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Hetman»Ó ñòàòò³ äîñë³äæåíî ³íñòðóìåíòè îö³íþâàííÿ ÿêîñò³ ìîäåëåé ô³íàíñîâî¿ 

ä³àãíîñòèêè òà ñóòí³ñòü õàðàêòåðèñòèêè ïîíÿòü CAP ³ ROC. Âêàçàí³ ³í-
ñòðóìåíòè äîçâîëÿþòü çä³éñíèòè íåîáõ³äíèé àíàë³ç ç ºäèíèì ïîêàçíèêîì - 
êîåô³ö³ºíòîì òî÷íîñò³. Ïîêàçàíî, ùî êîåô³ö³ºíò òî÷íîñò³ öå ïðîñòî ë³í³éíå 
ïåðåòâîðåííÿ ïëîùèíè ï³ä ROC-êðèâîþ. Ðîçêðèòî ìåòîä îá÷èñëåííÿ äîâ³ð-
÷èõ ³íòåðâàë³â äëÿ îáëàñò³ ï³ä ROC-êðèâîþ, à òàêîæ ïîðÿäîê ðåçóëüòàò³â 
àíàë³çó ïîð³âíÿííÿ ïëîùèíè ï³ä ROC-êðèâîþ çà äâîìà ìîäåëÿìè ô³íàíñîâî¿ 
ä³àãíîñòèêè îäíàêîâî¿ âèá³ðêè.  

This article explores the tools to assess the quality of financial models and 
diagnostic characteristics of the nature of concepts CAP and ROC. These tools allow 
you to carry out the necessary analysis with a single parameter - the coefficient 
accuracy. It is shown that the accuracy rate is a linear transformation of the 
plane under the ROC-curve. Reveals the method of calculating confidence intervals 
for the area under the ROC-curve and the procedure of the analysis comparing 
area under ROC-curve for the two models of financial diagnostics same sample.

The validation techniques currently used in practice are the concepts of 
Cumulative Accuracy Profiles and Accuracy Ratios, which deliver a single number 
to judge upon the quality of internal rating models. However, the reliability of 
such judgements is questionable if no confidence interval can be stated in addition 
to the Accuracy Ratio. 

By using the concept of Receiver Operating Characteristics are derived in an 
analytical and consequently simple way. Besides, a relationship between this area 
and the Accuracy Ratio is proven, which demonstrates that the concepts derived for 
Receiver Operating Characteristic Curves can be applied to Cumulative Accuracy 
Profiles, too. Hence different rating models can be compared by using confidence 
intervals instead of single numbers, which allows a sound decision-making about 
the superiority of one model over another.

Êëþ÷îâ³ ñëîâà: CAP-êðèâà, ROC-êðèâà, äîâ³ð÷³ ³íòåðâàëè, ïðîô³ëü àêó-
ìóëüîâàíî¿ òî÷íîñò³ (CAP), ðîçðàõóíîê êîåô³ö³ºíòà ïðîãíîçíî¿ çäàòíîñò³ 
(ROC), ô³íàíñîâî ñïðîìîæíå ï³äïðèºìñòâî, ô³íàíñîâî íå ñïðîìîæíå ï³ä-
ïðèºìñòâî.

Keywords: CAP-curve, ROC-curve, confidence intervals, CAP – Cumulated 
Accuracy Profile, ROC – Receiver Operating Characteristic, default, non-
default.
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Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Ô³íàíñîâèé 
ñòàí ï³äïðèºìñòâà, ç îäíîãî áîêó, º 
ðåçóëüòàòîì ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâà, 
òîáòî éîãî äîñÿãíåííÿì, à ç ³íøîãî 
– âèçíà÷àº ïåðåäóìîâè ðîçâèòêó ï³ä-
ïðèºìñòâà çà éîãî ïðîãíîçíîãî çíà÷åí-
íÿ. Òîìó âèíèêàº ïîñò³éíà ïîòðåáà â 
äîñêîíàë³é ³ ïðàâèëüí³é îö³íö³ ô³-
íàíñîâîãî ñòàíó ï³äïðèºìñòâà. Îäíàê, 
äîñèòü ÷àñòî ï³äïðèºìñòâà íå çäàòí³ 
ïðàâèëüíî îö³íèòè ñâ³é ô³íàíñîâèé 
ñòàí, ùî ñòâîðþº ñåðéîçí³ ïåðåøêîäè 
äëÿ çàáåçïå÷åííÿ åôåêòèâíî¿ ïîòî÷íî¿ 
ä³ÿëüíîñò³ òà ïîäàëüøîãî ðîçâèòêó. Ó 
öüîìó çâ’ÿçêó íà ì³êðîð³âí³ âèíèêàº 
îñíîâíà ïðîáëåìà - â³äñóòí³ñòü ïðè-
éíÿòòÿ ÿê³ñíèõ óïðàâë³íñüêèõ ð³øåíü 
ó ñôåð³ âèðîáíèöòâà, çáóòó, ô³íàíñó-
âàííÿ, ³íâåñòóâàííÿ. Öå â ñâîþ ÷åðãó 
çóìîâëþº íåîáõ³äí³ñòü êåð³âíèöòâó 
ï³äïðèºìñòâà ìàòè íå ò³ëüêè òåîðå-
òè÷í³ çíàííÿ â îáëàñò³ ô³íàíñîâîãî 
àíàë³çó, àëå é ́ ðóíòîâí³ íàâè÷êè ïðàê-
òè÷íèõ ðîçðàõóíê³â ïðè äîòðèìàí³ 
ëîã³÷íî¿ ïîñë³äîâíîñò³ ãîñïîäàðñüêèõ 
îïåðàö³é  ç ô³íàíñîâèìè ðîçðàõóíêàìè 
³ ïðîãíîçîì ð³çíîìàí³òíèõ åêîíîì³÷-
íèõ ñèòóàö³é. Òîìó ³ç íàéàêòóàëüí³-
øèõ çàâäàíü íà ð³âí³ ï³äïðèºìñòâà 
çàëèøàºòüñÿ äîñòîâ³ðíà îö³íêà éîãî 
ô³íàíñîâîãî ñòàíó, ùî ïîñëóæèòü îñíî-
âîþ ñâîº÷àñíîãî ïðèéíÿòòÿ íåîáõ³äíèõ 
óïðàâë³íñüêèõ ð³øåíü.

