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Streszczenie

W zwigzku z ciggtymi zmianami zachodzgcymi w gospodarce i otoczeniu rynkowym
podmioty gospodarcze narazone sg na mozliwos¢ utraty ptynnosci finansowej zagrazajacej
przetrwaniu przedsiebiorstwa na rynku. Sytuacje kryzysowe, ktére dotykaé mogg réznych sfer
dziatalnosci przedsiebiorstw w przypadku braku podjecia dziatann naprawczych przerodzic¢ sie
moga w kryzys witasciwy, ktéry z kolei doprowadzi¢ moze do niewyptacalnosci a ostatecznie
upadtosci przedsiebiorstwa. W zwigzku z powyzszym istnieje naturalna potrzeba oceny szans
przedsiebiorstw na przetrwanie, a odbiorcami takiej informacji jest zainteresowany szereg
roznych podmiotdw. Praca doktorska poswiecona jest problematyce prognozowania
zagrozenia upadtoscig przedsiebiorstw z wykorzystaniem metod klasyfikacyjnych. Celem
niniejszej dysertacji jest zas budowa modelu prognozowania zagrozenia upadtoscia
dedykowanego przedsiebiorstwom z branzy budowlanej, ktéra to jest szczegdlnie narazona
na problem upadtosci.

Praca ma charakter teoretyczno-empiryczny i sktada sie z czterech rozdziatéw.
Pierwszy rozdziat poswiecony zostat teorii cyklu zycia przedsiebiorstw, kryzysow
w przedsiebiorstwach oraz niewyptacalnosci i upadtosci, ze szczegdlnym uwzglednieniem
specyfiki branzy budowlanej oraz ilosciowej analizie problemu upadtosci w Polsce. W drugim
rozdziale przedstawione zostaty metody pomiaru ptynnosci finansowej, ktéra ma szczegdlne
znaczenie dla kondycji finansowej podmiotéw gospodarczych. Ponadto, omdéwiono proces
budowy modelu prognozowania zagrozenia upadtoscig przedsiebiorstw oraz przedstawiono
wyniki badan literaturowych poswieconych modelom prognozowania zagrozenia upadfosciag
przedsiebiorstw i najczesciej wykorzystywanym w nich wskaznikom analizy ekonomiczno-
finansowej. Rozdziat trzeci poswiecony zostat metodom klasyfikacyjnym, ktére znajduja
szczegblne zastosowanie w problematyce prognozowania upadtosci. Zaprezentowano tam
metody: analizy dyskryminacyjnej, regresji logistycznej, drzew klasyfikacyjnych i sztucznych
sieci neuronowych. W ostatnim rozdziale zawarte zostaty wyniki prac nad autorskimi
modelami prognozowania zagrozenia upadtoscig przedsiebiorstw dla branzy budowlanej.
Autorskie modele, oszacowane z wykorzystaniem réznych metod, poréwnane zostaty z innymi
polskimi modelami uniwersalnymi oraz zweryfikowano skuteczno$¢ tgczenia klasyfikatorow

na potrzeby prognozowania zagrozenia upadtoscig przedsiebiorstw.
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Abstract

Due to the constant changes taking place in the economy and the market environment,
enterprises are exposed to the possibility of losing financial liquidity, threatening the
company's survival on the market. Crisis situations that may affect various spheres of business
activity, in the event of failure to take corrective actions, may turn into a proper crisis, which
in turn may lead to insolvency and ultimately bankruptcy of the enterprise. Therefore, there
is a need to assess the chances of survival of enterprises, and a number of different entities
are interested in the recipients of such information. The thesis is devoted to the problems of
forecasting the risk of bankruptcy of enterprises using classification methods. The purpose of
this dissertation is to build a bankruptcy risk forecasting model dedicated to companies in the
construction industry, which is particularly exposed to the problem of bankruptcy.

The dissertation is theoretical and empirical and consists of four chapters. The first
chapter is devoted to the theory of the life cycle of enterprises and crises in enterprises as
well as insolvency and bankruptcy, with particular emphasis on the specificity of the
construction industry and a quantitative analysis of the problem of bankruptcy in Poland. The
second chapter presents methods of measuring financial liquidity, which is of particular
importance for the financial condition of enterprises. Moreover, the process of building a
business bankruptcy risk prediction model was discussed, and the results of literature research
on business bankruptcy risk prediction models and the most frequently used economic and
financial analysis indicators were presented. The third chapter is devoted to classification
methods that are particularly applicable in the issues of bankruptcy forecasting. The following
methods are presented: discriminant analysis, logistic regression, classification trees and
artificial neural networks. The last chapter contains the results of works on author’s models
of forecasting the risk of bankruptcy of enterprises for the construction industry. The author’s
models, estimated with the use of various methods, were compared with other Polish
universal models and the effectiveness of combining classifiers for the purposes of forecasting

the risk of bankruptcy of enterprises was verified.
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Wstep

