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Wprowadzenie

Zainteresowanie problematykrognozowania zagren w funkcjonowaniu przedgbiorstw pojawito
sie w Stanach Zjednoczonych. Szczegélne nasilenietzagimwania na modele predykcyjne vaypsio
w okresie wielkiegoswiatowego kryzysu gospodarczego. Dynamiczny rozwggkryminacyjnych
modeli wczesnego ostrzegania zostat zagiiomvany przez E. Altmana, ktéry to w latach 60-tych
opracowatl modele umdbwiajace szybkie wykrywanie zagren w funkcjonowaniu przeddbiorstw.
Badania byly nagpnie kontynuowane przez licznych autoréw opracqeygh modele dla gospodarek
réznych pastw i stosujcych coraz to nowoczeiejsze metody wielowymiarowej analizy danych.

Celem niniejszego artykutu jest weryfikacja skute®zi wazniejszych zagranicznych modeli
do prognozowania zagrenia bankructwem przedgsiorstw z brany transportu drogowego towarow.

Zakresbadan

Badaniami ohjto tacznie40 przedsibiorstw z brany transportu drogowego towaréw (PKD 49.412).
Badania dotyczyly 1aR007-2009. W badaniach wykorzystano bilanse orahumki zyskow i strat
przedsgbiorstw dziategcych na terenie Rzeczpospolitej Polskiej, w fornsigdtek z ograniczan
odpowiedzialnécia.

Dobor préby do badamiat charakter celowo — losowy. Do badaykorzystano 20 przeddiiorstw,
ktére zbankrutowalty w 2009 roku oraz 20 przebigirstw nieprzerwanie prowasglzych swoj
dziatalng¢ od 2005 roku. W badaniach, w grupie bankrutéw dedrgono te przedsbiorstwa, ktore
publikowaly sprawozdania finansowe w Monitorze Riois B, co najmniej za trzy ostatnie lata przed
wystgpieniem do sdu z wnioskiem o ogtoszenie upagiiow 2009 roku, charakteryzowatyesijemnym
kapitatem wlasnym oraz stratami finansowymi. Prikgadsrstwvom tym przeciwstawiono
przedsgbiorstwa, ktore prowadzity swgj dziatalng¢ oraz warté¢ ich aktywow byta zbliona
do wartgci aktywéw w grupie wylosowanych bankrutéw, amite w tym wzgtdzie nie byty weksze
niz 500 000zt.

W 2009 roku przedsbiorstw spetniajcych warunek uznania ich za bankrutow byto 51. Btaleniu
listy przedstbiorstw spetniajcych warunki wzgldem bankrutow uszeregowano je mgsmwg numeru
KRS. Nastpnie dokonano losowania dwudziestu przgalsrstw, wylosowano co drugie przegsorstwo
rozpoczynajc losowanie od podmiotu znajdupgo s¢ na pozycji pitej. Przedsbiorstw, ktére
nieprzerwanie prowadzity swpjdziatalng¢ byto 529. Wrdd przedsibiorstw stale funkcjonggych
dokonano ich doboru do préby rownie sposob losowy. Po uszeregowaniu przguisistw spetniajcych
warunki uznania ich za niezagame bankructwem, analogicznie jak w przypadku @izbtbrstw
uznanych za bankruta, w bigntransportu drogowego towaroéw wylosowano co dwestei szoste
przedsgbiorstwo zaczynaf od podmiotu znajdagego s¢ na pozycji czwartej.

Ocena skutecznosci wybranych zagranicznych modeli dyskryminacyjnych

W zwigzku z pojawiagcym sk trendem dotycgrym analizowania bankructwa weaju brarzowym
[5] whasciwym wydaje st weryfikacja zagranicznych modeli do prognozowarbankructwa
przedsgbiorstwa z bragy transportu drogowego towarow.
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Ze wzgkdu na wykorzystanie w badaniach danych finansowyspdlek 2z ograniczan
odpowiedzialnécia, z dalszych rozwan wykluczono modele, ktére skonstruowano na potrzgidtek
akcyjnych lub innych form prawnych. Zaknia dotyczce niniejszego badania ograniczyty ligzb
mozliwych do wykorzystania modeli prognozowania zagroa bankructwem. W zgzku z tym dokonano
weryfikacji przydatnéci nas¢pujacych zagranicznych modeli do oceny zagroa bankructwem:

* Model Altman’a ll,

* Model Altman’a I,

* Model Springete’a,

* Model Legautla,

* Model van Fredrikslust'a I.

