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Обмен требований кредитора на корпоративные 
права предприятия – один из видов отступного и предпо-
лагает обмен задолженности на пакет акций предприятия 
или долю в уставном капитале предприятия. Таким обра-
зом, происходит реструктуризация собственного капита-
ла. Данный метод финансовой реструктуризации заин-
тересует кредиторов, требования которых представляют 
значительную долю в общем объеме долгов предприятия.

Вексельное обязательство освобождает предпри-
ятие от уплаты долга в данном периоде и, соответст-
венно, оказывает содействие улучшению показателей 
деятельности компании.

Для погашения задолженности неплатежеспособ-
ного предприятия применяется также рефинансирова-
ние долга. Рефинансирование обеспечивается за счет 
введения целевой надбавки к тарифам на продукцию 
(работы, услуги). Определение объемов соответствую-
щих надбавок проводится в зависимости от объемов и 
параметров реструктуризации задолженности, которая 
подлежит рефинансированию. Следует отметить, что 
рефинансирование задолженности за счет увеличения 
цены является непопулярным методом, который может 
использоваться лишь в крайних случаях, так как отри-
цательно сказывается на потребителе. 

ВыВОДы
Применение методов финансовой реструктури-

зации предоставит возможность неплатежеспособным 
предприятиям решить их основные проблемы: погасить 

текущие и накопленные долги., сформировать средства 
для проведения реструктуризационных мероприятий. 
При этом сочетание и оптимальное соотношение ме-
тодов финансовой реструктуризации задолженности 
обусловит повышение ликвидности и платежеспособ-
ности, улучшение структуры собственного и заемного 
капитала, что способствует выведению предприятия из 
состояния кризиса.                     

ЛИТЕРАТУРА

1. Методика розробки планів реструктуризації держав-
них підприємств і організацій: розроблена Агентством з пи-
тань банкрутства та затверджена наказом від 02.06.1997 р. № 
73 [Електроний ресурс].– Режим доступу: КПС «Ліга: Закон».

2. Про затвердження Методичних вказівок щодо 
проведення реструктуризації державних підприємств: На-
каз Міністерства економіки України від 23.01.1998 р. № 9 // 
Офіційний вісник України.– 1998.– № 12.– Ст. 475.

3. Терещенко О. О. Фінансова санація та банкрутство 
підприємств: Навч. посіб.– К.: КНЕУ, 2004.– 412 с.

4. Лігоненко Л. О. Антикризове управління підприємс-
твом: Підручник.– К.: Київ. нац. торг.-екон. ун-т, 2005.– 824 с.

5. Банкрутство і санація підприємства: теорія і практи-
ка кризового управління / Т. С. Клебанова, О. М. Бондар, О. 
В. Мозенков та ін.; За ред. О. В. Мозенкова.– Х.: ВД «ІНЖЕК», 
2003.– 272 с.

6. Загородній А. Г. Фінансовий словник / А. Г. Заго-
родній, Г. Л. Вознюк, Т. С. Сможенко.– 2-ге вид., виправ. та 
доп.– Львів: Вид-во «Центр Європи», 1997.– 576 с.

саблина н. в.

кандидат экономических наук 

захарова в. а.

харьков

Современные условия хозяйствования характе-
ризуются нестабильной политической ситуа-
цией, усилением глобализационных процессов, 

неудовлетворительным экономическим климатом. 
Вопросы относительно управления предприятием в ус-
ловиях непостоянной внешней среды и экономической 
неопределенности обобщаются в систему управления 
экономическими рисками. Внедрение такой системы на 
уровне предприятия может активизировать развитие, 
усилить стабильность современных компаний в долго-
срочной перспективе и повысить их конкурентоспособ-
ность на внутреннем рынке. 

Риск присутствует в любых видах деятельности, 
сферах экономики, на всех ее уровнях (мировом, госу-
дарственном, на уровне предприятий). Наличие риска 
не является преимуществом или недостатком. Наобо-

рот, без определения риска невозможно динамическое 
и эффективное функционирование субъекта хозяйс-
твования. Для более детального анализа природы фи-
нансовых рисков и понимания их сущности авторами 
проведен анализ главных видов рисков потери финан-
совой устойчивости (табл. 1). Благодаря этому можно 
дать представление о факторе, который порождает тот 
или другой вид риска и оценить степень возможных по-
следствий для предприятия. 

