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Постановка проблеми. У сучасних умовах ведення 
господарської діяльності підприємства розробляють на-
прямки підвищення своєї ефективності, що обумовлено 
загостренням конкуренції, появою нових конкурентів та 
продуктів, посиленням глобалізаційних процесів, неста-
більністю макроекономічного середовища, необхідністю 
пошуку нових ринків збуту, зростанням вимог з боку спо-
живачів та інституційного середовища. Відповідно, з ме-
тою акомодації до жорстких умов ринкового середовища 
суб’єкти господарювання найчастіше використовують та-
кий інструмент управління, як реструктуризація. Однією 
з найскладніших видів реструктуризації є корпоративна, 

оскільки вона сприяє найбільш кардинальній зміні бізнес-
процесів, структури та самої бізнес-моделі підприємства, 
а також, нерідко, носить стратегічний характер. Досвід 
зарубіжних підприємств підтверджує те, що ефективна 
корпоративна реструктуризація підприємства сприяє 
зменшенню рівня адміністративних витрат, податково-
го навантаження, забезпечує досягнення синергетичного 
ефекту, сприяє зростанню рівня корпоративного управ-
ління, ринкової капіталізації акціонерного капіталу тощо. 
Незважаючи на значні переваги, які підприємство може 
отримати внаслідок проведення корпоративної реструк-
туризації, через відсутність значного практичного досвіду 
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Такі вітчизняні науковці як Г. М. Азаренко [2], 
І. Н. Кар пунь [6], А. М. Поддєрьогін [15], О. О. Терещенко 
[16], А. В. Шегда [20] пов’язують корпоративну реструкту-
ризацію з реорганізацією підприємства та визначають, що 
її наслідком є повна або часткова зміна власника статут-
ного капіталу, створення нових юридичних осіб та (або) 
організаційно-правової форми організації бізнесу. 

Відмінність між поглядами (табл. 1) зарубіжних та ві-
тчизняних вчених-економістів щодо сутності корпоратив-
ної реструктуризації обумовлена тим, що:

зарубіжні фахівці вважають, що корпоративна ре- 
структуризацію виступає засобом реалізації кор-
поративної стратегії;
для іноземних акціонерів ринкова капіталізація  
акцій підприємства виступає, в першу чергу, кри-
терієм ефективності його функціонування, а кор-
поративна реструктуризація слугує дієвим інстру-
ментом щодо досягнення даної цілі;
зарубіжний фондовий ринок є більш розвине- 
ним, ніж вітчизняний, тому вплив на ринкову 
капіталізацію підприємства має більша кількість 
факторів, що обумовлює потребу в оптимізації 
таких аспектів діяльності підприємства як кор-
поративне управління, рівень транспарентності, 
середньозважена вартість капіталу, взаємодія зі 
стейкхолдерами – через реалізацію корпоратив-
ної соціальної відповідальності тощо;
національними особливостями розвитку економіки  
– вітчизняна модель характеризується збереженням 
значної частки державної власності, низьким рівнем 
захисту прав акціонерів, інвестиційної привабли-
вості відсутністю дієвого фондового ринку та інше, 
що слугує стримуючим фактором розвитку механіз-
мів реалізації корпоративної реструктуризації;
у зарубіжній практиці корпоративну реструктури- 
зацію найчастіше пов’язують з діяльністю корпо-
ративних структур (корпорацій, холдингів тощо), 
а також вона носить глобальний (комплексний) 
характер; 
іноземні ринкові інститути є більш розвиненими  
у порівнянні з вітчизняними, що розширює на-
прямки реалізації та дозволяє здійснювати корпо-
ративну реструктуризацію ефективніше тощо.

 У рамках огляду теоретичних напрацювань вітчиз-
няних дослідників було визначено, що значна частина 
з них ототожнює корпоративну реструктуризацію з реор-
ганізацією, що, на нашу думку, не повністю та не системно 
відображає сутність даного економічного явища. Відпо-
відні відмінності між даними категоріями мають такий 
вигляд:

Виходячи з отриманих результатів, ми вважаємо, 
що реорганізація є вужчим поняттям за корпоративну 
реструктуризацію та є її складовою. Реорганізацію також 
можна розглядати як складову механізму реалізації корпо-
ративної реструктуризації.

