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Ó ñòàòò³ âèêëàäåíî ïðîïîçèö³¿ ùîäî óäîñêîíàëåííÿ
ìåõàí³çìó óïðàâë³ííÿ ô³íàíñîâîþ ñò³éê³ñòþ ï³äïðèºìñòâà.
Îá´ðóíòîâàíî îñîáëèâîñò³ âçàºìîçâ’ÿçêó ñêëàäîâèõ ìåõà-
í³çìó, íàïðÿìè óäîñêîíàëåííÿ àíàë³òè÷íîãî çàáåçïå÷åííÿ
ïðîöåñ³â óïðàâë³ííÿ ô³íàíñîâîþ ñò³éê³ñòþ ï³äïðèºìñòâà.

Êëþ÷îâ³ ñëîâà: ô³íàíñîâà ñò³éê³ñòü, ô³íàíñîâèé
ìåõàí³çì, ô³íàíñîâ³ ðåñóðñè, ðåíòàáåëüí³ñòü, ïëàòî-
ñïðîìîæí³ñòü.

Â ñòàòüå èçëîæåíû ïðåäëîæåíèÿ ïî óñîâåðøåíñòâî-
âàíèþ ìåõàíèçìà óïðàâëåíèÿ ôèíàíñîâîé óñòîé÷èâî-
ñòüþ ïðåäïðèÿòèÿ. Îáîñíîâàíû îñîáåííîñòè âçàèìî-
ñâÿçè ýëåìåíòîâ ìåõàíèçìà, íàïðàâëåíèÿ óñîâåðøåí-
ñòâîâàíèÿ àíàëèòè÷åñêîãî îáåñïå÷åíèÿ ïðîöåññîâ
óïðàâëåíèÿ ôèíàíñîâîé óñòîé÷èâîñòüþ ïðåäïðèÿòèÿ.

Êëþ÷åâûå ñëîâà: ôèíàíñîâàÿ óñòîé÷èâîñòü,
ôèíàíñîâûé ìåõàíèçì, ôèíàíñîâûå ðåñóðñû, ðåíòà-
áåëüíîñòü, ïëàòåæåñïîñîáíîñòü.

In the article presented suggestions for improvement in
the management mechanism of the financial stability of the
enterprise. Grounded features of the relationship elements
of the mechanism, the direction of improvement of the
analytical process management of financial stability.

Keywords: financial stability, financial mechanism,
financial resources, profitability, solvency.

Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Â íèí³øí³õ óìîâàõ ðîçâèòêó ðèí-

êîâî¿ åêîíîì³êè òà ãëîáàë³çàö³¿ â ñâ³ò³, çà ô³íàíñîâî¿ êðèçè òà

ïîë³òèêî–ñîö³àëüíî¿ íåñòàá³ëüíîñò³ êðà¿íè ïåðåä ñóá’ºêòàìè

ãîñïîäàðþâàííÿ ïîñòàº äîñèòü ñêëàäíå çàâäàííÿ çàáåçïå-

÷åííÿ ¿õ åôåêòèâíîãî, ñòàëîãî, ïðèáóòêîâîãî ôóíêö³îíóâàííÿ.

Ïðîòå íå ò³ëüêè âïëèâ çîâí³øí³õ ôàêòîð³â íåãàòèâíî ïîçíà-

÷àºòüñÿ íà ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâ, à é â³äñóòí³ñòü åôåêòèâ-

íîãî ìåõàí³çìó óïðàâë³ííÿ ô³íàíñîâîþ ñò³éê³ñòþ òà çàáåçïå-

÷åííÿ â³äïîâ³äíîãî ð³âíÿ ô³íàíñîâî¿ áåçïåêè ï³äïðèºìñòâ, ùî

á ìîãëè ïðîòèä³ÿòè ïîñò³éíèì çì³íàì â öèõ óìîâàõ.

Çâàæàþ÷è íà ñó÷àñíèé ñòàí åêîíîì³êè Óêðà¿íè, ÿêèé õàðàê-

òåðèçóºòüñÿ òðàíñôîðìàö³éíèìè ïðîöåñàìè òà ñòàíîâëåííÿì

³ííîâàö³éíî¿ ìîäåë³ ðîçâèòêó, çì³íîþ ñèñòåìè ïð³îðèòåò³â ç

îð³ºíòàö³ºþ íà ãàðìîí³þ â ñîö³àëüí³é, åêîëîã³÷í³é òà ô³íàíñî-

âî–åêîíîì³÷í³é ñôåð³, çàáåçïå÷åííÿ ìåõàí³çìó ô³íàíñîâî¿

ñò³éêîñò³ ³ âèçíà÷åííÿ éîãî îñíîâíèõ åëåìåíò³â ñòàº íà ñüîãîä-

í³ íàéá³ëüø âàæëèâèì ³ àêòóàëüíèì ôàêòîðîì òàêòèêè óïðàâ-

ë³ííÿ ñòàá³ëüíèì ôóíêö³îíóâàííÿì ³ ðîçâèòêîì ï³äïðèºìñòâà,

îñê³ëüêè íèçüêèé ð³âåíü ô³íàíñîâî¿ ñò³éêîñò³ ìîæå ïðèçâåñòè

äî íåäîñòàòíüî¿ ïëàòîñïðîìîæíîñò³ ñóá’ºêòà àáî âçàãàë³ ¿¿ â³ä-

ñóòíîñò³, äî çàãðîçè çíèæåííÿ ïîòåíö³àëó â ö³ëîìó.

Àíàë³ç äîñë³äæåíü òà ïóáë³êàö³é ç ïðîáëåìè.