Wiele zjawisk majgcych miejsce w otoczeniu cztowieka ma charakter cykliczny.
Cyklicznos¢ ta dotyczy nie tylko zjawisk fizycznych, astronomicznych czy chemicznych (takich
jak pory roku, obieg pierwiastkdw w przyrodzie czy cykle geotermiczne) ale réwniez zjawisk
gospodarczych. Juz w drugiej potowie XIX wieku publikowane byty pierwsze prace traktujgce
o problemie cyklicznosci w zyciu gospodarczym!. Wystepowanie cykléw koniunkturalnych
wptywa naturalnie na przedsiebiorstwa bedace jednymi z podstawowych uczestnikdw obrotu
rynkowego. W kontekscie funkcjonowania przedsiebiorstw réwniez zauwazyé mozna pewng
cyklicznos¢, ktora znalazta sie obiektem zainteresowania wielu autoréw. Teorie cykli zycia
przedsiebiorstw zwracajg uwage na poszczegdlne etapy (fazy) zycia przedsiebiorstw, z ktérych
kazdy posiada swoje cechy szczegdlne, a przedsiebiorstwa bedgce na danym etapie rozwoju
mierzg sie z okreslonymi trudnosciami i dostrzegajg réznorodne szanse dla dalszego rozwoju.
Wséréd teorii cyklu zycia przedsiebiorstwa na szczegélne wyrdznienie zastuguje model
autorstwa L. Greinera, ktéry szczegdlng wage nadaje dotykajgcym przedsiebiorstwa kryzysom.
Kryzysy te mogg miec rdézne przyczyny, zarbwno wewnetrze, jak i zewnetrzne, oraz dotykac
réznych sfer dziatalnosci przedsiebiorstwa. Kryzysy dotykajgce podmioty gospodarcze mogg
w skrajnych przypadkach doprowadzi¢ do problemdéw pfatniczych, niewyptacalnosci,
a w konsekwencji do upadtosci. Pogtebiajgca sie niewydolnos¢ finansowa podmiotow
gospodarczych niesie ze sobg konsekwencje nie tylko dla nich samych, ale réwniez dla wielu
grup interesariuszy takich jak udziatowcy, dostarczyciele kapitatu czy kontrahenci. W zwigzku
z powyzszym istnieje naturalna potrzeba oceny kondycji finansowej przedsiebiorstw.
Dodatkowo, w zwigzku z pobudzeniem przedsiebiorczosci w wyniku rozwoju systemodw
kapitalistycznych i rosngcej liczby przedsiebiorstw uwidacznia sie potrzeba szybkiego,
syntetycznego sposobu oceny standingu finansowego. Odpowiedzig na powyzszy problem sg
modele prognozowania zagrozenia upadtoscig przedsiebiorstw. Juz w latach trzydziestych XX
wieku opracowywane zostaty pierwsze jednowymiarowe metody oceny kondycji finansowej,
natomiast wielowymiarowe podejscie do prognozowania zagrozenia upadtoscia
przedsiebiorstw zaprezentowane zostato 1968 w pracy autorstwa E.l Altmana, ktory

opracowat model Z-score oparty na analizie dyskryminacyjnej. Dzieki postepujgcemu

! Pierwsza praca poruszajaca ten temat autorstwa C. Juglara opublikowana zostata w 1862. Inne najbardziej
znane teorie cykli koniunkturalnych to te autorstwa J. Kitchina, S. Kuznetza oraz N.D. Kondratieffa.



rozwojowi technologicznemu, z biegiem lat, mozliwe stato sie jeszcze sprawniejsze
rozwigzywanie problemoéw klasyfikacyjnych. Klasyfikacja bez watpienia jest zreszta jedng
z podstawowych aktywnosci umystowych cztowieka, ktéry od zawsze starat sie grupowaé
otaczajgce go obiekty wedtug okreslonych kryteriow. Nie moze wiec dziwi¢, ze akurat ten nurt
badan rozwija sie szczegdlnie intensywnie i zastosowanie znajdujg coraz to nowsze
i doktadniejsze metody. Wyjatkiem nie sg narzedzia do prognozowania zagrozenia upadtoscia
przedsiebiorstw, ktdre na przestrzeni lat przeszty swoistg ewolucje. Od czaséw prekursorskiej
publikacji E.I. Altmana, w celu identyfikacji podmiotéw o ,,ztej” kondycji wykorzystywane byty
rézne metody statystyczne, takie jak: regresja logistyczna i probitowa, analiza skupien, drzewa
decyzyjne, sieci neuronowe czy inne zaliczane do technik sztucznej inteligencji.

