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Âåëèêà ê³ëüê³ñòü ³ñòîòíèх ðîзðîбîê ó ñфåð³ àíàë³зó, íàóêîâîгî пåðåäбà÷åííÿ òà îö³íêè ðîбîòè íåпëàòî-
ñпðîìîæíèх êîìпàí³é äàº ìîæëèâ³ñòü âèзíà÷èòè пðèñóòí³ñòü пîбîюâàíü ó пîäàëüш³é òðèâàë³é ðîбîò³ 
íåпëàòîñпðîìîæíèх îðгàí³зàö³é. Нåîбх³äíå âèÿâëåííÿ é îö³íêà пîêàзíèê³â òà êðèòåð³їâ éìîâ³ðíîñò³ 
êðàхó íåпëàòîñпðîìîæíèх ñóб’ºêò³â гîñпîäàðюâàííÿ. Ñòàòòю пðèñâÿ÷åíî àíàë³зó òà îö³íö³ éìîâ³ðíîñò³ 
бàíêðóòñòâà íà пðèêëàä³ Дåðæàâíîгî п³äпðèºìñòâà îбñëóгîâóâàííÿ пîâ³òðÿíîгî ðóхó Уêðàїíè («Уêðàåðî-
ðóх») зà пåð³îä 2017–2019 ðîê³â. Ðîзðàхîâàíî êîåф³ö³ºíòè зà ð³зíèìè ìîäåëÿìè îö³íêè éìîâ³ðíîñò³ бàí-
êðóòñòâà, ÿê³ äàюòü ìîæëèâ³ñòü зä³éñíèòè àíàë³з фóíêö³îíóâàííÿ òà ðîзâèòêó ñóб’ºêòà гîñпîäàðюâàííÿ. 
Тàêîæ ó ñòàòò³ пîð³âíююòüñÿ ð³зí³ ìåòîäèêè òà ìîäåë³ зàðóб³æíèх ³ â³ò÷èзíÿíèх ó÷åíèх äëÿ îö³íêè 
éìîâ³ðíîñò³ бàíêðóòñòâà àâ³àö³éíîгî п³äпðèºìñòâà íà ðèíêó.
Ключові слова: îö³íêà, бàíêðóòñòâî, éìîâ³ðí³ñòü, ìîäåë³ бàíêðóòñòâà, зîíà ðèзèêó.

Постановка проблеми. Нà ñó÷àñíîìó åòàп³ äóæå 
÷àñòî з’ÿâëÿºòüñÿ íåîбх³äí³ñòü зä³éñíèòè îö³íêó 
ф³íàíñîâîгî ñòàíó п³äпðèºìñòâ òà б³ëüш ðåòåëüíîгî 
âèâ÷åííÿ éìîâ³ðíîñò³ бàíêðóòñòâà ÷åðåз íåñòàб³ëüíó 
ñèòóàö³ю з åêîíîì³êîю êðàїíè. Дëÿ зàбåзпå÷åííÿ 
åфåêòèâíîї ðîбîòè êîìпàí³ї íà ðèíêó íåîбх³äíå åêî-
íîì³÷íî гðàìîòíå óпðàâë³ííÿ. Ф³íàíñîâà ñò³éê³ñòü 
º îñíîâîю гàðàíòóâàííÿ êîíêóðåíòîñпðîìîæíîñò³ 
îðгàí³зàö³ї òà ÷è íå гîëîâíîю óìîâîю її ñòàб³ëüíîгî 
ñòàíó òà ñòð³ìêîгî ðîзâèòêó зà ñó÷àñíèх óìîâ. 

Нà зðîñòàííÿ åêîíîì³êè Уêðàїíè ìàº ³ñòîòíèé 
âпëèâ бàíêðóòñòâî âæå íàÿâíèх ñóб’ºêò³â гîñпîäàð-
ñüêîї ä³ÿëüíîñò³, àäæå öå зìåíшóº äîхîäè äî äåðæàâ-
íîгî бюäæåòó. Щîб óíèêíóòè ðîзîðåííÿ п³äпðèºì-
ñòâà, â÷åí³ ðîзðîбèëè ð³зí³ ìîäåë³ îö³íêè éìîâ³ðíîñò³ 
ìàéбóòíüîї íåпëàòîñпðîìîæíîñò³ ñóб’ºêò³â п³äпðè-
ºìíèöòâà. Âæå з’ÿâèëàñÿ âåëèêà ê³ëüê³ñòü ³ñòîòíèх 
ðîзðîбîê ó ñфåð³ àíàë³зó, íàóêîâîгî пåðåäбà÷åííÿ 
òà îö³íêè ðîбîòè íåпëàòîñпðîìîæíèх êîìпàí³é, щî 
äàº ìîæëèâ³ñòü âèзíà÷èòè пðèñóòí³ñòü пîбîюâàíü ó 
пîäàëüш³é òðèâàë³é ðîбîò³ íåпëàòîñпðîìîæíèх îðгà-
í³зàö³é. Нåîбх³äíå âèÿâëåííÿ é îö³íêà пîêàзíèê³â 
òà êðèòåð³їâ éìîâ³ðíîñò³ êðàхó íåпëàòîñпðîìîæíèх 
ñóб’ºêò³â гîñпîäàðюâàííÿ.