Äîñë³äæåííþ ïèòàíü àíàë³çó é ïîë³ïøåííÿ ô³íàíñîâî¿ ñò³é-

êîñò³ ï³äïðèºìñòâà, ìåòîä³â ¿¿ çàáåçïå÷åííÿ, â³äîáðàæåííþ

íèçêè ôàêòîð³â, çà äîïîìîãîþ ÿêèõ íàäàºòüñÿ ¿¿ àíàë³òè÷íà

îö³íêà, à òàêîæ, çîêðåìà, ñòâîðåííÿ óìîâ äëÿ óïðàâë³ííÿ

ìåõàí³çìîì ô³íàíñîâî¿ ñò³éêîñò³ ï³äïðèºìñòâà ïðèñâÿ÷åíî

áàãàòî ðîá³ò â³ò÷èçíÿíèõ òà çàðóá³æíèõ ó÷åíèõ, ñåðåä ÿêèõ

âàðòî âèä³ëèòè: Å. Àëüòìàíà, Â.Õ. Á³âåðà, Â.Ç. Áóãàé,

².Î. Ìàçóðêåâè÷, Î.Â. Ïîñòàíîãîâà é Í.Â. Áîðèñîâà, Î.Ã. Ñîêîë,

Î.À. Øåíàºâà òà ³í. Àíàë³ç ïðåäñòàâëåíèõ â åêîíîì³÷í³é ë³òå-

ðàòóð³ âèçíà÷åíü ô³íàíñîâî¿ ñò³éêîñò³ ï³äïðèºìñòâà ñâ³ä÷èòü,

ùî á³ëüø³ñòü äîñë³äíèê³â ðîçãëÿäàþòü ô³íàíñîâó ñò³éê³ñòü ÿê

êîìïëåêñíó õàðàêòåðèñòèêó ô³íàíñîâîãî ñòàíó, ÿê çäàòí³ñòü

ñóá'ºêòà ãîñïîäàðþâàííÿ ñòàá³ëüíî ôóíêö³îíóâàòè òà íîð-

ìàëüíî ðîçâèâàòèñü, çáåð³ãàþ÷è ïðè öüîìó ïëàòîñïðîìîæ-

í³ñòü òà ï³äòðèìóþ÷è ô³íàíñîâó áåçïåêó òà ð³âíîâàãó ó ì³íëè-

âèõ, ðèçèêîâèõ óìîâàõ âíóòð³øíüîãî ³ çîâí³øíüîãî ñåðåäîâè-

ùà. Â êîíòåêñò³ ñôîðìóëüîâàíîãî êîìïëåêñíîãî õàðàêòåðó

ïîíÿòòÿ «ô³íàíñîâà ñò³éê³ñòü» îá´ðóíòîâóºòüñÿ ÿê âàæëèâ³ñòü

äîñÿãíåííÿ ïîçèòèâíîãî óïðàâë³íñüêîãî âïëèâó íà çàãàëüí³

ô³íàíñîâî–åêîíîì³÷í³ ðåçóëüòàòè ôóíêö³îíóâàííÿ ï³äïðèºì-

ñòâà, ³ ô³íàíñîâó ñò³éê³ñòü çîêðåìà. Àëå ñó÷àñíèé ñòàí äîñë³ä-

æåíü ó öüîìó íàïðÿì³ ñâ³ä÷èòü ïðî íåäîñòàòí³ñòü ðåàë³çàö³¿

ñèñòåìíîãî ï³äõîäó äî ôîðìóâàííÿ ìåõàí³çìó óïðàâë³ííÿ
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ñòóäåíò, Êè¿âñüêèé íàö³îíàëüíèé óí³âåðñèòåò òåõíîëîã³é òà äèçàéíó

Óäîñêîíàëåííÿ ìåõàí³çìó óïðàâë³ííÿ
ô³íàíñîâîþ ñò³éê³ñòþ ï³äïðèºìñòâà
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ô³íàíñîâîþ ñò³éê³ñòþ ï³äïðèºìñòâ ÿê ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðþ-

âàííÿ, à òàêîæ ïðî íåîáõ³äí³ñòü óäîñêîíàëåííÿ çàñòîñîâóâà-

íîãî àíàë³òè÷íîãî ³íñòðóìåíòàð³þ.

Ìåòîþ ñòàòò³ º îá´ðóíòóâàííÿ íàïðÿì³â îïòèì³çàö³¿ ìåõà-

í³çìó çàáåçïå÷åííÿ ô³íàíñîâî¿ ñò³éêîñò³ ñóá’ºêòà ãîñïîäàðþ-

âàííÿ ç óðàõóâàííÿì áàãàòîâåêòîðíîñò³ óïðàâë³íñüêèõ ïðîöå-

ñ³â ³ áàãàòî âèì³ðíîñò³ â³äïîâ³äíèõ àíàë³òè÷íèõ îö³íîê, ùî

ñïðèÿòèìå ðîçðîáö³ åôåêòèâíèõ çàõîä³â ùîäî óäîñêîíàëåííÿ

çàçíà÷åíèõ ïðîöåñ³â â ãîñïîäàðñüê³é ïðàêòèö³.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. ßê³ñíîþ õàðàêòåðèñòèêîþ

ô³íàíñîâîãî ñòàíó ï³äïðèºìñòâà ÿâëÿºòüñÿ ô³íàíñîâà ñò³é-

ê³ñòü, òîáòî éîãî çäàòí³ñòü åôåêòèâíî ðîçâèâàòèñü ³ ôóíêö³î-

íóâàòè, ïðè öüîìó çàáåçïå÷óâàòè ñåáå ðåñóðñàìè òà åôåê-

òèâíî óïðàâëÿòè íèìè, ùî, ñâîºþ ÷åðãîþ, íàäàñòü çìîãó áóòè

ïëàòîñïðîìîæíèì, ðåíòàáåëüíèì é ïðèáóòêîâèì.

Ïîãîäæóþ÷èñü ç äóìêîþ Ã.Ï. Ñêëÿðà, ñóòí³ñòü êàòåãîð³¿

«ìåõàí³çì çàáåçïå÷åííÿ ô³íàíñîâî¿ ñò³éêîñò³ ï³äïðèºìñòâà»

ñë³ä âèçíà÷èòè ÿê ñèñòåìó ôîðì, ìåòîä³â, ïðèéîì³â, âàæåë³â,

íîðì ³ íîðìàòèâ³â, à òàêîæ íîðìàòèâíî–ïðàâîâîãî, ³íôîðìà-

ö³éíîãî, ïðîãðàìíî–òåõí³÷íîãî òà êàäðîâîãî çàáåçïå÷åííÿ, çà

äîïîìîãîþ ÿêèõ íà ï³äïðèºìñòâ³ äîñÿãàºòüñÿ òàêèé ñòàí

ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â, ¿õ ôîðìóâàííÿ, ðîçïîä³ëó òà âèêîðèñòàí-

íÿ, ùî äîçâîëÿº ï³äïðèºìñòâó ðîçâèâàòèñÿ íà îñíîâ³ çðîñòàí-

íÿ ïðèáóòêó òà êàï³òàëó ïðè çáåðåæåíí³ ïëàòîñïðîìîæíîñò³ òà

êðåäèòîñïðîìîæíîñò³ â óìîâàõ äîïóñòèìîãî ð³âíÿ ðèçèêó [2].

