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В статье проанализировано экономическое состояние, в котором оказались отечественные предприятия; 

рассмотрено понятие «финансовая безопасность» с точки зрения её влияния на инвестиционную привле-
кательность; исследован уровень финансовой безопасности девяти украинских предприятий при помощи 
интегрального показателя.
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The article is dedicated to the analysis of the economic situation which the domestic enterprises got into and 

to the evidences of financial security significant role in the context of the national safety of Ukraine. The authors 
examined the concept of financial security and its impact on the investment attractiveness. The level of financial 
security for nine Ukrainian enterprises was calculated and analyzed through integrated index.
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Постановка проблеми у загальному 
вигляді. Під час масштабної глобалізації та 
глибокої політико-економічної кризи в Україні 
актуальними залишаються питання забезпе-
чення всебічного захисту підприємств як відо-
кремлених економічних структур, від яких зале-
жить успішний розвиток державної економіки.

Згідно з даними Державного комітету 
статистики [1] у 2015–2016 рр. приблизно 
35% підприємств України були збитковими 
(найбільш збитковими виявилися підприєм-
ства сфери розваг, фінансової, промислової 
та будівельної галузей).

Інвестори перш за все вкладають гроші у 
ті галузі виробництва, які є фінансово безпеч-
ними, а отже, й інвестиційно привабливими. 
Взаємозв’язок між економічною безпекою та 
інвестиційною привабливістю було розгля-
нуто в статті [2].

У табл. 1 наведено статистику макроеконо-
мічних показників за період 2010–2016 рр. Як 

можна бачити, на фоні росту індексу інфля-
ції, видатків бюджету і рівня безробіття серед 
економічно активного населення, яке скоро-
чується, зростає сума державного боргу на 
душу населення, а співвідношення валового 
зовнішнього боргу до ВВП складало 131% на 
кінець 2015 р. Золотовалютні резерви теж 
скоротилися майже вдвічі порівняно з 2010 р. 
Мінімальна заробітна плата і прожитковий 
мінімум залишаються на досить низькому 
рівні [1].

Фактичний інтегральний показник еконо-
мічної безпеки України знаходиться на рівні 
0,312 за верхньою межею 0,9 і нижньою 0,3 [3].

Отже, держава, установи та суб’єкти всіх 
форм власності повинні докласти всіх зусиль 
для внутрішньої мобілізації всіх ресурсів з 
метою покращення рівня безпеки, яка впли-
ває на інвестиційну привабливість держави, 
що в результаті приведе до успішної роботи 
підприємств та безпеки кожного громадянина ЕК

О
Н

О
М

ІК
А
 Т

А
 У

П
РА

ВЛ
ІН

Н
Я

 П
ІД

П
РИ

ЄМ
СТ

ВА
М

И



370

МУКАЧІВСЬКИЙ ДЕРЖАВНИЙ УНІВЕРСИТЕТ

Та
бл

иц
я 

1
Д

ин
ам

ік
а 

м
ак

ро
ек

он
ом

іч
ни

х 
по

ка
зн

ик
ів

 У
кр

аї
ни

 з
а 

пе
рі

од
 2

01
0–

20
16

 р
р.

О
д.

 в
им

./ 
рі

к
20

10
 р

.
20

11
 р

.
20

12
 р

.
20

13
 р

.
20

14
 р

.
20

15
 р

.
20

16
 р

.
Ін

те
гр

ал
ьн

ий
 п

ок
аз

ни
к 

Е
Б

–
0,

32
5

0,
33

2
0,

33
2

0,
34

0
0,

30
5

0,
31

2
0,

32
0

В
В

П
м

лн
. г

рн
.

1 
08

2 
56

9
1 

31
6 

60
0

1 
40

8 
88

9
1 

45
4 

93
1

1 
56

6 
72

8
1 

97
9 

45
8

53
1 

83
8 

 
(II

 к
в.

