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МАТЕМАТИЧЕСКОЕ МОДЕЛИРОВАНИЕ РИСКОВ, СВЯЗАННЫХ С
ФИНАНСОВОЙ ДЕЯТЕЛЬНОСТЬЮ ПРЕДПРИЯТИЯ

Статья посвящена вопросам оценки вероятности наступления банкротства. В ней
рассмотрена модель Альтмана и предлагается модифицировать её для использования
украинскими предприятиями.

Стаття присвячена питанням оцінки вірогідності настання банкрутства. У ній
розглянута модель Альтмана і пропонується модифікувати її для використання укра-
їнськими підприємствами.

The article is devoted to the questions of bankruptcy probability estimation. Altman’s model is
considered and several ways to adopt it for use in the Ukrainian business environment are
suggested.

Актуальность анализа вероятности наступления банкротства связана с
тем, что в современных условиях залогом успешного функционирования и раз-
вития предприятия является его устойчивое финансовое положение. Особенно
данная тема актуальна для нынешней кризисной ситуации в Украине, где боль-
шинство предприятий на данный момент находятся на грани банкротства.

Существует множество методик и моделей для оценки вероятности на-
ступления банкротства, разработанных зарубежными и отечественными учены-
ми. В современной практике финансово-хозяйственной деятельности зарубеж-
ных фирм для оценки вероятности банкротства наиболее широкое применение
получили модели, разработанные Э. Альтманом, У. Бивером, Ж.Конаном, Гол-
дером, Таффлером, Фулмером, Спрингейтом и Фитцпатриком.

Для диагностики банкротства в Украине используются модели Андру-
щака, Чумаченко Н., Колесар К., Резниковой Т.А., Проскуры Е.Ю., О. Терещен-
ко и др.

Применение зарубежных моделей к финансовому анализу украинских
предприятий не всегда эффективно и требует осторожности, так как они не учи-
тывают специфику бизнеса и экономическую ситуацию в стране. В связи с этим
возникает необходимость в разработке новых моделей прогнозирования бан-
кротства или модификации созданных ранее с учетом специфики отраслей и
макроэкономической ситуации в нашей стране.

На практике для предсказания банкротства широко используются мно-
гофакторные модели Э. Альтмана, например пятифакторная модель:

543215 *0.1*6.0*3.3*4.1*2.1 XXXXXZ  ,

где Х1 – оборотный капитал/сумма активов, Х2 – нераспределенная при-
быль/сумма активов, Х3 – операционная прибыль/сумма активов, Х4 – рыночная
стоимость акций/задолженность, Х5 – выручка/сумма активов.

Эта модель позволяет прогнозировать банкротство на пятилетний пери-
од с точностью до 70%. Но недостатком данной модели является то, что она
построена на данных США периода 60-х годов, не учитывает множества важ-
ных взаимопереплетающихся факторов, возникших с приходом кризиса, и не
адаптирована к финансовой отчетности украинских предприятий.

В данной работе рассматриваются вопросы эконометрической оценки
вероятности банкротства на материале отечественных предприятий. Оценка
влияния различных финансовых факторов на вероятность банкротства произ-
водится по методике Альтмана с использованием метода максимального прав-
доподобия.

Нами были собраны данные по динамике развития финансовых показа-
телей ряда украинских предприятий, в том числе обанкротившихся. На основа-
нии эконометрического анализа этих данных были выделены те финансовые
показатели, которые являются статистически значимыми предикторами надви-
гающегося банкротства.

Применение разработанной нами модели позволит инвесторам, креди-
торам и государственным регулирующим органам более точно оценивать фи-
нансовые риски, связанные с коммерческой деятельностью предприятий. Это
особенно важно для такого ключевого сектора как банковская сфера.
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CОЦІАЛЬНО – ЕКОНОМІЧНИЙ РОЗВИТОК РЕГІОНУ НА ПРИКЛАДІ
СИСТЕМИ «СПОЖИВАЧ – ПІДПРИЄМСТВО – ПАРТНЕР»

Соціально-економічний потенціал розвитку регіону пропонується розглядати: кон-
курентоспроможність підприємства, бізнесової привабливості партнера та готов-
ності споживача до споживання продукції; запропоновано класифікацію показників
соціально-економічного потенціалу за соціальною та економічною складовими з ура-
хуванням запропонованих факторів.

Социально-экономический потенциал развития региона предлагается рассматри-
вать: конкурентоспособность предприятия, бизнес привлекательности партнеров и
готовности потребителя к потреблению продукции; предложена классификация
показателей социально-экономического потенциала по социальной и экономической
составляющей с учетом предложенных факторов.



Социально-экономический потенциал развития региона предлагается рассматри-
вать: конкурентоспособность предприятия, бизнес привлекательности партнеров и
готовности потребителя к потреблению продукции; предложена классификация
показателей социально-экономического потенциала по социальной и экономической
составляющей с учетом предложенных факторов.