Очертив и рассмотрев основные виды финан-
совых рисков, возникает необходимость их оценить, 
потому что управлять возможно только уже проана-
лизированным риском. Это позволяет идентифициро-
вать потенциальную опасность и ее источник, а оценив 
последствия риска, принять меры по его минимизации 
или избежанию.

Важным инструментом обеспечения финансовой 
устойчивости предприятия в долгосрочной перспекти-
ве является комплекс мер и процедур по управлению 
рисками, которые влияют на его уровень [5]. Поэтому, 
для избежания негативных последствий финансовых 
рисков, необходимо знать систему мер для определе-
ния, анализа и противодействия значительным финан-
совым потерям, которую можно интегрировать в систе-
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му управления финансовыми рисками. Управление рис-
ком – это процесс выявления уровня неопределенности 
(отклонений в прогнозируемом результате), принятия 
и реализации управленческих решений, оценка нега-
тивного влияния на функционирование и результаты 
деятельности предприятия случайных факторов, и при 
этом должен обеспечиваться высокий уровень предпри-
нимательского дохода [3].

Автором предложен механизм управления риска-
ми, который обеспечит финансовую стабильность пред-
приятия в современных условиях (рис. 1). 

 Важным этапом механизма управления финансовы-
ми рисками является выбор направления его нейтрализа-
ции. В результате качественного и количественного анализа, 
опираясь на полученные данные, выбирают один из методов 
управления рисками, которые представлены в табл. 2.

Таблица 1

Характеристика видов финансовых рисков*

Виды рисков Причины рисков Факторы рисков Последствия рисков

Риск неэффектив-
ности структуры 
капитала

Значительная часть в структуре капита-
ла краткосрочных займов, размещение 
акций на фондовом рынке по цене, 
ниже запланированной, обесценивание 
амортизационного фонда, отказ банка 
выдать краткосрочный кредит

Значительная часть вовлечен-
ных средств в структуре капита-
ла, низкий уровень управления 
финансовой деятельностью, 
общая нестабильность соци-
ально-экономической ситуации 
в стране

Самый опасный,  
возникает угроза  
банкротства

Риск снижения 
ликвидности пред-
приятия

Ошибки при составлении бюджета дви-
жения денежных средств, рост объема 
просроченой дебиторской задолжен-
ности, невозможность получить краткос-
рочный кредит для погашения кассовых 
разрывов.

Низкий уровень организации 
финансового планирования, 
неблагоприятная конъюнктура 
финасового рынка, неэффек-
тивность хозяйственного зако-
нодательства.

Приводит к разбалан-
сированности пози-
тивных и негативных 
денежных потоков 
предприятия  
во времени

Кредитный риск

Несвоевременная оплата покупателем 
полученных товаров, неплатежеспособ-
ность покупателя, которая связана с по-
терей части его бизнеса, рост объемов 
дебиторской задолженности

Кризисная ситуация во вза-
иморасчетах предприятия, 
отсутствие развитой системы 
страхования кредитных рисков, 
неплатежеспособность поку-
пателей из-за возникновения 
форс- мажорных ситуаций

Превышение расчетно-
го бюджета

Налоговый риск

Введение новых налогов и сборов 
на осуществление отдельных видов 
деятельности, увеличение ставки нало-
гообложения, изменение сроков и усло-
вий уплаты налогов, отмена налоговых 
льгот, уплата штрафов за нарушения 
налогового законодательства

Непоследовательная политика 
правительства, несогласование 
налогового законодательства, 
низкий уровень знаний в облас-
ти отечественного налогового 
законодательства работников 
бухгалтерии

Уменьшение чистой 
прибыли предприятия, 
снижении инвестици-
онной привлекатель-
ности, потеря его фи-
нансовой устойчивости

