати придбаного підприємства;

б)
відобразити в балансі активи та зобов'язання придбаного
підприємства та будь-який гудвіл, що виникає в результаті при​дбання.

Оскільки передавальний баланс має силу акта приймання-передавання, він підписується директорами та головними бухгал​терами підприємства, що реорганізується, та підприємства-правонаступника.

 Розподільний баланс — це баланс підприємст​ва, що реорганізується через поділ чи виділення, на день при​пинення його діяльності, в якому окремими позиціями відобра​жаються активи і пасиви, розподілені між ним і підприємствами-правонаступниками.

Підготовка розподільного балансу товариства передбачає складання розподільного пакета документів фінансової звітності товариства за формою та в обсягах, що визначені Законом України «Про бухгалтерський облік та фінансову звітність в Україні».

За загальним правилом складання роздільних балансів, усі активи та пасиви реорганізованого підприємства розподіляються пропорційно до встановленої бази для нарахування. 

Загальні принципи, пропорції, строки та методи розподілу активів під час реорганізації підприємства через поділ чи виділення визначаються в угоді про реорганізацію.

Загальний висновок за темою лекції.
Одним із поширених засобів фінансового оздоровлення підприємств є реструктуризація здійснення організаційно-господарських, правових, технологіч них заходів, спрямованих на реорганізацію підприємства, зміну форми власності, удосконалення управління та організаційної структури, формування ефективної структури активів та виробничого процесу, що сприятиме фінансовому оздоровлен​ню підприємства, збільшенню обсягів випуску конкуренто​спроможної продукції, підвищенню ефективності виробницт​ва та задоволенню вимог кредиторів.

Питання для контролю знань:

1. У чому полягає суть санаційної реструктуризації підприємства? 

2. Охарактеризуйте історичний досвід реструктуризаційних процесів у різних економічних системах. 

3. Які види реструктуризації Ви знаєте? 

4. Що передбачає оперативна реструктуризація, які заходи її супроводжують? 

5. Яким чином здійснюється стратегічна реструктуризація, які заходи її супроводжують? 

6. Якою може бути реструктуризація залежно від масштабу проведення? 

7. Класифікуйте реструктуризацію залежно від орієнтації на цілі й інтенсивності розробки та реалізації заходів. 

8. На які види поділяється реструктуризація залежно від функціональної сфери діяльності підприємства? 

9. Якою може бути реструктуризація залежно від джерела ініціативності її проведення? 

10. Якою може бути реструктуризація в контексті антикризового управління? 

11. Охарактеризуйте реорганізацію, спрямовану на укрупнення підприємств. 

12. Яким чином може здійснюватися реорганізація, спрямована на подрібнення підприємств? 

13. Охарактеризуйте реорганізацію, спрямовану на перетворення підприємств. 

Питання для самостійного опрацювання матеріалу лекції:

1. Методи реструктуризації та сфера їх застосування.

2. Бізнес-план реструктуризації.

Питання для підготовки до семінарського заняття: 

1. Реструктуризація підприємства як специфічний напрям антикризового управління

2. Загальні передумови реструктуризації

3. Передавальний та розподільний баланси
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Навчальне обладнання: мультимедійний  проектор, презентація
ВИКЛАД  МАТЕРІАЛУ  ЛЕКЦІЇ

Питання 1. 

Необхідність оцінювання вартості підприємства, його цілісного майнового комплексу чи окремих майнових об'єктів виникає у таких основних випадках:

—під час інвестиційного аналізу, у процесі прийнятті рішень про доцільність інвестування коштів у те чи інше підприємство;

—у процесі реорганізації підприємства;

—у разі банкрутства та ліквідації підприємства;

—у разі продажу підприємства як цілісного майнового ком​плексу;

—у разі застави майна та при визначенні кредитоспроможно​сті підприємства;

—у процесі санаційного аудиту при визначенні санаційної спроможності;

— під час приватизації державних підприємств.

Основу нормативно-правового та методичного забезпечення оціночної діяльності в Україні становлять такі документи:

—Закон України «Про оцінку майна, майнових прав та про​фесійну оціночну діяльність в Україні» (2001 р.);

—Методика оцінювання майна (Постанова Кабінету Мініст​рів України, 2003 р., № 1891);

—Національний стандарт оцінки № 1 «Загальні засади оцінки майна і майнових прав» (Постанова Кабінету Міністрів України, 2003 р., № 1140);

—Національний стандарт оцінювання № 2 «Оцінка нерухомо​го майна» (Постанова Кабінету Міністрів України, 2004 р. № 1442).
До основних таких принципів, яких слід дотримуватися під час оцінюван​ня вартості підприємства, слід віднести:

· принцип заміщення;
· принцип корисності; 
· принцип очікування; 

· принцип зміни вартості; 

· принцип ефективного використання; 
· принцип розумної обережності оцінок; 

· принцип альтернативності оцінок. 
Залежно від об'єкта розрізняють такі види оці​нювання майна:

· експертне оцінювання цілісних майнових комплексів під​приємств;

· експертне оцінювання акцій (часток) у статутному капіталі

господарського товариства;

· експертне оцінювання нематеріальних активів;

· експертне оцінювання рухомого майна;

· експертне оцінювання нерухомості.

Питання 2. 

У зарубіжній та вітчизняній практиці оцінювання вартості майна найбільшого поширення набули три методичні підходи до оцінювання вартості підприємства окремих майнових об'єктів:

—витратний (майновий — для оцінювання об'єктів у формі цілісного майнового комплексу та у формі фінансових інтересів);

—дохідний (заснований на оцінюванні потенційних доходів, які може генерувати об'єкт оцінювання);

—ринковий (порівняльний).

Огляд найпоширеніших методів оцінювання в розрізі зазначе​них методичних підходів наведено в табл. 1.

	Таблиця 1
Методи оцінювання вартості майна

	Методичні підходи до оцінювання
	Методи оцінювання

	Витратний (майновий) підхід
	Метод прямого відтворення

	
	Метод заміщення

	
	Усереднений (швейцарський) метод

	Дохідний підхід
	

	
	Пряма капіталізація доходу

	
	Дисконтування грошового потоку (DСF)

	
	Дисконтування економічної доданої вар​тості (ЕVА)

	Ринковий (порівняльний) підхід
	Зіставлення мультиплікаторів

	
	Порівняння продажу (трансакцій)

	
	


 
Майнові методи оцінки ґрунтуються на визначенні вартості власних або чистих активів підприємства, які залишаються в його власності після виконання усіх зовнішніх зобов'язань.

Оцінювання вартості окремих об'єктів за майновим (або витратним) підходом ґрунтується на врахуванні принципів кори​сності і заміщення, що передбачає визначення поточної вартості витрат на відтворення або заміщення об'єкта оцінювання з пода​льшим коригуванням їх на суму зносу (знецінення). 

Дохідний підхід грунтується на врахуванні принципів найбільш ефективного використання та очікування, відповідно до яких вартість об'єкта оцінювання визначається як поточна вар​тість очікуваних доходів від найефективнішого використання об'єкта оцінювання у тому числі доходу від його можливого пе​репродажу. 

