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У статті досліджено інтегральні фінансові моделі оцін-
ки ризику втрати платоспроможності підприємств аг-
ропромислового сектору економіки. Обґрунтовано доці-
льність поєднання результатів статичної оцінки ризику 
втрати платоспроможності підприємства із оцінкою 
динаміки показників ризику. Запропоновано інструмента-
рій інтегрованої оцінки ризику втрати платоспроможно-
сті для підприємств зернопродуктового підкомплексу, що 
поєднує використання інтегральних фінансових моделей 
оцінки ризику втрати платоспроможності із методами 
рейтингової оцінки. 
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Вступ. Особливості виробничо-господарської 
діяльності на підприємствах зернопродуктового під-
комплексу, обумовлені сезонним характером вироб-
ництва, впливом численних слабо прогнозованих 
факторів, в тому числі визначених мінливими при-
родно-кліматичними умовами, на стан і динаміку 
ринку сировини, створюють ситуацію нестабільнос-
ті зовнішніх економічних умов діяльності зернопе-
реробних підприємств. Державне регулювання зер-
нопродуктового підкомплексу не повною мірою ви-
рішує визначені проблем. В умовах системної фі-
нансово-економічної кризи в Україні та гострого де-
фіциту фінансових ресурсів бюджету можливості 
державної фінансової підтримки зернового підкомп-
лексу значно обмежені. За таких умов фінансування 
діяльності підприємств зернопереробного сектору 
агропромислового комплексу є нестабільним. Ці фа-
ктори обумовлюють високий ступінь впливу на фі-
нансово-економічний стан підприємств факторів ри-
зику нестачі фінансових ресурсів для забезпечення 
основної діяльності та виконання зобов’язань підп-
риємства. 

Постановка проблеми. Окреслені проблеми 
визначають пріоритетний характер заходів, пов'яза-

них із управлінням ризиком втрати платоспромож-
ності на підприємствах зернопродуктового підкомп-
лексу. В системі антиризикового управління з метою 
нейтралізації ситуації ризику, обумовленої впливом 
факторів невизначеності, ключову роль відіграє фо-
рмування адекватної системи інформаційно-
аналітичного забезпечення прийняття управлінських 
рішень. В цьому аспекті актуальним науковим за-
вданням є формування адекватного сучасним еконо-
мічним умовам та особливостям функціонування аг-
ропромислового сектору господарювання аналітич-
ного інструментарію забезпечення системи управ-
ління ризиком втрати платоспроможності підприєм-
ства. 

Аналіз останніх досліджень і публікацій. До-
слідженню проблем ідентифікації стану неплато-
спроможності підприємств присвячені численні до-
слідження науковців в сфері антикризового менедж-
менту, серед яких: Е. Альтман, В.В. Ковальова, 
О.О. Терещенко, О.В. Бородкіна, В.Т. Смирнова, 
Л.А. Лігоненко, І.А. Жулега, Є.В. Мних, П. Саблук, 
А. Чупіс, У. Шарп та інші. Питання оцінки та аналі-
зу платоспроможності підприємств розглядаються в 
межах наукових досліджень, присвячених пробле-
мам діагностики економічної кризи на підприємстві 
та фінансової санації підприємства. Однак, не зва-
жаючи на широкі наукові дослідження проблем діа-
гностики платоспроможності підприємств, проблема 
формування інструментарію ідентифікації ризику 
втрати платоспроможності для агропромислового 
підприємства в умовах сучасних трансформацій 
економічної системи не є остаточно вирішеною. Ві-
дсутні цілісні дослідження, присвячені формуванню 
єдиного наукового підходу до аналітичного забезпе-
чення ідентифікації ризиків втрати платоспромож-
ності в межах антиризикового управління для підп-
риємств зернопродуктового підкомплексу АПК. 

