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ВСТУП
ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ ТА

АНАЛІЗ ОСТАННІХ ПУБЛІКАЦІЙ
Життєздатність підприємства —

це складна економічна категорія, в
якій переплітаються багато теоретич&
них та практичних аспектів. Серед го&
ловних із них є моніторинг і діагнос&
тика життєздатності промислових
підприємств. Актуальність досліджен&
ня та вдосконалення останніх двох
інструментаріїв прийняття стратегіч&
них рішень посилюється в умовах
фінансової, політичної нестабільності
діяльності підприємства, що характе&
ризується кризовими ситуаціями.
Цінним для вирішення таких проблем&
них аспектів менеджменту на украї&
нських підприємствах має стати зару&
біжний досвід діагностики ймовір&
ності банкрутства.

Однак, як показали дослідження
таких авторів, як Головко В.І., Мінчен&
ко А.В., Шарманська В.М. [1], Смета&
нюк О.А. [2], В.П. Мартиненко [3],
Матвійчук А.В. [4], Рубан Т.Е., Байда&
ус П.В. [5] та власні дослідження [6],
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застосування зарубіжних моделей
діагностики життєздатності в прак&
тиці українських підприємств є про&
блемним, а подекуди і неможливим.

НЕРОЗВ'ЯЗАНІ РАНІШЕ
ЧАСТИНИ ПРОБЛЕМИ

Автори зазначених досліджень
вказували на наявність проблемних
аспектів застосування зарубіжних
моделей діагностики життєздатності,
однак в сукупність досліджуваних мо&
делей входило не більше п'яти загаль&
новідомих моделей і поза увагою за&
лишалися інші, варті уваги, зарубіжні
моделі (в тому числі і розроблені на
пострадянському просторі).

Мета дослідження — на основі да&
них семи швейних підприємств Закар&
патської області за період з 2000 по
2007 роки оцінити ефективність засто&
сування та адекватність 15 зарубіжних
моделей діагностики життєздатності.

МЕТОДИ ДОСЛІДЖЕННЯ
У процесі проведення дослі&

дження було використано логічні ме&

тоди обробки інформації (порівняння,
групування, графічного і  табличного
подання даних, методи приведення по&
казників до зіставної форми), статис&
тичні методи та абстрактно&логічний
метод для формулювання висновків.

ОСНОВНІ РЕЗУЛЬТАТИ
ДОСЛІДЖЕННЯ

Для досягнення цілей досліджен&
ня в якості інформаційної бази було
вибрано діяльність семи підприємств
акціонерної форми власності, що ви&
робляють одяг у Закарпатській об&
ласті за 2000—2007 роки, таким чином,
загальна інформаційна база складала
56 можливих станів підприємств. Се&
ред цих підприємств: ЗАТ "Ужго&
родська швейна фабрика", ЗАТ
"Старт", ВАТ "Укрпроджест Берегі&
вська швейна фабрика", ВАТ "Мукач&
івська трикотажна фабрика "Мрія",
ВАТ "Прометей", ВАТ ВВТШО "Гро&
но", ВАТ "Хутро". Для забезпечення
конфіденційності інформації про кон&
кретне підприємство застосовано по&
значення від П1 до П7.

Останні два роки діяльність досл&
іджуваних підприємств була пов'яза&
на із кризовими явищами, що дає змо&
гу оцінити більш достовірно здатність
зарубіжних моделей до прогнозуван&
ня кризи. Для аналізу було розрахо&
вано 37 індикаторів (параметрів), що
ввійшли до 15 зарубіжних авторських
моделей.

Для спрощення системи тракту&
вання результатів дослідження введе&
но спеціальні умовні позначення і сим&
воли:

"Ж" — життєздатне підприємство:
підприємство фінансово стійке, має
можливості для розвитку;

"К" — криза на підприємстві: за
результатами розрахунків стан
підприємства визначено як "кризо&
вий", "глибока криза", "імовірність
банкрутства висока";

"МБ" — можливий (потенційний)
банкрут: за результатами оцінок: "бан&
крутство через визначений термін
(два, три роки і т.д.)", "існує
імовірність банкрутства";

"НС" — невизначеність стану
підприємства: за результатами розра&
хунків по моделях не можна точно
визначити стан підприємства,  існує
потреба додаткового аналізу. Невиз&
наченість стану була обмовлена дво&
ма обставинами:

1) модель неможливо було розра&
хувати за даними підприємства у виз&
начений період;

2) значення результуючого показ&
ника по моделі характеризувало стан
підприємства, що не давав однознач&
ного висновку і для отримання досто&
вірної оцінки необхідно проводити
додатковий аналіз;

"НМ" — недіюча модель: в окре&
мих випадках моделі зарубіжних ав&
торів за рахунок відсутності даних чи
комбінації математичних формул не
можливо було застосувати для окре&
мого підприємства.

