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Авто ра ми ви світ ле но та сис те ма ти зо ва но ме то ди й мо де лі кре дит но го ана лі зу під при ємств.
Роз роб ле но ком п лек с ний те о ре ти ко-ме то до ло гіч ний під хід до оці ню ван ня на дій нос ті під при -
єм ст ва та про гно зу ван ня ймо вір нос ті йо го бан к рут ст ва.

The authors elucidate and systematize methods and models of enterprises’ credit analysis; and elabo-
rate a complex theoretical and methodological approach toward estimating the reliability of an enter-
prise and forecasting the probability of its bankruptcy.  

У су час них умо вах гос по да рю ван ня, за на яв нос ті на віт чиз ня но му фі нан со -
во му рин ку аль тер на тив них ва рі ан тів ка пі та ло вкла день із різ ним сту пе нем ри -
зи ку й до хід нос ті, ве ли ко го зна чен ня на бу ває кре дит ний ана ліз під при єм ст ва як
об’єк та ін вес ту ван ня. Та ке ком п лек с не оці ню ван ня пе ред ба чає за сто су ван ня ці -
лої низ ки ме то дів фі нан со во го й еко но мі ко-ма те ма тич но го ана лі зу з ме тою про -
гно зу ван ня ймо вір нос ті де фол тів (бан к рут ст ва) під при ємств та ви зна чен ня на -
дій нос ті від по від них ка пі та ло вкла день. Сис те ма ти за ція й удос ко на лен ня
іс ну ю чих під хо дів до кре дит но го ана лі зу під при ємств по лег шать ви бір ме то дів
діа гнос ту ван ня окре мо взя то го під при єм ст ва для прий нят тя ефек тив них ін вес -
ти цій них рі шень.

За ру біж ни ми й віт чиз ня ни ми еко но міс та ми до слід же но ши ро ке ко ло пи -
тань, пов’яза них із кре дит ним ана лі зом та оцін кою ймо вір нос ті бан к рут ст ва
під при ємств. Ве ли ку ува гу про гно зу ван ню бан к рут ст ва при ді ли ли та кі на уков -
ці, як Е. Аль т ман, І.Т. Ба ла ба нов, М.О. Ки зим, В.А. За бродсь кий, А.П. Ко ва -
льов, В.Т. Сав чук, О.О. Те ре щен ко, Т.І. Тес лен ко, Т. Тоф флер, А.Д. Ше ре мет,
та ін ші. Проб лем ні пи тан ня ана лі зу фі нан со во го ста ну під при ємств у ас пек ті
кре ди тос п ро мож нос ті ви світ лю ва ли у сво їх пра цях, зок ре ма, М.Д. Бі лик, 
Л.Т. Гі ля ровсь ка, В.О. За хар чен ко, М.О. Ки зим, О.С. Олек сюк, А.М. Под дє -
рьо гін, О.О. Ше ре мет, Н.П. Шмор гун.

Сис те ма ти за ція й уза галь нен ня за зна че них праць да ють нам змо гу ствер д жу -
ва ти, що на сьо год ні в цій сфе рі на уко во-прак тич них до слід жень пи тан ня кла -
си фі ка ції, від бо ру та син те зу іс ну ю чих ме то дів кре дит но го ана лі зу, а та кож чіт -
кої ал го рит мі за ції по слі дов нос ті їх за сто су ван ня на за са дах ком п лек с но го
(сис тем но го) під хо ду роз кри то не до стат ньо. У зв’яз ку з цим ме тою до слід жен ня
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є кла си фі ка ція іс ну ю чих ме то дів і мо де лей кре дит но го ана лі зу під при ємств та
роз роб ка на їх під ґ рун ті ком п лек с но го те о ре ти ко-ме то до ло гіч но го під хо ду до
оцін ки на дій нос ті (кре ди тос п ро мож нос ті) під при єм ст ва і про гно зу ван ня ймо вір -
нос ті йо го бан к рут ст ва.