)
м

лн
. U

S
D

13
6 

41
9

16
3 

16
0

17
5 

78
1

18
3 

31
0

13
1 

80
5

90
 6

15
20

 4
55

В
ал

ов
ий

 з
ов

ні
ш

ні
й 

бо
рг

м
лн

. U
S

D
11

7 
34

3
12

6 
23

6
13

5 
06

5
14

2 
07

9
12

6 
30

8
11

8 
72

9
11

4 
96

6,
0 

(0
1.

07
)

ВЗ
Б

 / 
В

В
П

%
86

,0
77

,4
76

,8
77

,5
95

,8
13

1,
0

56
,2

Ін
де

кс
 ін

ф
ля

ці
ї

%
10

9,
1

10
4,

6
99

,8
10

0,
5

12
4,

9
14

3,
3

10
9,

4 
 

(п
ла

н.
)

Д
ох

од
и 

бю
дж

ет
у 

м
лн

. г
рн

.
24

0 
61

5,
2

31
4 

61
6,

9
34

6 
05

4,
0

33
9 

18
0,

3
35

6 
95

7,
7

53
4 

64
8,

7
59

5 
16

3,
1 

(п
ла

н.
)

%
 о

т 
В

В
П

22
,2

3
23

,9
0

24
,5

6
23

,3
1

22
,7

8
27

,0
1

В
ид

ат
ки

 б
ю

дж
ет

у
м

лн
. г

рн
.

30
3 

58
8,

7
33

3 
45

9,
5

39
5 

68
1,

5
40

3 
40

3,
2

43
0 

10
8,

8
57

6 
84

8,
3

66
7 

81
5,

5 
(п

ла
н.

)
%

 о
т 

В
В

П
28

,0
4

25
,3

3
28

,0
8

27
,7

3
27

,4
5

29
,1

4

ЗВ
Р

м
лн

. U
S

D
34

 5
76

,0
31

 7
94

,6
24

 5
46

,2
20

 4
15

,7
7 

53
3,

3
13

 3
00

,0
15

 5
88

,7
 

(3
0.

09
)

О
бл

ік
ов

а 
ст

ав
ка

 Н
БУ

%
9,

00
7,

75
7,

50
7,

25
10

,0
0

25
,5

0
18

,0
0

Н
ас

ел
ен

ня
 У

кр
аї

ни
ти

с.
 о

сі
б

45
 7

78
,5

45
 6

33
,6

45
 5

53
,0

45
 4

26
,2

42
 9

28
,9

42
 7

60
,5

42
 6

42
,4

 
(0

1.
09

)

Р
ів

ен
ь 

бе
зр

об
іт

тя
%

8,
8

8,
6

8,
1

7,
7

9,
7

9,
5

9,
8 

 
(II

 к
в.

)
М

ін
ім

ал
ьн

а 
ЗП

гр
н.

88
8,

25
96

3,
08

1 
09

8,
08

1 
15

2,
92

1 
21

8,
00

1 
27

1,
33

1 
43

4,
33

П
ро

ж
ит

ко
ви

й 
м

ін
ім

ум
гр

н.
84

3,
17

91
4,

08
1 

04
2,

42
1 

11
3,

67
1 

17
6,

00
1 

22
7,

33
1 

38
4,

08



371

Випуск # 7 / 2016                                                                                    ЕКОНОМІКА І СУСПІЛЬСТВО

в економічному сенсі. Тому однією з найваж-
ливіших задач є визначення рівня економіч-
ної і фінансової безпеки господарюючого 
суб’єкта.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. 
Безпека – це головна умова функціонування 
держави, її структурних одиниць, а також і 
кожної людини. Незадовільний стан багатьох 
українських підприємств становить певну 
загрозу не тільки для соціально-економічної 
стабільності регіонів і для потенціалу окре-
мого суб’єкта підприємницької діяльності, але 
й для кожного громадянина [4, с. 29].

Національна безпека – це багаторівневе 
поняття, яке можна розглядати с різних пози-
цій. Сучасні економісти [5; 6] вказують на тіс-
ний взаємозв’язок між економічною та соці-
ально-політичною складовими національної 
безпеки держави (рис. 1).

