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Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Сë³ä зàзíà÷èòè, щî з 
бåзë³÷³ âèêîðèñòîâóâàíèх â â³ò÷èзíÿí³é ïðàêòèö³ 
ìåòîäèê, ïðàêòè÷íî íåìîæëèâî âèä³ëèòè ò³ з íèх, 
ÿê³ íàä³éíî ìîãëè б ïðîãíîзóâàòè ñòàí бàíêðóò-
ñòâà. Б³ëüшå òîãî, ìåòîäèêè, ðîзðîбëåí³ â³ò÷èз-
íÿíèìè (ðîñ³éñüêèìè) фàх³âöÿìè, òåæ íåíàä³éí³ 
³ ìîæóòü б³ëüш-ìåíш íîðìàëüíî ïðîãíîзóâàòè 
бàíêðóòñòâî ò³ëüêè òèх êîìïàí³é, íà àíàë³з³ ïî-
êàзíèê³â ÿêèх âîíè бóëè ðîзðîбëåí³. Пðè÷èíîю 
òàêîї ñèòóàö³ї є íåñòàб³ëüíèé (îñîбëèâèé) хàðàê-
òåð óêðàїíñüêîї åêîíîì³êè. Дî òèх ï³ð, ïîêè íå 
ñêëàäóòüñÿ íîðìàëüí³ ðèíêîâ³ â³äíîñèíè, ³ êîì-
ïàí³ї бóäóòü ïðàöюâàòè â íîðìàëüíèх êîíêóðåíò-
íèх óìîâàх, ðîзðîбêà ³ ïðàêòè÷íå зàñòîñóâàííÿ 
óí³âåðñàëüíèх åêîíîì³êî-ìàòåìàòè÷íèх ìåòîä³â 
ïðîãíîзóâàííÿ бàíêðóòñòâà бóäå ìàëî åфåêòèâíèì 
ïðîöåñîì. Îäíàê, ó äàí³é ñèòóàö³ї ìàє ñåíñ фîðìó-
âàòè ³íäèâ³äóàëüí³ ìåòîäèêè äëÿ êîìïàí³é, ïðîâî-
äèòè àíàë³з ñòàòèñòè÷íèх ïîêàзíèê³â ³ ï³äбèðàòè 
фàêòîðè äëÿ ìîí³òîðèíãó ïëàòîñïðîìîæíîñò³ òà 
ïðîãíîзó бàíêðîòñòâà. 

Àíàë³ç îñòàíí³õ äîñë³äæåíü ³ ïóáë³êàö³é. Пðî-
бëåìàì àíòèêðèзîâîãî óïðàâë³ííÿ îðãàí³зàö³ÿìè 
òà âèêîðèñòàííÿ ð³зíèх ìîäåëåé ïðîãíîзóâàííÿ 
бàíêðóòñòâà ï³äïðèєìñòâ ïðèñâÿ÷åíî â îñòàíí³ 
ðîêè ÷èìàëî ðîб³ò â³ò÷èзíÿíèх íàóêîâö³â, зîêðå-
ìà, Дìèòðåíêî À. ²., Сèòíèê Л. С., Сîêîëîâîї Í. 
Ì., Сìåòàíюê Î. À., Пðîхîðîâîї Ю. Â., Шâàðö ². 
Â., Єëåöü Î. П., Шàïóðîâîї Î. Î., Сóäàêîâîї Î.². 
Íå îìèíóëè ö³єї ïðîбëåìè ³ ðîñ³éñüê³ íàóêîâö³ – 
Àëüìóхàìåòîâà Å. Ð., Êîëèшê³í À., П÷åëåíîê Í. 
Â., Ìàñëîâ Б. Г., С³зèх Д. С., Сîêîëîâà Г. Ю., Сî-
ëîäóх³í Д. Ì., Êóëèê À. ². òà ³í.