Ìåòîþ ñòàòò³ º äîñë³äæåííÿ 
³íñòðóìåíò³â äëÿ îö³íþâàííÿ ÿêîñò³ 
ìîäåëåé ô³íàíñîâî¿ ä³àãíîñòèêè çàäëÿ 
âèÿâëåííÿ òà ïîäîëàííÿ íåäîë³ê³â â 
ìåòîäèêàõ îö³íêè âèçíà÷åííÿ ô³íàí-
ñîâîãî ñòàíó ï³äïðèºìñòâ.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. 
Êîëî íåîáõ³äíîñò³ ïðîâåäåííÿ ä³à-
ãíîñòèêè ô³íàíñîâîãî ñòàíó º äîñèòü 
øèðîêèì, òàê ÿê áóäü-ÿêó ìåòîäèêó 
îö³íêè êðåäèòîñïðîìîæíîñò³ ïîçè-
÷àëüíèêà ìîæíà ââàæàòè òàêîþ, ÿêà 
ïðèñâÿ÷åíà ïðîáëåìàòèö³ ïðîãíîçó-
âàííÿ ô³íàíñîâî¿ íåñïðîìîæíîñò³, 
â³äïîâ³äíî, ô³íàíñîâ³é ä³àãíîñòèö³. 
Ìåòîþ îö³íêè êðåäèòîñïðîìîæíîñò³ 
ï³äïðèºìñòâà º ïðîãíîçóâàííÿ éîãî 
ìîæëèâîñò³ ñâîº÷àñíî  òà â ïîâí³é ì³ð³ 
ðîçðàõóâàòèñÿ çà ñâî¿ìè áîðãîâèìè 
çîáîâ’ÿçàííÿìè.  Çà íåñïðîìîæíîñò³ 
ïîãàøåííÿ áîðãó âèíèêàº ï³äñòàâà äëÿ 
ïîðóøåííÿ ñïðàâè ïðî áàíêðóòñòâî. Ó 
ðàç³ âèñîêî¿ éìîâ³ðíîñò³ íåïëàòîñïðî-

ìîæíîñò³ ÷è íåçàäîâ³ëüíîãî ô³íàíñî-
âîãî ñòàíó ï³äïðèºìñòâî ââàæàºòüñÿ 
òàêèì, ÿêîìó çàãðîæóº ô³íàíñîâà 
êðèçà òà áàíêðóòñòâî. Îòæå, ïðèðîäà ³ 
ö³ë³ ô³íàíñîâî¿ ä³àãíîñòèêè òà îö³íêè 
êðåäèòîñïðîìîæíîñò³ ï³äïðèºìñòâà º 
³äåíòè÷íèìè. Òàê ÿê ñóäÿòü ïðî êðå-
äèòîñïðîìîæí³ñòü íà îñíîâ³ îö³íêè 
ô³íàíñîâîãî ñòàíó òà â³äíåñåííÿ ï³ä-
ïðèºìñòâà äî ïåâíî¿ ãðóïè ç â³äïîâ³ä-
íèì ð³âíåì ô³íàíñîâîãî ñòàíó [1, 252]. 

Áàíêðóòñòâî º îäí³ºþ ç íàéá³ëüø 
ñêëàäíèõ åêîíîì³÷íèõ ñèòóàö³é, ÿêà 
ìîæå ìàòè ì³ñöå â æèòò³ ô³ðìè ³ âè-
çíà÷àþòüñÿ çà îö³íêîþ ô³íàíñîâîãî 
ñòàíó. Âîíî ìàº çàãðîçëèâ³ íàñë³äêè 
äëÿ âñ³õ çàö³êàâëåíèõ ñòîð³í - â³ä àê-
ö³îíåð³â ³ êðåäèòîð³â äî ïîñòà÷àëüíè-
ê³â ³ ñï³âðîá³òíèê³â. Ð³âåíü çàïîä³ÿíî¿ 
øêîäè äëÿ åêîíîì³êè ³ ñóñï³ëüñòâà 
áóäå çàëåæàòè â³ä ðîçì³ðó áîðãó òà 
ñèñòåìàòè÷íîñò³ ïðîÿâó íåïëàòîñïðî-
ìîæíîñò³ ï³äïðèºìñòâ. Îäíàê, íàâ³òü 
äëÿ íåâåëèêî¿ ô³ðìè, áàíêðóòñòâî 
áóäå âàæëèâîþ òà íåãàòèâíîþ ïîä³ºþ 
äëÿ çàö³êàâëåíèõ ñòîð³í.

