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MODELOWANIE UPADŁOŚCI PRZEDSIĘBIORSTW 
OPARTE NA PRÓBACH NIEZBILANSOWANYCH

Streszczenie: Celem artykułu jest ocena dokładności wybranych metod w prognozowaniu 
upadłości przedsiębiorstw. Jako metody wielowymiarowej analizy statystycznej wykorzysta-
ne zostały: drzewa klasyfikacyjne oraz analiza dyskryminacyjna. Artykuł jest kontynuacją ba-
dań autorki nad modelami upadłości przedsiębiorstw, które dotyczyły prób zbilansowanych, 
czyli takich, gdzie proporcja pomiędzy bankrutami a niebankrutami wynosi 1:1.Tym razem 
wyniki prognozowania zostały oparte na próbach niezbilansowanych. W badaniu wykorzy-
stano dane o przedsiębiorstwach zamieszczone w bazie Emerging Markets Information Servi-
ce (EMIS). Każde przedsiębiorstwo zostało opisane za pomocą zmiennych diagnostycznych 
w postaci wskaźników finansowych. 

Słowa kluczowe: upadłość przedsiębiorstw, drzewa klasyfikacyjne, analiza dyskryminacyjna.

1. Wstęp

Zjawisko upadłości przedsiębiorstw, jego skala oraz skutki gospodarcze i społeczne 
skłaniają do wnikliwej analizy przyczyn i podejmowania z odpowiednim wyprze-
dzeniem działań zapobiegawczych. To, czy dane przedsiębiorstwo przetrwa na ryn-
ku, jest przedmiotem zainteresowania wielu podmiotów rynkowych, między innymi 
dostawców, kredytodawców oraz właścicieli. Ze względu na pracochłonność przy 
przeprowadzaniu pełnej analizy kondycji finansowej przedsiębiorstwa potrzebne są 
metody umożliwiające postawienie natychmiastowej i pewnej diagnozy dotyczącej 
sytuacji finansowej firmy, oparte na możliwie najmniejszej liczbie parametrów. Ta 
potrzeba przyczyniła się do powstania modeli prognozowania bankructwa.

Celem artykułu jest ocena dokładności wybranych metod w prognozowaniu 
upadłości przedsiębiorstw. Jako metody wielowymiarowej analizy statystycznej wy-
korzystane zostały: drzewa klasyfikacyjne oraz analiza dyskryminacyjna. Artykuł 
jest kontynuacją badań autorki nad modelami upadłości przedsiębiorstw, które do-
tyczyły prób zbilansowanych, czyli takich, gdzie proporcja pomiędzy bankrutami 
a niebankrutami wynosi 1:1 [Dębkowska 2012]. Tym razem wyniki prognozowania 
zostały oparte na próbach niezbilansowanych.
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W badaniu wykorzystano dane o przedsiębiorstwach reprezentujących różne 
sektory zamieszczone w bazie Emerging Markets Information Service (EMIS). Każ-
de przedsiębiorstwo zostało opisane za pomocą zmiennych diagnostycznych w po-
staci wskaźników finansowych. 

2. Zjawisko upadłości przedsiębiorstw w Polsce

Zjawisko upadłości przedsiębiorstw jest nieodłącznym elementem gospodarki ryn-
kowej. Powstawanie nowych przedsiębiorstw i upadanie przedsiębiorstw źle funk-
cjonujących jest naturalnym przejawem dążenia do optymalnej alokacji zasobów 
produkcyjnych. Zjawisko upadłości w Polsce w latach 1997-2012 zilustrowano na 
rys. 1. Od roku 2002 liczba upadłości systematycznie spadała. Taka sytuacja miała 
miejsce do przedkryzysowego roku 2008, po którym odnotowano wzrost postano-
wień upadłościowych. Co prawda w roku 2010 można zaobserwować spadek liczby 
postanowień upadłościowych, ale w ostatnim roku z badanego okresu liczba ta znów 
wzrosła.
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Rys. 1. Postanowienia upadłościowe w Polsce w latach 1997-2011

Źródło: Raport Coface nt. upadłości firm w Polsce w 2010 roku, Warszawa 2.01.2012.