Враховуючи розглянуті вище аспекти змісту кор-
поративної реструктуризації, пропонуємо виділити такі 
основні підходи щодо сутності даного поняття (рис. 1):

Складність у розумінні сутності корпоративної ре-
структуризації також обумовлена віднесенням її вітчизня-

та ґрунтовної теоретичної бази реалізація даного заходу 
для вітчизняних підприємств має досить обмежений ха-
рактер. 

Аналіз останніх досліджень та публікацій. Вагомий 
внесок у розвиток теоретико-методичних та практичних 
положень корпоративної реструктуризації здійснили такі 
зарубіжні вчені-економісти, як: С. Гілсон, Джеймс К. Ван 
Хорн, Джон М. Вахович, П. Гохан, Т. А. Нуждін, А. В. Уваро-
ва, М. Хаммер, Д. Чампі, В. І. Адамов, Ю. А. Герасіна та інші. 
Дослідженню проблематики корпоративної реструктури-
зації присвячені роботі вітчизняних спеціалістів: Д. О. Ба-
юри, І. А. Маркіної, А. О. Глєбової, А. М. Поддєрьогіна,  
І. Н.  Карпунь, Г. М. Азаренко, О. О. Терещенко, А. В. Шегди, 
З. Є. Шершньової та багатьох інших. 

Однак, незважаючи на достатньо значну кількість 
матеріалу, присвяченому даній тематиці, нині залишається 
відкритим питання та проблематика щодо сутності, харак-
терних рис та мотивів корпоративної реструктуризації, що, 
у свою чергу, актуалізує дослідження даної проблематики.

Метою представленої роботи є визначення концеп-
туальних положень щодо сутності корпоративної реструк-
туризації. 

Виклад основного матеріалу. Незважаючи на по-
зитивні зміни в розвитку корпоративного сектора України 
характерним залишається низький рівень корпоративного 
управління, ринкової капіталізації акціонерних товариств, 
транспарентності, захисту прав акціонерів, що обумовлює 
необхідність проведення корпоративної реструктуризації. 
В той же час, науковому дослідженню корпоративної ре-
структуризації в Україні майже не приділено увагу. Проте, 
враховуючи загальні тенденції до посилення процесів ін-
теграції вітчизняної економіки, як на макро-, так і на мі-
крорівнях, в європейський та світовий простір, – ескала-
ція практики корпоративної реструктуризації сприятиме 
конвергенції вітчизняної моделі бізнесу до міжнародних 
стандартів. 

Визначення змісту корпоративної реструктуризації 
вимагає проведення дослідження існуючих підходів щодо 
сутності даного поняття. 

Вітчизняні науковці І. А. Маркіна та А. О. Глєбова, 
досліджуючи сутність категорії «реструктуризація», ви-
значають, що слово реструктуризація складається з пре-
фікса (лат. re), що означає зворотну або повну дію, та слова 
структура (лат. structure) – побудова або розміщення, що 
дозволяють тлумачити термін як зміну структури, перебу-
дову [9, с. 15]. Враховуючи вищезазначене, корпоративну 
реструктуризацію можна розглядати як зміну структури 
підприємств корпоративного типу.

Досить цікавої точки зору у своїх працях дотриму-
ється відомий фахівець із Гарвардської школи бізнесу, з пи-
тань корпоративної реструктуризації, Стюарт Гілсон, який 
пов’язує її з роботою М. К. Дженсена та У. Х. Меклінга «Те-
орія фірми: поведінка фірми, агентські витрати та структу-
ра власності». Дженсен та Меклінг виходить з позиції, що 
компанію можна представити у вигляді сукупності контр-
актів між акціонерами, кредиторами, менеджерами, поста-
чальниками, працівниками [26]. Відповідно до зазначеної 
позиції Стюарт Гілсон визначає корпоративну реструкту-
ризацію як процес, за допомогою якого фірма змінює ці 
контракти [32, c. 485]. 
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Таблиця 1

Визначення сутності корпоративної реструктуризації 

Автор Характеристика

Баюра д.о. [3, с. 4] у широкому розумінні пов’язана зі змінами структури акціонерного капіталу, власності, вироб-
ництва та самого корпоративного управління