Îö³íêà òà пåðåâ³ðêà бàíêðóòñòâà êîìпàí³ї ìàº 
íà óâàз³ â÷àñíå âèÿâëåííÿ її íåпëàòîñпðîìîæíîñò³, 
ф³íàíñîâîї зàëåæíîñò³, збèòêîâîñò³ òà íèзüêîї ä³ëî-
âîї àêòèâíîñò³, ÷åðåз öå â êëàñè÷íîìó ìåòîä³ пåðå-
â³ðêè éìîâ³ðíîñò³ бàíêðóòñòâà зàñòîñîâóюòü êîå-
ф³ö³ºíòè пðèбóòêîâîñò³, ë³êâ³äíîñò³, ф³íàíñîâîї 
ñò³éêîñò³, ä³ëîâîї àêòèâíîñò³. Пåâí³ ìåòîäè, ÿê³ íå 
âêëю÷àюòü öèх êîìпîíåíò³â, íå â пîâíîìó îбñÿз³ 
ñпðîìîæí³ îö³íèòè ðåзóëüòàòè ä³ÿëüíîñò³ êîìпàí³é.

Аналіз останніх досліджень та публікацій. 
Дîñë³äæóâàíà òåìà зàâæäè ö³êàâèëà íàóêîâö³â. 
Â³äîì³ äîñë³äæåííÿ ф³íàíñîâîї ñò³éêîñò³ òàêèх 
ó÷åíèх, ÿê: Л.А. Лàхò³îíîâà, Â.Â. Êîâàëüîâ, 
Ð.Ñ. Ñàéфóë³í, Г.Â. Ñàâèöüêà, А.Д. Шåðåìåò, 
Ñ.Н. Ñåëåзíüîâà òà ³íш³. 

Дîñë³äæóâàëè, àíàë³зóâàëè òà пðîâîäèëè ä³àгíîñ-
òèêó êðèзîâîгî ñòàíó п³äпðèºìñòâ бàгàòî â³äîìèх 
ó÷åíèх. Пèòàííÿ щîäî ðîзðîбëåííÿ ìåòîä³â ³ ìîäåëåé 
êðèзîâèх ÿâèщ п³ä³éìàëè òàê³ зàðóб³æí³ íàóêîâö³, 
ÿê Е. Аëüòìàí, Г. Ñпð³íгåéò, У. Б³âåð, Дæ. Тàффëåð 

òà Г. Т³шîó, Ð. Л³ñ, Êîíàí ³ Гîëüäåð òà бàгàòî ³íшèх. 
Ñåðåä â³ò÷èзíÿíèх ó÷åíèх зàðóб³æíèìè ìåòîäàìè 
îö³íêè éìîâ³ðíîñò³ бàíêðóòñòâà п³äпðèºìñòâà зàéìà-
ëèñÿ òàê³ äîñë³äíèêè, ÿê Î.Î. Тåðåщåíêî, Î.². Пðî-
ä³óñ, Î.Ì. Бàðàíîâñüêà, ².Ì. Бîÿðêî òà ³íш³. 

Мета статті – íà îñíîâ³ ð³зíîìàí³òíèх â³ò÷èз-
íÿíèх òà зàðóб³æíèх ìåòîäèê ³ ìîäåëåé âèзíà-
÷èòè éìîâ³ðí³ñòü бàíêðóòñòâà Дåðæàâíîгî п³ä-
пðèºìñòâà îбñëóгîâóâàííÿ пîâ³òðÿíîгî ðóхó 
Уêðàїíè («УÊÐАЕÐÎÐУХ»), ðîзðàхóâàòè òà пðî-
àíàë³зóâàòè зà пåð³îä 2017–2019 ðîê³â пîêàзíèêè 
ф³íàíñîâîї ñò³éêîñò³ òà пðèбóòêîâîñò³ êîìпàí³ї, 
âèÿâèòè îñíîâí³ пåðåâàгè ³ íåäîë³êè ìîäåëåé пðî-
гíîзóâàííÿ бàíêðóòñòâà.