Фінансова безпека є однією з найважливіших 
складових економічної безпеки держави. Без 
забезпечення стійкої фінансової безпеки прак-
тично неможливо вирішити жодне із завдань, 
що стоять перед сучасною Україною [7].

Над тематикою фінансової безпеки пра-
цювало багато як вітчизняних, так і зарубіж-
них вчених. Серед них слід назвати таких, як 
Рассел Лінкольн Акофф, Гаррі Ігор Ансофф, 
О.А. Грунін, В.Ф. Гапоненко, Річард Караллі, 

Джулія Аллен, І.А. Бланк, М.М. Єрмошенко, 
О.І. Барановський, В.В. Шелест, К.С. Горя-
чева, О.Є. Користін, В.Т. Шлемко, С.М. Ілля-
шенко.

Ефективне функціонування підприємства 
в динамічних ринкових умовах залежить від 
стану його фінансів, а відповідно, і від необ-
хідного рівня фінансової безпеки.

Виділення не вирішених раніше частин 
загальної проблеми. Різноманіття методів 
оцінки фінансової безпеки підприємства обу-
мовлюється тим, що не існує єдиного визна-
чення поняття «фінансова безпека» як на 
рівні держави, так і на рівні суб’єкта підпри-
ємницької діяльності. Це пов’язано з тим,  
які цілі ставить перед собою ставить науко-
вець та який аспект фінансової безпеки необ-
хідно оцінити.

Формулювання цілей статті (постановка 
завдання). Фінансова безпека підприємства 
(ФБ) – це невід’ємна частина системи управ-
ління фінансами, вона характеризується за 
допомогою кількісних та якісних показників 
(індикаторів), які тією чи іншою мірою вклю-
чають показники ринкової стійкості, ринкової 
вартості та фінансової рівноваги, але для діа-
гностування та моніторингу стану фінансової 
безпеки значення мають не самі індикатори, а 
їх порогові значення.

Рис. 1. Складові національної безпеки держави
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 Рис. 2. Схема оцінки фінансової безпеки підприємства

Етап 1. Збір інформації про ФБП
О

ці
нк

а 
еф

ек
ти

вн
ос

ті
 

уп
ра

вл
ін

ня

О
ці

нк
а 

пл
ат

ос
пр

ом
ож

но
ст

і
і ф

ін
.с

ті
йк

ос
ті

О
ці

нк
а 

ді
ло

во
ї 

ак
ти

вн
ос

ті

О
ці

нк
а 

ри
нк

ов
ої

 
ст

ій
ко

ст
і

О
ці

нк
а 

ін
ве

ст
иц

ій
но

ї 
пр

ив
аб

ли
во

ст
і 

Розрахунок і обробка результатів

Етап 2. Розрахунок комплексних показників за декілька періодів

SR SПФ SДА SРС SІП

Етап 3. Розрахунок інтегрального показника SФБП за декілька періодів

Етап 4. Розрахунок рівня зміни ФБП

Етап 5. Оцінка положення підприємства порівняно з середнім в галузі

Етап 6. Розробка конкретних рекомендацій та заходів щодо підвищення 
рівня ФБП

Збалансованість 
і якість сукупності фін. 

інструментів, 
технологій і послуг, 

які використовуються 
підприємством

Стійкість 
до

внутрішніх
і зовнішніх 

загроз

Здатність фін. системи 
підприємства забезпечувати 

реалізацію власних 
фінансових інтересів, місії

і завдань достатніми 
обсягами фінансових 

ресурсів

Забезпечення 
ефективного 

і сталого 
розвитку 

фінансової 
системи 

підприємства 



373

Випуск # 7 / 2016                                                                                    ЕКОНОМІКА І СУСПІЛЬСТВО

Як підкреслюють автори [8, с. 41], «управ-
ління вартістю представляє інноваційний 
підхід у відображенні вимірювання ефектив-
ності компанії для підвищення довіри до неї 
зацікавлених сторін і більшої корпоративної 
відкритості». Довіра до компанії перш за все 
полягає у всебічної безпеці.