Зведені результати аналізу жит&
тєздатності швейних підприємств з
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використанням зарубіжних підходів
не дають однозначних висновків з
приводу життєздатності чи банкрут&
ства підприємства і є суперечливими
(табл. 1).

Дані таблиці 1 підтверджують
різновекторність оцінок підприємства
П1. Із всіх 15 моделей, у 2000 році 10
— дали йому оцінку "життєздатне
підприємство", 3 — визначили його як
кризове, 1— як підприємство, що
схильне до банкрутства, а 1 модель
взагалі не змогла оцінити стан під&
приємства.

Із всіх варіантів оцінок стану цьо&
го товариства найчастішими були  —
"життєздатна система". Так, у 2000,
2001 роках про це відзначили 10 моде&
лей, у 2002, 2004, 2007 роках — 9; а у
2003, 2006 роках — 8.

Паралельно із позитивними оцін&
ками стану підприємства П1 окремі за&
рубіжні моделі, а саме: 3 з них у 2000р.;
5 — у 2001, 2002, 2007 роках; 6 у 2003,
2004 роках і 8 та 7 відповідно у 2005—
2006рр. відзначали про наявність на
ньому "кризової  ситуації".

Моніторинг результатів діагнос&
тики життєздатності підприємства П2

показує на погіршення його стану, ос&
кільки кількість його позитивних оці&
нок у динамці зменшується. Так, лише
у 2002—2004рр. та 2006 роках відпові&
дно 7 та 8 моделей розрахованих за
його даними дали підставу зробити
висновок про його життєздатність, а
у 2007 році ця кількість зменшилася до
п'яти.

Відповідно, кількість негативних
результатів діагностики життєздат&
ності за зарубіжними моделями у ди&
намці збільшувалася. Приміром, якщо
у 2002 році 5 моделей визначили П1 як
кризове товариство, то у 2007 році їх
кількість збільшилася до 7. Протягом
всіх восьми аналізованих років 2 мо&
делі на змогли дати точне визначення
стану аналізованого підприємства.

Підприємство П3 за результатами
розрахунків (за винятком 2000 року)
можна охарактеризувати більше як
життєздатне, оскільки кількість по&
зивних оцінок перевищували нега&
тивні. Однак співставлення до кінця
2007 року між двома вищезгаданими
типами оцінок дорівнює одиниці.

Моніторинг розподілу оцінок
стану підприємства П4 вказує на

чітку тенденцію у динаміці: у 2000—
2004 роках — переважання позитив&
них результатів діагностики, а у
2005—2006 роках погіршення стану і
збільшення кількості моделей із оці&
нкою "кризовий стану". До прикладу,
якщо у 2000 році співвідношення між
кількістю позитивних і негативних
оцінок складало "10 до 3", то у 2006
році — "3 до 10". У 2007 році це
співставлення змістилося у бік пози&
тивних оцінок.

Підприємство П5 із всіх аналізо&
ваних за результатами діагностики ви&
явилося найбільш життєздатним у
довготривалому періоді. Оскільки, за
весь період аналізу кількість моделей,
що відзначили про його життєз&
датність була стабільно високою і чис&
ло не опускалася нижче 8.

Про наявність глибокої кризи на
цьому аналізованому підприємстві
засвідчили 5 моделей у 2001—2003 ро&
ках, 4 — у 2001, 2007 роках та 3 у 2004—
2006 роках.

Підприємство П6 за результатами
діагностики у 2000—2003 роках за
більшістю моделей можна було визна&
чити як життєздатне. Однак, вже у

2004—2006 роках стан під&
приємства за більшістю оці&
нок погіршився. Лише у 2007
році кількість "життєздатних"
оцінок зросла і перевищила по
кількості негативні.

Досить цікавим виявися
розподіл оцінок життєздат&
ності за моделями на
підприємстві П7. Однією із
перших відмінностей є різкі
коливання у співвідношен&
нях протилежних оцінок.
Так, у 2000 р. З усіх 15 зару&
біжних моделей 6 оцінили
підприємство як життєздат&
не, і 6 — як кризове. Вже у
2001 році ситуація карди&
нально змінилася: 11 моде&
лей дали позитивну оцінку і
2 — негативну. За даними
розрахованих моделей сут&
тєво погіршився стан
підприємства у 2007 році —
лише три моделі позиці&
онували його як життєздат&
не і 10 — як банкрут.