Мета статті. Метою представленого дослі-
дження є вибір ефективних інструментів ідентифі-



72   ВІСНИК СХІДНОУКРАЇНСЬКОГО НАЦІОНАЛЬНОГО УНІВЕРСИТЕТУ імені Володимира Даля № 10 (240) 2017 

 

 

кації ризику втрати платоспроможності підприємств 
агропромислового комплексу як базового елементу 
системи управління економічними ризиками підпри-
ємства на прикладі суб'єктів господарювання зерно-
продуктового підкомплексу АПК. 

Результати досліджень. Під антиризиковим 
управлінням в межах представленого дослідження 
розуміється комплекс заходів щодо виявлення, все-
бічного оцінювання та мінімізації ризиків економіч-
ної діяльності підприємства. При цьому, на наш пог-
ляд, ключовими стадіями є виявлення (ідентифіка-
ція) та оцінювання ризиків. Саме від правильного 
виявлення та оцінки ризиків залежить своєчасність 
та адекватність управлінських впливів, спрямованих 
на мінімізацію ризиків. Слід визначити, що виник-
нення ситуації ризику пов'язано із нестачею інфор-
мації щодо розвитку окремих сфер діяльності підп-
риємства, вірогідного характеру результатів здійс-
нення окремих операцій, можливістю несприятливо-
го ісходу реалізації комерційного проекту. Адекватне 
існуючим фінансово-господарським умовам інфор-
маційно-аналітичне забезпечення управління ризи-
ками забезпечує зменшення невизначеності в проце-
сі здійснення господарських операцій та мінімізацію 
негативного впливу факторів ризику на результати 
діяльності підприємства. 

Як вказує І.А. Бланк, однією з базових концеп-
цій фінансового ризик-менеджменту є характерис-
тика співвідношення рівня дохідності та ризику, від-
повідно до якого рівень дохідності фінансових опе-
рацій за інших рівних умов завжди супроводжується 
підвищенням рівня ризику та навпаки [1, с. 103]. Та-
ке співвідношення є характерним не тільки для фі-
нансової сфери, а й для інших сфер господарювання. 
Відповідно до цього положення формування ризиків 
в діяльності підприємства є невід’ємним елементом 
господарської діяльності, а рівень прийнятності ри-
зиків виражає політику підприємства в сфері управ-
ління ризиками фінансово-господарської діяльності. 

Недостатня увага до управління ризиками на 
підприємстві, відсутність системи ранньої діагнос-
тики ризиків економічної діяльності та комплексної 
системи попередження кризових явищ в діяльності 
підприємства обумовлює виникнення кризового ста-
ну суб'єкта господарювання. 

Для діагностики кризової ситуації на підприєм-
стві використовуються: традиційні методи аналізу 
фінансово-економічного стану підприємства, інтег-
ральні показники і моделі оцінки платоспроможнос-
ті, нормативно-закріплені методики оцінки плато-
спроможності підприємства [2, с. 137]. 

Отже, показники фінансово-економічного стану 
підприємства поряд із іншими інструментами ви-
ступають в якості індикаторів, що характеризують 
рівень економічної безпеки підприємства та ступінь 
впливу факторів ризику на фінансово-господарську 
діяльність підприємства, зокрема, рівень його плато-
спроможності. 

Характеризуючи існуючий інструментарій оці-
нювання ризиків втрати платоспроможності підпри-
ємств слід визначити, що в науковій літературі вели-
ка увага приділяється аналізу фінансових коефіцієн-
тів та інших фінансових аналітичних інструментів, 
оскільки саме вони є основою для визнання підпри-
ємства неплатоспроможним (тобто банкрутом). 

Враховуючи багатосторонність фінансових 
процесів, яка не завжди відображається в коефіцієн-
тах платоспроможності, відмінності в рівнях їх нор-
мативних оцінок та складності, що виникають в 
зв’язку із цим в загальній оцінці стану підприємства, 
багато аналітиків рекомендують здійснювати інтег-
ральну або комплексну оцінку фінансового стану пі-
дприємства на основі одного критерію. В якості та-
кого критерію використовується мала вірогідність 
банкрутства підприємства [3, с. 135]. 