Ó 2013 ðîö³ â Óêðà¿í³ ó ïðîöåäóð³ 
áàíêðóòñòâà çíàõîäèëîñü 8811 ï³ä-
ïðèºìñòâ. Ç íèõ 438 ï³äïðèºìñòâ - öå 
äåðæàâí³ àáî ï³äïðèºìñòâà, ó ñòàòóò-
íîìó êàï³òàë³ ÿêèõ äåðæàâ³ íàëåæàòü 
á³ëüøå 25%. Ðåøòà - öå ï³äïðèºìñòâà 
ïðèâàòíîãî ñåêòîðó åêîíîì³êè, ó òîìó 
÷èñë³ ô³çè÷í³ îñîáè – ï³äïðèºìö³ [2].

Îñíîâíà ê³ëüê³ñòü áàíêðóò³â ó äåð-
æàâíîìó ñåêòîð³ â³äíîñèòüñÿ äî òàêèõ 
ãàëóçåé ÿê ñ³ëüñüêå ãîñïîäàðñòâî, 
äîáóâíà, ïåðåðîáíà ïðîìèñëîâîñò³, 
ñôåðà òîðã³âë³, òðàíñïîðò, ñêëàäñüêå 
ãîñïîäàðñòâî, ïîøòîâà òà êóð’ºðñüêà 
ä³ÿëüí³ñòü, îïåðàö³¿ ç íåðóõîìèì ìàé-
íîì, ïðîôåñ³éíà, íàóêîâà, òåõí³÷íà 
ä³ÿëüí³ñòü, îñâ³òà, îõîðîíà çäîðîâ’ÿ.

Ñë³ä ï³äêðåñëèòè, ùî íà ïðàêòèö³ 
ìàëè ì³ñöå ð³çí³ âàð³àíòè ïðîâåäåííÿ 
áàíêðóòñòâà. Òàê, çà çàãàëüíîþ ïðîöå-
äóðîþ ó äåðæàâíîìó ñåêòîð³ Óêðà¿íè 
ë³êâ³äîâóºòüñÿ 84% áàíêðóò³â, 7% 
- ïðèïàäàº íà âèïàäêè áàíêðóòñòâà 
áîðæíèêà, ùî ë³êâ³äóºòüñÿ âëàñ-
íèêîì, 6% - ñêëàäàëî áàíêðóòñòâî 
â³äñóòíüîãî áîðæíèêà ³ ëèøå 3% - 
ñàíàö³ÿ áîðæíèêà éîãî êåð³âíèêîì.

Ùîäî ï³äïðèºìñòâ-áàíêðóò³â ïðè-
âàòíîãî ñåêòîðó åêîíîì³êè, òî ñèòóà-
ö³ÿ ç áàíêðóòñòâîì ó 2013 ðîö³ áóëà 
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òàêà: ïîíàä 38% - öå áàíêðóòñòâî 
â³äñóòíüîãî áîðæíèêà, 37% - çàãàëüíà 
ïðîöåäóðà áàíêðóòñòâà, ìàéæå 12% 
- áàíêðóòñòâî ô³çè÷íèõ îñ³á - ï³äïðè-
ºìö³â, 11% - áàíêðóòñòâî áîðæíèêà, 
ùî ë³êâ³äîâóºòüñÿ âëàñíèêîì, ïîíàä 
1,5% - ñàíàö³ÿ áîðæíèêà éîãî êåð³â-
íèêîì [2].

Ó öüîìó çâ’ÿçêó âðàõîâóþ÷è íåãà-
òèâíó ñèòóàö³þ â êðà¿í³ íåîáõ³äíîþ º 
îö³íêà ðèçèêó éìîâ³ðíîñò³ áàíêðóò-
ñòâà. Öå º âàæëèâèì êðîêîì íà øëÿõó 
äî ðîçóì³ííÿ ðèçèêó íåïëàòîñïðîìîæ-
íîñò³ áîðæíèêà. Ãëèáîêå ðîçóì³ííÿ 
êðåäèòíîãî ðèçèêó äîïîìàãàþòü êîðèñ-
òóâà÷àì ðîçðîáëÿòè ³íñòðóìåíòè äëÿ 
ïîì’ÿêøåííÿ íåãàòèâíèõ íàñë³äê³â 
äåôîëòó ï³äïðèºìñòâ. Ñë³ä âêàçàòè, ùî 
àíàë³òèêè ìàþòü ð³çí³ ïîãëÿäè ùîäî 
òîãî, ÿê êðàùå çä³éñíþâàòè àíàë³ç 
êðåäèòîñïðîìîæíîñò³. Ïðîòÿãîì îñ-
òàíí³õ ê³ëüêîõ ðîê³â áóëè ðîçðîáëåí³ 
ð³çí³ ìîäåë³ îö³íêè êðåäèòîñïðîìîæ-
íîñò³. Òîìó óêðà¿íñüêèì ï³äïðèºì-
ñòâàì íåîáõ³äíî îáðàòè òàêó ìîäåëü 
äëÿ ô³íàíñîâî¿ ä³àãíîñòèêè ñóá’ºêò³â 
ãîñïîäàðþâàííÿ, ÿêà á âðàõóâàëà âñ³ 
îñîáëèâîñò³  â³ò÷èçíÿíîãî åêîíîì³÷íî-
ãî ïðîñòîðó òà íàïðÿìó åêîíîì³÷íî¿ 
ä³ÿëüíîñò³, ôóíêö³îíóâàííÿ ï³äïðè-
ºìñòâà. Âðàõîâóþ÷è, ùî ÿê³ñòü ìîäå-
ëåé, ç äîïîìîãîþ ÿêèõ çä³éñíþºòüñÿ 
ä³àãíîñòèêà ô³íàíñîâîãî ñòàíó äîñèòü 
âàæêî âèì³ðÿòè, à âèêîðèñòàííÿ ìîäå-
ë³ äëÿ ä³àãíîñòèêè, ÿêà íå íàäàº òî÷íî¿ 
ïðàâäèâî¿ ³íôîðìàö³¿ äëÿ ïðèéíÿòòÿ 
åôåêòèâíèõ óïðàâë³íñüêèõ ð³øåíü, 
÷àñòî ïðèçâîäèòü äî íåîïòèìàëüíîãî 
ðîçïîä³ëó êàï³òàëó. Öå ïðèìóøóº ÿê 
áàíêè, òàê ³ ï³äïðèºìñòâà â³äøóêàòè 
íàëåæí³ ³íñòðóìåíòè äëÿ îö³íêè ÿêî-
ñò³ âíóòð³øíüî-ðåéòèíãîâèõ ìîäåëåé.