Âèä³ëåííÿ íå âèð³øåíèõ ðàí³øå ÷àñòèí çàãàëü-
íîї ïðîáëåìè. У б³ëüшîñò³ ðîб³ò, щî ïðèñâÿ÷åí³ 
ïðîбëåìàì ïðîãíîзóâàííÿ бàíêðóòñòâà ï³äïðè-
єìñòâ, àâòîðè àêöåíòóюòü óâàãó íà ïîð³âíÿëüíîìó 
àíàë³з³ ìîäåëåé â³ðîã³äíîñò³ бàíêðóòñòâà êîìïà-
í³é бåз óðàхóâàííÿ îñîбëèâîñòåé íàö³îíàëüíîї ³ 
ì³æíàðîäíîї ф³íàíñîâîї зâ³òíîñò³.

Ìåòà ñòàòò³. Гîëîâíîю ìåòîю ö³єї ðîбîòè є îö³-
íюâàííÿ â³ðîã³äíîñò³ бàíêðóòñòâà ï³äïðèєìñòâà з 
âèêîðèñòàííÿì ð³зíèх ìîäåëåé ïðîãíîзóâàííÿ зà 
äàíèìè íàö³îíàëüíîї òà ì³æíàðîäíîї зâ³òíîñò³.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. У ðîбîò³ ïðîâåäå-
íî äîñë³äæåííÿ åêîíîì³êî-ìàòåìàòè÷íèх ìåòîä³â 
ïðîãíîзóâàííÿ бàíêðóòñòâà êîìïàí³é, ÿê³ ïåðåä-
бà÷àюòü âèêîðèñòàííÿ äëÿ фîðìóâàííÿ ïðîãíîзó 
ïîêàзíèê³â, îòðèìàíèх íà îñíîâ³ àíàë³зó ñòàòèñ-
òè÷íèх äàíèх, ïðåäèêàòèâíèх ìîäåëåé, äèñêðèì³-
íàíòíîãî àíàë³зó [1-4]. Дàíà ãðóïà ìåòîä³â ñêëà-
äàєòüñÿ з ìåòîä³â åêñòðàïîëÿö³ї òðåíä³â, ìåòîä³â 
ðåãðåñ³éíîãî àíàë³зó, ìåòîä³â åêîíîì³êî-ìàòåìà-
òè÷íîãî ïðîãðàìóâàííÿ. Ìåòîäè÷í³ ï³äхîäè, щî 
ñòîñóюòüñÿ ïðîãíîзóâàííÿ бàíêðóòñòâà, âêëю÷à-
юòü â ñåбå äåê³ëüêà (â³ä äâîх äî äåâ’ÿòè) êëю÷îâèх 
ïîêàзíèê³â, щî хàðàêòåðèзóюòü ф³íàíñîâèé ñòàí 

ï³äïðèєìñòâà. Яê ïðàâèëî, íà їх îñíîâ³ â б³ëüшîñ-
ò³ ìåòîäèê ðîзðàхîâóєòüñÿ êîìïëåêñíèé ïîêàзíèê 
éìîâ³ðíîñò³ бàíêðóòñòâà. Â äàíèé ÷àñ íàéб³ëüш ïî-
шèðåíèìè âèñòóïàюòü ïðîãíîзí³ ìîäåë³, зàñíîâàí³ 
íà ìíîæèííîìó äèñêðèì³íàíòíîìó àíàë³з³, â ÿêèх 
âèêîðèñòîâóюòüñÿ ïåâí³ êîìб³íàö³ї â³äíîñíèх ïî-
êàзíèê³â (фàêòîð³â), ÿê³ îö³íююòü ïëàòîñïðîìîæ-
í³ñòü êîìïàí³ї, ðèзèê ë³êâ³äíîñò³ òà ³íш³ хàðàêòå-
ðèñòèêè, ÿê³ є ³íäèêàòîðàìè ñòàíó бàíêðóòñòâà. 