Инвестиционный 
риск

Потеря инвестиционной привлекатель-
ности проекта из-за изменения ситуа-
ции на рынке, несвоевременное финан-
сирование инвестиционного проекта 
и его подготовки, снижение стоимости 
ценных бумаг, которые принадлежат 
предприятию

Нестабильность темпов  
и пропорций изменения цен, 
научно-технический прогресс, 
развитие фондового рынка

Возможность потери 
капитала предприятия, 
включается в группу 
опаснейших финансо-
вых рисков

Инфляционный риск Падение покупательной способности 
денег

Нестабильная экономическая 
ситуация в стране

Обесценивание  
реальной стоимости 
капитала и ожидаемых 
доходов

Процентный риск

Изменение конъюнктуры финансового 
рынка под влиянием государственного 
регулирования, рост или снижение про-
порций свободных денежных ресурсов

Изменение стоимости финансо-
вых инструментов

Эмиссионная деятель-
ность предприятия, 
краткосрочные финан-
совые вложения

Валютный риск
Непредусмотренное изменение курса 
валют, частота изменения спроса и 
предложения на ту или иную валюту

Уровень процентных ставок, 
уровень инфляции, состояние 
платежного баланса, система 
валютного регулирования, 
целенаправленная валютная 
спекуляция

Недополучение пре-
дусмотренных доходов 
в случае непосред-
ственного влияния 
изменения обменного 
курса иностранной 
валюты

* Составлено автором на основе [1, 4, 5].
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Рис.1. Механизм управления финансовыми рисками
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ВыВОДы
Таким образом, подытоживая вышеупомянутое, 

хотелось бы подчеркнуть, что риск на данном этапе эво-
люции экономики – это объективная закономерность 
любой предпринимательской деятельности. Предло-
женная авторская концепция управления финансовыми 
рисками предприятия может стать основой для даль-
нейшего более конкретного исследования финансовых 
рисков на отдельном предприятии. Она может обеспе-
чить создание эффективной системы финансового пла-

нирования, снижение существующих рисков и обеспе-
чение финансовой устойчивости предприятия в услови-
ях возрастающей конкуренции и неопределенности на 
внутреннем и внешнем рынках.                   
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Таблица 2

Методы нейтрализации финансовых рисков*

Метод Меры Сущность Преимущества Недостатки

Сохранение 
риска Самострахование

Создание специальных резерв-
ных фондов (фонд самострахо-
вания, фонд риска), с которых 
будет проводиться компенсация 
финансового убытка.

Целесообразно в том 
случае, когда стоимость 
имущества, которая 
страхуется, относительно 
небольшая по сравнению с 
финансовыми критериями 
всего бизнеса

Возможно при-
менение, когда 
вероятность 
убытков чрезвы-
чайно мала

Передача риска

Страхование

Возмещение убытков страховщи-
ками при наступлении страховых 
случаев со специальных страхо-
вых фондов, сформированных  
за счет страховых взносов.

Позволяет существенным 
образом снизить уровень 
риска при планировании и 
реализации стратеги пред-
приятия

Отказ от части 
дохода предпри-
ятия

Трансферт

Передача риска (частичная или 
полная) от предприятия другим 
контрагентам, которые принима-
ют участие в реализации проекта

Передача той части рисков, 
которую предприятие не в 
состоянии самостоятельно 
избежать

Сохранение 
существуемого 
уровня риска

Снижение риска

Лимитация

Установление на предприятии 
соответствующих внутренних фи-
нансовых нормативов (предель-
ный размер заемных средств, 
максимальный размер товарного 
или потребительского кредита, 
депозитного взноса, размер вло-
жения средств в ценные бумаги)

Не требуют больших затрат

Ограничение 
возможности 
привлечения  
капитала

Диверсификация 

Уменьшение совокупной склон-
ности к риску за счет распреде-
ления средств между разными 
активами

Получение дополнитель-
ной информации о вари-
антах выбора и ожидаемых 
результатах

Не дает эффекта 
в нейтрализации 
преобладающей 
части системати-
ческих рисков – 
инфляционного, 
налогового

* Составлено автором на основе [1, 2, 4].
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