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ÍÀ ÁÀÇ² ÊËÀÑÈ×ÍÎ¯ ÄÈÑÊÐÈÌ²ÍÀÍÒÍÎ¯ ÌÎÄÅË²

Ñòâîðåííÿ ³ ðîçâèòîê ñòðàõîâîãî ðèíêó Óêðà¿íè â³äáóâàºòüñÿ â ïåðåõ³äíèé ïåð³îä,

ùî õàðàêòåðèçóºòüñÿ ïðîöåñàìè äåìîíîïîë³çàö³¿ åêîíîì³êè. Â³äáóâàºòüñÿ ñòð³ìêèé ð³ñò

ê³ëüêîñò³ ñòðàõîâèõ êîìïàí³é (äàë³ ÑÊ). Ñë³ä â³äçíà÷èòè, ùî ñòðàõîâà ä³ÿëüí³ñòü ìàº

ñïåöèô³÷íó îçíàêó, ùî â³äð³çíÿº ¿¿ â³ä òðàäèö³éíèõ ðèíê³â òîâàð³â ÷è ïîñëóã. Òàê, çàçâè÷àé

íà òðàäèö³éíîìó ðèíêó òîâàðè ÷è ïîñëóãè ³ îïëàòà çà íèõ íàäàþòüñÿ îäíî÷àñíî. Íà ðèíêó

ñòðàõîâèõ ïîñëóã âîíè ðîçâåäåí³ ó ÷àñ³. Ñòðàõóâàëüíèê àâàíñîì ïëàòèòü êîøòè â îáì³í íà

ïîñëóãè, ÿê³ â³ðîã³äíî áóäóòü éîìó íàäàí³ ó ìàéáóòíüîìó. Òàêèé àâàíñ ìàº áóòè

ï³äêð³ïëåíèé ïåâíèìè ãàðàíò³ÿìè ùîäî çäàòíîñò³ ñòðàõîâèêà âèêîíàòè ñâî¿ çîáîâ’ÿçàííÿ

ó ìàéáóòíüîìó. Âðàõîâóþ÷è íàñë³äêè ïåðåõ³äíîãî ïåð³îäó, ùî ñóïðîâîäæóâàâñÿ ÷èñëåííèìè

áàíêðóòñòâàìè òà øàõðàéñòâàìè, ÿê³ ïåðåæèâ ³ äîñ³ ïåðåæèâàº ñòðàõîâèé ðèíîê Óêðà¿íè,

â³äíîâëåííÿ äîâ³ðè íàñåëåííÿ äî ñòðàõîâèõ êîìïàí³é íà ñüîãîäí³ º íàäçâè÷àéíî âàæëèâèì

çàâäàííÿì1 .

Âèð³øåííÿ ïðîáëåìè çàáåçïå÷åííÿ íàä³éíîãî çàõèñòó ³íòåðåñ³â ñïîæèâà÷³â ñòðàõîâèõ

ïîñëóã ïîëÿãàº â ñòâîðåíí³ óìîâ äëÿ ôóíêö³îíóâàííÿ òà ðîçâèòêó ïëàòîñïðîìîæíîãî

ñòðàõîâîãî ðèíêó ³ çä³éñíåíí³ åôåêòèâíîãî êîíòðîëþ çà ô³íàíñîâèì ñòàíîì ÑÊ. ßê çàñâ³ä÷óº

ñâ³òîâèé äîñâ³ä, äëÿ ñòàá³ëüíîãî ôóíêö³îíóâàííÿ ñòðàõîâîãî ðèíêó, ó ïåðåõ³äíèé ïåð³îä

ìàº áóòè ïîñèëåíà ðåãóëþþ÷à ³ íàãëÿäîâà ðîëü äåðæàâè ó çâ’ÿçêó ç â³äñóòí³ñòþ ðèíêîâî¿

ñàìîðåãóëÿö³¿2 . Öå çàâäàííÿ â Óêðà¿í³ ïîêëàäåíî íà äåðæàâíèé íàãëÿäîâèé îðãàí —

Äåðæàâíó êîì³ñ³þ ç ðåãóëþâàííÿ ðèíê³â ô³íàíñîâèõ ïîñëóã Óêðà¿íè. Äëÿ çàïîá³ãàííÿ

áàíêðóòñòâó ñòðàõîâèê³â íàãëÿäîâèé îðãàí âèçíà÷àº ðåãóëÿòîðí³ çàñàäè òà îáèðàº ìåòîäèêó

çä³éñíåííÿ íàãëÿäó. Íà ñüîãîäí³øí³é äåíü â Óêðà¿í³ äîñë³äæåííÿ ô³íàíñîâîãî ñòàíó ÑÊ â

îñíîâíîìó çîñåðåäæåí³ íà ìîäåëþâàíí³ ïðèéíÿòòÿ ð³øåíü òà îïòèì³çàö³¿ ñòðàòåã³¿ â ñåðåäèí³

êîìïàí³¿. Âîäíî÷àñ, ðîçðîáêà ìåòîä³â, îð³ºíòîâàíèõ íà åôåêòèâíèé çîâí³øí³é êîíòðîëü çà

ä³ÿëüí³ñòþ ñòðàõîâîãî ðèíêó, çàëèøèëàñÿ ïîçà óâàãîþ. Â Óêðà¿í³ ôàêòè÷íî â³äñóòí³é

çîâí³øí³é ñïåö³àë³çîâàíèé âèñîêî ôàõîâèé àóäèò ñòðàõîâèõ îðãàí³çàö³é, íåðîçâèíóò³

³íñòèòóòè àêòóàð³¿â, ïðîôåñ³éí³ àãåíòñòâà âèçíà÷åííÿ ðåéòèíã³â ÑÊ. Öå ñïðèÿº íåïðîçîðîñò³

ñòðàõîâîãî ðèíêó, íåäîñòàòí³é ïî³íôîðìîâàíîñò³ ãðîìàäÿí ïðî ô³íàíñîâèé ñòàí ÑÊ.