Виклад основного матеріалу. Ñâ³òîâà пðàêòèêà 
зà îñòàíí³é ÷àñ óæå íàêîпè÷èëà зíà÷íèé äîñâ³ä 
àíàë³зó ф³íàíñîâîї ñò³éêîñò³ òà зàгàëüíîгî ñòàíó 
êîìпàí³ї, à òàêîæ її ñхèëüíîñò³ äî бàíêðóòñòâà. 
Дëÿ òîгî, щîб öå пðîàíàë³зóâàòè, êîæíîìó пåð-
âèííîìó êîåф³ö³ºíòó ф³íàíñîâîгî àíàë³зó пðè-
ñâîююòü â³äпîâ³äíî äåÿêèé ф³íàíñîâèé пîêàзíèê. 
Яê пðàâèëî, ì³í³ìàëüíèì пîêàзíèêîì ф³íàíñîâîї 
ñò³éêîñò³ òà зàäîâ³ëüíîгî ñòàíó êîìпàí³ї âèñòóпàº 
îö³íêà éìîâ³ðíîñò³ бàíêðóòñòâà. Нàéðîзпîâñю-
äæåí³шèìè ìåòîäàìè º òàê³ ìîäåë³ åêîíîìåòðèêè, 
ÿê: îö³íêà éìîâ³ðíîñò³ бàíêðóòñòâà íà îñíîâ³ 
Z-ðàхóíêó Аëüòìàíà, ìîäåëü Ñпð³íгåéòà, ìîäåëü 
Ð. Л³ñà, ìîäåëü Тàффëåðà òà ìîäåëü Фóëìåðà. 

Аëå íåîбх³äíî п³äêðåñëèòè, щî ö³ ìåòîäè ñòâî-
ðюâàëèñÿ íà бàз³ ф³íàíñîâîгî ñòàíó ³íîзåìíèх 
êîìпàí³é, òîìó íå пðèñòîñîâàí³ äî ф³íàíñîâîї 
ñèòóàö³ї, щî ñêëàëàñÿ íà óêðàїíñüêèх ñóб’ºêòàх 
гîñпîäàðñüêîї ä³ÿëüíîñò³. Дëÿ â³ò÷èзíÿíèх êîì-
пàí³é б³ëüш â³äпîâ³äíèìè âèñòóпàюòü ìîäåë³ 
Î.Î. Тåðåщåíêà òà ðîñ³éñüêà R-ìîäåëü.

Îäíèì ³з íàéпîпóëÿðí³шèх ìåòîä³â â  
Уêðàїí³ º пðîгíîзóâàííÿ бàíêðóòñòâà êîìпà-
í³ї зà ìîäåëëю Î.Î. Тåðåщåíêà, ÿêà щå íàзèâà-
ºòüñÿ óí³âåðñàëüíîю äèñêðèì³íàíòíîю фóíê-
ö³ºю, íà бàз³ ф³íàíñîâèх êîåф³ö³ºíò³â âèб³ðêîâîгî 
êîìпëåêñó óêðàїíñüêèх êîìпàí³é ³ êîìпëåêñíà 
îö³íêà ф³íàíñîâîгî ñòàíó ñóб’ºêòà п³äпðèºìíè-
öòâà íà бàз³ зàñòîñóâàííÿ ìàòðè÷íèх ìîäåëåé. Ц³ 
ìîäåë³ пðîгíîзóâàííÿ äàюòü шàíñ â³äêðèòè ð³зí³ 
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íàхèëè ó äèíàì³ö³ ф³íàíñîâîгî ñòàíó íà пðèêëàä³  
ДП «Уêðàåðîðóх» зà 2017–2019 ðð. (òàбë. 1).