На наш погляд, найбільш репрезентативними 
інтегральними моделями оцінки ризику виникнення 
стану неплатоспроможності підприємств є такі: дво-
хфакторна та п’ятифакторна моделі Альтмана, мо-
дель Тафлера, модель Ліса, модель Бівера, модель 
О.О. Терещенка та чотирьохфакторна R-модель, за-
гальна характеристика яких наведена в табл. 1. 

Проведемо дослідження використання визначе-
них моделей для діагностики ризику виникнення 
стану неплатоспроможності на прикладі таких підп-
риємств зернопродуктового підкомплексу: ПрАТ 
«Агротон», ПАТ «Старобільський елеватор» та ТОВ 
«КХП «Айдар-Борошно». 

Загальні результати оцінки ризику втрати пла-
тоспроможності на прикладі підприємств зернопро-
дуктового підкомплексу Луганської області 
ПрАТ «Агротон», ПАТ «Старобільський елеватор» 
та ТОВ «КХП «Айдар-Борошно» із використанням 
інтегральних фінансових моделей (двохфакторної та 
п’ятифакторної моделей Альтмана, моделі Таффле-
ра, Іркутської моделі (4-х факторної R-моделі), мо-
делі Ліса, моделі О.О. Терещенка) та оцінку динамі-
ки показників протягом періоду з 2014 по 2016 рр. 
наведено в табл. 2. 

Характеризуючи представлені моделі, слід за-
значити, що моделі Альтмана, Таффлера та Ліса роз-
роблені для умов розвиненої ринкової економіки, в 
свою чергу, Іркутська модель та модель 
О.О. Терещенка більшою мірою враховують особли-
вості транзитивної економіки України. В цілому, 
представлені моделі надають близькі за інтерпрета-
цією результати.  

Аналіз представлених моделей дозволив зроби-
ти висновки про недостатньо високу чутливість мо-
делей. Так, двохфакторна модель Альтмана, модель 
Таффлера та модель Ліса мають лише два значен-
ня - негативне та позитивне. Модель О.О. Терещенко 
має три значення, 5-ти факторна модель Альтмана – 
4 значення та найбільш чутливою виявилася Іркут-
ська модель (4-х факторна R-модель), яка має 5 зна-
чень. 
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Таблиця 1 

Характеристика інтегрованих фінансових моделей оцінки ризику втрати платоспроможності підприємства 

№ Модель Порядок розрахунку Інтерпретація результатів розрахунку 
1 Двохфакторна мо-

дель Альтмана [4] 
де х1 – коефіцієнт поточної ліквідності (пок-
риття); 
 х2 – коефіцієнт концентрації позикового капі-
талу (капіталізації). 

для підприємств, у яких Z = 0, вірогідність 
втрати платоспроможності складає 50%, 
Якщо Z < 0, то вірогідність втрати плато-
спроможності менше 50% та далі зменшу-
ється за мірою зменшення Z. Якщо Z > 0, то 
вірогідність банкрутства більше 50% й збі-
льшується із збільшенням показника Z [5, с. 
158] 

2 П’ятифакторна 
модель Альтмана 
[5, с. 159] 

де Х1 – оборотний капітал / сума активів;  
Х2 – нерозподілений прибуток / сума активів; 
Х3 – операційний прибуток / сума активів; 
Х4 – ринкова вартість акцій / сума заборговано-
сті; 
Х5 – виручка / сума активів. 

якщо Z < 1,8, вірогідність втрати платоспро-
можності дуже висока; якщо Z = 1,81-2,7 – 
вірогідність втрати платоспроможності ви-
сока; якщо Z = 2,71-2,99 – втрата платоспро-
можності можлива; якщо Z = 3, вірогідність 
втрати платоспроможності дуже низька 
[5, с. 159] 

3 Модель Таффлера 

де Х1 – операційний прибуток / короткостроко-
ві зобов’язання; 
Х2 – оборотні активи / загальна сума зо-
бов’язань; 
Х3 – короткострокові зобов’язання / сума акти-
вів; 
Х4 – виторг / сума активів. 