Результати діагностики
швейних підприємств за зару&
біжними моделями не дали до&
стовірних висновків про міру
життєздатності того чи іншо&
го підприємства. Крім того, не
вдалося визначити адек&
ватність тієї чи іншої моделі.
Для досягнення цілей було вве&
дено три критерії оцінки
дієвості зарубіжних моделей:

1) одним із головних кри&
теріїв життєздатності під&
приємства за зарубіжними
джерелами є прибутковість,
тому результати оцінок по
моделях буде порівняно із
значенням показників рента&
бельності, що і буде форму&
вати "критерій точності оці&
нки стану підприємства";

Таблиця 1. Зведені результати діагностики життєздатності підприємств із виробництва
одягу Закарпатської області (використано 15 зарубіжних моделей діагностики)*

*Пояснення до таблиць: число у клітинці таблиці біля букви вказує на ту кількість моде&
лей, які визначили саме такий стан підприємства у конкретний період часу; забарвлення кліти&
нок вказує на стан підприємства, що позначений відповідним символом.

  
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 

1 10  10 9  8 9 7 8 9
1  0  0  0  0  0  0  0  
3  5  5  6  6  8  7  5  
1  0 1  1 0 0 0 1

2   7  7  7  6  8  5  
  1  1 2 1 2 1
  5  5  4  6  3  7  
  2  2 2 2 2 2

3 6  8  9  8  9  9  8  6  
1  1 0  0 0 1 0 1
7  3  5  6  5  4  6  6  
1  3 1  1 1 1 1 2

4 10  9  10  10  9  5  3  7  
0  1  1  0  0  1  1  1  
3  2  2  3  4  8  10  6  
2  3 2  2 2 1 1 1

5 10  9  8  9  10  10  10  10  
0  0  1  0  0  0  0  1  
4  5  5  5  3  3  3  4  
1  1 1  1 2 2 2 1

6 
 

11  12  10  10  5  5  5  10  
0  0  1  0  1  1  1  1  
2  1  2  4  8  8  8  2  
2  2 2  1 1 1 1 2

7 6  11  4  4  10  9  9  3  
1  1  1  1  1  0  1  1  
6  2  9  9  3  6  8  10  
2  1 1  1 1 0 1 1
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2) 2007—2008 роки для більшості
українських підприємств виявилися
кризовим, тому введено інший кри&
терій, зміст якого полягає у оцінці
здатності кожної із моделей прогно&
зувати кризу;

3) результати діагностики життє&
здатності вітчизняних підприємств
показали на наявність частих скачків
в оцінках стану окремого підприєм&
ства, в розрізі моделей, що обумови&
ло необхідність застосування крите&
рію "дотримання тривалості фаз еко&
номічного циклу підприємства". Зміст
цього критерію полягає в аналізі дот&
римання послідовності фаз розвитку
підприємства: тобто оцінці стану
"кризове підприємство" у "і&му" році
має обов'язково передувати оцінка
"можливе банкрутство" у "і&1&му"
році. Крім того, якщо у 2003 р. під&
приємство кризове, то 2004 — воно не
може повністю ідентифікуватися як
життєздатне, бо будь&які найефек&
тивніші антикризові методи не в змозі
"вилікувати" підприємство за такі ко&
роткі терміни.  Якщо протягом 2000—
2007 року окрема модель не вказує на
будь&які зміни у стані підприємства,
то вона не відповідає критерію, тоб&
то є неадекватною.

Оцінка дієвості зарубіжних моде&
лей з використанням критерію при&
бутковості.

Враховуючи розроблену концепцію
життєздатності підприємств, за кри&
терієм прибутковості підприємства були
поділені також на три класи:

1) життєздатні, коли підприєм&
ство рентабельне;

2) можливе банкрутство, коли по&
казники рентабельності наближають&
ся до 0;

3) кризове, коли підприємство є
збитковим.

До уваги було взято показники
рентабельності, що найчастіше вико&
ристовувалися у зарубіжних моделях,
а саме: рентабельність активів за чис&
тим прибутком, рентабельність влас&
ного капіталу, рентабельність активів
за прибутком від звичайної діяльності
до оподаткування.