Через концепцію управління підприєм-
ством [8; 9], яка заснована на максимізації 
його вартості з метою підвищення інвести-
ційної привабливості, система індикаторів 
фінансової безпеки повинна також орієнту-
ватися на такий ключовий показник, як темп 
росту вартості власного капіталу підпри-
ємства. Отже, необхідно зіставляти зміни 
рівня фінансової безпеки з темпами при-
росту власного капіталу, чистого прибутку 
та з ринковою капіталізацією підприємства. 
За умови одночасного підвищення рівня цих 
показників можна говорити про міцні позиції 
підприємства на ринку та його інвестиційну 
привабливість.

Виклад основного матеріалу дослі-
дження. Авторами статті пропонується ана-
лізувати рівень фінансової безпеки інвести-
ційно привабливих вітчизняних підприємств 

на основі методики оцінки рівня фінансової 
безпеки за допомогою інтегрального показ-
ника [10].

Логічна схема оцінки фінансової безпеки 
підприємства наведена на рис. 2. Фінан-
сові показники розраховувались за такими 
напрямами: ефективність управління; пла-
тоспроможність і фінансова стійкість; ділова 
активність; ринкова стійкість та інвестиційна 
привабливість.

Отримані значення фінансових індикаторів 
можна зіставляти з середньогалузевими або 
використовувати порогові значення індикато-
рів, що зібрані у джерелі [11].

Для оцінки рівня фінансової безпеки були 
відібрані дані підприємств з трьох різних видів 
економічної діяльності сфери матеріального 
виробництва Харківської, Львівської та Київ-
ської областей.

Харчова промисловість (ПАТ «Харківська 
бісквітна фабрика», ПАТ «Львiвська конди-
терська фабрика «Свiточ»», ПрАТ «Конди-
терська фабрика «Лагода»») – одна з пріо-
ритетних галузей народного господарства, 
більшість підприємств якої є прибутковими. 
Але вона залежить і від ряду інших галузей 

Рис. 3. Рівень ФБ ПАТ «Харківська бісквітна фабрика», ПАТ «Львівська кондитерська 
фабрика «Світоч»», ПрАТ «Кондитерська фабрика «Лагода»»
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(машинобудівної, хімічної, а також сільського 
господарства).

Дуже динамічний розвиток має фарма-
цевтична галузь (ПрАТ «Лекхім-Харків», 
ПАТ «Галичфарм», ПрАТ «Фармацевтична 
фірма «Дарниця»»), незважаючи на певні 
проблеми й істотну залежність від імпорту.

Електроенергетика (АК «Харківобленерго»,  
ПАТ «Львівобленерго», ПАТ «Київобле-
нерго») – базова стратегічна галузь, яка має 
сильний вплив на розвиток і безпеку держави. 
Електроенергія – специфічна продукція, яка не 
може складуватися і зберігатися тривалий час.

Також ці три галузі певною мірою залежать 
від платоспроможності населення.

Для того щоб дані та отримані результати 
аналізу були достатньо об’єктивними і статис-
тично значущими, були взяті форми фінан-
сових звітностей (баланс, звіт про фінансові 
результати) обраних підприємств за період 
2013–2015 рр. з інформаційної бази даних 
“Smida” [12], що дає змогу розраховувати на 
достатній ступінь достовірності результатів та 
їх відповідність загальній ситуації в країні.

На рисунках 3–5 наглядно зображено 
результати обчислення рівня ФБП у вигляді 
пелюсткових діаграм.

