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Ф²ÍÀÍÑÎÂÀ БÅЗПÅÊÀ П²ÄПÐÈЄМÑÒÂÀ: ÑÒÐÓÊÒÓÐÍÎ-ÄÅÊÎМПÎЗÈÖ²ЙÍÈЙ ÀÍÀË²З

Дîñë³äæåíî òåîðåòè÷í³ зàñàäè êàòåãîð³ї «ф³íàíñîâà бåзïåêà ï³äïðèєìñòâà» â ðîзð³з³ ìåòè, ïðèíöèï³â, 
ñóб’єêò³â òà îб’єêò³â, ìåòîä³â òà ³íñòðóìåíò³â. Âèзíà÷åíî ñòðàòåã³÷íó òà îïåðàòèâíî-òàêòè÷íó ìåòó зàбåз-
ïå÷åííÿ ф³íàíñîâîї бåзïåêè ï³äïðèєìñòâà. Дîâåäåíî, щî ñóб’єêòíî-îб’єêòíà ñòðóêòóðà ф³íàíñîâîї бåзïåêè 
óзãîäæóєòüñÿ з ïîíÿòòÿì «ф³íàíñîâà àðх³òåêòóðà ï³äïðèєìñòâà». 
Êлючові слова: ф³íàíñîâà бåзïåêà ï³äïðèєìñòâà, ф³íàíñîâà àðх³òåêòóðà.

Постановка проблеми. Ф³íàíñîâà ñèñòåìà 
Уêðàїíè ÿê êðàїíè з ìàëîю åêîíîì³êîю â³äêðè-
òîãî òèïó îñîбëèâî ãîñòðî â³ä÷óâàє âïëèâ ñâ³òîâîї 
òóðбóëåíòíîñò³. Сóòòєâà íåзбàëàíñîâàí³ñòü ñâ³òî-
âèх ф³íàíñîâèх ðåñóðñ³â, їх зíà÷íèé â³äðèâ â³ä 
ðåàëüíîãî ñåêòîðó åêîíîì³êè ïðèзâîäÿòü äî фîð-
ìóâàííÿ ïåðìàíåíòíèх ф³íàíñîâèх êðèз. Ç ³íшîãî 
бîêó, âíóòð³шíÿ íåñòàб³ëüí³ñòü ф³íàíñîâîãî ñåê-
òîðó åêîíîì³êè, â³äñóòí³ñòü äîâ³ðè äî бàíê³âñüêîї 
ñèñòåìè òà зíèæåííÿ ïîïèòó íà ê³íöåâó ïðîäóê-
ö³ю ïðèзâîäÿòü äî зíèæåííÿ ð³âíÿ ф³íàíñîâîї бåз-
ïåêè ï³äïðèєìñòâ (äàë³ – ФБП). Дëÿ âèð³шåííÿ 
ïðîбëåì зàбåзïå÷åííÿ ФБП îñîбëèâîãî зíà÷åííÿ 
íàбóâàюòü ðîзóì³ííÿ òåîðåòè÷íèх зàñàä òà âèзíà-
÷åííÿ її êëю÷îâèх åëåìåíò³â. 

Àналіз останніõ досліджень і публікацій.  
Â Уêðàїí³ ïðîбëåìàòèêà зàбåзïå÷åííÿ ФБП зíà-
хîäèòüñÿ ó öåíòð³ óâàãè шèðîêîãî êîëà íàóêîâ-
ö³â, òàêèх ÿê: ².Î. Бëàíê, Ì.Ì. Єðìîшåíêî, 
Ì.À. Êðèâîâÿз, Â.Â. Êîðîбîâ, Î.Ì. Лÿшåíêî, 
Â.Â. Íàãàé÷óê, Î.Ì. П³äхîìíèé, Î.Â. Сóñ³äåíêî, 
Î.Â. Чåбåðÿêî òà ³í. Âîäíî÷àñ äîñèòü ÷àñòî ФБП 
ïîð³âíююòü ³з ф³íàíñîâèì ñòàíîì ï³äïðèєì-
ñòâà, щî, íà íàшó äóìêó, є íå зîâñ³ì äîðå÷íèì, 
îñê³ëüêè ФБП б³ëüшîю ì³ðîю ïîâ’ÿзàíà ñàìå з 
фîðìóâàííÿì ñòðóêòóðè êàï³òàëó òà бåзïåêîю 
âëàñíèê³â êàï³òàëó ï³äïðèєìñòâà.

Âиділення невирішениõ раніше частин загаль-
ної проблеми. Сàìå â òàêîìó íàïðÿì³ äîñë³äæåííÿ 
зä³éñíююòüñÿ äîñèòü фðàãìåíòàðíî, îêðåìî зà 
ïðîбëåìàòèêîю ñòðóêòóðè êàï³òàëó ï³äïðèєìñòâà, 
îêðåìî – зà íàïðÿìîì êîðïîðàòèâíîãî óïðàâ-
ë³ííÿ, ³ íå÷àñòî зóñòð³÷àюòüñÿ â³ò÷èзíÿí³ äîñë³-
äæåííÿ, ïîâ’ÿзàí³ з³ ñòðóêòóðîю âëàñíîñò³ ï³ä-
ïðèєìñòâà òà її âïëèâîì íà ф³íàíñîâó бåзïåêó.  
У зàðóб³æí³é ë³òåðàòóð³ àêòèâíî зàñòîñîâóєòüñÿ 
òåðì³í «ф³íàíñîâà àðх³òåêòóðà», ÿêèé ïîєäíóє ó 
ñîб³ òðè бàзîâèх åëåìåíòè: ñòðóêòóðó êàï³òàëó, 
ñòðóêòóðó âëàñíîñò³ òà â³äíîñèíè ì³æ ñàìèìè 
âëàñíèêàìè, щî є îñíîâîю ФБП.

Мета статті ïîëÿãàє ó äîñë³äæåíí³ îñíîâíèх ñêëà-
äîâèх åëåìåíò³â ФБП òà âзàєìîзâ’ÿзê³â ì³æ íèìè. 