Зведені результати діагностики
життєздатності аналізованих підпри&
ємств з використанням цього критерію
подано у таблиці  2.

З даних таблиці 2 видно, що за кри&
терієм прибутковості найбільш життє&
здатними виявилося підприємство П1.
Потенційним банкрутом за результа&
тами оцінок можна назвати товари&

ство П2, яке взагалі за період з 2002
по 2007 рік не отримувало прибутку.
Досить критичним є стан підприємства
П3, стан якого за показниками рента&
бельності можна було охарактеризу&
вати як кризовий та такий, за якого
можливе банкрутство.

Підприємство сукупності П4 та&
кож за критерієм життєздатності було
оцінено переважно як кризове і лише
у 2004—2007 стан підприємства за по&
казниками покращився однак
імовірність банкрутства залишилася
високою.

Різкі перепади у оцінках життєз&
датності за критерієм прибутковості
спостерігалися на підприємствах П6
та П7. Так, якщо перше з них у 2000—
2002 роках було оцінено як життєздат&
не, то у 2003—2006 роках — як кризо&
ве, а у 2007 році за показниками рен&
табельності знову життєздатне.
Відповідно П7 у 2000, 2002—2003,
2006—2007 роках за показниками при&
бутковості можна було оцінити як
кризове підприємство, і в той же час у
2001, 2004—2005 роках — високі зна&
чення коефіцієнтів прибутковості вка&
зували на його життєздатність.

Оцінка адекватності моделей за
трьома критеріями. Маючи всі дані для
критеріальної оцінки адекватності
моделей, зіставимо їх у вигляді таблиці
3.

Із даних таблиці 3 видно, що мо&
дель Бівера не відображає дійсний
стан підприємства, однак її парамет&
ри у динаміці приблизно вказують на
ймовірність настання кризи на
підприємстві. Дана модель не порушу&
вала умови тривалості фаз економіч&
них циклів, що дає підставу зробити
висновок про її адекватність. Однак
головним недоліком, що ускладнює за&
стосування останньої в управлінській
діагностиці є неоднозначність вис&
новків за результатами діагностики.

Результати критеріальної оцінки
зарубіжних моделей показали, що для
цілей діагностики життєздатності
вітчизняних швейних підприємств не
можливо використовувати  такі мо&
делі, як двохфакторна модель Альтма&
на [7],  "Creditmen" [1], "R" [1], Р. Лісса
[8], Фулмера [9], Савицької [10], Сай&
фуліна і Кадикова [11], Чессера [12],
Давидова і Белікова [13]. Всі названі
моделі отримали негативну оцінку за
кожним із приведених критеріїв.

Такі моделі як п'ятифакторна —
Альтмана [7], Таффлера і Тішоу [14],
Черновалова і Шевчук [15] також не

дадуть достовірної оцінки ступеня
життєздатності підприємства, ос&
кільки відповідають лише по одному із
критеріїв і, відповідно, результати
діагностики будуть не повними, а її
цілі не досягнуті.

Лише одна із моделей виявилася
найбільш адекватною до ринкових
умов господарювання і в цілому може
використовуватися для діагностики
імовірності настання банкрутства —
це універсальна дискримінантна мо&
дель [1]. Однак за точністю оцінок ста&
ну підприємства існують певні похиб&
ки.

ВИСНОВКИ
За результатами проведених дос&

ліджень можна зробити наступні вис&
новки:

— індикатори, що використову&
ються у зарубіжних моделях, врахову&
ють статті звітності підприємстві, які
частіше у нас є нульовими, а тому в
окремих випадках штучно завищують
чи занижують результати діагностики;

— враховуючи умови господарю&
вання українських підприємств та
особливості формування їх капіталу
(як в нашому випадку частіше
відсутність довгострокових джерел
фінансування), нормативні значення
окремих показників (наприклад, по&
казника рентабельності активів та по&
казника фінансового левериджу) є за&
вищеними;

— окремі моделі взагалі неможли&
во застосувати для діагностики жит&
тєздатності вітчизняних підприємств
внаслідок нелогічності математичних
виразів;

— різкі коливання в оцінках стану
підприємства піддають сумніву
достовірність результатів діагностики
за зарубіжними моделями. Так, значен&
ня інтегрованих показників в окремих
моделях на підприємствах в один рік
показує на кризу і той же час у наступ&
ному році може вказувати на її повну
відсутність. Досить спірним залишаєть&
ся запитання: "яким чином підприєм&
ство може так легко виходити  і входи&
ти у кризовий стан?". Це ставить під
сумнів достовірність діагностики за мо&
делями, які показують стрімкий пе&
рехід від "краху" до "життєздатності" і
не дотримуються критерію тривалості
фаз економічного циклу;