Íåçàëåæíèé çîâí³øí³é êîíòðîëü ñïåö³àë³çîâàíèõ ³íñòèòóò³â ³ äåðæàâíîãî íàãëÿäîâîãî îðãàíó

äîçâîëÿº îòðèìàòè äîñòîâ³ðíó îö³íêó ïëàòîñïðîìîæíîñò³, ë³êâ³äíîñò³, ô³íàíñîâî¿ ñò³éêîñò³

ÑÊ. Öÿ ³íôîðìàö³ÿ âàæëèâà äëÿ ïîòåíö³éíèõ ñòðàõóâàëüíèê³â, ³íâåñòîð³â, êðåäèòîð³â ÑÊ.

Ñó÷àñíà òåîð³ÿ ô³íàíñîâî¿ ä³àãíîñòèêè, ñïèðàþ÷èñü íà çàãàëüíó åêîíîì³÷íó òåîð³þ,

ñèñòåìíèé àíàë³ç, åêîíîì³êî-ìàòåìàòè÷íå ìîäåëþâàííÿ ìàº âåëè÷åçíèé íàðîáîê ìåòîä³â ³

³íñòðóìåíòàð³þ äëÿ ïðîâåäåííÿ ÿê ôóíäàìåíòàëüíî¿, òàê ³ ïîïåðåäíüî¿ ô³íàíñîâî¿ ä³àãíîñòèêè.

Ïîïåðåäíÿ åêñïðåñ-ä³àãíîñòèêà â ïðîöåñ³ îö³íêè ô³íàíñîâîãî ñòàíó êîìïàí³é çàéìàº âàæëèâå

ì³ñöå. Âîíà ïðîâîäèòüñÿ ðåãóëÿðíî ³ òîìó äîçâîëÿº çàô³êñóâàòè íàáëèæåííÿ êðèçîâîãî ñòàíó.

Öå äàº ìîæëèâ³ñòü çàâ÷àñíî çàñòîñóâàòè êîðåãóþ÷³ ä³¿, à â ðàç³ íåîáõ³äíîñò³ ïðîâåñòè

ôóíäàìåíòàëüíó ä³àãíîñòèêó ô³íàíñîâîãî ñòàíó, âèçíà÷èòè ÷èííèêè, ùî çóìîâèëè éîãî

ïîã³ðøåííÿ, ñïðîãíîçóâàòè ¿õ ïîäàëüøèé âïëèâ ³ îö³íèòè ìîæëèâîñò³ êîìïàí³¿ ïîë³ïøèòè

ñâîº ô³íàíñîâå ñòàíîâèùå. Àíàë³ç îñòàíí³õ äîñë³äæåíü ³ ïóáë³êàö³é äîçâîëÿº çðîáèòè

âèñíîâîê, ùî íîâ³òí³ íàïðÿìêè ðîçâèòêó ìåòîä³â åêñïðåñ-àíàë³çó ïîâ’ÿçàí³ ç ðîçðîáêîþ

ìîäåëåé ðàííüî¿ ä³àãíîñòèêè ðîçâèòêó êðèçîâîãî ñòàíó â ðîáîò³ êîìïàí³¿. Íà áàç³ íåâåëèêî¿

ê³ëüêîñò³ ô³íàíñîâèõ êîåô³ö³ºíò³â ôîðìóºòüñÿ ³íòåãðàëüíèé ïîêàçíèê, ùî õàðàêòåðèçóº

ñòóï³íü íàáëèæåííÿ êîìïàí³¿ äî áàíêðóòñòâà. Çàñíîâíèêàìè öèõ ìåòîä³â ââàæàþòüñÿ

Â. Á³âåð3 , ³ Å. Àëüòìàí4 . Âîíè ïî÷èíàëè ñâî¿ ðîáîòè â 60-õ ðîêàõ ìèíóëîãî ñòîë³òòÿ, à
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îñòàíí³ ¿õ ðîçðîáêè â öüîìó íàïðÿì³, â³äíîñÿòüñÿ äî íîâîãî ñòîë³òòÿ5 . Ïðî âàæëèâå ïðàêòè÷íå

çíà÷åííÿ öüîãî íàïðÿìêó ³ ïðî ïîäàëüøèé ðîçâèòîê íàóêîâèõ ï³äõîä³â äî âèð³øåííÿ ïðîáëåìè

ðàííüî¿ ä³àãíîñòèêè ñâ³ä÷èòü âåëèêà ê³ëüê³ñòü ïîñë³äîâíèê³â äîñë³äíèê³â6 . Ó òîé æå ÷àñ

äîñë³äæåííÿ7  ñâ³ä÷àòü, ùî â êðà¿íàõ, åêîíîì³êà ÿêèõ çíàõîäèòüñÿ â ïåðåõ³äíîìó ïåð³îä³,

çàñòîñóâàííÿ ìîäåëåé, ðîçðîáëåíèõ äëÿ óìîâ ñòàëî¿ åêîíîì³êè íåïðèäàòíå.

Òîæ åôåêòèâíå âèð³øåííÿ íàãàëüíèõ ïîòðåá ïðàêòèêè ïîïåðåäíüî¿ åêñïðåñ-îö³íêè

ô³íàíñîâîãî ñòàíó ÑÊ ëåæèòü íà øëÿõó ïîáóäîâè ³ çàñòîñóâàííÿ, ç óðàõóâàííÿì íîâèõ

òåîðåòè÷íèõ ï³äõîä³â, åêîíîì³êî-ìàòåìàòè÷íèõ ìîäåëåé, àäåêâàòíèõ ðåàëüí³é ñèòóàö³¿ íà

ñòðàõîâîìó ðèíêó Óêðà¿íè. Ìåòîþ ðîáîòè º ïîáóäîâà åêîíîì³êî-ìàòåìàòè÷íî¿ ìîäåë³

ïîïåðåäíüî¿ åêñïðåñ-ä³àãíîñòèêè ô³íàíñîâîãî ñòàíó ñòðàõîâèõ êîìïàí³é.