Оцін ка кре ди тос п ро мож нос ті під при єм ст ва, за леж но від ці лей ана лі зу, суб’єк -
тів, що йо го про во дять, та ви су ну тої ни ми сис те ми гі по тез, мо же пе ред ба ча ти за -
сто су ван ня різ них ме то дів та ін стру мен тів. Сис те ма ти зу вав ши на уко во-прак тич ні
до слід жен ня в га лу зі кре дит но го ана лі зу і про гно зу ван ня на дій нос ті під при ємств,
мож на ствер д жу ва ти про іс ну ван ня різ них під хо дів до кла си фі ка ції ме то дів ана лі -
зу кре ди тос п ро мож нос ті під при ємств.

Приміром, О.С. Олек сюк ви ді ляє та кі ме то ди ана лі зу фі нан со во го ста ну під -
при єм ст ва: ме тод по рів нян ня, зве ден ня та гру пу ван ня, лан цю го вих під ста но вок,
різ ниць, сис те ми Дю пон та ін ші1. На на шу дум ку, ме тод по рів нян ня не до ціль но
ви ок рем лю ва ти, йо го слід роз гля да ти як скла до ву ко е фі ці єн т но го ме то ду, як це
ро бить Л.Т. Гі ля ровсь ка2. Во на вва жає остан ній осно вою фі нан со во го ана лі зу та
на во дить та кі ви ди ана лі зу ко е фі ці єн тів: го ри зон таль ний, вер ти каль ний, трен до -
вий, по рів няль ний, фак тор ний і від нос них по каз ни ків.

У під руч ни ку3 ме то ди фі нан со во го ана лі зу по ді ля ють ся на дві гру пи: фор ма -
лі зо ва ні й не фор ма лі зо ва ні. На наш по гляд, кла си фі ка ція ме то дів за фор ма лі за -
цій ною озна кою не дає змо ги до сяг ти чіт кос ті що до від не сен ня тих чи ін ших ме -
то дів до пев ної гру пи. На прик лад, ко е фі ці єн т ний ме тод по єд нує і фор ма лі зо ва ні,
й не фор ма лі зо ва ні ме то ди ана лі зу.

М.О. Ки зим, І.С. Бла гун та Ю.С. Коп чак по ді ля ють усі ме то ди ана лі зу на -
дій нос ті під при ємств на чо ти ри гру пи4:

1) екс пер т ні ме то ди;
2) еко но мі ко-ма те ма тич ні ме то ди;
3) штуч ні ін те лек ту аль ні сис те ми;
4) ме то ди оцін ки фі нан со во го ста ну.
На на шу дум ку, дис ку сій ним у да ній кла си фі ка ції є ви ді лен ня в окре му гру -

пу ме то дів штуч них ін те лек ту аль них сис тем, до яких ав то ри від но сять екс пер т ні
сис те ми й ней рон ні ме ре жі. Адже екс пер т ні сис те ми ґрун ту ють ся на екс пер т них
ме то дах ана лі зу, а ней рон ні ме ре жі бу ду ють ся на осно ві еко но мі ко-ма те ма тич -
них ме то дів. То му вва жа є мо не до ціль ним ви ок рем лю ва ти штуч ні ін те лек ту аль ні
сис те ми та про по ну є мо роз гля да ти їх у ком п лек сі з еко но мі ко-ма те ма тич ни ми й
екс пер т ни ми ме то да ми ана лі зу на дій нос ті під при ємств.

1
Олек сюк О.С. Сис те ми під трим ки прий нят тя фі нан со вих рі шень на мік ро рів ні. – К.:

На ук. дум ка, 1998. 
2

Ги ля ров ская Л.Т., Ве хо ре ва А.А. Ана лиз и оцен ка фи нан со вой устой чи вос ти ком мер чес ко -
го пред п ри я тия. – СПб.: Пи тер, 2003. 