— результати дослідження під&
твердили ще раз складність викорис&
тання нееконометричних моделей в
управлінській діагностиці. Так, лише в

окремі роки значення всіх
індикаторів моделі Бівера
вказували на  однозначну
кінцеву оцінку стану підпри&
ємства. Всі інші роки деякі з
них вказували на наявність
кризи і одночасно на її повну
відсутність;

— за результатами діагно&
стики швейних підприємств з
використанням зарубіжних
моделей однозначного вис&
новку щодо життєздатності чи
банкрутства зробити немож&
ливо. Результати діагностики

Таблиця 2. Зведені результати оцінки життєздатності швейних підприємств
Закарпатської області за критерієм прибутковості

  
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 

1     
2         
3         
4         
5         
6         
7         
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за різними моделями дають цілком су&
перечливу інформацію, що підтвердило
необхідність застосування декількох
критеріїв оцінки їх адекватності;

— результати тьохкритеріальної
системи оцінки ефективності зару&
біжних моделей показали, що для
цілей діагностики життєздатності
вітчизняних швейних підприємств ви&
користання таких моделей, як: двох&
факторна модель Альтмана, "Cre&
ditmen", "R", Р. Лісу, Фулмера, Савиць&
кої, Сайфуліна і Кадикова, Чессера,
Давидової і Белікова — не дають точ&
ної оцінки. Без попереднього коригу&
вання можна застосовувати лише уні&
версальну дискримінантну модель,
однак і за її використання існують по&
хибки в оцінці точності стану фірми.

Таким чином, жодну з проаналізо&
ваних зарубіжних моделей не можна ви&
користовувати у невідкоректованому
вигляді для діагностики життєздатності
вітчизняних швейних підприємств (необ&
хідна їх адаптація до умов господарюван&
ня українських підприємств). Однак
цінними залишається сам підхід та пара&

метри  цих моделей, що і слід врахувати
при побудові ситуативної моделі діагно&
стики життєздатності підприємств в пер&
спективі майбутніх досліджень.
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Таблиця 3. Результати критеріальної оцінки адекватності зарубіжних моделей
діагностики життєздатності семи швейних підприємств Закарпатської області **

** Пояснення до таблиці: запис 5 "&" у клітинці означає, що на п'яти швейних підприєм&
ствах даний критерій не дотримувався; 1 "+" означає, що на одному із аналізованих
підприємств модель відповідала конкретному критерію; 1 "+/&" означає, що на одному
підприємстві модель приблизно відповідала критерію і цю модель можна використовувати,
але з попереднім коригуванням.

     
  

 
  

  
 

 
   

 
 

 
 

 

1.  .  6 «-»; 1 «+» 2 «-»; 3 «+»; 
2 «+/-»; 

7 «+»
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7 «-» 7 «-» 7 «-»

3.  ’   
 

5 «-»; 1 «+»; 
1 «+/-» 

3 «-»; 4 «+» 5 «-»; 2 «+» 

4.    3 «-»; 3 «+»; 
1 «+/-» 

1 «-»; 6 «+» 7 «-»

5.      4 «-»; 3 «+» 
 

5 «-»; 1 «+»; 
1 «+/-»

1 «-»; 6 «+» 

6.   "Creditmen" 6 «-»; 1 «+/-» 4 «-»; 2 «+»; 
1 «+/-»

7 «-» 

7.   "R" 7 «-» 6 «-»; 1 «+» 6 «-»; 1 «+» 
8.   .  6 «-»; 1 «+» 5 «-»; 2 «+» 7 «-»
9.   

  
3 «-»; 1 «+»; 
3 «+/-» 

1 «-»; 5 «+»; 
1 «+/-» 

2 «-»; 5 «+» 

10.    7 «-» 7 «-» 6 «-»; 1 «+»
11.    5 «-»; 2 «+/-» 5 «-»; 1 «+»; 

1 «+/-»
7 «-» 

12.     
 

6 «-»; 1 «+/-» 6 «-»; 1 «+» 7 «-»

13.    7 «-» 4 «-»; 3 «+» 7 «-»
14.     

 
5 «-»; 1 «+»; 
1 «+/-» 

3 «-»; 4 «+» 4 «-»; 3 «+» 

15.     
 

7 «-» 7 «-» 7 «-» 


