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INITIAL COIN OFFERING (ICO): THE CASE OF UKRAINE 

Modern global tendencies show the increasing usage of digitalization in economy. This state of affairs along with unstable macroeconomic 
situation in Ukraine stimulates national corporations to apply new disruptive instruments of financing, such as ICO. Consequently, the development 
of Ukrainian ICO market is taking place. 

It is clarified that the procedure of ICO implies that the companies sell their issued tokens to the general public and that the tokens may grant 
their owners different rights, e.g. an access to the company's products and services, a right for dividends receiving, etc. 

The ontology of the research is internal realism, while the epistemology of the given study is constructivism. The main strategy is induction. The 
qualitative and quantitative methods were adopted analysing secondary data. The statistical analysis was applied for structuring data covering the 
time period until May 30, 2018. 

On the basis of the conducted analysis, the paper identifies the main characteristics of ended Ukrainian ICOs, including the number of rounds, 
timelines, currencies accepted for investment, the characteristics of tokens issued, soft caps and hard caps, etc. As of May 30, 2018, 18 Ukrainian 
companies already launched ICO, and 11 companies intended to do so in the near future, and the study shows that ca 40 % of all ended national ICOs 
may be scams. 

It is emphasized that the Ukrainian corporate sector may use ICOs for financing its activities quite successfully provided that ICO is supported 
by the state and the national legislation for it is created and implemented. 
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ТИПОЛОГІЯ ОРГАНІЗАЦІЙНИХ ФОРМ МІЖНАРОДНОЇ ВИРОБНИЧОЇ КООПЕРАЦІЇ  

ТА ОБҐРУНТУВАННЯ ПІДХОДІВ ДО ЇЇ РЕГУЛЮВАННЯ 
 

Досліджено особливості економіко-організаційних форм міжнародної виробничої кооперації, зокрема, автори удоскона-
лили типологічні підходи, узагальнили досвід інтеграції вітчизняних підприємств у систему міжнародної виробничої коо-
перації, розробили підходи для заохочення залучення вітчизняних виробників товарів і послуг у сферу міжнародних коопе-
раційних відносин, а також навели рекомендації щодо критеріїв аналізу інструментів сприяння кооперації при розробці 
державної економічної політики. Узагальнення економіко-організаційних особливостей дозволило удосконалити типоло-
гічні підходи до класифікації форм міжнародної виробничої кооперації, визначити фактори, що суттєво впливають на 
розвиток міжнародної виробничої кооперації, пригнічуючи або посилюючи ефективність її розвитку та функціонування. 

Ключові слова: міжнародна виробнича кооперація, організаційні форми, типологічні підходи, IT-аутсорсинг, економі-
чна політика. 

 
Постановка проблеми. Відкритість економічних сис-

тем національних економік світу та зростаюча кількість рі-
зноманітних регіональних інтеграційних союзів актуалізує 
проблематику процесів інтернаціоналізації в системі між-
народних економічних відносин. Серед різноманіття їх 
форм міжнародна виробнича кооперація виступає каталі-
затором процесів поглибленої інтеграції світового госпо-

дарства. Реалізуючи свої стратегії, транснаціональні ком-
панії, як найпотужніші актори міжнародної економіки, ге-
нерують нові форми організації виробничого процесу та 
виробничої кооперації з метою диверсифікації власної ді-
яльності, збільшення масштабів виробництва, оптимізації 
виробничого процесу, що має наслідком якісні зрушення 
світової виробничої системи. Оцінювання напрямів та пе-
рспектив цих зрушень потребують розробки відповідного 

© Софіщенко І., Кириченко Є., 2018



ISSN 1728-2667                                               ЕКОНОМІКА. 6(201)/2018 ~ 27 ~ 
 
наукового інструментарію дослідження сучасної природи 
міжнародної виробничої кооперації. 

Одночасно міжнародна виробнича кооперація має 
значний потенціал для розвитку національної економіки. 
Включення національних виробників у транснаціональні 
виробничі ланцюги може бути каталізатором структур-
них зрушень через сприяння поглибленню спеціалізації 
виробництва, раціональному використанню економічних 
ресурсів, відкриває доступ до інновацій, сприяє зрос-
танню продуктивності праці та, в підсумку, підвищенню 
ефективності виробництва. У міжнародному бізнесі за 
умови наявності торгових бар'єрів виробнича кооперація 
є методом виходу на зарубіжні ринки. 

Проте різноманіття форм міжнародної виробничої ко-
операції, які напрацьовані учасниками міжнародної еко-
номіки, їх неоднаковий потенціал реструктуризації наці-
ональної економіки, актуалізують проблему їх типологі-
зації для обґрунтування управлінських рішень. Важли-
вою прикладною проблемою економічної науки також є 
удосконалення регуляторного середовища для спри-
яння розвитку певних форм кооперації, реалізації мож-
ливості використання потенціалу міжнародної виробни-
чої кооперації виходячи з потреб розвитку пріоритетних 
галузей, визначених національною промисловою політи-
кою. Розробка промислової політики та вибір найбільш 
ефективних інструментів досягнення її цілей та завдань 
потребує виокремлення критеріїв для обґрунтування їх 
вибору, виходячи з необхідності досягнення балансу ін-
тересів суспільства та бізнесу. 

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Особли-
вості міжнародної виробничої кооперації, її форми та 
фактори розвитку розглядаються у роботах Семека Г.В. 
[1], Шовкун І.А. [2], Богомазової К.К. [3], Гордієць В.В. [4], 
Шталя Т.В. [5], Доброскока Ю.Б. [5], Коць І.І. [6] та інших. 
Дослідники відмічають значний потенціал виробничої ко-
операції для розвитку транзитивних економік, зокрема, 
Шовкун І.А. виокремлює такі чинники сприяння: синерге-
тичні ефекти міжнародної кооперації дозволяють поси-
лити конкурентоспроможність перехідних країн; спро-
щення доступу до закордонних ринків, включення до 
складу транснаціональних ланцюжків створення доданої 
вартості, а також спрощення використання каналів пере-
дачі навичок і технологій виробництва, організації управ-
ління, залучення кваліфікованих фахівців тощо [2].  

