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RAFAL BALINA

SKUTECZNOSC WYBRANYCH MODELI DYSKRYMINACYJNYCH
NA PRZYKEADZIE BRANZY ROBOT BUDOWLANYCH

Wprowadzenie

Bankructwa przedsigbiorstw sg nieodzownym elementem gospodarki rynkowej, gdyz
powoduja jej oczyszczenie z przedsigbiorstw nieefektywnych ekonomicznie Ponadto ban-
kructwo jest jednym z czynnikow, dzieki ktoremu mozliwa jest prawdziwa konkurencjaZ.
Dodatkowo, zgodnie z teorig tworczej destrukcji, bankructwo sprzyja wzrostowi innowa-
cyjnos$ci, znoszeniu barier w rozwoju przedsiebiorstw oraz efektywnemu wykorzystaniu
ograniczonych zasobow, z korzyscig dla ich wihascicieli i gospodarek, w ramach ktérych
funkcjonujg’. Z drugiej strony stanowig one znaczacy problem w prawidtowym funkcjono-
waniu gospodarek narodowych, gdyz w czasach wszechobecnej globalizacji, koncentracji
rynkow kapitalowych i powstawaniu transnarodowych podmiotow, bankructwo jednego
przedsiebiorstwa moze sta¢ si¢ problemem globalnym*. Stosunkowo czesto problemy fi-
nansowe jednego przedsigbiorstwa przektadajg si¢ na problemy jego kontrahentow. Proces
ten jest tym silniejszy im silniejsze sa wzajemne powigzania ,,zainfekowanych” podmiotéw.
Zbyt silne wzajemne relacje migdzy podmiotami mogg doprowadzi¢ do tak zwanego efektu
domina — bankructwo jednego przedsigbiorstwa moze doprowadzi¢ do bankructwa kolej-
nego. W zwigzku z tym, problem bankructwa przedsigbiorstwa, jego definiowanie oraz
prognozowanie staje si¢ waznym z ekonomicznego punktu widzenia zagadnieniem.

Od kilkudziesigciu lat zar6wno naukowcy, jak i praktycy finansow, prowadzacy swoje
badania na catym $wiecie, podejmujg proby skonstruowania takich narzedzi, ktére w miarg
precyzyjnie okresla, czy przedsigbiorstwo jest zagrozone bankructwem, czy nie. Potrzeba
budowy tego typu narzedzi pojawila si¢ w czasach panujacego na $wiecie wielkiego kryzy-
su na przelomie lat 20. i 30. XX wieku. W toku prowadzonych badan i analiz wypracowano

' E. Maczynska, M. Zawadzki: Dyskryminacyjne modele predykcji upadtosci przedsigbiorstw, ,,Eko-
nomista” 2006, nr 2, s. 205.

2 G. Wojtkowiak: Pozytywny wymiar upadlosci, Zeszyty Naukowe Akademii Ekonomicznej w Pozna-
niu, Zeszyt 48, 2004, s. 170-181.

3 J.A. Schumpeter: Capitalism, Socialism and Democracy, Wydawnictwo Harper, New York 1975,
s. 99.

4 E. Maczynska, Ekonomiczne aspekty upadtosci przedsigbiorstw w Polsce, Wydawnictwo SGH, War-
szawa 2005, s. 7-16.
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nowe metody, ktore pozwalaja na wzglednie szybka i skuteczng ocen¢ kondycji przedsie-
biorstwa na podstawie danych ekonomiczno-finansowych’. Przy czym nalezy podkreslic,
ze stworzone rozwigzania wykorzystuja zewnetrzne informacje pochodzace z publikowa-
nych sprawozdan finansowych — bilansu i rachunku zyskow i strat.