Ринковий (або порівняльний) підхід грунтується на вра​хуванні принципів заміщення та попиту і пропонування. Підхід пе​редбачає використання в процесі оцінювання ринкової інформації про купівлю-продаж аналогічних об'єктів чи про ринковий курс корпоративних прав порівнюваних підпри​ємств. 

Питання 3. 

У разі проведення незалежного оцінювання робота з оці​нювання вартості майна підприємства включає такі етапи:

І. Підготовчий етап.
II. Етап укладання договору про незалежне оцінювання. 
III. Інвентаризація майна та аудиторська перевірка.
IV. Незалежне оцінювання майна. 
V. Складання звіту про оцінювання майна та висновку про вартість об'єкта оцінювання на дату оцінювання.

VI. Доопрацювання (актуалізація) звіту і висновку про ва​ртість об'єкта оцінювання на нову дату (у разі потреби).

За результатами експертного оцінювання вартості майна складають звіт про експертне оцінювання з висновками експерта про оцінну вартість майна.

Звіт про експертне оцінювання має складатися з п’яти розділів.

1. Вступ. 

2. Методика оцінювання та її обгрунтування. 

3. Загальна характеристика та опис об’єкта експертного оцінювання.

4. Визначення вартості об’єкта експертного оцінювання. 

5. Висновки експерта щодо вартості об’єкта експертного оцінювання. 

До звіту входять певні додатки, головним з яких є сертифікат об’єкта експертної оцінки. У додатках мають міститися основні вихідні дані про об’єкт експертного оцінювання, копії документів стосовно прав на оцінюване майно, результати розрахунків, які не ввійшли до основного тексту звіту, інші копії документів, які бралися до уваги під час експертного оцінювання.

Загальний висновок за темою лекції.
Найбільшого поширення набули три методичні підходи до оцінювання вартості підприємства окремих майнових об'єктів: витратний (майновий — для оцінювання об'єктів у формі цілісного майнового комплексу та у формі фінансових інтересів); дохідний (заснований на оцінюванні потенційних доходів, які може генерувати об'єкт оцінювання); ринковий (порівняльний).

Питання для контролю знань:

1. На яких стадіях провадження справи про банкрутство здійснюється оцінка вартості майна боржника? 
2. Назвіть правові акти, які застосовуються в процесі оцінки майна. 
3. Які Ви знаєте Міжнародні стандарти оцінки? 
4. Перелічіть та коротко охарактеризуйте основні принципи оцінки майна. 
5. Назвіть основні методичні підходи, які використовуються для оцінки майна. 
6. Охарактеризуйте основні методи оцінки. 
7. У чому полягає суть витратного підходу до оцінки майна? 
8. Охарактеризуйте послідовність етапів оцінки майна за чинними стандартами. 
9. З яких пунктів повинен складатися звіт про оцінку майна? 
10. У чому полягає зміст рецензування звіту про оцінку та висновку про вартість об’єкта оцінки? 
Питання для самостійного опрацювання матеріалу лекції:

1. Оцінювання вартості підприємства як цілісного майнового комплексу.

2. Оцінювання вартості нерухомого майна.

3. Оцінювання вартості нематеріальних активів та рухомого майна підприємства.

Питання для підготовки до семінарського заняття: 

1. Методичні засади оцінювання вартості майна суб’єктів господарювання.

2. Методи оцінювання вартості майна. 

3. Порядок оцінювання вартості майна підприємств. 

Укладач(і):____________  Гринчишин Ярослав Миколайович, к.е.н., доцент
                           (підпис)                          (ПІБ, посада, науковий ступінь, вчене звання)
Конспект лекції № 14
Тема № 12. Економіко-правові аспекти банкрутства та ліквідації підприємств
                                             (назва теми відповідно до РПНД)

Міжпредметні зв’язки  

забезпечуючі: Фінанси, Фінанси підприємств, Менеджмент, Податкова система, Фінансова діяльність суб’єктів підприємництва, Фінансовий аналіз.
забезпечувані: Управління державними та місцевими фінансами.

Мета лекції 
Розкрити економіко-правові аспекти банкрутства та ліквідації підприємств
План лекції (навчальні питання):
1. Досудове врегулювання господарських спорів

2. Функції та завдання інституту банкрутства підприємств

3. Порядок оголошення підприємства банкрутом

Опорні поняття: 
Досудове врегулювання господарських спорів. Врегулювання господарських спорів у судовому порядку. Мета провадження справи про банкрутство підприємства-боржника. Суб'єкти банкрутства. Підстави для порушення справи про банкрутство. Судова та досудова санація: відмінності та особливості здійснення. Продаж майна банкрута. Розподіл виручки від продажу ліквідаційної маси. Порядок складання ліквідаційного балансу. Мирова угода. Фіктивне, приховане та умисне банкрутство. Податкові аспекти банкрутства та ліквідації підприємств. 

Інформаційні джерела:

Законодавчі та нормативні акти:  
1. Про відновлення платоспроможності боржника або визнання його банкрутом : Закон України від 30 червня 1999 р. (редакція від 11.08.2013р.) // [Електронний ресурс] :    -  Режим доступу:   http://zakon4.rada.gov.ua/laws/ show/ 2343-12.
2. Податковий кодекс України від 2 грудня 2010 року № 2755-VI [Електронний ресурс] :    -  Режим доступу:   http://zakon.rada.gov.ua/cgibin/laws/ main.cgi?nreg=2755-17. 
Основна та допоміжна література: 
Основна:
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Допоміжна:
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Навчальне обладнання, ТЗН, презентація тощо:  мультимедійний комплекс; проектор
ВИКЛАД  МАТЕРІАЛУ  ЛЕКЦІЇ

Питання 1. 
У разі порушення підприємствами та організаціями майнових прав і законних інтересів інших підприємств та організацій сторони мають застосувати заходи досудового врегулювання господарського спору. Порядок досудового врегулювання спорів визначено в Господарському процесуальному кодексі України.

Досудове врегулювання спорів щодо виконання платіжних зобов 'язань полягає у зверненні кредитора, права якого порушені, до дебітора з письмовою претензією про відшкодування заборгованості.
Претензія підписується повноважною особою підприємства, організації або їх представником та надсилається адресатові рекомендованим або цінним листом чи вручається під розписку.
Претензія підлягає розгляду в місячний термін, який обчислюється з дня її одержання. У випадках, коли обов'язковими для обох сторін правилами або договором передбачено право повторної перевірки забракованої продукції (товарів) підприємством-виготовлювачем, претензії, пов'язані з якістю та комплектністю продукції (товарів), розглядаються протягом двох місяців.
Якщо до претензії не додано всіх документів, необхідних для її розгляду, вони витребовуються у заявника із зазначенням терміну їх подання, який не може бути меншим п'яти днів, не враховуючи часу поштового обігу. При цьому перебіг строку розгляду претензії зупиняється до одержання витребуваних документів чи закінчення строку їх подання. Якщо витребувані документи у встановлений строк не надійшли, претензія розглядається за наявними документами.