Ó äîêóìåíò³ Áàçåëüñüêîãî êîì³òåòó 
ç áàíê³âñüêîãî íàãëÿäó (2001) ï³ä-
êðåñëåíî, ùî ï³äõ³ä, îñíîâîþ ÿêîãî 
º âíóòð³øí³ ðåéòèíãè, ìàº  ñòàòè ãî-
ëîâíèì äëÿ îá´ðóíòóâàííÿ òà âñòàíîâ-
ëåííÿ âèìîã äî íåîáõ³äíî¿ âåëè÷èíè 
êàï³òàëó ç óðàõóâàííÿì êðåäèòíîãî 
ðèçèêó. Òîìó Áàçåëüñüêèì êîì³òå-
òîì (2000) ï³äêðåñëåíî, ùî ïåðåâ³ðêà 
ìîäåë³ º îäí³ºþ ç ãîëîâíèõ ïðîáëåì 
äëÿ ô³íàíñîâèõ óñòàíîâ òà êåð³âíèê³â 
ï³äïðèºìñòâ [4; 5].

Íèí³ íàéá³ëüø äîñòîâ³ðíèì ñïîñî-
áîì ïåðåâ³ðêè, ÿêèé âèêîðèñòîâóþòü 

íà ïðàêòèö³ º ïðîô³ëü àêóìóëüîâàíî¿ 
òî÷íîñò³ (CAP) òà êîåô³ö³ºíò ïðî-
ãíîñòè÷íî¿ çäàòíîñò³ (ROC). Ñóòí³ñòü 
âêàçàíîãî ìåòîäó ðîçêðèòî â Sobehart, 
Keenan&Stein (2000) òà ðîçðàõóíîê 
êîåô³ö³ºíòà ïðîãíîçíî¿ çäàòíîñò³ 
(ROC). Öåé ìåòîä ïîõîäèòü â³ä òåîð³¿ 
«âèçíà÷åííÿ ñèãíàëó», ÿêó âèêî-
ðèñòîâóþòü â ïñèõîëîã³¿  òà â ìåäèöè-
í³ (äèâ., íàïðèêëàä, Hanley&McNeil, 
1982). Sobehart&Keenan (2001), äå 
ïîÿñíþþòü, ÿê âèêîðèñòîâóâàòè öþ 
êîíöåïö³þ äëÿ ïåðåâ³ðêè ÿêîñò³ âíó-
òð³øí³õ ðåéòèíãîâèõ ìîäåëåé. Ó ñâî¿õ 
ðîáîòàõ âêàçàí³ â÷åí³ çîñåðåäæóþòüñÿ 
íà ÿê³ñíèõ îñîáëèâîñòÿõ ROC-êðèâèõ. 
Îñíîâíèé âèñíîâîê, ÿêèé ìîæíà çðî-
áèòè ç ¿õ äîñë³äæåíü, ïîëÿãàº â òîìó, 
ùî ðîçì³ð îáëàñò³ ï³ä êðèâîþ ROC º 
ïîêàçíèêîì åôåêòèâíîñò³ äëÿ ìîäåë³ 
ô³íàíñîâî¿ ä³àãíîñòèêè [6; 7; 8].

Îäíàê, òàêèé ïîêàçíèê, ÿê êî-
åô³ö³ºíò òî÷íîñò³ àáî îáëàñòü ï³ä 
ROC-êðèâîþ, ç³ ñòàòèñòè÷íî¿ òî÷êè 
çîðó ì³ñòÿòü ìàëî ³íôîðìàö³¿. Ùîá 
ïåðåêîíàòèñü â ÿêîñò³ îáðàíî¿ ìîäå-
ë³ ô³íàíñîâî¿ ä³àãíîñòèêè, äîö³ëüíî 
ïîáóäóâàòè äîâ³ð÷³ ³íòåðâàëè. Òàêîæ 
íåäîñòàòíüî ïîð³âíÿòè äâ³ ðåéòèíãîâ³ 
ìîäåë³, ðåçóëüòàòè ÿêèõ îòðèìàíî íà 
îñíîâ³ îäíîãî íàáîðó äàíèõ ïîð³âíþ-
þ÷è ò³ëüêè äåê³ëüêà ïîêàçíèê³â. Ðå-
òåëüíî çä³éñíåíèé àíàë³òè÷íèé àíàë³ç 
ÿâëÿºòüñÿ ºäèíèì ñïîñîáîì îòðèìàòè 
ïðàâäèâèé âèñíîâîê ùîäî ïåðåâàã 
îäí³º¿ ðåéòèíãîâî¿ ìîäåë³ íàä ³íøîþ.