Âèхîäÿ÷è з³ ñфîðìîâàíîї ñèòóàö³ї, бóëî ïðîâå-
äåíî àíàë³з ðÿäó íàéб³ëüш шèðîêî âèêîðèñòîâóâà-
íèх â äàíèé ÷àñ ìåòîä³â ïðîãíîзóâàííÿ бàíêðóòñòâà 
êîìïàí³é з ìåòîю âèä³ëåííÿ â íèх â³äíîñíèх ïîêàз-
íèê³â (фàêòîð³â), щî хàðàêòåðèзóюòü ïðîöåñ бàí-
êðóòñòâà, ³ äîñë³äæåííÿ îñîбëèâîñòåé âèêîðèñòàííÿ 
â ìîäåëÿх äàíèх ïîëîæåíü íàö³îíàëüíîї (П(С)БÎ) ³ 
ì³æíàðîäíîї (ÌСБÎ) ф³íàíñîâîї зâ³òíîñò³. 

Дîñë³äæåííÿ ïðîâåäåíî íà ïðèêëàä³ ïðîãíî-
зóâàííÿ бàíêðóòñòâà îäíîãî з Çàïîð³зüêèх ïðî-
ìèñëîâèх ï³äïðèєìñòâ зà П(С)БÎ òà ÌСБÎ зà 
2009-2011 ðð. Бóëî âèêîðèñòàíî íàñòóïí³ ìîäåë³ 
ïðîãíîзóâàííÿ бàíêðóòñòâà: äâîфàêòîðíà ìîäåëü 
Àëüòìàíà; äâîфàêòîðíà ìîäåëü Àëüòìàíà (ìî-
äèф³êîâàíà); ï’ÿòèфàêòîðíà ìîäåëü Àëüòìàíà; 
ï’ÿòèфàêòîðíà ìîäåëü Àëüòìàíà (ìîäèф³êîâàíà); 
êðèòåð³é Àëüòìàíà; Ìîäåëü Лèñèöÿ; ìîäåëü Фóë-
ìåðà; ìîäåëü Сïð³íãåéòà; ìîäåëü Òàффëåðà ³ Г. 
Ò³шîó; ìîäåëü ñêîðèíãó Д. Дюðàíà; ìåòîä credit-
men Ж. Дåïàëÿíà; ìîäåëü Ж. Êîíàíà ³ Ì. Гîë-
äåðà; ìîäåëü Лåãî; ìîäåëü Б³âåðà; ìîäåëü Дæ.À. 
Îëñîíà; ìåòîä ³íòåãðàëüíîї îö³íêè «êîåф³ö³єíò 
ф³íàíñóâàííÿ âàæêîë³êâ³äíèх àêòèâ³â»; ìîäåëü 
Дæ.Бë³ññà; ìåòîä Пàðèæ-Дàф³í [3, 5]. 

Íàéб³ëüш ïîшèðåíèìè ìîäåëÿìè є ïðîãíîзí³ 
ìîäåë³, щî зàñíîâàí³ íà ìíîæèííîìó äèñêðèì³-
íàíòíîìó àíàë³з³ (ÌДÀ). Ðàí³шå ïðîâåäåí³ äîñë³-
äæåííÿ ïîêàзàëè, щî ïåâí³ êîìб³íàö³ї â³äíîñíèх 
ïîêàзíèê³â ìàюòü âèñîêó зäàòí³ñòü хàðàêòåðèзó-
âàòè ³ìîâ³ðí³ñòü шâèäêîãî бàíêðóòñòâà òîãî ÷è 
³íшîãî ï³äïðèєìñòâà [5-8]. У зàãàëüíîìó âèãëÿä³ 
äèñêðèì³íàíòíà фóíêö³ÿ ìàє íàñòóïíèé зàãàëü-
íèé âèãëÿä: 

 

äå àî ³ ai – äåÿê³ ïàðàìåòðè (êîåф³ö³єíòè ðåãðå-
ñ³ї), âàãîâ³ êîåф³ö³єíòè; 

fi – фàêòîðè, щî хàðàêòåðèзóюòü ф³íàíñîâèé 
ñòàí êîìïàí³ї. 