При розгляді претензії підприємства та організації в разі необхідності повинні звірити розрахунки, провести судову експертизу або вчинити інші дії для забезпечення досудового врегулювання спору.
Підприємства та організації, що одержали претензію, зобов'язані задовольнити обгрунтовані вимоги заявника. Про результати розгляду претензії заявник повідомляється у письмовій формі. Відповідь на претензію, підписану керівником чи заступником керівника підприємства (організації), надсилається рекомендованим або цінним листом чи вручається під розписку. 

 Можливі варіанти дій контрагента після одержання претензії та адекватні відповіді заявника претензії наведено в табл.1.

Щодо першого варіанта слід зазначити таке. У разі порушення строків розгляду претензії чи залишення її без відповіді господарський суд під час розв'язання господарського спору має право стягти в дохід державного бюджету з підприємства, організації, що припустилися такого порушення, штраф у розмірі 2 % від суми претензії, але не менш як п'ять неоподатковуваних мінімумів доходів громадян і не більш як 100 неоподатковуваних мінімумів доходів громадян.

Коли претензію відхилено повністю або частково (другий варіант), заявникові мають бути повернуті оригінали документів, одержаних з претензією, а також надіслано документи, що обґрунтовують відхилення претензії, якщо їх немає у заявника претензії. Відповідь на претензію підписується повноважною особою підприємства, організації або їх представником та надсилається рекомендованим або цінним листом чи вручається під розписку. Коли підпри-ємство-кредитор має високий рівень дебіторської заборгованості і заходи з досудового врегулювання спорів не привели до виконання зобов'язань, то виконується комплекс процедур щодо її примусового стягнення, зокрема звернення з позовом до господарського суду.
Якщо у відповіді про визнання претензії не повідомляється про перерахування визнаної суми (третій варіант), то через 20 днів після її отримання така відповідь є підставою для примусового стягнення заборгованості державною виконавчою службою в порядку, встановленому Законом України «Про виконавче провадження». Відповідно до цього Закону до рішень, що підлягають виконанню Державною виконавчою службою, поряд з рішеннями,

Таблиця 1

Варіанти відповіді на претензію та дії заявника претензії
	Варіанти відповіді на претензію
	Дії заявника претензії

	1. Одержувач претензії не дав жодної відповіді на неї
	Звернення до господарського

суду з позовною заявою про стягнення заборгованості

	2. Претензію відхилено повністю або частково
	Звернення до господарського

суду з позовною заявою про стягнення заборгованості

	3. Претензію визнано повністю або частково, але не повідомляється про перерахування визнаної
	Через 20 днів після отримання відповіді — примусове стягнення заборгованості державною виконавчою службою згідно

з Законом України «Про виконавче

провадження»

	4. Претензію визнано

і заборгованість погашено
	Господарський спір розв’язано


ухвалами і постановами судів; виконавчими написами нотаріусів; рішеннями інших органів державної влади належить також визнана в установленому порядку претензія.

Питання 2. 
Інститут банкрутства є важливим і невід’ємним атрибутом ринкової економіки. В умовах конкурентного середовища його наявність є об’єктивно обумовлена. Усуваючи з ринку неефективні господарські суб’єкти, банкрутство є корисним для економіки в цілому і виступає умовою її сталого збалансованого розвитку.

Законодавство про банкрутство має виконувати три основні функції:

1) запобігати непродуктивному використанню активів підприємств;

2) реабілітувати підприємства, які опинилися на межі банкрутства, маючи значні резерви для успішної фінансово-госпо​дарської діяльності в майбутньому. Як правило, така реабілітація передбачає фінансову санацію (реорганізацію);

3) сприяти якнайповнішому задоволенню претензій кредиторів.

Головне у провадженні справи про банкрутство підприємства — якомога повніше задовольнити вимоги кредиторів, які пред’явлені до боржника. Цього можна досягти так:

а) у процесі ліквідаційної процедури продати майно боржника й розподілити виручені кошти між кредиторами;

б) втілити в життя план санації (реорганізації) боржника, що передбачає його збереження.

Господарський суд може застосовувати до боржника такі типи процедур (рис. 1):

а) ліквідаційні;

б) реорганізаційні;

в) санаційні.

Банкрутство — це визнана господарським судом неспроможність боржника відновити свою платоспроможність та задвольнити визнані судом вимоги кредиторів не інакше як через застосування ліквідаційної процедури. Тобто суб’єктом банкрутства вважається боржник, неспроможність якого виконати свої грошові зобов’язання встановлена господарським судом.

Мирова угода  -  домовленість  між  боржником  та  кредитором (групою групою  кредиторів)  про  відстрочку, розстрочку платежів або списання  боргів.  Вона може бути укладена на будь-якій стадії провадження у справі про банкрутство. 


Рис. 1. Альтернативні варіанти розвитку справи про банкрутство

Питання 3. 

Справа про банкрутство порушується господарським судом, якщо безспірні вимоги кредитора (кредиторів) до боржника становлять не менше трьохсот мінімальних розмірів заробітної плати і не були задоволені боржником протягом трьох місяців після встановленого для їх погашення строку.

Послідовність провадження справи про банкрутство наведена на рис. 2.










Справа про банкрутство підприємства порушується за письмовою заявою будь-кого з кредиторів боржника до господарського суду за наявності від​повідних підстав. Кредитори мають право об’єднати свої вимоги до боржника і звернутися до суду з однією заявою. Боржник може звернутися до господарського суду з власної ініціативи за його фінансової неспроможності або загрози такої неспроможності.

Перевірка обґрунтованості вимог заявника, а також з’ясування наявності підстав для порушення провадження у справі про банкрутство здійснюються господарським судом у підготовчому засіданні. На цьому засіданні господарський суд розглядає подані документи, заслуховує пояснення сторін, оцінює обґрунтованість заперечень боржника, а також вирішує інші питання, пов’язані з розглядом справи.

За наслідками розгляду заяви про порушення справи про банкрутство та відзиву боржника господарський суд виносить ухвалу про:

порушення провадження у справі про банкрутство;

відмову у порушенні провадження у справі про банкрутство.

В ухвалі про порушення провадження у справі про банкрутство зазначається про:

порушення провадження у справі про банкрутство;

визнання вимог кредитора та їх розмір;

введення мораторію на задоволення вимог кредиторів;

введення процедури розпорядження майном;

призначення розпорядника майна, встановлення розміру оплати його послуг та джерела її сплати;

вжиття заходів щодо забезпечення вимог кредиторів шляхом заборони боржнику та власнику майна (органу, уповноваженому управляти майном) боржника приймати рішення щодо ліквідації, реорганізації боржника, а також відчужувати основні засоби та предмети застави;

строк подання розпорядником майна до господарського суду відомостей про результати розгляду вимог кредиторів, який не може перевищувати місяця та двадцяти днів після дати проведення підготовчого засідання суду;

дату складення розпорядником майна реєстру вимог кредиторів та подання його на затвердження до господарського суду, яка не може бути пізніше місяця та двадцяти днів після дати проведення підготовчого засідання суду;

дату попереднього засідання суду, яке має відбутися не пізніше двох місяців та десяти днів, а в разі великої кількості кредиторів - не пізніше трьох місяців після дати проведення підготовчого засідання суду;

строк проведення розпорядником майна інвентаризації майна боржника, який не може перевищувати двох місяців, а в разі значного обсягу майна - трьох місяців після дати проведення підготовчого засідання суду.
Арбітражний керуючий - фізична особа, призначена господарським судом у встановленому порядку в справі про банкрутство як розпорядник майна, керуючий санацією або ліквідатор з числа осіб, які отримали відповідне свідоцтво і внесені до Єдиного реєстру арбітражних керуючих (розпорядників майна, керуючих санацією, ліквідаторів) України;

З метою виявлення усіх кредиторів та осіб, які виявили бажання взяти участь у санації боржника, здійснюється офіційне оприлюднення оголошення про порушення справи про банкрутство на офіційному веб-сайті Вищого господарського суду України в мережі Інтернет.

