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Обґрунтовано, що запобігання банкрутству підприємств є інструментом забез-

печення сталого розвитку. Господарсько-правовим засобом, що допомагає вирішу-

вати цю проблему, є план сталого розвитку підприємства. Його складовою має 

бути економічний аналіз фінансового стану підприємства. Запропоновано мето-

дику аналізу ймовірності настання банкрутства підприємств для виявлення фі-

нансової неспроможності на ранніх стадіях. 

Вступ. Унаслідок ухвалення міжнародних нормативно-правових ак-

тів, як-от Порядок денний на XXI століття (Ріо-де-Жанейро, 1992 р.) 

[1], Декларація Тисячоліття ООН 2000 р. [2], Йоганнесбурзька дек-

ларація із сталого розвитку 2002 р. [3], з планом виконання рішень 

Всесвітньої зустрічі на вищому рівні зі сталого розвитку [4], до яких 

приєдналась і Україна, проголошено основний напрям вектора руху 

світового суспільства — сталий розвиток держав. Пріоритет ним став 

такий розвиток, що задовольняє потреби теперішнього часу, не став-

лячи під загрозу здатність майбутніх поколінь задовольняти свої 

власні потреби.

Ця концепція полягає у забезпеченні розвитку сучасної цивіліза-

ції на основі гармонічного поєднання реалізації соціальних, еконо-
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мічних та екологічних цілей, унаслідок чого 

забезпечується задоволення не тільки мате-

ріальних, але і духовних, соціальних, еколо-

гічних, культурних потреб як сучасних людей, 

так і майбутніх поколінь. Сталий розвиток на 

макроекономічному рівні сприяє екологічно-

му зростанню країни, зберігає та відновлює 

довкілля, справедливо розподіляє майнові та 

немайнові блага і на цій основі долає бідність. 

З урахуванням тісного взаємозв’язку макро- 

та мікроекономіки можна казати і про ста лий 

розвиток як економіки загалом, так і окремо-

го підприємства. Ба більше, без сталого роз-

витку суб’єктів господарювання важко гово-

рити про досягнення цілей сталого розвитку 

на рівні країни.

Підписання Угоди про асоціацію між Ук-

раїною та Європейським Союзом, Європей-

ським співтовариством з атомної енергії та 

їхніми державами-членами підсилило акту-

альність запровадження сталого розвитку еко-

номіки, адже забезпечення такого вектора роз-

витку є однією з передумов набуття нашою 

державою статусу повноцінного члену ЄС. 

Утім, стрімке поширення інфекційного за-

хворювання COVID-19, спричиненого коро-

навірусом SARS-CoV-2, здійснило негативний 

вплив на світову економіку та поставило під 

загрозу рівень її сталого розвитку. Відбулось 

рекордне падіння одного із індикаторів стану 

світової економіки — індексу Dow Jones. В Ук-

раїні вплив пандемії загострив кризові явища 

внаслідок нашарування на нестабільну еко-

номічну та політичну ситуації в державі. У ре-

зультаті це призвело до стрімкого зростання 

кола збиткових підприємств. Статистичні д а-

ні констатують збільшення кількості пору ше-

них процедур банкрутства підприємств і навіть 

їхньої ліквідації внаслідок неплатоспромож-

нос ті. Ліквідація підприємств стала одним із 

факторів збільшення безробіття. Так, з почат-

ком карантину статус безробітного в Україні 

отримали 444,4 тис. осіб, а у стані приховано-

го безробіття опинились до 3,1 млн осіб. 

Отже, можна констатувати, що пандемічна 

криза поставила під загрозу можливість вико-

нання Указу Президента України від 30.09.2019 

№ 722/2019 «Про Цілі сталого розвитку Украї-

ни на період до 2030 року», який мав на меті 

забезпечення національних інтересів України 

щодо сталого розвитку економіки, громадян-

ського суспільства і держави.

Відмітимо, що наразі в Україні під впливом 

певних економічних, політичних чинників та 

пандемії коронавірусної хвороби кількість під-

приємств-банкрутів стрімко зростає, що під-

тверджується статистичними даними.

Виявлення несталого стану підприємства за 

допомогою методів економічного прогнозу-

вання за умови подальшого застосування від-

повідних господарсько-правових за ходів, спря-

мованих на фінансове оздоров лен ня, дає 

можливість, з одного боку, вчасно ліквідувати 

проблему, а з іншого, у випадку подачі кре-

дитором до суду позову про визнання банкру-

том, — визначити доцільність санації борж ни-

ка та від новити його господарську діяльність. 

Фінансове оздоровлення боржника забезпе-

чує сталість розвитку не тільки цього підпри-

ємства, але у кінцевому підсумку, й певної 

галу зі загалом.

Зазначене окреслює важливість своєчасно-

го прогнозування ймовірності настання бан-

крутства підприємств з урахуванням фактора 

часу, можливого до настання цієї події, що зу-

мовлює актуальність даної статті як з теоре-

тичних, так і практичних міркувань.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Проб-

леми сталого розвитку суспільства з правничих 

позицій досліджені в наукових працях Р. Джа-

браілова, Д. Задихайла, Н. Єремєєвої, О. Под-

церковного, В. Устименка, О. Шаповалової, 

Н. Янчук та ін.

Вивчення змісту сталого розвитку суспіль-

ства останніми роками висвітлюється також і 

науковцями-економістами. Вагомий внесок у 

дослідження даного питання зробили Т. Аки-

мова, О. Бородіна, Н. Винокурова, Є. Градобо є-

ва, Н. Гребенюк, О. Грянник, М. Гузєв, Б. Да-

нилишин, С. Дорогунцов, М. Замятіна, А. Іса-

ченко, А. Каринцева, А. Малявіна, М. Мель-

никова, В. Міщенко, В. Шевчук, Л. Шостак, 

О. Шубравська та ін.