Âиклад основного матеріалу дослідження.  
Âàæëèâèìè ñêëàäíèêàìè ï³ä ÷àñ äîñë³äæåííÿ 
ФБП є âèзíà÷åííÿ îñíîâíèх êîíöåïòóàëüíèх åëå-
ìåíò³â, ÿê³ зíà÷èì³ з ïîãëÿäó зàбåзïå÷åííÿ ÿê³ñ-
íîãî ð³âíÿ ф³íàíñîâîї бåзïåêè, зîêðåìà éäåòüñÿ 
ïðî îб’єêò, ñóб’єêòè, êëю÷îâ³ ïàðàìåòðè, ÿê³ 
â³äîбðàæàюòü її ñòàí, ïðèíöèïè. Îïðàöюâàâшè 
ðåзóëüòàòè íàóêîâèх äîñë³äæåíü â³ò÷èзíÿíèх òà 
зàðóб³æíèх íàóêîâö³â [1–5], íàìè ñфîðìîâàíî 
âëàñíå êîíöåïòóàëüíå ðîзóì³ííÿ ФБП (ðèñ. 1), ï³ä 
ÿêèì ðîзãëÿäàєòüñÿ òàêèé ñòàí ñòðóêòóðè êàï³-
òàëó, ÿêèé зàбåзïå÷óє ïîãëèíàííÿ (àбñîðбàö³ю) 
зîâí³шí³х òà âíóòð³шí³х åêîíîì³÷íèх шîê³â зà 
ðàхóíîê ñфîðìîâàíîãî зàïàñó ф³íàíñîâîї ì³öíîñò³ 
òà зàхèщàє ³íòåðåñè ñòåéêхîëäåð³â â óìîâàх íàÿâ-
íîї ф³íàíñîâîї àðх³òåêòóðè ï³äïðèєìñòâà.

Çàбåзïå÷åííÿ ФБП бàзóєòüñÿ íà íèзö³ ïðèí-
öèï³â, â äàíîìó ðàз³ íàìè âèä³ëåíî бàзîâ³ ïðèí-
öèïè, îñê³ëüêè â ðîбîòàх â³ò÷èзíÿíèх íàóêîâö³â 
Î.Â. Чåбåðÿêî, Ì.À. Êðèâîâÿз [6], Ò.Б. Êóзåíêî, 
Ê.À. Уñåíêî [7], Л.Î. Ìàòâ³é÷óêà [8], Â.Â. Íàãàé-
÷óê, Î.Â. Сóñ³äåíêà [9] òà ³í. äåòàëüíî ïðîàíàë³-
зîâàíî òà ñèñòåìàòèзîâàíî ð³зí³ âèäè ïðèíöèï³â. 
Íà íàшó äóìêó, бàзîâèìè є ïðèíöèïè, íà ÿêèх 
бàзóєòüñÿ é îðãàí³зàö³ÿ ф³íàíñîâîãî ìåíåäæìåíòó 
íà ï³äïðèєìñòâ³.

Пðèíöèï зàêîííîñò³ ïåðåäбà÷àє, щî âñ³ 
ð³шåííÿ, щî ïðèéìàюòüñÿ äëÿ зàбåзïå÷åííÿ 
ф³íàíñîâîї бåзïåêè ï³äïðèєìñòâà, зíàхîäÿòüñÿ ó 
ïðàâîâîìó ïîë³, îñê³ëüêè ïîðóшåííÿ зàêîíîäàâ-
÷èх íîðì ìîæå ïðèзâåñòè äî àäì³í³ñòðàòèâíîї â³ä-
ïîâ³äàëüíîñò³ ó âèãëÿä³ ñòÿãíåííÿ шòðàф³â, ÿê³, 
ÿê ïðàâèëî, ñïëà÷óюòüñÿ зà ðàхóíîê ïðèбóòêó 
ï³äïðèєìñòâà, à зà íàÿâíîñò³ ïîðóшåíü, щî ïðè-
зâîäÿòü äî êðèì³íàëüíîї â³äïîâ³äàëüíîñò³, ìîæå 
ñóòòєâî ïîã³ðшèòèñÿ ðåïóòàö³ÿ ï³äïðèєìñòâà ³, ÿê 
íàñë³äîê, â³äбóäåòüñÿ ñêîðî÷åííÿ ÷èñòîãî äîхîäó 
â³ä ðåàë³зàö³ї ïðîäóêö³ї ï³äïðèєìñòâà òà зâóæåííÿ 
éîãî ф³íàíñîâîї ä³ÿëüíîñò³.

Пðèíöèï ñèñòåìíîñò³ îзíà÷àє, ïî-ïåðшå, щî 
ñèñòåìà зàбåзïå÷åííÿ ФБП є ñêëàäîâèì åëåìåí-
òîì ñèñòåìè зàбåзïå÷åííÿ åêîíîì³÷íîї бåзïåêè 
ï³äïðèєìñòâà, à îòæå, її ñòðàòåã³÷íà òà îïåðàòèâíà 
ìåòà, ³íñòðóìåíòè òà ìåòîäè äîñÿãíåííÿ ïðèéíÿò-
íîãî ð³âíÿ ïîâèíí³ óзãîäæóâàòèñÿ з ³íшèìè åëå-
ìåíòàìè. Пî-äðóãå, ñèñòåìà зàбåзïå÷åííÿ ФБП є 
â³äíîñíî ñàìîñò³éíîю ñèñòåìîю з³ ñâîїìè îб’єêòîì, 
ñóб’єêòàìè, ìåòîäàìè òà ³íñòðóìåíòàìè.

Пðèíöèï ïëàíîâîñò³ ïîëÿãàє ó зàбåзïå÷åíí³ 
ФБП ÷åðåз ðîзðîбëåííÿ ñòðàòåã³÷íîãî ф³íàíñîâîãî 
ïëàíó ðîзâèòêó ï³äïðèєìñòâà, âèхîäÿ÷è з ÿêîãî 
фîðìóєòüñÿ îïåðàòèâíî-òàêòè÷íèé ïëàí. Êëю÷îâà 
ìåòà, íà ÿêó ïîâèíåí бóòè îð³єíòîâàíèé ñòðàòå-
ã³÷íèé ïëàí – öå зðîñòàííÿ äîбðîбóòó âëàñíèêà 
ï³äïðèєìñòâà (äåðæàâè, юðèäè÷íèх ÷è ф³зè÷íèх 
îñ³б) ïåðåäóñ³ì шëÿхîì збåðåæåííÿ êàï³òàëó òà 
éîãî зб³ëüшåííÿ ÷åðåз зðîñòàííÿ ðèíêîâîї âàð-
òîñò³ ï³äïðèєìñòâà. Îïåðàòèâíî-òàêòè÷íèé ïëàí 
ï³äïðèєìñòâà ïîâèíåí зàбåзïå÷óâàòè фîðìóâàííÿ 
îïòèìàëüíîї ñòðóêòóðè êàï³òàëó, ÿêà, ñâîєю ÷åð-
ãîю, зàбåзïå÷óâàëà б îïòèìàëüíå ñï³ââ³äíîшåííÿ 
ïðèбóòêîâîñò³ òà ф³íàíñîâèх ðèзèê³â. Îêð³ì òîãî, 
з ïîãëÿäó ³íòåðåñ³â âëàñíèê³â âàæëèâî âèзíà÷èòè 
îïòèìàëüíå ñï³ââ³äíîшåííÿ ï³ä ÷àñ ðîзïîä³ëó 
îòðèìàíîãî ÷èñòîãî ïðèбóòêó íà ÷àñòèíó, ÿêà 
бóäå ñïðÿìîâàíà íà âèïëàòó äèâ³äåíä³â âëàñíèêàì 
òà ÷àñòèíó ïðèбóòêó, ñïðÿìîâàíó íà íàðîщåííÿ 
âëàñíîãî êàï³òàëó. 