Варто зазначити, що попри значну увагу дослідників 
цього явища, проблематика факторів розвитку міжнаро-
дної виробничої кооперації потребує подальшого розви-
тку. На нашу думку, заслуговує на увагу класифікація, за-
пропонована Семеком Г.В., однак вона потребує допов-
нення та уточнення [1]. Незважаючи на достатній рівень 
розробленості проблеми, структурні зрушення в сучас-
ному виробництві, інтенсифікація інновацій та їхня дифу-
зія змінюють організаційно-економічні форми міжнарод-
ного виробництва, що потребує удосконалення устале-
них підходів до типологізації форм міжнародної вироб-
ничої кооперації. Транзитивний характер національної 
економіки, зрушення в її структурі під впливом як внутрі-
шніх, так і зовнішніх чинників потребують подальшої ро-
зробки проблематики впливу міжнародної кооперації на 
її розвиток для вирішення проблем реалізації її потенці-
алу в міжнародному середовищі. 

Метою статті є визначення особливостей економіко-
організаційних форм міжнародної виробничої кооперації 
у вітчизняній економіці в сучасних умовах та розробка 
підходів для заохочення залучення вітчизняних вироб-
ників товарів і послуг у сферу міжнародних кооперацій-
них відносин.  

 
 

Відповідно постають такі завдання: 
– удосконалити типологічні підходи у класифікації 

форм міжнародної виробничої кооперації; 
– узагальнити досвід інтеграції вітчизняних підпри-

ємств у систему міжнародної виробничої кооперації; 
– розробити рекомендації щодо критеріїв аналізу ін-

струментів сприяння кооперації при розробці державної 
економічної політики. 

Основний матеріал і результати. Міжнародна ви-
робнича кооперація (international industrial cooperation) є 
динамічним явищем, форми прояву якого зазнають змін 
під впливом чисельних економічних, виробничо-техно-
логічних та політичних факторів сучасного міжнародного 
середовища. Процеси економічної глобалізації супрово-
джуються лібералізацією та уніфікацією організаційних 
форм виробничої діяльності на основі запровадження 
міжнародної стандартизації та сертифікації продукції, 
міжнародної гармонізації обліку та фінансової звітно-
сті, підходів до оцінювання ефективності виробничого 
процесу. Водночас процеси концентрації капіталу, зни-
ження бар'єрів входу до міжнародного бізнесу сприяють 
посиленню глобальної конкуренції та спонукають до ро-
звитку стратегій зниження витрат, як наслідок – пошуку 
форм економічної взаємодії зі спеціалізованими партне-
рами, спроможними підвищити ефективність викорис-
тання ресурсів. Процеси транснаціоналізації виробниц-
тва виступили потужним каталізатором розвитку міжна-
родної кооперації та ускладнення її форм, тому особли-
вості економічних відносин між материнськими та пов'я-
заними учасниками кооперації дозволяють виокремити 
внутрішньофірмову та міжфірмову міжнародну вироб-
ничу кооперацію. Відмінність полягає у більш тісному 
зв'язку кооперантів за умови внутрішньофірмової коопе-
рації, на основі включення в корпоративну стратегію, за-
лежності від внутрішньофірмового ринку. 

Процеси діджиталізації сучасного виробництва ви-
ступили потужним чинником розвитку форм міжнародної 
виробничої кооперації. Вони виявили переваги мереж-
них форм організації економічних відносин, які супрово-
джуються переходом до зв'язків горизонтального типу 
між учасниками процесу виробництва кінцевої продукції, 
передачею повноважень прийняття тактичних управлін-
ських рішень. Як наслідок, на сучасному етапі розвитку 
міжнародної економіки динамічно розвиваються форми 
міжфірмової виробничої кооперації. 

Усталена типологія форм виробничої кооперації 
сформувалася упродовж розвитку процесів індустріалі-
зації у світовому господарстві у ІІ половині ХХ ст., що 
було закріплено нормами міжнародних документів та ві-
тчизняного законодавства. Перелік форм міжнародної 
кооперації, як взаємодії двох або більше суб'єктів госпо-
дарської діяльності, серед яких хоча б один є іноземним, 
наведено Європейською економічною комісією ООН при 
визначенні форм міжнародного промислового співробіт-
ництва як відносин, пов'язаних зі створенням довготрива-
лої спільності інтересів між юридично незалежними підп-
риємствами різних країн. Як форми було виокремлено 
такі: надання ліцензій, поставка підприємств або виробни-
чих ліній; розвиток нових видів технологій та надання ін-
формації, яка належить до цих видів технологій; виробни-
цтво, маркетинг, спільні проекти або спільна заявка на під-
ряд [7]. Подібний підхід був реалізований у класифікації 
ЮНКТАД, яка виокремлює спільне виробництво; підряд; 
постачання за ліцензійними угодами; взаємне допов-
нення виробничих потенціалів; розподіл виробничих про-
грам у вигляді спеціалізації; спільне підприємництво.  

У Законі України "Про зовнішньоекономічну діяль-
ність" формами міжнародної кооперації виокремлено: 
спільне розроблення або спільне виробництво, спільна 
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реалізація кінцевої продукції та інших товарів на основі 
спеціалізації у виробництві проміжної продукції (дета-
лей, вузлів, матеріалів, а також устаткування, що вико-
ристовується у комплектних поставках) або спеціалізації 
на окремих технологічних стадіях (функціях) науково-до-
слідних робіт, виробництва та реалізації з координацією 
відповідних програм господарської діяльності [8]. Таким 
чином, традиційний типологічний підхід при системати-
зації форм міжнародної виробничої кооперації передба-
чає виокремлення видів виробництва та реалізації, 
проте характер узгодження дій у процесі прийняття 
управлінських рішень залишається поза увагою. 

Зростання впливу технологічних чинників на розви-
ток міжнародної економіки зумовлює необхідність удо-
сконалення усталених типологічних підходів. Сучасне 

виробництво є глибоко спеціалізованим та фрагменто-
ваним і продукує технічно складні вироби, його техноло-
гічний ланцюг характеризується множинністю ланок. Во-
дночас диференційованість попиту диктує вимоги щодо 
високого рівня гнучкості та швидких темпів переналаго-
дження виробничого процесу. Узгодженість та передба-
чуваність дій учасників процесу на всіх етапах його здій-
снення є необхідною умовою досягнення виробничого 
результату, його ефективності. Зважаючи на особливо-
сті розподілу між учасниками кооперації виробничих фу-
нкцій, управлінських повноважень та отриманих резуль-
татів, більш доцільно, на нашу думку, типологізувати фо-
рми міжнародної виробничої кооперації за функціональ-
ною ознакою щодо розподілу виробничих завдань, що 
виникають між суб'єктами міжнародних економічних від-
носин, виокремивши такі основні форми (рис. 1). 