3
Под дє рьо гін А.М. та ін. Фі нан си під при ємств: Під руч. –5-те вид., пе ре роб. та доп. – К.:

КНЕУ, 2004. 
4

Ки зим Н.А., Бла гун И.С., Коп чак Ю.С. Оцен ка и про гно зи ро ва ние не пла те жес по соб нос -
ти пред п ри я тий: Мо ногр. – Х.: ИД “ИНЖЕК”, 2004. 



110 “Фінанси України”, 1’2008

Фі нан си під при ємств

На осно ві ана лі зу й син те зу за зна че них та ін ших на уко вих праць ав то ра ми
роз роб ле но влас ну уза галь не ну кла си фі ка цію основ них ме то дів ана лі зу та про -
гно зу ван ня на дій нос ті під при ємств (рис. 1). Під крес ли мо, що ця кла си фі ка ція є
уза галь не ною, тоб то не пре тен дує на аб со лют ну ви чер п ність. Че рез роз ма їт тя під -
хо дів до оцін ки кре ди тос п ро мож нос ті під при єм ст ва в су час ній фі нан со вій на уці
роз гля ну ти всі іс ну ю чі ме то ди не мож ли во, от же, вар то зо се ре ди тись на го лов них
за вдан нях до слід жен ня. Вва жа є мо, що сту пінь де та лі за ції на ве де ної кла си фі ка ції
ціл ком до стат ній для по бу до ви ком п лек с но го те о ре ти ко-ме то до ло гіч но го під хо -
ду до оцін ки на дій нос ті під при єм ст ва. 

За ува жи мо та кож, що про по но ва на кла си фі ка ція не є без спір ною, оскіль ки
де які ме то ди ана лі зу та про гно зу ван ня на дій нос ті під при ємств вза ємо зв’яза ні й
май же не від діль ні один від од но го. Зок ре ма, дис кри мі нан т ний ана ліз ґрун ту єть -
ся на по бу до ві ба га то фак тор ної лі ній ної дис кри мі нан т ної мо де лі, яку за зви чай
от ри му ють ме то дом ко ре ля цій но-ре гре сій но го ана лі зу. А ко е фі ці єн т ний ме тод у
йо го кіль кіс ній час ти ні (на сам пе ред фак тор ний ана ліз) мож на від нес ти як до фі -
нан со вих, так і до ма те ма ти ко-ста тис тич них ме то дів.

Рис . 1. Уза галь не на кла си фі ка ція основ них ме то дів ана лі зу та про гно зу ван ня        
на дій нос ті під при ємств
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Ще раз під крес ли мо: ви бір ме то дів кре дит но го ана лі зу за ле жить від його
кон к рет них об’єк тів, суб’єк тів, ці лей, умов та за вдань. То му роз гля не мо ти пи
суб’єк тів кре дит но го ана лі зу та їх ню мо ти ва цію (ці лі про ве ден ня ана лі зу).

На рис. 2 на ве де но спро ще ну кла си фі ка цію ме то дів кре дит но го ана лі зу за
йо го суб’єк та ми й ці ля ми. Во на є спро ще ною, оскіль ки вра хо вує ли ше основ них
суб’єк тів та їх ні ти по ві ці лі. Зро зу мі ло, що на прак ти ці мож ли ва на яв ність ін ших
суб’єк тів і не ти по вих (спе ци фіч них) ці лей ана лі зу на дій нос ті під при ємств. Та кож
тре ба за зна чи ти, що по нят тя “за ці кав ле ні” й “не за ці кав ле ні осо би” сто сов но
суб’єк тів ана лі зу ав то ра ми ви ко рис то ву ють ся ли ше ви хо дя чи з на яв нос ті чи від -
сут нос ті в них влас них ко мер цій них ін те ре сів до об’єк та ана лі зу.