Одночасно з порушенням справи про банкрутство вводить​ся мораторій на задоволення вимог кредиторів. Мораторій на задоволення вимог кредиторів — це зупинення виконання борж​ником грошових зобов'язань і зобов'язань щодо сплати податюв і зборів (обов'язкових платежів), термін виконання яких настав до дня введения мораторію, і припинення заходів, спрямованих на забезпечення виконання цих зобов'язань та зобов'язань щодо сплати податків і зборів (обов'язкових платежів), застосованих до прийняття рішення про введения мораторію. 

До дати проведення підготовчого засідання боржник зобов'язаний подати до суду та заявникові відгук до заяви стосовно порушення справи про банкрутство. Такий відгук має містити:

· наявні в боржника заперечення щодо вимог заявника;

· дані про загальну суму заборгованості боржника перед кре​диторами, у тому числі із заробітної плати працівникам боржни​ка, а також щодо податків і зборів (обов'язкових платежів);

· відомості про наявне у боржника майно, у тому числі й кош​ти, які перебувають на його рахунках у банках, поштові адреси банків.

Підготовче засідання має відбутися не пізніше ніж на 30-й день від дня прийняття заяви про порушення справи про банкрутство. За результатами розгляду заяви кредитора та відгуком боржника на цьому засіданні приймається ухвала, в якій визначаються:

· оцінка відзиву боржника;

· зобов’язання заявника подати до офіційних друкованих органів    оголошення про порушення справи про банкрутство;

· призначення проведення експертизи фінансового стану боржника;

· з’ясування ознак неплатоспроможності боржника;

· призначення дати складання розпорядником майна реєстру вимог кредиторів, дати попереднього засідання суду, дати скликання перших загальних зборів кредиторів, дати засідання суду, на якому буде винесено ухвалу про санацію боржника чи про визнання його банкрутом.

Реєстр вимог кредиторів  має містити:

а) усі визнані судом вимоги кредиторів;

б) відомості про кожного кредитора,

в) розмір вимог за грошовими зобов’язаннями чи зобов’язан​нями щодо сплати податків і зборів щодо кожного кредитора;

г) черговість задоволення кожної вимоги.

Попереднє засідання господарського суду проводиться не пізніше як через 3 місяці після проведення підготовчого засідання суду. На цьому засіданні господарський суд:

· розглядає реєстр вимог кредиторів та вимог, щодо яких були заперечення боржника і які не були включені до реєстру;

· визначає розмір визнаних судом вимог кредиторів, що включаються розпорядником майна до реєстру вимог кредиторів і затверджує реєстр;

· призначає дата проведення зборів кредиторів.
Збори кредиторів проводяться не пізніше як через двох місяців та десяти днів після проведення підготовчого засідання суду. На час процедури банкрутства збори кредиторів обирають комітет кредиторів у складі не більш як семи осіб. 

До компетенції комітету кредиторів належить прийняття рішення про:

· вибори голови комітету;

· скликання зборів кредиторів;

· підготовку та укладення мирової угоди;

· внесення пропозицій господарському суду щодо продовження або скорочення строку процедур розпоряджання майном боржника чи санації боржника;

· звернення до господарського суду з клопотанням про відкриття процедури санації, визнання боржника банкрутом і відкриття ліквідаційної процедури, припинення повноважень арбітражного керуючого (розпорядника майна, керуючого санацією, ліквідатора) та призначення нового арбітражного керуючого. 

Підсумкове засідання  господарського суду, яке проводиться не пізніше як через 3 місяці після проведення підготовчого засідання суду, виносить одне з рішень: 

· ухвала про відкриття процедури санації;

· постанова про визнання боржника банкрутом і відкриття ліквідаційної процедури;

ухвала про припинення провадження у справі про банкрутство.
Загальний висновок за темою лекції.
Банкрутство — це визнана господарським судом неспроможність боржника відновити свою платоспроможність та задвольнити визнані судом вимоги кредиторів не інакше як через застосування ліквідаційної процедури. Тобто суб’єктом банкрутства вважається боржник, неспроможність якого виконати свої грошові зобов’язання встановлена господарським судом.
Питання для контролю знань:
1. У чому полягає досудове врегулювання господарських спорів? 

2. Які строки позовної давності встановлено чинним господарським законодавством України? 

3. Що таке ціна позову?
4. Сутність та види банкрутства.

5. Необхідність та завдання інституту банкрутства підприємств. Функції законодавства про банкрутство.

6. Підстави для порушення справи про банкрутство.

7. Порядок провадження справи про банкрутство.

8. Учасники провадження у справі про банкрутство.

9. Арбітражний керуючий, його функції та повноваження.

10. Розпорядник майна, його функції та обов’язки.

11. Комітет кредиторів та його повноваження.

12. Функції та повноваження керуючого санацією.

Питання для самостійного опрацювання матеріалу лекції:

1. Мирова угода.

2. Приховане, фіктивне та зумисне банкрутство.

Питання для підготовки до семінарського заняття: 

1. Досудове врегулювання господарських спорів

2. Функції та завдання інституту банкрутства підприємств

3. Порядок оголошення підприємства банкрутом

Укладач(і):____________  Гринчишин Ярослав Миколайович, к.е.н., доцент
                           (підпис)                          (ПІБ, посада, науковий ступінь, вчене звання)
Конспект лекції № 15
Тема № 12. Економіко-правові аспекти банкрутства та ліквідації підприємств
                                     (назва теми відповідно до РПНД)

Міжпредметні зв’язки  

забезпечуючі: Фінанси, Фінанси підприємств, Менеджмент, Податкова система, Фінансова діяльність суб’єктів підприємництва, Фінансовий аналіз.
забезпечувані: Управління державними та місцевими фінансами.

Мета лекції  
Розкрити економіко-правові аспекти банкрутства та ліквідації підприємств
План лекції (навчальні питання):

1. Порядок ліквідації підприємства

2. Діяльність ліквідаційної комісії
3. Черговість задоволення вимог кредиторів

Опорні поняття: 

Досудове врегулювання господарських спорів. Врегулювання господарських спорів у судовому порядку. Мета провадження справи про банкрутство підприємства-боржника. Суб'єкти банкрутства. Підстави для порушення справи про банкрутство. Судова та досудова санація: відмінності та особливості здійснення. Продаж майна банкрута. Розподіл виручки від продажу ліквідаційної маси. Порядок складання ліквідаційного балансу. Мирова угода. Фіктивне, приховане та умисне банкрутство. Податкові аспекти банкрутства та ліквідації підприємств. 

