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за спецiальнiстю 08.00.08 - Грошiо фiнанси i крелит

АКТуальнiсть теми дослiдження. Забезпечення стабiльного розвитку

ПiДПрисмсТВа, формування його фiнансовоТ стратегiТ визначаеться piBHeM його

фiнансовоi безпеки. Зростання темпiв бiзнесу може викликати все бiльшу

ЗаЛеЖНiСть пiдприемства вiд зовнiшнiх джерел фiнансування i, можливо,

втрату самостiйностi в прийняттi управлiнських рiшень. HaBiTb за високот

дохiдностi бiзнесу недостатня увага ло проблем його фiнансовот безпеки може

призвести до того, що пiдприсмство може стати об'ектом зовнiшнього впливу

або поглинання. lане питання стае особливо актуальним в умовах, коли

фiнансовий сектор краiни знаходиться в cTaHi перманентноi нестабiльностi,

який обумовлений як впливом процесiв, що вiдбуваються у свiтовiй

фiнансовiй системi, так i в межах нацiональнот фiнансовот системи. Стан

вiтчизняного фiнансового сектору наразi характеризуеться суттсвим

звуженням його активiв, що з одного боку обумовлено полiтикою регуляторiв,
зокрема Нацiонального банку Украiни та Нацiональноi koMiciT по цiнним

паперам та фондовому ринку, спрямованоТ на посилення прозоростi

функшiонування банкiв та iх клiснтiв' а також очищення фондового ринку вiд

смiтникових цiнних паперiв та зниження кiлькостi спекулятивних операцiй, а з

iНШОГО бОкУ складною полiтичною ситуацiсю, переорiснтацiсю вiтчизняних
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викорисТовуватИ банкiвсьКi кредити, на тих умовах, якi пропонують банки,

або ж здiйснювати емiсiю цiнних паперах пiдприсмства повиннi забезпечувати

дуже високий piBeHb операцiйноi рентабельностi свост дiяльностi, ц{о с
практичНо неможЛивиМ i така ситуацiЯ призводИть дО рiзкого зниження рiвня

фiнансовот безпеки пiдприсмств. Отже, все викладене више пiдтверджус

аКТУаЛЬНiСТь Даного дослiдження, Його теоретичне та практичне значення.

2. ЗВ'ЯЗОК ТеМи дисертацiТ з науковими програмами та прiоритетними

НаПРЯМаМи роЗвитку науки. Тематика дисертацiйного дослiдження

вiдповiдае державним науковим програмам i темам, нормативно-правовим

ДОКУМеНТаМ ЩОДО стратегiчного розвитку фiнансового сектора та його

складових, а також е доповненням науково-дослiдноТ роботи Сумського

державного унiверситету I\{iHicTepcTBa освiти i науки УкраТни. Так, у межах

тем: l) кРеформування фiнансовоТ системи краТни в умовах свроiнтеграцiйних

прошесiв>> (лержавний ресстрацiйний номер 0109U0067s2) обгрунтовано

концепт\,а-цьнi засади впливу фiнансового сектору на стан фiнансовот безпеки

пi:прl,tсrtств; 2) <Управлiння фiнансово-економiчною безпекою суб'сктiв

госпоJарювання)) (лержавний ресстрацiйний номер 01 16U00093 l )

запропоновано науково-методичний пiдхiд до оцiнювання фiнансовот безпеки

пilприсмств через призму фiнансовот архiтектури.

3. Ступiнь обгрунтованостi

i рекомендацiй, сформульованих

дисертацiйноi роботи, наведених у

наукових положень, висновкiв

у лисертачii. !етальне вивчення тексту

нiй статистичних даних i розрахункiв дас

можливiсть зробити висновок про обrрунтованiсть та достовiрнiсть наукових

положень, висновкiв i рекомендацiй. Методологiчною основою дисертацiйнот

роботи с фундаментальнi положення економiчнот TeopiT, TeopiT фiнансiв, а

також теоретичний доробок вiтчизняних i зарубiжних учених, шо присвячений

проблемам забезпечення фiнансовот безпеки пiдприсмств пiд впливом

функцiоНуваннЯ фiнансовогО сектору. Аналiтична частина дослiдження



слираеться статистичнi та аналiтичнi матерiали !ержавноТ служби статистики

УкраТни, Нацiонального банку УкраТни, НацiональноТ KoMiciT з цiнних паперiв

та фондового ринку, Агентства з розвитку iнфраструктури фондового ринку

Украiни, матерiали офiцiйних сайтiв пiдприемств, результати наукових

дослiджень iз проблематики забезпечення фiнансовоТ безпеки пiдприсмств та

функцiонування фiнансового сектору.