Ïåðø í³æ çä³éñíèòè îö³íêó åôåê-
òèâíîñò³ ìîäåëåé ô³íàíñîâî¿ ä³àãíîñ-
òèêè íåîáõ³äíî ¿õ ðîçðàõóâàòè äëÿ 
ïåâíî¿ ñóêóïíîñò³ ï³äïðèºìñòâ. Òàê 
äëÿ àíàë³çó ô³íàíñîâî¿ ñïðîìîæíîñò³ 
ìîæíà âèêîðèñòàòè äèñêðèì³íàíòíó 
÷è ëîã³ò-ìîäåëü, àáî áóäü-ÿêèé ³íøèé 
ï³äõ³ä.

Ùîá îòðèìàòè CAP-êðèâó, ÿêà 
õàðàêòåðèçóº çàëåæí³ñòü â³ðíî ïðî-
ãíîçîâàíèõ ô³íàíñîâî íåñïðîìîæíèõ 
ï³äïðèºìñòâ (â³ñü y) â³ä çàãàëüíî¿ 
ñóêóïíîñò³ àíàë³çîâàíèõ ï³äïðèºìñòâ 
(â³ñü x). Íåîáõ³äíî ñïî÷àòêó âñþ äî-
ñë³äæåíó âèá³ðêó ï³äïðèºìñòâ ðîçïî-
ä³ëèòè çàëåæíî â³ä îòðèìàíèõ áàë³â, 
òîáòî, â³ä ñóá’ºêòà ãîñïîäàðþâàííÿ ç 
íàéíèæ÷èì áàëîì äî ï³äïðèºìñòâà ç 
íàéâèùèì áàëîì. CAP –êðèâà çîáðà-
æåíà íà ðèñ. 1.
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Ðèñ. 1. Ãðàô³÷íå çîáðàæåííÿ ÑÀÐ-êðèâî¿

Îòæå, ³äåàëüí³é ðåéòèíãîâ³é ìîäå-
ë³ áóäå â³äïîâ³äàòè íàéíèæ÷à îö³íêà 
íåïëàòîñïðîìîæíîñò³. Ó öüîìó âè-
ïàäêó, CAP çðîñòàº ë³í³éíî, à ïîò³ì 
ð³çêî çóïèíÿºòüñÿ. Äëÿ âèïàäêîâî¿ 
ìîäåë³ áåç áóäü-ÿêî¿ äèñêðèì³íóþ÷î¿ 
çäàòíîñò³, ÷àñòêà õ âñ³º¿ âèá³ðêîâî¿ 
ñóêóïíîñò³ ç íàéíèæ÷èìè áàëàìè ì³ñ-
òèòèìå õ% âñ³õ íåïëàòîñïðîìîæíèõ 
ï³äïðèºìñòâ. Êðèâà äëÿ ìîäåë³ ô³íàí-
ñîâî¿ ä³àãíîñòèêè, åôåêòèâí³ñòü ÿêî¿ 
ïåðåâ³ðÿºòüñÿ áóäå çíàõîäèòèñü ì³æ 
öèìè äâîìà ïðîòèëåæíîñòÿìè. ßê³ñòü 
ðåéòèíãîâî¿ ñèñòåìè âèì³ðþºòüñÿ çà 
äîïîìîãîþ êîåô³ö³ºíòà òî÷íîñò³ AR. 
ßê³ñòü ìîäåë³, ùî ïåðåâ³ðÿºòüñÿ ìîæå 
áóòè âèì³ðÿíà çà äîïîìîãîþ ïëîùèíè 
ì³æ CAP-êðèâîþ ìîäåë³ ô³íàíñîâî¿ 
ä³àãíîñòèêè òà CAP-êðèâîþ âèïàäêî-
âî¿ ìîäåë³. Ïîêàçíèê aR â³äîáðàæàº 
ïëîùèíó ì³æ CAP-êðèâîþ îö³íî÷íî¿ 
ìîäåë³ òà CAP-êðèâîþ âèïàäêîâî¿ 
ìîäåë³, à ap îáëàñòü ì³æ CAP-êðèâîþ 
äîñêîíàëî¿ ìîäåë³ òà CAP-êðèâî¿ âè-
ïàäêîâî¿ ìîäåë³. Çâ³äñè, êîåô³ö³ºíò 
òî÷íîñò³ (ÀR) âèçíà÷àºòüñÿ ÿê [7; 8]: 

AR=ar/ap.
Òàêèì ÷èíîì, íàéêðàùîþ ðåéòèí-

ãîâîþ ìîäåëëþ º òàêà ìîäåëü çíà-
÷åííÿ ÿêî¿ çíàõîäÿòüñÿ áëèæ÷å äî 
êîåô³ö³ºíòà AR.

Íà ðèñ. 2 çîáðàæåíà ROC–êðèâà, 
ÿêà ïîêàçóº ìîæëèâ³ñòü ðîçïîä³ëó 
ðåéòèíãîâèõ îö³íîê íà ô³íàíñîâî íå-

ñò³éê³ òà ïëàòîñïðîìîæí³ ï³äïðèºì-
ñòâà. Îòðèìàí³ â òåîð³¿ ðåçóëüòàòè çà 
äîïîìîãîþ ðåéòèíãîâî¿ ìîäåë³ (ë³âèé 
òà ïðàâèé ðîçïîä³ëè íà ðèñ.2) ïåðå-
òèíàòèñü íå áóäóòü. Îäíàê íà ïðàê-
òèö³ æ ³äåàëüíîãî ðîçïîä³ëó íå ³ñíóº. 
Ñóêóïí³ñòü ñò³éêèõ òà ï³äïðèºìñòâ 
ñõèëüíèõ äî áàíêðóòñòâà áóäóòü ïå-
ðåòèíàòèñÿ, ÿê ïîêàçàíî íà ðèñ. 2 [6].