На ступ на роз роб ле на на ми кла си фі ка ція – за об’єк та ми ана лі зу (рис. 3).
Як вид но з ри сун ка, за леж но від ор га ні за цій них умов про ве ден ня ана лі зу й

мас ш та бу за пла но ва них ка пі та ло вкла день про по ну є мо ви ді ля ти:
– екс прес-ана ліз, що ґрун ту єть ся на за сто су ван ні ав то ма ти зо ва них сис тем

кре дит но го ско рин гу (ма те ма ти ко-ста тис тич них ме то дів) та/або екс пер т них ме -
то дів ана лі зу на дій нос ті під при ємств;

Рис . 2. Спро ще на кла си фі ка ція ме то дів кре дит но го ана лі зу за йо го 
суб’єк та ми й ці ля ми
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– стан дар т ний ана ліз, який ба зу єть ся на пов но цін но му якіс но му й кіль кіс -
но му фі нан со во му ана лі зі;

– де та лі зо ва ний ана ліз, що про во дить ся на осно ві по єд нан ня стан дар т но го
ана лі зу та до дат ко вих екс пер т них і ма те ма тич них про це дур.

Сто сов но об’єк тів кре дит но го ана лі зу до ціль но роз гля да ти та кі основ ні ви ди
фі нан со вих ін стру мен тів, які за сто со ву ють під при єм ст ва:

– пай о ві цін ні па пе ри; 
– бор го ві цін ні па пе ри;
– ін ші ви ди цін них па пе рів;
– уго ди фі нан со во го лі зин гу;
– бан ківсь кі кре ди ти та ін ші фор ми за по зи чень.
Під оцін кою до дат ко вих фак то рів кре ди тос п ро мож нос ті на сам пе ред слід ро -

зу мі ти кре дит ний ана ліз до дат ко во го за без пе чен ня бор го вих та ін ших зо бов’язань
під при єм ст ва. При мі ром, ана ліз кре ди тос п ро мож нос ті ком па нії-по ру чи те ля за
умо ви вход жен ня під при єм ст ва до фі нан со во-про мис ло вої гру пи й на яв нос ті до -
го во ру по ру ки.

До основ них ор га ні за цій них умов про ве ден ня ана лі зу мож на від нес ти: 
– тер мін і ре сур си до слід жен ня (в то му чис лі людсь кі ре сур си);
– ін фор ма цій не за без пе чен ня (на яв ність ста тис тич них да них по га лу зі й під -

при єм ст ву, йо го ін фор ма цій на від кри тість та фі нан со ва про зо рість то що).

Рис . 3. Кла си фі ка ція ме то дів кре дит но го ана лі зу за йо го об’єк та ми
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Що до мас ш та бів за пла но ва них ка пі та ло вкла день у об’єкт ана лі зу за зна чи мо:
згід но з те о рією ра ці о наль ної еко но міч ної по ве дін ки зі збіль шен ням су ми “під
ри зи ком” схиль ність до ри зи ку осо би, що прий має рі шен ня, спа дає. В ас пек ті
кре дит но го ана лі зу це озна чає, що чим важ ли ві шим є рі шен ня, пов’яза не з оцін -
кою на дій нос ті (кре ди тос п ро мож нос ті) під при єм ст ва, тим ґрун тов ні шим (де таль -
ні шим) має бу ти від по від ний ана ліз об’єк та.

Сто сов но зов ніш ньо го ін вес то ра (кре ди то ра) цей прин цип мож на узго ди ти з
об ра ною стра те гією ін вес ту ван ня. На на шу дум ку, за агре сив ної стра те гії ін вес ту -
ван ня (з ви со ким сту пе нем ри зи ку) ін вес тор у ба га тьох ви пад ках мо же об ме жи тись
екс прес-ана лі зом; стан дар т ний ана ліз до ціль но ви ко рис то ву ва ти за умо ви зба лан -
со ва ної стра те гії, а де та лі зо ва ний – кон сер ва тив ної (най менш ри зи ко ва ної) стра -
те гії ін вес ту ван ня.

Ви зна чив ши та кла си фі ку вав ши основ ні ме то ди кре дит но го ана лі зу, роз гля -
нув ши їх у ас пек ті йо го мож ли вих об’єк тів, суб’єк тів та ці лей, пе рей де мо без по -
се ред ньо до роз роб ки ком п лек с но го те о ре ти ко-ме то до ло гіч но го під хо ду до оцін -
ки на дій нос ті під при єм ст ва.