Liczba upadłości w 2011 r. na obszarze całego kraju wykazuje zróżnicowanie 
(por. tab. 1). Największa liczba upadłości w województwach mazowieckim i ślą-
skim odzwierciedla największą liczbę zarejestrowanych tam podmiotów gospodar-
czych. Nie obserwujemy jednak w tych województwach znaczącego wzrostu, bo-
wiem w województwie mazowieckim liczba upadłych przedsiębiorstw w roku 2011 
w porównaniu do roku poprzedniego wzrosła o 5,2%, zaś w śląskim spadła o 4,3%. 
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228 Katarzyna Dębkowska

Zdecydowany wzrost widoczny jest natomiast w większości silniej gospodarczo roz-
winiętych województw. Trzeba również odnotować, że choć w sumie w całej Polsce 
liczba upadłości w badanym okresie wzrosła o 10,4%, to w czterech województwach 
odnotowano spadek tego zjawiska.

Tabela 1. Liczba upadłości w regionach

Województwo
Liczba upadłości Wskaźnik dynamiki

2011/20102010 2011
Mazowieckie 134 141 105,2
Śląskie 93 89 95,7
Dolnośląskie 77 87 113,0
Zachodniopomorskie 58 70 120,7
Wielkopolskie 54 64 118,5
Małopolskie 52 64 123,1
Kujawsko-pomorskie 42 35 83,3
Łódzkie 26 35 134,6
Warmińsko-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
Świętokrzyskie 7 12 171,4
Lubuskie 11 9 81,8
Podlaskie 8 9 112,5
Razem 655 723 110,4

Źródło: Raport Coface nt. upadłości firm w Polsce w 2011 roku, Warszawa 2.01.2012.

Z raportu na temat upadłości firm w Polsce w 2011 r. wynika, że zjawisko to 
dotyka firmy z różnych branż, lecz wyraźnie najbardziej zagrożonym sektorem jest 
handel i budownictwo (rys. 2).

Jak podkreślają analitycy zajmujący się upadłością przedsiębiorstw, do głównych 
przyczyn bankructw polskich przedsiębiorstw należy zaliczyć zarówno brak kapita-
łu, jak i brak wiedzy i umiejętności wśród kadry zarządzającej. Ponadto w wielu 
przypadkach polscy przedsiębiorcy nie przeprowadzają jakichkolwiek badań rynku 
oraz planów finansowych. Także pojęcie strategii oraz wizji przedsiębiorstwa jest 
dla nich często obce. Wśród czynników zewnętrznych decydujące znaczenie mają 
w naszych warunkach wysokie stopy procentowe oraz wzrost konkurencji, który 
w znacznym stopniu jest spowodowany wprowadzeniem na nasz rynek produktów 
zagranicznych. 
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Rys. 2. Struktura upadłości w Polsce w 2011 r. według sektorów

Źródło: Raport Coface nt. upadłości firm w Polsce w 2011 roku, Warszawa 2.01.2012.

3. O modelach prognozowania upadłości

Tematyka zagrożenia finansowego przedsiębiorstw w Polsce cieszy się dużym za-
interesowaniem. Już w połowie lat 90. zanotowano klika badań prowadzonych nad 
tym problemem (m.in. [Pogodzińska, Sojak 1995, s. 53-61; Gajdka, Stos 1996,  
s. 59-63; Hadasik 1998, s. 133-175]). Wśród autorów modeli upadłości, którzy ogło-
sili swoje prace po roku 1990, można wymienić: A. Hołdę [2001], K. Michaluka 
[2001, s. 111-127], M. Gruszczyńskiego [2003], E. Mączyńską i M. Zawadzkiego 
[2003, s. 343-357] i wielu innych.

Wielu naukowców w swoich opracowaniach w celu oszacowania modeli stoso-
wało próbę zbilansowaną (liczba bankrutów była taka sama jak liczba niebankru-
tów). Wyjątek stanowiła część modeli oszacowanych przez D. Hadasik oraz kilka 
modeli zbudowanych przez T. Korola i K. Michaluka, które to zostały wyznaczone 
na podstawie próby niezbilansowanej. W tych badaniach nie udowodniono jednak 
wyższości modeli zbudowanych na podstawie próby niezbilansowanej w porówna-
niu do modeli zaprojektowanych przy wykorzystaniu próby zbilansowanej [Prusak 
2005, s. 174]. 