джеймс к. ван Хорн, джон 
м. вахович [25, с. 1032]

крім злиттів охоплює багато заходів. до неї відноситься майже будь-яка зміна структури капіталу, 
операцій або власності, тобто зміна нормального ходу ділових операцій компанії 

Фінансовий словник  
[18, c. 346]

це зміни у виробництві, структурі капіталу, управлінні і не є частиною повсякденного ділового 
циклу компанії

і. мазур, в Шапіро [8, с. 404] процес зміни організаційно-правового статусу, структури активів, статутного капіталу, відповідно 
до зовнішніх умов, стратегії та внутрішніх потреб розвитку для підвищення вартості підприємства

Oxford  Dictionary of 
Business and Managemen 
[28]

зміни в бізнес-стратегії компанії шляхом диверсифікації в нові області, які вона вважає більш при-
вабливим. також включає поділ або закриття частини бізнесу, який компанія більше не вважає 
частиною своєї майбутньої стратегічної спрямованості 

а. в. Уварова [17, с. 12]
являє собою комплекс організаційних заходів, спрямованих на підвищення 
конкурентоспроможності та ефективності діяльності підприємства акціонерної форми власності, 
здійснюваних у формі злиття, приєднання, поділу, виділення і перетворення

PricewaterhouseCoopers 
[13, с.11]

реструктуризація активів компаній. вона включає до себе юридичну реструктуризацію, 
внутрішню реорганізацію і можливий продаж активів, які компанія вважає непрофільними

Collins Business English 
Dictionary [24]

зміни в бізнес-стратегії організації, в результаті диверсифікації, продаж частини бізнесу, і т. д.,  
з метою збільшення  довгострокової прибутковості

в. і. адамов [1, с. 9]

зазвичай пов'язують з приведенням їх організаційної та виробничої структури відповідно з об-
сягами продукції, на яку є платоспроможний попит, що дозволяє оптимізувати співвідношення 
між витратами і доходами корпорацій, забезпечити конкурентоспроможність випущеної ними 
продукції, підвищити їх інвестиційну привабливість

Bureau of National Affairs 
[33]

реорганізація відноситься до часткового демонтування або іншим чином перебудовування 
компанії, щоб зробити її більш прибутковою

п. гохан [29, c. 390] охоплює дивестування, розщеплення капіталу, відокремлення, виділення та поділ

ранджан дас [31, c. 19] діяльність, що призводить до зміни трьох основних складових компанії, а саме: портфелю активів, 
структури капіталу та менеджменту

Джерело: складено автором.

ними науковцями до певного виду. Так, А. В. Шегда, окрім 
корпоративної, виділяє такі види реструктуризації: фінан-
сову, продуктову, виробничо-технологічну, організаційно-
управлінську [20, c. 583]. В той же час, у зарубіжних до-
слідженнях корпоративну реструктуризацію не виділяють 
в окремий вид, а розглядають на рівні корпорацій. Майкл 
Блатц виділяє фінансову, операційну та стратегічну ре-
структуризації [27, c. 7]. Ф. Алькафі у своїй роботі «Корпо-
ративна трансформація та реструктуризація: стратегічний 
підхід» виділяє портфельну та фінансову реструктуриза-
цію [22 c. 8 – 11]. Якщо розглядати з позиції ієрархії, то 
корпоративна реструктуризація посідає фундаментальне 
місце (рис. 2), оскільки приводить до найбільш кардиналь-
них змін у структурі підприємства та носить стратегічний 
характер.

Необхідно зазначити, що незважаючи на відповідний 
поділ реструктуризації в економічній літературі на певні 
види, з практичної точки зору жоден з видів реструктуриза-
ції не реалізується окремо. Віднесення до певного виду від-
бувається на основі домінування відповідного набору ха-
рактеристик, притаманних певному виду реструктуризації.

Поглиблене розуміння сутності корпоративної ре-
структуризації, на нашу думку, вимагає визначення її ха-
рактерних рис (табл. 3).

Таким чином, на наш погляд, корпоративна реструк-
туризація являє собою кардинальну зміну бізнес-процесів, 
корпоративного управління та структури підприємства 
корпоративного типу з метою зростання рівня його тран-
спарентності, ефективності системи управління, ринкової 
капіталізації, а також реалізації корпоративної стратегії. 