Пðèíöèï àäàïòèâíîñò³ îзíà÷àє, щî ф³íàíñîâèé 
ìåíåäæìåíò äëÿ ÿê³ñíîãî зàбåзïå÷åííÿ ФБП ïîâè-
íåí ìàòè ÿê ì³í³ìóì òðè âàð³àíòè ïðîãíîз³â фóíê-
ö³îíóâàííÿ ï³äïðèєìñòâà зàëåæíî â³ä ³ìîâ³ðíîñò³ 
ñïðàâäæåííÿ зîâí³шí³х òà âíóòð³шí³х ф³íàíñî-
âèх ðèзèê³â: îïòèì³ñòè÷íèé – ó ðàз³ ïîë³ïшåííÿ 
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Стратегічна мета – забезпечення добробуту власників через зростання ринкової 
капіталізації підприємства та мінімізації ризиків утрати капіталу 

Оперативна мета – оптимізація рівня фінансових ризиків через управління капіталом 
підприємства в умовах узгоджених дій стейкхолдерів 

Фінансова безпека підприємства (ФБП) – це така структура капіталу, яка забезпечує 
поглинання (абсорбацію) зовнішніх та внутрішніх економічних шоків за рахунок 
сформованого запасу фінансової міцності та захищає інтереси стейкхолдерів в умовах 
наявної  фінансової архітектури підприємства 

Об’єкт: структура капіталу 
підприємства 

Суб’єкти:  
стейкхолдери 

 

Структура власності 
підприємства 

Фінансова архітектура підприємства 

Методи забезпечення ФБП: 
Оптимізація структури капіталу через механізм фінансового левериджу 
Оптимізація вартості капіталу підприємства 
Розподіл чистого прибутку підприємства (співвідношення між реінвестуванням та 
дивідендними виплатами) 

Інструменти забезпечення ФБП: 
Нарощення власного капіталу:  

− первинне публічне розміщення акцій (для реалізації стратегічно значимих 
проектів реального чи фінансового інвестування або ж відновлення фінансової 
незалежності підприємства); 

− розподіл чистого прибутку (для вирішення оперативних завдань: накопичення 
нерозподіленого прибутку, формування резервних фондів, зниження ризиків 
власників). 

Формування позикового капіталу (зобов’язань): 
− залучення довгострокових кредитів банків (для реалізації стратегічно значимих 

проектів реального інвестування); 
− емісія корпоративних облігацій (для реалізації стратегічно значимих проектів 

реального інвестування та диверсифікації зобов’язань з обслуговування 
позикового капіталу); 

− залучення короткострокових кредитів банків (для реалізації оперативних 
завдань: підтримки поточної платоспроможності, поповнення оборотного 
капіталу тощо) 

 

Принципи: законності, системності, плановості, превентивності, адаптивності, 
функціональності 

Ðис. 1. Êонцептуальне розуміння фінансової безпеки підприємства
Джерело: складено автором

êîí’юíêòóðè ó ф³íàíñîâîìó ñåêòîð³; ðåàë³ñòè÷íèé – 
ìàêñèìàëüíî íàбëèæåíèé äî íàÿâíîї êîí’юíêòóðè; 
ïåñèì³ñòè÷íèé – ó ðàз³ ïîã³ðшåííÿ êîí’юíêòóðè.

Пðèíöèï ïðåâåíòèâíîñò³ óзãîäæóєòüñÿ з ïîïå-
ðåäí³ì ïðèíöèïîì òà ïåðåäбà÷àє, щî зàбåзïå÷åííÿ 
ФБП ìîæå бóòè ìàêñèìàëüíî åфåêòèâíèì ó ðàз³ 
зàñòîñóâàííÿ âèïåðåäæàëüíèх зàхîä³â ðåàãó-
âàííÿ íà зîâí³шí³ òà âíóòð³шí³ ф³íàíñîâ³ шîêè.  
Â³í ìîæå ä³ÿòè зà óìîâè íàëàãîäæåíîї òà бåзïå-
ðåðâíîї ñèñòåìè ìîí³òîðèíãó ÿê зîâí³шíüîãî, òàê 
³ âíóòð³шíüîãî ф³íàíñîâîãî ñåðåäîâèщà.

Пðèíöèï фóíêö³îíàëüíîñò³ îзíà÷àє, щî ðîз-
ðîбëåíà íà ï³äïðèєìñòâ³ ñèñòåìà зàбåзïå÷åííÿ 
ф³íàíñîâîї бåзïåêè ìàє бóòè åфåêòèâíîю, òîбòî 
âèòðàòè íà зàбåзïå÷åííÿ ФБП íå ïîâèíí³ ïåðå-
âèщóâàòè ð³âíÿ îòðèìàíîãî ïðèбóòêó, à òàêîæ 
óзãîäæåííÿ ä³é âñ³х ñòðóêòóðíèх ï³äðîзä³ë³â ï³ä-
ïðèєìñòâà, ÿê³ фóíêö³îíàëüíî ïîâ’ÿзàí³ ³з зàбåз-
ïå÷åííÿì ФБП. 