Pomimo niewatpliwie gtebokiej eksploracji problemu prognozowania zagrozenia
upadtoscig przedsiebiorstw w literaturze przedmiotu, wcigz zauwazalne sg istotne luki
badawcze. Jednym z zagadnien, ktére wcigz wydajg sie niedostatecznie rozwiniete
w badaniach naukowych jest problematyka modeli branzowych, zwtaszcza w przypadku
modeli szacowanych dla polskich przedsiebiorstw. Potrzeba podejscia sektorowego
w kontekscie prognozowania zagrozenia upadfoscig przedsiebiorstw uzasadniona jest
specyfikg konkretnych branz, ktdra determinuje wartosci wskaznikéw ekonomiczno-
finansowych charakteryzujgcych konkretne podmioty, a co za tym idzie przektada sie na
sprawnos¢ modeli wykorzystujgcych te wtasnie wskazniki. Drugg zauwazalng lukg badawcza
jest z pewnoscig problematyka fgczenia klasyfikatoréw na potrzeby prognozowania zagrozenia
upadtoscia przedsiebiorstw. Jest to o tyle zaskakujgce, ze w dobie powszechnego dostepu do
rozbudowanego oprogramowania statystycznego, wiekszos¢ autoréw ogranicza sie do
budowy modeli z wykorzystaniem tylko jednej z nich. Ponadto, wiekszos$¢ z dedykowanych
polskim przedsiebiorstwom modeli tworzonych jest z wykorzystaniem analizy
dyskryminacyjnej i modeli probabilistycznych, natomiast znikome sg publikacje dotyczace
modeli wykorzystujgcych bardziej nowoczesne metody, takie jak sztuczne sieci neuronowe.
Podsumowujgc, uzasadnieniem wyboru tematu rozprawy, a zarazem dowodami na istotnos¢
zidentyfikowanych luk badawczych s3:

- relatywnie niska liczba polskich modeli dedykowanych konkretnym branzom,;
- stosunkowo niska liczba modeli wykorzystujgcych tgczenie klasyfikatoréw;
- zmiany w prawie upadtosciowym i restrukturyzacyjnym, ktére przedefiniowaty kwestie

zwigzane z procesami upadtosciowymi;



- globalna pandemia wirusa COVID-19 silnie oddziatowujgca na gospodarki, a co za tym idzie
na problemy upadtosciowe;
- wysoka uzytecznos¢ modeli prognozowania zagrozenia upadtoscig przedsiebiorstw dla
szeregu podmiotéw bedacych potencjalnie zainteresowanych oceng kondycji finansowe;j
przedsiebiorstw;
- szczegblna podatnos¢ branzy budowlanej na wystepowanie problemu upadtosci
przedsiebiorstw.

Celem gtéwnym rozprawy doktorskiej jest opracowanie modelu stuzgcego
prognozowaniu zagrozenia upadtoscig polskich przedsiebiorstw z branzy budowlane;.
Tak sformutowany cel gtéwny zdeterminowat wigzke celéw szczegdtowych:
- Usystematyzowanie pojeé¢ dotyczacych bankructwa, upadtosci, niewyptacalnosci, a takze
kryzysow i sytuacji kryzysowych;
- Okreslenie najczesciej wykorzystywanych w literaturze przedmiotu wskaznikéw finansowych
na potrzeby prognozowania zagrozenia upadtoscig przedsiebiorstw;
- Identyfikacja wskaznikéw analizy finansowych, ktére pozwalajg osiggngé najwyzisza
sprawnos¢ dla branzy budowlanej;
- Oszacowanie modeli wykorzystujgcych rézne metody klasyfikacyjne oraz modelu taczgcego
klasyfikatory;
- Weryfikacja skutecznosci poszczegdlnych metod klasyfikacyjnych oraz modelu
wykorzystujgcego tgczenie klasyfikatorow.
Przedmiotem badan jest prognozowanie zagrozenia upadfoscig przedsiebiorstw z branzy
budowlanej. W dysertacji materializujg sie nastepujgce obszary problemowe, z ktérymi
nieroztgcznie wigze sie przedmiot badan:
- cykl zycia organizacji, ktérych szczegdlnym przyktadem sg przedsiebiorstwa;
- kryzysy i przyczyny ich wystepowania w przedsiebiorstwach;
- wskazniki analizy finansowej wykorzystywane na potrzeby prognozowania zagrozenia
upadtosciag przedsiebiorstw;
- metody klasyfikacyjne wykorzystywane do budowy modeli prognozowania zagrozenia
upadtosciag przedsiebiorstw;
- faczenie klasyfikatorow w celu maksymalizacji sprawnosci modelu prognozujgcego upadtosc
przedsiebiorstw.

Podmiotem badan s3 z kolei polskie przedsiebiorstwa dziatajgce w branzy budowlane;j.