Nalezy podkresli¢, ze polskie modele dyskryminacyjne byty konstruowane na prze-
strzeni ostatnich kilkunastu lat. W tym czasie zaszly znaczace zmiany w sposobach zarza-
dzania przedsigbiorstwem, zmienito si¢ otoczenie przedsigbiorstw, gospodarka polska ule-
gla pewnym przeobrazeniom. Spowodowato to potrzebe weryfikacji przydatnosci modeli
prognozowania zagrozenia bankructwem na przestrzeni lat®. Oceng skutecznosci modeli
dyskryminacyjnych, skonstruowanych dla warunkéw polskich przeprowadzili miedzy in-
nymi: Kisielinska’, Waszkowski®, Czapiewski’, Stefanska i Sabuhoro'®, Juszczyk!, Grze-
gorzewska i Runowski'2. Uzyskane przez nich wyniki wskazywaty na obnizenie si¢ sku-
teczno$ci rozpoznawania bankrutéw i niebankrutéw polskich modeli dyskryminacyjnych
w poréwnaniu do ich pierwotnych wskazan. Weryfikacja skutecznosci byta przeprowadzana
na bazie przedsi¢biorstw niejednorodnych pod wzgledem przedmiotu prowadzenia dziatal-
nosci. Nalezy nadmienic¢, ze rzadko mozna spotkaé opracowania dotyczace wykorzystania
polskich modeli dyskryminacyjnych, stuzacych do oceny zagrozenia bankructwem, w ra-
mach konkretnej branzy. W zwigzku z tym, autor podjat probe weryfikacji skutecznosci
wybranych modeli dyskryminacyjnych do oceny zagrozenia bankructwem przedsigbiorstw
z branzy robot budowlanych zwigzanych ze wznoszeniem budynkow.

5 J. Franc-Dabrowska, M. Zbrowska: Prognozowanie finansowe dla spotki X — spotka logistyczna, Ze-
szyty Naukowe SGGW w Warszawie, Ekonomika i Organizacja Gospodarki Zywnosciowej, Wydawni-
ctwo SGGW, Warszawa 2008, s. 251.

¢ J. Grice, M. Dugan: The Limitations of Bankruptcy Prediction Models: Some Cautions for the
Research, Review of Quantitative Finance and Accounting, September 2001; S. Sojak, J. Stawicki:
Wykorzystanie metod taksonomicznych do oceny kondycji ekonomicznej przedsigbiorstw, Zeszyty Teo-
retyczne Rachunkowosci 2001, nr 3 (59), s. 45-52.

7 A. Kisielinska, A. Waszkowski: Polskie modele do prognozowania bankructwa przedsigbiorstw i ich
weryfikacja, Zeszyty Naukowe SGGW w Warszawie, Ekonomika i Organizacja Gospodarki Zywnoécio-
wej, Wydawnictwo SGGW, Warszawa 2010, nr 82, s. 17-31.

8 A. Waszkowski: Methods of classification models for enterprises insolvency prediction, Acta Scien-
tiarum Polonorum. Oeconomia, nr 10(2), Wydawnictwo SGGW, Warszawa 2011, s. 96—106.

° L. Czapliewski: Efektywnos¢ wybranych modeli dyskryminacyjnych w przewidywaniu trudnosci fi-
nansowych polskich spotek gietdowych. Zarzgdzanie finansami firm — teoria i praktyka, Prace Naukowe
Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu, Wydawnictwo Uniwersytetu Ekonomicznego we Wrocta-
wiu, nr 47, Wroctaw 2009, s. 118—128.

10 A. Stefanski, A. Sabuhoro: Modele prognozowania zagrozenia finansowego na tle oceny ryzyka przez
banki, [w:] Wartos¢ przedsigbiorstwa — z teorii i praktyki zarzqdzania, red. J. Duraj, Wydawnictwo Nauko-
we Novum, Plock—L6dz 2006, s. 225-246.

1S, Juszezyk: Nowe podejscie do upadtosci lub trwania przedsigbiorstw spedycyjnych w Polsce, [w:]
Kierunki zmian w finansach przedsigbiorstw, red. J. Sobiech, Wydawnictwo Uniwersytetu Ekonomiczne-
go, Poznan 2010, s. 572—-584.