Але в роботах цих вчених, як юристів, так і 

економістів, не розкривались питання сталого 

розвитку підприємств, зокрема шляхом запо-

бігання їхнього банкрутства.

Питання напрямів удосконалення право-

во го регулювання процедури банкрутства 

розкрили у своїх працях О. Беляневич, А. Бу-

тирський, І. Бутирська, В. Джунь, С. Жуков, 

Ю. Ка бенок, В. Погребняк, Б. Поляков, О. Си-

нєгубов, проте запобігання банкрутству під-

приємств як однієї з умов, що здатна впливати 



20 ISSN 1681-6277. Economics and Law. 2021, № 4

В.Я. НУСІНОВ, В.Г. ОЛЮХА, Л.А. БУРКОВА, В.А. ШЕПЕЛЮК

на забезпечення сталого розвитку, в їхніх пра-

цях не розглядалось.

Оцінці ймовірності настання банкрутства 

підприємств та їхньому запобіганню присвя-

чено досить велику кількість наукових праць 

зарубіжних та вітчизняних учених, серед яких 

найвідомішими є запропоновані моделі в ро-

ботах Е. Альтмана, Р. Ліса, У. Бівера, Р. Таф-

флера, Д. Фулмера, Г. Спрінгейта, І. Бланка, 

О. Зайцевої, А. Ковальова, Г. Савицької, Р. Сай-

фулліна, О. Терещенко, А. Шеремета тощо. 

Визнаючи вагомість наявних моделей оці ню-

вання ймовірності настання банкрутства під-

приємств, слід зазначити, що на сьогодні во-

ни мають певні недоліки — є застарілими, не 

враховують сучасних особливостей розвитку 

економіки та фактора часу, можливого до нас-

тан ня процедури банкрутства підприємства.

Постановка завдання. Визначити фактори, 

що призводять до банкрутства підприємства, 

а також господарсько-правові засоби, доціль-

ні для попередження розвитку фінансової 

неплатоспроможності підприємства та зло-

вживання правом на подання позову про ви-

знання підприємства банкрутом. Розробити 

методичний підхід, що дозволить визначати 

ймовірність настання банкрутства підпри-

ємств з метою прогнозування еволюції подій 

на ранніх стадіях зростання негативних тен-

денцій несталого розвитку підприємств.

Результати дослідження. Для досягнення ці-

лей дослідження необхідно детальніше зу пи-

нитись на розумінні сутності категорії «сталий 

розвиток підприємства».

Заслуговує на увагу думка В. Непийводи, який 

дослідивши філологічне тлумачення даної 

словосполуки, наголошує на тому, що ці слова 

є похідними двох синонімічних рядів, а саме:

1) ознакою першого ряду (сталий — стій-

кий — стабільний) є незмінність;

2) «розвиток» — це процес, у результаті яко-

го відбувається зміна якості чого-небудь. Так 

само слово «процес» означає послідовну змі-

ну станів або явищ [5].

Отже, слушною є його думка, що словоспо-

лучення «сталий розвиток» — це оксиморон 

(стилістичний зворот, що складається в під-

кресленому з’єднанні протилежних за зміс-

том категорій, які логічне виключають одне 

одного, а разом дають нове уявлення).

На думку Л.А. Квятковської, сталий роз ви-

ток підприємства в поточному періоді варто 

розглядати як його здатність до здійснення 

еко номічної діяльності в кожен окремий мо-

мент часу в умовах невизначеності впливів 

зовнішнього середовища, які порушують нор-

мальне функціонування і розвиток підпри-

ємства [6]. 

За Д.В. Прозоровим, сталий розвиток під-

приємства — це цілеспрямований та безпе-

рервний розвиток, націлений на створення 

довгострокової вартості за рахунок збалан-

сування фінансових і нефінансових цілей, 

ефективного використання наявних ресурсів 

(ка піталів), імплементації концепції корпора-

тив ної соціальної відповідальності та вико-

ристання можливостей й управління ризика-

ми, які виникають унаслідок економічного, 

соціального й екологічного розвитку [7].

Н.В. Васюткіна розглядає сталий розвиток 

підприємства як збалансування процесу роз-

витку підприємства на основі набутих підхо-

дів та технологій з урахуванням постійно мін-

ливих зовнішніх і внутрішніх умов, шляхом 

нарощування та регулювання його потенціа-

лу, що надає можливість підтримувати стій-

кість роботи всіх підсистем [8].

Здебільшого дослідники поділяють думку 

відносно того, що сталий розвиток підприєм-

ства визначається сукупністю можливих змін 

в економічній, екологічній та соціальній під-

системах, зумовлених впливом різних фак-

торів, що призводять до переходу підприєм-

ства від одного, відносно стійкого стану, до 

іншого [9, 10, 11].

Отже, для сталого розвитку підприємства 

характерним є стабільне, збалансоване функ-

ціонування трьох його підсистем — еконо-

мічної, соціальної, екологічної. Бачиться, що 

матеріальною їхньою основою є наявність 

стабільного грошового потоку, що здатен за-

довольняти вимоги розвитку вказаних трьох 

складових сталого розвитку підприємства. 

Дій сно, запровадження ощадливого госпо-

дарського використання природних ресурсів, 

заходів для підвищення соціальних стандар-

тів працівникам підприємства, розвиток влас-

ної господарської діяльності — усе це потре-

бує вкладення грошових коштів, нестача яких 

призводить до зниження стандартів за певни-

ми складовими сталого розвитку. Отже, фі-

нансова неплатоспроможність є свідченням 

нестійкого розвитку підприємства. Нсамперед 

це вимагає ретельного відстеження таких про-
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цесів з боку керівних менеджерів підприєм-

ства та запобігання негативним явищам засто-

суванням відповідних господарсько-правових 

засобів.