Ñïèðàþ÷èñü íà ðåçóëüòàòè ðåéòèí-
ãîâî¿ ìîäåë³, íåîáõ³äíî âèçíà÷èòè 
ÿê³ ï³äïðèºìñòâà çìîæóòü çàïëàòèòè 
ïî ñâî¿õ áîðãàõ ïðîòÿãîì íàñòóïíîãî 
ïåð³îäó, à ÿê³ çàçíàþòü äåôîëòó. Äëÿ 
öüîãî íåîáõ³äíî âèçíà÷èòè (Cut-off 
-òî÷êè ïîä³ëó ï³äïðèºìñòâ íà ãðó-
ïè) òî÷êó Ñ, ÿê ïîêàçàíî íà ðèñ. 2, 
êîæíèé ñóá’ºêò ãîñïîäàðþâàííÿ ç 
ðåéòèíãîâèì áàëîì íèæ÷å, í³æ òî÷êà 
C â³äíîñèòüñÿ äî ïîòåíö³éíîãî íåïëàò-
íèêà ³ êîæíó êîìïàí³þ ç ðåéòèíãîâèì 
áàëîì âèùå, í³æ òî÷êà C âèçíà÷àþòü 
ÿê òàêó, ùî íå çàçíàëà äåôîëòó. Òóò 
ìîæëèâ³ ðåçóëüòàòè ÷îòèðüîõ ð³øåíü, 
ÿê³ ïðåäñòàâëåíî â òàáëèö³ 1:

 Z-score > C (correct prediction) 
– ïðàâèëüíî êëàñèô³êîâàí³ ô³íàíñîâî 
ñïðîìîæí³ ï³äïðèºìñòâà;

 Z-score  C (hit) - ïðàâèëüíî 
êëàñèô³êîâàí³ ô³íàíñîâî íåñïðîìîæí³ 
ï³äïðèºìñòâà;

 Z-score > C (miss) - ô³íàíñîâî 
íåñïðîìîæí³ ï³äïðèºìñòâà, êëàñèô³-
êîâàí³ ÿê ô³íàíñîâî ñïðîìîæí³;

ì
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Фінансово 
неспроможні 

Фінансово 
спроможні 

С 

Результат фінансової діагностики 

Ðèñ. 2. Ðîçïîä³ë ï³äïðèºìñòâ çà ðåçóëüòàòàìè îö³íêè ô³íàíñîâî¿ 
ä³àãíîñòèêè íà ô³íàíñîâî ñïðîìîæí³ òà íåñïðîìîæí³

Òàáëèöÿ 1

Ìàòðèöÿ ð³øåíü ô³íàíñîâî¿ ä³àãíîñòèêè

²ñòèííèé ñòàí
Êëàñèô³êàö³ÿ ð³øåíü

Ô³íàíñîâî ñïðîìîæí³ Ô³íàíñîâî íåñïðîìîæí³
Ô³íàíñîâî 
ñïðîìîæí³

Z-score > C 
(correct prediction)

Z-score  C (falsealarm: 
ïîìèëêà ²²-ãî òèïó)

Ô³íàíñîâî 
íåñïðîìîæí³

Z-score > C
(miss: ïîìèëêà ²-ãî òèïó)

Z-score  C
(hit)

 Z-score  C (falsealarm) – ô³íàí-
ñîâî ñïðîìîæí³ ï³äïðèºìñòâà, êëàñè-
ô³êîâàí³ ÿê ô³íàíñîâî íåñïðîìîæí³.

Ñë³ä ï³äêðåñëèòè, ùî ³ñíóº äâà 
âàð³àíòè ìîæëèâèõ õèáíèõ êëàñèô³-
êàö³é. Íàïðèêëàä, äëÿ íåïëàòîñïðî-
ìîæíî¿ ãðóïè ìîæå áóòè íåâ³ðíî çà-
íåñåí³ ï³äïðèºìñòâà, ÿê³ íàëåæàòü äî 
ïëàòîñïðîìîæíî¿ ãðóïè (miss). Äàíà 
ïîìèëêà áóäå ïðåäñòàâëÿòè ïåðøèé 
òèï. Äðóãîþ ìîæëèâîþ íåïðàâèëüíîþ 
êëàñèô³êàö³ºþ áóäóòü ô³íàíñîâî ñò³é-
ê³ ô³ðìè â ãðóï³ íåïëàòîñïðîìîæíèõ 
(FalseAlarm). Öåé òèï ïîìèëêè â³ä-
íîñèòüñÿ äî äðóãîãî òèïó. Ìåòîä êëà-
ñèô³êàö³¿ ââàæàºòüñÿ êðàùèì, ÿêùî 
â³í âåäå äî çíèæåííÿ òèï ïîìèëêè 1 
äëÿ áóäü-ÿêîãî ð³âíÿ ïîìèëêè òèïó 
2, àáî íàâïàêè.