Інформаційні джерела:

Законодавчі та нормативні акти:  
1. Про відновлення платоспроможності боржника або визнання його банкрутом : Закон України від 30 червня 1999 р. (редакція від 11.08.2013р.) // [Електронний ресурс] :    -  Режим доступу:   http://zakon4.rada.gov.ua/laws/ show/ 2343-12.
2. Податковий кодекс України від 2 грудня 2010 року № 2755-VI [Електронний ресурс] :    -  Режим доступу:   http://zakon.rada.gov.ua/cgibin/laws/ main.cgi?nreg=2755-17. 
Основна та допоміжна література: 

Основна:

1. Бондарчук М. К. Фінансова санація і антикризове управління підприємством (з перекладом тем англійською мовою): Навч. посіб. / М.К. Бондарчук, І.В. Алєксєєв І. В. – Львів : Видавництво Львівської політехніки, 2017. - 268 с.

2. Зеліско І.М. Управління фінансовою санацією підприємства: навчальний посібник. / І.М. Зеліско. – К.: ЦП «КОМПРИНТ», 2015. – 320с. 

Допоміжна:
1. Бланк И. А. Основы финансового менеджмента. Т. 2. / И.А. Бланк – К.: Ника-Центр, 2007. – 487 с.

Інтернет ресурси:

1. Нормативні акти України – www.nau.kiev.ua
Навчальне обладнання: мультимедійний  проектор, презентація
ВИКЛАД  МАТЕРІАЛУ  ЛЕКЦІЇ

Питання 1.
Загальний порядок ліквідації юридичної особи встановлюють Цивільний та Господарський кодекси України (ст.111 ЦК та ст. 60 ГК).

У разі прийняття учасниками, судом або іншим органом, відповідно до своєї компетенції (наприклад, це може бути наглядова рада) рішення про ліквідацію юридичної особи вони зобов’язані негайно письмово повідомити про своє рішення орган, що здійснює державну реєстрацію. Перелік документів, які подаються органу державної реєстрації, містить розділ IV "Державна реєстрація припинення юридичної особи" Закону України „Про державну реєстрацію юридичних осіб та фізичних осіб-підприємців". Отримавши таке повідомлення, орган державної реєстрації вносить до Єдиного державного реєстру юридичних осіб та фізичних осіб - підприємців запис про рішення щодо припинення юридичної особи. Така вимога направлена на захист прав кредиторів, які вже на початковій стадії зможуть знати про наміри юридичної особи, яка припиняє свою діяльність, оскільки дані Єдиного державного реєстру юридичних осіб та фізичних осіб – підприємців є відкритими для загального ознайомлення.

Отже, після прийняття відповідними органами (власник, уповноважений орган або суд) рішення про ліквідацію, що є правовою підставою ліквідації, для позбавлення статусу юридичної особи необхідно здійснити наступні заходи, які є етапами ліквідаційного процесу:

1. Утворення органом (особою), який прийняв рішення про ліквідацію юридичної особи, ліквідаційної комісії. Причому за рішенням органу у ролі ліквідаційної комісії може виступати орган управління юридичної особи.

Слід зазначити, що новим для законодавства є обов’язок погоджувати з органом державної реєстрації призначення комісії з ліквідації юридичної особи (ліквідаційної комісії, ліквідатора тощо). Проте нормативними документами склад ліквідаційної комісії у разі добровільної ліквідації юридичної особи не регламентовано.

З дня призначення ліквідаційної комісії до неї переходять усі повноваження щодо управління справами юридичної особи, крім тих, які залишаються згідно з законодавством України за учасниками, наприклад затвердження ліквідаційного балансу. Слід зауважити, що ліквідаційна комісія не має статусу юридичної особи, а підприємство, що ліквідується, в період її роботи статусу юридичної особи не втрачає. Отже, дієздатність юридичної особи здійснюється через ліквідаційну комісію. Дії комісії розглядаються як дії самої юридичної особи. Комісія здійснює дії, у тому числі виступає в суді від імені юридичної особи і набуває безпосередньо для неї права і обов’язки.

2. Встановлення порядку і строків ліквідації юридичної особи. Їх встановлює орган, що прийняв рішення про ліквідацію (власник, уповноважений орган або суд). Встановлюється також строк для задоволення претензій кредиторів. Але він за законом не може бути меншим двох місяців з моменту оголошення про ліквідацію. Слід також зазначити, що порядок ліквідації має бути передбачено установчими документами юридичної особи.

3. Виконання ліквідаційною комісією своїх обов’язків: повідомлення про ліквідацію юридичної особи в пресі (за місцезнаходженням), про порядок і строки ліквідації; вжиття необхідних заходів для стягнення дебіторської заборгованості, виявлення кредиторів та претензій останніх. У разі якщо відомі кредитори, то ліквідаційна комісія повідомляє їх про ліквідацію письмово.

Робота ліквідаційної комісії починається з опублікування оголошення про ліквідацію юридичної особи, в якому зазначаються порядок і строки заявлення кредиторами претензій. Слід зазначити, що з набранням чинності Законом України „Про державну реєстрацію юридичних осіб та фізичних осіб-підприємців" (1 липня 2004 року) оголошення про ліквідацію юридичної особи має бути розміщено у спеціальному друкованому засобі масової інформації спеціально уповноваженого органу з питань державної реєстрації.

Перелік інформації, яка повинна міститися у повідомленні про припинення юридичної особи, зазначено у статті 22 Закону України „Про державну реєстрацію юридичних осіб та фізичних осіб – підприємців". Так, повідомлення про прийняття засновниками (учасниками) або уповноваженим ними органом рішення щодо припинення юридичної особи повинно містити відомості про: найменування юридичної особи; ідентифікаційний код юридичної особи; місцезнаходження юридичної особи; підставу для прийняття рішення щодо припинення (злиття, приєднання, поділу, перетворення або ліквідації) юридичної особи; місце та дату внесення запису про прийняття рішення засновниками (учасниками) або уповноваженим ними органом про припинення юридичної особи (а у разі постановлення судового рішення щодо припинення юридичної особи, якщо таке рішення не пов’язане з банкрутством юридичної особи, необхідно зазначити місце та дату внесення запису про судове рішення щодо припинення юридичної особи); дату призначення та інформацію про комісію з припинення (ліквідатора, ліквідаційну комісію тощо); порядок і строк заявлення кредиторами вимог до юридичної особи, що припиняється.

Строк, протягом якого має бути розміщено оголошення про ліквідацію юридичної особи в офіційному засобі масової інформації, встановлено тільки для господарських товариств. Так, статтею 20 Закону України „Про господарські товариства" встановлено, що інформація про ліквідацію товариства має бути опублікована ліквідаційною комісією у триденний строк з моменту її призначення.

4. Здійснення ліквідаційною комісією згідно з встановленим законодавством порядком інвентаризації і оцінки майна юридичної особи реалізації майна, розрахунків з кредиторами і членами трудового колективу, складання ліквідаційного балансу і подання його органу, який призначив ліквідаційну комісію, або власнику.