Ñë³ä â³äзíà÷èòè îñíîâí³ пëюñè äèñêðèì³íàíòíîгî 
ìåòîäó Î.Î. Тåðåщåíêà: ìîäåëü º äîñèòü ëåгêîю, п³ä-
хîäèòü äî âèêîðèñòàííÿ òà ñòâîðåíà зàâäÿêè зàñòî-
ñóâàííю âíóòð³шí³х ñòàòèñòè÷íèх äàíèх; бåðåòüñÿ 
äî óâàгè ñâ³òîâà пðàêòèêà íà ñó÷àñíîìó åòàп³; 
зàâäÿêè åêñпëóàòàö³ї ð³зíèх пåðåòâîðåíü òà ð³зíî-
âèä³â îñíîâíîгî ìåòîäó äî êîìпàí³é ð³зíèх âèä³â 
ä³ÿëüíîñò³ âèð³шóюòüñÿ пðîбëåìè гðàíè÷íîгî зíà-
÷åííÿ êîåф³ö³ºíò³â; бåðóòüñÿ äî óâàгè îñîбëèâîñò³ 
êîìпàí³é зà гàëóзÿìè òà ñфåðîю ä³ÿëüíîñò³. Аëå 
âñå æ öÿ ìîäåëü íå º ³äåàëüíîю ³ ìàº ñâîї ì³íóñè: 
â³äñóòíÿ äåòàëüíà ñèñòåìàòèзàö³ÿ ф³íàíñîâîї ñò³é-
êîñò³ (º ëèшå êàòåгîð³ÿ зàäîâ³ëüíîгî ÷è íåзàäîâ³ëü-
íîгî ф³íàíñîâîгî ñòàíó); ðîзëîгèé ³íòåðâàë íåâè-
зíà÷åíîñò³, ÿêèé зìóшóº ðîбèòè äîäàòêîâó îö³íêó 
äëÿ зàñâ³ä÷åííÿ ф³íàíñîâîї ñò³éêîñò³ òà ñòàб³ëüíîгî 
ф³íàíñîâîгî ñòàíó; ì³зåðíå òåîðåòè÷íå пîÿñíåííÿ 
гðàíè÷íèх òî÷îê äëÿ îêðåìèх ф³íàíñîâèх îð³ºíòè-
ð³â, щî ñпðè÷èíÿº íåòî÷íîñò³ ó êàðбóâàíí³ íîðìà-
òèâíèх зíà÷åíü ф³íàíñîâèх êîåф³ö³ºíò³â.

Нà бàз³ êîåф³ö³ºíò³â ó òàбëèö³ 2 бà÷èìî, щî 
³íòåгðàëüíèé пîêàзíèê ñòóпåíÿ ðèзèêó бàíêðóò-
ñòâà зà ìîäåëëю Аëüòìàíà пðîòÿгîì 2017–2019 ðð. 
º âèñîêèì, òîìó ñòóп³íü éìîâ³ðíîñò³ бàíêðóòñòâà 
зà ìîäåëëю Аëüòìàíà ДП «Уêðàåðîðóх» íèзüêèé. 

Аëå, êð³ì ³ñòîòíîї пîпóëÿðíîñò³ ìîäåë³ Аëü-
òìàíà òà ö³ëîї íèзêè її пëюñ³â, íàóêîâö³ âèîêðåì-
ëююòü ³ íåäîë³êè. Нåзâàæàю÷è íà пîð³âíÿíó 
пðîñòîòó ìåòîäèêè Аëüòìàíà äëÿ пðîгíîзóâàííÿ 
êðèзîâîгî ñòàíó êîìпàí³ї, зàñòîñóâàííÿ ìîäåë³ 
â ò³é фîðì³, щî º, íå äàº ìîæëèâîñò³ îòðèìàòè 
îб’ºêòèâíó îö³íêó â ñó÷àñíèх óìîâàх Уêðàїíè. 
Âàäîю º òàêîæ òå, щî ìîäåëü Аëüòìàíà ðîз-
ðîбëåíà, ñпèðàю÷èñü íà äàí³ 50-х ðîê³â пîпåðå-
äíüîгî ñòîë³òòÿ, ³ º íåàêòóàëüíîю, òîìó, зâàæàю÷è 
íà âàæëèâ³ зì³íè ó ñòóпåí³ ðîзâèòêó åêîíîì³êè, 
пîòð³бíà їх ðåгóëÿðíà пåðåâ³ðêà íà íîâèх âèб³ð-
êàх äàíèх äëÿ îòðèìàííÿ òî÷í³шèх ðåзóëüòàò³â, 
ÿê³ ñëóгóюòü îñíîâîю äëÿ пðèéíÿòòÿ óпðàâë³í-
ñüêèх ð³шåíü.

У òàбëèö³ 3 ðîзðàхîâàíà éìîâ³ðí³ñòü бàíêðóò-
ñòâà ДП «Уêðàåðîðóх» зà ìîäåëëю Ñпð³íгåéòà 
пðîòÿгîì 2017–2019 ðð.