На думку Д. О. Баюри, як правило, в проектах з кор-
поративної реструктуризації ставиться мета щодо вдо-
сконалення стандартів корпоративного управління та 
забезпечення справедливого ставлення до всіх категорій 
акціонерів, підвищення ефективності бізнес-процесів, 
зниження витрат [3, c. 4]. Автор визначає, що корпоратив-
на реструктуризація виступає безперервним процесом, 
оскільки змінюється зовнішнє середовище, а також міжна-
родні стандарти та принципи корпоративного управління 
неможливо втілити у будь-якій вітчизняній акціонерній 
компанії одразу і в повному обсязі [4, c. 14].

Яскравим підтвердженням даної позиції виступає 
приклад вітчизняного агропромислового холдингу «Ми-
ронівський хлібопродукт» (далі – МХП). Основною ме-
тою проекту з корпоративної реструктуризації МХП було 
формування ефективної та прозорої структури бізнесу  
(рис. 3), імплементація міжнародних стандартів та принци-
пів управління. 
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Таблиця 2

Порівняльний аналіз корпоративної реструктуризації та реорганізації

Критерій відмінності Корпоративна реструктуризація Реорганізація 

розмір підприємства великі великі, середні, малі

основна ціль збільшення ринкової капіталізації та реалізація 
корпоративної стратегії

зміна організаційно-правової форми та 
власника корпоративних прав

необхідність відповідних ринко-
вих інститутів  обов’язково необов'язково

За характером дії довгостроковий середньо- та короткостроковий

За можливими наслідками 
реалізація для підприємства

зміна власника, обсягу корпоративних прав та 
рівня контролю припинення діяльності та ліквідація

За охопленням аспектів діяльності 
підприємства ширше вужче

Джерело: розроблено автором на основі [3; 8; 9; 16; 20; 25].

 перебудова структури та бізнес-процесів підприємства з метою 
збільшення вартості підприємства

 ототожнення з реструктуризацією на рівні корпорації, акціонерного 
товариства, холдинга тощо

 механізм перетворень (змін) підприємства з метою пристосування до 
умов зовнішнього середовища

 прирівнення до реорганізації

 процес зміни контрактів

 реалізація корпоративної стратегії шляхом диверсифікації, продажу 
активів і т. д., з метою забезпечення довгострокових прибутків

Контрактний

Вартісний

Портфельний

Універсальний
(загальний)

Акомодаційний
(адаптивний)

Стратегічний

Рис. 1. Основні підходи щодо визначення сутності корпоративної реструктуризації: назва, зміст.

Джерело: сформульовано автором на основі даних табл. 1.

Рис. 2. Місце корпоративної реструктуризації  
підприємства з позиції ієрархії її видів.

Джерело: розроблено автором на основі [20; 22; 27]. 

Корпоративна

Продуктова

 Організаційно-управлінська
 Виробничо-технологічнаОпераційна

Фінансова

Вже в 2008 р. підприємство здійснило первинне пу-
блічне розміщення акцій (IPO) на Лондонській фондовій 
біржі. Компанія виручила 322,5 млн дол. США, продавши 

19,4 % статутного фонду. Експерти пояснюють успіх пер-
шого IPO вітчизняного агропромислового холдингу струк-
турованістю його бізнесу [10]. З метою наближення до 
кращих світових стандартів корпоративного управління, 
до наглядової ради МХП були введені іноземні незалежні 
директори (рис. 4.) 

Вагомість оптимізації корпоративного управління 
у  процесі корпоративної реструктуризації підтверджуєть-
ся результатами багатьох досліджень. Опитування, про-
ведене професором Сенйонг Парком з університету Йон-
сі та регіональних представництв журналу «Institutional 
Investor», в якому брали участь більше 200 інституційних 
інвесторів, які сукупно керують активами на суму 3 трлн 
доларів США, виявили, що три чверті інвесторів при при-
йнятті рішень про інвестування надають перевагу функціо-
нуванню ради директорів не менше значення, ніж фінансо-
вим показникам компанії. Майже 80 % респондентів готові 
платити більше за акцію з добрим корпоративним управ-
лінням [7, с. 35]. Розмір премії, яку готові платити за якісне 
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Таблиця 3