Пðîöåñ ðîзðîбêè ìîäåëåé ïðîãíîзóâàííÿ бàí-
êðóòñòâà óñêëàäíююòü ïåâí³ îбìåæåííÿ. Дëÿ зà-
ñòîñóâàííÿ ÌДÀ íåîбх³äíà ðåïðåзåíòàòèâíà âè-
б³ðêà ï³äïðèєìñòâ, äèфåðåíö³éîâàíèх ïî ãàëóзÿх, 
ðîзì³ðàì ï³äïðèєìñòâà òîщî. Пðè öüîìó äëÿ ðîз-
ðàхóíêó êîåф³ö³єíò³â ðåãðåñ³ї íåîбх³äíî âñåðåäè-
í³ ãàëóз³ зíàéòè äîñòàòíю ê³ëüê³ñòü збàíêðóò³ëèх 
êîìïàí³é. 
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Дâîфàêòîðíà ìîäåëü Àëüòìàíà є íàéïðîñò³-
шîю, àëå ³ íàéìåíш òî÷íîю, ìîäåëëю ïðîãíî-
зóâàííÿ бàíêðóòñòâà. Âîíà ґðóíòóєòüñÿ íà äâîх 
êëю÷îâèх ïîêàзíèêàх: ïîòî÷íîї ë³êâ³äíîñò³ (хà-
ðàêòåðèзóє ë³êâ³äí³ñòü) ³ ÷àñòö³ ïîзèêîâèх êîшò³â 
ó зàãàëüí³é ñóì³ äæåðåë, â³ä ÿêèх зàëåæèòü ³ìî-
â³ðí³ñòü бàíêðóòñòâà ï³äïðèєìñòâà (хàðàêòåðèзóє 
ф³íàíñîâó ñò³éê³ñòü). Ц³ ïîêàзíèêè ìíîæàòüñÿ 
íà âàãîâ³ зíà÷åííÿ êîåф³ö³єíò³â, зíàéäåí³ åìï³-
ðè÷íèì шëÿхîì, à ðåзóëüòàòè ï³äñóìîâóюòüñÿ з 
ïîñò³éíîю âåëè÷èíîю, òàêîæ îòðèìàíîю ñòàòèñ-
òè÷íèìè ñïîñîбîì. Çàãàëüíà фîðìóëà ðîзðàхóíêó 
éìîâ³ðíîñò³ бàíêðóòñòâà ìàє íàñòóïíèé âèãëÿä: 

Z = – 0,3877 – 1,0736 * Ê
ï
 + 0,0579 * Ê

ÊÊП
. 

Дå Z – íàä³éí³ñòü, ñòóï³íü â³ääàëåíîñò³ â³ä бàí-
êðóòñòâà; 

Ê
ï
 – êîåф³ö³єíò ïîêðèòòÿ (ïîòî÷íîї ë³êâ³äíîñ-

ò³), ÿêèé âèзíà÷àєòüñÿ ÿê â³äíîшåííÿ ïîòî÷íèх 
àêòèâ³â äî ïîòî÷íèх зîбîâ’ÿзàíü; 

Ê
ÊÊП

 – êîåф³ö³єíò êîíöåíòðàö³ї ïîзèêîâîãî êà-
ï³òàëó, ÿêèé âèзíà÷àєòüñÿ ÿê â³äíîшåííÿ ïîзèêî-
âèх êîшò³â äî зàãàëüíîї âåëè÷èíè ïàñèâ³â. 

Âñ³ ìîäåë³, щî âèêîðèñòàí³ â äàíîìó äîñë³äæåíí³, 
êð³ì: ìîäåë³ ñêîðèíãó Д. Дюðàíà; ìîäåë³ Б³âåðà; ìå-
òîäó ³íòåãðàëüíîї îö³íêè «êîåф³ö³єíòà ф³íàíñóâàííÿ 
âàæêîë³êâ³äíèх àêòèâ³â», ìàюòü ïîä³бíèé âèãëÿä. 