Авторсь кий під хід до оцін ки на дій нос ті під при єм ст ва та про гно зу ван ня ймо -
вір нос ті йо го бан к рут ст ва пе ред ба чає чіт ку по слі дов ність дій із про ве ден ня кре -
дит но го ана лі зу (блок-схе ма ал го рит му кре дит но го ана лі зу на ве де на на рис. 4).

Ком п лек с ність за про по но ва но го те о ре ти ко-ме то до ло гіч но го під хо ду по ля гає
в на яв нос ті трьох рів нів де та лі за ції (екс прес-ана ліз, стан дар т ний і де та лі зо ва ний
ана ліз), що на дає до слід ни ко ві мож ли вість оби ра ти рі вень гли би ни ана лі зу.

Сис тем ність за зна че но го під хо ду до ся га єть ся шля хом за сто су ван ня пев ної
сис те ми ме то дів і мо де лей оцін ки та про гно зу ван ня на дій нос ті під при ємств. Так,
на ета пі екс прес-ана лі зу за сто со ва но ма те ма ти ко-ста тис тич ні ме то ди, пе ре ду сім
дис кри мі нан т ний; на ета пі стан дар т но го ана лі зу – фі нан со ві ме то ди; на ета пі де -
та лі зо ва но го ана лі зу до да єть ся якіс на оцін ка чин ни ків ді яль нос ті під при єм ст ва з
до по мо гою екс пер т них ме то дів.

Уні вер саль ність цьо го під хо ду обу мов ле на мож ли віс тю за мі ни або до да ван ня
на будь-яко му з ета пів окре мих ме то дів і мо де лей ана лі зу без по ру шен ня за галь -
но го ал го рит му оцін ки на дій нос ті під при єм ст ва.

Отже, за про по но ва ний те о ре ти ко-ме то до ло гіч ний під хід до оцін ки на дій нос -
ті під при ємств ґрун ту єть ся на про ве ден ні трьох ета пів, при чо му на кож но му ета -
пі суб’єкт ана лі зу мо же от ри ма ти пев ний ви сно вок що до на дій нос ті об’єк та ана -
лі зу. Да лі, за леж но від ці лей, ор га ні за цій них та ін ших умов ана лі зу, суб’єкт мо же
або пе ре хо ди ти на на ступ ний етап, або від мо ви тись від по даль шо го ана лі зу. Роз -
гля не мо ко жен етап де таль ні ше.

Пер ший етап. Екс прес-ана ліз на дій нос ті під при єм ст ва
Ви хід ни ми да ни ми для про ве ден ня екс прес-ана лі зу є окре мі стат ті ба лан су

під при єм ст ва, які ви ко рис то ву ють ся для роз ра хун ку не за леж них змін них. Про по -
ну є мо по чи на ти екс прес-ана ліз на дій нос ті під при єм ст ва з роз ра хун ку ін те граль -
но го по каз ни ка йо го фі нан со во го ста ну з до по мо гою дис кри мі нан т но го та ін ших
ме то дів ма те ма ти ко-ста тис тич но го ана лі зу.
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Рис . 4. Блок-схема алгоритму оцінки надійності підприємства
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Ви зна чен ня Z-ін тег раль но го по каз ни ка зво дить ся до по бу до ви ба га то фак -
тор ної лі ній ної дис кри мі нан т ної фун к ції5:

де Z – за леж на змін на (ін тег раль ний по каз ник фі нан со во го ста ну під при єм ст ва);
β – па ра мет ри мо де лі (ва го ві ко е фі ці єн ти);
Х – не за леж ні змін ні (фі нан со ві по каз ни ки).