Характерні риси корпоративної  реструктуризації

Риса Пояснення 

довгостроковий характер термін проведення корпоративної реструктуризації може тривати від 2 – 4 до 24 – 36 місяців, 
наприклад, під час підготовки компанії до публічного розміщення акцій емітента

складова реалізація 
корпоративної стратегії 

по-перше, можна розглядати з позиції етапу розвитку підприємства – перехід до нової бізнес-
моделі, структури управління, виходу на фондовий ринок тощо;

по-друге, в основному здійснює вплив на всі сфери(напрямки) діяльності підприємства;

по-третє, через проведення угод зі злиття та поглинання відбувається подальша 
диверсифікація, формується вертикально інтегрована структура підприємства.

зміна корпоративних прав носить юридичний характер, на відміну від інших видів реструктуризації, тобто приводить до 
зміни корпоративного управління та контролю всередині підприємства

евентуальність зміни не тільки 
внутрішнього середовища 
підприємства

внаслідок реалізації угод зі злиття чи поглинання відбувається зміна зовнішнього середовища 
функціонування підприємства, що не можливо за умови проведення фінансової, виробничо-
технологічної та інших видів реструктуризації

має відношення до 
підприємств корпоративного 
типу

корпоративна реструктуризація найчастіше охоплює питання, пов’язані зі зміною структур 
корпорацій, холдингів, приватних та публічних акціонерних товариств тощо. Зарубіжні фахівці 
розглядають корпоративну реструктуризацію сугубо на рівні корпорації

необхідність відповідних рин-
кових механізмів

найчастіше вимагає ефективно функціонуючої фондової біржі, комісії з цінних паперів, 
депозитарної системи тощо, а також охоплює значне коло юридичних аспектів та процедур

очікуваний результат
зростання вартості, рівня транспоретності, якості корпоративного управління, формування 
бізнес-кластерів (напрямів), зміна організаційно-правової форми, оптимізація бізнес-процесів 
та структури підприємства тощо 

Джерело: розробка автора.

Рис. 3. Структура бізнес-напрямків агропромислового холдингу «МХП»        

Джерело: складено автором на основі звітності підприємства[14].  

Вирощування 
батьківського поголів’я 

курчат-бройлерів

Виробництво м’яса 
курчат-бройлерів

Група компаній ПАТ 
«Миронівський хлібопродукт»

М’ясопереробка

Виробництво м’ясних 
напівфабрикатів

Рослинництво

Виробництво 
комбікормів

Інша 
сільськогосподарська 

діяльність

Raftan Holding Limited (Кіпр)

МНР
S. A. (Люксембург)

корпоративне управління, змінюється від країни до країни 
і за результатами досліджень подано нижче (рис. 5). 

Так, експерти Світового банку визначають, що на-
явність у компанії ефективної системи корпоративного 
управління підвищує її привабливість для інвесторів, що 
відображається у премії, яку інвестори готові доплачува-
ти до ринкової ціни акцій таких компаній [12]. Підтвер-
дженням виступають дослідження, проведені компанією 
«Mckinsey&Company». Так, на основі проведеного дослі-

дження для 188 компаній, які працюють на ринках шести 
країн з економікою, що розвивається, підтверджують на-
явність прямого зв’язку між ринковою вартістю компанії і 
рівнем її корпоративного управління. Корпорації, які отри-
мали високий рейтинг корпоративного управління, є для 
інвесторів більш привабливими, ніж компанії з аналогічни-
ми фінансовими показниками, але нижчим рівнем корпо-
ративного управління [6, с. 37].
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Рис. 4. Структура корпоративного управління МХП 

Джерело: розроблено автором на основі звітності підприємства[14].   

Голова правління

Фінансовий директор  

Невиконавчий директор №1

Невиконавчий директор №2

Невиконавчий директор №3

Головний операційний 
директор

Невиконавчий голова ради директорів

Рада директорів
Комітет з призначення 

та винагороди

Аудиторський комітет

Загальні збори акціонерів

Рис. 5. Премії, які інвестори готові платити за якісне корпоративне управління

Джерело: сформульовано автором на основі даних[7; 11].
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При аналізі теоретичних положень та практики кор-
поративної реструктуризації ми зустрічали такі поняття 
як: деконгломерація, дивестуванння, реінжиніринг, корпо-
ративний поворот (табл. 4). 