5. Внесення відповідного запису до Єдиного державного реєстру юридичних осіб та фізичних осіб – підприємців про державну реєстрацію припинення юридичної особи, що є останнім етапом ліквідаційного процесу.

Після здійснення всіх заходів ліквідаційного процесу юридична особа позбавляється статусу юридичної особи.


Питання 2. 
Робота ліквідаційної комісії починається з опублікування оголошення про ліквідацію юридичної особи, в якому зазначаються порядок і строки заявлення кредиторами претензій. Слід зазначити, що з набранням чинності Законом України „Про державну реєстрацію юридичних осіб та фізичних осіб-підприємців" (1 липня 2004 року) оголошення про ліквідацію юридичної особи має бути розміщено у спеціальному друкованому засобі масової інформації спеціально уповноваженого органу з питань державної реєстрації.

Перелік інформації, яка повинна міститися у повідомленні про припинення юридичної особи, зазначено у статті 22 Закону України „Про державну реєстрацію юридичних осіб та фізичних осіб – підприємців". Так, повідомлення про прийняття засновниками (учасниками) або уповноваженим ними органом рішення щодо припинення юридичної особи повинно містити відомості про: найменування юридичної особи; ідентифікаційний код юридичної особи; місцезнаходження юридичної особи; підставу для прийняття рішення щодо припинення (злиття, приєднання, поділу, перетворення або ліквідації) юридичної особи; місце та дату внесення запису про прийняття рішення засновниками (учасниками) або уповноваженим ними органом про припинення юридичної особи (а у разі постановлення судового рішення щодо припинення юридичної особи, якщо таке рішення не пов’язане з банкрутством юридичної особи, необхідно зазначити місце та дату внесення запису про судове рішення щодо припинення юридичної особи); дату призначення та інформацію про комісію з припинення (ліквідатора, ліквідаційну комісію тощо); порядок і строк заявлення кредиторами вимог до юридичної особи, що припиняється.

Строк, протягом якого має бути розміщено оголошення про ліквідацію юридичної особи в офіційному засобі масової інформації, встановлено тільки для господарських товариств. Так, статтею 20 Закону України „Про господарські товариства" встановлено, що інформація про ліквідацію товариства має бути опублікована ліквідаційною комісією у триденний строк з моменту її призначення.
Ліквідаційна комісія після закінчення строку для пред’явлення вимог кредиторами складає проміжний ліквідаційний баланс, який містить відомості про склад майна юридичної особи, що ліквідується, перелік пред’явлених кредиторами вимог, а також про результати їх розгляду. Проміжний ліквідаційний баланс затверджується учасниками юридичної особи або органом, який прийняв рішення про ліквідацію юридичної особи.
Після завершення розрахунків з кредиторами ліквідаційна комісія складає ліквідаційний баланс, що затверджується учасниками юридичної особи або органом, який прийняв рішення про ліквідацію юридичної особи, а майно юридичної особи, що залишилося після задоволення вимог кредиторів, передається її учасникам, якщо інше не встановлено установчими документами юридичної особи або законом.

Необхідно звернути увагу на те, що Закон України „Про державну реєстрацію юридичних осіб та фізичних осіб – підприємців" вимагає нотаріального посвідчення підписів членів ліквідаційної комісії на ліквідаційному балансі юридичної особи (стаття 36 Закону).

Питання 3. 

Майнові претензії кредиторів юридичної особи, що ліквідується, задовольняються з її майна. При цьому законодавець припускає, що відповідного майна для задоволення претензій всіх кредиторів може не вистачити. Тому для виплати грошових сум кредиторів встановлена спеціальна черговість, яка визначена статтею 112 Цивільного кодексу України. Так, у першу чергу задовольняються вимоги щодо відшкодування шкоди, завданої каліцтвом, іншим ушкодженням здоров’я або смертю, та вимоги кредиторів, забезпечені заставою чи іншим способом. У другу чергу задовольняються вимоги працівників, пов’язані з трудовими відносинами, вимоги автора про плату за використання результатів його інтелектуальної, творчої діяльності. У третю чергу задовольняються вимоги щодо податків, зборів (обов’язкових платежів), у четверту чергу задовольняються всі інші вимоги. Вимоги однієї черги задовольняються пропорційно сумі вимог, що належать кожному кредитору цієї черги. Вимоги кредитора, заявлені після спливу строку, встановленого ліквідаційною комісією для їх пред’явлення, задовольняються з майна юридичної особи, яку ліквідовують, що залишилося після задоволення вимог кредиторів, заявлених своєчасно.

Вимоги кредиторів, які не визнані ліквідаційною комісією, якщо кредитор не звертався до суду з позовом, а також вимоги, у задоволенні яких за рішенням суду кредиторові відмовлено, вважаються погашеними.

Загальний висновок за темою лекції.
Ліквідація при банкрутстві – це припинення діяльності суб’єкта підприємницької діяльності, визнаного господарським судом банкрутом, з метою здійснення заходів щодо задоволення визнаних судом вимог кредиторів шляхом продажу його майна.
Питання для контролю знань:

1. Функції та повноваження ліквідатора.

2. Фінансове забезпечення ліквідаційних процедур.

3. Продаж майна банкрута. Розподіл виручки від продажу ліквідаційної маси. Черговість задоволення вимог кредиторів.

4. Порядок ліквідації підприємства.

5. Складання та затвердження ліквідаційного балансу.

6. Санація за рішенням господарського суду.

7. План санації в процесі провадження справи про банкрутство.

8. Поняття мирової угоди, порядок її укладання. Списання і розстрочення податкової заборгованості платників податків при укладанні мирової угоди.
9. Поняття, ознаки, мотиви та цілі прихованого, фіктивного та умисного банкрутства.

Питання для самостійного опрацювання матеріалу лекції:

1. Мирова угода.

2. Приховане, фіктивне та зумисне банкрутство.

Питання для підготовки до семінарського заняття: 

1. Порядок ліквідації підприємства

2. Діяльність ліквідаційної комісії
3. Черговість задоволення вимог кредиторів

Укладач(і):____________  Гринчишин Ярослав Миколайович, к.е.н., доцент
                           (підпис)                          (ПІБ, посада, науковий ступінь, вчене звання)
Конспект лекції № 16
Тема № 13. Особливості фінансової санації та банкрутства підприємств різних форм власності та видів діяльності
                             (назва теми відповідно до РПНД)

Міжпредметні зв’язки  

забезпечуючі: Фінанси, Фінанси підприємств, Менеджмент, Податкова система, Фінансова діяльність суб’єктів підприємництва, Фінансовий аналіз.
забезпечувані: Управління державними та місцевими фінансами.

Мета лекції 
Розкрити особливості фінансової санації та банкрутства підприємств різних форм власності та видів діяльності
План лекції (навчальні питання):

1.Банкрутство і ліквідація банківської установи. 

2.Особливості санації та банкрутства страхових компаній. 

3.Особливості банкрутства сільськогосподарських підприємств, селянських (фермерських) господарств. 

4.Особливості банкрутства містоутворюючих та особливо небезпечних підприємств. 