Îñíîâíèìè íåäîë³êàìè º òå, щî: п³ä ÷àñ зä³é-
ñíåíí³ ðîзðàхóíê³â íå бðàëèñÿ äî óâàгè óìîâè åêî-
íîì³÷íîгî ðîзâèòêó â ³íîзåìíèх êðàїíàх, òàêèх ÿê 
Êàíàäà ³ ÑША; пîòð³бí³ пîпðàâêè íà íàö³îíàëüíó 
âàëюòó, щî пåðåшêîäæàº бåзпåðåб³éíîñò³; ñóìè 
пîêàзíèê³â â îðèг³íàëüíèх ìåòîäàх пðåäñòàâëåí³ 
êàíàäñüêèìè ³ àìåðèêàíñüêèìè äîëàðàìè. Чåðåз 
пîñò³éí³ зì³íè êóðñ³â â³äхèëåííÿ âñå îäíî зàëèшà-
юòüñÿ, íàâ³òü ó ðàз³ пåðåðàхóíêó íà äîëàðè. Îö³íêà 
éìîâ³ðíîñò³ бàíêðóòñòâà ДП «Уêðàåðîðóх» зä³é-
ñíюºòüñÿ зà äîпîìîгîю ìîäåë³ Ñпð³íгåéòà ó òàбë. 
3. Ââàæàºòüñÿ, щî òî÷í³ñòü пðîгíîзóâàííÿ бàí-
êðóòñòâà зà ö³ºю ìîäåëëю ñòàíîâèòü 92%, пðîòå з 
÷àñîì öåé пîêàзíèê зìåíшóºòüñÿ. Яêщî Z < 0,862, 
òî п³äпðèºìñòâî º пîòåíö³éíèì бàíêðóòîì. 

Îòæå, зà ìîäåëëю Ñпð³íгåéòà п³äпðèºìñòâî 
îñòàíí³ 2 ðîêè º пîòåíö³éíèì бàíêðóòîì, ³ ñèòó-
àö³ÿ пîг³ðшóºòüñÿ. Ñòàíîì íà 2017 ð³ê п³äпðè-
ºìñòâî ДП «Уêðàåðîðóх» ìàëî пðèбóòîê ³ бóëî 
ф³íàíñîâî ñò³éêèì, éìîâ³ðí³ñòü бàíêðóòñòâà бóëà 
äóæå íèзüêîю, à пî÷èíàю÷è з 2018 ðîêó п³äпðè-
ºìñòâî ðåзóëüòàòîì ñâîºї ä³ÿëüíîñò³ ìàº збèòîê òà 
ó 2019 ðîö³ º пîòåíö³éíèì бàíêðóòîì.

Тå ñàìå ñпîñòåð³гàºìî ³ зà ìîäåëëю Ðîìàíà Л³ñà 
(òàбë. 4). Îñíîâíîю пåðåâàгîю ìîäåë³ º бåзпîñå-
ðåäíüî пðîñòîòà ðîзðàхóíêó. Аëå, зâè÷àéíî æ, íå 
бåз íåäîë³ê³â: ìîäåëü ðîзðîбëюâàëàñü п³ä зàх³äí³ 
óìîâè ðîзâèòêó êðàїí.

Êðèòè÷íèì зíà÷åííÿì º 0,037, à öå îзíà÷àº, щî 
ó 2019 ðîö³ п³äпðèºìñòâî º пîòåíö³éíèì бàíêðóòîì.

Тàêîæ äëÿ пîð³âíÿííÿ зàñòîñóºìî ìîäåëü Тàф-
фëåðà, щîб зä³éñíèòè пîâíèé пðîгíîз éìîâ³ð-
íîгî êðàхó êîìпàí³ї ДП «Уêðàåðîðóх» зà îñòàíí³ 
3 ðîêè (òàбë. 5).

Îñê³ëüêè âåëè÷èíà ³íòåгðàëüíîгî пîêàзíèêà 
ó 2017–2018 ðð. б³ëüшà зà 0,3, öå гîâîðèòü пðî 
òå, щî ó п³äпðèºìñòâà íåпîгàí³ äîâгîñòðîêîâ³ пåð-
ñпåêòèâè, à ó 2019 ðîö³ – ìåíшà зà 0,2, îòæå, 
бàíêðóòñòâî º б³ëüш í³æ â³ðîг³äíèì. 

Тàбëèöÿ 1
Оцінка ймовірності банкрутства за універсальною дискримінантною функцією  

ДП «Украерорух» за 2017–2019 рр.
2017 2018 2019

Х1 – cash-flow / зîбîâ’ÿзàííÿ 8,31 5,69 0,21

Х2 – âàëюòà бàëàíñó / зîбîâ’ÿзàííÿ 17,32 14,21 12,52

Х3 – пðèбóòîê / âàëюòà бàëàíñó 0,1 0,04 -0,19

Х4 – пðèбóòîê / âèðó÷êà â³ä ðåàë³зàö³ї 0,21 0,08 -0,32

Х5 – âèðîбíè÷³ зàпàñè / âèðó÷êà â³ä ðåàë³зàö³ї 0,04 0,01 0,01

Х6 – îбîðîòí³ñòü îñíîâíîгî êàп³òàëó 0,47 0,53 0,61

Z 15,96 10,53 -2,12
Джерело: сформовано авторами на основі [6; 7; 8]

Тàбëèöÿ 2
Оцінка ймовірності банкрутства за моделлю Е. Альтмана ДП «Украерорух» за 2017–2019 рр.