В умовах перехідної економіки та різкого загострення економічних і
соціальних протиріч одним з найважливіших факторів ефективного подальшого
розвитку регіону є нарощення та підтримання соціально-економічного потенці-
алу. Від рівня цього потенціалу залежить рівень конкурентоспроможності регіо-
ну, дослідження якої є актуальним унаслідок сучасної тенденції все більшого
залучення регіонів у конкурентні процеси. Розглянуто поняття «регіон», «поте-
нціал» та його види (економічний, соціальний та соціально-економічний), «кон-
курентоспроможність регіону». Визначено, що первинною ланкою формування
соціально-економічного потенціалу регіону стає промислове підприємство. Згі-
дно з концепцією формування і реалізації стратегічного управління розвитком
маркетингової діяльності промислового підприємства, воно розглядається у
складі системи «споживач –підприємство – партнер». Формування і функціону-
вання такої системи дозволить отримати стійкий синергічний ефект, який спри-
ятиме зниженню трансакційних витрат та ризиків ведення бізнесу, задоволенню
інтересів діючих сторін на вигідних умовах, створенню необхідних умов успіш-
ного бізнесу, спрощенню процесу проведення маркетингових досліджень зовні-
шнього та внутрішнього середовища та ін. Економічний ефект від взаємодії
елементів системи полягатиме у підвищенні конкурентоспроможності підпри-
ємства; соціальний ефект – у задоволенні товарами споживачів. На рівні регіону
такий ефект дозволить стабілізувати соціально-економічну ситуацію, підвищити
якість життя населення, мінімізує ризики та надасть ресурсні переваги порівня-
но з конкурентами. Проведено дослідження на предмет визначення параметрів
соціально-економічного потенціалу. Як джерела потенційних можливостей роз-
витку регіону та шляхи його активізації розглянуто удосконалення інституціо-
нального середовища, політики інвестиційно-інноваційного розвитку, функціо-
нування системи «споживач – підприємство – партнер» та концепцію ресурсо-
збереження. Наукова новизна поданого підходу полягає у тому, що соціально-
економічний потенціал розвитку регіону розглядається з трьох точок зору: кон-
курентоспроможності підприємства, бізнесової привабливості партнера та гото-
вності споживача до споживання продукції. Ще одним авторським здобутком є
класифікація показників соціально-економічного потенціалу за соціальною та
економічною складовими з урахуванням запропонованих факторів творення:
конкурентоспроможності підприємства, бізнесової привабливості партнера та
готовності споживача до споживання продукції. Викладені положення концепції

суттєво відрізняються від існуючих, зокрема, за рахунок доповнення змісту струк-
турних характеристик, розширення предметної області.
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ВИБІР ІНСТРУМЕНТІВ СТИМУЛЮВАННЯ ЗБУТУ В УМОВАХ
МОНОПОЛІСТИЧНОЇ КОНКУРЕНЦІЇ

Розглянуто модель оптимізації рекламного бюджету в умовах монополістичної кон-
куренції.

Рассмотрена модель оптимизации рекламного бюджета в условиях монополистиче-
ской конкуренции.

A model for determining optimal price and advertising levels in a monopolistic competition is
considered.

На сьогоднішній день на ринку споживчих товарів існує велике розмаї-
ття товарів-замінників різних торгових марок. Оскільки кожна компанія-
виробник зацікавлена в максимізації продажів, то вона використовує різнома-
нітні способи стимулювання попиту, серед яких найбільш поширеним методом
є реклама. В той же час науково обґрунтованої методики визначення реклам-
них бюджетів не існує. В практиці маркетингу надаються надто загальні реко-
мендації щодо розмірів рекламних бюджетів (наприклад, у розмірі 1% від про-
дажів або на рівні витрат конкурентів).

У наявній економічній ситуації цих рекомендацій виявляється недоста-
тньо, оскільки падіння купівельної спроможності населення змушує продавців
максимально знижувати ціни на продукцію і скорочувати рекламні витрати [1].
Саме тому виникає необхідність розрахунку співвідношення між витратами на
рекламу та ціновою політикою.

Питанням порівняльної оцінки ефективності застосування різних мар-
кетингових інструментів присвячені праці таких вітчизняних і зарубіжних вче-
них як М. Відаль, Х. Вольф, Дж. Еванс, П. Друкер, Ф. Котлер, М. Мак-Дональд,
Б. Роджер, Х. Хершген, Л.В. Балабанова, Г.Л. Багієв, А.А. Горєлова,
В.Л. Дикань, А.І. Кредисов, А.А. Пилипенко, В.Г. Шинкаренко,
Т.М. Циганкова та ін.

У літературі з математичного моделювання проведення такого аналізу
пропонується здійснювати за допомогою моделі Дорфмана-Штайнера [2], яка
дозволяє оцінити оптимальне співвідношення між даними факторами в залеж-
ності від цінової еластичності попиту на товар:
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