Опорні поняття: 

Банкрутство містоутворювальних та особливо небезпечних підприємств. Санація банківської установи. Ліквідація банківської установи. Реорганізація як метод фінансового оздоровлення банківської установи. Особливості санації та банкрутства страхових компаній. Особливості банкрутства сільськогосподарських підприємств, селянських (фермерських) господарств. 
Інформаційні джерела:

Законодавчі та нормативні акти: 
1. Про відновлення платоспроможності боржника або визнання його банкрутом : Закон України від 30 червня 1999 р. (редакція від 11.08.2013р.) // [Електронний ресурс] :    -  Режим доступу:   http://zakon4.rada.gov.ua/laws/ show/ 2343-12.
2. Податковий кодекс України від 2 грудня 2010 року № 2755-VI [Електронний ресурс] :    -  Режим доступу:   http://zakon.rada.gov.ua/cgibin/laws/ main.cgi?nreg=2755-17. 
Основна та допоміжна література:
Основна:

1. Бондарчук М. К. Фінансова санація і антикризове управління підприємством (з перекладом тем англійською мовою): Навч. посіб. / М.К. Бондарчук, І.В. Алєксєєв І. В. – Львів : Видавництво Львівської політехніки, 2017. - 268 с.

2. Зеліско І.М. Управління фінансовою санацією підприємства: навчальний посібник. / І.М. Зеліско. – К.: ЦП «КОМПРИНТ», 2015. – 320с. 

Допоміжна:
1. Бланк И. А. Основы финансового менеджмента. Т. 2. / И.А. Бланк – К.: Ника-Центр, 2007. – 487 с.

Інтернет ресурси: 
1. Нормативні акти України – www.nau.kiev.ua
Навчальне обладнання: мультимедійний  проектор, презентація
ВИКЛАД  МАТЕРІАЛУ  ЛЕКЦІЇ

Питання 1. 
Рішення про ліквідацію комерційного банку може бути прийняте в таких випадках:

· власниками (зборами засновників, акціонерів);

· господарським судом — у разі оголошення банку банкрутом;

· Національним банком України — у разі допущення ним сер​йозних порушень.

Ліквідація комерційного банку здійснюється ліквідаційною комісією, яка створюється відповідним регіональним Управлінням Національного банку не пізніш як через 5 робочих днів після дня отримання постанови про ліквідацію комерційного банку. 

Ліквідатор (ліквідаційна комісія) приступає до виконання обов’язків одразу після прийняття постанови про ліквідацію комерційного банку. До прийняття постанови між НБУ та ліквідатором укладається договір, в якому визначаються права та обо​в’язки сторін щодо забезпечення процедури ліквідації комерційного банку. Договір вступає в дію з моменту призначення ліквідатора відповідною постановою.

Ліквідатор (ліквідаційна комісія) у строк до трьох місяців від дня, зазначеного у повідомленні про ліквідацію банку, здійснює такі заходи щодо задоволення вимог кредиторів:

· складає реєстр акцептованих ним вимог для затвердження НБУ;

· відхиляє вимоги у разі сумніву в їх реальності;

· визначає суму заборгованості кожному кредитору та черговість погашення вимог;

· сповіщає кредиторів про акцептування вимог.

Після закінчення періоду, протягом якого можна подавати вимоги та проводити роботу щодо їх визнання або відхилення, ліквідатор (ліквідаційна комісія) складає проміжний ліквідаційний баланс, враховуючи результати проведеної інвентаризації активів та майна банку.

Проміжний ліквідаційний баланс має містити дані про майно банку, що залишилося, список вимог кредиторів та результати їх розгляду. Для задоволення вимог кредиторів ліквідаційна комісія проводить роботу щодо продажу майна комерційного банку. Рішення про продаж майна приймається ліквідаційною комісією і про це повідомляють засоби масової інформації. Оголошення про аукціон має бути опубліковане принаймні у двох загальнодержавних та двох місцевих газетах.

Якщо відсутні покупці і неможливо реалізувати повністю або частково майно банку, ліквідатор вирішує з кредиторами питання про передачу їм майна в рахунок задоволення претензійних вимог.

Вимоги кредиторів до банку, що ліквідується, задовольняються за рахунок коштів банку у такій послідовності:

1) витрати і винагородження ліквідатора (ліквідаційної комісії) згідно із затвердженим кошторисом та договором з НБУ;

2) витрати Національного банку України, здійснені з метою забезпечення проведення ліквідації;

3) вимоги кредиторів, забезпечені заставою (сума, що виплачується, не перевищує вартість застави);

4) зобов’язання перед працівниками банку з оплати праці, невиконані та накопичені до дня призначення ліквідаційної комісії;

5) вимоги щодо державних і місцевих податків та неподаткових платежів до бюджету і вимоги органів державного страхування та соціального забезпечення;

6) вимоги інших кредиторів;

7) решта вимог.

Питання 2. 
При розгляді справи про банкрутство  страховика  учасником провадження  у справі про банкрутство визнається державний орган у справах нагляду за страховою діяльністю. Заява про порушення справи про банкрутство страховика може бути  подана  в  господарський суд боржником, кредитором або іншим уповноваженим на це державним органом.

При здійсненні  ліквідаційної  процедури  цілісний   майновий комплекс страховика може бути проданий тільки у разі згоди покупця взяти  на  себе  зобов'язання  страховика-банкрута  за  договорами страхування,  за якими страховий випадок не настав до дня визнання страховика банкрутом. 

Покупцем цілісного  майнового  комплексу  страховика  може бути тільки страховик. 

У  разі продажу цілісного майнового комплексу страховика у процедурі санації до покупця переходять всі права та обов'язки  за договорами страхування,  за якими на дату продажу майна страховика страховий випадок не настав.

У разі визнання господарським судом страховика банкрутом і відкриття   ліквідаційної   процедури  всі  договори  страхування, укладені таким страховиком,  за якими страховий випадок не  настав до дати прийняття зазначеного рішення,  припиняються. 

Страхувальники  за  договорами   страхування,   дії   яких припиняються  на  підставах,  передбачених  частиною  шостою  цієї статті,  мають  право  вимагати  повернення   частини   виплаченої страховику  страхової  премії пропорційно різниці між строком,  на який був укладений договір страхування,  і строком, протягом якого фактично  діяв  договір  страхування,  якщо  інше  не  передбачено законодавством. 

Страхувальники  за  договорами   страхування,   за   якими страховий  випадок  настав  до  дня  прийняття господарським судом постанови  про  визнання   страховика   банкрутом   та   відкриття ліквідаційної  процедури,  мають  право вимагати виплати страхової суми. 

У  разі визнання господарським судом страховика банкрутом та  відкриття  ліквідаційної процедури вимоги кредиторів четвертої черги підлягають задоволенню у такому порядку: 

в першу чергу - вимоги кредиторів за договорами обов'язкового особистого страхування; 

в другу  чергу  -  вимоги  кредиторів  за  іншими  договорами обов'язкового страхування;

в третю чергу - вимоги  інших  кредиторів-страхувальників,  у тому числі вимоги, передбачені частиною сьомою цієї статті; 

в четверту чергу - вимоги інших кредиторів. 
Питання 3. 
Під сільськогосподарськими підприємствами розуміються юридичні особи, основним  видом діяльності яких є вирощування (виробництво, виробництво та переробка)   сільськогосподарської продукції, виручка яких від реалізації вирощеної (виробленої та переробленої) ними сільськогосподарської   продукції   складає  не  менше  п'ятдесяти відсотків загальної суми виручки. 