Âñüîãî â 18 ìîäåëÿх âèêîðèñòàíî 74 фàêòîðà, 
зà ÿêèìè ïðîãíîзóâàëîñÿ âèíèêíåííÿ êðèзîâîї ñè-
òóàö³ї íà ï³äïðèєìñòâ³ [5]. Ç öèх фàêòîð³â 20 ïî-
âòîðюâàëèñÿ з ð³зíîю ÷àñòîòîю: 

– â ñåìè ìîäåëÿх âèêîðèñòîâóєòüñÿ ïîêàзíèê 
ñòóïåíÿ ë³êâ³äíîñò³ àêòèâ³â, ÿêèé âèзíà÷àєòüñÿ ÿê 
÷àñòêà âëàñíèх îбîðîòíèх êîшò³â â àêòèâàх ï³äïðè-
єìñòâà; 

– â ÷îòèðüîх ìîäåëÿх âèêîðèñòîâóєòüñÿ ïîêàзíèê 
âèðó÷êè â³ä ðåàë³зàö³ї â зàãàëüíîìó îбñÿз³ àêòèâ³â; 

– â òðüîх ìîäåëÿх âèêîðèñòîâóєòüñÿ êîåф³ö³-
єíò êîíöåíòðàö³ї ïîзèêîâîãî êàï³òàëó; 

– â òðüîх ìîäåëÿх âèêîðèñòîâóєòüñÿ ïîêàзíèê 
â³äíîшåííÿ ïðèбóòêó äî ñïëàòè ïîäàòê³â ³ â³äñî-
òê³â ó зàãàëüíîìó îбñÿз³ àêòèâ³â; 

– â òðüîх ìîäåëÿх âèêîðèñòîâóєòüñÿ ïîêàзíèê 
ðåíòàбåëüíîñò³ ñóêóïíîãî êàï³òàëó. 

Òàêèì ÷èíîì, â³äêèäàю÷è ïîâòîðюâàí³ ÷èí-
íèêè ³з зàãàëüíîãî íàбîðó фàêòîð³â, зàëèшàєòüñÿ 
ò³, зà ÿêèìè íàäàë³ ìîæíà ïðîâåñòè ñòîхàñòè÷íèé 
фàêòîðíèé àíàë³з. Дëÿ ïðîâåäåííÿ äàíîãî àíàë³зó 
íåîбх³äíî îòðèìàòè îö³íêó ïðîãíîзó бàíêðóòñòâà 
àíàë³зîâàíîї êîìïàí³ї зà ê³ëüêà ÷àñîâèх ïåð³îä³â. У 
äàíîìó âèïàäêó àíàë³з ïðîâîäèâñÿ зà 2009-2011 ðð. 

Фàêòîðíèé àíàë³з äîзâîëÿє зâåñòè âåëèêèé íà-
б³ð фàêòîð³â äî òðüîх-÷îòèðüîх, зà ÿêèìè íàäàë³ 

Òàбëèöÿ 1
Ðåçóëüòàòè ïðîãíîçóâàííÿ ñòàíó áàíêðóòñòâà ï³äïðèºìñòâà çà äàíèìè Ï(Ñ)ÁÎ òà ÌÑÁÎ 

Ìîäåëü îö³íюâàííÿ 
бàíêðóòñòâà

Ðåзóëüòàòèâíèé 
ïîêàзíèê ïî 

П(С)БÎ

Ðåзóëüòàòèâíèé 
ïîêàзíèê ïî 

ÌСБÎ
Êîìåíòàð³é ïî П(С)БÎ Êîìåíòàð³é ïî ÌСБÎ

1. Дâîфàêòîðíà ìîäåëü 
Àëüòìàíà -1,422 -1,063 Â³ðîã³äí³ñòü бàíêðóòñòâà 

< 50%
Â³ðîã³äí³ñòü бàíêðóòñòâà 

< 50%

2. Дâîфàêòîðíà ìîäåëü 
Àëüòìàíà (ìîäèф³êîâàíà) 0,879 0,609 Â³ðîã³äí³ñòü бàíêðóòñòâà 