Сòîñîâíî ñóб’єêòíî-îб’єêòíîї ñòðóêòóðè ФБП, 
òî, íà íàшó äóìêó, öå ф³íàíñîâà àðх³òåêòóðà ï³ä-
ïðèєìñòâà. Òåðì³í «ф³íàíñîâà àðх³òåêòóðà ï³äïðè-
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єìñòâà» àêòèâíî âèêîðèñòîâóєòüñÿ ó ïóбë³êàö³ÿх 
зàðóб³æíèх íàóêîâö³â ó ñфåð³ ф³íàíñîâîãî òà êîð-
ïîðàòèâíîãî ìåíåäæìåíòó ï³äïðèєìñòâ. Ф³íàí-
ñîâà àðх³òåêòóðà ðîзãëÿäàєòüñÿ ó ïîєäíàíí³ òðüîх 
êëю÷îâèх åëåìåíò³â: ñòåéêхîëäåð³â – ñóб’єêò³â 
ФБП, ÿê³ ïðèéìàюòü ф³íàíñîâ³ ð³шåííÿ, ñòðóê-
òóðè âëàñíîñò³ ï³äïðèєìñòâà, ÿêà ìàє бåзïîñåðåäíє 
зíà÷åííÿ ï³ä ÷àñ ïðèéíÿòòÿ ð³шåíü ñóб’єêòàìè, 
òà âëàñíå ñòðóêòóðà êàï³òàëó ï³äïðèєìñòâà, ÿêà 
є îñíîâíèì îб’єêòîì ³ âèзíà÷àє ф³íàíñîâó ä³ÿëü-
í³ñòü ï³äïðèєìñòâà.

Щîäî âèзíà÷åííÿ îб’єêòó íàìè âèîêðåìëåíî 
ï’ÿòü îñíîâíèх ï³äхîä³â, ÿê³ ñüîãîäí³ ðîзãëÿäà-
юòüñÿ з ïîãëÿäó òåîðåòè÷íèх зàñàä ФБП: ф³íàí-
ñîâèé ñòàí, ÿê ïðàâèëî, з êëю÷îâèì àêöåíòîì íà 
ф³íàíñîâó ñò³éê³ñòü; зàãðîзè; ф³íàíñîâèé ïîòåí-
ö³àë; ф³íàíñîâèé ³íòåðåñ; ðåзóëüòàò êåðîâàíîñò³ 
ф³íàíñîâèì ïðîöåñîì. Êîæíà з íàâåäåíèх êàòå-
ãîð³é ìàє ïåâí³ ï³äñòàâè бóòè îб’єêòîì ФБП, ³ 
ïðè öüîìó âñ³ âîíè ì³æ ñîбîю âзàєìîïîâ’ÿзàí³, 
îñê³ëüêè â³äîбðàæàюòü ð³зí³ бîêè ïðîöåñó ïðè-
éíÿòòÿ ф³íàíñîâèх ð³шåíü. Âîäíî÷àñ îñíîâîю äëÿ 
їх âèзíà÷åííÿ є îäèí ³ òîé æå ³íфîðìàö³éíèé ïðî-
ñò³ð, à ñàìå äàí³ ф³íàíñîâîї òà бóхãàëòåðñüêîї зâ³ò-
íîñò³ ï³äïðèєìñòâà. Ð³зíèöÿ ó âèбîð³ ïîêàзíèê³â, 
ÿê³ бåðóòüñÿ äî óâàãè, òà ð³âí³ їх óòî÷íåííÿ. 

Íà íàшó äóìêó, ó зàбåзïå÷åíí³ ФБП êëю÷îâèì 
є êàï³òàë ï³äïðèєìñòâà, îñê³ëüêè з ïîãëÿäó фîð-
ìóâàííÿ ãðîшîâèх ïîòîê³â íà ï³äïðèєìñòâ³ ñàìå 
ïîòîêè зà ф³íàíñîâîю ä³ÿëüí³ñòю зóìîâëåí³ ðóхîì 
êàï³òàëó. Òàêèì ÷èíîì, öå íå ñóïåðå÷èòü ñóòíîñò³ 
ф³íàíñîâîї ä³ÿëüíîñò³ з ïîãëÿäó ñòàíäàðò³â ф³íàí-
ñîâîї зâ³òíîñò³ ï³äïðèєìñòâà. 

Íà ñó÷àñíîìó åòàï³ â äîñë³äæåííÿх ФБП, ÿê 
ïðàâèëî, ðîзãëÿäàюòüñÿ âñ³ ïîêàзíèêè ф³íàíñî-
âîãî ñòàíó ï³äïðèєìñòâà, íà îñíîâ³ ÿêèх îö³íю-
єòüñÿ ð³âåíü ïîòåíö³éíèх ÷è ðåàëüíèх ðèзèê³â. 
Âîäíî÷àñ ÿêщî ï³ä³éòè äî ðîзãëÿäó ïðîбëåìè 
ФБП ³з ïîãëÿäó ñóòî ф³íàíñîâîї ä³ÿëüíîñò³, òî 
ìîæíà ãîâîðèòè ïðî òå, щî ïîêàзíèêè ìàéíîâîãî 
ñòàíó ï³äïðèєìñòâà àбî ïîêàзíèêè éîãî ä³ëîâîї 
àêòèâíîñò³ є íå зîâñ³ì ф³íàíñîâèìè ïîêàзíèêàìè, 
à б³ëüшîю ì³ðîю öå ïîêàзíèêè, ÿê³ хàðàêòåðèзó-
юòü åêîíîì³÷íèé ñòàí. Яêщî ðîзãëÿäàòè ф³íàí-
ñîâó ä³ÿëüí³ñòü ï³äïðèєìñòâà ÿê її âèзíà÷àє Íàö³-
îíàëüíå ïîëîæåííÿ (ñòàíäàðò) бóхãàëòåðñüêîãî 
îбë³êó 1, òî öå ä³ÿëüí³ñòü, ÿêà ïðèзâîäèòü äî зì³í 
ðîзì³ðó ³ ñêëàäó âëàñíîãî òà ïîзèêîâîãî êàï³òàëó 
ï³äïðèєìñòâà, òîбòî âèхîäÿ÷è з òàêîãî âèзíà-
÷åííÿ ф³íàíñîâîї ä³ÿëüíîñò³ ìîæíà ñòâåðäæóâàòè, 
щî ФБП зàëåæèòü â³ä òîãî, ÿê ï³äïðèєìñòâî фîð-
ìóє ñâîю ñòðóêòóðó êàï³òàëó. 