якщо величина Z-рахунку більше 0,3, це сві-
дчить, що підприємство має позитивні дов-
гострокові перспективи, а якщо менше 0,2, 
втрата платоспроможності є більш ніж віро-
гідною [5, с. 160] 

4 Чотирьохфакторна 
R-модель (Іркут-
ська модель) [6, с. 
73] 

 
де 
Х1 – оборотний капітал / активи; 
Х2 – чистий прибуток / власний капітал; 
Х3 – виторг від реалізації / активи; 
Х4 – чистий прибуток / інтегральні затрати 

Ступінь ризику втрати платоспроможності 
при наступних значеннях R: 
R < 0 – максимальний; R = 0 - 0,18 – висо-
кий; 
R = 0,18 – 0,32 – середній; R = 0,32 – 0,42 – 
низький; 
R > 0,42 – мінімальний 

5 Модель Ліса 

де Х1 – обіговий капітал / сума активів; 
Х2 – прибуток від реалізації / сума активів; 
Х3 – нерозподілений прибуток / сума активів; 
Х4 – власний капітал / позиковий капітал. 

якщо Z < 0,037 — вірогідність банкрутства є 
високою, а якщо Z > 0,037 – вірогідність ба-
нкрутства мала. 

6 Модель 
О.О. Терещенка де Х1 – відношення грошових надходжень до 

зобов’язань, Х2 – відношення валюти балансу 
до зобов’язань, Х3 – відношення чистого при-
бутку до середньорічної суми активів, Х4 – від-
ношення прибутку до виручки, Х5 – відношен-
ня виробничих запасів до виручки , Х6 – відно-
шення виручки до основного капіталу. 

якщо ZТЕР > 2 – втрата платоспроможності 
підприємству не загрожує, за умов 1 < ZТЕР < 
2 – фінансова стійкість підприємства пору-
шена, у випадку 0 < ZТЕР < 1 – існує загроза 
втрати платоспроможності [7] 

 
Суттєвою вадою представлених моделей є від-

сутність критеріїв оцінювання динаміки зміни пока-
зників з часом. Тому, з метою удосконалення інстру-
ментарію оцінки ризику втрати платоспроможності 
підприємств зернопродуктового підкомплексу про-
понуємо ввести в систему оцінки ризиків критерії 
оцінювання динаміки їх зміни. 

Наприклад, якщо за нормативною інтерпрета-
цією показників оцінки ризику втрати платоспромо-
жності підприємства позитивним вважається зна-
чення яке прагне до мінімального значення, то ди-
наміка зниження цього показника оцінки ризику 

втрати платоспроможності в аналізованому періоді 
вважається позитивною. 

Відповідно за цих умов збільшення показника 
оцінки ризику втрати платоспроможності вважаєть-
ся негативною динамікою. У випадку, якщо позити-
вним вважається значення, яке прагне до максиміза-
ції показника оцінки ризику втрати платоспромож-
ності підприємства, позитивна оцінка динаміки на-
дається за умов збільшення показника в аналізова-
ному періоді, а негативна оцінка динаміки зміни по-
казника оцінки ризику втрати платоспроможності 
надається у випадку зменшення показника. 

 
 
 

,21 0579,00736,13877,0 xxZ 

54321 99,06,03,34,12,1 ХХХХХZ 

,16,018,013,053,0 4321 ххххZ 

,63,0054,038,8 4321 ххххR 

,001,0057,0092,0063,0 4321 ххххZ 

;1,03,051008,05,1 654321 ХХХХХХZТЕР 
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Таблиця 2 

Результати оцінки ризику втрати платоспроможності підприємств зернопродуктового  
підкомплексу аналізованих підприємств на основі використання моделей Альтмана,  