Okreslenie i sprecyzowanie problemu naukowego, wyznaczenie celu gtéwnego i celdow
szczegdtowych oraz zdefiniowanie przedmiotu i podmiotu badan pozwolito na sformutowanie
nastepujacych hipotez badawczych:

Hipoteza badawcza 1: Sektorowe modele prognozowania zagrozenia upadtosciq
przedsiebiorstw osiggajq wyzszq doktadnosc niz modele uniwersalne;

Hipoteza badawcza 2: Nowoczesne, bardziej ztozone metody klasyfikacyjne, jak sztuczne sieci
neuronowe, 0siqgajg wyzZsze skutecznosci niz modele oparte na metodach klasycznych —
analizie dyskryminacyjnej, regresji logistycznej i drzewach klasyfikacyjnych;

Hipoteza badawcza 3: tqgczenie klasyfikatorow na potrzeby prognozowania zagrozenia
upadtoscig przedsiebiorstw pozwala na osiggniecie wyzszej doktadnosci klasyfikacji.

W celu weryfikacji wyzej postawionych hipotez wykorzystano zaréwno badania
jakosciowe jak i iloSciowe. Pierwsze dwa rozdziaty pracy poswiecone s3 badaniom
literaturowym dotyczacym koncepcji cyklu zycia przedsiebiorstw, upadtosci, bankructwa
niewyptacalnosci oraz metodom pomiaru ptynnosci finansowej i dotychczas opracowywanym
modelom prognozowania zagrozenia upadtoscig przedsiebiorstw. W ramach tych badan udato
sie zidentyfikowaé parametry i wskazniki ekonomiczno-finansowe, ktdre najczesciej
wykorzystywane byty podczas préb klasyfikacji przedsiebiorstw ze wzgledu na zagrozenie ich
dalszego funkcjonowania. Druga cze$é pracy skupia sie na badaniach ilosciowych,
w szczegdlnosci na statystycznych metodach klasyfikacyjnych i ich uzytecznosci
W prognozowaniu zagrozenia upadtoscig przedsiebiorstw.

Niniejszg prace oparto na literaturze zaréwno krajowej jak i zagranicznej.
Wykorzystano publikacje najbardziej uznanych autoréw poruszajgcych sie w problematyce
upadtosci przedsiebiorstw, takich jak: E.I Altaman, E. Maczynska, D. Hadasik, B. Prusak,
P. Antonowicz. Dysertacja zostata réowniez wzbogacona o szeroki przeglad swiatowego
dorobku naukowego w sferze modelowania prognozowania zagrozenia upadtoscig
przedsiebiorstw. W trakcie konstruowania rozdziatéw poswieconych zagadnieniom
statystycznym wykorzystano prace takich autoréw jak R. Fisher, L. Breiman, G.S Maddala, D.A
Aczel czy E. Gatnar. W ramach przeprowadzonych badan wykorzystane zostaty dane
pochodzace z wywiadowni gospodarczych takich jak InfoVeriti oraz EMIS, jak réwniez
z raportéw branzowych i danych Gtéwnego Urzedu Statystycznego.

Autor ma gteboka nadzieje, ze niniejsza praca nie tylko posiada walory

teoriopoznawcze i wskazuje na luki badawcze w dotychczasowym dorobku naukowym, ale
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rowniez przyczyni sie do doskonalenia metod prognozowania zagrozenia upadtfosciag

przedsiebiorstw i bedzie miata swoje implikacje praktyczne.
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1. Cykl zycia i problem upadlosci przedsi¢biorstw

1.1 CyKl zycia przedsi¢biorstwa

Wspotczesna rzeczywisto$é gospodarcza, oparta na zasadach gospodarki rynkowej,
cechuje sie bardzo duzg zmiennoscia. Wraz z postepujagcym rozwojem systemow
kapitalistycznych oraz otwieraniem sie gospodarek fluktuacje w nich wystepujace stawaty sie
coraz bardziej zauwazalne. W zwigzku z tym przedstawiciele nauk ekonomicznych szczegdlnie
zainteresowali sie problemem zmian dotykajacych koniunktury gospodarczej. Obserwacje
dotyczgce zmian gospodarczych pozwolity stwierdzi¢, ze zjawisko wzrostu gospodarczego ma
charakter cykliczny, tak jak wiele innych zjawisk fizycznych.

Wspomniane powyzej obserwacje doprowadzity do powstania pojecia cyklu
koniunkturalnego, czyli okresowych zmian poziomu aktywnosci gospodarczej, wystepujacych
na tle dtugookresowego trendu?. Powyzsza aktywnos¢ gospodarcza moze byé kwantyfikowana
réoznymi miernikami, natomiast wspodtczesnie najczesciej stosowang miarg jest agregatowy
wskaznik Produktu Krajowego Brutto (PKB), uzupetniony komplementarnie o dodatkowe
wskazniki takie jak poziom inwestycji czy zatrudnienia.