12 E. Grzegorzewska, H. Runowski: Zdolnosci prognostyczne polskich modeli dyskryminacyjnych w ba-
daniu kondycji finansowej przedsigbiorstw rolniczych, Roczniki Nauk Rolniczych, Seria G, Tom 95, Ze-
szyt 3/4, 2008, s. 83-90.
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Cel, metody i zakres badan

Celem opracowania jest dokonanie oceny przydatnosci wybranych modeli dyskrymi-
nacyjnych, skonstruowanych w warunkach gospodarki polskiej, do prognozowania zagro-
zeniem bankructwa przedsigbiorstw z wybranej branzy.

Do oceny trafnosci klasyfikacji przedsiebiorstw wykorzystano wzory na'*:

— sprawno$¢ I stopnia (SP)), ktora okresla jaki odsetek bankrutow zostat zakwalifi-

kowany prawidtowo przez model. Obliczany jest zgodnie z nast¢gpujaca formuta:

SP, = [P,/(P, + NP,)] - 100%,

— sprawno$¢ II stopnia (SP,), ktora okresla jaki procent przedsigbiorstw niezagro-
zonych bankructwem zostat sklasyfikowany poprawnie. Wyznaczany jest zgonie
z ponizsza formuta:

SP, = [P,/(P, + NP,)] - 100%,

— sprawno$¢ ogodlna (SP,), ktéra okresla jaki procent wszystkich analizowanych
przedsiebiorstw zostat sklasyfikowany prawidlowo przez model. Wzor pozwalaja-
cy wyznaczy¢ sprawnos¢ ogolng modelu przedstawia ponizsze rownanie:

SP,= [P, + P,/(P, + NP, + P, + NP,)] - 100%,

gdzie:

P, — prognozowana liczba bankrutéow zaklasyfikowana jako przedsigbiorstwa za-
grozone bankructwem,

P, — prognozowana liczba niebankrutow zaklasyfikowana jako przedsigbiorstwa
niezagrozone bankructwem,

NP, — liczba niebankrutow zaklasyfikowana do grupy przedsiebiorstw zagrozonych
bankructwem,

NP, — liczba bankrutéw zaklasyfikowanych do grupy przedsigbiorstw niezagrozo-
nych bankructwem.

Do weryfikacji skuteczno$ci rozpoznania przez model przedsigbiorstw zagrozonych
i niezagrozonych bankructwem wykorzystano sprawozdania finansowe 60 przedsigbiorstw,
ktorych przedmiot dziatalno$ci zostat okreslony jako roboty budowlane zwigzane ze wzno-
szeniem budynkow (PKD 41.10z oraz 41.20z). Wséréd wybranych przedsiebiorstw znalazto
si¢ 30 przedsigbiorstw, ktore w 2009 roku zostaly uznane za bankrutow, tj. przedsigbior-
stwa, ktore wystapity do sadu z wnioskiem o ogtoszenie upadiosci oraz charakteryzowaty
si¢ stratami finansowymi i ujemnym kapitalem wtasnym. Ponadto, wykorzystano sprawo-
zdania finansowe przedsigbiorstw, ktore nie wykazywaty symptomow zagrozenia bankru-

13 B. Prusak: Metody wykorzystywane w analizie poréwnawczej modeli oceny zagrozenia przedsigbior-
stwa upadlosciq, artykutl prezentowany na I Migdzynarodowej konferencji naukowej ENTIME, Gdansk
2004.