Сóб’єêòè зàбåзïå÷åííÿ ф³íàíñîâîї бåзïåêè 
фàêòè÷íî âèзíà÷åí³ âèщå – öå âëàñíèêè òà ³íш³ 
ñòåéêхîëäåðè. У íàóêîâèх äîñë³äæåííÿх êîëî 
зàö³êàâëåíèх îñ³б ó фóíêö³îíóâàíí³ ï³äïðèєìñòâà 
òà ïðè÷åòíîñò³ äî ф³íàíñîâèх â³äíîñèí, щî фîðìó-
юòüñÿ ï³äïðèєìñòâîì ÿê óñåðåäèí³, òàê ³ ззîâí³, 
ìîæå бóòè ÿê äîñèòü зâóæåíèì, òàê ³ äîñèòü 
шèðîêèì. Çðîзóì³ëî, щî êëю÷îâèìè ñòåéêхîëäå-
ðàìè є âëàñíèêè ï³äïðèєìñòâà, éîãî ìåíåäæìåíò 
òà ñï³âðîб³òíèêè – âíóòð³шí³ ñòåéêхîëäåðè; ñòî-
ñîâíî зîâí³шí³х ñòåéêхîëäåð³â, òî їх êîëî äîâîë³ 
шèðîêå: êë³єíòè (äåб³òîðè); êðåäèòîðè (ïîñòà-
÷àëüíèêè, ó â³äíîñèíàх з ÿêèìè фîðìóєòüñÿ 
êðåäèòîðñüêà зàбîðãîâàí³ñòü зà òîâàðè, ðîбîòè, 
ïîñëóãè; бàíêè, ó â³äíîñèíàх з ÿêèìè фîðìóєòüñÿ 
êðåäèòíà ³ñòîð³ÿ ï³äïðèєìñòâà â ÷àñòèí³ âèêîðèñ-
òàííÿ êîðîòêî- òà äîâãîñòðîêîâèх êðåäèò³â; äåð-
æàâà – ìîæå ðîзãëÿäàòèñÿ з ïîãëÿäó ф³íàíñîâèх 
â³äíîñèí, щî âèíèêàюòü ó ïðîöåñ³ íàðàхóâàííÿ òà 
ñïëàòè ïîäàòê³â ÿê ì³ñöåâîãî, òàê ³ äåðæàâíîãî 

ð³âíÿ, âíàñë³äîê ÷îãî фîðìóєòüñÿ êðåäèòîðñüêà 
зàбîðãîâàí³ñòü зà ðîзðàхóíêàìè з бюäæåòîì). 
Îêð³ì òîãî, äîñèòü ÷àñòî îêðåìî ÿê ñòåéêхîëäåð³â 
âèä³ëÿюòü ãðîìàäñüê³ îðãàí³зàö³ї, ïðîфñï³ëêè òà 
ð³зí³ ïðîфåñ³éí³ àñîö³àö³ї, зàñîбè ìàñîâîї ³íфîð-
ìàö³ї òîщî. 

Íà íàшó äóìêó, äîñèòü ґðóíòîâíî êëàñèф³êàö³ÿ 
ñòåéêхîëäåð³â ³з ïîãëÿäó фîðìóâàííÿ ф³íàíñîâèх 
â³äíîñèí бóëà äîñë³äæåíà â ðîбîò³ Ì.Ì. Бðè÷êî íà 
ïðèêëàä³ ñòåéêхîëäåð³â бàíêó [10]. Çàïðîïîíîâà-
íèé ï³äх³ä ìîæíà âèêîðèñòîâóâàòè äëÿ êëàñèф³-
êàö³ї ñòåéêхîëäåð³â ï³äïðèєìñòâà з óðàхóâàííÿì 
зàбåзïå÷åííÿ ФБП ó ðåàëüíîìó ñåêòîð³ åêîíî-
ì³êè. Òîбòî ìè ââàæàєìî зà äîö³ëüíå âèîêðåìèòè 
÷îòèðè ð³âí³ ãðàäàö³ї ñòåéêхîëäåð³â ï³äïðèєì-
ñòâà – â³ä íèæ÷îãî, íàéшèðшîãî, äî âèщîãî, 
зâóæåíîãî, ÿêèé ì³ñòèòèìå ëèшå òèх ñòåéêхîë-
äåð³â, ф³íàíñîâèé ñòàí ÿêèх бåзïîñåðåäíüî зàëå-
æèòü â³ä ð³âíÿ ФБП. Îïèðàю÷èñü íà äîñë³äæåííÿ 
Ì.Ì. Бðè÷êî, íåîбх³äíî зàñòîñóâàòè ï³äх³ä ó ÷àñ-
òèí³ âèêîðèñòàííÿ íàïðàöüîâàíîї ìåòîäîëîã³÷íîї 
бàзè, à ñàìå êëàñè÷íîї òåîð³ї ñòåéêхîëäåð³â, íåî-
³íñòèòóö³îíàëüíîї òåîð³ї, àãåíòñüêîї òåîð³ї. 

Òàêèì ÷èíîì, ïåðшèé ð³âåíü ÿâëÿє ñîбîю ìàê-
ñèìàëüíî шèðîêèé ïåðåë³ê ñòåéêхîëäåð³â, ÿê³ 
ò³єю ÷è ³íшîю ì³ðîю зàö³êàâëåí³ ó зàбåзïå÷åíí³ 
ФБП, ñåðåä íèх ì³í³ìàëüíî зàö³êàâëåíèìè є êîí-
êóðåíòè, àäæå зíèæåííÿ ð³âíÿ ФБП, щî є êîíêó-
ðåíòîì, з îäíîãî бîêó, є äëÿ âñ³х ³íшèх âèã³äíîю 
ñèòóàö³єю, îñê³ëüêè íàäàє ìîæëèâ³ñòü êîíêóðåí-
òàì ðîзшèðèòè ðèíêè збóòó ñâîєї ïðîäóêö³ї, àëå, 
з ³íшîãî бîêó, âñå зàëåæèòü â³ä òèïó êîíêóðåí-
ö³ї, ÿêà ñфîðìóâàëàñÿ íà òîâàðíîìó ðèíêó, ³ íå 
зàâæäè óñóíåííÿ êîíêóðåíòà ìîæå бóòè âèã³äíèì 
äëÿ âñ³х ³íшèх ó÷àñíèê³â ðèíêó. Çàñîбè ìàñîâîї 
³íфîðìàö³ї íå íàëåæàòü äî ñòåéêхîëäåð³â, ÿê³ 
ìîæóòü ìàòè ïðÿìèé ф³íàíñîâèé ³íòåðåñ щîäî 
зàбåзïå÷åííÿ ФБП, àëå âîíè ìîæóòü äîñèòü ñåð-
éîзíî âïëèâàòè íà ïîâåä³íêó êë³єíò³â òà ïîñòà-
÷àëüíèê³â ï³äïðèєìñòâà, фîðìóю÷è ïåâíó ³íфîð-
ìàö³éíó êîìïàí³ю ÿê ³з òàê зâàíîї ï³äòðèìêè 
ФБП, òàê ³ з òàê зâàíîãî фîðìóâàííÿ íåãàòèâíîãî 
³ì³äæó ï³äïðèєìñòâà. 