Також фактори сталого розвитку підпри-

ємства справедливо запропоновано в еконо-

мічній літературі згрупувати в такі три блоки:

 макросередовище — показуює залежність 

сталого розвитку підприємства від економіч-

них, науково-технічних, політичних, право-

вих, міжнародних, екологічних та інфраструк-

турних факторів; 

 мезосередовище — відображає стан галузі 

діяльності підприємства загалом, а також дає 

можливість оцінити особливості впливу стану 

розвитку галузі на сталий розвиток окремого 

підприємства, що відноситься до неї;

 мікросередовище — діє із середини під-

приємства і, на відміну від попередніх, ним 

можна управляти, а в разі необхідності ух-

валювати управлінські рішення для корегу-

вання [12].

З цим можна погодитись лише частково. 

Дійсно, управляти факторами макросередо-

вища та мезосередовища керівництву під при-

ємства безпосередньо неможливо, але завдя-

ки прогнозуванню та управлінню ризиком 

менеджмент підприємства може вчасно від-

стежувати негативні тенденції дії перших двох 

факторів, що впливають на сталий розвиток 

підприємства, та істотно корегувати такий вплив 

на мікроекономічному рівні.

Водночас актуалізується запитання: який 

період часу буде тривати сталий розвиток 

підприємства? Якщо ж діапазон часу сталого 

розвитку підприємства вичерпано, то його роз-

ви ток, відповідно, буде несталим. Тобто, роз-

виток передбачає можливість несталих станів. 

Неста лий розвиток підприємства здебільшо-

го харак теризується його фінансовою нес-

табільністю, що підсилює ймовірність настан-

ня для нього негативних наслідків у вигляді 

банкрутства.

Ученими-економістами під час визначення 

поняття банкрутства головний акцент робить-

ся саме на недостатності активів, фінансовій 

неспроможності боржника задовольнити ви-

моги кредиторів та виконати зобов’язання 

перед бюджетом. Так, І.О. Бланк вказує на те, 

що банкрутство — це встановлена у судовому 

порядку фінансова неспроможність підпри-

ємства, тобто його нездатність задовольнити у 

встановлений строк пред’явлені до нього з 

боку кредиторів вимоги і виконати зобо в’я-

зання перед бюджетом [13].
Так, О.О. Терещенко вважає, що банкрут-

ство пов’язане з недостатністю активів у лік-

відній формі, тобто це неспроможність юри-

дичної особи задовольнити в установлений 

для цього строк заявлені до неї з боку креди-

торів вимоги і виконати зобов’язання перед 

бюджетом [14].
Недоліком цих визначень є те, що вони не-

повною мірою враховують положення Кодексу 

України з процедур банкрутства (далі КУзПБ).

По-перше, законодавець у протиставленні 

боржнику оперує єдиним терміном — креди-

тор. До числа останніх належать юридична або 

фізична особа, а також контролюючий орган, 

уповноважений здійснювати заходи щодо за-

безпечення погашення податкового боргу та не-

доїмки зі сплати єдиного внеску на за гально-

обов’язкове державне соціальне страхування, 

та інші державні органи, які мають вимоги 

щодо грошових зобов’язань до боржника (ст. 1 

КУзПБ). Тому виділяти окремо зобов’язання 

перед бюджетом у загальному визначенні не 

має сенсу. 

По-друге, законодавець оперує не будь-яким 

невиконанням грошових зобов’язань борж-

ника перед кредитором, а саме стійкою фі-

нансовою неплатоспроможністю. Підставою 

для такого висновку є положення ст. 1 КУзПБ 

про те, що банкрутство — визнана господар-

ським судом неспроможність боржника від-

новити свою платоспроможність за допомо-

гою процедури санації та реструктуризації і 

погасити встановлені у порядку, визначеному 

цим Кодексом, грошові вимоги кредиторів 

інакше, ніж через застосування ліквідацій-

ної процедури, а також положення ч. 6 ст. 39 

КУзПБ, згідно з якою господарський суд від-

мовляє у відкритті провадження у справі, як-

що вимоги кредитора (кредиторів) задоволені 

боржником у повному обсязі до підготовчого 

засідання суду.

По-трете, згідно з положеннями ч. 6 ст. 39 

КУзПБ вимоги кредитора мають свідчити про 

відсутність спору про право, який підлягає 

вирішенню у порядку позовного проваджен-

ня, тобто вимоги кредитора мають бути без-

спірними.

Отже, фінансова неспроможність у про-

цедурі банкрутства пов’язана зі стійкою не-
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можливістю задовольнити безспірну грошову 

вимогу кредитора. Тому можна ідентифікува-

ти банкрутство з фінансовою неспроможністю 

підприємства, яка не може у ході судового 

провадження бути усунута застосуванням са-

нації та реструктуризації, тобто з несталим 

розвитком підприємства протягом певного, 

достатньо тривалого часу.

 З одного боку, такий несталий стан під-

приємства призводить до зниження сталого 

розвитку систем вищого рівня — галузь про-

мисловості, економіка країни, адже борги під-

приємства-банкрута анулюються, а відтак, кре-

дитори можуть бути позбавлені значної час-

тини належних їм до сплати коштів. У підсумку, 

держава недоотримає податки, працівники бу-

дуть позбавлені своїх робочих місць. Усе це 

знижує сталий розвиток країни загалом. 

З іншого боку, інститут банкрутства спря-

мований на забезпечення дисципліни розра-

хунків між суб’єктами господарювання та 

стабільності господарського обороту. Він є за-

собом відповідальності «за неефективну орга-

нізацію роботи підприємств, дозволяє створи-

ти умови для перебігу капіталу від неефектив-

них, нерентабельних виробництв у прибуткові 

сфери економічної діяльності» [15, c. 242].

З огляду на викладене, важко не погодитися 

з Н.В. Асєєвою, яка зазначила, що мета засто-

сування процедури неспроможності — це зна-

ходження балансу між інтересами кредитора, 

боржника, суспільства та держави шляхом за-

стосування до боржника різноманітних перед-

бачених законом процедур [16, c. 13].