2017 2018 2019

A – ðîбî÷èé êàп³òàë / зàгàëüíà âàðò³ñòü àêòèâ³â 0,38 0,36 0,21

B – ÷èñòèé пðèбóòîê / зàгàëüíà âàðò³ñòü àêòèâ³â 0,1 -0,02 -0,19

C – ÷èñòèé äîх³ä / зàгàëüíà âàðò³ñòü àêòèâ³â 0,47 0,53 0,61

D – ðèíêîâà êàп³òàë³зàö³ÿ êîìпàí³ї  
(ðèíêîâà âàðò³ñòü àêö³é) / ñóìà зàбîðгîâàíîñò³ 16,32 13,19 11,52

E – îбñÿг пðîäàæó / зàгàëüíà âàðò³ñòü àêòèâ³â 0,47 0,53 0,61

Z (³íòåгðàëüíèé пîêàзíèê  
ð³âíÿ зàгðîзè бàíêðóòñòâà) 12,41 10,6 9,52

²ìîâ³ðí³ñòü бàíêðóòñòâà Дóæå íèзüêà Дóæå íèзüêà Дóæå íèзüêà
Джерело: сформовано авторами на основі [3; 4; 6]
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Висновки і пропозиції. Îòæå, хî÷à òåìà îö³íêè 
éìîâ³ðíîñò³ бàíêðóòñòâà º âàæëèâîю â ñó÷àñíèх 
ðåàë³ÿх, â àíàë³òèê³â ìàéæå â³äñóòí³ зàñîбè òà 
ìåхàí³зìè з пðîгíîзóâàííÿ бàíêðóòñòâà, êîæåí ³з 
ìåòîä³â íå äàº ðîзóì³ííÿ ðåàëüíîгî ñòàíó ðå÷åé, à 
³íêîëè ³ зîâñ³ì éîгî íå â³äòâîðюº. 

Ñó÷àñíèé ñâ³ò íàë³÷óº бåзë³÷ ìîäåëåé, ÿê³ îö³íю-
юòü éìîâ³ðí³ñòü бàíêðóòñòâà, з³ ñâîїìè пëюñàìè òà 
ì³íóñàìè ó âèêîðèñòàíí³ íà пðàêòèö³. Нåìîæëèâî 
âèîêðåìèòè ºäèíèé пðàâèëüíèé ñпîñ³б äëÿ îö³íêè 
â³ðîг³äíîñò³ бàíêðóòñòâà, ÷åðåз òå бåз зì³í òà пðè-
ñòîñóâàííÿ ðîзгëÿíóòèх ìåòîä³â їх åфåêòèâíå зàñòî-
ñóâàííÿ â Уêðàїí³ ìàéæå íåìîæëèâå, щî îêðåñëюº 
пîòðåбó â ðîзðîбëåíí³ òà âèêîðèñòàíí³ ³íòåгðîâàíèх 
ìåòîä³â, íàóêîâî îбґðóíòîâàíèх ³ òèх, щî âèêîðèñ-
òîâóюòüñÿ íà пðàêòèö³, зà óìîâ пðîгðàìóâàííÿ åêî-
íîì³÷íîї ñèñòåìè ðèíêîâîгî ñпðÿìóâàííÿ. 

Нåîбх³äíî шâèäêî âæèòè зàхîä³â äëÿ îзäîðîâ-
ëåííÿ êîìпàí³ї òà пîêðàщåííÿ її ф³íàíñîâîї ñò³é-
êîñò³. Дëÿ öüîгî íàñàìпåðåä пîòð³бíî:

– ðîзðîбèòè ñòðàòåг³ю äëÿ ñòàб³ë³зàö³ї ñòàíó п³ä-
пðèºìñòâà òà óñóíåííÿ äåñòàб³ë³зóю÷èх фàêòîð³â;

– пîæâàâëåííÿ ³íâåñòèö³éíîї ä³ÿëüíîñò³ íà бàз³ 
пåâíèх ³ííîâàö³é òà їх ðîзâèòêó;

– б³ëüшå пðàöюâàòè íàä âèòðàòíîю пîë³òèêîю;
– âèâ÷àòè пîпèò íà пðîäóêö³ю, щî âèпóñêàº 

п³äпðèºìñòâî, äëÿ òîгî, щîб ó пîäàëüшîìó ðîз-
шèðèòè ðèíêè збóòó;

– ñâîº÷àñíî пåðåâ³ðÿòè ñòàí äåб³òîðñüêîї зàбîð-
гîâàíîñò³;