Óïðàâë³ííÿ ô³íàíñîâîþ ñò³éê³ñòþ ³ç çàñòîñóâàííÿì

³íñòðóìåíò³â ô³íàíñîâîãî ìåõàí³çìó ìîæå äîñÿãòè íåîáõ³ä-

íîãî ðåçóëüòàòó ëèøå çà ïîºäíàííÿ äîö³ëüíî ñïðÿìîâàíîãî

âçàºìîâïëèâó âñ³õ éîãî åëåìåíò³â. Äëÿ öüîãî â³í ïîâèíåí

â³äïîâ³äàòè òàêèì âèìîãàì [1, ñ. 57]: íàëàøòîâàí³ñòü êîæ-

íîãî åëåìåíòà ô³íàíñîâîãî ìåõàí³çìó íà âèêîíàííÿ âëàñ-

òèâîãî éîìó íàâàíòàæåííÿ; ñïðÿìîâàííÿ ä³¿ âñ³õ åëåìåíò³â

ô³íàíñîâîãî ìåõàí³çìó, ÿêèé çàáåçïå÷óº ³íòåðåñè âñ³õ

ñóá’ºêò³â ô³íàíñîâèõ â³äíîñèí; çâîðîòíèé çâ’ÿçîê óñ³õ åëå-

ìåíò³â ô³íàíñîâîãî ìåõàí³çìó ð³çíèõ âåðòèêàëüíèõ ³ ãîðè-

çîíòàëüíèõ ð³âí³â; ñâîº÷àñí³ñòü ðåàêö³¿ åëåìåíò³â ô³íàíñî-

âîãî ìåõàí³çìó âèùîãî ð³âíÿ íà çì³íè, ÿê³ â³äáóâàþòüñÿ ï³ä

âïëèâîì åëåìåíò³â íèæ÷îãî ð³âíÿ. Çðîçóì³ëî, ùî ðîçãëÿíóò³

âèçíà÷åííÿ ïîíÿòòÿ «ô³íàíñîâèé ìåõàí³çì óïðàâë³ííÿ» òà

éîãî åëåìåíò³â º äîñèòü ð³çíîìàí³òíèìè, àëå, áàçóþ÷èñü íà

öèõ âèñíîâêàõ, ïðîïîíóºìî íàñòóïíó ñòðóêòóðó ìåõàí³çìó

óïðàâë³ííÿ ô³íàíñîâîþ ñò³éê³ñòþ ï³äïðèºìñòâà (äèâ. ðèñ.).

Äîö³ëüíî â³äçíà÷èòè, ùî â ñèñòåì³ óïðàâë³ííÿ ô³íàíñîâîþ

ñò³éê³ñòþ âàæëèâó ðîëü â³ä³ãðàº âèçíà÷åííÿ ãîëîâíî¿ ìåòè,

àäæå ñàìå âîíà âèçíà÷àº êîíöåïö³þ ðîçâèòêó ï³äïðèºì-

ñòâà, îñíîâí³ íàïðÿìè éîãî ä³ëîâî¿ àêòèâíîñò³ òà ñëóæèòü

îð³ºíòèðîì ó ñåðåäîâèù³ ðèíêîâèõ ïåðåòâîðåíü [3, ñ. 112,

113]. Öå âêëþ÷àº íåîáõ³äí³ñòü ó ðîçðîáö³ ñòðàòåã³¿ óïðàâë³í-

íÿ ô³íàíñîâîþ ñò³éê³ñòþ ï³äïðèºìñòâà, òîáòî âèçíà÷åííÿ

ñòðàòåã³÷íèõ íàïðÿì³â, ö³ëåé òà ïåðñïåêòèâ ðîçâèòêó ï³äïðè-

ºìñòâà, ïðè öüîìó íåîáõ³äíî óçãîäèòè ö³ë³ ðîçðîáëåíî¿ ñòðà-

òåã³¿ ³ç çàãàëüíîþ ñòðàòåã³ºþ ï³äïðèºìñòâà.

Âàæëèâîþ ñêëàäîâîþ º îö³íêà ïîòî÷íîãî ð³âíÿ ô³íàíñîâî¿

ñò³éêîñò³, à òàêîæ âèÿâëåííÿ òà àíàë³ç ôàêòîð³â, ÿê³ âïëèâà-

þòü íà îá’ºêò ³ íà âèêîíàííÿ ïîñòàâëåíèõ çàâäàíü ³ ö³ëåé.

Îö³íêà ïîòî÷íîãî ñòàíó ô³íàíñîâî¿ ñò³éêîñò³ ï³äïðèºìñòâà
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çä³éñíþºòüñÿ íà îñíîâ³ ð³çíîìàí³òíèõ ìåòîä³â ô³íàíñîâîãî

àíàë³çó (íàïðèêëàä, ðîçðàõóíîê àíàë³òè÷íèõ êîåô³ö³ºíò³â ³

ïîð³âíÿííÿ ¿õ ç íîðìàòèâíèìè çíà÷åííÿìè òà ³í.). Â³ä äîñÿã-

íóòîãî ð³âíÿ ô³íàíñîâî¿ ñò³éêîñò³ çàëåæèòü ³ çâîðîòíèé

çâ’ÿçîê ç³ ñòðàòåã³÷íèìè ö³ëÿìè óïðàâë³íñüêîãî âïëèâó íà

êàï³òàë, ðåñóðñè ³ ðåçóëüòàòè ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâà.

²íñòðóìåíòàð³é óïðàâë³ííÿ ô³íàíñîâîþ ñò³éê³ñòþ ï³äïðè-

ºìñòâà ïðåäñòàâëÿº ñîáîþ ñóêóïí³ñòü ìåòîä³â, âàæåë³â,

ñïîñîá³â, çàñîá³â çä³éñíåííÿ óïðàâë³íñüêîãî âïëèâó.

