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1. Актуальнiсть теми дисертацiйноi роботи
внаслiдок стрiмкого розвитку фiнансових технологiй, iнфраструктури

та вiдкритостi фiнансово-економiчних систем, фiнанси гIочали вiдiгравати

провiдну роль в економiчних вiдносинах, посилюючи розрив мiж матерiаль-

но-речовими та фiнансовими потоками. I_{e обумовило трансформацiю фiнан-
coBoi системи i фiнансового капiталу з посередника, обслуговуючого вiдтво-

рення, на ключовий фактоР, Що його визначас. Зростання та розвиток фiнан-
сових ринкiв провокуе виникнення диспропорцiй, якi стають джерелом не-

стабiльностi загальносвiтового рiвня, загострюють критичнi суперечностi в

економiцi, порушують вiдтворювальний процес i в кiнцевому пiдсумку впли-
вають на фiнансову безпеку кожного пiдприемства.

Фiнансова безпека пiдприемства с обов'язковою умовою успiшного ро-
звитку нацiонального бiзнесу, забезпечення модернiзацii економiки, пiдви-

щення iT стiйкостi при циклiчних коливаннях та кризових явищах. Вона ви-

ступас iнтегрованим результатом його дiяльностi, сформованим пiд впливоп,r

факторiВ нацiональноТ та глобальноi господарсъких систем. Врахування
сприятливих факторiв i нейтралiзацiя негативних забезпечуе стiйкiстъ довго-
строкового функцiонування компанiТ, збiльшення iT виручки i рентабельностi,
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оптимlзацiю BapTocTi бiзнесу, розвиток
ефективних iнвестицiйних проектiв.

у зв'язку з цим поста€ важлива науково-практична проблема, пов'язана

з розвитком теоретико-методичних основ формування фiнансовоi безпеки
пiдприемства з урахуванням фактору нестабiльностi фiнансовот системи Ук-
раТни та cBiTy. Таким чином, можна зробити висновок, що обрана тема дисер-
тацii е актуальною як з точки зору подальшого розвитку наукових засад фi-
нансовот безпеки пiдприсмства, так i з точки зору розробки прикладних ре-
комендацiй щодо iJ забезпечення:, враховуючи перманентну нестабiльнiсть

фiнансового сектору економiки.

2. Зв'язок теми дисертацiйнот роботи з державними
та галузевими програмами й темами

щисертацiя виконана вiдповiдно до тематики науково-дослiдних про-
граМ нацiонального значення, зокрема Комплексноi програми розвитку фi-
нансового сектору до2020 року.

пропозицii здобувача BpaxoBaнi при пiдготовцi звiтiв за науково-

дослiдними темами Сумського державного унiверситету, зокрема, обrрунто-
вано концептуальнi засади впливу фiнансового сектору на фiнансову безпеку
пlдприемства, як1 включено до звiту за темою <реформування фiнансовоi си-
стеми Украiни в умовах свроiнтеграцiйних процесiв> (державний реестрацiй-
ний номер 0109U006782); запропоНованО науково-методичний пiдхiд до оцi-
нювання фiнансовоТ безпеки пiдприемства через призму фiнансовоi apxiTeK-
тури за темою <управлiння фiнансово-економiчною безпекою суб'сктiв гос-
подарювання)) (лержавний ресстрацiйний номер 01 16U0009з 1).

3. Ступiнь обгрунтованостi та достовiрностi
наукових положень, висновкiв i рекомендацiй

HaykoBi результати, висновки й рекомендацii, викладенi в

дисертацiйнiй роботi, € достатньо аргументованими i характеризуються
необхiдним piBHeM обгрунтованостi.



HayKoBi положення, викладенi в дисертацiТ, повною мiрою дослiдженi,
про щО свiдчить структурна побулова та змiст роботи, широкий перелiк

узагальнених, систематизованих та квалiфiковано опрацьованих автором

робiт вiтчизняних i закордонних вчених та фахiвцiв iз питань економiчнот
TeopiT, фiнансiв, дiяльностi суб'сктiв пiдпри€мництва та фiнансовот безпеки
пiдприсмств. Поряд iз науковою лiтературою автор опрацював спецiальнi

джерела iнформацii, зокрема мiжнароднi, а також законодавчi, нормативно-

правовi акти, типовi методики, статистичну iнформацiю.