Використаний спектр наукових методiв дослiдlкення дав змогу

дисертанту досягти мети роботи i комплексно пiдiйти до вирiшення

поставлених завдань. Застосовано TaKi методи: наукова абстракцiя, iндукцiя та

дедукцiя, аналiз та синтез, логiчне узагальнення; порiвняльний та eKoHoMiKo-

статистичниЙ аналiз, кореляцiЙно-регресiЙниЙ аналiз; групування та

кластеризацiя; метод аналiтичноТ згортки критерiТв.

Щостовiрнiсть наукових положень, висновкiв i рекомендацiй,

сформульованих у дисертацii, пiдтверджуеться вiдповiдними публiкацiями у

наукових фахових виданнях УкраТни з економiки, в тому числi тих, що входять

До мiжнародних наукометричних баз i оприлюдненням на науково-практичних

конференцiях, Зокрема, ocHoBHi положення дисертацiйноТ роботи отримали

позитивну оцiнку на 9 мiжнародних i всеукраТнських науково-практичних

конференцiях, якi вiдбулися у таких MicTax, як Киiв, Суми, !нiпро, Полтава,

Одеса.

MIeTa дослiдження вiдповiдас обранiй TeMi роботи. Об'скт i предмет

дослiдження визначено BipHo. Змiст сформульованих наукових зодач

СТрУкТУрНо-логiчно узгоджениЙ, Тх кiлькiсть можна вважати достатньою для

роЗкриття обраноТ теми дисертацiТ i вирiшення поставленоТ мети. {исертант

Дотримуеться логiчного та структурованого викладення матерiалу. Пропонованi

методичнi пiдходи е такими, що дозволяють проводити KoHKpeTHi розрахунки.

Отрип,rанi HayKoBi положення сформульовано коректно, по кожному з них

визначено HayKoBi результати, cyTHicTb Iх новизни та iT ступiнь,

. Висновки (промiжнi та заключний) являють собою логiчно обгрунтованi

пiдсумки виконаноТ роботи та повною мiрою вiдображають ocHoBHi положення



проведеного дослiдження, можливi результати Тх впровадження та с

узагальненням дослiджень й основою формулювання практичних

РеКОМенДаЦiЙ. Вони не мiстять внутрiшнiх суперечностей i мають практичну

СПРЯМОВанiСть. Кiлькiсть, обсяг i якiсть друкованих праць вiдповiдають

ВИМОГаМ I\4iHicTepcTBa освiти i науки УкраТни, пiдтверджують обгрунтованiсть

Та ДОСТоВiрнiсть наукових положень, висновкiв i рекомендацiй, сформульованих

в дисертачii.

вищевикладене свiдчить про достатню обrрунтованiсть i достовiрнiсть

наукових положень, висновкiв i рекомендацiй дисертацiТ N4алиша Л.О.

4. OcHoBHi HayKoBi положення, висновки i рекомендацiТо

у дисертацiiо ix новизна. Ознайомлення зi змiстомсформульованi

ДИСеРТаЦiЙноi роботи, опублiкованих наукових праць та авторефератом

ДисерТацiТ дозволяс стверджувати, що ocHoBHi HayKoBi положення, висновки i

РеКОМеНДацiТ, якi сформульованi дисертантом, характеризуються науковою

новизною та вiдображають особистий внесок здобувача у розвиток

фундаментальних положень фiнансовот науки, що полягас у авторському

розв'язаннi актуальноТ науковоТ проблеми розвиток теоретико-

МеТОДОЛОгiчних засад i розроблення методичного забезпечення розбудови

фiнансового наглялу в YKpaTHi.