Ââàæàºòüñÿ, ùî ãåíåðàëüíà ñóêóïí³ñòü, ÿêà äîñë³äæóºòüñÿ, ñêëàäàºòüñÿ ç îá’ºêò³â (ÑÊ),

ùî õàðàêòåðèçóþòüñÿ ïåâíèìè îçíàêàìè ³ íå º îäíîð³äíèìè â³äíîñíî ¿õ ô³íàíñîâîãî ñòàíó.

Òîìó îá’ºêòè ìîæóòü áóòè ðîçïîä³ëåí³ íà ð³çí³ ãðóïè, ÿê³ â³äïîâ³äàþòü ïåâíîìó ô³íàíñîâîìó

ñòàíó ÑÊ. Çàâäàííÿ êëàñèô³êàö³¿ îá’ºêò³â, òîáòî â³äíåñåííÿ ¿õ äî ïåâíî¿ ãðóïè, ÿêå âèð³øóºòüñÿ

â ðîáîò³, íàëåæèòü äî êëàñó çàäà÷ äèñêðèì³íàö³¿. Äëÿ íüîãî õàðàêòåðíå àïð³îðíå çíàííÿ ê³ëüêîñò³

êëàñ³â, íàÿâí³ñòü êëàñèô³êàö³éíî¿ ôóíêö³¿, ÿêà ³äåíòèô³êóº êëàñ, à ìåòîþ êëàñèô³êàö³¿ º

â³äíåñåííÿ îá’ºêòó äî ïåâíîãî êëàñó. Ï³ä ÷àñ êëàñèô³êàö³¿, â îäèí êëàñ îá’ºäíóþòüñÿ îá’ºêòè,

ÿê³ çà ïåâíèìè õàðàêòåðèñòèêàìè ð³çíÿòüñÿ ì³í³ìàëüíî. Ñòóï³íü ïîä³áíîñò³ îá’ºêò³â, ÿê³

íàëåæàòü äî îäíîãî êëàñó ìàº áóòè âèùà, í³æ ñòóï³íü ïîä³áíîñò³ îá’ºêò³â, ùî íàëåæàòü äî

ð³çíèõ êëàñ³â8 . Êëàñèô³êàö³éíà ôóíêö³ÿ ìîæå áóòè ïîáóäîâàíà ç çàñòîñóâàííÿì ð³çíèõ ìåòîä³â.

Â³äïîâ³äíî áóäóòü â³äð³çíÿòèñÿ ³ ìîäåë³, ðîçðîáëåí³ ç çàñòîñóâàííÿì öèõ ìåòîä³â. Ó ðîáîò³

ïðè ïîáóäîâ³ ìîäåë³ çàñòîñîâàíî äèñêðèì³íàíòíèé ìåòîä àíàë³çó9 .

Ñóêóïí³ñòþ îá’ºêò³â, ùî ï³äëÿãàþòü äîñë³äæåííþ ³ êëàñèô³êàö³¿, º ñòðàõîâ³ êîìïàí³¿

Óêðà¿íè. Â ÿêîñò³ êëàñèô³êàö³éíèõ îçíàê, íà ï³äñòàâ³ ÿêèõ áóäå ïðîâåäåíà êëàñèô³êàö³ÿ

îá’ºêò³â, îáðàí³ ô³íàíñîâ³ êîåô³ö³ºíòè. Ç äîñë³äæåíü Á³âåðà òà ³íøèõ íàóêîâö³â, ÿê³

çàéìàëèñÿ äàíîþ ïðîáëåìîþ10 , â³äîìî, ùî ê³ëüê³ñí³ çíà÷åííÿ ô³íàíñîâèõ êîåô³ö³ºíò³â â

çàëåæíîñò³ â³ä ô³íàíñîâîãî ñòàíó êîìïàí³¿ çì³íþþòüñÿ. Òîæ ìàºìî âèÿâèòè òàê³ ô³íàíñîâ³

êîåô³ö³ºíòè, ÿê³, àäåêâàòíî â³äîáðàæàþ÷è ô³íàíñîâèé ñòàí ÑÊ, ôîðìóâàòèìóòü öåíòðî¿äè

êëàñ³â ç íàéá³ëüøîþ â³äñòàííþ ì³æ íèìè.

Ïîáóäîâà ìîäåë³. Äëÿ ïîáóäîâè ìîäåë³ ç ãåíåðàëüíî¿ ñóêóïíîñò³ îá’ºêò³â âèä³ëåíî

3 ãðóïè âèá³ðîê. Ïåðøà òà äðóãà âèá³ðêè, ÿê³ íàçèâàþòü íàâ÷àëüíèìè, áóäóòü çàä³ÿí³ äëÿ

ïîáóäîâè ìîäåë³, íà ¿õ áàç³ ôîðìóþòüñÿ äèñêðèì³íàíòí³ ôóíêö³¿, ÿê³ îïèñóþòü äâà êëàñè

îá’ºêò³â, à òðåòÿ âèá³ðêà, ÿêó íàçèâàþòü åêçàìåíàö³éíîþ, çàñòîñîâóâàòèìåòüñÿ äëÿ îö³íêè

äèñêðèì³íàíòíèõ ÿêîñòåé ìîäåë³. Ó ïåðøó âèá³ðêó, ÿêà ïðåäñòàâëÿº êëàñ ñòàá³ëüíî

ïðàöþþ÷èõ ñòðàõîâèê³â, óâ³éøëî 14 êîìïàí³é, ÿê³ âèçíà÷åíî çà íàñòóïíèìè êðèòåð³ÿìè:

ñï³ââ³äíîøåííÿ ôàêòè÷íîãî çàïàñó ïëàòîñïðîìîæíîñò³ (äàë³ — ÔÇÏ) äî íîðìàòèâíîãî çàïàñó