По бу до ва ба га то фак тор ної лі ній ної дис кри мі нан т ної фун к ції здій с ню єть ся
за та ки ми основ ни ми ета па ми:

1) ви бір фі нан со вих по каз ни ків (ко е фі ці єн тів);
2) пе ре вір ка ви бра них ко е фі ці єн тів на муль ти ко лі не ар ність (ко ре ля цій ний

зв’язок);
3) роз ра ху нок па ра мет рів дис кри мі нан т ної фун к ції (ва го мість по каз ни ків)

ме то дом най мен ших квад ра тів;
4) без по се ред ня по бу до ва за зна че ної фун к ції та роз ра ху нок ін тег раль но го по -

каз ни ка;
5) ін тер пре та ція ре зуль та тів про гно зу ван ня бан к рут ст ва під при єм ст ва.
При ви бо рі фі нан со вих по каз ни ків (ко е фі ці єн тів) для по бу до ви да ної фун -

к ції не об хід но вра хо ву ва ти та кі кри те рії:
– ко жен із по каз ни ків, що вклю ча ють ся в мо дель, має пред с тав ля ти пев ну

гру пу по каз ни ків, які ха рак те ри зу ють той чи ін ший па ра метр фі нан со во го ста ну
під при єм ст ва, та об’єк тив но від об ра жа ти останній;

– по каз ни ки по вин ні ха рак те ри зу ва ти ся мі ні маль ним рів нем ко ре ля цій но -
го зв’яз ку;

– зна чен ня по каз ни ків ма ють іс тот но ко ли ва ти ся в ра зі від по від них змін фі -
нан со во го ста ну під при єм ст ва (мак си мі за ція від но шен ня між г ру по вої ва рі а ції за -
леж ної змін ної до внут ріш ньо гру по вої ва рі а ції);

– зна чен ня не за леж них змін них у ме жах ви бір ко вої су куп нос ті по вин ні бу ти
роз по ді ле ні нор маль но.

Для про гно зу ван ня бан к рут ст ва ук ра їнсь ких під при ємств мож на, зок ре ма,
ви ко рис то ву ва ти мо дель, за твер д же ну на ка зом Мі ніс тер ст ва фі нан сів № 247 від
01.04.20036.

У де яких ви пад ках пі сля зна ход жен ня ін тег раль но го по каз ни ка за пев ною
мо дел лю дис кри мі нан т но го ана лі зу од но знач ний ви сно вок про фі нан со вий стан
під при єм ст ва зро би ти не мож ли во (зна чен ня ін тег раль но го по каз ни ка по трап ляє
в зо ну не ви зна че нос ті з по зи тив ною чи не га тив ною ди на мі кою). У та ко му ра зі
по тріб но про вес ти до дат ко вий фі нан со вий і якіс ний (екс пер т ний) ана ліз на дій -
нос ті під при єм ст ва. 

5
Те ре щен ко О.О. Ан ти кри зо ве фі нан со ве управ лін ня на під при єм ст ві: Мо ногр. – К.:

КНЕУ, 2004. 
6

На каз Мі ніс тер ст ва фі нан сів Укра ї ни № 247 від 01.04.2003 “Про за твер д жен ня По ряд -
ку про ве ден ня оцін ки фі нан со во го ста ну бе не фі ці а ра та ви зна чен ня ви ду за без пе чен ня для об -
слу го ву ван ня та по га шен ня по зи ки, на да ної за ра ху нок кош тів між на род них фі нан со вих ор га -
ні за цій”.
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Дру гий етап. Стан дар т ний ана ліз на дій нос ті під при єм ст ва
Ви хід ни ми да ни ми для про ве ден ня стан дар т но го ана лі зу є основ на фі нан со -

ва звіт ність під при єм ст ва (фор ми 1–3). Стан дар т ний ана ліз ґрун ту єть ся на за -
галь ній оцін ці фі нан со во го ста ну під при єм ст ва за звіт ний пе рі од із до по мо гою
ме то дів фі нан со во го ана лі зу. За галь на оцін ка фі нан со во го ста ну під при єм ст ва
про во дить ся за та ки ми основ ни ми ета па ми:

