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MODELOWANIE UPADLOSCI PRZEDSIEBIORSTW
OPARTE NA PROBACH NIEZBILANSOWANYCH

Streszczenie: Celem artykulu jest ocena doktadno$ci wybranych metod w prognozowaniu
upadtosci przedsigbiorstw. Jako metody wielowymiarowej analizy statystycznej wykorzysta-
ne zostaty: drzewa klasyfikacyjne oraz analiza dyskryminacyjna. Artykut jest kontynuacja ba-
dan autorki nad modelami upadtosci przedsigbiorstw, ktore dotyczyty prob zbilansowanych,
czyli takich, gdzie proporcja pomigdzy bankrutami a niebankrutami wynosi 1:1.Tym razem
wyniki prognozowania zostaly oparte na probach niezbilansowanych. W badaniu wykorzy-
stano dane o przedsigbiorstwach zamieszczone w bazie Emerging Markets Information Servi-
ce (EMIS). Kazde przedsigbiorstwo zostato opisane za pomoca zmiennych diagnostycznych
w postaci wskaznikow finansowych.

Stowa kluczowe: upadtos¢ przedsigbiorstw, drzewa klasyfikacyjne, analiza dyskryminacyjna.

1. Wstep

Zjawisko upadtosci przedsigbiorstw, jego skala oraz skutki gospodarcze i spoteczne
sktaniaja do wnikliwej analizy przyczyn i podejmowania z odpowiednim wyprze-
dzeniem dziatan zapobiegawczych. To, czy dane przedsigbiorstwo przetrwa na ryn-
ku, jest przedmiotem zainteresowania wielu podmiotéw rynkowych, migdzy innymi
dostawcow, kredytodawcow oraz wiascicieli. Ze wzgledu na pracochtonnos¢ przy
przeprowadzaniu pelnej analizy kondycji finansowej przedsigbiorstwa potrzebne sg
metody umozliwiajace postawienie natychmiastowej i pewnej diagnozy dotyczacej
sytuacji finansowej firmy, oparte na mozliwie najmniejszej liczbie parametrow. Ta
potrzeba przyczynita si¢ do powstania modeli prognozowania bankructwa.

Celem artykutu jest ocena dokladnos$ci wybranych metod w prognozowaniu
upadtosci przedsiebiorstw. Jako metody wielowymiarowej analizy statystycznej wy-
korzystane zostaty: drzewa klasyfikacyjne oraz analiza dyskryminacyjna. Artykut
jest kontynuacjg badan autorki nad modelami upadtosci przedsigbiorstw, ktore do-
tyczyty prob zbilansowanych, czyli takich, gdzie proporcja pomigdzy bankrutami
a niebankrutami wynosi 1:1 [Dgbkowska 2012]. Tym razem wyniki prognozowania
zostaty oparte na probach niezbilansowanych.
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W badaniu wykorzystano dane o przedsi¢biorstwach reprezentujacych roézne
sektory zamieszczone w bazie Emerging Markets Information Service (EMIS). Kaz-
de przedsigbiorstwo zostalo opisane za pomocg zmiennych diagnostycznych w po-
staci wskaznikow finansowych.

2. Zjawisko upadlosci przedsi¢biorstw w Polsce

Zjawisko upadtosci przedsigbiorstw jest nieodtagcznym elementem gospodarki ryn-
kowej. Powstawanie nowych przedsigbiorstw i upadanie przedsiebiorstw zle funk-
cjonujacych jest naturalnym przejawem dgzenia do optymalnej alokacji zasobow
produkcyjnych. Zjawisko upadtosci w Polsce w latach 1997-2012 zilustrowano na
rys. 1. Od roku 2002 liczba upadtosci systematycznie spadata. Taka sytuacja miata
miejsce do przedkryzysowego roku 2008, po ktéorym odnotowano wzrost postano-
wien upadtosciowych. Co prawda w roku 2010 mozna zaobserwowac spadek liczby
postanowien upadto$ciowych, ale w ostatnim roku z badanego okresu liczba ta znéw
wzrosta.