ïëàòîñïðîìîæíîñò³ (äàë³ — ÍÇÏ)11  ïåðåâèùóº 300 %; ñóìà ïðåì³é, ùî ïåðåäàí³ â

5 Beaver W. H., McNichols M. F., Rhie Jung-Wu. Have Financial Statements Become Less Informative? Evidence from the Ability of
Financial Ratios to Predict Bankruptcy (February 2, 2005) [Åëåêòðîííèé ðåñóðñ]. — Ðåæèì äîñòóïó: http://papers. ssrn. com/sol3/
papers. cfm? abstract_id=634921; Altman E. I. Bankruptcy, credit risk, and high yield junk bonds. — Oxford: Blackwell Publishers
Ltd, 2002. — 533 p.
6 Fulmer John G. et al. A Bankruptcy Classification Model For Small Firms // Journal of Commercial Bank Lending. -1984. — julius. —
P. 25-37; Springate  Gordon L. V. Predicting the Possibility of Failure in a Canadian Firm. Unpublished M.B.A. Research Project,
Simon Fraser University. January 1978 // In: INSOLVENCY PREDICTION, E. Sands & Associates Inc. [Åëåêòðîííèé ðåñóðñ] — Ðåæèì
äîñòóïó: http://www.sands-trustee.com/insolart.htm; Áåíü Ò. Ã., Äîâáíÿ Ñ. Á. ²íòåãðàëüíà îö³íêà ô³íàíñîâîãî ñòàíó ï³äïðèºìñòâà
// Ô³íàíñè Óêðà¿íè. — 2002. — ¹ 6. — Ñ. 53-60; Êàëþæíèé Â. Â., Ìèõàë³öüêà Í. ß. Ìåòîäè âèçíà÷åííÿ éìîâ³ðíîñò³ áàíêðóòñòâà
ï³äïðèºìñòâ // Ðèíêîâà òðàíñôîðìàö³ÿ åêîíîì³êè: Çá. íàóê. ïð. — Õ.: Õ²ÁÌ, 2003. — Âèï. 7. — Ñ. 89-99; Ïàðåíàÿ Â. À.

Ïðîãíîçèðîâàíèå áàíêðîòñòâà: îñíîâíûå ìåòîäèêè è ïðîáëåìû // Ìàòåðèàëû ïåðâîé âñåóêðàèíñêîé íàó÷íî-ïðàêòè÷åñêîé
êîíôåðåíöèþ. — Ê.: Óêðà¿íà Íàóêîâà, 2001. — 56 ñ.; Á³ëèê Ì. Ä. Ñóòí³ñòü ³ îö³íêà ô³íàíñîâîãî ñòàíó ï³äïðèºìñòâ // Ô³íàíñè
Óêðà¿íè. — 2005. — ¹ 3. — Ñ. 117-128; Âíóêîâà Í. Ì., Ç³í÷åíêî Í. ². Ôîðìóâàííÿ ñèñòåìè ê³ëüê³ñíèõ ïîêàçíèê³â îö³íêè
ô³íàíñîâîãî ñòàíó ï³äïðèºìñòâ-åì³òåíò³â // Ô³íàíñè Óêðà¿íè. — 2006. — ¹ 12. — Ñ. 112-120.
7 Êðþêîâ À. Ô., Åãîðû÷åâ È. Ã. Àíàëèç ìåòîäèê ïðîãíîçèðîâàíèÿ êðèçèñíîé ñèòóàöèè êîììåð÷åñêèõ îðãàíèçàöèé ñ
èñïîëüçîâàíèåì ôèíàíñîâûõ èíäèêàòîðîâ // Ìåíåäæìåíò â Ðîññè è çà ðóáåæîì. — 2001. — ¹ 2. — Ñ. 91-98.
8 ªð³íà À. Ì. Ñòàòèñòè÷íå ìîäåëþâàííÿ òà ïðîãíîçóâàííÿ: Íàâ÷. ïîñ³á. — Ê.: ÊÍÅÓ, 2001. — 170 ñ.
9 Ôàêòîðíûé, äèñêðèìèíàíòíûé è êëàñòåðíûé àíàëèç / Ïåð. ñ àíãë. Äæ. Î. Êèì, ×. Ó. Ìþëëåð, Ó. Ð. Êëåêêî è äð. Ïîä ðåä.
Í. Ñ. Åíþêîâà. — Ì.: Ôèíàíñû è ñòàòèñòèêà, 1989. — 215 ñ.
10 Altman E., Haldeman R., and Narayanan P. ZETA analysis: a new model to identify bankruptcy risk of corporations // Journal of
Banking and Finance. — 1977, June. — Ð. 29-54; Blum M. Failing company discriminant analysis // Journal of Accounting Research. —

1974, Spring. — Ð. 1-25; Deakin E. A discriminant analysis of predictors of business failure. // Journal of Accounting Research. —

1972, Spring. — Ð. 167-179; Edminster R. An empirical test of financial ratio analysis for small business failure prediction // Journal
of Financial and Quantitative Analysis. — 1972. — No. 2. — Ð. 1477-1493.
11 Ïðî ñòðàõóâàííÿ: Çàêîí Óêðà¿íè â³ä 07.03.1996 ð. ó ðåä. Çàêîíó Óêðà¿íè â³ä 04.10.2001 ð. (³ç çì³í. òà äîï.) // ÎÂÓ. —
2007. — ¹ 43. — Ñò. 1707.
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ïåðåñòðàõóâàííÿ, íå ïåðåâèùóº 70 %; ð³çíèöÿ ì³æ àêòèâàìè ³ çîáîâ’ÿçàííÿìè ïåðåâèùóº

âåëè÷èíó ñòðàõîâèõ ðåçåðâ³â; äîëÿ ïðåì³é, ç³áðàíèõ ç ñòðàõóâàííÿ ô³íàíñîâèõ ðèçèê³â òà

êðåäèò³â, ñòàíîâèòü íå á³ëüøå 70 % â³ä çàãàëüíîãî îáñÿãó ç³áðàíèõ ïðåì³é; ó ïåð³îä³, ùî

àíàë³çóºòüñÿ, êîìïàí³ÿ îòðèìàëà ÷èñòèé ïðèáóòîê.