 

 
 

Рис. 1. Типологічна схема форм міжнародної виробничої кооперації 
 
Джерело: складено авторами. 
 
За такого підходу потребують більш детального роз-

гляду функціональні характеристики виокремлених 
форм та характер ефектів як для бізнесу, так і для еко-
номіки. Виробництво проміжної продукції для подаль-
шого випуску кінцевого продукту може вважатися тра-
диційною формою міжнародної виробничої кооперації, 
яка започаткована за умов індустріалізації на основі ро-
звитку подетальної та технологічної спеціалізації вироб-
ництва. Виробниче співробітництво здійснюється на ос-
нові підрядної кооперації, що передбачає виготовлення 
певного виду продукції підприємством-субпідрядником 
за дорученням підприємства-замовника [9]. Різновидом 
такої форми кооперації, що виникає на основі домовле-
ності про виробництво товарів одним підприємством із 
сировини або напівфабрикатів, що належать іншому під-
приємству (давальницька сировина), є толінг та опера-
ції з давальницькою сировиною. Толінг та операції з да-
вальницькою сировиною за сутністю міжнародної коопе-
раційної діяльності у сфері виробництва є переробкою 
сировини та матеріалів замовника виконавцем, зі збере-
женням права власності замовника на сировину, та пе-
редачею йому результатів переробки. Вітчизняні дослід-
ники пропонують вважати основною відмінністю толінгу 
від операцій з давальницькою сировиною його виключно 
зовнішньоекономічний характер. Водночас, визначають 
операції з давальницькою сировиною підвидом підряду 
як міжнародного характеру, так і внутрішнього. Нормами 
Податкового кодексу України операції з давальницькою 
сировиною визначені як "переробка (обробка, збагачення 
чи використання) давальницької сировини (незалежно від 
кількості замовників і виконавців, а також етапів (опера-
цій)) із метою одержання готової продукції за відповідну 
плату". Норми Цивільного кодексу України (ст. 840) опе-
рації з давальницькою сировиною трактують як підряд із 
виконання робіт із матеріалу замовника [10, 11]. 

Узагальнення світової та вітчизняної практики вико-
ристання толінгу дозволило вітчизняним дослідникам 
міжнародної кооперації виокремити низку ефектів для 
його учасників та запропонувати типологію толінгових 

операцій на засадах уведення низки типологічних ознак: 
за місцем у діяльності підприємства – основні, доміну-
ючі, другорядні; за рівнем впливу на розвиток діяльності 
підприємства – ті, що зумовлюють прогресивний розви-
ток діяльності підприємства, ті, що зумовлюють регреси-
вний розвиток діяльності підприємства, ті, що не зумов-
люють розвитку діяльності підприємства; за збалансова-
ністю впливу на діяльність контрагентів – збалансовані 
та нерівномірні; за мотивами здійснення – виробничо-
мотивуючі, матеріально-мотивуючі, фінансово-мотиву-
ючі, майново-мотивуючі, кадрово-мотивуючі, маркетин-
гово-мотивуючі, логістично-мотивуючі, зовнішньоеконо-
мічно-мотивуючі, комбіновано-мотивуючі [3, 4, 6, 12].  

Різноманіття мотивів учасників, яке зокрема знай-
шло відображення і у запропонованій типології, демон-
струє універсальність відносин підряду, можливість їх 
широкого застосування на різних стадіях виробничого 
процесу, залучення учасників із різними можливостями 
та цілями. За умови модифікації традиційних форм під-
ряду його використання є перспективним з огляду на 
ефекти симбіозу великого та малого бізнесу, відкриває 
перспективи успішного інтегрування останнього у між-
народні ланцюги доданої вартості. Відповідно регуля-
торний вплив повинен сприяти розвитку підряду з т. зв. 
підтримки малого бізнесу. 

На основі договірної спеціалізації міжнародна коопе-
рація складається переважно між конкуруючими фір-
мами та є наслідком домовленості про розмежування 
асортименту продукції, виключення або зменшення дуб-
лювання виробництва з урахуванням основної спеціалі-
зації кожного з учасників, та як наслідок, передачею ок-
ремих виробництв, відповідних ринків, а із часом й ін-
фраструктури ринку. Розвиток такої кооперації має поте-
нціал погіршення конкурентного середовища, тому пот-
ребує регуляторного впливу, спрямованого передусім на 
підтримку конкуренції на ринку. 

На основі організації спільного виробництва функ-
ціонує форма поглибленої виробничої кооперації, яка 

Форми міжнародної виробничої кооперації 
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передбачає об'єднання різних видів ресурсів коопера-
нтів та розподіл управлінських повноважень із метою 
здійснення виробництва та отримання економічного ре-
зультату. У міжнародній практиці спільні виробництва 
дозволяють знизити ризики міжнародного бізнесу, ко-
мерційні та інноваційні ризики. Сприяння спільному ви-
робництву реалізується у створенні спеціальних режи-
мів виробничої та інвестиційної діяльності, просторо-
вих зон зі спеціальними режимами. 

На основі спільних проектів коопераційна співпраця 
має визначений термін (відповідно до цілей проекту) та 
передбачає об'єднання фінансових, науково-технічних, 
матеріальних і трудових ресурсів партнерів-кооперантів 
й закріплення за кожним із них повної відповідальності 
за виконання певних завдань щодо реалізації проекту 
[13]. Організаційними формами, які набули поширення, 
є стратегічні альянси компаній та їхні різновиди – іннова-
ційні стратегічні альянси. У світовому господарстві на-
була поширення практика реалізації капіталомістких со-
ціально значимих проектів на засадах державно-прива-
тного партнерства з участю іноземних учасників, що до-
зволяє визначити його як форму міжнародної виробни-
чої кооперації, у межах якої застосовується спеціальний 
комплекс заходів державного сприяння.  

На основі надання прав користування без передачі 
права власності набули розвитку різноманітні форми 
міжнародної виробничої кооперації. Міжнародне вироб-
ниче співробітництво може здійснюватися у формі кон-
цесій, ліцензингу, франчайзингу як його різновиду, що 
передбачає надання партнеру права користування ви-
робничою технологією, товарним знаком, торговою мар-
кою, надання ноу-хау, консультацій та здійснення конт-
ролю за процесом виробництва. Надання ліцензій розг-
лядається дослідниками як форма міжнародного вироб-
ничого кооперування за умови налагодження спільного 
виробництва. Перехресний ліцензинг є також формою 
виробничого міжнародного кооперування, якщо перед-
бачає довготермінову передачу та обмін науково-техніч-
ними знаннями, авторськими правами, винаходами і па-
тентами на них, ноу-хау між партнерами; спільний конт-
роль; довготермінову підтримку розвитку виробництва 
продукції [13]. Сприяння розвитку подібних форм дозво-
лить прискорити процеси модернізації національної еко-
номіки, відкриваючи доступ до нових виробничих та 
управлінських технологій. 