2000 -
1800 -
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1400
1200 -
1000 -
800
e 1 B B i FEXE i i
sa/ I R B RREEERERRNERD
sy I B R RAEERRERERRD

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Rys. 1. Postanowienia upadtosciowe w Polsce w latach 1997-2011

Zrodto: Raport Coface nt. upadiosci firm w Polsce w 2010 roku, Warszawa 2.01.2012.

Liczba upadtosci w 2011 r. na obszarze catego kraju wykazuje zroznicowanie
(por. tab. 1). Najwigksza liczba upadto$ci w wojewddztwach mazowieckim i $la-
skim odzwierciedla najwigksza liczbe zarejestrowanych tam podmiotow gospodar-
czych. Nie obserwujemy jednak w tych wojewodztwach znaczacego wzrostu, bo-
wiem w wojewodztwie mazowieckim liczba upadlych przedsigbiorstw w roku 2011
w poréwnaniu do roku poprzedniego wzrosta o 5,2%, za$ w §laskim spadta o 4,3%.
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Zdecydowany wzrost widoczny jest natomiast w wiekszosci silniej gospodarczo roz-
winigtych wojewddztw. Trzeba rowniez odnotowac, ze cho¢ w sumie w calej Polsce
liczba upadtos$ci w badanym okresie wzrosta o 10,4%, to w czterech wojewodztwach
odnotowano spadek tego zjawiska.

Tabela 1. Liczba upadlosci w regionach

Wojewbdztwo — 1L(;czba upadlosc; — Wskz%)nlli(/ ;g?gmlkl
Mazowieckie 134 141 105,2
Slaskie 93 89 95,7
Dolnoslaskie 77 87 113,0
Zachodniopomorskie 58 70 120,7
Wielkopolskie 54 64 118,5
Matopolskie 52 64 123,1
Kujawsko-pomorskie 42 35 83,3
Lodzkie 26 35 134,6
Warminsko-mazurskie 21 29 138,1
Podkarpackie 17 25 147,1
Pomorskie 23 23 100,0
Lubelskie 25 18 72,0
Opolskie 7 13 185,7
Swictokrzyskie 7 12 171,4
Lubuskie 11 9 81,8
Podlaskie 8 9 112,5
Razem 655 723 110,4

Zrodto: Raport Coface nt. upadiosci firm w Polsce w 2011 roku, Warszawa 2.01.2012.

Z raportu na temat upadtosci firm w Polsce w 2011 r. wynika, ze zjawisko to
dotyka firmy z r6znych branz, lecz wyraznie najbardziej zagrozonym sektorem jest
handel i budownictwo (rys. 2).

Jak podkres$laja analitycy zajmujacy si¢ upadtoscia przedsiebiorstw, do gtdwnych
przyczyn bankructw polskich przedsiebiorstw nalezy zaliczy¢ zarowno brak kapita-
hu, jak 1 brak wiedzy i umiejetnosci wsrod kadry zarzadzajacej. Ponadto w wielu
przypadkach polscy przedsigbiorcy nie przeprowadzajg jakichkolwiek badan rynku
oraz planéw finansowych. Takze pojecie strategii oraz wizji przedsicbiorstwa jest
dla nich czesto obce. Wsrod czynnikow zewnetrznych decydujace znaczenie maja
w naszych warunkach wysokie stopy procentowe oraz wzrost konkurencji, ktory
W znacznym stopniu jest spowodowany wprowadzeniem na nasz rynek produktow
zagranicznych.
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transport
i logistyka
pozostate [ 6% produkcja
20% - przemystowa

18%

budownictwo — 31%
25%

Rys. 2. Struktura upadtosci w Polsce w 2011 r. wedtug sektorow
Zrédto: Raport Coface nt. upadiosci firm w Polsce w 2011 roku, Warszawa 2.01.2012.