Âàæëèâî â³äçíà÷èòè, ùî òèï 1 ³ 
òèï 2 ïîìèëêè çàëåæèòü â³ä çíà÷åí-
íÿ òî÷êè ïîä³ëó ãðóï ï³äïðèºìñòâ C. 
Çì³íþþ÷è çíà÷åííÿ Ñ, ìè ìîæåìî 
çíà÷íî çìåíøèòè ïîõèáêó òèïó 1, 
àëå öå çàçâè÷àé áóäå ïðèçâîäèòè 

äî ï³äâèùåííÿ ïîõèáêè òèï 2. Ç 
ïîìèëêè òèïó 1 ³ òèïó 2 çàëåæèòü 
â³ä âèáîðó çíà÷åííÿ òî÷êè ïîä³ëó 
ãðóï ï³äïðèºìñòâ, ñë³ä îö³íèòè 
ï³äõîäÿùó ì³ðó ïðîäóêòèâíîñò³ 
ÿê çàãàëüíî¿ îö³íêè trade-off ì³æ 
ïîìèëêîþ 1 òà 2 òèïó âñüîãî ä³àïà-
çîíó çíà÷åíü cut-off. ROC º îäí³ºþ 
³ç òàêèõ âåëè÷èí.

Âèêîðèñòîâóþ÷è ïîçíà÷åííÿ 
Sobehart&Keenan (2001), ìè âèçíà-
÷àºìî êîåô³ö³ºíò ñï³âïàä³ííÿ HR (C) 
[7], ÿê: 

HR(C) = H(C) / ND,
äå H(C) (ïðåäñòàâëåíî ñâ³òëîþ îá-

ëàñòþ íà ðèñ. 2) ê³ëüê³ñòü ô³íàíñîâî 
íåñïðîìîæíèõ ï³äïðèºìñòâ, ùî áóëè 
âèçíà÷åí³ ïðàâèëüíî òî÷êîþ ïîä³ëó 
Ñ, ³ êîåô³ö³ºíòîì ND, ÿêèé ïîêàçóº 
çàãàëüíó ê³ëüê³ñòü ï³äïðèºìñòâ ó 
âèá³ðö³, ÿêèì çàãðîæóº áàíêðóòñòâî. 
Êîåô³ö³ºíò ïîìèëîê FAR (C) (ºäèíà 
òåìíà îáëàñòü íà ðèñ. 2) âèçíà÷àºòüñÿ 
ÿê: 

FAR (C) = F(C) / NND,
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äå F (C) º ê³ëüê³ñòþ ïîìèëîê, 
òîáòî ê³ëüê³ñòü ô³íàíñîâî ñò³éêèõ 
ï³äïðèºìñòâ, ÿê³ áóëè êëàñèô³êîâà-
í³ ÿê íåñò³éê³. Çàãàëüíà ê³ëüê³ñòü 
ô³íàíñîâî ñïðîìîæíèõ ï³äïðèºìñòâ 
ó âèá³ðö³ ïîçíà÷àþòüñÿ ÿê NND. 
ROC-êðèâà áóäóºòüñÿ íàñòóïíèì 

÷èíîì. HR (Ñ) ³ FAR (C) ðîçðà-
õîâóþòüñÿ äëÿ âñ³õ òî÷îê ïîä³ëó 
ï³äïðèºìñòâ íà ãðóïè C, ùî ì³ñ-
òÿòüñÿ â ìåæàõ îö³íî÷íî¿ âåëè÷èíè. 
ROC-êðèâà º ãðàô³êîì, ùî ëåæèòü 
íà ïëîùèí³ HR (C), FAR (C). Öå 
ïîêàçàíî íà ðèñ. 3.

ßê³ñòü ìîäåë³ ô³íàíñîâî¿ ä³à-
ãíîñòèêè òèì âèùà ÷èì êðóò³øà 
ROC-êðèâà â ë³âîìó ê³íö³ òà ÷èì 
áëèæ÷å ðîçòàøóâàííÿ ROC-êðèâî¿ äî 
òî÷êè (0, 1). À òàêîæ, ÷èì á³ëüøèé 
ìàñøòàá ïëîù³ ï³ä ROC-êðèâîþ, òèì 
òî÷í³øèìè áóäóòü ðåçóëüòàòè ìîäåë³ 
êðåäèòîñïðîìîæíîñò³. Ïîçíà÷èìî öþ 
îáëàñòü çà äîïîìîãîþ À. Âîíà ìîæå 
áóòè ðîçðàõîâàíà ÿê:

Ïëîùà À ñòàíîâèòü 0,5 äëÿ âè-
ïàäêîâî¿ ìîäåë³ òà 1,0 äëÿ ³äåàëüíî¿ 
ìîäåë³. Ïëîùà çíàõîäèòüñÿ ì³æ 0,5 ³ 
1,0 äëÿ áóäü-ÿêî¿ ðåéòèíãîâî¿ ìîäåë³ 
íà ïðàêòèö³.

Íåîáõ³äíî äîâåñòè çâ’ÿçîê ì³æ êî-
åô³ö³ºíòîì òî÷íîñò³ òà ïëîùèíîþ ï³ä 
ROC-êðèâîþ (À) äëÿ òîãî, ùîá ïðîäå-
ìîíñòðóâàòè, ùî îáèäâ³ âåëè÷èíè º 
åêâ³âàëåíòíèìè. 

Çàñòîñóâàâøè ôîðìóëó íàâåäåíó 
íèæ÷å, îòðèìóºìî îáëàñòü að, ÿêà 
çíàõîäèòüñÿ ì³æ CAP äîñêîíàëîþ 
òà âèïàäêîâîþ ìîäåëëþ ô³íàíñîâî¿ 
ä³àãíîñòèêè:

Ââåäåìî äåÿê³ äîäàòêîâ³ ïîçíà÷åí-
íÿ. ßêùî ï³äïðèºìñòâî âèïàäêîâî 
îáðàëè ç çàãàëüíî¿ âèá³ðêè äîñë³äæó-
âàíèõ ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ, òî 
òàêà îö³íêà îïèñóºòüñÿ çà äîïîìîãîþ 
âèïàäêîâî¿ çì³ííî¿ St0. ßêùî ï³äïðè-
ºìñòâî íàâìàííÿ âèáðàíî ç ñóêóïíîñò³ 
òèõ, ùî çàçíàëè äåôîëòó, òî â³äïîâ³ä-
íà âèïàäêîâà âåëè÷èíà ïîçíà÷àºòüñÿ 
SD, à ÿêùî ï³äïðèºìñòâî âçÿòî ³ç 
ñóêóïíîñò³ ô³íàíñîâî ñïðîìîæíèõ, 
âèïàäêîâà âåëè÷èíà ïîçíà÷àºòüñÿ SND. 
Çâåðí³òü óâàãó, ùî

HR (C) = P (SD<C) ³ FAR (C) = P (SND<C).