На основі аутсорсингу міжнародна виробнича коо-
перація генерує додаткові ефекти для її учасників. 

Аутсорсинг пов'язує учасників кооперації спільним виро-
бничим процесом, проте на відміну від підряду передба-
чає не тільки інтегрованість у виробничий процес за те-
хнологічним ланцюгом, а й підтримку процесу бізнесу в 
цілому. Тому фахівці виокремлюють виробничий аутсо-
рсинг, за якого частина виробничих функцій передається 
сторонній організації; аутсорсинг бізнес-процесів (BPO); 
як окрему форму визначають IT-аутсорсинг, який перед-
бачає підтримку ІТ-середовища виробництва [13, 14, 15].  

Процеси формування цифрової економіки, розвиток 
та поширення ІКТ, прискорена цифровізація бізнесу 
привели до стрімкого розвитку та якісних змін у ВРО та 
IT-аутсорсингу. Відбувається трансформація ВРО в 
аутсорсинг управління знаннями (Knowledge Process 
Outsourcing, KPO), як комплекс наукомістких високоте-
хнологічних послуг. Основними сегментами ринку вио-
кремлюють такі: аналітика та ринкові дослідження (ана-
літика клієнта та маркетингу, аналіз операцій та ланцю-
гів постачання, аналіз конкурентоспроможності та ви-
робництва), інжиніринг та дизайн, аутсорсинг фінансо-
вих процесів, аутсорсинг юридичного процесу, видав-
ничий аутсорсинг, R&D аутсорсинг. Якісні зрушення у 
характері відносин між кооперантами за умов переходу 
до цифрової економіки роблять доцільним у перспек-
тиві виокремлення КРО як окремої форми міжнародної 
виробничої кооперації.  

У 2016 році обсяг глобального ринку KPO оцінювався 
у $28,94 млрд, аналітики прогнозують зростання світо-
вого ринку KPO до $124,29 млрд до 2025 року. Серед 
факторів зростання – стрімке нагромадження даних у га-
лузі інформаційних технологій та телекомунікацій, які по-
требують спеціальних аналітичних інструментів дослі-
дження та вузькоспеціалізованих фахівців, та процеси 
економічного розвитку у країнах із транзитивною еконо-
мікою та зростаючими ринками. Наприклад, обсяг реалі-
зації послуг в індустрії KPO Індії протягом 2000–2007 ро-
ків зріс на порядок – із $260 млн до $3,05 млрд [16]. Якісні 
зрушення у характері відносин між кооперантами за 
умов переходу до цифрової економіки роблять доціль-
ними в перспективі виокремлення КРО як окремої форми 
міжнародної виробничої кооперації. 

Провідними факторами, що впливають на вибір фо-
рми міжнародної виробничої кооперації її учасниками, є 
характер виробничих процесів у галузі, рівень розвитку 
економіки країни та провідні мотиви учасників (табл. 1). 

 
Таблиця  1. Форми міжнародної виробничої кооперації 

Форми Мета кооперації Особливості відносин кооперантів  
у процесі виробництва 

Сфери економічної 
діяльності 

Виробництво  
проміжної продукції 

для подальшого  
випуску кінцевого 

продукту 

отримання ефекту від  
масштабу виробництва,  

стабільність збуту,  
завантаження виробничих  

потужностей, вихід на зовнішні 
ринки 

узгодження та розподіл виробничих  
завдань у межах технологічного ланцюга,  
підрядне кооперування: виготовлення та 
постачання комплектуючих, переробка  

сировини 

машинобудування, 
електротехніка, 

приладобудування,  
нафтопереробка 

На основі договірної 
спеціалізації 

зменшення дублювання  
продукції, розподіл  

асортименту та часток ринку 

субпідрядні взаємні поставки, спільні  
наукові розробки, обмін технічною  

документацією,  
ноу-хау і ліцензіями в межах програм 

обробна  
промисловість,  

машинобудування 

На основі організації 
спільного  

виробництва 

створення та впровадження у 
виробництво нового продукту, 

інновацій 

утворення нової юридичної особи на 
основі часток капіталу учасників,  

права та обов'язки, 
 визначені уставом СП та засновницькою 

угодою 

різноманітні сектори 
економіки 

На основі спільних 
проектів 

створення інноваційних 
продуктів та технологій 

об'єднання ресурсів на визначений  
термін, узгодження дій із метою  

досягнення цілей та результатів проекту,  
розподіл функцій при здійсненні  
інноваційного процесу створення 

інноваційних стратегічних альянсів 

виробництво  
електронних пристроїв, 

напівпровідників 
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Закінчення табл. 1 

Форми Мета кооперації Особливості відносин кооперантів  
у процесі виробництва 

Сфери економічної 
діяльності 

На основі передачі 
прав користування 
без передачі прав 

власності 

отримання доступу до  
розробки корисних копалин, 
технологій, торгової марки,  

товарного знаку 

передача у тимчасове використання  
технологій, здійснення контролю  

виробничого процесу 
видобувна галузь 

На основі  
аутсорсингу 

залучення більш дешевої або 
вузькоспеціалізованої робочої 
сили, доступ до інноваційних 

технологій 

виконання виокремлених виробничих  
функцій, підтримка бізнес процесів 

ІТ, фармацевтика,  
біотехнологія, послуги 

data mining,  
проектування,  

маркетинг, дизайн, 
легка промисловість 

 
Джерело: складено авторами. 

 
Інтегрованість вітчизняних виробників товарів та по-

слуг у відносини міжнародної виробничої кооперації від-
бувалася протягом формування національної економіки, 
цей процес набув специфічних рис на окремих етапах її 
формування, які сприяли виявленню порівняльних пере-
ваг вітчизняних виробників у міжнародній економіці. Од-
ночасно якісні зрушення в системі відносин міжнародної 
виробничої кооперації зумовили і структурні зрушення у 
вітчизняних практиках. Серед особливостей участі у між-
народній виробничій кооперації можна виокремити: 

• нерівномірність галузеву – активізація виробників 
окремих галузей відповідно до виявлених порівняльних 
переваг; 

• нерівномірність регіональну – активізація окремих 
регіонів країни у сфері міжнародної виробничої кооперації; 

• нестабільну динаміку обсягів виробництва та ЗЕД 
на засадах міжнародної кооперації; 

• різноманіття економіко-організаційних форм між-
народного кооперування. 