Do oceny trafnéci klasyfikacji przedsibiorstw wykorzystano macierz oceny trafoo modelu
dyskryminacyjnego. Jest to nadzie, ktére przedstawia podsumowanie dajgezpoprawnéci wskaza
oszacowanego modelu [2]. Macierz ta jest magiékzadratowy o wymiarach k x k — gdzie k stanowi
liczbe klas decyzyjnych. Wiersze macierzy odpowiadppprawnym klasom decyzyjnym, kolumny
natomiast odpowiadadecyzjom estymowanym przez model.

Ogolny schemat macierzy klasyfikacji przettsorstw przy wykorzystaniu analizy dyskryminacyjnej
do oceny modelu predykcji zagenia bankructwem przedstawiono w tabeli 1.

Tab. 1. Macierz oceny trafé@ modelu dyskryminacyjnego

Rzeczywista przynaosé Prognozowana przynaieos¢ przedsgbiorstwa na podstawie modelu
przedsgbiorstwa Zagrazone bankructwem Niezagraone bankructwem
Zagrazone bankructwem Klasyfikacja prawidtowa Klasyfikatjkedna

Niezagraone bankructwem Klasyfikacjadaina Klasyfikacja prawidtowa

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie [1].

Takie przedstawienie wynikow dotygz/ch trafndci prognoz pozwala na wyznaczenie sprasno
modelu. W przypadku analizy dyskryminacyjnejatnee jest okrélenie trzech rodzajow jego spravéed
W przypadku sprawrgi modelu wyrénia sk [4]:
» sprawndc¢ | stopnia (SB, ktora okréla jaki odsetek bankrutow zostat zakwalifikowangwidtowo
przez model, obliczany jest zgodnie z npsjaca formuly:

SR=—" __[100%
P+ NP,

* sprawnd¢ Il stopnia (SB), ktéra okrgla jaki procent przeddbiorstw niezagrgonych bankructwem
zostat sklasyfikowany poprawnie, wyznaczany jesineg z ponisz formula:

SR =—" _[100%
P, + NP,

e sprawnd¢ ogoélna (SB), okrela jaki procent wszystkich analizowanych przebgirstw zostat
sklasyfikowany prawidtowo przez model. Wzér pozvyadg wyznaczy sprawnéé ogolra
przedstawia ponsze réwnanie:

P +P,

= [100%
P, + NP, + P, + NP,

0

Przy czym we wzorach dotygzych sprawnéci modelu dyskryminacyjnego przyp nas¢pujace
oznaczenia:
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P, — prognozowana liczba bankrutéw zaklasyfikowaka farzedsibiorstwa zagroone bankructwem,

P, — prognozowana liczba niebankrutow zaklasyfikowga#io przedsibiorstwa niezagromne
bankructwem,

NP; — liczba niebankrutow zaklasyfikowana do grupyepistbiorstw zagraonych bankructwem,

NP, — liczba bankrutow zaklasyfikowanych do grupy pisagbiorstw niezagrgonych bankructwem.

Okreslenie sprawnéci modelu w grupie testowe] pozwala na dokonaniengcmodelu pod
wzgledem jego przydatsoi w praktyce. Weryfikag skutecznéci modeli w odniesieniu
do analizowanych branrozpoczto od oceny przydatsdoi modeli zagranicznych, w kont@le oceny
zagraenia bankructwem. Wyniki dotygee sprawnéci modeli: Altman’a Il, Altman’a Ill, Springete’a,
Legautl’a, van Fredrikslust’a I, przedstawiono ek 2.