234 Rafal Balina

ctwem. Wszystkie przedsigbiorstwa prowadzily dzialalno§¢ w formie spotek z ograniczo-
ng odpowiedzialno$cia. Ze wzgledu na wykorzystanie w badaniach danych finansowych
spotek z ograniczong odpowiedzialnos$cia, z rozwazan wykluczono modele, ktore zostaty
skonstruowane na potrzeby spotek akcyjnych lub innych form prawnych oraz przy wyko-
rzystaniu innych sprawozdan finansowych niz bilans i rachunek zyskow i strat. Do badan
wybrano nast¢pujace funkcje dyskryminacyjne:

— model Pogodzinskiej i Sojak,

— model Gajdki i Stosa I,

— model Gajdki i Stosa II,

— model Hadasik I,

— model Hadasik II,

— model Hadasik III,

— model Hadasik IV,

— model Wierzby,

— model Stepnia i Straka I,

— model Stepnia i Straka II,

— model Stepnia i Straka III,

— model Stepnia i Straka IV,

— model Holdy,

— model INE PAN I,

— model INE PANII,

— model INE PAN III,

— model INE PAN 1V,

— model INE PAN YV,

— model INE PAN VI,

— model INE PAN VII,

— model Appenzeller i Szarzec 1,

— model Appenzeller i Szarzec 11,

— model Poznanski,

— model Prusaka I,

— model Prusaka II,

— model Prusaka IV,

— model Juszczyka.

Nalezy nadmienié, ze przy ocenie sprawnosci poszczegolnych modeli przyjeto zato-
zenie, ze w przypadku gdy analizowany model wskazywat na wystgpowanie szarej strefy,
czyli nie okreslat jednoznacznie, czy przedsigbiorstwo jest zagrozone bankructwem czy nie,
uznawano takie wskazanie jako poprawne. Model nie wskazywal blednie przynaleznosci
przedsiebiorstwa do bankrutéw lub przedsigbiorstw zdrowych, lecz sugerowat poglebienie
analizy, ktora pozwolitaby na doktadne poznanie sytuacji przedsigbiorstwa, a tym samym
zaklasyfikowanie go zgodnie z rzeczywistoscig.
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Wyniki badan

W tabeli 1 przedstawiono wyniki przeprowadzonych badan nad skutecznoscia wybra-
nych modeli dyskryminacyjnych. Jak wynika z przeprowadzonych obliczen, tylko trzy mo-
dele osiagnety sprawno$¢ ogdlnag powyzej poziomu 75%, ktory w literaturze uznawany jest
za zadowalajacy. Modelami tymi sg model Stgpnia i Straka II (SP, na poziomie 80%), model
INE PAN VII (SP, na poziomie 77,5%) oraz model Stgpnia i Straka IV (SP, réwne 75%).

W przypadku pozostatych 24 modeli, ich skutecznos¢ oscylowata migdzy 70% a 50%.

Tabela 1
Sprawnos¢ modeli polskich do prognozowania zagrozenia bankructwem
dla przedsigbiorstw z badanej branzy (%)
Sprawnos¢ modelu

Model SP, SP, SP,
Pogodzinskiej i Sojaka 90,0 25,0 57,5
Gajdki i Stosa [ 45,0 65,0 55,0
Gajdki i Stosa IT 65,0 70,0 67,5
Hadasik I 70,0 60,0 65,0
Hadasik II 55,0 55,0 55,0
Hadasik IIT 55,0 60,0 57,5
Hadasik IV 50,0 65,0 57,5
Wierzby 60,0 50,0 55,0
Stepnia i Straka [ 50,0 65,0 57,5
Stepnia 1 Straka 11 70,0 90,0 80,0
Stepnia i Straka I11 95,0 10,0 52,5
Stepnia i Stragka [V 50,0 100,0 75,0
Hotldy 100,0 0,0 50,0
INE PAN I 80,0 20,0 50,0
INE PANII 80,0 40,0 60,0
INE PAN IIT 80,0 40,0 60,0
INE PAN IV 90,0 35,0 62,5
INE PAN V 90,0 20,0 55,0
INE PAN VI 70,0 70,0 70,0
INE PAN VII 80,0 75,0 77,5
Appenzeller i Szarzec [ 60,0 45,0 52,5
Appenzeller i Szarzec 11 60,0 45,0 52,5
Poznanski 70,0 65,0 67,5
Prusaka I 50,0 90,0 70,0
Prusaka I11 45,0 95,0 70,0
Prusaka IV 60,0 40,0 50,0
Juszczyka 30,0 80,0 55,0