Підставою для застосування до боржника 

вста новлених КУзПБ процедур є неплатоспро-

можність боржника, ознакою якої є наявність 

невиконаного боржником зобов’язання перед 

кредитором. Водночас Кодекс не містить ви-

мог як щодо розміру боргу, строку його неви-

конання, так і кількості боржників, на відміну 

від закону, що регулював ці відносини до на-

буття чинності КУзПБ. Так, ч. 3 ст. 10 Закону 

України від 14.05.1992 № 2343-XII «Про від-

новлення платоспроможності боржника або 

відновлення платоспроможності» (втратив чин-

ність) було встановлено обмеження для звер-

нення до господарського суду з вимогами про 

визнання банкрутом, окрім безспірності ви-

мог ініціюючого кредитора (кредиторів) за роз-

міром заборгованості (безспірних вимог) — не 

менше трьохсот мінімальних розмірів заро-

бітної плати, а також темпоральне обмежен-

ня — тримісячний термін прострочення борж-

ником виконання грошових зобов’язань чи 

сплати обов’язкових платежів.

Відмова законодавця від вказаних об’єк тив-

них обмежень піддавалась критиці нау ковців. 

На думку Б.М. Полякова, законодавець, зняв-

ши обмеження, створив умови для рейдер-

ського захоплення підприємств, неповернен-

ня боргів та кредитів, несплати податків та 

інших негативних наслідків, а можливий ва-

ріант усунення цієї проблеми він вбачає у від-

новленні колишнього порядку відкриття справ 

про банкрутство, скоротивши строк несплати 

боржником безспірних грошових вимог з трьох 

місяців до одного [17, c. 13]. І.О. Вечірко та-

кож вважає недоцільною від мову законодавця 

від зняття обмежень щодо позову про визна-

ння банкрутом [18, c. 20]. Висловлюючи ана-

логічний погляд, Р.Б. Поля ков зазначає, що 

КУзПБ має містити чіткі умови для відкриття 

провадження у справі про банк рутство для 

юридичних осіб, та одним із необхідних об-

межень вважає наявність виконавчого прова-

дження щодо боржника [19, c. 93].

Дійсно, «відкриття провадження у справі про 

банкрутство тягне за собою відповідні право ві 

наслідки, що впливають на роботу борж ника, і 

в разі зловживання правами ініціюючого кре-

дитора такі обставини можуть негативно впли-

нути і на роботу окремих підприємств, і на 

економіку краї ни в цілому» [20]. Проте мож-

ливим запобіжником від зловживань, на нашу 

думку, можуть бути не тільки певні обмежен-

ня для ініціюючого кредитора у праві на по-

дачу позову про визнання банкрутом, але і 

встановлення законодавцем підвищеної від-

повідальності для нього у випадку встановлен-

ня фактів зловживання таким правом.

Фактором, який призводить до виникнен-

ня фінансової неспроможності підприємства, 

є невірні управлінські рішення його керів-

ництва, що не забезпечують сталого розвит-

ку підприємства. Прагнення топ-менеджмен-

ту будь-якого підприємства здебільшого зво-

дяться до наступного: досягти максимального 

розвитку підприємства та забезпечити його 

найтриваліше функціонування. Водночас під 

впливом часу на зміну попередньо наявного 

управлінського пріоритету «спочатку збере-

ження, а потім розвиток» прийшла концепція 

«збереження через розвиток».
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На думку О.В. Раєвнєвої, розвиток — це уні-

кальний процес трансформацій відкритої сис-

теми у просторі й часі, що характеризується 

перманентною зміною глобальних цілей її 

існування шляхом формування нової диси-

пативної структури і переведенням у новий 

атрактор функціонування [21].

Автори роботи «Управління розвитку під-

приємства» [22] характеризують розвиток як 

процес, що ґрунтується на результатах науко-

во-технічного досягнення та сприяє розвитку 

виробничих сил й задоволенню потреб сус-

пільства у товарах високої якості. Пов’язаний 

із зростанням міри ефективності, покращен-

ням бізнес-процесів чи управління ними, в 

результаті чого досягнутий кількісний чи якіс-

ний приріст корисного результату порівняно з 

попереднім рівнем. Отже, на їхню думку, роз-

виток супроводжується виключно позитив-

ними змінами.

З цією думкою можна погодитись лише 

частково, адже управлінська діяльність на під-

приємстві полягає в тому, щоб правильно оці-

нювати ризики та запобігати їм, передбача ти 

певним чином процеси розвитку політичної 

та економічної ситуації не тільки на внутріш-

ньому, але в умовах глобалізації і на зовніш-

ньому ринку, відслідковувати розвиток науки 

та техніки, а також перспективне законодав-

ство. Цей процес є доволі складним і не зав-

жди успішним, внаслідок чого і виникають 

негативні тенденції у підприємства.

Погоджуємось із твердженням В.О. Васи-

ленко відносно того, що розвиток — це не ра-

зові перетворення з метою досягнення най-

кращого (а тому і споконвічного) стану систе-

ми, а процес, що не припиняється в часі, плин 

якого не завжди відбувається постійно і безу-

пинно, найчастіше йде стрибкоподібно з по-

доланням різних за глибиною та охопленням 

криз [23].

Отже, процес розвитку супроводжується 

поступовими кількісними та якісними зміна-

ми, які під впливом певних факторів можуть 

бути як позитивними, так і негативними, тому 

розвитком можна управляти.

За умови належного управління підприєм-

ством воно долає кризові явища, а управлін-

ські помилки призводять до виникнення не-

гативних явищ аж до виникнення неплато-

спроможності. Яскравим прикладом є ситуація 

з пандемією COVID-19, що охопила світ. Окре-

мі підприємства змогли швидко пристосува-

тись до негативних факторів та на цій основі 

отримувати прибуток, хоча більшість опини-

лась в умовах турбулентності.