Дðóãèé ð³âåíü âêëю÷àє шèðîêèé ïåðåë³ê ñòåéê-
хîëäåð³â, ÿê³ зàö³êàâëåí³ â îòðèìàíí³ ³íфîðìàö³ї 
ïðî ð³âåíü ФБП ÿê ó зâ’ÿзêó з ïðÿìîю ф³íàíñî-
âîю зàëåæí³ñòю â³ä ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèєìñòâà òàê ³ 
ó зâ’ÿзêó з òèì, щî ï³äïðèєìñòâî ìîæå бóòè êë³-
єíòîì äëÿ òàêèх óñòàíîâ òà зàìîâëÿòè â³äïîâ³äí³ 
ïîñëóãè, ó òîìó ÷èñë³ з ф³íàíñîâîãî êîíñàëòèíãó, 
зîêðåìà фîðìóâàòè ïåâíèé ìàñèâ ф³íàíñîâîї 
³íфîðìàö³ї òà íåñòè â³äïîâ³äàëüí³ñòü зà її äîñòî-
â³ðí³ñòü ïåðåä ³íшèìè ó÷àñíèêàìè ðèíêó.

Òðåòÿ ãðóïà ñòåéêхîëäåð³â âêëю÷àє â ñåбå òèх, 
хòî ìàє ïðÿì³ àбî îïîñåðåäêîâàí³ ф³íàíñîâ³ â³äíî-
ñèíè з ï³äïðèєìñòâîì ³ ÷èé ф³íàíñîâèé ñòàí ïåâ-
íîю ì³ðîю зàëåæèòü â³ä ð³âíÿ ФБП. ²з ö³єї ãðóïè 
фàêòè÷íî äëÿ ÷åòâåðòîãî ð³âíÿ âèîêðåìëюєìî òèх 
ñòåéêхîëäåð³â, ÿê³ ìàюòü ïðÿìó ф³íàíñîâó зàëåæ-
í³ñòü òà зàö³êàâëåí³ñòü ó зàбåзïå÷åíí³ âèñîêîãî 
ð³âíÿ ФБП, ïðè öüîìó öå é ò³ ñòåéêхîëäåðè, щî 
ìîæóòü âïëèâàòè â òîé ÷è ³íшèé ñïîñ³б íà ф³íàí-
ñîâèé ñòàí ï³äïðèєìñòâà: àêö³îíåðè, ³íâåñòîðè, 
ìåíåäæåðè, ïåðñîíàë, êë³єíòè, ïîñòà÷àëüíèêè, 
бàíêè, äåðæàâà (ф³ñêàëüí³ îðãàíè). Êîæåí ³з ö³єї 
ãðóïè ñòåéêхîëäåð³â ìàє ïðÿì³ ф³íàíñîâ³ â³äíî-
ñèíè, à ñàìå: àêö³îíåðè – зàö³êàâëåí³, ïî-ïåðшå, 
ó зðîñòàíí³ ðèíêîâîї âàðòîñò³ àêö³é ï³äïðèєìñòâà 
(з ïîãëÿäó ñòðàòåã³÷íîãî ф³íàíñîâîãî ìåíåäæ-
ìåíòó) òà â îòðèìàíí³ ÷àñòèíè ÷èñòîãî ïðèбóòêó 
шëÿхîì éîãî ðîзïîä³ëó ó âèãëÿä³ äèâ³äåíä³â  
(³з ïîãëÿäó îïåðàòèâíîãî ф³íàíñîâîãî ìåíåäæ-
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Акціонери, інвестори, менеджери, персонал, клієнти, 
постачальники, фінансові установи (банки, страхові 
компанії тощо), держава (фіскальні органи, органи, що 
здійснюють регулювання фінансовою діяльністю 
підприємства, органи статистики), конкуренти*, 
рейтингові агентства, ЗМІ*, аудиторські компанії, 
фінансові консультанти, саморегулівні організації 
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Акціонери, інвестори, менеджери, персонал, клієнти, 
постачальники, фінансові установи (банки, страхові 
компанії тощо), держава (фіскальні органи, органи, що 
здійснюють регулювання фінансовою діяльністю 
підприємства, органи статистики)*, рейтингові 
агентства*, аудиторські компанії*, фінансові 
консультанти*, саморегулівні організації, профспілки 

 

Акціонери, інвестори, менеджери, персонал, клієнти, 
постачальники, фінансові установи (банки, страхові 
компанії* тощо), держава (фіскальні органи),  
саморегулівні організації*, профспілки* 

Мають потребу  
в інформації щодо 

стану ФБП для 
здійснення своєї 

діяльності (не лише 
фінансової) 

Зацікавлені у 
забезпеченні ФБП,  

у тому числі й через 
фінансові відносини 

 

Пряма залежність 
фінансового стану 

стейкхолдерів та ФБП 

Акціонери, інвестори, менеджери, персонал, клієнти, 
постачальники, банки, держава (фіскальні органи) 

*Сòåéêхîëäåðè, ÿê³ âèëó÷åí³ з íàñòóïíîãî ð³âíÿ

Ðис. 2. Ãрадація стейкõолдерів підприємства залежно від їõ інтересів у забезпеченні ФÁП 
Джерело: складено автором