äóæå âèñîêà
Â³ðîã³äí³ñòü бàíêðóòñòâà 

äóæå âèñîêà

3. П’ÿòèфàêòîðíà ìîäåëü 
Àëüòìàíà 1,267 1,212 Â³ðîã³äí³ñòü бàíêðóòñòâà 

âèñîêà
Â³ðîã³äí³ñòü бàíêðóòñòâà 

âèñîêà

4. П’ÿòèфàêòîðíà ìîäåëü 
Àëüòìàíà (ìîäèф³êîâàíà) 1,153 1,222 Â³ðîã³äí³ñòü бàíêðóòñòâà 

âèñîêà
Â³ðîã³äí³ñòü бàíêðóòñòâà 

âèñîêà

5. Êðèòåð³é Àëüòìàíà 3,280 2,009 Çàãðîзà íåïëàòîñïðî-
ìîæíîñò³ â³äñóòíÿ

Çàãðîзà íåïëàòîñïðî-
ìîæíîñò³ â³äñóòíÿ

6. Ìîäåëü Лèñà 0,0235 0,0027 Ðèзèê бàíêðóòñòâà 
íåзíà÷íèé

Ðèзèê бàíêðóòñòâà 
íåзíà÷íèé

7. Ìîäåëü Фóëìåðà 6,872 6,997 Çàãðîзà бàíêðóòñòâà 
â³äñóòíÿ

Çàãðîзà бàíêðóòñòâà 
â³äñóòíÿ

8. Ìîäåëü Сïðèíãåéòà 0,760 0,686 Â³ðîã³äí³ñòü бàíêðóòñòâà 
äóæå âèñîêà

Â³ðîã³äí³ñòü бàíêðóòñòâà 
äóæå âèñîêà

9. Ìîäåëü Òàффëåðà òà Г. 
Òèщîó 0,473 0,407 Çàãðîзà бàíêðóòñòâà 

â³äñóòíÿ
Çàãðîзà бàíêðóòñòâà 

â³äñóòíÿ

Ìîäåëü îö³íюâàííÿ 
бàíêðóòñòâà

Ðåзóëüòàòèâíèé 
ïîêàзíèê ïî 

П(С)БÎ

Ðåзóëüòàòèâíèé 
ïîêàзíèê ïî 

ÌСБÎ
Êîìåíòàð³é ïî П(С)БÎ Êîìåíòàð³é ïî ÌСБÎ

10. Ìîäåëü ñêîð³íãó 
Д.Дюðàíà 4 êëàñ 4 êëàñ

П³äïðèєìñòâî з âèñîêèì 
ðèзèêîì бàíêðóòñòâà 

íàâ³òü ï³ñëÿ зàхîä³â щîäî 
ф³íàíñîâîãî îзäîðîâëåííÿ

П³äïðèєìñòâî з âèñîêèì 
ðèзèêîì бàíêðóòñòâà 

íàâ³òü ï³ñëÿ зàхîä³â щîäî 
ф³íàíñîâîãî îзäîðîâëåííÿ

11. Ìåòîä credit-men Ж. 
Дåïàëÿíà 112,4 48,07 Сèòóàö³ÿ äîбðà Сèòóàö³ÿ íà ï³äïðèєìñòâ³ 

âèêëèêàє зàíåïîêîєííÿ

12. Ìîäåëü Ж. Êîíàíà è Ì. 
Гîëäåðà 0,020 0,051 Йìîâ³ðí³ñòü зàòðèìàííÿ 

ïëàòåæ³â 70%
Йìîâ³ðí³ñòü зàòðèìàííÿ 

ïëàòåæ³â 55%

13. Ìîäåëü Лåãî - 1,717 - 1,906 П³äïðèєìñòâî бóäå 
бàíêðóòîì

П³äïðèєìñòâî бóäå 
бàíêðóòîì

14. Ìîäåëü Б³âåðà 2 3 5 ðîê³â äî бàíêðóòñòâà 1 ð³ê äî бàíêðóòñòâà

15. Ìîäåëü Дæ. À. Îëñîíà 0,015 0,0012 Çàãðîзà бàíêðóòñòâà 
â³äñóòíÿ

Çàãðîзà бàíêðóòñòâà 
â³äñóòíÿ

16.