3. O modelach prognozowania upadlosci

Tematyka zagrozenia finansowego przedsi¢biorstw w Polsce cieszy si¢ duzym za-
interesowaniem. Juz w potowie lat 90. zanotowano klika badan prowadzonych nad
tym problemem (m.in. [Pogodzinska, Sojak 1995, s. 53-61; Gajdka, Stos 1996,
s. 59-63; Hadasik 1998, s. 133-175]). Wsrod autorow modeli upadtosci, ktorzy ogto-
sili swoje prace po roku 1990, mozna wymieni¢: A. Holde [2001], K. Michaluka
[2001, s. 111-127], M. Gruszczynskiego [2003], E. Maczynska i M. Zawadzkiego
[2003, s. 343-357] 1 wielu innych.

Wielu naukowcoéw w swoich opracowaniach w celu oszacowania modeli stoso-
wato probe zbilansowang (liczba bankrutow byta taka sama jak liczba niebankru-
tow). Wyjatek stanowita czes¢ modeli oszacowanych przez D. Hadasik oraz kilka
modeli zbudowanych przez T. Korola i K. Michaluka, ktére to zostaty wyznaczone
na podstawie proby niezbilansowanej. W tych badaniach nie udowodniono jednak
wyzszosci modeli zbudowanych na podstawie proby niezbilansowanej w porowna-
niu do modeli zaprojektowanych przy wykorzystaniu proby zbilansowanej [Prusak
2005, s. 174].

Wigkszo$¢ modeli zostata wyznaczona na podstawie informacji pochodzacych
ze sprawozdan finansowych sporzadzonych za okres roku poprzedzajacego rok,
w ktorym zakwalifikowano jednostke jako upadla. W literaturze mozna réwniez
znalez¢ inne koncepcje, np. D. Wedzki do zbudowania modelu wykorzystywat
sprawozdania finansowe za okres sprzed dwoch lat poprzedzajacych rok, w ktorym
uznano firme za upadla [Wedzki 2004, s. 477-485].
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W polskich modelach pozwalajacych prognozowac zagrozenie finansowe przed-
sigbiorstw funkcje predyktorow najczesciej petniag mierniki finansowe, tzn. wskaz-
niki plynnosci, rentownosci, sprawnosci, struktury kapitalowo-majatkowej, obstugi
zadhuzenia. Techniki stosowane przez autorow modeli to najczesciej: analiza wskaz-
nikowa, wielowymiarowa analiza dyskryminacyjna, modele logitowe lub probito-
we, sztuczne sieci neuronowe, systemy dynamiczne. Do oceny doktadno$ci modeli
stuza metody, do ktorych zaliczamy: macierz klasyfikacji przedsigbiorstw, iloraz
szans, ujecie graficzne za pomocg krzywej koncentracji CAP lub ROC, wskaznik
doktadnosci Giniego [Prusak 2005, s. 67].

4. Wyniki badan wlasnych

Celem przeprowadzonych badan byla ocena doktadnosci wybranych metod wie-
lowymiarowej analizy statystycznej w prognozowaniu upadlosci przedsicbiorstw.
Poréwnywanymi metodami byly drzewa klasyfikacyjne oraz liniowa analiza dys-
kryminacyjna. Ocen¢ dokladno$ci wybranych metod przeprowadzono za pomoca
macierzy klasyfikacji przedsigbiorstw.

Do préb badawczych zakwalifikowano polskie przedsigbiorstwa reprezentujace
rozne sektory, wsrdd ktorych znalezli si¢ zarowno bankruci, jak 1 niebankruci, przy
czym proporcja migedzy jednymi a drugimi nie wyniosta 1:1. Proby przedsiebiorstw
losowano z bazy sktadajacej si¢ ze 120 przedsi¢biorstw, w tym 60 z ogloszona
w 2011 r. upadtoscig. Proporcje bankrutow do niebankrutow byly rézne w odpo-
wiednich probach (tab. 2).

Tabela 2. Proporcje bankrutow i niebankrutéw w probach

Numer proby Liczba bankrutéw | Liczba niebankrutow | Liczba ogdtem
1 60 10 70
2 50 20 70
3 40 30 70
4 30 40 70
5 20 50 70
6 10 60 70

Zrodto: opracowanie wlasne.