Вітчизняні промислові підприємства активно викори-
стовують можливості міжнародної кооперації на засадах 
підряду. Серед мотивів їх участі привертають увагу заці-
кавленість у доступі до стабільного ринку збуту виробле-
ної продукції та більш повному завантаженні виробничих 
потужностей, що дозволяє підвищити ефективність ви-
робництва, нагромадити необхідні ресурси для його мо-
дернізації. Використання міжнародної кооперації оптимі-
зує структурні процеси і у просторовому вимірі націона-
льної економіки. Наприклад, у західних регіонах нашої 
країни на основі міжнародної виробничої кооперації за 
останні 15 років виник виробничий кластер автокомпоне-
нтів у складі 35 підприємств, на яких створено 35 тис. ро-
бочих місць. Досить дослідженою є проблематика спеці-
альних режимів функціонування виробничих кластерів 
та їх роль у структурних зрушеннях виробничого та екс-
портного потенціалу національної економіки (наприклад 
досвід китайських ВЕЗ, мексиканських "макіладорос"). 
Тому, розробку дієвих заходів сприяння міжнародній ко-
операції на основі підрядних форм можна вважати імпе-
ративом сучасної промислової політики. Важливо зоріє-
нтувати інструменти підтримки передусім на стимулю-
вання використання потенціалу підряду для вирішення 
проблем завантаження вільних виробничих потужнос-
тей, розвитку та використання науково-технічного поте-
нціалу вітчизняних виробників. 

В Україні накопичено значний досвід використання 
відносин підряду організаційно оформлених як операції 
з давальницькою сировиною. 

За даними Держкомстату протягом 2010-2016 років ім-
порт давальницької сировини стабільно складав 5-6 % за-
гального імпорту, експорт товарів, виготовлених з даваль-
ницької сировини зріс – із 7,5 до 9,5 % загального експо-
рту. Статистика участі вітчизняних виробників у операціях 
з давальницькою сировиною відображає їх стабільну за-
цікавленість у виробничій кооперації з іноземними парт-
нерами, через можливість виходу на зарубіжні ринки, 

отримання нових технологій, можливість завантажити на-
явні виробничі потужності та подолати вузькість внутріш-
нього ринку. Приклад вітчизняної легкої промисловості 
демонструє значний адаптаційний потенціал таких відно-
син за умови руйнівної трансформаційної кризи.  

Організаційно-економічні ознаки підряду містять від-
носини, які в Україні здійснюються на основі правової 
форми угод про розподіл продукції [17]. Учасниками, від-
повідно до національного законодавства, виступають ук-
раїнська держава, інтереси якої представляє КМУ, та ін-
вестори. Іноземні інвестори залучаються до пошуку, ро-
звідки та видобутку корисних копалин із наступним відш-
кодування понесених витрат через отримання частини 
продукції. Так, у 2012 р. угода про розподіл продукції 
була укладена з Royal Dutch Shell, провідним виробни-
ком у сфері видобутку енергоносіїв, щодо видобутку газу 
на Юзівському родовищі. Компанія володіє сучасними 
технологіями у сфері розробки родовищ та видобутку 
енергоносіїв, що дозволило б забезпечити розвиток та 
модернізацію вітчизняної видобувної галузі. Проте Royal 
Dutch Shell у 2014 р. оголосила про форс-мажор і за-
крила цей проект через високий ризик – через погір-
шення інвестиційного клімату, унаслідок воєнних дій в 
регіоні, коопераційну взаємодію було припинено. Таким 
чином, як функціональна форма міжнародної інвестицій-
ної діяльності виробнича кооперація є надзвичайно чут-
ливою до ризиків країни, політичної стабільності.  

Ознаки кооперації на основі договірної спеціалізації 
демонструє діяльність автомобілебудівного підприємс-
тва "Єврокар", яке виробляє готову продукцію великову-
зловим методом із комплектуючих, які постачає автомо-
білебудівна фірма Skodа. Підприємство співпрацює із 
глобальним автоконцерном VW Group на основі контра-
кту, за яким здійснюються аудит, контроль якості, вико-
ристання технологій. Налагодження кооперації було ро-
зраховано на поставку 100 тис. авто визначених моде-
лей на внутрішній ринок та на експорт на ринок Росії, але 
агресія та розрив економічних відносин, виступили про-
відним чинником зменшення очікуваної ефективності 
цієї кооперації. За 2017 рік виготовлено 6145 од., план 
на 2018-ий – 9400, але для повного завантаження поту-
жностей заводу річний обсяг виробництва повинен ста-
новити як мінімум 25 тис. На сучасному етапі підприємс-
тво переналагоджує виробництво для виходу на євро-
пейський ринок з окремими моделями автомобілів [18].  

Водночас необхідно зазначити, що дослідження про-
цесів інтегрованості у систему на засадах інших форм 
міжнародної виробничої інтеграції ускладнюються особ-
ливостями статистичного обліку, зумовленого змінами 
законодавства щодо іноземних інвестицій. Міжнародна 
кооперація на основі спільного виробництва вітчизня-
ного виробника та іноземного учасника була визначена 
у формі спільних підприємств за участю іноземного капі-
талу Законом "Про режим іноземного інвестування" 
1996 року. Господарський кодекс України (ГКУ) визначає 



ISSN 1728-2667                                               ЕКОНОМІКА. 6(201)/2018 ~ 31 ~ 
 
за економіко-організаційною формою спільне підприєм-
ство як підприємство з іноземною інвестицією, у статут-
ному капіталі якого не менше 10 % становить іноземна 
інвестиція [19]. Проте за даними Державної податкової 
служби в 2012 році у країні налічувалося 43 тис. підпри-
ємств з іноземними інвестиціями, платників податків 
[20]. Нині  статистика подає офіційні дані щодо прямого 
інвестування та іноземних підприємств, які не є спіль-
ними, тому що повністю належать іноземним власникам. 
Проте, як зазначають вітчизняні дослідники відсутність у 
переліку ГКУ економіко-організаційної форми підпри-

ємств "спільне підприємство" ускладнює визначення кіль-
кості спільних підприємств із вітчизняними та іноземними 
учасниками. Водночас, узагальнюючи дані офіційної ста-
тистики, визначають такі тенденції, як значне скорочення 
кількості спільних підприємств протягом 1997–2012 років 
– майже вдвічі (з 9901 до 4823 од.) – та нерівномірний ре-
гіональний розподіл їх розташування та діяльності [21]. 