Większość modeli została wyznaczona na podstawie informacji pochodzących 
ze sprawozdań finansowych sporządzonych za okres roku poprzedzającego rok, 
w którym zakwalifikowano jednostkę jako upadłą. W literaturze można również 
znaleźć inne koncepcje, np. D. Wędzki do zbudowania modelu wykorzystywał 
sprawozdania finansowe za okres sprzed dwóch lat poprzedzających rok, w którym 
uznano firmę za upadłą [Wędzki 2004, s. 477-485].
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230 Katarzyna Dębkowska

W polskich modelach pozwalających prognozować zagrożenie finansowe przed-
siębiorstw funkcje predyktorów najczęściej pełnią mierniki finansowe, tzn. wskaź-
niki płynności, rentowności, sprawności, struktury kapitałowo-majątkowej, obsługi 
zadłużenia. Techniki stosowane przez autorów modeli to najczęściej: analiza wskaź-
nikowa, wielowymiarowa analiza dyskryminacyjna, modele logitowe lub probito-
we, sztuczne sieci neuronowe, systemy dynamiczne. Do oceny dokładności modeli 
służą metody, do których zaliczamy: macierz klasyfikacji przedsiębiorstw, iloraz 
szans, ujęcie graficzne za pomocą krzywej koncentracji CAP lub ROC, wskaźnik 
dokładności Giniego [Prusak 2005, s. 67].

4. Wyniki badań własnych

Celem przeprowadzonych badań była ocena dokładności wybranych metod wie-
lowymiarowej analizy statystycznej w prognozowaniu upadłości przedsiębiorstw. 
Porównywanymi metodami były drzewa klasyfikacyjne oraz liniowa analiza dys-
kryminacyjna. Ocenę dokładności wybranych metod przeprowadzono za pomocą 
macierzy klasyfikacji przedsiębiorstw.

Do prób badawczych zakwalifikowano polskie przedsiębiorstwa reprezentujące 
różne sektory, wśród których znaleźli się zarówno bankruci, jak i niebankruci, przy 
czym proporcja między jednymi a drugimi nie wyniosła 1:1. Próby przedsiębiorstw 
losowano z bazy składającej się ze 120 przedsiębiorstw, w tym 60 z ogłoszoną 
w 2011 r. upadłością. Proporcje bankrutów do niebankrutów były różne w odpo-
wiednich próbach (tab. 2).

Tabela 2. Proporcje bankrutów i niebankrutów w próbach

Numer próby Liczba bankrutów Liczba niebankrutów Liczba ogółem
1 60 10 70
2 50 20 70
3 40 30 70
4 30 40 70
5 20 50 70
6 10 60 70

Źródło: opracowanie własne.

Każde przedsiębiorstwo zostało opisane za pomocą zmiennych diagnostycznych 
w postaci wskaźników finansowych zaczerpniętych ze sprawozdań finansowych 
dotyczących roku 2010. Wyznaczono 14 wskaźników finansowych wszechstronnie 
opisujących sytuację finansową firm pod względem, płynności, rentowności, zadłu-
żenia oraz sprawności. W trakcie przeprowadzania analiz dokonano obliczeń pod-
stawowych statystyk dotyczących zmiennych diagnostycznych w grupie bankrutów 
i niebankrutów. Widoczne były znaczne różnice w poziomach miar w obu grupach.
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Cały zbiór mierników, stanowiący zestaw potencjalnych zmiennych diagno-
stycznych, zweryfikowano ze względu na ich wartość informacyjną. W tym celu 
sprawdzono zdolność dyskryminacyjną zmiennych, a następnie za pomocą metody 
parametrycznej Helwiga sprawdzono pojemność informacyjną zmiennych. W celu 
wyeliminowania powielania się informacji ze zbioru wielkości kryterialnych wy-
kluczono te, które były silnie skorelowane z innymi zmiennymi. Za progową war-
tość współczynnika korelacji przyjęto 0,7.W rezultacie w zbiorze zmiennych dia-
gnostycznych pozostało dziewięć wskaźników finansowych: wskaźnik płynności 
bieżącej, wskaźnik zadłużenia aktywów, wskaźnik rentowności brutto, wskaźnik 
rentowności kapitałów własnych, wskaźnik rentowności aktywów, wskaźnik rotacji 
należności, wskaźnik rotacji aktywów stałych, wskaźnik rotacji aktywów, wskaźnik 
poziomu kosztów operacyjnych. Do zbioru zmiennych diagnostycznych nie zostały 
zakwalifikowane: wskaźnik płynności szybki, wskaźnik natychmiastowej wymagal-
ności, wskaźnik zadłużenia kapitału własnego, wskaźnik zadłużenia długotermino-
wego, wskaźnik rentowności netto.

Szczegółowe porównanie wyników klasyfikacji dwiema metodami przedstawio-
no za pomocą macierzy kwalifikacji (por. tab. 3).