З огляду на наведене, ми вважаємо, що мож-

на лише частково погодитись з висловленою 

А.А. Бутирським думкою про те, що фактори 

виникнення неплатоспроможності можна по-

ділити на дві групи: зовнішні (кон’юнктура 

на ринку, доступність і дешевизна кредитів, 

курс валют, рівень інфляції) та внутрішні 

(невдала діяльність засновників (учасників) 

боржника та його менеджменту) [24, с. 89]. 

Дійсно, за належного управління всі зовнішні 

фактори можуть долатися, хоча безумовно 

вони здійснюють істотний вплив на діяльність 

підприємства. Тому основним фактором ви-

никнення неплатоспроможності можна вва-

жати лише внутрішній фактор — неякісне 

управління засновниками боржника та його 

менеджменту.

Господарсько-правовим засобом, який за-

безпечує профілактику виникнення непла т о-

спроможності, є планування діяльності та роз-

витку підприємства на засадах сталого роз-

витку. Одним із важливих елементів цього 

планування є оцінка негативних показників 

розвитку підприємства, що дозволяють за-

вчасно виявляти негативні тенденції на по-

чатковому етапі та вживати відповідні заходи 

реагування. Для цього необхідно застосовува-

ти інструментарій, що може запропонувати 

економічна наука, зокрема й запропонований 

нижче авторами цього дослідження.

Для досягнення поставленої мети цієї стат-

ті на основі статистичних даних та за допо-

мо гою дискримінантного аналізу доцільно 

роз робити вираз, який характеризуватиме 

ймо вірність настання банкрутства підпри-

ємств на ранніх стадіях, і встановити його 

граничне значення, за досягнення якого ймо-

вірність настання банкрутства перестає бути 

прийнятною.

Для цього було проаналізовано діяльність 

приблизно 100 українських підприємств (пуб-

лічних та приватних акціонерних товариств), 

які протягом 2018—2020 рр. потрапили до 

процедури банкрутства, а також діяльність 100 

підприємств — не банкрутів. За аналогією до 

моделі Альтмана статистичні дані щодо дос-

ліджуваних підприємств згруповано у дві гру-

пи: банкрути та не банкрути.
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Ретельно досліджено орієнтовно 30 показ-

ників, що застосовуються для оцінки фінан-

сового стану підприємств та на яких ґрун ту-

ються загальновідомі моделі оцінювання ймо-

вірності настання банкрутства підприємств. З 

їхнього числа за допомогою кореляційно-ре г-

ресійного аналізу відібрано найкращі показ-

ники для побудови зазначених моделей, що 

підтверджено проведеними тестами (коефіці-

єнти еластичності, коефіцієнти детермінації 

тощо) та до них встановлено відповідні кое-

фіцієнти вагомості.

Вважаємо, що під час побудови моделей 

оцінювання ймовірності настання банкрут-

ства підприємств можуть бути включені дані 

за відповідними показниками та за певну кіль-

кість років, що дасть змогу прогнозувати схиль-

ність підприємства до банкрутства з ураху-

ванням горизонту прогнозування.

У межах даного дослідження як оці нюва-

ний період обрано три роки, що відповідає 

трьом етапам горизонту прогнозування: ко-

роткостроковий (упродовж одного року), се-

редньостроковий (упродовж двох років) та 

довгостроковий (упродовж трьох років). Для 

кожного етапу горизонту прогнозування вва-

жаємо доцільним розробити й відповідну мо-

дель оцінювання ймовірності настання бан-

крутства підприємств.

З урахуванням цього на підставі даних фі-

нансової звітності підприємств-банкрутів, що 

передують року початку процедури їхнього 

банкрутства, та даних останнього звітного ро-

ку підприємств не банкрутів із застосуванням 

дискримінантного аналізу побудовано чоти-

рьохфакторне лінійне рівняння (1), яке дає 

змогу оцінити ймовірність настання банкрут-

ства підприємств протягом одного року, тоб-

то у короткостроковому горизонті прогно-

зування (Z
1
):

 Z
1
 – 0,769 · 

OA

A
 + 0,194 · 

ЧД

ДЗ
 +

 + 0,120 · 
А

З
 — 0, 771 · 

ДЗп

A
 + 0,26,  (1)

де ОА — оборотні активи, тис. грн; А — ак-

тиви, тис. грн; ЧД — чистий дохід, тис. грн; 

ДЗ — дебіторська заборгованість, тис. грн; 

З — зобов’язання, тис. грн; ДЗп— поточна 

дебіторська заборгованість, тис. грн; ПЗ — по-

точні зобов’язання, тис. грн.

З метою пояснення одержаних даних за роз-

робленою моделлю оцінки ймовірності на-

стання банкрутства підприємств, а також ви-

ключення неоднозначності щодо їхнього ро-

зуміння доцільно розробити відповідний ключ 

інтерпретації.

У роботі «Оцінка кредитоздатності про-

мислових підприємств: авторські методики» 

[25] висвітлюються актуальні питання еконо-

мічного розвитку українських промислових 

підприємств, зокрема, пропонується поділяти 

кризу фінансового стану за ступенем її важ-

кості, а саме: відсутність кризи фінансового 

стану підприємства, його фінансова катастро-

фа, а також легкий, середній та важкий сту-

пені кризи. Дану градацію пропонуємо дещо 

адаптувати для оцінювання ймовірності на-

стання банкрутства підприємств та застосо-

вувати такі її характеристики: мала, невели-

ка, середня, велика та дуже велика ймовір-

ності настання банкрутства підприємств. Для 

встановлення інтервалів значень даної шкали 

бу ло застосовано метод колективних експерт-

них оцінок (метод Дельфі).