У процесі дослідження нами було виявлено, що пи-
тання корпоративної реструктуризації перебуває у вза-
ємодії з такими концептуальними економічними положен-
нями (табл. 5), як теорія трансакційних витрат,  конфлікт 
принципал-агента, концепції сталого розвитку та сигналів 
Спенса і т. д.

Аналіз практики та останні наукові дослідження 
з питання корпоративної реструктуризації, дозволив дійти 

висновку, що даний процес може охоплювати різні рівні 
корпоративної структури підприємства Так, Ю. А. Герасіна 
у своїх працях виділяє 3 рівні корпоративної реструктури-
зації [5, c. 524 – 525]:

на мікрорівні:
а) об’єктна корпоративна реструктуризація (на рівні 

окремих посад, функціональних обов’язків, малих 
підрозділів);

б) процесна корпоративна реструктуризація (на рів-
ні технологічних ланцюгів у масштабах одного 
дочірнього чи заводського господарства, на рівні 
локальних бізнес-процесів);



238 Проблеми економіки № 1, 2015

 економіка та управління підприємствами

Таблиця 4

Взаємозв’язок корпоративної реструктуризації з суміжними поняттями

Категорія Джерело Сутність Характер взаємодії  

деконгломерація (deconglo-
merization) [29, c. 393]  

гохан п. 

розкрупнення через розпродаж бізнес-активів 
поняття значно вужче 
за корпоративну рест-
руктуризацію., входить 
до її складу. може висту-
пати як складова частини 
програми корпоративної 
реструктуризації.

дивестуванння(deconglomeriz
ation) [29, c. 391]. продаж частини компанії зовнішньому покупцю

реінжиніринг  
бізнес-процесів (business 
process reengineering)  
[19, c. 12].  

майкл Хаммер,  
джеймс чампі

принципове переосмислення і радикальна 
перебудова бізнес-процесів для досягнення 
кардинальних покращень критичних сучасних 
показників ефективності

корпоративний поворот 
(corporate turnaround)  [23].

BNET Business 
Dictionary 

реалізація комплексу заходів, необхідних для 
збереження організації від банкрутства і повер-
нути її в стан нормальної операційної діяльності 
та фінансової платоспроможності. може включа- 
ти корпоративну реструктуризацію, звільнення, 
дослідження основних причин невдач та довго-
строкові програми оздоровлення організації

за своїм змістом досить 
схожі поняття. в той же  
час, корпоративна рест-
руктуризаціє виступає 
однією з форм «корпора-
тивного повороту».

Джерело: складено автором.

Таблиця 5

Сутність корпоративної реструктуризації крізь призму концепцій структурних змін на підприємстві

Назва положення Форма взаємозв’язку

концепція вартісно-
орієнтованого управління

відповідно до позиції С. гілсона, результатом корпоративної реструктуризаціє має бути зро-
стання ринкової капіталізації організації

портфельна теорія марковіца дана теорія використовуються для оцінки ефективності диверсифікації діяльності підприєм-
ства у процесі реалізації корпоративної реструктуризації 

синергетичний ефект
через реалізацію угод зі злиття та поглинання (M&A), які є складовими елементами корпо- 
ративної реструктуризації, відбувається зростання доданої вартості продукції, зменшується 
рівень витрат за рахунок ефекту масштабу, формуються нові канали збуту тощо

конфлікт принципал – агента
проведення корпоративної реструктуризації зменшує рівень асиметрії інформації, за рахунок 
підвищення прозорості внутрішніх операцій, впровадження відділу внутрішнього аудиту, 
оптимізації наглядової ради і т. д. 

концепція сталого розвитку в даному випадку корпоративна реструктуризація слугує засобом інтеграції корпоративної 
соціальної відповідальності, що призводить до зміни бізнес-процесів всередині підприємства

еволюційна теорія фірми
корпоративна реструктуризація виступає інструментом переходу до наступного етапу 
життєвого циклу підприємства(наприклад, під час підготовки до первинного публічного 
розміщення акцій)

економічна теорія організації у процесі корпоративної реструктуризації відбувається алокація ресурсів

концепція сигналів Спенса
внаслідок проведення корпоративної реструктуризації публічні компанії підвищують рівень 
своєї транспарентності, корпоративного управління, здійснюють випуск річних звітів, що 
слугує сигналом для потенційних інвесторів про надійність суб’єкта господарювання 

теорія трансакційних витрат виходячи з позиції о. вільямсона, за рахунок проведення вертикальної інтеграції відбувається 
мінімізація трансакційних витрат

Джерело: розробка автора.