Ó äðóãó âèá³ðêó, ÿêà ïðåäñòàâëÿº êëàñ íåïëàòîñïðîìîæíèõ ÑÊ, óâ³éøëè

14 êîìïàí³é, ó ÿêèõ â³äïîâ³äíî äî âèìîã ñò. 30 Çàêîíó Óêðà¿íè “Ïðî ñòðàõóâàííÿ” â ïåâíîìó

ïåð³îä³ äîñë³äæåííÿ äàíèõ ÔÇÏ íå ïåðåâèùóº ðîçðàõóíêîâèé ÍÇÏ. Ç ìåòîþ ïîáóäîâè

ìîäåë³, ÿêà ïðîãíîçóâàòèìå ô³íàíñîâèé ñòàí êîìïàí³é, ÔÊ äëÿ äðóãî¿ âèá³ðêè ðîçðàõîâàíî

çà îäèí ô³íàíñîâèé ïåð³îä äî íàñòàííÿ íåïëàòîñïðîìîæíîñò³, òîáòî çà îäèí êâàðòàë.

Çâàæàþ÷è íà ïåðåõ³äíèé ñòàí åêîíîì³êè, ïðîãíîçóâàííÿ çà á³ëüø òðèâàëèé ïðîì³æîê ÷àñó

íå âèäàºòüñÿ îá´ðóíòîâàíèì, îñê³ëüêè î÷åâèäíî ìàòèìå ì³ñöå ïîðóøåííÿ ïðèïóùåííÿ

ùîäî ñòàá³ëüíîñò³ îö³íåíèõ ïàðàìåòð³â.

Äî òðåòüî¿ âèá³ðêè óâ³éøëè ñòðàõîâèêè — ïðåäñòàâíèêè äâîõ êëàñ³â,

12 íåïëàòîñïðîìîæíèõ òà 12 ñòàá³ëüíî ïðàöþþ÷èõ ñòðàõîâèê³â, âèçíà÷åíèõ çà

àíàëîã³÷íèìè êðèòåð³ÿìè. Íåâåëèêèé îá’ºì âèá³ðîê ïîÿñíþºòüñÿ ë³ì³òîâàíîþ

³íôîðìàö³éíîþ áàçîþ, îñê³ëüêè çà ïåð³îä ç 2003 ðîêó çàô³êñîâàíî íåáàãàòî âèïàäê³â

íàñòàííÿ íåïëàòîñïðîìîæíîñò³ ñòðàõîâèê³â.

Àïð³îð³ äèñêðèì³íàö³éíà ôóíêö³ÿ êëàñèô³êàö³¿ âèçíà÷åíà ÿê ë³í³éíà êîìá³íàö³ÿ

êëàñèô³êàö³éíèõ îçíàê. Çàâäàííÿ ïîëÿãàº ó âèçíà÷åíí³ ïàðàìåòð³â ôóíêö³¿. Ïîáóäîâà

äèñêðèì³íàíòíî¿ ôóíêö³¿ ´ðóíòóºòüñÿ íà âèêîðèñòàíí³ çàêîíó ðîçïîä³ëåííÿ â³ðîã³äíîñòåé

çà îçíàêàìè îá’ºêò³â, âëàñíå ïàðàìåòðè äèñêðèì³íàíòíî¿ ôóíêö³¿ º àëãåáðà¿÷íèìè

ôóíêö³ÿìè â³ä ïàðàìåòð³â ôóíêö³¿ ù³ëüíîñò³ ðîçïîä³ëåííÿ.

Íàâ÷àëüí³ êëàñè ñôîðìîâàí³ àïð³îð³ ç iν  îá’ºêò³â: äëÿ êëàñó 1G  — ñòàá³ëüíî

ïðàöþþ÷èõ ÑÊ, 1,1 ni = , äå 1n  — ê³ëüê³ñòü îá’ºêò³â â êëàñ³ 1G ; äëÿ êëàñó 2G  — îá’ºêò³â,

ô³íàíñîâèé ñòàí ÿêèõ íàáëèæàºòüñÿ äî êðèçîâîãî, 
2,1 ni = , äå 2n  — ê³ëüê³ñòü îá’ºêò³â â

êëàñ³ 2G . Îá’ºêòè iν  õàðàêòåðèçóþòüñÿ âåêòîðîì îçíàê ),...,,...,( 1 imijii xxxX = , äå , m

— ê³ëüê³ñòü îçíàê. Êîæåí ç äâîõ íàâ÷àëüíèõ êëàñ³â õàðàêòåðèçóºòüñÿ ïåâíèì çàêîíîì

ðîçïîä³ëåííÿ â³ðîã³äíîñòåé çà îçíàêàìè îá’ºêò³â. Äëÿ íîðìàëüíîãî m — âèì³ðíîãî

ðîçïîä³ëåííÿ âåêòîðà îçíàê ôóíêö³ÿ ù³ëüíîñò³ ðîçïîä³ëåííÿ âèçíà÷àºòüñÿ çàêîíîì Ãàóñà.

, (1),

äå  — âåêòîð ìàòåìàòè÷íèõ ñïîä³âàíü, ∑ - êîâàð³àö³éíà ìàòðèöÿ.

Çàêîí Ãàóñà äëÿ m-ì³ðíî¿ íîðìàëüíî¿ ôóíêö³¿ ù³ëüíîñò³ â³ðîã³äíîñò³ ç âåêòîðîì

ìàòåìàòè÷íèõ ñïîä³âàíü  ³ êîâàð³àö³éíîþ ìàòðèöåþ ∑  çàçâè÷àé ïîçíà÷àþòü N
m
( ,∑ ).