ìåíòó). ²íâåñòîðè ìàюòü бåзïîñåðåäíю зàö³êàâëå-
í³ñòü ó ÿêîìîãà êîðîòшîìó òåðì³í³ îêóïíîñò³ ñâîїх 
³íâåñòèö³é òà îòðèìàíí³ â ïîäàëüшîìó òàêîæ ÷àñ-
òèíè ÷èñòîãî ïðèбóòêó ï³äïðèєìñòâà íà óìîâàх 
³íâåñòèö³éíîãî êîíòðàêòó. Ìåíåäæåðè ÿê âèщîãî 
òîï-ìåíåäæìåíòó ï³äïðèєìñòâà, òàê ³ ìåíåäæìåíòó 
ñåðåäíüîї ëàíêè зàö³êàâëåí³ â зàбåзïå÷åíí³ ФБП 
³з ïîãëÿäó ñòàб³ëüíîñò³ îòðèìàííÿ ñâîїх äîхîä³â ó 
âèãëÿä³ зàðîб³òíîї ïëàòè òà бîíóñ³â зà åфåêòèâíèé 
òà бåзïå÷íèé ф³íàíñîâèé ìåíåäæìåíò. Пåðñîíàë 
ï³äïðèєìñòâà зàö³êàâëåí³é ó ñòàб³ëüíîìó ïðàöåâ-
ëàшòóâàíí³ òà îòðèìàíí³ ñòàб³ëüíîї ³ âèñîêîї зàðî-
б³òíîї ïëàòè, щî ìîæëèâî зà óìîâè зàбåзïå÷åííÿ 
âèñîêîãî ð³âíÿ ФБП. Д³ÿëüí³ñòü êë³єíò³â òàêîæ 
зíà÷íîю ì³ðîю зàëåæèòü â³ä ð³âíÿ зàбåзïå÷åííÿ 
ФБП, àäæå ñâîє÷àñí³ñòü òà íàä³éí³ñòü âèêîíàííÿ 
óìîâ êîíòðàêòó íà âèêîíàííÿ ðîб³ò, ïîñòàâêó ïðî-
äóêö³ї ÷è íàäàííÿ ïîñëóã íàïðÿìó зàëåæàòü â³ä 
ñòàб³ëüíîї ф³íàíñîâîї ñèòóàö³ї ï³äïðèєìñòâà-ïàðò-
íåðà. Щî ñòîñóєòüñÿ ä³ÿëüíîñò³ ïîñòà÷àëüíèê³â, 
òî ð³âåíü ФБП âèзíà÷àє óìîâè óêëàäàííÿ êîíòð-
àêò³â íà ïîñòà÷àííÿ ñèðîâèíè òà ìàòåð³àë³â, íåîб-
х³äíèх äëÿ ïðîöåñó âèðîбíèöòâà, òà äàє ãàðàíò³ї 
щîäî ïëàòîñïðîìîæíîñò³; êð³ì òîãî, â³ä ð³âíÿ 

ФБП зàëåæàòü ñòàí ðîзðàхóíêîâîї äèñöèïë³íè òà 
ìîæëèâ³ñòü îòðèìàòè б³ëüш âèã³äí³ óìîâè êîíòð-
àêòó â ÷àñòèí³ òåðì³í³â îïëàòè òà óìîâ îïëàòè. 
Бàíêè зàö³êàâëåí³ ìàòè êë³єíòîì ï³äïðèєìñòâî з 
âèñîêèì ð³âíåì ф³íàíñîâîї бåзïåêè ÿê ó ÷àñòèí³ 
ïðîâåäåííÿ ðîзðàхóíêîâî-êàñîâèх îïåðàö³é, òàê ³ 
з ïîãëÿäó êðåäèòóâàííÿ ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèєìñòâà. 
Щî ñòîñóєòüñÿ äåðæàâè ÿê ñòåéêхîëäåðà â îñîб³ 
ф³ñêàëüíèх îðãàí³â, òî ï³äïðèєìñòâî, ÿêå ìàє 
âèñîêèé ð³âåíü ф³íàíñîâîї бåзïåêè, є, ÿê ïðàâèëî, 
ñòàб³ëüíèì ïëàòíèêîì ïîäàòê³â ÿê íà ì³ñöåâîìó, 
òàê ³ íà зàãàëüíîäåðæàâíîìó ð³âí³. Дåðæàâà ïîâè-
ííà бóòè зàö³êàâëåíà ó фóíêö³îíóâàíí³ ÿêîìîãà 
б³ëüшîї ê³ëüêîñò³ ï³äïðèєìñòâ ³з âèñîêèì ð³âíåì 
ФБП, àäæå öå, ïî ñóò³, îзíà÷àє, щî ï³äïðèєìñòâî 
â зìîз³ ïëàòèòè é îäèí ³з êëю÷îâèх ïîäàòê³â – 
ïîäàòîê íà ïðèбóòîê.

Âисновки. Òàêèì ÷èíîì, äëÿ зàбåзïå÷åííÿ 
ф³íàíñîâîї бåзïåêè íà ï³äïðèєìñòâ³ ïîâèííî бóòè 
÷³òêî âèзíà÷åíî òà óзãîäæåíî ñòðàòåã³÷íó òà îïå-
ðàòèâíî-òàêòè÷íó ìåòó, ïðèíöèïè, ìåòîäè òà 
³íñòðóìåíòè, ÿê³ ìîæóòü зàñòîñîâóâàòè ñòåéêхîë-
äåðè â ïðîöåñ³ óïðàâë³ííÿ ñòðóêòóðîю êàï³òàëó 
ï³äïðèєìñòâà.
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Малыш Ä. À.
Сóìñêèé ãîñóäàðñòâåííыé óíèâåðñèòåò

ФÈÍÀÍÑÎÂÀЯ БÅЗÎПÀÑÍÎÑÒÜ ПÐÅÄПÐÈЯÒÈЯ:  
ÑÒÐÓÊÒÓÐÍÎ-ÄÅÊÎМПÎЗÈÖÈÎÍÍЫЙ ÀÍÀËÈЗ

Ðезюме
Иññëåäîâàíы òåîðåòè÷åñêèå îñíîâы êàòåãîðèè «фèíàíñîâàÿ бåзîïàñíîñòü ïðåäïðèÿòèÿ» â ðàзðåзå öåëåé, 
ïðèíöèïîâ, ñóбъåêòîâ è îбъåêòîâ, ìåòîäîâ è èíñòðóìåíòîâ. Îïðåäåëåíы ñòðàòåãè÷åñêàÿ è îïåðàòèâíî-òàê-
òè÷åñêàÿ öåëè îбåñïå÷åíèÿ фèíàíñîâîé бåзîïàñíîñòè ïðåäïðèÿòèÿ. Дîêàзàíî, ÷òî ñóбъåêòíî-îбъåêòíàÿ 
ñòðóêòóðà фèíàíñîâîé бåзîïàñíîñòè ñîãëàñóåòñÿ ñ ïîíÿòèåì «фèíàíñîâàÿ àðхèòåêòóðà ïðåäïðèÿòèÿ».
Êлючевые слова: фèíàíñîâàÿ бåзîïàñíîñòü ïðåäïðèÿòèÿ, фèíàíñîâàÿ àðхèòåêòóðà.