Âàæëèâèì äëÿ åôåêòèâíî¿ ðåàë³çàö³¿ ìåõàí³çìó óïðàâë³ííÿ º

âèçíà÷åííÿ ìåòîä³â âïëèâó íà çàçíà÷åí³ ðàí³øå ÷èííèêè.

Õàðàêòåðíèì äëÿ öüîãî åòàïó º çàñòîñóâàííÿ ³íñòðóìåíòà-

ð³þ óïðàâë³ííÿ ô³íàíñîâîþ ñò³éê³ñòþ, âèá³ð ÿêîãî çàëåæèòü

â³ä ìîæëèâîñòåé ï³äïðèºìñòâà, âèäó éîãî ä³ÿëüíîñò³, ð³âíÿ

îðãàí³çàö³¿ êîíòðîëþ òà óïðàâë³ííÿ íà ï³äïðèºìñòâ³, äîñÿã-

íóòîãî ô³íàíñîâîãî ñòàíó, îñîáëèâîñòåé çîâí³øíüîãî ðèí-

êîâîãî ñåðåäîâèùà òîùî. Äëÿ ðåàë³çàö³¿ ñòðàòåã³¿ êåð³âíè-

êàì íåîáõ³äíî ìàòè íàá³ð ìåòîäèê òà ìîäåëåé, íà îñíîâ³

ÿêèõ ìîæíà ïðèéìàòè íàéá³ëüø äîö³ëüí³ ð³øåííÿ. Óñï³õ ðåà-

ë³çàö³¿ ðîçðîáëåíî¿ ñòðàòåã³¿ ï³äïðèºìñòâà çàëåæèòü ïåâíîþ

ì³ðîþ â³ä ä³þ÷î¿ ñèñòåìè êîíòðîëþ ³ ìîí³òîðèíãó.

²ç ð³çíîìàí³òòÿ ðèçèê³â, ùî ñóïðîâîäæóþòü ä³ÿëüí³ñòü ï³ä-

ïðèºìñòâà, âèä³ëÿþòü ðèçèê çíèæåííÿ ô³íàíñîâî¿ ñò³éêîñò³.

Óïðàâë³ííÿ ðèçèêîì çíèæåííÿ ô³íàíñîâî¿ ñò³éêîñò³ º ñêëàäî-

âîþ çàãàëüíî¿ ñòðàòåã³¿ óïðàâë³ííÿ ô³íàíñîâîþ ñò³éê³ñòþ ï³ä-

ïðèºìñòâà. Âîíà ïîëÿãàº â òîìó, ùî ïðè ðîçðîáö³ ñèñòåìè

çàõîä³â ùîäî âèÿâó ³ ïîïåðåäæåííÿ íåãàòèâíèõ íàñë³äê³â ðèçè-

êó ââîäèòüñÿ äîäàòêîâà ìåòà – ë³êâ³äàö³ÿ çàãðîç, ïîâ’ÿçàíèõ ³ç

öèì ðèçèêîì. Äëÿ îö³íêè ðèçèêó çíèæåííÿ ô³íàíñîâî¿ ñò³éêîñ-

ò³ âèêîðèñòîâóþòü ðîçðàõóíêîâî–àíàë³òè÷í³ ìåòîäè îö³íêè, ùî

äàþòü ê³ëüê³ñíå óÿâëåííÿ ïðî öåé ðèçèê. Â óïðàâë³íí³ ðèçèêàìè

ùîíàéïåðøå íàëåæèòü çä³éñíþâàòè åêñïåðòíó îö³íêó ñèëè

íåãàòèâíîãî âïëèâó íà ô³íàíñîâó ñò³éê³ñòü ì³íëèâîñò³ ôàêòîð³â

çîâí³øíüîãî ³ âíóòð³øíüîãî ñåðåäîâèùà.

Îäí³ºþ ç íàéâàæëèâ³øèõ ñêëàäîâèõ ìåõàí³çìó óïðàâë³ííÿ

ô³íàíñîâîþ ñò³éê³ñòþ º ìåòîäîëîã³ÿ àíàë³òè÷íî¿ îö³íêè

äîñÿãíóòîãî íà ï³äïðèºìñòâ³ ð³âíÿ ô³íàíñîâî¿ ñò³éêîñò³, ÿêà

ïîâèííà ´ðóíòóâàòèñü íà âèêîðèñòàíí³ ñèñòåìè ïîêàçíè-

ê³â–³íäèêàòîð³â, çäàòíèõ â³äîáðàçèòè îêðåì³ ñòîðîíè ó

äîñÿãíåíí³ ô³íàíñîâî¿ ñò³éêîñò³, îñê³ëüêè îñòàííÿ º êîìïë-

åêñíîþ õàðàêòåðèñòèêîþ ÿêîñò³ ô³íàíñîâîãî ñòàíó. Ïðè

öüîìó íàá³ð ïîêàçíèê³â–³íäèêàòîð³â ïîâèíåí ìàòè â îñíîâ³

òðàäèö³éí³ êîåô³ö³ºíòí³ ïîêàçíèêè îö³íêè ñòðóêòóðè êàï³òàëó,

ðåíòàáåëüíîñò³, ïëàòîñïðîìîæíîñò³, àëå ïðè öüîìó âêëþ÷à-

òè ¿õ îáìåæåíó ê³ëüê³ñòü, óíèêàþ÷è çàñòîñóâàííÿ ïîêàçíèê³â,

ÿê³ ìàþòü áåçïîñåðåäí³é «ïåðåõðåñíèé» âçàºìîçâ’ÿçîê.

Ïðîïîíóºòüñÿ ó êîìïëåêñíèõ îö³íêàõ ô³íàíñîâî¿ ñò³éêîñò³

ñïèðàòèñü íà òàê³ ïîêàçíèêè–³íäèêàòîðè (òàáë. 1).

Âñòàíîâëåííÿ ãðàíè÷íèõ (íîðìàòèâíèõ) çíà÷åíü öèõ

ïîêàçíèê³â º îáîâ’ÿçêîâîþ ñêëàäîâîþ äëÿ îö³íêè ô³íàíñîâî¿

ñò³éêîñò³. Çà äåÿêèìè ïîêàçíèêàìè ç ÷èñëà íàâåäåíèõ ãðà-

íè÷íèé ð³âåíü â êîíòåêñò³ çàáåçïå÷åííÿ ô³íàíñîâî¿ ñò³éêîñ-

ò³ º çàãàëüíîïðèéíÿòèì äëÿ âñ³õ ï³äïðèºìñòâ ðåàëüíîãî ñåê-

òîðó åêîíîì³êè, çà äåÿêèìè – â³äïîâ³äíèé ãðàíè÷íèé ð³âåíü

çàëåæèòü â³ä îñîáëèâîñòåé ãîñïîäàðñüêî¿ ³ ô³íàíñîâî¿

ä³ÿëüíîñò³ ³ ïîâèíåí âèçíà÷àòèñü ³íäèâ³äóàëüíî.