Kazde przedsiebiorstwo zostato opisane za pomoca zmiennych diagnostycznych
w postaci wskaznikéw finansowych zaczerpnigtych ze sprawozdan finansowych
dotyczacych roku 2010. Wyznaczono 14 wskaznikéw finansowych wszechstronnie
opisujacych sytuacje finansowa firm pod wzgledem, ptynnosci, rentownosci, zadtu-
zenia oraz sprawnos$ci. W trakcie przeprowadzania analiz dokonano obliczen pod-
stawowych statystyk dotyczacych zmiennych diagnostycznych w grupie bankrutow
i niebankrutéw. Widoczne byly znaczne réznice w poziomach miar w obu grupach.
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Catly zbior miernikdéw, stanowigcy zestaw potencjalnych zmiennych diagno-
stycznych, zweryfikowano ze wzgledu na ich warto$¢ informacyjna. W tym celu
sprawdzono zdolno$¢ dyskryminacyjng zmiennych, a nastgpnie za pomocg metody
parametrycznej Helwiga sprawdzono pojemnos¢ informacyjng zmiennych. W celu
wyeliminowania powielania si¢ informacji ze zbioru wielko$ci kryterialnych wy-
kluczono te, ktére byty silnie skorelowane z innymi zmiennymi. Za progowa war-
tos¢ wspodtczynnika korelacji przyjeto 0,7.W rezultacie w zbiorze zmiennych dia-
gnostycznych pozostato dziewie¢ wskaznikow finansowych: wskaznik plynnosci
biezacej, wskaznik zadluzenia aktywow, wskaznik rentownosci brutto, wskaznik
rentownosci kapitatow wiasnych, wskaznik rentownos$ci aktywow, wskaznik rotacji
naleznos$ci, wskaznik rotacji aktywow statych, wskaznik rotacji aktywow, wskaznik
poziomu kosztéw operacyjnych. Do zbioru zmiennych diagnostycznych nie zostaly
zakwalifikowane: wskaznik ptynnosci szybki, wskaznik natychmiastowej wymagal-
nos$ci, wskaznik zadtuzenia kapitatu wlasnego, wskaznik zadhuzenia dlugotermino-
wego, wskaznik rentownosci netto.

Szczegotowe porownanie wynikow klasyfikacji dwiema metodami przedstawio-
no za pomoca macierzy kwalifikacji (por. tab. 3).

Tabela 3. Macierz kwalifikacji przedsigbiorstw dla poszczegolnych metod klasyfikacji

Préba 1(60:10)
Metoda drzew klasyfikacyjnych
. Stan rzeczywisty
Wyszczegodlnienie -
Bankrut Niebankrut
Bankrut 59 2
Prognoza -
Niebankrut 1 8
Wielowymiarowa analiza dyskryminacyjna
e Stan rzeczywisty
Wyszczegodlnienie -
Bankrut Niebankrut
Bankrut 60 6
Prognoza -
Niebankrut 0 4
Proéba 2 (50:20)
Metoda drzew klasyfikacyjnych
L Stan rzeczywisty
Wyszczegdlnienie -
Bankrut Niebankrut
Bankrut 45 0
Prognoza -
Niebankrut 5 20
Wielowymiarowa analiza dyskryminacyjna
L Stan rzeczywisty
Wyszczegodlnienie -
Bankrut Niebankrut
Bankrut 48 9
Prognoza -
Niebankrut 2 11
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Tabela 3, cd.
Regresja logitowa
. Stan rzeczywisty
Wyszczegodlnienie -
Bankrut Niebankrut
Bankrut 47 8
Prognoza -
Niebankrut 3 12
Proba 3 (40:30)
Metoda drzew klasyfikacyjnych
. Stan rzeczywisty
Wyszczegodlnienie -
Bankrut Niebankrut
Bankrut 36 0
Prognoza -
Niebankrut 4 30
Wielowymiarowa analiza dyskryminacyjna
. Stan rzeczywisty
Wyszczegolnienie -
Bankrut Niebankrut
Bankrut 38 11
Prognoza -
Niebankrut 2 19
Préba 4 (30:40)
Metoda drzew klasyfikacyjnych
L Stan rzeczywisty
Wyszczegodlnienie -
Bankrut Niebankrut
Bankrut 29 1
Prognoza -
Niebankrut 1 39
Wielowymiarowa analiza dyskryminacyjna
L Stan rzeczywisty
Wyszczegolnienie -
Bankrut Niebankrut
Bankrut 22 9
Prognoza -
Niebankrut 8 31
Proba 5 (20:50)
Metoda drzew klasyfikacyjnych
L Stan rzeczywisty
Wyszczegodlnienie -
Bankrut Niebankrut
Bankrut 19 2
Prognoza -
Niebankrut 1 48
Wielowymiarowa analiza dyskryminacyjna
. Stan rzeczywisty
Wyszczegdlnienie -
Bankrut Niebankrut
Bankrut 5 1
Prognoza -
Niebankrut 15 49
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Proéba 6 (10:60)
Metoda drzew klasyfikacyjnych
. Stan rzeczywisty
Wyszczegdlnienie -
Bankrut Niebankrut
Bankrut 0 0
Prognoza ;
Niebankrut 10 60
Wielowymiarowa analiza dyskryminacyjna
L Stan rzeczywisty
Wyszczegodlnienie -
Bankrut Niebankrut
Bankrut 0 1
Prognoza ;
Niebankrut 10 59