Malysh D. O.
Sumy State University

FINANCIAL SECURITY OF A COMPANY: STRUCTURAL ANALYSIS

Summary 
In the article authors consider the key elements of ensuring the financial security of a company: purpose, 
principles, subjects and objects, methods and tools. Self-determination of financial security of the company 
is provided as a structure of capital, which ensures the absorption of external and internal economic shocks 
due to the accumulated financial strength and protects the interests of stakeholders in the current financial 
architecture of the company.
Key words: financial security of a company, financial architecture.
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Íужненко Î. Â.
ДÂÍÇ «Уí³âåðñèòåò бàíê³âñüêîї ñïðàâè»

ÑÒÀÍ ÒÀ ПÅÐÑПÅÊÒÈÂÈ ÐÎЗÂÈÒÊÓ БÀÍÊ²ÂÑÜÊÎЇ ÑÈÑÒÅМÈ ÓÊÐÀЇÍÈ

У ñòàòò³ ïðîâåäåíî àíàë³з ñó÷àñíîãî ñòàíó ³ òåíäåíö³é ðîзâèòêó бàíê³âñüêîї ñèñòåìè Уêðàїíè. Îхàðàê-
òåðèзîâàíî ïðîбëåìè ñòàíîâëåííÿ òà ðîзâèòêó бàíê³âñüêîãî ñåêòîðó, âèзíà÷åíî îñíîâí³ åòàïè éîãî фîð-
ìóâàííÿ. Дîñë³äæåíî îñíîâí³ ïîêàзíèêè, щî хàðàêòåðèзóюòü ф³íàíñîâèé ñòàí ³ ð³âåíü ñò³éêîñò³ бàíê³â-
ñüêîї ñèñòåìè, âèзíà÷åíî ðîëü ³ фóíêö³ї Íàö³îíàëüíîãî бàíêó Уêðàїíè òà Фîíäó ãàðàíòóâàííÿ âêëàä³â 
ф³зè÷íèх îñ³б ó ïðîöåñ³ îзäîðîâëåííÿ â³ò÷èзíÿíèх бàíê³â, îбґðóíòîâàíî ãîëîâí³ íàïðÿìè ïîäàëüшîãî 
ðåфîðìóâàííÿ бàíê³âñüêîї ñèñòåìè Уêðàїíè.
Êлючові слова: бàíê³âñüêà ñèñòåìà, íåïëàòîñïðîìîæíèé бàíê, ф³íàíñîâå îзäîðîâëåííÿ, ф³íàíñîâà ñò³é-
ê³ñòü, ³íñòðóìåíòè ф³íàíñîâîї ñò³éêîñò³.
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Постановка проблеми. Ðîзâèòîê íàö³îíàëüíîї 
åêîíîì³êè òà ï³äâèщåííÿ ð³âíÿ äîбðîбóòó íàñå-
ëåííÿ êðàїíè зíà÷íîю ì³ðîю зàëåæàòü â³ä âèð³-
шåííÿ ïðîбëåì åфåêòèâíîãî фóíêö³îíóâàííÿ 
бàíê³âñüêîї ñèñòåìè. Çà îñòàííє äåñÿòèë³òòÿ бàí-
ê³âñüêà ñèñòåìà Уêðàїíè ïåðåæèëà äåê³ëüêà êðè-
зîâèх ÿâèщ, зóìîâëåíèх íèзüêîю ïîë³òè÷íîю 
êðèзîю, ñïàäîì âèðîбíèöòâà, зíåö³íåííÿì ãðèâí³, 
зб³ëüшåííÿì ð³âíÿ ³íфëÿö³ї, ïëàòîñïðîìîæí³ñòю 
íàñåëåííÿ, â³äòîêîì äåïîзèò³â, îñòàííє з ÿêèх â³ä-
бóëîñÿ â 2013–2014 ðð. òà ñòàëî ïðè÷èíîю ð³зêîãî 
зíèæåííÿ äîâ³ðè äî бàíê³âñüêîї ñèñòåìè [1, ñ. 34; 
2, ñ. 5; 3, ñ. 17]. П³ñëÿ зàзíà÷åíîãî ñòàãíàö³éíîãî 
ïåð³îäó, ïî÷èíàю÷è з ê³íöÿ 2016 ð., â³äбóâàєòüñÿ 

íîâèé åòàï ïîñòóïîâîãî åêîíîì³÷íîãî зðîñòàííÿ òà 
â³äíîâëåííÿ бàíê³âñüêîї ñèñòåìè.

Çàбåзïå÷åííÿ ñòàб³ëüíîãî фóíêö³îíóâàííÿ бàí-
ê³âñüêîї ñèñòåìè є îäíèì з ³íñòðóìåíò³â ï³äòðèìêè 
ñòàб³ëüíîãî ðîзâèòêó åêîíîì³êè êðàїíè òà íåîбх³ä-
íîю óìîâîю íà шëÿхó äî єâðîïåéñüêîї ³íòåãðàö³ї 
[4, ñ. 48; 5, ñ. 39; 6, ñ. 24; 7, ñ. 58]. Бàíê³âñüêà 
ñèñòåìà є ³íñòðóìåíòîì åфåêòèâíîãî фóíêö³îíó-
âàííÿ ðåàëüíîãî ñåêòîðó åêîíîì³êè òà äæåðåëîì 
éîãî ф³íàíñóâàííÿ, âèñòóïàю÷è ïîñåðåäíèêîì ì³æ 
íàñåëåííÿì, ÿêå àêóìóëює íàéб³ëüшó ÷àñòèíó 
â³ëüíèх êîшò³â, òà ï³äïðèєìíèöüêèì ñåêòîðîì, 
ÿêèé ïîñò³éíî їх ïîòðåбóє [8, ñ. 67; 9, ñ. 8]. Çàбåз-
ïå÷åííÿ ñòàб³ëüíîãî ðîзâèòêó â³ò÷èзíÿíîї бàíê³â-