Водночас аналіз показників інвестиційної діяльності 
іноземних інвесторів дозволяє констатувати стабільну 
їхню залученість до процесів виробничої діяльності че-
рез капітальні вкладення (табл. 3). 

 
Таблиця  3. Капітальні інвестиції іноземних інвесторів (у фактичних цінах, млн грн) 
Показники 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 

Капітальні інвестиції іноземних інвесторів 4068 7196 5041 4881 5640 8185 9831 
Частка у загальній сумі капітальних інвестицій , % 2,1 2,8 1,7 1,8 2,6 3,0 2,7 

 
Джерело: розраховано за Статистичним щорічником України за 2011 рік (за ред. О.Г. Осауленка) та даними Державної служби 

статистики України. – К. : Август Трейд , 2012. – С. 84. 
 
У сучасних умовах провідним мотивом участі у міжна-

родній кооперації для виробників є  використання відно-
син міжнародної кооперації для забезпечення потреб 
інноваційної діяльності кооперантів. При розробці сучас-
них стратегій національного розвитку досліджуються мо-
жливості міжнародної співпраці для поєднання інновацій-
ного потенціалу учасників, отримання доступу до нових 
науково-технічних розробок, зниження інноваційних та ко-
мерційних ризиків на стадії комерціалізації інновацій [22]. 
Міжнародна виробнича кооперація у формі проектної ко-
операції поширена у цій сфері через можливість поєднати 
спеціалізовані ресурси та спеціалізованих виконавців для 
досягнення чітко визначених цілей інноваційної діяльності 
та завдань кожного етапу інноваційного процесу.  

 Окремі проекти підтверджують перспективність між-
народної кооперації для вітчизняної економіки із точки 
зору трансферу технологій, зокрема показовим є укра-
їно-американський проект в атомній енергетиці. Проект із 
побудови сховища для відпрацьованого ядерного палива 
за участю американської компанії Holtec International та 

державного підприємства НАЕК "Енергоатомом" започа-
тковано у 2005 році. Передбачається поставка компа-
нією Holtec International спеціального обладнання для 
зберігання відпрацьованого ядерного палива і його тра-
нспортування, а також надання Україні технологій, які 
будуть застосовані як на енергоблоках АЕС, так і під 
час перевезення палива з АЕС та у сховищі. Америка-
нська компанія поставить у межах проекту 94 системи 
зберігання відпрацьованого ядерного палива, пода-
льше виробництво цих систем відбуватиметься в Укра-
їні. Наслідком реалізації проекту буде модернізація ві-
тчизняної атомної промисловості. 

Нині масштаби міжнародної кооперації вітчизняних 
виробників в інноваційній діяльності не можна визначити 
як такі, що є каталізаторами структурних зрушень у віт-
чизняній економіці на основі трансферу технологій. Опо-
середковано це підтверджує статистика обсягів фінансу-
вання інновацій на підприємствах за рахунок іноземних 
учасників, вони свідчать про невисоку якість ПІІ (рис. 2). 

 

 
 

Рис. 2. Частка іноземних інвесторів у загальних витратах на інноваційну діяльність у 2000–2016 рр., млн грн* 
 

*Дані за 2014 р. наведено без урахування тимчасово окупованої території Автономної Республіки Крим, м. Севастополя та час-
тини зони проведення антитерористичної операції. Дані наведено за результатами державного статистичного спостереження за 
формою № ІНН "Обстеження інноваційної діяльності підприємств за 2014–2016 рр." (за міжнародною методологією) 

 
Джерело: розраховано за даними Державної служби статистики України: https://ukrstat.org 
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Частка іноземних інвесторів протягом 2010–2016 ро-
ків слабко корелює з обсягами фінансування інновацій, 
коливається в межах 2-3 % від загальної суми витрат на 
інновації та демонструє значну нестабільність, навіть з 
урахуванням валютного фактора, через незначну кіль-
кість проектів. Фрагментарний характер взаємодії де-
монструє, що проектна кооперація не стала значимим 
фактором модернізації вітчизняної економіки, потенціал 
міжнародної кооперації залишається нереалізованим. 
Необхідно зазначити, що це є наслідком високого рівня 
ризиків та поєднання різних видів ризиків для іноземного 

інвестора такого виду діяльності, як інноваційна. Тому 
йдеться не тільки про покращення інвестиційного сере-
довища, але і розробку спеціальних заходів сприяння ін-
новаційній діяльності, які знижують її ризики. 

Традиційною формою міжнародної виробничої коо-
перації, виокремленою у документах ООН, є надання лі-
цензій на виробництво. Статистика платіжного балансу 
дозволяє у вартісному вимірі оцінити обсяги участі у то-
ргівлі ліцензіями на основі платежів за користування ін-
телектуальною власністю (рис. 3). 

 

 
 

Рис. 3. Платежі за користування інтелектуальною власністю за КПП6 
(роялті та ліцензійні послуги за КПП5) у 2005–2016 рр. (млн дол США) 

 
Джерело: складено за даними статистики Платіжного балансу: https://bank.gov.ua/control/uk/publish/article?showHidden=1&art_ 

id=65613&cat_id=44446 
 
Протягом досліджуваного періоду залучення україн-

ських учасників здійснювалося переважно у формі імпо-
рту ліцензій, сальдо за цим видом торгівлі було завжди 
від'ємним. Проте використання статистики платежів для 
оцінювання ліцензингу в Україні потребує певного засте-
реження – операції, які передбачають сплату ліцензій-
них платежів, активно використовуються для виведення  
капіталу. У 2014 році посилено контроль за дотриманням 
норми "бенефіціарного власника доходу" при сплаті ре-
зидентом роялті нерезиденту, що зменшило привабли-
вість використання офшорних юрисдикцій для виве-
дення капіталу із застосуванням роялті. Як наслідок, 
платежі за кордон за користування інтелектуальною вла-
сністю зменшилися вдвічі – із 1,07 млрд дол у 2013 році 
до 552 млн дол у 2014 році. 