Найбiльш вагомими результатами дослiдження, шо мають наукову

новизну, вважасмо TaKi положення:

У ДисертацiТ вперше запропоновано науково-методичний пiдхiд до

ВИЗНаЧеНня та прогнозування рiвня фiнансовоТ безпеки пiдприсмств, що

баЗУеться на З групах фiнансових показникiв (майновий стан та лiквiднiсть,

фiНансова стiйкiсть, дiлова активнiсть та рентабельнiсть) з використанням

СаМООрГанiзованих карт Кохонена, що дозволило сформувати вiдповiднi

ПаТерни та визначити поточну динамiку стану фiнансовоТ безпеки пiдприсмств

i вектор ij подальшого руху (С. 1 83-198).



у роботi вдоскон€шено науково-методичний пiдхiд щодо визначення

iНТеГРаЛЬНОГО ПОКаЗника стану фiнансовоI безпеки в розрiзi видiв еконопцiчноi

дiяльностi реального сектору та економiки в цiлому на ocнoвi використання

функuiТ бажаностi Харiнгтона, що на вiдмiнУ вiд iснуючих дозволяс здiйснити

об'сктивну оцiнку в т.ч" за умови вiдсутностi частини параметрiв в рiзних
групах показникiв (С. 198-203).

ПОЗИТИВНОТ ОЦiнки заслуговус науково-методичний пiдхiд до оцiнювання

ФБп через систему показникiв фiнансовот стiйкостi шляхом введення

коефiцiснта внутрiшнього (власного) забезпечення фiнансовот безпеки як

вiдношення приросту нерозподiленого прибутку до приросту власного

КаПiТаЛУ ПiДПРИСМсТВа, Що на вiдмiну вiд iснуючих вiдображае зацiкавленiсть

власникiв пiдприемства у фiнансуваннi його розширеного вiдтворення, а також

наведено результати його обчислення (С. l 4S-1 5 1 ).

Конкретизовано ocHoBHi напрями впливу фiнансового сектору на стан

фiнансовоi безпеки пiдприемства шляхом визначення взасмодiт мiж

банкiвським, фондовим та страховим секторами, та фiнансовою архiтектурою

пiдприсмства, що на вiдмiну вiд iснуючих враховус як кiлькiснi фiнансовi
показники, Що характеризують структуру капiталу, так i якiснi - структура

власностi та стан корпоративного управлiння (С. 74*76).

також розвинуго визначеннrI cyTHocTi понrIття фiнансовоi безпеки

пiдприемства як такого стану структури капiталу, який забезпечуе абсорбuiю

зовнiшнiх та внутрiшнiх економiчних шокiв за рахунок сформованого запасу

фiнансовоi мiцностi та захищас iнтереси стейкхолдерiв в умовах iснуючоТ

фiнансовоi архiтектури пiдприсмства, що на вiдмiну вiд iснуючих враховус

iнтереси стейкхолдерiв пiдприсмств (с. З 1-З4); та поняття <фiнансова

apxiTeKTypa пiдприемства)) як трисдиноi цiлiсностi структури капiталу,

структури власностi та корпоративного управлiння, шо в сукупностi визначас

формування та забезпечення вiдповiдного рiвня фiнансовот безпеки

пiдприемства (С. 50-5З).



Заслуговус на увагу запропонована автором систематизацiя детермiнант

фiнансового левериджу пiдприсмства, вiдповiдно до базових теорiй (статичних

та динамiчних) структури капiталу, якi згруповано в екзогенну та ендогенну

ГРУПУ, ШО ДОЗВОляС врахувати вплив сформованоТ фiнансовоТ архiтектури на

piBeHb фiнансовоi безпеки пiдприсмств (С, 57-64).

також у дослiдженнi розвинуто методи захисту фiнансовоi безпеки

пiдприсмств, якi використовуються як протилiя фiнансовому Рейдерству, що

на вiдмiну вiд iснуючих базусться на взасмозв'язку мiж сформованою

фiнансовою архiтектурою та piBHeM фiнансовоТ безпеки (С. l67_169).

5. Повнота викладення основних результатiв в опублiкованих

наукових працях. ознайомлення з матерiалами дослiдження та

авторефератом Малиша Щ.О. свiдчить про вiдповiднiсть змiсту автореферату

основним положенням дисертацiт. Наукова робота характеризусться як

наявнiстЮ теоретиКо-методИчних, так i практичНих аспекТiв. В авторефератi у
повному обсязi розкрито Bci ocHoBHi HayKoBi результати, визначено ступiнь iх
новизни сформульовано узагаJIьнюючi висновки.