Щостовiрнiсть наукових положень, висновкiв i рекомендацiй,
сформульованих у дисертацii, пiдтверджуеться вiдповiдними публiкацiями у
фахових виданнях з економiки та оприлюдненням на науково-практичних
конференцiях.

Висновки е логiчно обгрУнтованими, повнiстю вiдобрах{ають ocHoBHi

положення проведеного дослiдження, а також можливi напрями ikнього ви-
користання у практицi забезlrечення фiнансовоi безпеки пiдприсмства.

4. Новизна наукових положень, висновкiв i рекомендацiйо
сформульованих у лисертацiТ

ознайомлення зi змiстом дисертацiйнот роботи, опублiкованих
наукових праць та авторефератом дисертацii дозволяе стверджувати, що
ocHoBHi HayKoBi положення, висновки i пропозицii, якi сформулъованi

дисертантом' характеризуються науковою новизною Й вiдображають
особистий внесок здобувача у розвиток фундаментальних положень Teopii

фiнансiв, що полягас в авторському розв'язаннi актуалъноТ науковоТ
проблеми - розробки науково-методичного забезпечення фiнансовоI безпеки
пiдприемства в умовах перманентноi нестабiльностi фiнансового сектору
УкраТни. Серед основних положень новизни необхiдно видiлити:

1. Запропоноване В роботi визначення поняття фiнансовоi безпеки
пiдприемства, пiд яким автор розумiс такий стан структури капiталу, який
забезпечуе абсорбацiю зовнiшнiх та внутрiшнiх економiчних шокiв за

мlцност1 та захищас iнтереси
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стейкхолдерiв в умовах iснуючоi фiнансовоi архiтектури пiдприемства, що,
на вiдмiнУ вiд iснуючих, враховуе iнтереси стейкхолдерiв пiдприемств (С. 84

дисертацii).

2. Розроблений автором науково-методичний пiдхiд щодо визначення та
прогнозУвання рiвня ФБп, базуючись на 3 групах фiнансових показникiв
(майновий стан та лiквiднiсть, фiнансова стiйкiсть, дiлова активнiсть та рен-
табельнiсть) з використанням самоорганiзованих карт Кохонен&, Що дозво-
лило сформувати вiдповiднi патерни та визначити поточну динамiку стану

фiнансовоi безпеки пiдприемства i вектор iJ подальшого рухУ (с. 173-181 ди-
сертацii).

3. ВнескОм у розвИток методологiчних засад оцiнювання фiнансовоi без-

пеки пiдприемства с розроблений автором науково-методичний пiдхiд щодо
визначення iнтегрального показника стану фiнансовоi безпеки в розрiзi видiв
економiчноТ дiяльностi ре€lJIьного сектору та економiки в цiлому на ocHoBi

викорисТаннЯ функцii бажаностi Харiнгтона, що, на вiдмiнУ вiд iснуючих,

дозволяе здiйснити об'сктивну оцiнку, в т.ч. за умови вiдсутностi частини
параметрiв в рiзних групах показникiв (С. 156-1 72 дисертацii).

4. Враховуючи, що структура капiталу е ключовим об'сктом фiнансовоi
безпеки пiдприемства, дисертантом було здiйснено систематизацiю детермi-
нант фiнансового леверидх(у пiдприемства, вiдповiдно до базових теорiй
(статичних та динамiчних) структури капiталу, якi згруповано в екзогенну та
еНДОГеННУ ГРУПУ, ЩО ДОЗВОЛЯе ВРаХУВаТИ ВПЛИВ Сформованоi фiнансовоi apxi-
тектури на piBeHb фiнансовоi безпеки пiдприсмства (с. 81-82 дисертацii).