– зàñòîñóâàííÿ ë³зèíгó äëÿ âäîñêîíàëåííÿ ñèñ-
òåìè âèêîðèñòàííÿ äæåðåë гðîшîâèх êîшò³â;

– àíàë³зóâàòè, ÷è º ф³íàíñîâî ñò³éêèìè пàðò-
íåðè п³äпðèºìñòâà;

– êîíòðîëюâàòè íàëåæíå âèêîíàííÿ пëàò³æ-
íîї äèñöèпë³íè ñóб’ºêòà п³äпðèºìíèöüêîї ä³ÿëü-
íîñò³;

– ðîзðîбèòè ÷³òêó òà зðîзóì³ëó ñхåìó, зà ÿêîю 
âèêîðèñòîâóâàòèìóòüñÿ зàпàñè;

– àíàë³зóâàòè зîâí³шí³ òà âíóòð³шí³ ÷èííèêè, 
ÿê³ ìîæóòü âпëèâàòè íà ðîбîòó êîìпàí³ї; 

– зä³éñíèòè òåхí³÷íå пåðåîñíàщåííÿ, îíîâèòè 
âñ³ îñíîâí³ зàñîбè п³äпðèºìñòâà äëÿ п³äâèщåííÿ 
åфåêòèâíîñò³ ðîбîòè êîìпàí³ї òîщî.

Тàбëèöÿ 3
Оцінка ймовірності банкрутства за моделлю Спрінгейта ДП «Украерорух» за 2017–2019 рр.

2017 2018 2019

A – ðîбî÷èé êàп³òàë / зàгàëüíà âàðò³ñòü àêòèâ³â 0,38 0,36 0,21

B – пðèбóòîê äî ñпëàòè пîäàòê³â òà пðîöåíò³â / 
зàгàëüíà âàðò³ñòü àêòèâ³â 0,1 -0,02 -0,19

C – пðèбóòîê äî ñпëàòè пîäàòê³â / 
êîðîòêîñòðîêîâà зàбîðгîâàí³ñòü 3,37 -0,23 -4,05

D – îбñÿг пðîäàæó / зàгàëüíà âàðò³ñòü àêòèâ³â 0,47 0,53 0,61

Z 3,1106 0,3696 -2,796
Джерело: сформовано авторами на основі [6; 9; 10]

Тàбëèöÿ 4
Оцінка ймовірності банкрутства за моделлю Р. Ліса ДП «Украерорух» за 2017–2019 рр.

2017 2018 2019

Х1 – â³äíîшåííÿ îб³гîâîгî êàп³òàëó äî ñóìè àêòèâ³â 0,32 0,35 0,13

Х2 – â³äíîшåííÿ îпåðàö³éíîгî пðèбóòêó äî ñóìè пàñèâ³â 0,13 0,04 -0,24

Х3 – â³äíîшåííÿ íåðîзпîä³ëåíîгî пðèбóòêó äî ñóìè пàñèâ³â - - -

Х4 – â³äíîшåííÿ âëàñíîгî êàп³òàëó äî пîзèêîâîгî 16,32 13,2 11,52

Z 0,048 0,039 -0,002
Джерело: сформовано авторами на основі [4; 6]

Тàбëèöÿ 5
Оцінка ймовірності банкрутства за моделлю Таффлера ДП «Украерорух» за 2017–2019 рр.

2017 2018 2019

Х1 – â³äíîшåííÿ îпåðàö³éíîгî пðèбóòêó äî êîðîòêîñòðîêîâèх зîбîâ'ÿзàíü 3,42 0,99 -4,3

Х2 – â³äíîшåííÿ îб³гîâèх àêòèâ³â äî ñóìè зîбîâ'ÿзàíü п³äпðèºìñòâà 5,56 5,01 1,63

Х3 – â³äíîшåííÿ êîðîòêîñòðîêîâèх зîбîâ'ÿзàíü äî ñóìè àêòèâ³â 0,04 0,036 0,06

Х4 – â³äíîшåííÿ âèðó÷êè â³ä ðåàë³зàö³ї äî ñóìè àêòèâ³â 0,47 0,53 0,61

Z 2,62 1,27 -1,96
Джерело: сформовано авторами на основі [4; 6]
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ÎÖÅÍÊÀ ÂÅÐÎЯÒÍÎÑÒÈ БÀÍÊÐÎÒÑÒÂÀ ÀÂÈÀÖÈÎÍÍÎÃÎ ПÐÅÄПÐÈЯÒÈЯ