ОПУбЛiКОВаНi За Темою дисертацiТ HayKoBi прачi достатньо повно

вiдображають одержанi результати, OcHoBHi положення дисертацiТ

вiдображено у б статтях у наукових виданнях, з яких 5 у виданнях, що входять

до мlжнародних наукометричних баз, та у 9 роботах апробацiйного характеру.

Загалом ocHoBHi HayKoBi положення, висновки i результати дослiдження
опублiковано в 15 наукових працях загальним обсягом 4,95 друк. арк., з яких

особисто автору належить 4,47 друк. арк. Хронологiя публiкацiй N{алиша !.О.
вiдноситься до перiоду 2016-2018 рр., що свiдчить про еволюцiйнiсть

отримання здобувачем наукових результатiв дослiдження. Список основних

праць наведено в авторефератi та в дисертацiТ. Автореферат оформлений

згlдно з вимогами N4iHicTepcTBa освiти i науки УкраТни

концептуа_пьну платформу, змiст, структуру, ocHoBHi

презентованого дослiдження.

та цiлком вiдбивас

iдеТ та результати



б. Практичне значення результатiв дисертацiйноТ роботи. Практичне
значення дисертацiйнот роботи полягас в розвитку методичних розробок i

практичних рекомендацiй шlодо забезпечення фiнансовоi безпеки пiдприсмств.
Зокрема, науково-методичний пiдхiд в частинi аналiзу рiвня фiнансовоТ
безпеки пiдприемств шляхом використання групи показникiв та залежностi
мiж ними, що характеризують стан фiнансовот архiтектури пiлприсмства, а

такоЖ пропозицii щодО методiв захисту вiд фiнансового Рейдерства були
використаннi в дiяльностi тоВ ((СБТК)) (довiдка J\b 39 вiд 21.11.2018 р.);
методичний пiдхiд щодо визначення iнтегрального показника стану та
стратегiчного вектору фiнансовот безпеки пiдприсмств використовуються в

дiяльносТi тоВ <Сумський машинобудiвний завод>> (довiдка J\,1 l2l48-10.18 вiд
l6. l0.2018 р.).

РезультатИ дисертацiТ використанi в навчальному процесi Сумського
державного унiверситету при викладаннi дисциплiн: <Корпоративнi фiнанси>,
<<Фiнансова дiяльнiсть суб'сктiв господарювання)), <Управлiння фiнансами
акшiонерниХ товариств)), <Управлiння фiнансовою безпекою пiдприсмств>
<Фiнансовий ринок> (акт вiд 2В листопада 20l S р )

7. Щискусiйнi положення та недолiки дисертацiйноi роботи. У цiлому
позитивно оцlнюючи наукове та

результатiв, слiд вказати на деякi

дисертацiйнiй роботi:

1, !искусiйним с запропоноване автором в п. |,2 розвинуте поняття
кфiнансова apxiTekTypa пiдприсмства)) як трисдина цiлiснiсть структури
капiталу, структури власностi та корпоративного управлiння, що в сукупностi
визначае формування та забезпечення вiдповiдного рiвня фiнансовот безпеки
пiдприемства, оскiльки В цiлому Рядi дослiджень як вiтчизняних так i

зарубiжних науковцiв наводиться ще один додатковий елемент це
сформована бiзнес-модель пiдприсмства, якiй автор не придiлив уваги в своiй

практичне значення одержаних автором

дискусiйнi положення, що мають мiсце в



роботi.

2, На рисунку 1,11 (стор, 64) роботи автором систематизованотеоретичну базу формування фiнансовоi. архiтектури пiдприсмства за двоманапрямами - структура капiталу пiдприемства та корпоративне управлiння, алене виокремлено третьоi складовоi - структури власностi, як запропоновано вавторському визначеннi фiнансовоi архiтектури, що потребус бiльшотконкретизацii.

з' В П' 2'з' роботи автором Проведено аналiз фiнансовоi безпекипiдприемств на ocHoBi використання показникiв фiнансовоi стiйкостi, зокремаза абсолютнимИ показникамИ через тривимiрний компонент фiнансовоiстiйкостi та за вiдносними показниками

,J.,:; ;.;:ж;;;:,::, 
";пiдставi чого зроблено висновок про piBeHb фiнансовот безпеки пiдприсмств.водночас, перелiк показникiв, Що характеризують фiнансову стiйкiстьпiдприсмств с значно ширшим, але в роботi не вiдобрu*.*И, ;" ;";.;;.Jодаткового обгрунтування.