5, Автором в процесi дослiдження було удосконалено ocHoBHi напрями
впливу фiнансового сектору на стан фiнансовоi безпеки пiдприсмства шJIя-

хом визначення взаемодiт мiж банкiвським, фондовим та страховим сектора-
ми та фiнансовою архiтектурою пiдприемства, iз врахуванням кiлькiсних фi-
нансових показникiв (структура капiталу) та якiсних (структура власностi та
стан корпоративного управлiння) (с. 75 дисертацiТ).



б. Щисертантом було запроваджено власне бачення поняття фiнансовоТ
архiтектУри пiдпРи€мства як триеДиноI цiлiсностi структури капiталу, струк-

тури власностi та корпоративного управлiння, що дозволило в сукупностi ви-

значити формування та забезпечення вiдповiдного рiвня ФБп.

5. Повнота викладення основних результатiв
в опублiкованих наукових працях

OcHoBHi положення та висновки дисертацii опублiковано у 15 наукових

працях загальним обсягом 4,95 друк. арк., з яких особисто автору ныIежить

4,47 ДРУК. &РК., У тому числi: б статей у наукових фахових виданнях Украiни

(з них: 5 - у виданнях, що включенi до мiжнародних наукометричних баз), 9

публiкацiй у збiрниках тез доповiдей конференцiй.

Публiкацii вiдповiдаютъ вимогам до опублiкування результатiв дисер-

тацiй на здобуття наукового ступеня кандидата економiчних наук.

Автореферат оформлений згiдно чинних вимог, у стислiй формi пере-

дае ocHoBHi положення дисертацiйноi роботи, не мiстить iнформацii, не наве-

деноi у роботi.

б. Значення дослiдження для науки та практики,

перспективи використанця його результатiв
наукова значущiсть отриманих результатiв обумовлена можливiстю

широкого застосування розроблених в дисертацii теоретико-методологiчних

пiдходiв як у проведеннi подальших дослiдженъ, так i практичнiй дiялъностi.
в цiлому результати дисертацiйноi роботи спрямованi на вирiшення важли-

воi науково-практичноi проблеми, що полягае у необхiдностi розробки теоре-

тико-методологiчних засал формування фiнансовоi безпеки пiдприсмства в

умовах нестабiльностi фiнансового сектору економiки.

практичне значення одержаних результатiв визначаеться конкретною

спрямованiстЮ висновкiв, рекомендацiЙ та пропОзицiй автора, а також обrру-

нтуванням новиХ пiдходiв до формування та оцiнки фiнансовоТ безпеки пiдп-

рисмства. HayKoBi положення дисертацiйноi роботи можуть використовува-

тися у ходi реалiзацii Комплексноi програми розвитку фiнансового сектору



до 2020 року, Стратегii сталого розвитку
реального сектору економiки.

кУкраiЪа -202О> та пiдприемствами

пропозицii дисертанта щодо здiйснення аналiзу фiнансовоi безпеки
ПiДПРИеМСТВа ШЛЯХОМ ВИкористання групи показникiв та з€шежностi мiж ни_
ми, що характеризують стан фiнансовоi архiтектури пiдпри€мства, а також
пропозицii щодо методiв захисту вiд фiнансового рейдерства були викорис-
TaHHi в дiяльностi ТоВ (СБТк) (довiдка J\b з9 вiд21.11.2018 р.); методичний
пiдхiд щодо визначення iнтегрального показника стану та стратегiчного век-
ТОРУ фiНаНСОВОi беЗПеКИ ПiДПриемства використовуються в дiяльностi тов
<СУмський машинобУдiвний завод> (довiдка J\b 12148-10.18 вiд 16.10.201s р.).Акт вiд 28.11.18 р. пiдтверджуе використання матерiалiв дисертацii унавчаJIьному процесi Сумського державного унiверситету при викладаннi
дисциплiн: <Корпоративнi фiнанси>, <<Фiнансова дiяльнiсть суб'ектiв госпо-
дарюванн"", <<Управлiння фiнансами акцiонерних товариств>, <Управлiння
фiнансоВою безпекою пiдприсмств)> кФiнансовий ринок).