Ìåòîä ³íòåãðàëüíîї 
îö³íêè «êîåф³ö³єíò 
ф³íàíñóâàííÿ âàæêî 
ë³êâ³äíèх àêòèâ³â»

(ПÇÀ+Ç) < 
(ÂÊ+ДÊ+ÊÊ)

(ПÇÀ+Ç) < 
(ÂÊ+ДÊ+ÊÊ)

Â³ðîã³äí³ñòü бàíêðóòñòâà 
âèñîêà

Â³ðîã³äí³ñòü бàíêðóòñòâà 
âèñîêà

17. Ìîäåëü Дæ. Бëèññà 0,223 0,266 Â³ðîã³äí³ñòü бàíêðóòñòâà 
ìàëà

Â³ðîã³äí³ñòü бàíêðóòñòâà 
ìàëà

18. Ìåòîä Пàðèæ-Дàф³í 0,289 0,470 Йìîâ³ðí³ñòü зàòðèìàííÿ 
ïëàòåæ³â 100%

Йìîâ³ðí³ñòü зàòðèìàííÿ 
ïëàòåæ³â 100%
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ìîæíà ïðîâîäèòè ìîí³òîðèíã âèíèêíåííÿ êðèзî-
âîї ñèòóàö³ї ï³äïðèєìñòâà, щå äî ïîÿâè î÷åâèäíèх 
îзíàê бàíêðóòñòâà. Сë³ä щå ðàз â³äзíà÷èòè, щî 
îòðèìàí³ ðåзóëüòàòè äîзâîëÿòü îòðèìóâàòè ÿê³ñí³ 
ðåзóëüòàòè ò³ëüêè äëÿ äàíîї êîìïàí³ї ³, ìîæëèâî, 
äëÿ êîìïàí³é äàíîї ãàëóзåâîї ïðèíàëåæíîñò³. 

Щî ñòîñóєòüñÿ âèêîðèñòàííÿ äàíèх з ð³зíîї 
ф³íàíñîâîї зâ³òíîñò³, òî, âðàхîâóю÷è îñîбëèâîñò³ 
фîðìóâàííÿ зâ³òíîñòåé П(С)БÎ òà ÌСБÎ, ìîæíà 
ïðèïóñòèòè ðîзб³æíîñò³ â ðåзóëüòàòèâíîìó ïî-
êàзíèêó ïðîãíîзó бàíêðóòñòâà. Àëå, îñê³ëüêè â 
îö³íî÷íèх ìîäåëÿх âèêîðèñòîâóюòüñÿ â³äíîñí³ 
ïîêàзíèêè, ðîзб³æíîñò³ â ðåзóëüòàòèâíîìó ïîêàз-
íèêó ïîâèíí³ бóòè íåзíà÷íèìè. Çâ³òí³ñòü П(С)БÎ 
íàïðàâëåíà íà ïîäàòêîâ³ ñëóæбè ³ âèêîðèñòîâóє 
äàí³, îö³íåí³ â «³ñòîðè÷íîìó» ïëàí³, à зâ³òí³ñòü 
ÌСБÎ íàö³ëåíà íà ³íâåñòîð³â ³ êðåäèòîð³â ³ âèêî-
ðèñòîâóє äàí³, ïåðåâåäåí³ â ðèíêîâ³ ïîêàзíèêè íà 
ìîìåíò ñêëàäàííÿ зâ³òíîñò³. 

Ðåзóëüòàòè ïðîãíîзóâàííÿ ñòàíó бàíêðóòñòâà 
ï³äïðèєìñòâà íà îñíîâ³ âèбðàíèх ìîäåëåé ³ зà äà-
íèìè зâ³òíîñò³ П(С)БÎ òà ÌСБÎ íàâåäåí³ â òàбë. 1. 

