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МЕТОДИ ДІАГНОСТИКА ЙМОВІРНОСТІ БАНКРУТСТВА 
АГРАРНИХ ПІДПРИЄМСТВ 

 
Термін «банкрутство підприємства» зазвичай трактують як неможливість 

виконання суб’єктом господарювання своїх фінансових зобов’язань. З позицій 
фінансового менеджменту банкрутство характеризує реалізацію катастрофічних 
ризиків підприємства в процесі його фінансової діяльності, унаслідок якої воно 
не в змозі задовольнити у встановлений термін пред’явлені з боку кредиторів 
вимоги і виконати зобов'язання перед бюджетом. 

Прогнозування ймовірності банкрутства дозволяє на ранньому етапі 
передбачити можливі проблеми, своєчасно коригувати управлінські рішення. 
Своєчасно проведені дослідження дають можливість виявити вірогідність 
нестійкого стану, вчасно зреагувати та прийняті відповідні стратегічні заходи . 

Під банкрутством підприємства розуміють неможливість виконання ним 
своїх фінансових зобов’язань. З позицій фінансового менеджменту банкрутство 
характеризує реалізацію катастрофічних ризиків підприємства в процесі його 
фінансової діяльності, внаслідок якої воно не в змозі задовольнити у 
встановлений термін пред’явлені з боку кредиторів вимоги і виконати 
зобов’язання перед бюджетом. 

Результати оцінювання ймовірності банкрутства мають інтерес не тільки 
щодо можливого настання банкрутства, але й стосовно можливості відновлення 
фінансової стабільності та платоспроможності підприємства. Фінансово-
економічні показники, що характеризують стан підприємства, за якого 
відновлення стабільного економічного стану неможливе, називають орієнтирами 
вкрай критичного фінансового становища. 

Таким чином, аналіз ймовірності банкрутства і підтримки 
платоспроможності підприємства є досить актуальними питаннями. 

Питання діагностики ймовірності банкрутства аграрних підприємств, 
враховуючи очевидну важливість аграрного виробництва для країни, набуває 
вкрай особливого значення. 

Погіршення платоспроможності, систематичне зниження показників 
ефективності фінансово-господарської діяльності, є індикатором, який вказує на 
існування стійких негативних тенденцій у його розвитку. У контексті 
зазначеного виникають дефіцит фінансових ресурсів, неспроможність 
підприємства до подальшого розвитку, що свідчить про реальну загрозу 
банкрутства з подальшою ліквідацією суб’єкта господарювання. 

До стану банкрутства підприємство може призвести погіршення усіх 
показників, які визначають його фінансову стійкість, тому саме на них 
ґрунтується аналіз ймовірності настання такого стану. Тривожними сигналами 
можуть бути ріст заборгованості підприємства своїм постачальникам і 
кредиторам, сповільнення обороту кредиторської заборгованості, перевищення 
кредиторської заборгованості перед дебіторською. Занепокоєння повинно 
викликати й збільшення заборгованості перед працівниками, фінансовими 
органами та систематичне зменшення розміру дивідендних виплат або його дуже 
стрімкий ріст. 

В літературі виділяють наступні види банкрутства: реальний – 
характеризує нездатність підприємства відновити свою фінансову стабільність 
через втрату капіталу; технічний – неплатоспроможність підприємства, що 
викликана простроченням його дебіторської заборгованості; фіктивний – 
характеризується неправдивим оголошенням підприємства банкрутом з метою 



отримання відстрочки платежів; навмисний – неплатоспроможність 
підприємства, що створена штучно його керівництвом або власником. 

Основними причинами виникнення банкрутства підприємства можуть 
бути: дефіцит власних оборотних активів, недосконалість механізму 
ціноутворення, бездіяльність юридичних служб підприємства, відсутність 
контролю за договірними відносинами, зростання дебіторської та кредиторської 
заборгованості, неефективне використання ресурсів, перевищення темпів росту 
витрат над темпами росту виручки від реалізації та ін. 

Як показують дослідження, на сьогоднішній день не існує універсальної 
методики, дотримуючись якої, будь-яке підприємство може вийти зі стану кризи 
або важкої фінансово-економічної ситуації. Однак, основою антикризового 
управління є діагностика стану розвитку підприємства та оцінка його здатності 
подолати можливу кризу. 

Щоб оцінити ймовірність банкрутства підприємства, треба побудувати 
певний інтегральний показник, який би включав в себе найважливіші 
характеристики фінансової стійкості. Для цієї мети науковці пропонують 
наступний набір показників фінансової стійкості підприємства: рентабельність 
капіталу за «чистим прибутком»; рентабельність продукції; оборотність коштів, 
вкладених в оборотні активи; коефіцієнт фінансової незалежності; ліквідність 
(коефіцієнт покриття поточних пасивів).  