Однією з поширених форм міжнародної виробничої 
кооперації, у межах якої відбувається виробництво на 
основі використання технологій без отримання права 
власності є франчайзинг як спосіб ведення бізнесу через 
використання торгових знаків, ноу-хау, навчання та кон-
салтингу. У законодавстві України поняття франчайзи-
нгу не використовується, а відносини визначаються як 
"комерційна концесія". Як модель ведення бізнесу фра-
нчайзинг поширений у сфері послуг – ресторанному біз-
несі, роздрібній торгівлі. За оцінками у 2017 році оборот 
українського ринку франшиз становить 52 млрд грн на 
рік (65-80 млрд грн. до кризи), частка іноземних учасни-
ків складає 34 % українського ринку франшиз – це 
191 компанія із Західної та Східної Європи, Китаю, Росії, 

США та інших країн [23]. Франчайзинг приваблює мож-
ливістю генерувати ефект від масштабів виробництва, 
зменшувати операційні ризики, підвищувати стійкість у 
довготерміновій перспективі за рахунок стандартизації 
технології. За статистикою 77 % приватних підприємців 
ідуть з ринку після 7 років роботи, а після 10 років роботи 
на ринку функціонують тільки 18 %, Водночас, бізнес-мо-
дель франчайзингу демонструє свої переваги – тільки 8 % 
підприємців, які працюють за договорами франчайзингу, 
ідуть з ринку через п'ять років, і 90 % зберігають позиції на 
ринку після 10 років роботи. Міжнародний характер відно-
син учасників франчайзингу зумовлює чутливість бізнесу 
до валютних ризиків – девальвація гривні у 2014 році при-
звела до зростання вартості закордонних франшиз майже 
у три рази. Опитування, проведене в межах спільного до-
слідження Комерційної службою США і компанією 
Franchise Group свідчить, що серед факторів, які вплива-
ють на активність учасників цієї форми міжнародної виро-
бничої кооперації, превалюють фактори валютно-фінан-
сового та регуляторного середовища [24].  

Порівняно з іншими формами міжнародної коопера-
ції, особливо спільного підприємництва у традиційних га-
лузях, динамічний розвиток українського ІТ-сектора еко-
номіки став вагомим чинником інтеграції вітчизняних ви-
робників у сферу міжнародного ІТ-аутсорсингу.  
У 2017 році IT-індустрія показала зростання близько 
20 %, а її обсяг експорту за даними PwC досяг $3,6 млрд 
– зріс за 2014–2017роки з 1 до 3 % ВВП. За прогнозами 
за сприятливих умов до 2025 року IT-галузь може зрости 
до $8,4 млрд (майже у 2,5 рази), а кількість робочих 

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
експорт 22 32 53 72 112 132 107 124 167 118 85 73
імпорт 421 428 577 754 644 744 746 727 1072 552 358 358
сальдо -399 -396 -524 -682 -532 -612 -639 -603 -905 -434 -273 -285

-1500

-1000

-500

0

500

1000

1500



ISSN 1728-2667                                               ЕКОНОМІКА. 6(201)/2018 ~ 33 ~ 
 
місць збільшиться до більш 240 тис. [25]. У 2017 році 
британська галузева асоціація Global Sourcing 
Association (GSA UK) визнала Україну кращою країною 
року з ІТ-аутсорсингу [26]. У 2018 році Міжнародна асо-
ціація професіоналів аутсорсингу (International 
Association of Outsourcing Professionals) зарахувала 
12 українських компаній та 6 міжнародних, які мають свої 
підрозділи в Україні, до топ-100 кращих постачальників 
послуг. Асоціація складає щорічний перелік компаній за 
такими критеріями, як розмір та динаміка зростання, ре-
комендації клієнтів, отримані нагороди та сертифікати, 
наявність інновацій та проектів корпоративної соціальної 
відповідальності [27]. Характерно, що за останні роки кі-
лькість українських виробників, які зараховані до топ-100 
кращих постачальників послуг, зросла майже вдвічі. Ук-
раїна входить до ТОП-30 кращих локацій для передачі 
замовлень на розробку програмного забезпечення.  

Динаміка українського ІТ-аутсорсингу зумовлена пе-
редусім якістю людського капіталу країни. В Індексі люд-
ського капіталу Україна займає 26-те місце і 31-ше місце 
в Індексі освіти ООН. Щороку українські виші випускають 
близько 140 тис. фахівців з інформаційних технологій. Як 

наслідок, Україна посідає четверте місце у світі за кількі-
стю сертифікованих ІТ-фахівців (після США, Індії, Росії), 
входить у трійку країн ЦСЄ за цим показником, що й обу-
мовлює порівняльні переваги нашої країни з точки зору 
міжнародних партнерів.  

Іншим фактором формування переваг є інтегрова-
ність галузі у відносини міжнародної кооперації – за да-
ними української ІТ Асоціації, тільки 10 % виробників  
ІТ-компаній працюють на внутрішній ринок. Тому події 
2014 року продемонстрували, що інтеграція у міжнародні 
ланцюги виступила потужним чинником стабільного роз-
витку сфери ІТ. У 2014 році сумарний спад внутрішнього 
ІТ-ринку досяг 50 % – на 40 % скоротився загальний  
ІТ-бюджет підприємств основних галузей промислово-
сті, на 47 % зменшився ІТ-бюджет чотирьох провідних 
операторів зв'язку, на 32 % скоротився сумарний  
ІТ-бюджет 10 найбільших банків [28]. Проте галузь за та-
ких несприятливих умов продовжила розвиватися висо-
кими темпами, нарощуючи свій потенціал. Наявність пе-
рспектив подальшого розвитку підтверджує зростання 
оптимістичних очікувань щодо розвитку галузі її учасни-
ків – за даними опитування протягом 2017 року (рис. 4). 

 

 
Рис. 4. Оцінка перспектив галузі ІТ-аутсорсингу її учасниками 

 
Джерело: ТОП-50 IT-компаний Украины, январь-2018: рост 13 % за год и переход порога "5000 специалистов"; https://dou.ua/ 

lenta/articles/top-50-jan-2018/. 
 
Потужним фактором розвитку галузі є використання 

сучасних мережних форм економічної діяльності. Розви-
ток екосистеми ІТ-бізнесу ґрунтується на економіко-ор-
ганізаційних перевагах кластеризації – у країні функціо-
нують 16 IT-кластерів. За оцінкою KPMG, крім Києва та 
Харкова, традиційних центрів науково-технічного потен-
ціалу країни, одним із найперспективніших міст для роз-
витку ІТ-аутсорсингу стає Львів – у 192 компаніях зай-
нято понад 15 тис. працівників, галузь генерує 7,2 % ре-
гіонального ВВП [29]. 