Zrodto: opracowanie wiasne.

Dokonujac podsumowania kwalifikacji, jednoznacznie nalezy stwierdzi¢, iz dla
kazdej proby wykorzystanie drzew klasyfikacyjnych dato lepsze rezultaty. Drzewa
klasyfikacyjne najlepsza skutecznos¢ w klasyfikacji wykazaty przy probie sktadaja-
cej sie z 30 przedsiebiorstw upadtych i 40 przedsiebiorstw nieupadlych. Natomiast
analiza dyskryminacyjna data najlepsze rezultaty przy probie 60 przedsigbiorstw
upadtych i 10 przedsiebiorstw nieupadtych. Szczegdtowe zestawienie kwalifikacji
zaprezentowano w tab. 4.

Tabela 4. Zestawienie klasyfikacji

Miara Numer prob Drzewa Analiza
prody klasyfikacyjne | dyskryminacyjna

Procent wszystkich przedsigbiorstw | Proba 1 (60:10) 95,7% 91,4%
prawidlowo sklasyfikowany Proba 2 (50:20) 92,9% 84,3%
Proba 3 (40:30) 94,3% 81,4%

Préba 4 (30:40) 97,1% 75,7%

Proba 5 (20:50) 95,7% 77,1%

Proba 6 (10:60) 85,7% 84,3%

Zrodto: opracowanie wiasne.

5. Podsumowanie

Dokonana klasyfikacja przedsigbiorstw do dwoch grup (bankrutéw i niebankrutow)
za pomocg drzew klasyfikacyjnych oraz analizy dyskryminacyjnej na podstawie
prob niezbilansowanych wskazuje, iz drzewa klasyfikacyjne charakteryzuja si¢ wyz-
szg doktadnos$cig przewidywania bankructwa niz analiza dyskryminacyjna. Jedno-
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czes$nie nie mozna zauwazy¢ wyraznej zaleznosci pomig¢dzy proporcjami w probie
bankrutéw i niebankrutow a wynikami klasyfikacji. Nalezatoby rozszerzy¢ badania
o dodatkowe symulacje tak, aby powigkszy¢ liczbe losowanych prob.
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MODELING CORPORATE BANKRUPTCY BASED
ON UNBALANCED SAMPLES

Summary: The aim of this article is to assess the efficiency of selected methods of multivar-
iate statistical analysis in predicting bankruptcy of enterprises. The results of the classifica-
tion of methods: classification trees and discriminate analysis, were compared. This article is
a continuation of the author’s research on models of corporate bankruptcy, which involved
sample balanced, i.e. those where the ratio between the bankrupt and no-bankrupt is 1:1. Fore-
casting results was that time based on unbalanced samples. Each company was described by
means of diagnostic variables used as financial ratios. Analysis’ data were collected on the ba-
sis of information located in the database of Emerging Markets Information Service (EMIS).

Keywords: bankrupt businesses, classification trees, discriminate analysis.