За основу розрахунку інтегрального показника береться порівняння 
кожного з перерахованих параметрів за достатньо тривалий період роботи 
підприємства з найвищими досягненнями підприємства за цими параметрами 
протягом аналізованого періоду. Такий прийом дає змогу проаналізувати у 
динаміці фінансову стійкість підприємства й оцінити її з погляду відхилення 
фактичних результатів від максимальних, досягнутих у минулі періоди. 

Нині існує значна кількість моделей для оцінювання рівня фінансового 
потенціалу підприємства, більшість яких ґрунтується на даних експертних 
оцінок. Такий вид оцінок фінансового потенціалу є дещо суб’єктивним, і 
водночас необхідно розраховувати та перевіряти отримані висновки за 
допомогою інших методів. 

Мета оцінювання рівня фінансового потенціалу полягає у ідентифікації 
фінансової стійкості підприємства та його платоспроможності для подальшої 
побудови стратегії щодо управління фінансовим потенціалом. Інструментом 
вирішення цього завдання можуть бути моделі оцінки ймовірності банкрутства, 
оскільки отриманим результатом у процесі розрахунків є показник, який дає 
змогу констатувати наявність чи відсутність фінансової стійкості, її порушення, 
передкризовий стан або ж високу ймовірність банкрутства підприємства 
відповідно до заданої шкали. 

На сьогоднішній день у світовій та вітчизняній практиці найбільш 
поширеними моделями діагностики ймовірності настання банкрутства є моделі 
дискримінантного аналізу. Дискримінантний аналіз ймовірності банкрутства 
полягає у розрахунку зведеного інтегрального показника фінансового стану 
підприємства, на підставі якого з певною ймовірністю можна передбачити 
банкрутство суб’єкта господарювання. Використання дискримінантних моделей 
діагностики ймовірності банкрутства дозволяє на основі обмеженої кількості 
показників отримати інформацію стосовно фінансового стану підприємства. 

Дискримінантний аналіз базується на емпірично-індуктивному 
дослідженні фінансових показників багатьох підприємств, серед яких були ті, що 
збанкрутілі, й ті, які успішно здійснюють виробничо-господарську діяльність. 



В економічній літературі існує значна кількість західних та вітчизняних 
моделей діагностики ймовірності настання банкрутства підприємств. Необхідно 
зазначити, що слід виділяти окремі їх групи, такі як економіко-математичні, 
експертні, штучні інтелектуальні системи, оцінки фінансового стану (табл. 1). 

 
Порівняльна характеристика моделей прогнозування банкрутства підприємства 

Моделі Переваги Недоліки 

П’ятифакторна 
модель Альтмана 

Простота й можливість застосування 
за наявності обмеженої інформації; 
порівнянність показників; 
можливість поділу аналізованих 
компаній на потенційних банкрутів 
та не банкрутів; висока точність 
розрахунків. 

Неможливість використання в 
українських умовах (не враховує 
українські особливості економіки); 
складність інтерпретації підсумкового 
значення; залежність точності 
розрахунків від вихідної інформації; 
обмеженість сфери застосування; 
заснування на застарілих даних; 
неврахування показників рентабельності. 

Модель 
Спрінгейта 

Демонстрування достатнього рівня 
надійності прогнозу, точність 
близько 90%. 

Створена для підприємств США й 
Канади з метою оцінювання; немає 
галузевої та регіональної диференціації 
Z-рахунку; між змінними спостерігається 
досить висока кореляція; не підходить 
для економіки України. 

Модель 
Терещенка 

Врахування специфіки діяльності 
суб’єктів; охоплення незначної 
кількості показників; доступність 
інформації, необхідної для 
розрахунку параметрів моделі. 

Недостатній рівень обґрунтованості 
показників та їх нормативних значень; 
можливість застосування тільки для 
окремих підприємств; великий інтервал 
невизначеності. 

 

П’ятифакторна модель Альтмана є однією із перших моделей діагностики 
ймовірності настання банкрутства. Перевагою даного підходу є простота в 
розрахунках та послідовність проведення аналізу прогнозування настання 
банкрутства. Модель має наступний вигляд: 

𝑍 = 0,717𝑥1 + 0.847𝑥2 + 3.107𝑥3 + 0.42𝑥4 + 0.995𝑥2, (1) 

де 𝑥1 – відношення власного оборотного капіталу до загальної кількості 
активів; 𝑥2 – відношення нерозподіленого прибутку до загальної кількості 
активів; 𝑥3 – відношення прибутку до виплати відсотків до загальної кількості 
активів; 𝑥4 – відношення власного капіталу до зобов’язань; 𝑥5 – відношення 
чистого доходу до загальної кількості активів. 