7. ЩискУсiйнi положеНня та недолiки дисертацiйноi роботи
вiдзначаючи високий piBeHb теоретичного обгрунтування та перекон-

ливiсть теоретичних, аналiтичних i методологiчних положень дисертацiТ Ма-
ЛИШа Д' О', iT ЗМiСТОВНiСТЬ Та ЛОГiку викладення матерiалiв дослiдження, вва_
жаемо за необхiдне висловити зауваження та видiлити дискусiйнi положення.

1, Автор визначае фiнансову безпеку пiдприемства як стан структури
капiталу, що забезпечус поглинання (абсорбацiю) зовнiшнiх та внутрiшнiх
економiчних шокiв за рахунок сформованого запасу фiнансовоi мiцностi та
захищае iнтереси стейкхоллерiв в умовах iснуючоi фiнансовот архiтектури
ПiДПРИСМСТВа (С,34 ДИСеРТаЦii). Водночас бiльшiсть науковцiв, що займають_
ся дослiдженням фiнансовоi безпеки пiдприемства, при визначеннi iT cyTHocTi
роблять акцент на якостi фiнансового стану пiдприемства та його здатностi
адекватно реагувати на загрози внутрiшнього та зовнiшнього характеру. На
нашу Д}мку, визначення фiнансовот безпеки пiдприемства лише як стану
структури капiталу пiдприемства суттево звужу€ це поняття та не враховуе



Bcix видiв ризику, якi виникають у суб'екта господарювання в процесi здiйс-

нення дiяльностi.

2. Вiдповiдно до авторського розумiння фiнансовоi безпеки пiдприемс-

тва, автор виокремив п'ять ключових ii об'сктiв (с. б автореферату): фiнансо-
вий стан, загрози, фiнансовий потенцiал, фiнансовий iHTepec та результат ке-

poBaнocTi фiнансовим процесом. Виникае питання, яким чином виокремленi

об'скти фiнансовоi безпеки пiдприсмства узгоджуються iз авторським визна-

ченням, представленим в дисертацii. kpiM того9 незрозумiлим залишаеться,

що автор розумiе пiд результатом kepoBaнocTi фiнансовим процесом.

3. Щисертант у своiй роботi зазначас (с. 75 дисертацii), що вплив фi-
нансового сектору на фiнансову безпеку пiдприемства проявлясться через

формування структури його капiталу (пiд впливом банкiвського та фондового
ceKTopiB), структуру власностi (фондовий сектор) та вiдповiдно страхування

фiнансових ризикiв (страховий сектор). Потребус додаткового обгрунтування

позицiя автора щодо необхiдностi дослiдження впливу фондового сектору на

piBeHb фiнансовоi безпеки пiдприсмства реального сектору економiки, ocKi-

льки в YKpaTHi бiльшiсть пiдприемств в процесi управлiння власною структу-

рою капiталу майже не використовують iнструменти фондового ринку.
4.На рисункУ 2 автореферату (с. s) зазначасться, що вплив на структу-

ру капiталу пiдприемства реального сектору економiки здiйснюе, KpiM iнших,
i страховий сектор. В цьому KoHTeKcTi залишаеться незрозумiлим взас-

мозв'язок мiж страхуванням фiнансових ризикiв та структурою капiталу пiд-
приемств0, Що потребус авторського rrояснення.

5. На сторiнцi 135-1Зб дисертацii дисертант представив обrрунтування

щодо способу вибору пiдприсмств для аналiзу рiвня ik фiнансовоi безпеки

через призму фiнансовоi стiйкостi. Вважаемо, що наведене обгрунтування не

надае в повнiй Mipi вiдповiдь на питання: яким чином було сформовано вибо-

рку пiдприемств для аналiзу? KpiM того, е незрозумiлим

ки тих пiдприсмств, що працюють збитково, оскiльки

виключення з вибор-

наявнiсть збиткiв у



пiдприемства не перешкоджас здiйсненню розрахункiв щодо рiвня його фi-

нансовот безпеки.