Òàê, çîêðåìà, ïðîïîíóºòüñÿ äèôåðåíö³éîâàíèé ï³äõ³ä äî

âèçíà÷åííÿ ãðàíè÷íîãî çíà÷åííÿ êîåô³ö³ºíòà ïîêðèòòÿ (Ê3).

Ââàæàºìî çà äîö³ëüíå âñòàíîâëþâàòè çàëåæíî â³ä ãàëóçå-

âèõ îñîáëèâîñòåé ä³ÿëüíîñò³ ³ ðîçðîáëåíèõ íà ï³äïðèºìñòâ³

íîðì çàïàñ³â. Âèçíà÷àºòüñÿ öåé êîåô³ö³ºíò ç óðàõóâàííÿì

ãðàíè÷íîãî çíà÷åííÿ êîåô³ö³ºíòà øâèäêî¿ ë³êâ³äíîñò³ (0,6) ³

çàëåæèòü â³ä ïèòîìî¿ âàãè íîðìàòèâíîãî ð³âíÿ çàïàñ³â â

îáîðîòíèõ àêòèâàõ (ÏÂÍÇ = ÍÇ / ÎÀ) ³ âèçíà÷àºòüñÿ çà
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Ïîêàçíèêè Ïîðÿäîê ðîçðàõóíêó Ïðèì³òêè
Ê1 Êîåô³ö³ºíò ô³íàíñîâî¿ àâòîíîì³¿ ÂÊ / Á Ãðàíè÷íå (íîðìàòèâíå) çíà÷åííÿ – 0,5
Ê2 Êîåô³ö³ºíò øâèäêî¿ ë³êâ³äíîñò³ (ÎÀ – Ç) / ÏÇ Ãðàíè÷íå çíà÷åííÿ – 0,6

Ê3 Êîåô³ö³ºíò ïîêðèòòÿ ÎÀ / ÏÇ
Ãðàíè÷íå çíà÷åííÿ çàëåæèòü â³ä ãàëóçåâèõ
òà ³íøèõ îñîáëèâîñòåé

Ê4
Êîåô³ö³ºíò çàáåçïå÷åííÿ îáîðîòíèõ
àêòèâ³â âëàñíèì îáîðîòíèì êàï³òàëîì

ÂÎÀ / ÎÀ Ãðàíè÷íå çíà÷åííÿ – 0,1

Ê5
Êîåô³ö³ºíò ðåíòàáåëüíîñò³ ñóêóïíîãî
êàï³òàëó

×Ï / Á
Ãðàíè÷íå çíà÷åííÿ çàëåæèòü â³ä ãàëóçåâèõ
òà ³íøèõ îñîáëèâîñòåé

Ê6
Êîåô³ö³ºíò ñò³éêîñò³ åêîíîì³÷íîãî 
çðîñòàííÿ

(×Ï – ÄÂÀ) / ÂÊ
Ãðàíè÷íå çíà÷åííÿ çàëåæèòü â³ä ãàëóçåâèõ
òà ³íøèõ îñîáëèâîñòåé

Ê7
Êîåô³ö³ºíò ñò³éêîñò³ çà áåççáèòêîâ³ñòþ
îïåðàö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³

ÌÏ / ÏÂ
Ãðàíè÷íå çíà÷åííÿ çàëåæèòü â³ä ãàëóçåâèõ
òà ³íøèõ îñîáëèâîñòåé

Óìîâí³ ïîçíà÷åííÿ:
Á Ï³äñóìîê âàëþòè áàëàíñó ÇÂ Çì³íí³ âèòðàòè
ÎÀ Îáîðîòí³ àêòèâè ÏÂ Ïîñò³éí³ âèòðàòè
Ç Çàïàñè ÏÇ Ïîòî÷í³ çîáîâ’ÿçàííÿ

ÏÂÍÇ
Ïèòîìà âàãà íîðìàòèâíîãî ð³âíÿ çàïàñ³â
(ÍÇ) â îáîðîòíèõ àêòèâàõ

ÄÇ Äîâãîñòðîêîâ³ çîáîâ’ÿçàííÿ

ÍÀ Íåîáîðîòí³ àêòèâè ÂÎÀ = ÂÊ – ÍÀ Âëàñí³ îáîðîòí³ àêòèâè
×Ï ×èñòèé ïðèáóòîê ÄÂÀ Äèâ³äåíäè, âèïëà÷åí³ àêö³îíåðàì
ÂÊ Âëàñíèé êàï³òàë ÌÏ = ÎÄ – ÇÂ Ìàðæèíàëüíèé ïðèáóòîê

ÎÄ Îïåðàö³éí³ äîõîäè

Òàáëèöÿ 1. Ïîêàçíèêè–³íäèêàòîðè îö³íêè ô³íàíñîâî¿ ñò³éêîñò³
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ôîðìóëîþ Ê3 = 0,6 / (1 – ÏÂÍÇ). Íîðìàòèâíèé ð³âåíü

çàïàñ³â ðîçðàõîâóºòüñÿ òðàäèö³éíî â ðîçð³ç³ ¿õ îêðåìèõ

âèä³â ÿê äîáóòîê ñåðåäíüîäåííîãî ðîçì³ðó ñîá³âàðòîñò³ íà

íîðìè çàïàñó â äíÿõ â ðîçð³ç³ ¿õ îêðåìèõ âèä³â.

Ùîäî íîðìàòèâíîãî ð³âíÿ ïîêàçíèê³â â³äíîñíî¿ ïðèáóòêî-

âîñò³ (Ê5, Ê6, Ê7) – â³í îáóìîâëþºòüñÿ îñîáëèâîñòÿìè

ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâà íà òîâàðíèõ ³ ô³íàíñîâèõ ðèíêàõ,

âðàõîâóº ñåðåäíüîãàëóçåâèé ð³âåíü öèõ ïîêàçíèê³â òà ñòðà-

òåã³÷í³ ö³ë³ ùîäî äæåðåë ô³íàíñîâîãî çàáåçïå÷åííÿ ïîäàëü-

øîãî ðîçâèòêó.