Якщо інтегральний показник 𝑍 < 1,23, то підприємство вважається 
банкрутом; при 𝑍 ∈ [1,23; 2,9] ситуація вважається невизначеною; якщо 𝑍 > 2,9, 
то підприємство вважається фінансово стійкім, відповідно, ймовірність настання 
банкрутства є мінімальною. 

Наступним підходом до діагностики ймовірність настання банкрутства є 
модель Спрінгейта, однак, варто зазначити, що даний метод орієнтований лише 
на Канаду та США, тому необхідним є їх коригування на національну валюту. 
На нашу думку, використання даного методу доцільне лише в комплексі з 
іншими моделями. Загалом модель Спрінгейта має такий вигляд: 

𝑍 = 1,03𝑥1 + 3.07𝑥2 + 0,66𝑥3 + 0,4𝑥4, (2) 

де 𝑥1 – відношення власного оборотного капіталу до загальної кількості 
активів; 𝑥2 – відношення прибутку до виплати відсотків до загальної кількості 
активів; 𝑥3 – відношення прибутку до оподаткування до поточних зобов’язань; 



𝑥4 – відношення чистого доходу до загальної кількості активів. 
Якщо для підприємства критерій 𝑍 <  0,862 то підприємство вважається 

потенційним банкрутом; при 𝑍 >  2,451, то загроза банкрутства мінімальна і 
підприємство є фінансово надійним; в межах 𝑍 ∈ [0,862; 2,451] – ймовірність 
банкрутства вважається не визначеною. 

Модель Терещенка О.О. є однією із найбільш поширених моделей 
діагностики ймовірність настання банкрутства підприємств в Україні. Модель 
Терещенка має наступний вигляд: 

𝑍 = 1,5𝑥1 + 0.08𝑥2 + 10𝑥3 + 5𝑥4 + 0,3𝑥5 + 0,1𝑥6, (3) 

де 𝑥1 – відношення грошових надходжень до зобов’язань; 𝑥2 – відношення 
валюти балансу до зобов’язань; 𝑥3 – відношення чистого прибутку до 
середньорічної суми активів; 𝑥4 – відношення прибутку до виручки; 
𝑥5 – відношення виробничих запасів до виручки; 𝑥6 – відношення виручки до 
основного капіталу. 

Якщо 𝑍 > 2 – підприємство є фінансово стабільним, а, отже, йому не 
загрожує банкрутство; при 𝑍 ∈ [1; 2] – фінансова рівновага порушена, при 
переході на антикризове управління банкрутство не загрожує; якщо 𝑍 ∈ [0; 1] – 
існує загроза банкрутства, якщо не будуть проведені санаційні заходи; 𝑍 < 0 – 
підприємство є напівбанкрутом. 

Ще однією моделлю діагностики ймовірність настання банкрутства на 
вітчизняних підприємствах є модель Матвійчука А.В. Вона характеризує 
існуючий фінансово-економічний стан підприємства, так як розроблена з 
урахуванням специфіки функціонування суб’єктів господарювання в умовах 
трансформаційної економіки. Модель Матвійчука А.В. має наступним вигляд: 

𝑍 = 0,033𝑥1 + 0.268𝑥2 + 0,045𝑥3 − 0,018𝑥4 − 0,004𝑥5 − 0,015𝑥6 + 0,702𝑥7, (4) 

де 𝑥1 – коефіцієнт мобільності активів; 𝑥2 – коефіцієнт оборотності 
кредиторської заборгованості; 𝑥3 – коефіцієнт оборотності власного капіталу; 
𝑥4 – коефіцієнт окупності активів; 𝑥5 – коефіцієнт забезпеченості власними 
оборотними засобами; 𝑥6 – концентрації залученого капіталу; 𝑥7 – коефіцієнт 
покриття боргів власним капіталом. 

Якщо 𝑍 < 1,104 – на підприємстві спостерігається порушення фінансової 
стійкості, виникає ймовірність фінансової кризи, яка зі зменшенням показника 
збільшується; 𝑍 > 1,104 – фінансовий стан задовільний, чим вище даний 
показник, тим зменшується ймовірність банкрутства. 

Застосування вищенаведених моделей діагностики банкрутства дасть 
можливість визначити можливі зміни, які призведуть до покращення 
фінансового стану підприємства. Однак, слід врахувати наступне: в рамках 
формування найбільш повної оцінки про ймовірність настання банкрутства, 
доцільно використовувати комплекс із декількох підходів, що дозволить значно 
підвищити ступінь вірогідності отриманих результатів. 
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