Uzyskane wyniki wykazatyze najwysz sprawné¢ ogolg (SR) wynoszca 80% miat model
Altman’a lll, ktéry na 40 branych pod uwagrzedstbiorstw poprawnie rozpoznat 32. Jednacue
nalezy nadmiend, ze model lepiej rozpoznawat przeglsbrstwa niezagrmone bankructwem i
bankrutow, gdy sprawn&¢ drugiego stopnia wyniosta 100%, a sprasén@ierwszego stopnia
ksztaltowata si na poziomie 60%. Drugim w kolejéa pod wzgétdem sprawnsci ogolnej byt model
Altman’a Il. Sprawné¢ modelu w rozpoznawaniu przeelsiorstw niezagroonych bankructwem
i bankrutow byta zbliona i wahata si od 70% dla przedddiorstw niezagreonych bankructwem
do 85%, w przypadku bankrutow.

Tab. 2. Sprawn@ modeli zagranicznych stgcych do prognozowania zagemia bankructwem
dla przedsibiorstw z brany transportu drogowego towarow [%]

Sprawndg¢ [%0]

Model SP, SP SR
Altman’a Il 85,0 70,0 77,5
Altman’a lll 60,0 100,0 80,0
Springete'a 70,0 25,0 47,5

Legautl'a 35,0 100,0 67,5
van Fredrikslust'a | 100,0 0,0 50,0

Zr6dto: Badania wiasne.

Pozostatle modele charakteryzowaly sizszy skutecznéciag ogolmg. Jednak naley zwréc uwag
na wysoki poziom skuteczém w rozpoznawaniu przedsiorstw zagraonych bankructwem
w modelach Springete’a i van Fredrikslust'a, kténgnosity odpowiednio 70% i 100%. Skuteczfo
rozpoznawania przedsiorstw niezagrgonych bankructwem ksztaltowatae sponizej 50%, co jest
poziomem zbyt niskim.

W przypadku modelu Legautl'a skutecZhiorozpoznawania przedsiorstw niezagrgonych
bankructwem wynosi 100%, sprawsdonatomiast rozpoznawania bankrutéw byta pepid0%, co
powaznie ogranicza madiwosci skutecznego wykorzystywania tego modelu do ocdayndycji
przedsgbiorstw w Polsce.

Nalezy nadmient, ze wyniki te odbiegaj od skutecznéci ogolnej na jak wskazywat Altman,
w swoich badaniach [1]. Jednak aby model dzma wyteczny jego ogollna spraw§to powinna
ksztaltowa sie powyze] 80% [3]. W zwiyzku z tym stosowanie modeli zagranicznych do oceny
przedstbiorstw z analizowanej brap powinno by dokonywane z ostimoscia, gdyz ryzyko
popetnienia kidu wynosi w przypadku przedbiorstw z badanych brarco najmniej 20%, co ogolnie
jest poziomem wysokim.

Podsumowanie

Przeprowadzone badania dowgdze dotychczas skonstruowane zagraniczne modele neges
ostrzegania, charakteryaugic dos¢ niskim poziomem skuteczéo predykcji zagraenia bankructwem
dla przedsibiorstw dziatajcych w Polsce w brafy transportu drogowego towaréw, wigk stanowi
model Altman’a lll, ktéry ma sprawrié na poziomie 80%.
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Streszczenie

W artykule dokonano weryfikacji skuteczmd pieciu wybranych zagranicznych modeli
do prognozowania zagrenia bankructwem przedbiorstw z brany transportu drogowego towarow.
Modele dyskryminacyjne dajmozliwos¢ dostrzeenia odpowiednio wczZaie sygnatdw ostrzegawczych
i podjecia decyzji, ktére magzapobiec upadkzi przedsgbiorstwa.

Abstract

The paper verifies the effectiveness of the fivkeded models for forecasting the foreign threat
of companies bankruptcy of the road freight tramsiscriminatory models can prevent from making
incorrect decision, which may cause company’s veaty.
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