Klasyczny cykl koniunkturalny dzielony jest na kolejno nastepujace po sobie fazy:
ozywienia, rozkwitu, kryzysu i depresji. Fazy rozkwitu i depresji majg charakter statyczny —
w czasie ich trwania PKB utrzymuje sie na wysokim (rozkwit) lub niskim (depresja) poziomie.
Fazy ozywienia oraz kryzysu majg za to charakter dynamiczny co oznacza, ze miernik stanu
gospodarki zmienia swojg warto$é w czasie i jego poziom zmierza stopniowo od niskiego do
wysokiego (ozywienie) lub odwrotnie (kryzys).

Warto wspomnieé, ze cykl koniunkturalny nie jest rozumiany jako konkretny okres
liczony w okreslonych interwatach czasu. W literaturze przedmiotu mozna spotkaé sie
z podziatem cykli koniunkturalnych na:

- cykle J. Kitchina3, trwajace 3-4 lata, ktdre zwigzane sg ze zmianami zapasdw czy cen

hurtowych;

2 D. Begg, Makroekonomia, Polskie Wydawnictwo Ekonomiczne, Warszawa 1992, 5.153.
3 ). Kitchin, Cycles and Trends in Economic Factor, Review of Economic Statistics, vol. 5, 1923, 10-16.
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- cykle C. Juglara®, trwajace 8-10 lat, wynikajgce ze zmian wydatkdw inwestycyjnych, Produktu
Narodowego Brutto, bezrobocia i inflacji;

- cykle S. Kuznetsa®, trwajgce 15-23 lata, ktére zwigzane sg z akumulacjg czynnikéw
wytworczych w dtugim okresie (budownictwo, inwestycje, migracje);

- cykle N. Kondratiewa®, trwajgce 40-60 lat, ktdére powigzane sg z odkryciami i waznymi
innowacjami technologicznymi.

We wspodtczesnych systemach gospodarczych, opartych na zasadach wolnorynkowych,
szczegblng role odgrywaja przedsiebiorstwa. Bedac jednym z najwazniejszych elementéw
gospodarki sg zmuszone do nieustannego dostosowywania sie do fluktuujgcego otoczenia
makroekonomicznego. Jednak nie wszystkie z nich sg w stanie robic¢ to w sposdb skuteczny, co
powoduje, ze zostajg wypierane z rynku przez podmioty lepiej dostosowane. W zwigzku z tym
niezwykle ciekawymi zagadnieniami, podejmowanymi od wielu lat przez wielu badaczy sg
kwestie zwigzane z badaniem cyklu zycia organizacji.

Pojecie cyklu zycia wywodzi sie z nauk biologicznych i ma na celu okreslenie kolejnych
zjawisk zachodzacych pomiedzy narodzinami a $miercig organizmu’. Warto jednak zauwazy¢,
ze w przeciwienstwie do organizméw zywych, organizacje sg w stanie wielokrotnie sie
odradzac i powracac¢ do poprzednich faz cyklu zycia.

Cykl zycia organizacji przedstawia poszczegblne etapy ich funkcjonowania od
momentu ich zatozenia. W literaturze przedmiotu mozna spotkac sie z wieloma réznymi
fazowymi modelami cyklu zycia organizacji, z ktérych jako pierwszy czesto podawany jest
model fazowego wzrostu w przedsiebiorstwie opracowany na podstawie teorii wzrostu
W. W. Rostowa przez J. McGuire’a w 1963 roku®. Nalezy jednak zauwazy¢, ze rok wczesniej
A.D Chandler, zajmujacy sie historig przedsiebiorstw amerykanskich, wyrdznit w historii ich
ewolucji cztery fazy: wstepng ekspansje i akumulacje zasobdw, racjonalizacje wykorzystania
zasobdéw, ekspansje na nowe rynki i dywersyfikacje dziatalnosci oraz rozwijanie nowej

struktury potgczone z dalszg racjonalizacjg wykorzystania zasobéw?.

4 C. Juglar, Des crises commerciales en leur retour périodique en France, en Angleterre et aux Etats-Unis, Libraire
Gillaumin.et Cie, Paryz, 1862.

5S. Kuznetz, Secular Movements in Production and Prices, Houghton Miffin, Boston,1930, s.71-90.

5 N.D. Kondratieff, The Long Waves in Economic Life, Review of Economic Statistics, vol. 17, 1935, s. 105-15.
7 J. Machaczka, Zarzqdzenie rozwojem organizacji. Czynniki, modele, strategia, diagnoza, Wydawnictwo
Naukowe PWN, Warszawa 1998, s. 43.

8 Przetrwanie i rozwdj matych i srednich przedsiebiorstw, pod red. F.Bfawata, Scientific Publishing Group, Gdarisk
2004, s. 71.

% J. Machaczka, op.cit., s. 61.
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W pdzniejszych latach coraz wieksza liczba badaczy podejmowata w swoich pracach
temat cyklu zycia organizacji, w efekcie czego powstato wiele réznych modeli. Wybrane z nich
wraz z wyszczegdlnionymi w nich fazami zostaty przedstawione w tabeli 1.1.