Äëÿ âèð³øåííÿ ïèòàííÿ, äî ÿêîãî ç äâîõ êëàñ³â G
1
 ÷è G

2, 
ÿê³ ìàþòü â³äïîâ³äíå íîðìàëüíå

ðîçïîä³ëåííÿ  òà ),( 222 ΣµmN , â³äíåñòè îá’ºêò v
i
 ç îçíàêàìè Õ

³
 íåîáõ³äíî ðîçðàõóâàòè

çíà÷åííÿ m-ì³ðíî¿ ôóíêö³¿ ù³ëüíîñò³ â³ðîã³äíîñò³ (1) äëÿ êîæíîãî ç öèõ äâîõ êëàñ³â f
1
(X

i
)

³ f
2
(X

i
) ³ ïîð³âíÿòè îòðèìàí³ ðåçóëüòàòè. Àëå ïåðåä öèì ñë³ä çàóâàæèòè íàñòóïíå. Â

äèñêðèì³íàíòíîìó àíàë³ç³, ÿêèé áàçóºòüñÿ íà âèêîðèñòàíí³ ôóíêö³¿ ðîçïîä³ëåííÿ, ï³ä ÷àñ

ïîáóäîâè äèñêðèì³íàíòíî¿ ôóíêö³¿ êîðèñòóþòüñÿ äâîìà ïðèïóùåííÿìè:

- êîæíà ñóêóïí³ñòü îá’ºêò³â, ùî ï³äëÿãàþòü äèñêðèì³íàö³¿, ìàº áàãàòîâèì³ðíó

íîðìàëüíó ôóíêö³þ ù³ëüíîñò³;

- íîðìàëüí³ ôóíêö³¿ ù³ëüíîñò³ â³ðîã³äíîñòåé îá’ºêò³â ç ð³çíèõ ñóêóïíîñòåé

ìàþòü îäíàêîâó êîâàð³àö³éíó ìàòðèöþ.

Çàçíà÷åí³ ïðèïóùåííÿ ñóòòºâî ñïðîùóþòü ôîðìóëè ðîçðàõóíêó äèñêðèì³íàíòíèõ

ôóíêö³é, à òàêîæ ïîëåãøóþòü ïåðåâ³ðêó ã³ïîòåçè ïðî ñòàòèñòè÷íó çíà÷èì³ñòü â³äì³ííîñò³

ì³æ êëàñàìè (öåíòðî¿äàìè).
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Çðó÷í³øå êîðèñòóâàòèñÿ ëîãàðèôìîì â³äíîøåííÿ:

(3).

Çàçíà÷èìî, ùî ìíîæèíà âåêòîð³â Õ
³
, äëÿ ÿêèõ âåëè÷èíà (2) á³ëüøå äåÿêî¿ âåëè÷èíè

Ê àáî åêâ³âàëåíòíà ¿é âåëè÷èíà (3) > ln K âèçíà÷àº îáëàñòü R
1
, ïðè ïîòðàïëÿíí³ â ÿêó

îá’ºêò v
i
 êëàñèô³êóºòüñÿ ÿê ñïîñòåðåæåííÿ çà ñóêóïí³ñòþ n

1
. Ó ðîáîò³ Àíäåðñåíà12  äîâåäåíî,

ùî ÿêùî n
q
 (q=1,2) ìàº ù³ëüí³ñòü ðîçïîä³ëåííÿ â³ðîã³äíîñòåé (1), òî îáëàñò³ íàéêðàùî¿

êëàñèô³êàö³¿ âèçíà÷àþòüñÿ íàñòóïíèì ÷èíîì:

R
1
: KXU i ln)(12 ≥ ,

R
2
:        , (4)

,

äå p
1
, p

2
, — àïð³îðí³ â³ðîã³äíîñò³ òîãî, ùî ñïîñòåðåæåííÿ ïðîâîäèòüñÿ íàä ñóêóïí³ñòþ

n
1
 ç³ ù³ëüí³ñòþ ðîçïîä³ëåííÿ â³ðîã³äíîñòåé f

1
(X

i
) ³ íàä ñóêóïí³ñòþ n

2
 ç³ ù³ëüí³ñòþ f

2
(X

i
);

Ñ(2/1) — ö³íà ïîìèëêîâî¿ êëàñèô³êàö³¿ ñïîñòåðåæåííÿ, ùî ïðîâîäèòüñÿ íàä n
1
; Ñ(1/2) —

ö³íà ïîìèëêîâî¿ êëàñèô³êàö³¿ ñïîñòåðåæåííÿ, ùî ïðîâîäèòüñÿ íàä n
2
.

Äëÿ îêðåìîãî âèïàäêó (êîëè íàì íåâ³äîì³ àïð³îðí³ â³ðîã³äíîñò³ ïîÿâè îáðàç³â) ðîáèìî

ïðèïóùåííÿ, ùî äâ³ ñóêóïíîñò³ ð³âíîâ³ðîã³äí³, à òàêîæ ö³íè ïîìèëîê º îäíàêîâèìè Ñ(1/

2)=Ñ(2/1). Òîä³ Ê=1 (4) ³ îáëàñò³ íàéêðàùî¿ êëàñèô³êàö³¿ âèçíà÷àþòüñÿ íàñòóïíèì ÷èíîì:

R
1
:     , (5)

R
2
:     .

Ð³âíÿííÿ (5) º ïðàâèëîì êëàñèô³êàö³¿.

Ï³ñëÿ ïåðåòâîðåííÿ ð³âíÿííÿ (3) ìîæíà çàïèñàòè:

Âèðàçè ó êâàäðàòíèõ äóæêàõ º äèñêðèì³íàíòíèìè ôóíêö³ÿìè â³äïîâ³äíî ïåðøîãî

³ äðóãîãî êëàñ³â.

Ââåäåìî ïîçíà÷åííÿ:

, ))((
2

1 1
0

qTqqb µµ −Σ−= , 2,1=q . (6)

Òîä³ ç óðàõóâàííÿì (6) äèñêðèì³íàíòí³ ôóíêö³¿ ìîæóòü áóòè çàïèñàí³ ó âèãëÿä³:

1
0

11 *)( bbXXF T
ii += , (7)

2
0

22 *)( bbXXF T
ii += .

Âïåðøå äèñêðèì³íàíòí³ ôóíêö³¿, ÿê ë³í³éí³ ôóíêö³¿ îçíàê îá’ºêòà ñïîñòåðåæåííÿ,

áóëè çàïðîïîíîâàí³ Ô³øåðîì (1936). Â³äïîâ³äíî, äèñêðèì³íàíòí³ ôóíêö³¿, ïîáóäîâàí³ íà

áàç³ ôóíêö³é ðîçïîä³ëåííÿ, çà éîãî ïðîïîçèö³ºþ îòðèìàëè íàçâó êëàñè÷í³ äèñêðèì³íàíòí³

ôóíêö³¿.