4. Автором запроПоновано розtширити перелiк показникiв до оцiнювання
фiНаНСОВОj'беЗПеКИ ПiДПРИеМСтв через систему показникiв фiнансовот стiйкостiШ-lЯХОМ ВВеДеННЯ КОефiЦiеНТа внутрirrrнього (власного) забезпечення
фiнансовоi безпеки, з чим ми цiлком погоджуемось, та наведено результатирозрахункiв даного показника для лослiджуваних пiдприемств (таблиця 2.8),водночас в рiзнi перiоди по частинi пiдприсмств розрахунки Iцодо даногопоказника вiдсутнi, що потребус пояснення.

5, В роздiлi З.l. автор Придiляс значну увагу проблемам захисту правВласностi та зазначас, що в YKpaiHi це питання с дуже актуальним (С. l65 -l7l), особливо в KoHTeKcTi забезпечення фiнансовоi безпеки пiдприсмств. BiHзазначас, Що в рейтингу еконопцiчних злочинiв перше мiсце посiдас саменезаконне привласнення майна, але при цьому не наведенi KoHKpeTHiприклади, !о того ж автор зазначас, що фiнансове рейдерство може мати нелишё негативнi, але i позитивнi наслiдки, не пояснюючи якi саме.



6. В роботi запропоновано науково-методичний пiдхiд до визначення та

прогнозування рiвня фiнансовоТ безпеки пiдприсмств, з використанням

самоорганiзованих карт Кохонена, що дозволиJlо сформувати вiдповiднi

патерни та визначити поточну динамiку стану фiнансовоi безпеки i вектор if

подальшого руху, що ми вiдзначасмо як вагомий лоробок (С. 182-203),

Водночас даний пiдхiд базусться на використаннi З груп фiнансових

показникiв (майновий стан та лiквiднiсть'' фiнансова стiйкiсть, дiлова

активнiсть та рентабельнiсть), Bci вони с ендогенними. На нашу думку, даний

перелiк варто було б розширити шляхом введення додаткових показникiв, якi

6 характеризували екзогенне середовише функrriонування пiдприсмств та

дозволили отримати бiльш об'сктивну iнформацiю щодо вектору подальшого

розвитку фiнансовоТ безпеки пiдприсмств.

Однак висловленi зауваження та побажання не применшують високий

науково-теоретичний та прикладний piBeHb проведеного N4алишем Д.О,

дослiдження.

8. Загальна оцiнка дисертацii та ii вiдповiднiсть встановленим

вимогам. Щисертацiйна робота l\4алиша !митра Олексiйовича <Фiнансова

безпека пiдприсмств пiд впливом нестабiльностi фiнансового сектору

УкраТни>) е самостiйною, завершеною, цiлiсною науковою працею, HayKoBi

положення, висновки i рекомендацiт, що винесено на захист, олержанi автором

самостiйно i е суттевим внеском у розвиток фiнансовоТ науки. У дисертацii

вирiшено завдання забезпечення подальшого розвитку теоретико-

методологiчних засад та розроблення методичного забезпечення формування

фiнансовоТ безпеки пiдприсмств в умовах нестабiльностi фiнансового сектору.

OcHoBHi положення дисертацiТ, що с складовими науковоТ новизни,

вiдзначаються авторським пiдходом до постановки i вирiшення проблем. Тему



Вищезазначене дас пiдстави стверджувати, що дисертацiйна робота

IVlалиша flмитра олексiйОвича на темУ <Фiнансова безпека пiдприсмств пiд

впливом нестабiльностi фiнансового сектору УкраТни>) за змiстом,

оформленням, важливiстю та глибиною вирiшення науковот проблеми

вtдповiдае вимогам пп.9, 11, |2, 13, |4 <Порялку присудження наукових

ступенiв>, затвердженого Постановою КабiнетУ MiHicTpiB УкраТни вiд

24.07.201З Р, J\Ъ 5б7 (зi змiнами iдоповненнями), а iT автор - Малиш Щмитро

ОЛеКСiйович заслуговуе на присудження наукового ступеня кандидата

економiчних наук за спецiальнiстю 08.00.08 - грошi, фiнанси i кредит.
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