1) скла дан ня аг ре го ва но го ба лан су та йо го оцін ка;
2) роз ра ху нок сис те ми ко е фі ці єн тів;
3) по рів нян ня ко е фі ці єн тів із нор ма тив ни ми й се ред ні ми по га лу зі;
4) ви снов ки що до за галь ної оцін ки фі нан со во го ста ну під при єм ст ва.
За галь не оці ню ван ня фі нан со во го ста ну під при єм ст ва по чи на єть ся зі скла -

дан ня аг ре го ва но го ба лан су. Із до по мо гою ме то ду зве ден ня і гру пу ван ня ін фор -
ма ція про фі нан со вий стан під при єм ст ва кон цен т ру єть ся в окре мих ана лі тич них
таб ли цях, на осно ві яких і ви ко ну єть ся по рів нян ня та гру пу ван ня. На ін ту ї тив -
но му рів ні про во дить ся ана ліз для вста нов лен ня вза ємо зв’яз ків різ них еко но міч -
них фак то рів і по каз ни ків фі нан со вої ді яль нос ті для ви зна чен ня мі ри впли ву
основ них чин ни ків на фі нан со вий стан, а та кож роз крит тя за ко но мір нос тей і
тен ден цій у ді яль нос ті ком па нії. 

Із до по мо гою го ри зон таль но го й вер ти каль но го ана лі зу здій с ню єть ся оцін -
ка аг ре го ва но го ба лан су за стат тя ми. Та кий ана ліз дасть змо гу ви яви ти, за ра ху -
нок яких дже рел ста ли ся змі ни у струк ту рі основ них ста тей ба лан су.

На ступ ним кро ком є без по се ред ньо про ве ден ня за галь ної оцін ки фі нан со -
во го ста ну під при єм ст ва за звіт ний пе рі од із до по мо гою ко е фі ці єн т но го (фак тор -
но го) ме то ду, який по ля гає в роз ра хун ку сис те ми ко е фі ці єн тів, що від об ра жа ють
усі ви ди ді яль нос ті під при єм ст ва та вра хо ву ють фак то ри, які впли ва ють на йо го
фі нан со вий стан. 

На на шу дум ку, для від бо ру ко е фі ці єн тів і ви зна чен ня їх ніх гра нич них (нор -
ма тив них) зна чень до ціль но ско рис та ти ся за ко но дав чо за твер д же ни ми ме то ди -
ка ми7. При цьо му слід за зна чи ти, що ці нор ма тив ні до ку мен ти су пе ре чать один
од но му як за на бо ром фі нан со вих ко е фі ці єн тів, так і за ін тер пре та цією гра нич -
них зна чень остан ніх.

Пі сля роз ра хун ку фі нан со вих ко е фі ці єн тів здій с ню єть ся їх по рів няль ний
ана ліз як із нор ма тив ни ми зна чен ня ми, так і з по каз ни ка ми кон ку рен тів або се -
ред ні ми по га лу зі.

7
На каз Фон ду дер жав но го май на Укра ї ни та Мі ніс тер ст ва фі нан сів Укра ї ни № 49/121 від

26.01.2001 “Про за твер д жен ня По ло жен ня про по ря док здій с нен ня ана лі зу фі нан со во го ста ну
під при ємств, що під ля га ють при ва ти за ції”; На каз Агент ст ва з пи тань за по бі ган ня бан к рут ст ву
під при ємств та ор га ні за цій № 22 від 23.02.98 “Про за твер д жен ня Ме то ди ки ін тег раль ної оцін -
ки ін вес ти цій ної при ваб ли вос ті під при ємств та ор га ні за цій”; На каз Агент ст ва з пи тань за по бі -
ган ня бан к рут ст ву під при ємств та ор га ні за цій № 81 від 27.06.97 “Про за твер д жен ня Ме то ди ки
про ве ден ня по глиб ле но го ана лі зу фі нан со во-гос по дарсь ко го ста ну під при ємств та ор га ні за цій”;
На каз Мі ніс тер ст ва еко но мі ки № 14 від 19.01.2006 “Ме то дич ні ре ко мен да ції що до ви яв лен ня
ознак не пла тос п ро мож нос ті під при єм ст ва та ознак дій з при хо ву ван ня бан к рут ст ва, фік тив но -
го бан к рут ст ва чи до ве ден ня до бан к рут ст ва”.
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Тре тій етап. Де та лі зо ва ний ана ліз на дій нос ті під при єм ст ва
Ви хід ни ми да ни ми для про ве ден ня де та лі зо ва но го ана лі зу є пов на фі нан со -