Äàë³ ñòî¿òü çàâäàííÿ çíàéòè òàêó êîìá³íàö³þ îçíàê, íà áàç³ ÿêî¿ äèñêðèì³íàíòí³

ôóíêö³¿ F1(Õ
i
) òà F2(Õ

i
) (7) íàéá³ëüø åôåêòèâíî (â³äïîâ³äíî äî âèáðàíèõ êðèòåð³¿â)

êëàñèô³êóâàëè îá’ºêòè v
i
 äî ïåâíîãî êëàñó.

Ðåçóëüòàòè. Äîñë³äæóâàëèñÿ 17 ïîïåðåäíüî â³ä³áðàíèõ ô³íàíñîâèõ êîåô³ö³ºíò³â.

Ó ïðîöåñ³ ôîðìóâàííÿ îñòàòî÷íî¿ ìíîæèíè êîåô³ö³ºíò³â, ÿê³ óâ³éøëè â ìîäåëü ³ ÿê³ â

êîìá³íàö³¿ äàþòü íàéêðàùèé ðåçóëüòàò ùîäî äîñòîâ³ðíîãî ïðîãíîçóâàííÿ íàñòàííÿ

íåïëàòîñïðîìîæíîñò³, âðàõîâóâàëèñÿ çíà÷åííÿ òåñòó íà â³äì³íí³ñòü ñåðåäí³õ â ãðóïàõ,

ñòàòèñòè÷íà çíà÷èì³ñòü çàãàëüíîãî F-êðèòåð³þ êîìá³íàö³¿ êîåô³ö³ºíò³â, ñòàòèñòè÷íà
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12 Àíäåðñîí Ò. Ââåäåíèå â ìíîãîìåðíûé ñòàòèñòè÷åñêèé àíàëèç. — Ì.: Ãîñ. èçä. ôèç.-ìàò. ëèò-ðû, 1963.
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çíà÷èì³ñòü îêðåìîãî âíåñêó êîæíîãî êîåô³ö³ºíòà, êîðåëÿö³éíèé çâ’ÿçîê â³äïîâ³äíèõ

êîåô³ö³ºíò³â, à òàêîæ äîñòîâ³ðí³ñòü ïðîãíîçó îòðèìàíèõ äèñêðèì³íàö³éíèõ ôóíêö³é

(àïîñòåð³îðí³ â³ðîã³äíîñò³) ÿê äëÿ íàâ÷àëüíèõ, òàê ³ äëÿ åêçàìåíàö³éíî¿ âèá³ðîê. Ó ðåçóëüòàò³

ñôîðìîâàíà ìíîæèíà îçíàê íàñòóïíà: êîåô³ö³ºíò ô³íàíñîâî¿ íåçàëåæíîñò³ (Õ
1
); êîåô³ö³ºíò

ô³íàíñîâî¿ ñòàá³ëüíîñò³ (Õ
2
); êîåô³ö³ºíò Á³âåðà (Õ

3
); ÷àñòêà îñíîâíèõ çàñîá³â â àêòèâàõ (Õ

4
).

Ïðîöåñ ï³äáîðó êîìá³íàö³é êîåô³ö³ºíò³â äëÿ ìîäåë³ º ïî-ñóò³ ³òåðàö³éíèì. Ðàçîì ç

òèì ïðîãðàìí³ çàñîáè çàçâè÷àé îáèðàþòü êîìá³íàö³¿ êîåô³ö³ºíò³â, ñïèðàþ÷èñü âèêëþ÷íî

íà ñòàòèñòè÷í³ õàðàêòåðèñòèêè ïîêàçíèê³â, òîìó äîñë³äíèê îö³íþº ðåçóëüòàòè êîæíî¿

³òåðàö³¿ êîæíîãî âàð³àíòà êîìá³íàö³¿ îçíàê ç óðàõóâàííÿì åêîíîì³÷íîãî îá´ðóíòóâàííÿ.

Âèçíà÷åíà êîìá³íàö³ÿ âèÿâèëàñÿ íàéêðàùîþ ç ÷èñëåííèõ âèïðîáóâàíèõ çà äîïîìîãîþ

ïðîãðàìè STATISTICA ìåòîäîì ïîêðîêîâîãî àíàë³çó âïåðåä òà íàçàä. Íåçâàæàþ÷è íà

åêîíîì³÷íó äîö³ëüí³ñòü âêëþ÷åííÿ â ìîäåëü á³ëüøî¿ ê³ëüêîñò³ ô³íàíñîâèõ êîåô³ö³ºíò³â,

î÷åâèäíî, ùî çà óìîâè íåâåëèêîãî îáñÿãó íàâ÷àëüíî¿ âèá³ðêè á³ëüøà ê³ëüê³ñòü êîåô³ö³ºíò³â

ìîæå ïðèçâåñòè äî òàê çâàíî¿ ”over-adjusted” ìîäåë³, ÿêà çàíàäòî äîáðå â³äîáðàæàòèìå

âëàñòèâîñò³ ñàìå ö³º¿ âèá³ðêè, îäíàê áóäå íåçäàòíà ïðàâèëüíî êëàñèô³êóâàòè íîâ³ êîìïàí³¿.

Ó ðåçóëüòàò³ íà áàç³ íàâ÷àëüíèõ êëàñ³â ç âèçíà÷åíîþ ìíîæèíîþ îçíàê ðîçðîáëåíî

ìîäåëü ä³àãíîñòèêè, ÿêà áàçóºòüñÿ íà êëàñè÷íèõ äèñêðèì³íàíòíèõ ôóíêö³ÿõ:

F1(Õ)=-72,007+85,412*Õ
1
+25,513*Õ

2
+6,150*Õ

3
+137,08*Õ

4

F2(Õ)=-8,569+45,620*Õ
1
+4,687*Õ

2
-0,585*Õ

3
+24,261*Õ

4

Ïîêàçíèêè çíà÷èìîñò³ âñ³º¿ ìîäåë³ ³ êîæíîãî êîåô³ö³ºíòà íàâåäåíî â òàáë. 1.