Tabela 3. Macierz kwalifikacji przedsiębiorstw dla poszczególnych metod klasyfikacji

Próba 1(60:10)
Metoda drzew klasyfikacyjnych

Wyszczególnienie
Stan rzeczywisty

Bankrut Niebankrut

Prognoza
Bankrut 59 2
Niebankrut 1 8

Wielowymiarowa analiza dyskryminacyjna

Wyszczególnienie
Stan rzeczywisty

Bankrut Niebankrut

Prognoza
Bankrut 60 6
Niebankrut 0 4

Próba 2 (50:20)
Metoda drzew klasyfikacyjnych

Wyszczególnienie
Stan rzeczywisty

Bankrut Niebankrut

Prognoza
Bankrut 45 0
Niebankrut 5 20

Wielowymiarowa analiza dyskryminacyjna

Wyszczególnienie
Stan rzeczywisty

Bankrut Niebankrut

Prognoza
Bankrut 48 9
Niebankrut 2 11
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Regresja logitowa

Wyszczególnienie
Stan rzeczywisty

Bankrut Niebankrut

Prognoza
Bankrut 47 8
Niebankrut 3 12

Próba 3 (40:30)
Metoda drzew klasyfikacyjnych

Wyszczególnienie
Stan rzeczywisty

Bankrut Niebankrut

Prognoza
Bankrut 36 0
Niebankrut 4 30

Wielowymiarowa analiza dyskryminacyjna

Wyszczególnienie
Stan rzeczywisty

Bankrut Niebankrut

Prognoza
Bankrut 38 11
Niebankrut 2 19

Próba 4 (30:40)
Metoda drzew klasyfikacyjnych

Wyszczególnienie
Stan rzeczywisty

Bankrut Niebankrut

Prognoza
Bankrut 29 1
Niebankrut 1 39

Wielowymiarowa analiza dyskryminacyjna

Wyszczególnienie
Stan rzeczywisty

Bankrut Niebankrut

Prognoza
Bankrut 22 9
Niebankrut 8 31

Próba 5 (20:50)
Metoda drzew klasyfikacyjnych

Wyszczególnienie
Stan rzeczywisty

Bankrut Niebankrut

Prognoza
Bankrut 19 2
Niebankrut 1 48

Wielowymiarowa analiza dyskryminacyjna

Wyszczególnienie
Stan rzeczywisty

Bankrut Niebankrut

Prognoza
Bankrut 5 1
Niebankrut 15 49

Tabela 3, cd.
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Próba 6 (10:60)
Metoda drzew klasyfikacyjnych

Wyszczególnienie
Stan rzeczywisty

Bankrut Niebankrut

Prognoza
Bankrut 0 0
Niebankrut 10 60

Wielowymiarowa analiza dyskryminacyjna

Wyszczególnienie
Stan rzeczywisty

Bankrut Niebankrut

Prognoza
Bankrut 0 1
Niebankrut 10 59

Źródło: opracowanie własne.

Dokonując podsumowania kwalifikacji, jednoznacznie należy stwierdzić, iż dla 
każdej próby wykorzystanie drzew klasyfikacyjnych dało lepsze rezultaty. Drzewa 
klasyfikacyjne najlepszą skuteczność w klasyfikacji wykazały przy próbie składają-
cej się z 30 przedsiębiorstw upadłych i 40 przedsiębiorstw nieupadłych. Natomiast 
analiza dyskryminacyjna dała najlepsze rezultaty przy próbie 60 przedsiębiorstw 
upadłych i 10 przedsiębiorstw nieupadłych. Szczegółowe zestawienie kwalifikacji 
zaprezentowano w tab. 4.

Tabela 4. Zestawienie klasyfikacji

Miara Numer próby Drzewa
klasyfikacyjne

Analiza
dyskryminacyjna

Procent wszystkich przedsiębiorstw 
prawidłowo sklasyfikowany 

Próba 1 (60:10) 95,7% 91,4%
Próba 2 (50:20) 92,9% 84,3%
Próba 3 (40:30) 94,3% 81,4%
Próba 4 (30:40) 97,1% 75,7%
Próba 5 (20:50) 95,7% 77,1%
Próba 6 (10:60) 85,7% 84,3%

Źródło: opracowanie własne.

5. Podsumowanie

Dokonana klasyfikacja przedsiębiorstw do dwóch grup (bankrutów i niebankrutów) 
za pomocą drzew klasyfikacyjnych oraz analizy dyskryminacyjnej na podstawie 
prób niezbilansowanych wskazuje, iż drzewa klasyfikacyjne charakteryzują się wyż-
szą dokładnością przewidywania bankructwa niż analiza dyskryminacyjna. Jedno-
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cześnie nie można zauważyć wyraźnej zależności pomiędzy proporcjami w próbie 
bankrutów i niebankrutów a wynikami klasyfikacji. Należałoby rozszerzyć badania 
o dodatkowe symulacje tak, aby powiększyć liczbę losowanych prób. 
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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.
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