Таффлера, Ліса, Терещенка та 4-х факторної R-моделі 

Роки 

Інтегральні фінансові моделі оцінки ризику втрати платоспроможності 

2-х факторна 
Альтмана 

5-ти факторна 
Альтмана 

Таффлера Ліса О.О. Терещенка 
4-х фак-
торна R-
модель 

ПрАТ «Агротон» 
2014 -1,5266 1,3 0,5854 0,0561 6,8177 3,7957 
2015 -1,2036 3,0138 0,5595 0,0497 6,8603 3,3506 
2016 -1,6659 5,0410 0,8014 0,0685 14,4309 4,9892 

2015-2014 0,3230 1,7138 -0,0259 -0,0064 0,0426 -0,4451 
2016-2015 -0,4623 2,0272 0,2419 0,0188 7,5706 1,6386 
2016-2014 -0,1393 3,7410 0,2160 0,0124 7,6132 1,1935 

ПАТ «Старобільський елеватор» 
2014 -1,3399 0,62 0,2438 0,0187 6,0536 0,2368 
2015 -1,6049 2,5735 0,3717 0,0305 4,4098 1,9564 
2016 -1,8330 3,3129 0,4284 0,0868 7,0113 1,9692 

2015-2014 -0,2650 1,9535 0,1279 0,0118 -1,6438 1,7196 
2016-2015 -0,2281 0,7394 0,0567 0,0563 2,6015 0,0128 
2016-2014 -0,4931 2,6929 0,1846 0,0681 0,9577 1,7324 

ТОВ «КХП «Айдар-Борошно» 
2014 -1,6910 6,3452 1,0681 0,0591 13,25 6,5864 
2015 -1,6641 2,59 0,5937 0,0647 4,6239 2,1116 
2016 -3,7644 4,1084 0,6462 0,0721 10,6672 5,1066 

2015-2014 0,0269 -3,7552 -0,4744 0,0056 -8,6261 -4,4748 
2016-2015 -2,1003 1,5184 0,0525 0,0074 6,0433 2,9950 
2016-2014 -2,0734 -2,2368 -0,4219 0,0130 -2,5828 -1,4798 

 

Таблиця 3 

Інтерпретація та бальна оцінка результатів статичної оцінки та оцінки динаміки показників,  
отриманих в результаті розрахунку інтегральних моделей оцінки ризику втрати платоспроможності підприємств 

Моделі 
Інтерпретація результатів статичної оцінки Оцінка динаміки 

Область зна-
чень 

Інтерпретація / бали 
Характер 
змін 

Інтерпретація / бали 

1 2 3 4 5 
2-х факторна мо-
дель Альтмана 

Z < 0 Вірогідність банкрутства < 50% / 5б ↓ Z Позитивна динаміка (+) / 1б
Z > 0 Вірогідність банкрутства > 50% / 10б ↑ Z Негативна динаміка (-) / 2б 

5-ти факторна мо-
дель Альтмана 

Z < 1,8 Вірогідність банкрутства дуже висока / 10б 
↓ Z 

Негативна динаміка (-) / 2б 
Z=1,81-2,7 Вірогідність банкрутства висока / 7,5б 
Z=2,71-2,99 Банкрутство можливе / 5б 

↑ Z 
Позитивна динаміка (+) / 1б

Z ≥ 3 Вірогідність банкрутства низька / 2,5б 
Модель Таффлера Z > 0,3 Позитивні перспективи розвитку / 3,3б ↓ Z Негативна динаміка (-) / 2б 

Z=0,2-0,3 Нейтральна позиція / 6,6б 
↑ Z 

Позитивна динаміка (+) / 1б
Z < 0,2 Банкрутство є вірогідним / 10 б 

Модель Ліса Z < 0,037 Вірогідність банкрутства висока / 10б ↓ Z Негативна динаміка (-) / 2б 
Z > 0,037 Вірогідність банкрутства мала / 5б ↑ Z Позитивна динаміка (+) / 1б