Одночасно з ІТ-аутсорсингом на основі міжнародної 
кооперації відбувається створення передумов для роз-
витку індустрії KPO в Україні. Залучення у вітчизняний 
сектор ділових послуг технологій Великої четвірки на ос-
нові коопераційних механізмів взаємодії дозволяє їх ук-
раїнським партнерам отримати доступ до сучасних інно-
вацій у сфері управління знаннями. Фахівці прогнозують 
дедалі ширше використання компаніями Великої четві-
рки при наданні ділових послуг сучасних технологій big 
data технологій прогнозування на основі історичних да-
них за допомогою виконання сценаріїв типу "що-якщо" 
(what-if analysis), машинного навчання та штучного інте-
лекту [30]. Наприклад, компанія PwC, незважаючи на 
зростання доходів від основних видів діяльності – ауди-
торських послуг на 6 % у 2016 році (до 15,3 млрд дол), 

для виконання замовлень у сфері управління ризиками 
та безпеки даних, уже оголосила набір близько 1000 те-
хнічних спеціалістів для своїх британських офісів. 
Deloitte на 8 % збільшила доходи (до 36,9 млрд дол) у 
2015 році завдяки послугам із кібербезпеки й дата мене-
джменту [31]. Ведення спільного бізнесу із цими ауди-
торськими компаніями створює можливості диверсифі-
кації бізнесу у сфері ділових послуг, підвищення загаль-
ного рівня інноваційності галузі за рахунок дифузій інно-
вацій та, як результат, формування нових порівняльних 
переваг на міжнародному ринку ділових послуг. 

Висновки та дискусія. Узагальнення економіко-ор-
ганізаційних особливостей дозволило вдосконалити ти-
пологічні підходи до класифікації форм міжнародної ви-
робничої кооперації, визначити фактори, що суттєво 
впливають на розвиток міжнародної виробничої коопера-
ції, пригнічуючи або посилюючи ефективність її розвитку 
та функціонування. Вивчення вітчизняної практики особ-
ливостей інтеграції вітчизняних виробників у системі між-
народної виробничої кооперації дозволяє визначити, що 
регуляторні норми у сфері міжнародних коопераційних ві-
дносин повинні оцінюватися на основі таких критеріїв: 
вплив кооперації на підвищення інноваційної активності 
вітчизняних та іноземних учасників, вплив кооперації на 
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ефективність використання капіталу вітчизняних підпри-
ємств, соціальні ефекти коопераційних відносин. 

Дискусійним є питання факторів регуляторного сере-
довища, які впливають на ефективність проектів міжна-
родної виробничої кооперації, можливостей його розви-
тку за умов поглиблення інтеграційного співробітництва 
України та ЄС. Перспективою подальших досліджень є 
визначення проблем здійснення міжнародної виробни-
чої кооперації між економічними суб'єктами та шляхів їх 
подолання на основі розробки комплексу заходів держа-
вного сприяння селективного характеру. 
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ТИПОЛОГИЯ ОРГАНИЗАЦИОННЫХ ФОРМ МЕЖДУНАРОДНОЙ ПРОИЗВОДСТВЕННОЙ КООПЕРАЦИИ  
И ОБОСНОВАНИЕ ПОДХОДОВ К ЕЕ РЕГУЛИРОВАНИЮ 

Исследуются особенности экономических и организационных форм международной производственной кооперации, в частности, 
авторы усовершенствовали подходы к типологии организационных форм, обобщили опыт интеграции отечественных предприятий 
в международную систему промышленного сотрудничества, выделив при этом его проблемы. Авторами предложены подходы к со-
действию международному сотрудничеству отечественных предприятий, а также даны рекомендации по критериям анализа инстру-
ментов государственной экономической политики для содействия международной кооперации. Обобщение экономико-органи-
зационных особенностей позволило усовершенствовать типологические подходы к классификации форм международной производст-
венной кооперации, определить факторы, которые существенно влияют на развитие международной производственной кооперации, 
подавляя или усиливая эффективность ее развития и функционирования. 

Ключевые слова: международная промышленная кооперация, организационные формы, типология, IT-аутсорсинг, экономическая 
политика. 
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INTERNATIONAL PRODUCTION COOPERATION ORGANIZATIONAL FORMS TYPOLOGY  

AND REASONING FOR APPROACHES TO ITS REGULATION 
The article investigates the features of economic and organizational forms of international industrial cooperation, in particular, the authors 

improved the typological approaches, summarized the experience of domestic enterprises integration into international industrial cooperation 
system, developed the approaches for encouraging domestic producers' interaction in the international cooperation relations, as well as provided 
recommendations on the criteria for analyzing the tools of cooperation assistance in state economic policy development. The generalization of 
economic and organizational features allowed to improve typological approaches to the classification of international industrial cooperation forms, 
as well as to determine the factors significantly affecting the international industrial cooperation development, suppressing or enhancing its 
effectiveness and functioning. 

Keywords: international industrial cooperation, organizational forms, typology, IT- outsourcing, economic policy. 
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THE ASSESSMENT OF THE INSOLVENCY RISK AT THE COMPANIES  
FROM THE MANUFACTURING INDUSTRY, LISTED ON THE BUCHAREST STOCK EXCHANGE  

 
The paper presents both theoretically and empirically the insolvency risk for 35 companies from the manufacturing industry in 

Romania, listed on the Bucharest Stock Exchange, at premium and standard categories, during 2007-2016, through four models: 
Springate, Taffler, Altman, and French Commercial Credit. The results of the research have revealed that during the period 2007-
2016, over 50% of the companies were facing a high insolvency risk, the most risky of them being Cemacon S.A. and Prefab S.A. 
The less risky companies during the mentioned period of time were Aerostar S.A. and Conted S.A. 

Key words: insolvency risk, Springate model, Taffler model, Altman model, French Commercial Credit model. 
 
Introduction. The insolvency risk is widely developed 

and debated in many researches, most of the studies aiming 
to identify the endogenous and exogenous factors that 
contribute to the triggering of the insolvency. The economic 
and financial crisis has significantly contributed to the 
increase of the number of Romanian companies that have 
declared insolvency. Over the period 2011–2015, Romania 
registered over 100.000 insolvent companies, with an 

incidence at 1.000 active companies of four times above the 
average from Central and Eastern Europe [12]. Only 
maximum 3% from the financial recovery plans have been 
successfully completed, ten times below the average from 
the developed countries of the European Union. This is the 
reason why it was necessary to modify the legislative 
framework, by adopting the Law no. 85/2014, according to 
which "insolvency is the state of the debtor's patrimony 
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