Íàñòóïí³ ïðîïîçèö³¿ ñòîñóþòüñÿ çàñòîñóâàííÿ áàëüíîãî

ìåòîäó ³íòåãðàëüíî¿ îö³íêè ô³íàíñîâî¿ ñò³éêîñò³ â çàëåæíîñ-

ò³ â³ä ñòóïåí³ â³äõèëåííÿ çà ìåæ³ âèçíà÷åíèõ íîðìàòèâíèõ

çíà÷åíü ïîêàçíèê³â–³íäèêàòîð³â (òàáë. 2).

Çà ðåçóëüòàòàìè îö³íþâàííÿ â³äõèëåíü îêðåìèõ ³íäèêàòî-

ð³â â³ä ¿õ íîðìàòèâíèõ çíà÷åíü ³ ï³äñóìêîâîãî áàëüíîãî îö³-

íþâàííÿ ìîæíà ä³àãíîñòóâàòè ôàêòè÷íèé ñòàí íåãàòèâíèõ

â³äõèëåíü ô³íàíñîâî¿ ñò³éêîñò³ ï³äïðèºìñòâà.

Ñë³ä òàêîæ çàçíà÷èòè, ùî çíà÷íå ïåðåâèùåííÿ íîðìà-

òèâíèõ çíà÷åíü çà îêðåìèìè ïîêàçíèêàìè–³íäèêàòîðàìè

ô³íàíñîâî¿ ñò³éêîñò³, çîêðåìà çà ïîêàçíèêàìè ë³êâ³äíîñò³,

ñâ³ä÷èòü ïðî íåðàö³îíàëüíå óïðàâë³ííÿ îáîðîòíèì êàï³òà-

ëîì, à ñàìå ïðî íàäì³ðíå «çàìîðîæåííÿ» êîøò³â ó çàïàñàõ

àáî ïðî íàäì³ðó òðèâàë³ òåðì³íè îáåðòàííÿ äåá³òîðñüêî¿

çàáîðãîâàíîñò³ ó ñï³âñòàâëåíí³ ³ç òåðì³íàìè îáåðòàííÿ êðå-

äèòîðñüêî¿ çàáîðãîâàíîñò³ òîùî. Ñâîºþ ÷åðãîþ, çíà÷íå

ïåðåâèùåííÿ êîåô³ö³ºíòà ô³íàíñîâî¿ àâòîíîì³¿ º ñâ³ä÷åí-

íÿì íåâèêîðèñòàííÿ ï³äïðèºìñòâîì ìîæëèâîñòåé îòðè-

ìàííÿ åôåêòó ô³íàíñîâîãî âàæåëÿ, òîáòî ïåðåâèùåííÿ

ô³íàíñîâî¿ ðåíòàáåëüíîñò³ (÷èñòîãî ïðèáóòêó ó â³äíîøåíí³

äî âëàñíîãî êàï³òàëó) ïîð³âíÿíî ç ïîêàçíèêîì åêîíîì³÷íî¿

ðåíòàáåëüíîñò³ (ïðèáóòêó äî ñïëàòè â³äñîòê³â ³ ïîäàòê³â ó â³ä-

íîøåíí³ äî óñüîãî âêëàäåíîãî êàï³òàëó).

Çàñòîñóâàííÿ çàïðîïîíîâàíèõ ³íñòðóìåíò³â àíàë³òè÷íî¿

îö³íêè ð³âíÿ ô³íàíñîâî¿ ñò³éêîñò³ â ðàìêàõ ô³íàíñîâîãî

ìîí³òîðèíãó ñïðèÿòèìå ïîë³ïøåííþ ðåçóëüòàòèâíîñò³ â

ðåàë³çàö³¿ îñíîâíèõ çàâäàíü óïðàâë³ííÿ ô³íàíñîâîþ ñò³éê³ñ-

òþ ³ çä³éñíåííÿ åôåêòèâíîãî êîíòðîëþ çà âèêîíàííÿì ïðè-

éíÿòèõ ð³øåíü ùîäî çàáåçïå÷åííÿ ÷è ï³äòðèìàííÿ íà íåîá-

õ³äíîìó ð³âí³ ô³íàíñîâî¿ ñò³éêîñò³.

Âèñíîâêè

Îäíèì ç ïð³îðèòåòíèõ çàâäàíü íà äàíèé ÷àñ º çàáåçïå-

÷åííÿ ô³íàíñîâî¿ ð³âíîâàãè ï³äïðèºìñòâà â ïðîöåñ³ éîãî

ôóíêö³îíóâàííÿ ³ ðîçâèòêó. Òàêà ð³âíîâàãà õàðàêòåðèçó-

ºòüñÿ âèñîêèì ð³âíåì ïëàòîñïðîìîæíîñò³ ³ ô³íàíñîâî¿

ñò³éêîñò³ ï³äïðèºìñòâà ³ çàáåçïå÷óºòüñÿ ôîðìóâàííÿì

ðàö³îíàëüíî¿ ñòðóêòóðè êàï³òàëó òà ìàéíà, äîñòàòí³ì ð³â-

íåì ñàìîô³íàíñóâàííÿ ³íâåñòèö³éíèõ ïîòðåá, åôåêòèâíè-

ìè ïðîïîðö³ÿìè â îáñÿãàõ ôîðìóâàííÿ ô³íàíñîâèõ ðåñóð-

ñ³â çà ðàõóíîê ð³çíèõ äæåðåë.