Як можна бачити з рисунків 3–5, за аналі-
зований період складові фінансової безпеки 
підприємств харчової промисловості мають 
тенденцію до зростання, а саме на ПАТ «Хар-
ківська бісквітна фабрика» спостерігається 
значне покращення показників ринкової 
стійкості; на ПАТ «Львівська кондитерська 
фабрика «Світоч»» усі складові фінансової 
безпеки, крім ринкової стійкості, мають пози-
тивну тенденцію; на ПрАТ «Кондитерська 
фабрика «Лагода»» покращився стан ділової 
активності. За аналізований період складові 
фінансової безпеки підприємств фармацев-
тичної промисловості мають такі особливості: 
на ПАТ «Лекхім-Харків» спостерігається погір-
шення ділової активності та ринкової стійкості; 
на ПАТ «Галичфарм» майже не змінився стан 
ділової активності та ринкової стійкості, а 
також більш ніж удвічі зросли показники інвес-
тиційної привабливості; на ПрАТ «Фармацев-
тична фірма «Дарниця»» значних змін показ-
ників фінансової безпеки не спостерігається. 
За аналізований період відбулися такі зміни 
складових фінансової безпеки підприємств 
виробництва та розподілення електроенер-
гії: на АК «Харківобленерго» збільшилися 
показники рентабельності, платоспромож-

Рис. 4. Рівень ФБ ПрАТ «Лекхім-Харків», ПАТ «Галичфарм»,  
ПрАТ «Фармацевтична фірма «Дарниця»»
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Рис. 5. Рівень ФБ АК «Харківобленерго», ПАТ «Львівобленерго»,  
ПАТ «Київобленерго»

Рис. 6. Співвідношення рівня ФБ і власного капіталу підприємств  
(ПАТ «Харківська бісквітна фабрика», ПАТ «Львівська кондитерська фабрика «Свiточ»», 

ПрАТ «Кондитерська фабрика «Лагода»»)

10.575

13.352
10.914

0

200000

400000

600000

800000

1000000

0

4

8

12

16

2013 2014 2015
ФБП СК

5.451 5.58

10.726

0
100000
200000
300000
400000
500000
600000

0

4

8

12

16

2013 2014 2015
ФБП СК

6.150 5.473 6.442

0

20000

40000

60000

80000

0

4

8

12

16

2013 2014 2015
ФБП СК



376

МУКАЧІВСЬКИЙ ДЕРЖАВНИЙ УНІВЕРСИТЕТ

Рис. 7. Співвідношення рівня ФБ і власного капіталу підприємств 
(ПрАТ «Лекхім-Харків», ПАТ «Галичфарм», ПрАТ «Фармацевтична фірма «Дарниця»»)

Рис. 8. Співвідношення рівня ФБ і власного капіталу підприємств  
(АК «Харківобленерго», ПАТ «Львівобленерго», ПАТ «Київобленерго»)



377

Випуск # 7 / 2016                                                                                    ЕКОНОМІКА І СУСПІЛЬСТВО

ності та фінансової стійкості, що свідчить 
про поліпшення ефективності управління; на 
ПАТ «Львівобленерго» діяльність підприєм-
ства є збитковою, від’ємні показники плато-
спроможності та фінансової стійкості підпри-
ємства свідчать про те, що воно знаходиться 
у кризовому фінансовому стані; на ПАТ «Киї-
вобленерго» усі показники, крім ринкової стій-
кості, мають тенденцію до зростання.

Висновки з цього дослідження. Отри-
мані результати рівня ФБ були зіставлені з 
показниками власного капіталу в абсолют-
ному вимірюванні (рис. 6–8). Загалом можна 

відзначити, що майже у всіх підприємств з під-
вищенням рівня фінансової безпеки зростає і 
сума власного капіталу, що може свідчити про 
стійкі позиції на ринку. І навпаки, ситуація на 
ПАТ «Львівобленерго» свідчить про те, що з 
падінням рівня фінансової безпеки скорочу-
ється власний капітал підприємства.

Подальшими дослідженнями у цьому 
напрямі можуть бути пошуки закономірностей 
між змінами рівня фінансової безпеки підпри-
ємства, ринкової капіталізації та чистого при-
бутку, що, безсумнівно, впливає на інвести-
ційну привабливість.
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