Òàáëèöÿ 1.

Ïîêàçíèêè çíà÷èìîñò³ ìîäåë³

Êðèòè÷í³ çíà÷åííÿ F (4,23)=2,8; F(1,23)=4,28.

Ç îòðèìàíèõ ðåçóëüòàò³â ìîæåìî çðîáèòè âèñíîâîê, ùî öåíòðî¿äè êëàñ³â çíà÷íî â³ääàëåí³

îäèí â³ä îäíîãî, íà ùî âêàçóº ñòàòèñòè÷íî çíà÷èìà âåëè÷èíà êâàäðàòà â³äñòàí³ Ìàõàëàíîá³ñà

D2=80,23. ßê âæå çàçíà÷àëîñÿ âèùå, â äèñêðèì³íàíòíîìó àíàë³ç³ F-òåñò çàñòîñîâóºòüñÿ äëÿ

âèçíà÷åííÿ äèñêðèì³íàö³éíî¿ ñïðîìîæíîñò³ ìîäåë³, îñê³ëüêè F-ñòàòèñòèêà — öå ôàêòè÷íî

ñï³ââ³äíîøåííÿ ì³æãðóïîâî¿ ñóìè êâàäðàò³â â³äõèëåíü äî âíóòð³øíüî ãðóïîâî¿ ñóìè êâàäðàò³â

â³äõèëåíü. Òàê, çá³ëüøåííÿ öüîãî â³äíîøåííÿ âêàçóº íà çá³ëüøåííÿ â³äñòàí³ ì³æ öåíòðî¿äàìè

äâîõ êëàñ³â ³ âîäíî÷àñ íà çìåíøåííÿ âíóòð³øíüîãðóïîâî¿ äèñïåðñ³¿. Â íàøîìó âèïàäêó

çàãàëüíèé F-êðèòåð³é º ñòàòèñòè÷íî çíà÷èìèì äëÿ ð³âíÿ çíà÷óùîñò³ ð=0,00001, òîáòî îòðèìàíà

ìîäåëü ìàº ïîòóæíó äèñêðèì³íàö³éíó ñïðîìîæí³ñòü, ùî òàêîæ ï³äòâåðäæóºòüñÿ çíà÷åííÿì

ñòàòèñòèêè Ó³ëêñà, áëèçüêèì äî íóëÿ. Òàêîæ, çàóâàæèìî, ùî âñ³ êîåô³ö³ºíòè º ñòàòèñòè÷íî

çíà÷èì³ (ð=0,001), îêð³ì êîåô³ö³ºíòà ô³íàíñîâî¿ íåçàëåæíîñò³. Îäíàê êîåô³ö³ºíò ô³íàíñîâî¿

íåçàëåæíîñò³ âíîñèòü âàãîìèé âêëàä ó äèñêðèì³íàö³éíó çäàòí³ñòü ìîäåë³. Çãàäàºìî, ùî â

äèñêðèì³íàíòíîìó àíàë³ç³ îö³íþºòüñÿ äèñêðèì³íàö³éíà ñïðîìîæí³ñòü êîìá³íàö³¿ êîåô³ö³ºíò³â,

³ ³íâàð³àíòíî íåçíà÷óùèé êîåô³ö³ºíò ìîæå âèÿâèòèñÿ íàäçâè÷àéíî çíà÷óùèì äëÿ

äèñêðèì³íàö³¿ ñàìå â ïåâí³é êîìá³íàö³¿ ç ³íøèìè êîåô³ö³ºíòàìè13 .

13 Eisenbeis R. A. Pitfalls in the Application of Discriminant Analysis in Business, Finance, and Economics // The Journal of Finance. —
1977. — No. 3. Vol. 32. — P. 875-900.
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Ïîáóäîâàíà ìîäåëü áóëà àïðîáîâàíà íà åêçàìåíàö³éí³é âèá³ðö³. Ðåçóëüòàòè àïðîáàö³¿

íàâåäåíî â òàáë. 2.

Òàáëèöÿ 2.

Ìàòðèöÿ êëàñèô³êàö³é äëÿ åêçàìåíàö³éíî¿ âèá³ðêè

Â³äïîâ³äíî äî ðåçóëüòàò³â ïåðåâ³ðêè ìîäåë³ íà íàâ÷àëüí³é òà åêçàìåíàö³éí³é âèá³ðêàõ

îòðèìàíà ìîäåëü ïðàâèëüíî êëàñèô³êóâàëà 92 % êîìïàí³é, ïðè öüîìó òî÷í³ñòü ìîäåë³

äëÿ åêçàìåíàö³éíî¿ âèá³ðêè ñòàíîâèòü 83 %.

Îòðèìàí³ ðåçóëüòàòè äàþòü ï³äñòàâè äî ïðàêòè÷íîãî çàñòîñóâàííÿ ìîäåë³. Áåðó÷è

äî óâàãè, ùî àâòîð ïðîâîäèòü äîñë³äæåííÿ ïî ïîáóäîâ³ ìîäåëåé ³ç çàñòîñóâàííÿì ð³çíèõ

ìàòåìàòè÷íèõ ìåòîä³â. îñòàòî÷íèé âèá³ð ìîäåë³ áóäå çðîáëåíî ï³ñëÿ ïðîâåäåííÿ

ïîð³âíÿëüíî¿ îö³íêè.

Ñòàòòÿ ðåêîìåíäîâàíà äî äðóêó êàôåäðîþ ô³íàíñ³â

Íàö³îíàëüíîãî óí³âåðñèòåòó “Êèºâî-Ìîãèëÿíñüêà àêàäåì³ÿ”

(ïðîòîêîë ¹ 5 â³ä 22 ñ³÷íÿ 2008 ðîêó)


