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СЕКЦІЯ 1  

ЗБАЛАНСОВАНИЙ РОЗВИТОК УКРАЇНИ: ЕКОНОМІЧНИЙ, 

СОЦІАЛЬНИЙ ТА ЕКОЛОГІЧНИЙ ВЕКТОРИ 
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Уманський державний педагогічний університет імені Павла Тичини 

 

РОЗВИТОК МОДЕЛЕЙ ОЦІНКИ ЙМОВІРНОСТІ НАСТАННЯ 

БАНКРУТСТВА СУБ’ЄКТІВ ГОСПОДАРЮВАННЯ 

 

Оцінка імовірності банкрутства – це складний етап кризової 

діагностики, необхідний для виявлення тенденції розвитку суб’єкта 

господарювання в умовах мінливості чинників зовнішнього та 

внутрішнього середовища, пошуку заходів для стабілізації його 

економічної поведінки. Сучасна економіка характеризується значною 

кількістю факторів впливу на стабільність функціонування суб’єкта 

господарювання, що послаблює його економічно-фінансову стійкість і 

призводить в кінцевому рахунку до негативних наслідків – банкрутства та 

ліквідації. 

Одним з перших, хто звернув свою увагу на фінансові коефіцієнти як 

на суттєвий інструмент прогнозування банкрутства компаній, був Вільям 

Бівер (W. Beaver, 1966). У своїй роботі [1] він дав визначення таким 

поняттям, як фінансовий коефіцієнт, прогнозна сила фінансового 

коефіцієнта; спробував емпірично перевірити корисність цих коефіцієнтів, 

а також вплив тих або інших факторів на ймовірність настання 

банкрутства компанії. Так, цим вченим були виділені чотири ключових 

принципи передумов настання банкрутства: чим більший обсяг ліквідних 
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активів, тим нижча ймовірність настання банкрутства; чим більший чистий 

грошовий потік від операційної діяльності, тим нижча ймовірність 

настання банкрутства; чим більший розмір зобов’язань, тим вища 

ймовірність настання банкрутства; чим більший обсяг капітальних 

вкладень, тим вища ймовірність настання банкрутства [1].  

У ході дослідження В. Бівер прийшов до того, що різні коефіцієнти 

мають різну прогнозну силу; особливо високою селективною силою 

відрізняється відношення чистих грошових потоків до загального обсягу 

боргових зобов’язань. Його одномірна теорія аналізу фінансових 

показників стала базою для формування аналогічної багатовимірної 

моделі.  

У подальшому Едвард Дікін (E. Deakin, 1972) повторив процедуру 

прогнозування імовірності банкрутства, запропоновану В. Бівером, а також 

спробував знайти лінійну комбінацію 14 показників, що 

використовувалися в роботі В. Бівера, яка змогла б найкращим чином 

прогнозувати банкрутство за кожні п’ять років до його настання [2]. 

Слід відмітити, що аналіз співвідношень, представлений в роботах 

В. Бівера та Е. Дікіна, чутливий до неправильної інтерпретації результатів, 

а отже є потенційно заплутаним. Наприклад, фірма з низькою 

рентабельністю або платоспроможністю можна розглядати як 

потенційного банкрута. Завдяки достатній ліквідності, яка знаходиться на 

рівні вище середнього, ситуація не виглядає серйозною. Потенціал 

двозначності у відносній ефективності декількох фірм прослідковується 

доволі чітко. 

Едвардом Альтманом (E . Altman, 1968) була запропонована 

п’ятифакторна Z-модель прогнозування ймовірності настання банкрутства, 

що полягала у розрахунку інтегрального показника Z за результатами 

мультиплікативного дискримінантного аналізу та дозволяла виокремити 

серед господарюючих суб’єктів потенційних банкрутів [3]. Переваги цієї 
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моделі – простота розрахунку; наявність послідовності дослідження. 

Також присутні і недоліки, а саме: модель можна застосовувати лише за 

результатами фінансової діяльності публічних корпорацій, акції яких 

вільно котируються на біржах; неможливість апробувати модель на 

прикладі вітчизняних акціонерних товариств в умовах нерозвиненого 

фондового ринку України, зокрема, вторинного фондового ринку; 

відмінність українського бухгалтерського обліку від західних стандартів; 

необхідність адаптації вагових коефіцієнтів та прогнозних значень; 

неможливість врахувати коливання курсів акцій. 

Одним із сучасних інструментів прогнозування банкрутства є 

нейронні мережі. Останні дослідження в області штучних нейронних 

мереж показали, що вони виступають потужним інструментом в 

розпізнаванні образів і класифікацій завдяки своїм нелінійним 

непараметричним властивостям адаптивного навчання. Більшість 

дослідників, що займалися проблемою прогнозування банкрутства, дійшли 

висновку, що нейронні мережі мають значно більш високу точність 

прогнозу, ніж класичні статистичні підходи [4; 5]. 

Отже, для розробки комплексних моделей оцінки ймовірності 

настання банкрутства суб’єктів господарювання необхідно здійснювати 

ретельний підбір числових параметрів, зважаючи на вітчизняну специфіку. 

Поряд з традиційними дискримінантними моделями, нейронні мережі 

стають більш ефективним методом оцінки ймовірності банкрутства саме 

завдяки тому, що в них нівелюються передумови, значущі для традиційних 

статистичних моделей або модель В. Бівера.  
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