ва звіт ність під при єм ст ва й до дат ко ва ін фор ма ція про якіс ні чин ни ки ді яль нос ті
під при єм ст ва. На на шу дум ку, на да но му ета пі оцін ки на дій нос ті (кре ди тоспро -
мож нос ті) під при єм ст ва до ціль но здій с ни ти якіс ний ана ліз із до по мо гою екс пер -
т них ме то дів (на сам пе ред А-ра хун ку та Ско у на8). Для цьо го тре ба ви ко на ти та кі
основ ні дії:

1) ви зна чи ти фак то ри, які бу дуть оці ню ва ти ся;
2) да ти ви зна че ній гру пі фак то рів екс пер т ні оцін ки;
3) під би ти кіль кість ба лів за екс пер т ни ми оцін ка ми;
4) зро би ти ви сно вок що до сим п то мів, які мо жуть при звес ти до по гір шен ня

фі нан со во го ста ну під при єм ст ва.
Вва жа є мо, що якіс ний ана ліз слід про во ди ти за та ки ми гру па ми фак то рів:
– рі вень кор по ра тив но го управ лін ня;
– якість ме нед ж мен ту й управ лінсь кої струк ту ри;
– ступінь га лу зе вих і су ве рен них ри зи ків;
– по ло жен ня на рин ку, кон ку рен т ні тен ден ції;
– кре дит на іс то рія та ді ло ва ре пу та ція то що.
Пі сля про ход жен ня всіх трьох ета пів кре дит но го ана лі зу від по від но до за про -

по но ва но го на рис. 4 ал го рит му ро бить ся оста точ ний ви сно вок що до на дій нос ті
(кре ди тос п ро мож нос ті) під при єм ст ва та ймо вір нос ті йо го бан к рут ст ва.

Ви снов ки
При про ве ден ні кре дит но го ана лі зу по тріб но чіт ко усві дом лю ва ти ці лі, ор -

га ні за цій ні та ін ші умо ви йо го проведення, оскіль ки від цьо го за ле жа ти ме гли -
би на до слід жен ня.

Здій с не на сис те ма ти за ція та кла си фі ка ція іс ну ю чих ме то дів і мо де лей кре -
дит но го ана лі зу нада ла мож ли вість ви ді ли ти най зруч ні ші ме то ди для роз роб ки
на їх під ґ рун ті ком п лек с но го те о ре ти ко-ме то до ло гіч но го під хо ду до оці ню ван ня
на дій нос ті під при єм ст ва та про гно зу ван ня ймо вір нос ті йо го бан к рут ст ва.

У ме жах за про по но ва но го ком п лек с но го те о ре ти ко-ме то до ло гіч но го під хо -
ду бу ло ви ок рем ле но три сту пе ні де та лі за ції ана лі зу (екс прес-ана ліз, стан дар т ний
і де та лі зо ва ний ана ліз), що до кож но го з яких подано ви мо ги до ви хід них да них
та ме то до ло гію об роб ки остан ніх.

Тре ба за зна чи ти, що проб ле ма ти ка кре дит но го ана лі зу охоп лює ве ли ку кіль -
кість на уко вих за вдань для по даль ших до слід жень. Зок ре ма, в на ступ них пуб лі -
ка ці ях бу дуть ви світ ле ні пи тан ня з роз роб ки кре дит но го ско рин гу для ана лі зу на -
дій нос ті ук ра їнсь ких під при ємств.

8
Под дє рьо гін А.М. та ін. Фі нан си під при ємств: Під руч. –5-те вид., пе ре роб. та до п. – К.:

КНЕУ. – 2004.
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