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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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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.