Вище наголошувалось, що між показника-

ми сталого розвитку підприємства та ймовір-

ністю його банкрутства існує обернений зв’я-

зок. Відомо, що концепція сталого розвитку 

підприємства виникла внаслідок поєднання 

трьох ключових складових: економічної, со-

ціальної та екологічної. Отже, якщо ці прог-

рами на підприємстві виконані повною мірою, 

то це свідчить про сталий розвиток підпри-

ємства. У протилежному випадку розраховані 

значення певних економічних, соціальних та 

екологічних показників будуть мати деякі від-

хилення від встановлених для них меж норма-

тивних значень. У даному випадку важливого 

значення набуває резерв фінансових вкладень 

підприємства, який може бути спрямований 

на забезпечення їхнього досягнення.

На підставі застосування методу колектив-

них експертних оцінок  було встановлено ін-

тервали значень показників щодо збалансова-

ного виконання економічних, соціальних та 

екологічних програм сталого розвитку під-

приємства.

У рамках даного дослідження встановлено від-

повідність між такими показниками (табл. 1): 

діапазонами значень показників оцінки ймо-

вірності настання банкрутства підприємств (Z); 

діапазонами значень показників щодо збалан-
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сованого виконання економічних, соціальних 

та екологічних програм сталого розвитку під-

приємства (S
d
).

Ураховуючи наведене для інтерпретації одер-

жаних значень інтегрального показника оцін-

ки ймовірності настання банкрутства під при-

ємств з урахуванням горизонту прогнозування 

та збалансованого виконання економічних, 

соціальних та екологічних програм, розроб-

лено відповідну шкалу (рис. 1).

Слід зазначити, що дискусійним моментом 

є діагностування стійкого сталого розвитку під-

приємства чи, навпаки, його нестійкого роз-

витку під час виконання економічних, соці-

альних та екологічних програм на 45—55 % та 

за розрахованого значення показника оцінки 

ймовірності настання банкрутства підпри-

ємств у діапазоні 1,4 Z 1,6, що відповідає 

середній ймовірності настання банкрутства під-

приємств за рекомендованою шкалою (рис. 1). 

Вважаємо, що в даному випадку висновок зде-

більшого залежить від того, яка політика уп-

равління використовується на підприємстві: 

оптимістична чи песимістична.

На підставі даних фінансової звітності під-

приємств-банкрутів за два роки до початку про-

цедури їхнього банкрутства та даних останніх 

двох років підприємств не банкрутів із засто-

суванням дискримінантного аналізу побудо-

вано чотирьохфакторне лінійне рівняння (2), 

яке дає змогу оцінити ймовірність настання 

банкрутства підприємств протягом двох років, 

тобто у середньостроковому горизонті про-

гнозування (Z
2
):

Таблиця 1. Відповідність між діапазонами значень 
показників Z та S

d
 (розроблено авторами)

Діапазон значень показника оцінки 

ймовірності настання банкрутства 

підприємства (Z)

Шкала ідентифікації показника 

оцінки ймовірності настання 

банкрутства підприємства

Діапазон значень показників щодо 

збалансованого виконання економічних, 

соціальних та екологічних програм сталого 

розвитку підприємства (S
d
), %

0 ≤ Z
1 

< 1,0 Дуже велика ймовірність 0 ≤ S
d 

< 25

1,0 ≤ Z 1
2 

< 1,4 Велика ймовірність 25 ≤ S
d 

< 45

1,4 ≤ Z 2
2 

< 1,6 Середня ймовірність 45 ≤ S
d  

≤55

1,6 ≤ Z 3
2 

< 2,0 Невелика ймовірність 55<S
d
 ≤ 75

2,0 < Z
3 

< 3,0 Мала ймовірність 75<S
d
 ≤100

Рис. 1. Шкала визначення ймовірності настання банкрутства підприємств з урахуванням горизонту прогно-

зування та збалансованого виконання економічних, соціальних та екологічних програм розвитку підприємства 

(розроблено авторами)
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 Z
2
 – 0,952 · 

OA

A
 + 0,155 · 

ЧД

ДЗп
 +

 + 0,175 · 
А

З
 + 0, 273 · 

ДЗп

ПЗ
 + 0,171.  (2)

Інтерпретацію одержаних значень інтег раль-

ного показника оцінки ймовірності настання 

банкрутства підприємства у середньостроко во-

му горизонті прогнозування про понуємо здій-

снювати на підставі шкали, наведеної на рис. 1.

На підставі даних фінансової звітності під-

приємств-банкрутів за три роки до початку 

про цедури їхнього банкрутства та даних ос-

танніх трьох років підприємств не банкрутів із 

застосуванням дискримінантного аналізу по-

будовано чотирьохфакторне лінійне рівняння 

(3), яке дає змогу оцінити ймовірність настан-

ня банкрутства підприємств протягом трьох 

років, тобто у довгостроковому горизонті про-

гнозування (Z
3 

):

 Z
3
 – 1,077 · 

OA

A
 + 0,257 · 

ЧД

ДЗп
 +

 + 0,167 · 
А

З
 + 0, 120 · 

ДЗп

ПЗ
 + 0,112.  (3)

Інтерпретацію одержаних значень інтег-

раль ного показника оцінки ймовірності на-

стання банкрутства підприємства у довгостро-

Таблиця 2. Визначення ймовірності настання банкрутства підприємства 
з урахуванням горизонту прогнозування та збалансованого виконання економічних, 
соціальних та екологічних програм розвитку  підприємства (розраховано авторами)

№

з/п

Назва 

підприємства

Розраховане 

значення 

показника 

Z
1
 

Ймовірність 

того, що протя-

гом першого 

року на підпри-

ємстві буде 

впроваджена 

процедура 

банкрутства

Розраховане 

значення 

показника 

Z
2

Ймовірність 

того, що протя-

гом перших двох 

років на підпри-

ємстві буде 

впровад же на 

процедура бан-

крутства

Розраховане 

значення 

показника 

Z
3

Ймовірність 

того, що протя-

гом перших 

трьох років на 

підприємстві 

буде впровадже-

на процедура 

банкрутства

1 ПАТ «Укргазви-

добування»