Ôîðìóâàííÿ åôåêòèâíîãî ìåõàí³çìó óïðàâë³ííÿ ô³íàíñî-

âîþ ñò³éê³ñòþ äîçâîëèòü êåð³âíèêàì âèêîðèñòîâóâàòè éîãî

äëÿ çàáåçïå÷åííÿ ñòàá³ëüíîãî ôóíêö³îíóâàííÿ ï³äïðèºìñòâà

â ìàéáóòíüîìó. Ô³íàíñîâà ñò³éê³ñòü º ÿê³ñíîþ õàðàêòåðèñòè-

êîþ ô³íàíñîâîãî ñòàíó ï³äïðèºìñòâà ³ áåçóìîâíî îäí³ºþ ç

îñíîâíèõ ô³íàíñîâèõ ñêëàäîâèõ ô³íàíñîâî¿ áåçïåêè, òîìó º

íåîáõ³äí³ñòü óäîñêîíàëåííÿ ô³íàíñîâî–åêîíîì³÷íîãî ìåõà-

í³çìó óïðàâë³ííÿ ô³íàíñîâîþ ñò³éê³ñòþ ÿê ÷àñòèíè çàãàëüíî¿

ñòðàòåã³¿ óïðàâë³ííÿ ï³äïðèºìñòâîì, ùî ñïðèÿòèìå äîñÿãíåí-

íþ äîâãîñòðîêîâèõ ö³ëåé ðîçâèòêó ÿê ñàìîãî ï³äïðèºìñòâà,

òàê ³ íàö³îíàëüíî¿ åêîíîì³êè Óêðà¿íè, ï³äâèùåííþ ð³âíÿ ¿¿ êîí-

êóðåíòîñïðîìîæíîñò³ íà ñâ³òîâîìó ðèíêó.

Çàïðîïîíîâàí³ ³íñòðóìåíòè àíàë³òè÷íî¿ îö³íêè ð³âíÿ

ô³íàíñîâî¿ ñò³éêîñò³ òà ïðèíöèïè ¿õ çàñòîñóâàííÿ â ðåàëüíèõ

óìîâàõ ôóíêö³îíóþ÷îãî ï³äïðèºìñòâà äîçâîëÿþòü êîíêðå-

òèçóâàòè çàõîäè, ñïðÿìîâàí³ íà çàáåçïå÷åííÿ óïðàâë³ííÿ

ô³íàíñîâî ñò³éêèì ðîçâèòêîì ï³äïðèºìñòâà íà îïåðàòèâíî-

ìó, òàêòè÷íîìó ³ ñòðàòåã³÷íîìó ð³âíÿõ.
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Ó ñòàòò³ äîñë³äæåíî êîìïëåêñ ïèòàíü, ùî ñòîñóþòüñÿ
ïðîáëåì áàíêðóòñòâà òà ô³íàíñîâî¿ ñàíàö³¿ ï³ä-
ïðèºìñòâ–áîðæíèê³â, çä³éñíåíî îö³íêó ÷èííîãî àíòè-
êðèçîâîãî çàêîíîäàâñòâà.

Êëþ÷îâ³ ñëîâà: áàíêðóòñòâî, ô³íàíñîâà ñàíàö³ÿ,
ïëàòîñïðîìîæí³ñòü.

Â ñòàòüå èññëåäîâàí êîìïëåêñ âîïðîñîâ, êàñàþùèõñÿ
ïðîáëåì áàíêðîòñòâà è ôèíàíñîâîé ñàíàöèè ïðåäïðèÿ-
òèé–äîëæíèêîâ, îñóùåñòâëåíà îöåíêà äåéñòâóþùåãî
àíòèêðèçèñíîãî çàêîíîäàòåëüñòâà.

Êëþ÷åâûå ñëîâà: áàíêðîòñòâî, ôèíàíñîâàÿ ñàíà-
öèÿ, ïëàòåæåñïîñîáíîñòü.

The article investigates complex of issues relating to
problems of bankruptcy and financial reorganization of
debtor enterprises, the estimation of the current
anti–crisis legislation is carried out.

Keywords: bankruptcy, financial reorganization, solvency.

Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Ó áàãàòüîõ ðîçâèíóòèõ êðà¿íàõ

ñàíàö³ÿ ï³äïðèºìñòâ º íåâ³ä'ºìíîþ ÷àñòèíîþ ìåíåäæìåíòó.

Âîíà ñïðÿìîâàíà íà âèõ³ä ï³äïðèºìñòâà ç êðèçîâîãî ñòàíó òà

â³äíîâëåííÿ éîãî æèòòºçäàòíîñò³. Íåäîñêîíàë³ñòü â³ò÷èçíÿíî-

ãî çàêîíîäàâñòâà, â³äñóòí³ñòü íàëåæíîãî ô³íàíñóâàííÿ ñàíàö³¿,

äåô³öèò êâàë³ô³êîâàíèõ êàäð³â ó ñôåð³ ô³íàíñîâîãî ìåíåä-

æìåíòó ÷àñòî ïðèçâîäèòü äî òîãî, ùî çíà÷íà ÷àñòèíà ïîòåí-

ö³éíî ïëàòîñïðîìîæíèõ ï³äïðèºìñòâ áàíêðóòóº.

Ç ïðèéíÿòòÿì Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî áàíêðóòñòâî» [1] â íàø³é

êðà¿í³ áóëî çàêëàäåíî îñíîâè äëÿ âèð³øåííÿ ïðîáëåìè áàíê-

ðóòñòâà òà ô³íàíñîâîãî îçäîðîâëåííÿ ï³äïðèºìñòâ–áîð-

æíèê³â, ïðîòå îêðåì³ ïèòàííÿ ö³º¿ ñêëàäíî¿ òà áàãàòîãðàííî¿

ïðîáëåìè äî öüîãî ÷àñó çàëèøàþòüñÿ çàêîíîäàâ÷î íå âðåãó-

ëüîâàíèìè. Â³äñóòí³é ñïåö³àë³çîâàíèé äåðæàâíèé îðãàí ç

ïèòàíü áàíêðóòñòâà, çäàòíèé åôåêòèâíî êîîðäèíóâàòè ³ êîí-

òðîëþâàòè ä³¿ âñ³õ ó÷àñíèê³â ïðîöåäóðè áàíêðóòñòâà.

Àíàë³ç äîñë³äæåíü òà ïóáë³êàö³é ç ïðîáëåìè.

Ïðîáëåìàì áàíêðóòñòâà òà ô³íàíñîâîãî îçäîðîâëåííÿ ï³ä-

ïðèºìñòâ ïðèñâÿ÷åíî ïðàö³ òàêèõ óêðà¿íñüêèõ òà çàðóá³æíèõ

íàóêîâö³â ÿê Î. Òåðåùåíêî, Ò. Êëåáàíîâà, Î. Áîíäàð,

Î. Ìîçåíêîâ, À. Àðõèïîâ, Ì. Áîðäî, Ê. Áàãàöüêà, Î. Ìàêîâîç,

Î. Ïàíàñåíêî, À. Êîíäðàøèõ³í, Ê. Ìàðàõîâñüêà òà ³íøèõ.