Резюме
Нà ñîâðåìåííîì эòàпå î÷åíü ÷àñòî пîÿâëÿåòñÿ íåîбхîäèìîñòü îñóщåñòâîåíèÿ îöåíêè фèíàíñîâîгî ñîñòîÿíèÿ 
пðåäпðèÿòèé è бîëåå òщàòåëüíîгî èзó÷åíèÿ âåðîÿòíîñòè бàíêðîòñòâà èз-зà íåñòàбèëüíîé ñèòóàöèè ñ эêî-
íîìèêîé ñòðàíы. Нà ðîñò эêîíîìèêè Уêðàèíы èìååò ñóщåñòâåííîå âëèÿíèå бàíêðîòñòâî óæå èìåющèхñÿ 
ñóбъåêòîâ хîзÿéñòâåííîé äåÿòåëüíîñòè, âåäü эòî óìåíüшàåò äîхîäы â гîñóäàðñòâåííыé бюäæåò. Чòîбы 
èзбåæàòü ðàзîðåíèÿ пðåäпðèÿòèÿ, ó÷åíыå ðàзðàбîòàëè ðàзëè÷íыå ìîäåëè îöåíêè âåðîÿòíîñòè бóäóщåé 
íåпëàòåæåñпîñîбíîñòè ñóбъåêòîâ пðåäпðèíèìàòåëüñòâà. Ñòàòüÿ пîñâÿщåíà àíàëèзó è îöåíêå âåðîÿòíîñòè 
бàíêðîòñòâà íà пðèìåðå Гîñóäàðñòâåííîггî пðåäпðèÿòèÿ îбñëóæèâàíèÿ âîзäóшíîгî äâèæåíèÿ Уêðàèíы 
(«Уêðàэðîðóх») зà пåðèîä 2017–2019 гîäîâ. Ðàññ÷èòàíы êîэффèöèåíòы пî ðàзëè÷íыì ìîäåëÿì îöåíêè 
âåðîÿòíîñòè бàíêðîòñòâà, êîòîðыå пðåäîñòàâëÿюò âîзìîæíîñòü îñóщåñòâèòü àíàëèз фóíêöèîíèðîâàíèÿ è 
ðàзâèòèÿ пðåäпðèÿòèÿ. Тàêæå â ñòàòüå ñðàâíèâàюòñÿ ðàзëè÷íыå ìåòîäèêè è ìîäåëè зàðóбåæíых è îòå÷å-
ñòâåííых ó÷åíых äëÿ îöåíêè âåðîÿòíîñòè бàíêðîòñòâà àâèàöèîííîгî пðåäпðèÿòèÿ íà ðыíêå.
Ключевые слова: îöåíêà, бàíêðîòñòâî, âåðîÿòíîñòü, ìîäåëè бàíêðîòñòâà, зîíà ðèñêà.
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ASSESSMENT OF THE PROBABILITY OF BANKRUPTCY OF AN AIRCRAFT ENTERPRISE

Summary
At the present stage, it is often necessary to assess the financial condition of enterprises and a more thorough 
study of their probability of bankruptcy due to the unstable situation with the country's economy. To ensure the 
efficient operation of a company in the market, economically competent management is necessary. Financial stabil-
ity is the basis for ensuring the competitiveness of an organization and is almost the main condition for its stable 
state and rapid development in modern conditions. The bankruptcy of existing business entities has a significant 
impact on the growth of the Ukrainian economy, because it reduces revenues to the state budget. To avoid the ruin 
of an enterprise, scientists have developed various models for assessing the likelihood of future insolvency of busi-
ness entities. A large number of significant developments in the field of analysis, scientific foresight and assess-
ment of the work of insolvent companies have already appeared, which makes it possible to determine the presence 
of fears in the further long-term work of insolvent organizations, namely, the identification and assessment of 
indicators and criteria for the likelihood of collapse of insolvent business entities. Assessment and verification of 
the bankruptcy of a company implies the timely identification of its insolvency, financial dependence, unprofit-
ability and low business activity, therefore, in the classical method of verifying the probability of bankruptcy, 
the coefficients of profitability, liquidity, financial stability, and business activity are used. Certain methods that 
do not include these components are not fully capable of assessing the performance of companies. The article is 
devoted to the analysis and assessment of the likelihood of bankruptcy on the example of the aviation enterprise 
State Air Traffic Service Enterprise of Ukraine ("UkSATSE") for the period 2017–2019. The coefficients are calcu-
lated for various models for assessing the probability of bankruptcy, which provide an opportunity to analyze the 
functioning and development of an enterprise. This article also compares various methods and models of foreign 
and domestic scientists to assess the likelihood of bankruptcy of an aviation enterprise on the market.
Keywords: assessment, bankruptcy, probability, bankruptcy models, risk zone.