Zauwazy¢ mozna znaczace zrdznicowanie poszczegélnych modeli pod wzgledem liczby
wyréznionych etapéw. Jeden z pierwszych opracowanych modeli — tréjfazowy model
A.Downsa - powstat na podstawie badan nad instytucjami publicznymi. Pierwsza faza
obejmuje legalizacje danej organizacji i pozyskanie zasobéw niezbednych do jej
funkcjonowania. W drugim etapie, organizacja znajdujgca sie juz w fazie wzrostu, majaca
zapewnione przetrwanie zaczyna ktas¢ wiekszy nacisk na innowacje i dziatania kreatywne.
W ostatniej trzeciej fazie nastepuje spowolnienie wzrostu a instytucja zaczyna podejmowaé
dziatania majgce na celu wytworzenie szczegétowych regulamindéw i procedur co powoduje,
ze jej dziatania majg bardziej przewidywalny charakter®.

Pierwszym modelem opracowanym na podstawie przedsiebiorstw prywatnych byt
model L. Lippita oraz W.H Schmidta. Wedtug Autoréw, przedsiebiorstwo w poczatkowej fazie
rozwoju tworzy system produkcji i pozyskuje wiedze konieczng do zapewnienia prawidtowego
funkcjonowania. Drugi etap nazwany fazg ,miodosci” opiera sie na ustabilizowaniu
dziatalnosci. W ostatnim z trzech wymienionych okreséw organizacja koncentruje sie na
wytworzeniu unikalnej marki oraz zdobyciu zdolnosci do dalszych zmian®!.

W kolejnym tréjfazowym modelu cyklu zycia przedsiebiorstwa zaproponowanym przez
B.R Scotta, autor szczegdlng uwage zwraca na zmiane stopnia formalizacji i biurokratyzacji
wraz z rozwojem organizacji. Wedtug niego przedsiebiorstwo przechodzi droge od mato
sformalizowanego, majgcego na celu realizacje pomystu przedsiebiorcy, przez model
biurokratyczny, az do mocno zdywersyfikowanego i zdecentralizowanego podmiotu

prowadzgcego dziatalno$é w wielu sektorach®?.

10 R.E Quinn, K. Cameron, Organizational Life Cycles and shifting criteria of effectiveness: some preliminary
evidence, Management Science, Nr 29, 1983, 5.34.

11 L.G. Lippitt, W.H. Schmidt, Crises in a Developing Organization, Harvard Business Review, 1967, [dostep
21.02.2019], https://hbr.org/1967/11/crises-in-a-developing-organization.

12 ), Machaczka, op.cit., s. 62-63.
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Tabela 1.1 Modele cyklu zycia organizacji — przeglad literatury

Rok Autor Fazy cyklu zycia

Wstepna ekspansja i akumulacja zasobow ; Racjonalizacja
1962 A.D Chandler wykorzystania zasobow ; Ekspansja i dywersyfikacja ; Rozwdj nowe;j
struktury i racjonalizacja zasobdéw

1967 A. Downs Walki o autonomie ; Szybkiego wzrostu ; Powolnego wzrostu

1967 L. Lippit, W.H Schmidt | Narodziny ; Mfodos¢ ; Dojrzatos¢

1971 B.R Scott One Man Show ; Biurokratyzacji ; Dywersyfikacji i decentralizacji
Wzrost przez kreatywnos¢ ; Wzrost przez kierowanie ; Wzrost przez

1972 L. Greiner decentralizacje ; Wzrost przez koordynacje ; Wzrost przez
wspotprace

1978 D. Katz, R.L Kahn Poczatkowa ; Stabilizacji struktury ; Dopracowania wspierajacej
struktury

1979 J.R Kimberly Pierwsza ; Druga ; Trzecia ; Czwarta

1983 R. Quinn, K. Cameron | Przedsiebiorczosci ; Zespotowosci ; Formalizacji ; Dostosowania

1983 N. Churchil, V.Lewis Zaistnienia ; Przezyc!a ;.Slljlkcesg-nlealn.gazowanla sie ; Sukcesu -
wzrostu ; ,,Oderwania sie" ; Dojrzatosci

1989 J. Goscinski Przedsiebiorczosci ; Zespotowosci ; Formalizacji ; Odnowy

1991 K. Bleicher Faza. plo'rnerska ; ch.)'bywanla rynku ; [.).ywersyflkacp ; Fuzjii
akwizycji ; Kooperacji ; Restrukturyzacji
Przed zatozycielska ; Niemowlectwo ; Wzrost ; Dorastanie ; Rozkwit