Äëÿ îáðàõóíêó ïëîù³ ar, ÿêà ðîç-
òàøîâàíà ì³æ ÑÀÐ, òî¿ ðåéòèíãîâî¿ 
ìîäåë³ åôåêòèâí³ñòü ÿêî¿ îö³íþºòüñÿ 
³ CAP âèïàäêîâî¿ ìîäåë³, íåîáõ³äíà 
êóìóëÿòèâíà ôóíêö³ÿ ðîçïîä³ëó P 
(ST<C), äå ST º ðîçïîä³ëîì ðåéòèíãîâèõ 
áàë³â â çàãàëüí³é ê³ëüêîñò³ âñ³õ áîðæ-
íèê³â. Ç òî÷êè çîðó SD ³ SND, ñóêóïíà 
ôóíêö³ÿ ðîçïîä³ëó Ð (SÒ<Ñ) ìîæå áóòè 
âèðàæåíà ÿê:
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Âåëè÷èíè ,  ³  º íåçàëåæ-
íèìè çîáðàæàòüñÿ ç ñóêóïíîñò³ ô³-
íàíñîâî íåñïðîìîæíèõ ï³äïðèºìñòâ. 
Âåðõí³é ³íäåêñ ³ âêàçóº, ÿêà ç îö³íîê 
ðåéòèíãîâî¿ ìîäåë³ 1 àáî 2 ïîâèííà 

áóòè ïðèéíÿòà. Ñóòí³ñòü ,  

³  àíàëîã³÷íà. 
Ùîá ïðîâåñòè òåñò äëÿ âèçíà÷åííÿ 

ð³çíèö³ ì³æ öèìè äâîìà ìåòîäàìè 
ðåéòèíãîâèõ ìîäåëåé (äå íóëüîâà 
ã³ïîòåçà º åêâ³âàëåíòíîþ îáîì îáëàñ-
òÿì íèæ÷å êðèâî¿ ROC), ìè ïîâèíí³ 
îö³íèòè òåñòîâó ñòàòèñòèêó T, ÿêà 
îáðàõîâóºòüñÿ ÿê:

Öå òåñòîâà ñòàòèñòèêà àñèìïòî-
òè÷íî χ2 (1) - ïîøèðþºòüñÿ ç îäíèì 
ñòóïåíåì ñâîáîäè.

ÂÈÑÍÎÂÎÊ 
Äëÿ îö³íêè ÿêîñò³ ìîäåë³ ðåéòèíãî-

âî¿ îö³íêè âèêîðèñòîâóþòü ìåòîäîëî-
ã³þ ROC-àíàë³çó (àíàë³ç ïðîãíîñòè÷-
íî¿ çäàòíîñò³) òà ÑÀÐ-àíàë³çó (îö³íêà 
ïðîô³ëÿ àêóìóëüîâàíî¿ òî÷íîñò³). Ö³ 
âèäè àíàë³çó ìîæíà âèêîðèñòîâóâàòè 
ÿê äëÿ îö³íêè åôåêòèâíîñò³ ìîäåë³ 
÷è ñèñòåìè ðåéòèíãîâî¿ îö³íêè, òàê ³ 
äëÿ âèçíà÷åííÿ ïðîãíîñòè÷íî¿ çäàò-
íîñò³ îêðåìèõ ê³ëüê³ñíèõ ÷è ÿê³ñíèõ 
ïîêàçíèê³â. Âàæëèâèì åëåìåíòîì, 
ÿêèé âèçíà÷àº ÿê³ñòü ìîäåë³ ô³íàí-
ñîâî¿ ä³àãíîñòèêè º ïðàâèëüíî ï³ä³-
áðàíå ïîðîãîâå çíà÷åííÿ (ë³í³¿ ïîä³ëó 
ãðóï ï³äïðèºìñòâ). Äëÿ âèçíà÷åííÿ 
îïòèìàëüíîãî ïîðîãîâîãî çíà÷åííÿ 
ñë³ä ðîçðàõóâàòè ÷óòëèâ³ñòü òà ñïåöè-
ô³÷í³ñòü ìîäåë³ çà êîæíîãî âàð³àíòó 
ë³í³¿ ïîä³ëó. Â ðåçóëüòàò³ íàíåñåííÿ 
â³äïîâ³äíèõ çíà÷åíü ÷óòëèâîñò³ òà ñïå-
öèô³êàö³¿ íà êîîðäèíàòíó ïëîùèíó 
îòðèìóºìî êðèâó ROC. Îïòèìàëüíà 
ìåæà ïîä³ëó ãðóï ï³äïðèºìñòâ çíàõî-
äèòüñÿ â òî÷ö³ ìàêñèìàëüíîãî ñï³ââ³ä-
íîøåííÿ ÷óòëèâîñò³ òà ñïåöèô³÷íîñò³.
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