2,4 Мала (сталий 

розвиток)

2,1 Мала (сталий 

розвиток)

2,4 Мала (сталий 

розвиток)

2 ПрАТ 

«Філіп Морріс 

Україна»

1,9 Невелика 

(сталий 

розвиток)

1,7 Невелика 

(сталий 

розвиток)

1,8 Невелика 

(сталий 

розвиток)

3 ПАТ 

«Мотор Січ»

6,8 Мала (сталий 

розвиток)

7,9 Мала (сталий 

розвиток)

9,0 Мала (сталий 

розвиток)

4 ПрАТ «Судно-

плавна компанія 

«Укррічфлот»

2,9 Мала 

(сталий 

розвиток)

2,6 Мала 

(сталий 

розвиток)

3,6 Мала 

(сталий 

розвиток)

5 ПрАТ 

«Мультіплекс-

Холдинг»

1,3 Велика 

(несталий 

розвиток)

1,2 Велика 

(несталий 

розвиток)

1,5 Середня 

(сталий 

розвиток)

6 ПАТ «Концерн 

Галнафтогаз»

1,0 Велика 

(несталий 

розвиток)

1,0 Велика 

(несталий 

розвиток)

1,0 Велика 

(несталий 

розвиток)

7 ПАТ «Майдан-

Вильський комбі-

нат вогнетривів»

0,9 Дуже велика 

(несталий 

розвиток)

1,0 Велика 

(несталий 

розвиток)

1,1 Велика 

(несталий 

розвиток)

8 ПАТ «Харків-

ський плитко-

вий завод»

2,0 Невелика 

(сталий 

розвиток)

1,7 Невелика 

(сталий 

розвиток)

1,8 Невелика 

(сталий 

розвиток)

9 ПАТ «Фармак» 2,5 Мала (сталий 

розвиток)

2,2 Мала (сталий 

розвиток)

2,4 Мала (сталий 

розвиток)

10 ПАТ «Коростен-

ський машино-

будівний завод»

1,5 Середня 

(сталий 

розвиток)

1,6 Середня 

(сталий 

розвиток)

1,8 Невелика 

(сталий 

розвиток)
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ковому горизонті прогнозування пропонуємо 

здійснювати на підставі шкали, наведеної на 

рис. 1.

Проведемо апробацію запропонованих мо-

делей оцінювання ймовірності настання бан-

крутства підприємства з урахуванням гори-

зонту прогнозування. Результати проведених 

розрахунків представлено у табл. 2.

Вважаємо, що у практичній діяльності до-

цільно також визначати умовну ймовірність 

настання банкрутства підприємств. Тобто ймо-

вірність того, чи стане підприємство банк-

рутом у другому (або третьому) році за умови, 

що воно не стало банкрутом у першому (або 

другому) році.

Ймовірність настання банкрутства підпри-

ємства у другому році (Р
2
) пропонуємо виз-

начати за формулою:

 P
2
 = P

1—2
 · (1—P

1
), (4)

де Р
1
 — ймовірність настання банкрутства під-

приємства у першому році; Р
1—2

 — умовна 

ймовірність настання банкрутства підприєм-

ства протягом двох років;

 — ймовірність того, що протягом попере-

днього (першого) року підприємство не стало 

банкрутом.

Ймовірність настання банкрутства підпри-

ємства у третьому році (Р
3
) пропонуємо ви-

значати за формулою:

 P
3
 = P

1—3
 · (1—P

1–2
) (5)

де Р
1—3

 — умовна ймовірність настання бан-

крутства підприємства протягом трьох років;

 — ймовірність того, що протягом попе-

редніх двох років (першого та другого) під-

приємство не стало банкрутом.

Об’єктивною реальністю є те, що процедура 

банкрутства підприємства є вихідною перед 

потенціальною можливістю початку стосовно 

нього процедури ліквідації, адже на законо-

давчому рівні не дозволяється розпочати про-

цедуру ліквідації підприємства внаслідок йо-

го банкрутства, якщо перед цим не була про-

ведена процедура визнання його банкрутом.

Вважаємо, що якщо підприємство перебу-

ває у процедурі банкрутства, то в даному ви-

падку доречним є також прогнозування ймо-

вірності початку відносно нього й процедури 

ліквідації. Припускаємо, що дана ситуація від-

повідає класичному випадку для визначення 

умовної ймовірності настання певної події. От-

же, пропонуємо визначати умовну ймовірність 

початку процедури ліквідації підприємства (L) 

за умови визнання його банкрутом (B):

 P(L/B) = 
P(LB)

P(B)
, (6)

де P(L/B) — умовна ймовірність початку 

процедури ліквідації підприємства за умови, 

що воно перебуває у процедурі банкрутства; 

P(LB) — ймовірність початку процедури лік-

відації підприємства; P(B) — ймовірність по-

чатку процедури банкрутства підприємства.

У цьому випадку повинна дотримуватись 

умова, що P(B) > 0.

Висновки. Сталий розвиток підприємства 

визначається сукупністю можливих змін в 

еко номічній, екологічній та соціальній під-

системах. Водночас під впливом певних фак-

торів підприємство може переходити до різних 

станів розвитку. Припускаємо, що діапазон 

часу сталого розвитку підприємства не може 

тривати постійно, отже є обмеженим. Загалом 

розвиток передбачає можливість несталих 

станів. Несталий розвиток підприємства ха-

рактеризується його фінансовою неспромож-

ністю, що здебільшого ідентифікується з його 

банк рутством.