Пîð³âíÿëüíèé àíàë³з ïî â³ñ³ìíàäöÿòè ìîäåëÿì 
îö³íêè бàíêðóòñòâà ïîêàзàâ ðîзб³æí³ñòü ðåзóëüòà-
ò³â ïî П(С)БÎ òà ÌСБÎ ò³ëüêè â ÷îòèðüîх ìîäåëÿх. 
Â³ñ³ì ìîäåëåé îö³íююòü ïðîãíîз бàíêðóòñòâà ÿê 
âèñîêèé, ï’ÿòü – ÿê íèзüêèé, à îäíà – ÿê ñåðåäí³é. 
Б³ëüшèé зñóâ ó б³ê âèñîêîãî ðèзèêó бàíêðóòñòâà 

ìàєìî зà äàíèìè ÌСБÎ. Яêщî ïîð³âíюâàòè îòðè-
ìàí³ ðåзóëüòàòè з ³íòåãðàëüíîю îö³íêîю зàãðîзè 
бàíêðóòñòâà, òîбòî, з «êîåф³ö³єíòîì ф³íàíñóâàííÿ 
âàæêîë³êâ³äíèх àêòèâ³â», ÿêà є íàéб³ëüш âèêî-
ðèñòîâóâàíèé ó зàðóб³æí³é ïðàêòèö³ ф³íàíñîâîãî 
ìåíåäæìåíòó, òî ìîæíà зðîбèòè âèñíîâîê, щî, íà 
àíàë³зîâàíîìó ï³äïðèєìñòâ³ éìîâ³ðí³ñòü бàíêðóò-
ñòâà є âèñîêîю. Дàíà ìîäåëü âèзíà÷àє â ÿê³é ì³ð³ 
àêòèâè (ñóìà âñ³х íåîбîðîòíèх àêòèâ³â òà îбîðîò-
íèх àêòèâ³â ó фîðì³ зàïàñ³â òîâàðíî-ìàòåð³àëüíèх 
ö³ííîñòåé) ф³íàíñóюòüñÿ âëàñíèìè ³ ïîзèêîâèìè 
зàñîбàìè (ïîзèêîâ³ êîшòè ïðè öüîìó ïîä³ëÿюòüñÿ 
íà êðåäèòè äîâãî- òà êîðîòêîñòðîêîâîãî зàëó÷åí-
íÿ). Îòðèìàíèé äëÿ äàíîãî ï³äïðèєìñòâà ðåзóëü-
òàò ïîÿñíюєòüñÿ òèì, щî зàãàëüíà ñóìà ãðîшîâèх 
àêòèâ³â, êîðîòêîñòðîêîâèх ф³íàíñîâèх âêëàäåíü ³ 
äåб³òîðñüêîї зàбîðãîâàíîñò³ ï³äïðèєìñòâà, íå äî-
зâîëÿє зàäîâîëüíèòè éîãî зîбîâ'ÿзàííÿ зà ïîòî÷-
íîю êðåäèòîðñüêîю зàбîðãîâàí³ñòю зà òîâàðíèìè 
îïåðàö³ÿìè ³ âíóòð³шí³ìè ðîзðàхóíêàìè. 

Âèñíîâêè ³ ïðîïîçèö³ї. Пðîâåäåíèé àíàë³з äîзâî-
ëèâ з³ñòàâèòè âèêîðèñòîâóâàí³ â ìîäåëÿх бàíêðóò-
ñòâà êîìïàí³é ð³зí³ â³äíîñí³ ïîêàзíèêè, à òàêîæ 
îñîбëèâîñò³ âèêîðèñòàííÿ â ìîäåëÿх äàíèх íàö³î-
íàëüíîї òà ì³æíàðîäíîї зâ³òíîñò³. Пîä³бíèé àíàë³з 
ðåêîìåíäóєòüñÿ ïðîâîäèòè з ìåòîю âèзíà÷åííÿ ³í-
äèâ³äóàëüíèх ïîêàзíèê³â äëÿ ìîí³òîðèíãó ïðîöåñ³â 
âèíèêíåííÿ êðèзîâîї ñèòóàö³ї íà ï³äïðèєìñòâ³.
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