6. Щисертантом у пiдроздiлi 2,з було проведено оцiнювання рiвня фi-

НаНСОВОТ безпеки пiдприемств через призму ix фiнансовоi стiйкостi. Для оцi-

НКИ фiНансовоТ безпеки пiдприемства пiдприемств автор використав метод

ОЦiНКИ фiнансовоi стiйкостi за абсолютними показниками (тривимiрний ком-

ПОНеНТ фiнансовоI стiйкостi) та вiдносними показниками фiнансовоТ стiйкостi

(КОефiцiент aBToHoMiT, коефiцiснт фiнансового левериджу, коефiцiснт забез-

ПеЧеННЯ ВЛасним оборотним капiталом, коефiцiент короткостроковоТ забор-

ГОВаНОСТi та коефiцiент покриття iнвестицiй). На нашу д}мку, доцiльнiшим

бУЛО б ЗДiйСнити оцiнку рiвня фiнансовоТ безпеки пiдприсмств через призму

iх фiнансовоi стiйкостi з використанням деякого iнтегрального показник?, Що

дозволило би отримати бiльш наочнi результати.

7. На С.2|2 дисертацiйноi роботи дисертантом зроблено висновок про

наявнiсть значних проблем в реаJIьному ceкTopi економiки, а такох{ низький

piBeHb забезпечення фiнансовоi безпеки пiдпри€мств. Робота значно б вигра-

ла, якщо б автором було наведено прикладнi рекомендацii пiдвищення визна-

ченого рiвня фiнансовоi безпеки пiдгrрисмств в сучасних умовах господарю-

вання.

однак перерахованi вище дискусiйнi положення, що мiстяться в дисер-

тацiйнiй роботi, не зменшують загального позитивного враження вiд неi та не

ставлять пiд cyMHiB внесок автора у вирiшення обраноi ним науковоi пробле-

ми.

8. Загальна оцiнка дисертацiТ

та iT вiдповiднiсть встановленим вимогам

ЩисертаЦiя VIалиШа Д. о. на тему кФiнансова безпека пiдприсмств пiд

вгIливом нестабiльностi фiнансового сектору Украiни)) е закiнченою у межах

поставЛених науковою працею завдань.

представленi в роботi HaykoBi положення та результати е авторським

розв'язанням науковоi проблеми, Що полягае у розробленнi теоретико-



методологlчних та науково-методичних пiдходiв до формування фiнансовоТ
безпеки пiдприемства В умовах нестабiльностi фiнансового сектору

економiки.

Yci ПОЛОЖеННЯ, Що винесенi на захист, мають наукову новизну, iх pi-

вень (<вперше>, <набули подальшого розвитку)), ((удосконалено)) визначено

коректно. Структура й обсяг роботи вiдповiдають встановленим вимогам.

тема дисертацiйноi роботи е актуальною й вiдповiдас прiоритетним

напрямам державноТ фiнансовоi полiтики та науковим програмам нацiональ-

ного й регiонального значення. Тема i змiст дисертацiйноТ роботи вiдповiда-

ють паспорту спецiальностi 08.00.08 - грошi, фiнанси i кредит,

ЩисертаЦiйна робота Vlалиша Д. о. на тему <Фiнансова безпека пiдп-

риемств пiд впливом нестабiльностi фiнансового сектору Украiни> вiдповiдае

вимогам пп. 9, ||, |2, 13, 14 <Порядку присудження наукових ступенiв>), за-

тверджеНого ПосТановоЮ КабiнетУ MiHicTpiB УкраiнИ J\ъ 567 (iз змiнами) вiд
24 липня 2013 РокУ, а ii автор - VIалиш Щмитро олексiйович - заслуговуе на

присудження наукового ступеня кандидата економiчних наук за спецiальнiс-

тю 08.00.08 - Грошi, фiнанси i кредит.
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