Модель 
О.О. Терещенко 

ZТЕР > 2 Банкрутство не загрожує / 3,3б ↑ ZТЕР Позитивна динаміка (+) / 1б
1 < ZТЕР < 2 Фінансову стійкість порушено / 6,6б 

↓ ZТЕР 
Негативна динаміка (-) / 2б 

0 < ZТЕР < 1 Існує загроза банкрутства / 10б 
4-х факторна R-
модель 

R < 0 Максимальний ступінь ризику банкрутства 
/ 10б ↑ R 

Позитивна динаміка (+) / 1б

R = 0 – 0,18 Високий ступінь ризику банкрутства / 8б 
R = 0,18 – 
0,32 

Середній ступінь ризику банкрутства / 6б 

↓ R 

Негативна динаміка (-) / 2б 

R = 0,32 – 
0,42 

Низький ступінь ризику банкрутства / 4б 

R > 0,42 Мінімальний ступінь ризику банкрутства / 
2б 
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Оцінку показників, отриманих в результаті роз-
рахунку інтегральних моделей оцінки ризику втрати 
платоспроможності на підприємствах зернопродук-
тового підкомплексу, на наш погляд, доцільно здійс-
нювати у площинах інтерпретації статичних показ-
ників шляхом зіставлення їх із нормативними дани-
ми та у динаміці їх зміни за аналізований період. 
При цьому, оцінка динаміки показників здійснюєть-
ся шляхом визначення характеру зміни по відно-
шенню до нормативних показників. 

На наш погляд, передумовою отримання більш 
узагальненого показника оцінки ризику втрати пла-
тоспроможності аналізованих підприємств може 
стати використання методу рейтингової оцінки в по-
єднанні із інтегральними фінансовими моделями 
оцінки ризику втрати платоспроможності підприєм-
ства. 

Вихідною передумовою застосування методу 
рейтингової оцінки в межах представленого дослі-
дження є інтерпретація та ранжування значень пока-
зників інтегральних фінансових моделей оцінки ри-
зику втрати платоспроможності (здійснені експерт-
ним шляхом). При цьому ранжування здійснюється 
за результатами статичної оцінки та на основі оцін-
ки динаміки показників. Рейтингову оцінку показ-
ників, що характеризують результати статичної оці-
нки, пропонуємо здійснювати в межах десятибаль-
ної шкали з розбиттям шкали у відповідності до кі-
лькості можливих варіантів інтерпретації показника, 
а рейтингову оцінку динаміки пропонуємо здійсню-
вати за двохбальною шкалою. 

Нормативна інтерпретація та бальна оцінка ре-
зультатів статичної оцінки та оцінки динаміки пока-
зників ризику втрати платоспроможності для підп-
риємств зернопродуктового підкомплексу наведені в 
табл. 3. 

Таким чином, в табл. 3 запропоновано удоско-
налення інструментарію оцінки ризику втрати пла-
тоспроможності підприємств зернопродуктового пі-
дкомплексу на основі застосування інтегральних 
моделей із введенням критерію оцінки динаміки 
зміни показників та із застосуванням методу рейтин-
гової оцінки для формування узагальнюючого інтег-
рального показника оцінки ризику втрати плато-
спроможнрості підприємства. 

Інтегрована рейтингова оцінка ризику втрати 
платоспроможності здійснюється шляхом складання 
результатів бальної оцінки статичних показників та 
результатів бальної оцінки характеру їх динаміки за 
всіма наведеними вище моделями. 

Результати інтегральної рейтингової оцінки ри-
зику втрати платоспроможності підприємств зерно-
продуктового підкомплексу АПК Луганської області: 
ПрАТ «Агротон», ПАТ «Старобільський елеватор» 
та ТОВ «КХП «Айдар-Борошно» за період з 2014 по 
2016 рр., наведено в табл. 4. При цьому рейтингову 
оцінку динаміки показників здійснено за даними 
табл. 2 шляхом порівняння показників за трьома пе-
ріодами: 2014-2015 рр., 2015-2016 рр. та 2014-2016 
рр. 