Нині в Україні під впливом економічних, 

політичних чинників та пандемії COVID-19 

частка підприємств-банкрутів суттєво збіль-

шилась, зросла й кількість порушених справ 

стосовно початку процедури банкрутства під-

приємств та їхньої ліквідації. Фактори, що 

впливають на виникнення фінансової непла-

тоспроможності, є зовнішні (економічні, нау-

ко во-технічні, політичні, правові, міжнародні, 

екологічні, пандемічні, інфраструктурні фак-

тори) та внутрішні (неякісне управління за-

сновниками боржника та його менеджменту). 

Водночас внутрішні фактори є основними.

Банкрутство є наслідком несталого роз вит-

ку підприємства, що асоціюється з фінансо-

вою неспроможністю підприємства, яка не 

може бути усунута застосуванням у ході судо-

вого провадження санації та реструктуризації.

Господарсько-правовим засобом попереджен-

ня банкрутства є план сталого розвитку підпри-

ємства, складовою якого має бути прогноз та 

ана ліз розвитку негативних тенденцій на ранніх 

стадіях з використанням економічного аналізу.
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Законодавець значно спростив вимоги щодо 

подання позову про визнання підприємства 

банкрутом. Це може призводити до зловжи-

вань правом на подання такого позову (рей-

дерські захоплення, ухилення від сплати по-

датків, нечесна конкуренція). 

Запобіжником від зловживань правом на 

подання позову щодо визнання банкрутом 

можуть бути не тільки певні обмеження для 

ініціюючого кредитора у праві на подачу по-

зову про визнання банкрутом, але і встанов-

лення законодавцем підвище ної відповідаль-

ності для нього у випадку встановлення фак-

тів зловживання таким правом.

За результатами проведеного дослідження 

розроблено методичний підхід, що дає мож-

ливість визначати ймовірність настання бан-

крутства підприємств з метою прогнозуван-

ня розвитку подій на ранніх стадіях банк-

рутства вітчиз няних підприємств. Тобто про-

тя гом одного, двох або трьох років після 

оцінюва ного, що відповідає короткостроко-

вому, середньостроковому або довгостроко-

вому го ризонту прогнозування. З урахуван-

ням вик ладеного ви ще розроблено відповідні 

моделі.

Результати проведеної апробації підтвер-

джують коректність запропонованих моделей 

оцінювання ймовірності настання банкрут-

ства підприємств з урахуванням фактора часу, 

можливого до настання цієї події та доціль-

ність їхнього застосування. Як ранні ста дії фі-

нансової неспроможності підприємств необ-

хідно застосовувати період протягом трьох 

років, наступних за оцінюваним, тобто моде-

лі, які дають змогу прогнозувати ймовірність 

нас тання банкрутства підприємств протягом 

одного, двох і трьох наступних за звітним років.

Рекомендовано методичні підходи до ви-

значення умовної ймовірності настання бан-

крутства підприємств та умовної ймовірності 

ліквідації підприємства (за умови, що воно пе-

ребуває у процедурі банкрутства). 

Напрямом подальших досліджень є визна-

чення підвищеної відповідальності за безпід-

ставне подання позову про визнання боржни-

ка банкрутом.

Також необхідним є розроблення методич-

ного підходу до оцінювання ймовірності на-

стання процедури ліквідації підприємства та 

розроблення стратегії відносно доцільності чи 

не доцільності урятування підприємства.
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BANKRUPTCY PREVENTION OF ENTERPRISES AS 

A COMPONENT OF SUSTAINABLE DEVELOPMENT

Sustainable development of the enterprise is characterized by stable, balanced functioning of its three subsystems — eco-

nomic, social and environmental. However, development is impossible without ups and downs, which disrupts stability. 

Recently, the spread of the pandemic has had a negative impact on the world economy and jeopardized the level of its 
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sustainable development. In Ukraine, the impact of the pandemic has exacerbated the crisis due to the stratification of 

the unstable economic and political situation in the country. As a result, this led to a rapid growth in the number of 

unprofitable enterprises. Statistics show an increase in the number of initiated bankruptcy proceedings of enterprises 

and even their liquidation due to insolvency. The article hypothesizes that development cannot occur constantly, and 

therefore does not exclude the possibility of volatile states. Unsustainable development of the enterprise is characte-

rized by its financial insolvency, which is identified with its bankruptcy. At the same time, bankruptcy of enterprises in 

Ukraine is quite common. Bankruptcy of the enterprise — the inability of the debtor to restore its solvency through 

the procedure of rehabilitation and restructuring and is a consequence of unsustainable development. It arises due to 

external (economic, scientific and technical, political, legal, international, environmental, pandemic, infrastructural) 

and internal factors (poor management of the founders of the debtor and its management). Internal factors are the 

main ones. Economic and legal means that can help identify in the early stages of negative trends in financial condition 

and prevent them – the development plan of the enterprise. One of the components of this plan is the economic analysis 

of the financial condition of the enterprise. The legislator has significantly simplified the requirements for filing a law-

suit to declare a company bankrupt. This can lead to abuse of the right to file such a lawsuit (raider seizures, tax evasion 

and unfair competition). In our opinion, a safeguard against abuse can be not only certain restrictions for the initiating 

creditor in the right to file for bankruptcy, but also the establishment by the legislator of increased liability for him in 

case of establishing the facts of abuse of such a right. In addition, the article emphasizes that the current methodological 

approaches to assessing the probability of bankruptcy of enterprises do not allow establishing the approach of this 

event taking into account the time factor, but only indicate the possibility of its occurrence. In this case, the range of 

possible time affects the choice of top management of urgent measures to correct the financial condition of the enter-

prise, the implementation of which will prevent the opening of bankruptcy proceedings or to delay the likelihood of its 

occurrence. The proposed methodological approaches allow determining the probability of bankruptcy of Ukrainian 

enterprises in order to predict the development of events in the early stages of bankruptcy. 
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