Особливості банкрутства сільськогосподарських підприємств застосовуються також до  рибних господарств,  риболовецьких колгоспів, виручка яких від реалізації вирощеної   сільськогосподарської продукції та виловлених водних біологічних ресурсів  складає  не менше  п'ятдесяти  відсотків загальної суми виручки.

У разі продажу об'єктів нерухомості, які використовуються для цілей  сільськогосподарського виробництва  та  є у власності сільськогосподарського  підприємства,  що визнано банкрутом, за інших рівних умов переважне право на придбання зазначених об'єктів належить сільськогосподарським підприємствам і фермерським господарствам,  розташованим  у  даній місцевості. 

У  разі  ліквідації  сільськогосподарського підприємства у зв'язку з визнанням його банкрутом рішення щодо земельних ділянок, які  є у власності такого підприємства,  надані йому у постійне чи тимчасове користування, у тому числі на умовах оренди, приймається  відповідно до Земельного кодексу України. 

При   введенні  процедури  розпорядження  майном  боржника аналіз фінансового становища  сільськогосподарського  підприємства повинен здійснюватися з рахуванням сезонності сільськогосподарського  виробництва та  його  залежності   від природно-кліматичних  умов,  а  також можливості задоволення вимог кредиторів  за  рахунок  доходів,   які можуть бути одержані сільськогосподарським  підприємством після закінчення відповідного періоду сільськогосподарських робіт.

Рішення про звернення з клопотанням до господарського суду про санацію   сільськогосподарських  підприємств приймається комітетом  кредиторів  за  участю  представника  органу  місцевого самоврядування відповідної територіальної громади.

Санація сільськогосподарського   підприємства   вводиться  на строк до  закінчення  відповідного  періоду  сільськогосподарських робіт  з  урахуванням  часу,  необхідного для реалізації вирощеної сільськогосподарської продукції. Зазначений строк не може  перевищувати  п'ятнадцяти місяців. 

У разі якщо протягом строку санації погіршилося фінансове становище   сільськогосподарського   підприємства   у  зв'язку  із стихійним лихом,  з епізоотіями та іншими несприятливими  умовами, строк санації, встановлений частиною шостою цієї статті, може бути продовжений на один рік.
Питання 4. 
Містоутворюючими підприємствами визнаються юридичні особи, кількість   працівників   яких  з урахуванням членів їх сімей складає не менше половини  чисельності 
населення    адміністративно-територіальної    одиниці,   у   якій розташована така юридична особа. 

При   розгляді  справи  про  банкрутство  містоутворюючого підприємства  учасником  провадження  у  справі  про   банкрутство визнається     орган    місцевого    самоврядування    відповідної териториторіальної громади адміністративно-територіальної одиниці. 
Якщо  комітетом кредиторів не прийнято рішення про санацію боржника,  господарський  суд  може  винести  ухвалу  про  санацію боржника   за  клопотанням  органу  місцевого  самоврядування  або відповідного центрального   органу   виконавчої   влади,  які  є учасниками   провадження   у  справі  про  банкрутство,  за  умови укладення  ними  з  кредиторами  договору поруки за зобов'язаннями боржника.
Договір поруки за зобов'язаннями боржника укладається та підписується уповноваженими особами органів місцевого самоврядування або центральних органів виконавчої влади. 

Процедура   санації   містоутворюючого   підприємства   за клопотанням органу місцевого самоврядування може  бути  продовжена господарським  судом на один рік. 

За  клопотанням  органу   місцевого   самоврядування   або центрального органу виконавчої влади, які є учасниками провадження у справі про банкрутство,  за умови укладення ними договору поруки за зобов'язаннями боржника, строк процедури санації 
містоутворюючого  підприємства може бути продовжений господарським судом до десяти  років.
За наявності клопотання органу місцевого самоврядування або  центрального органу виконавчої влади, які є учасниками провадження у справі про  банкрутство,  продаж  майна  боржника  як  цілісного майнового комплексу провадиться шляхом проведення конкурсу. 
Особливо небезпечними підприємствами визнаються підприємства вугільної, гірничодобувної, атомної,  хімічної,  хіміко-металургійної,  нафтопереробної, інших галузей,  визначених  відповідними  рішеннями  Кабінету  Міністрів України,    припинення   діяльності   яких   потребує   проведення спеціальних заходів щодо запобігання  заподіянню  шкоди  життю  та здоров'ю   громадян,  майну,  спорудам,  навколишньому  природному середовищу.

Учасниками провадження  у  справі  про  банкрутство  особливо небезпечного  підприємства господарським судом можуть бути визнані також інші центральні органи виконавчої влади.

Якщо  комітетом кредиторів не прийнято рішення про санацію боржника,  господарський  суд  може  винести  ухвалу  про  санацію боржника   за  клопотанням  органу  місцевого  самоврядування  або відповідного   центрального органу  виконавчої   влади,  які  є учасниками   провадження   у  справі  про  банкрутство,  за  умови укладення  ними  з  кредиторами  договору поруки за зобов'язаннями боржника.

Орган  місцевого  самоврядування  або  центральний   орган виконавчої влади, які поручилися за зобов'язаннями боржника, мають право  запропонувати  господарському  суду  кандидатуру  керуючого санацією, інвестора.

У разі невиконання зобов'язання боржником поручителі несуть солідарну відповідальність за зобов'язаннями боржника  перед  його кредиторами. 

Особливо небезпечні підприємства не підлягають продажу на аукціоні.
 
 Загальний висновок за темою лекції.
Особливості функціонування впливають на порядок банкрутства і санації містоутворюючих та особливо небезпечних підприємств; сільськогосподарських підприємств і фермерських господарств; страховиків; банківських установ.
Питання для контролю знань:

1. Банкрутство містоутворювальних та особливо небезпечних підприємств. 
2. Санація банківської установи. 
3. Ліквідація банківської установи. 
4. Реорганізація як метод фінансового оздоровлення банківської установи. 
5. Особливості санації та банкрутства страхових компаній. 
6. Особливості банкрутства сільськогосподарських підприємств, селянських (фермерських) господарств. 
Питання для самостійного опрацювання матеріалу лекції:

1. Приклади вітчизняної практики фінансового оздоровлення підприємств.

2. Приклади фінансового оздоровлення зарубіжних підприємств.

Питання для підготовки до семінарського заняття: 

1.Банкрутство і ліквідація банківської установи. 

2.Особливості санації та банкрутства страхових компаній. 

3.Особливості банкрутства сільськогосподарських підприємств, селянських (фермерських) господарств. 

4.Особливості банкрутства містоутворюючих та особливо небезпечних підприємств. 

Укладач(і):____________  Гринчишин Ярослав Миколайович, к.е.н., доцент
                           (підпис)                          (ПІБ, посада, науковий ступінь, вчене звання)
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