1979 I. Adizes ; Dojrzatosc ; Arystokratyczna ; Wczesna Biurokracja ; Biurokracja ;

Smier¢

D. Lester, J. Parnell,

2003 Istnienie ; Przetrwanie ; Sukces ; Odnowa ; Upadek
S.Carraher
D. Sirmon, M. Hitt, R. . . . io.
2011 Ireland, B. Gilbert Start-up ; Wzrost ; Dojrzatos¢ ; Spadek
E. Gurianova, I.
2014 Gurianov, S. Wejscie na rynek ; Wzrost ; Dojrzatosc ; Nasycenie ; Recesja
Mechtcheriakova
Wprowadzenie ; Rozruch ; Ekspansja ; Dojrzatos$¢ ; Dywersyfikacja ;
2015 S. Hanks Wzrost ; Dojrzato$¢ ; Nasycenie ; Recesja
2016 S. Tam, D. Gray Poczatek ; Wysoki wzrost ; Dojrzatos¢

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie: A.D Chandler, Strategy and Structure, MIT Press: Cambridge, MA,
1962; A. Downs, The life cycle of bureaus, Inside bureaucracy, San Francisco: Little, Brown and Company, 1967,
s. 296-309.L. Lippit, W.H Schmidt, Crises in a developing organization. Harvard Business Review, 45,1967, s. 102-
112.; B.R Scott, Stages of corporate development (Part |). Boston: Harvard Business School Case Services, 1971.;
L. Greiner, Evolution and Revolution as Organizations Grow, Readings in Strategic Management, Macmillan
Education UK, 1972, 5.373—-387.; D. Katz, R.L Kahn, The social psychology of organizations, New York: John Wiley.
1978.; J.R Kimberly, Issues in the Creation of Organizations: Initiation, Innovation, and Institutionalization,
Academy of Management Journal. 22 (3), 1979 s. 437-457.; R . Quinn, K. Cameron, Organizational Life Cycles and
Shifting Criteria of Effectiveness: Some Preliminary Evidence, Management Science. 29 (1): s. 33-51.; N. Churchil,
V.Lewis, The five stages of small business growth. Harvard Business Review, 61(3), 1983, s. 30-50.; J. Goscinski,
Cykl zycia organizacji, PWE, Warszawa 1989, s. 150-151.; I. Adizes, Organizational passages—Diagnosing and
treating lifecycle problems of organizations, Organizational Dynamics. 8 (1), 1979, s. 3-25.; D. Lester, J. Parnell,
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S.Carraher, Organizational Life Cycle: a five-stage empirical scale, The International Journal of Organizational
Analysis. 11 (4), 2003, s.339-354.; D. Sirmon, M. Hitt, R. Ireland, B. Gilbert, Resource Orchestration to Create
Competitive Advantage, Journal of Management. 37 (5), 2011, s. 1390-1412.; E. Gurianova, |. Gurianov, S.
Mechtcheriakova, The Influence of Phase the Organizational Life Cycle on Organizational Structure Management
and Transaction Costs, Asian Social Science. 10 (20), 2014, s.137.; S. Hanks, The Organization Life Cycle:
Integrating Content and Process, Journal of Small Business Strategy. 1 (1), 2015, s.1; S. Tam, D. Gray,
Organizational learning and the organizational life cycle, European Journal of Training and Development. 40 (1),
2016, s. 2-20.; J. Machaczka, Zarzgdzenie rozwojem organizacji. Czynniki, modele, strategia, diagnoza,
Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 1998, s. 93-99; Przetrwanie i rozwdj matych i srednich przedsiebiorstw,
pod red. F. Btawata, Scientific Publishing Group, Gdarnsk 2004, s. 101-102

W podobny sposdb rozwdj przedsiebiorstwa postrzegany jest przez D. Katza i R.L
Kahna. Jednakze w ich modelu wyrézniony zostat etap posredni polegajgcy na stworzeniu
pewnej struktury nieformalnej, przed fazg silnej biurokratyzacji®3.

J. R Kimberly podzielit cykl zycia na cztery fazy. Wedtug jego koncepcji pierwszy etap
rozwoju przedsiebiorstwa organizacji ma miejsce jeszcze przed jej formalnym powstaniem,
kiedy to gromadzone sg zasoby oraz formutowana jest misja. Kolejny etap polega¢ ma miedzy
innymi na okresleniu osoby, ktéra stanowié¢ ma gtéwny naped catej organizacji. Elementem
zdecydowanie wyrdzniajgcym ten model jest szczegdlna rola misji przedsiebiorstwa,
objawiajacej sie ponownie w trzecim etapie wzrostu, w ktérym cztonkowie organizacji
odczuwajg do niej wieksze przywigzanie i cechuje ich wysokie zaangazowanie. Ostatni etap
podobnie jak w innych modelach obejmuje instytucjonalizacje i formalizacje*.