Таблиця 4 

Результати інтегрованої рейтингової оцінки ризику 
втрати платоспроможності підприємств  
зернопродуктового підкомплексу АПК  
Луганської області: ПрАТ «Агротон»,  
ПАТ «Старобільський елеватор»  
та ТОВ «КХП «Айдар-Борошно»  

за період з 2014 по 2016 рр. 

№

Модель 

Бальна оцінка 
результатів 

статичної оці-
нки показника 

Бальна оцінка 
динаміки показ-

ника Су-
ма 
балів201

4 
201
5 

201
6 

2015
-

2014 

2016
-

2015 

2016
-

2014
1 2 3 4 5 6 7 8 9

ПрАТ «Агротон» 
1 2-х факторна 

модель Альт-
мана

5 5 5 2 1 1 19 

2 5-ти факторна 
модель Альт-
мана

10 2,5 2,5 1 1 1 18 

3 Модель Тафф-
лера 3,3 3,3 3,3 2 1 1 13,9

4 Модель Ліса 5 5 5 2 1 1 19
5 Модель 

О.О. Терещенк
о

3,3 3,3 3,3 1 1 1 12,9

6 4-х факторна 
R-модель 2 2 2 2 1 1 10 

Інтегрований 
показник 28,6 21,1 21,1 10 6 6 92,8

ПАТ «Старобільський елеватор» 
1 2-х факторна 

модель Альт-
мана

5 5 5 1 1 1 18 

2 5-ти факторна 
модель Альт-
мана

10 7,5 2,5 1 1 1 23 

3 Модель Тафф-
лера 6,6 3,3 3,3 1 1 1 16,2

4 Модель Ліса 10 10 5 1 1 1 28
5 Модель 

О.О. Терещенк
о

3,3 3,3 3,3 2 1 1 13,9

6 4-х факторна 
R-модель 6 2 2 1 1 1 13 

Інтегрований 
показник 40,9 31,1 21,1 7 6 6 112,

1
ТОВ «КХП «Айдар-Борошно» 

1 2-х факторна 
модель Альт-
мана

5 5 5 2 1 1 19 

2 5-ти факторна 
модель Альт-
мана

2,5 7,5 2,5 2 1 2 17,5

3 Модель Тафф-
лера 3,3 3,3 3,3 2 1 2 14,9

4 Модель Ліса 5 5 5 1 1 1 18
5 Модель 

О.О. Терещенк
о

3,3 3,3 3,3 2 1 2 14,9

6 4-х факторна 
R-модель 2 2 2 2 1 2 11 

Інтегрований 
показник 21,1 26,1 21,1 11 6 10 95,3
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В цілому, оцінка динаміки показників оцінки 
ризику втрати платоспроможності підприємств зер-
нопродуктового підкомплексу Луганської області 
(ПрАТ «Агротон», ПАТ «Старобільський елеватор» 
та ТОВ «КХП «Айдар-Борошно») за період з 2014 
по 2016 рік дозволяє зробити наступні висновки: для 
ПрАТ «Агротон» та ПАТ «Старобільський елеватор» 
виявлено позитивну динаміку за всіма показниками, 
а для ТОВ «КХП «Айдар-Борошно» позитивну ди-
наміку показників оцінки ризику втрати платоспро-
можності виявлено лише за 2-х факторною моделлю 
Альтмана, Ліса, О.О. Терещенка, за іншими моделя-
ми динаміка зміни показників є негативною. 

Інтерпретацію результатів інтегрованої рейтин-
гової оцінки ризику втрати платоспроможності під-
приємства зернопродуктового підкомплексу, на наш 
погляд, доцільно здійснювати за наступною шкалою 
(табл. 5). 