Íåçâàæàþ÷è íà çíà÷íó ê³ëüê³ñòü îïóáë³êîâàíèõ ïðàöü,

íåäîñòàòíüî îá´ðóíòîâàíèìè çàëèøàþòüñÿ òåîðåòè-

êî–ìåòîäîëîã³÷í³ çàñàäè ô³íàíñîâîãî îçäîðîâëåííÿ òà

çàáåçïå÷åííÿ ñò³éêîãî ôóíêö³îíóâàííÿ é ðîçâèòêó â³ò÷èçíÿ-

íèõ ï³äïðèºìñòâ â óìîâàõ íåñòàá³ëüíîñò³.

Ìåòîþ äàíî¿ ñòàòò³ º äîñë³äæåííÿ ïðîöåñ³â, ïîâ’ÿçàíèõ ç

â³äíîâëåííÿì ïëàòîñïðîìîæíîñò³ áîðæíèêà, âèçíà÷åííÿ ¿õ

ïîäàëüøèõ ïåðñïåêòèâ íà îñíîâ³ âäîñêîíàëåííÿ ÷èííîãî

çàêîíîäàâñòâà òà ³íñòèòóö³éíèõ ïåðåòâîðåíü.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Ôîðìóâàííÿ ðèíêîâèõ

â³äíîñèí â Óêðà¿í³ ñóïðîâîäæóâàëîñÿ çíà÷íèì çðîñòàííÿì

ê³ëüêîñò³ ï³äïðèºìñòâ, ÿê³ îïèíèëèñÿ íà ìåæ³ áàíêðóòñòâà.

Áàíêðóòñòâî ÿê åêîíîì³÷íå ÿâèùå º íåâ³ä’ºìíèì åëåìåíòîì

ðèíêîâî¿ åêîíîì³êè. Â Óêðà¿í³ ïðîöåñè áàíêðóòñòâà ÷àñòî

â³äð³çíÿëèñü â³ä òðàäèö³éíèõ. Âíàñë³äîê ïîðóøåííÿ ÷èííîãî

çàêîíîäàâñòâà çíà÷íîãî ïîøèðåííÿ íàáóëè ô³êòèâíå áàíê-

ðóòñòâî òà äîâåäåííÿ äî áàíêðóòñòâà. Â òîé ÷àñ â êðà¿í³ áóâ

â³äñóòí³é ìåõàí³çì, ÿêèé ì³ã áè ñïðèÿòè â³äíîâëåííþ ïëà-

òîñïðîìîæíîñò³ ï³äïðèºìñòâ–áîðæíèê³â.

Çàêîíîäàâ÷î ³íñòèòóò áàíêðóòñòâà ïî÷àâ ñòâîðþâàòèñÿ ó

1992 ðîö³, êîëè áóëî ïðèéíÿòî Çàêîí Óêðà¿íè «Ïðî áàíêðóò-

ñòâî»[1], ïðîòå â íüîìó íå áóëî ïåðåäáà÷åíî ìîæëèâîñò³ äëÿ

âïðîâàäæåííÿ ìåõàí³çìó ñàíàö³¿ òà ô³íàíñîâîãî îçäîðîâ-

ëåííÿ ï³äïðèºìñòâ–áîðæíèê³â. Íàñàìïåðåä, â³í áóâ ñïðÿ-

ìîâàíèé íà ¿õ ë³êâ³äàö³þ. 

Âèâ÷åííÿ çàðóá³æíîãî äîñâ³äó ïîêàçàëî, ùî ñåðåä ï³ä-

ïðèºìñòâ, ÿê³ ç òèõ ÷è ³íøèõ ïðè÷èí îïèíèëèñÿ íà ìåæ³ áàíê-

ðóòñòâà, º áàãàòî ïîòåíö³éíî ïåðñïåêòèâíèõ ñóá'ºêò³â ï³ä-

ïðèºìíèöòâà, çäàòíèõ â³äíîâèòè ñâîþ ïëàòîñïðîìîæí³ñòü,

ÿêùî äî íèõ áóäå çàñòîñîâàíî ìåõàí³çì ñàíàö³¿. Öå ñïðèÿëî

òîìó, ùî ç 2000 ðîêó äåðæàâíà ïîë³òèêà ó ñôåð³ áàíêðóò-

ñòâà çì³íþºòüñÿ. Âîíà çîð³ºíòîâàíà íà çä³éñíåííÿ çàõîä³â,

ñïðÿìîâàíèõ íà â³äíîâëåííÿ ïëàòîñïðîìîæíîñò³ áîðæíèêà,

ùî çíàéøëî ñâîº â³äîáðàæåííÿ ó íîâîìó Çàêîí³ «Ïðî â³ä-

íîâëåííÿ ïëàòîñïðîìîæíîñò³ áîðæíèêà àáî âèçíàííÿ éîãî

áàíêðóòîì»[2], äå ïåðåâàæíà ÷àñòèíà ðîçä³ë³â ïðèñâÿ÷åíà

ñàìå ïðîöåäóð³ ñàíàö³¿ ï³äïðèºìñòâ, îñîáëèâîñòÿì çä³éñ-

íåííÿ ¿¿ ï³äïðèºìñòâàìè ð³çíèõ ôîðì âëàñíîñò³, ì³ñòîóòâî-

ðþþ÷èìè òà îñîáëèâî íåáåçïå÷íèìè ï³äïðèºìñòâàìè.

Ïîâíîâàæåííÿ äåðæàâíîãî îðãàíó ç ïèòàíü áàíêðóòñòâà

áóëî ïîêëàäåíî íà Ì³í³ñòåðñòâî åêîíîì³êè Óêðà¿íè, îñíîâ-

Â.Ì. ÒÈÙÅÍÊÎ,
ê.å.í., äîöåíò, Êè¿âñüêà äåðæàâíà àêàäåì³ÿ âîäíîãî òðàíñïîðòó

Ô³íàíñîâà ñàíàö³ÿ ÿê çàñ³á çàïîá³ãàííÿ
áàíêðóòñòâó ï³äïðèºìñòâ