в) суб’єктна корпоративна реструктуризація (на рів-
ні організаційно-управлінської, кадрової інфор-
маційної системи).

на мезорівні:
об’єктна корпоративна реструктуризація (на рів- 
ні груп дочірніх та залежних товариств, бізнес-
напрямів); 

процесна корпоративна реструктуризація (на рів- 
ні технологічних ланцюгів у масштабах одного чи 
декількох продуктів);
суб’єктна корпоративна реструктуризація (на  
рівні управління управляючої компанії по бізнес-
напрямам, на рівні складу та структури бізнес-
спрямування).
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   Рис. 6. Основні мотиви щодо проведення корпоративної реструктуризації

Джерело: розроблено автором на основі [9; 21; 25; 27; 31; 32].   
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оптимізація портфелю цінних паперів

на макрорівні:
об’єктна корпоративна реструктуризація (на рів- 
ні корпорації, наприклад, при приєднанні нових 
суб’єктів господарювання чи виділення із складу 
корпорації самостійної компанії); 
процесна корпоративна реструктуризація (на рів- 
ні участі корпорації у національних чи галузевих 
технологічних процесах);
суб’єктна корпоративна реструктуризація (на  
рівні включення корпорації цілком до більших 
суб’єктів господарювання).

Реалізація корпоративної реструктуризації суб’єктом 
господарювання найчастіше обумовлена такими мотивами 
(рис. 6):

Даний перелік мотивів до проведення корпоративної 
реструктуризації (рис. 6) не є вичерпним та не відображає 
мотиви, що обумовлені змінами інституційного середовища.

Успішне проведення корпоративної реструктуриза-
ції підприємства вимагає врахування інтересів стейкхолде-
рів (рис. 7). Дана позиція обумовлена тим, що відповідно 
до положення, запропонованого у роботі «Стратегічний 
менеджмент: стейкхолдерський підхід» Е. Фріманом, якщо 
акціонери будуть враховувати інтереси заінтересованих 
сторін, то зможуть забезпечити отримання більше вигод 
у довгостроковій перспективі. Дослідником було визначе-
но, що тільки у зладженій багатовекторній політиці управ-
ління можна знайти відповідь на загрози, які створює су-
часне ринкове середовище, що прямує до глобалізації й  не-
визначеності [30].

Врахування інтересів стейкхолдерів у процесі кор-
поративної реструктуризації дозволить знизити рівень та 
кількість пов’язаних ризиків, сприятиме розвитку корпо-
ративної соціальної відповідальності та підвищенню ефек-
тивності реалізації відповідного заходу.

Висновки. Отже, корпоративна реструктуриза-
ція являє собою складне явище, яке охоплює значне коло 
теоретико-методичних та практичних аспектів. Проведен-
ня корпоративної реструктуризації дозволить вітчизняним 
підприємствам оптимізувати власну структуру, систему 
управління, бізнес-процеси, а також сформулює підґрунтя 
для конвергенції до міжнародних стандартів ведення біз-
несу. Незважаючи на значну кількість наукових робіт, при-
свячених сутності корпоративної реструктуризації, не іс-
нує її чіткого визначення, що слугує гальмівним фактором 
розвитку механізму реалізації корпоративної реструктури-
зації. Запропоноване у статті визначення сутності корпора-
тивної реструктуризації крізь призму зміни бізнес-процесів, 
корпоративного управління та структури підприємства 
слугує основою до формування пріоритетних напрямів реа-
лізації та механізму розвитку даного виду реструктуризації. 
Подальшого дослідження потребують такі аспекти корпо-
ративної реструктуризації, як визначення форм та напрямів 
реалізації; характеристика структурних складових системи 
корпоративної  реструктуризації; формування підходів до 
оцінки ефективності її проведення тощо.
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