Таблиця 5 

Інтерпретація результатів інтегрованої рейтингової 
оцінки ризику втрати платоспроможності  

підприємства зернопродуктового підкомплексу 

Рівень ризику втрати  
платоспроможності 

Інтервал значень  
показника 

Дуже високий 189,06 - 216 
Високий 162,12 – 189,06 
Середній 135,18 – 162,12 
Низький 108,24 – 135,18 

Дуже низький 81,3 -108,24 
 

Таким чином, відповідно до отриманих в таб-
лиці 4 результатів розрахунку інтегрованої рейтин-
гової оцінки ризику втрати платоспроможності та 
інтерпретації отриманих результатів відповідно до 
таблиці 5 можемо зробити наступні висновки: 

1) результати розрахунку інтегрованого показ-
ника ризику втрати платоспроможності для підпри-
ємства ПрАТ «Агротон» у значенні 92,8 свідчить, що 
для даного підприємства ризик втрати платоспро-
можності є дуже низьким; 

2) для підприємства ПАТ «Старобільський еле-
ватор» значення інтегрованого показника втрати 
платоспроможності дорівнює 112,1, що відповідає 
низькому рівню ризику втрати платоспроможності; 

3) значення інтегрованого показника втрати 
платоспроможності для підприємства 
ТОВ «КХП «Айдар-Борошно» дорівнює 95,3, що 
свідчить про дуже низький рівень ризику втрати 
платоспроможності. 

Висновок. В ході проведеного дослідження ро-
зроблено інструментарій інтегрованої рейтингової 
оцінки ризику втрати платоспроможності для підп-
риємств зернопродуктового підкомплексу на основі 
використання результатів статичної оцінки показни-
ків та оцінки динаміки їх зміни протягом аналізова-
ного періоду. 

Перевагою запропонованого інструментарію є 
поєднання аналітичних можливостей інтегрованих 
фінансових моделей оцінки ризику втрати плато-
спроможності підприємства зернопродуктового під-

комплексу та методу рейтингової бальної оцінки, що 
дозволяє узагальнити результати оцінки ризику 
втрати платоспроможності за такими моделями: 2-х 
факторна модель Альтмана, 5-ти факторна модель 
Альтмана, модель Таффлера, модель Ліса, модель 
О.О.  Терещенко, 4-х факторна R-модель. Отрима-
ний в результаті застосування запропонованого ін-
струментарію узагальнюючий інтегральний показ-
ник значно розширює можливості аналітичного ін-
струментарію управління ризиками та створює пе-
редумови для підвищення ефективності управління 
господарською діяльністю підприємства зернопро-
дуктового підкомплексу. 
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Мартынова Л.В. Инструментарий интегрирован-
ной оценки риска потери платежеспособности пред-
приятий зернопродуктового подкомплекса 

В статье исследованы интегральные финансовые 
модели оценки риска потери платежеспособности пред-
приятий зернопродкутового подкомплекса экономики. 
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Обоснована целесообразность объединения результатов 
статической оценки риска потери платежеспособности 
предприятия с оценкой динамики показателей риска. 
Предложен инструментарий интегрированной оценки 
риска потери платежеспособности для предприятий 
зернопродуктового подкомплекса, который объединяет 
использование интегральных финансовых моделей оценки 
риска потери платежеспособности с методами рейтин-
говой оценки. 

Ключевые слова: риск, платежеспособность, зер-
нопродуктовый подкомплекс, интегральные финансовые 
модели, рейтинговая оценка.  

 
Martynova L.V. Tools of the integrated assessment of 

risk of loss of solvency of the enterprises of a grainproduct 
subcomplex 

In article integral financial models of assessment of risk 
of loss of solvency of the enterprises of a grainproduct sub-
complex of economy are investigated.  

In scientific research the expediency of combination of 
results of static assessment of risk of loss of solvency of the en-
terprise with assessment of dynamics of indexes of risk is 
proved.  

By results of a research tools of the integrated assess-
ment of risk of loss of solvency for the enterprises of a grain-
product subcomplex are offered. This of tools unites use of in-
tegral financial models of assessment of risk of loss of solven-
cy with methods of rating assessment. 

Keywords: risk, solvency, grainproduct subcomplex, in-
tegral financial models, rating assessment. 
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