Zrodto: opracowanie wlasne.
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Dokonujac oceny przydatno$ci poszczegdlnych modeli, nalezy zwroci¢ uwage na
sprawno$¢ modelu do rozpoznawania bankrutéw i niebankrutéw, poniewaz dobry model
powinien w zblizonym stopniu rozpoznawa¢ poprawnie obie kategorie przedsigbiorstw.
Modelami, ktére charakteryzowaty si¢ najwyzszym poziomem skutecznos$ci ogolnej oraz
jednoczesnie charakteryzowaly si¢ wysoka skutecznoscig na poziomie sprawnosci pierw-
szego i drugiego stopnia byl model Stepnia i Straka II oraz model INE PAN VII. W mode-
lach tych sprawnos$¢ rozpoznawania bankrutéw i niebankrutéw ksztattowata si¢ powyzej
70,0%. W przypadku modelu Stepnia i Straka IV wystepowaty znaczace roznice migdzy
rozpoznawaniem przedsigbiorstw z pierwszej i drugiej grupy, ktore dziataly w ramach jed-
norodnej pod wzgledem przedmiotu dziatalno$ci i formy prawnej branzy robo6t budowla-
nych zwigzanych ze wznoszeniem budynkow. W zwiazku z tym model ten miat ograniczo-
ne zastosowanie, gdyz wspotczynnik poprawnego rozpoznania bankrutéw wyniost 100,0%,
a w przypadku przedsiebiorstw o dobrej kondycji finansowej skutecznos¢ ich rozpoznawa-
nia wyniosta 50,0%, czyli co drugie przedsigbiorstwo, ktére w badanym okresie zostato
uznane za bankruta zostato blednie zaklasyfikowane. Podobne zalezno$ci, jak w przypadku
modelu Stepnia i Straka IV, mialy miejsce w przypadku jeszcze 19 modeli, gdzie wystgpo-
waly znaczace réznice w sprawnosci rozpoznawania bankrutéw i niebankrutéw.

Podsumowanie

Przeprowadzone badania nad skutecznos$cia stosowania dotychczas skonstruowanych
modeli do prognozowania bankructwa przedsigbiorstw, w odniesieniu do podmiotéw dzia-
tajacych w branzy robot budowlanych zwiazanych ze wznoszeniem budynkow, wskazata na
ograniczone mozliwos$ci ich stosowania, gdyz skuteczno$¢ ogoélna wybranych modeli byta
zroéznicowana i wynosita od 50,0% dla modelu Prusaka IV do 80,0% dla modelu Stgpnia
i Straka II. Mimo tak duzych rozbieznos$ci badania wskazaty na istnienie modeli dyskrymi-
nacyjnych, ktore z powodzeniem mogg by¢ stosowane do prognozowania zagrozenia ban-
kructwem przedsigbiorstw z badanej branzy.
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Streszczenie

Artykut prezentuje wyniki badan nad skuteczno$cig wybranych polskich modeli dyskrymina-
cyjnych do oceny zagrozenia bankructwem przedsi¢biorstw z branzy robot budowlanych, zwiaza-
nych ze wznoszeniem budynkéw. Wyniki badan wskazaty na istnienie modeli, ktore z powodzeniem
moga by¢ stosowane do oceny kondycji finansowej przedsi¢biorstw



238 Rafal Balina

EFFECTIVENESS OF SELECTED BANKRUPTCY PREDICTING MODELS
ON THE EXAMPLE OF THE CONSTRUCTION SECTOR

Summary
The paper presents results of research on the effectiveness of selected Polish discriminant mod-

els to evaluate the risk of bankruptcy construction sector companies. The results identified the mod-
els that can successfully be used to assess the financial health of the company.