Ciekawe podejscie zostato zaprezentowane przez |. Adizesa, wedtug ktérego funkcje
organizacji nie tworzg zadnej Scisle okreslonej kolejnosci, natomiast wystepujg naraz tworzac
pewnego rodzaju agregat. Adizes stwierdzit, Ze zachowania organizacji mogg by¢é
ukierunkowane na: produkcje (dostarczanie na rynek wyrobdw i ustug), administracje
(formalizacje struktur i proceséw), przedsiebiorczos¢ (wprowadzanie innowacji i zmian),
integracje (stymulowanie wspoétdziatania uczestnikéw organizacji). Rysunek 1.1 przedstawia
graficzng interpretacje modelu I. Adizesa. Wielkie litery wskazuja, ktére z zachowan sag
bardziej nasilone na danym etapie rozwoju?®>.

Rysunek 1.1 wskazuje, ze na poczatku rozwoju przedsiebiorstwa dominuje czynnik

przedsiebiorczosci, a nastepnie ma miejsce koncentracja na produkcie. Optymalny stan

13D. Kat, R.L Kahn, The Social Psychology of Organizations, Wiley, Nowy York, 1978, za: .R.E Quinn, K. Cameron,
op.cit., 5.39.

14 J. R. Kimberly, Issues in the Creation of Organizations: Initiation, Innovation, and Institutionalization, The
Academy of Management Journal, 1979, s. 437-457

15 ). Machaczka, op.cit. s.70.
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osiggany jest w fazie rozkwitu (PAPi — nastawienie na produkcje, zarzgdzenie
i przedsiebiorczos¢). W kolejnych fazach organizacja przyjmuje postaé zbiurokratyzowanego

systemu niezdolnego do innowacji, moze ostatecznie prowadzi¢ do jej upadtosci.

Rys. 1.1 Model cyklu zycia przedsiebiorstwa wedtug I. Adizesa

Papl

PaPi

P: Produkcja

Papi A: Administracja
P: Przedsiebiorczos¢
/ I: Integracja
paPi -———-

Zrédto: 1. Adizes, Organizational passages—diagnosing and treating lifecycle problems of organizations,
Organizational dynamics, 8(1), 3-25, 1979, s.6

Préobe zintegrowania réznych modeli cyklu zycia organizacji podjeli w 1983 roku
R. Quinn oraz K. Cameron. Bazujgc na poprzednikach wyréznili oni cztery fazy zycia
przedsiebiorstwa: przedsiebiorczosci, zespotowosci, formalizacji, a takze kontroli oraz
dostosowywania i odnowy. Model R. Quinn’a i K. Cameron’a w przeciwienstwie do poprzednio
przedstawionych nie interpretuje rozwoju organizacji w sposéb liniowy, a umiejscawia go
w przestrzeni dwuwymiarowe]. Uktad wspodtrzednych opisujgcy te przestrzen utworzony
zostat za pomocg dwéch osi: kierunku orientacji (wewnetrzna, zewnetrzna) oraz sposobu
oddziatywania koordynacyjnego (elastycznos$é, kontrola)?®.

Na rysunku 1.2 zaznaczone zostaty pola odpowiadajgce organizacji w fazie
przedsiebiorczosci (linia ciggta) oraz formalizacji i kontroli (linia przerywana). Rdine

kombinacje kierunku orientacji i sposobu oddziatywania koordynacyjnego tworzg cztery

16 |bidem, s. 85.
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modele efektywnosci organizacji, w ktérych przedsiebiorstwo realizuje inne cele i dysponuje
innymi srodkami'’:
- model systemdéw otwartych charakteryzuje sie wysokim znaczeniem elastycznosci
i orientacjg zewnetrzng;
- model stosunkéw miedzyludzkich, w ktérym szczegdlne znaczenie ma elastycznosé
i czynniki wewnetrzne;
- model proceséw wewnetrznych, gdzie nacisk ktadziony jest na sterowanie i czynniki
wewnetrze;
- model racjonalizacji celéw zwracajacy uwage na role sterowania i czynniki

zewnetrzne.

Rys. 1.2. Model cyklu zycia przedsiebiorstwa wedtug Quinna i Camerona

Meodel stosunkdw migdzyludzkich Model systemow otwartych
ELASTYCZNOSC
Cele: wartodéi Srodki: elastyeznods,
gotowodd

[l
n
1
1
1
i
i
i
i
i
i
I
i
i
1
n

Cele: pozyskiwanie
Srodki: kohezja, rasobéw, wzrost

morale

ORIENTACIA

o 3 1 ORIENTACIA
WEWNETRZNA

ZEWNETRZNA

Srodki: zarzadzanie |
informacjami, komunikacja

“

Srodki: planowanie,

Cele: stabilizacja, system celow, oceny

kontrola

KOMNTROLA

Maodel procesow wewnetrznych Madel racjonalizacji celow

Zrédto: R.E Quinn, K. Cameron, Organizational Life Cycles and shifting criteria of effectiveness: some preliminary
evidence, Management Science, Nr 29, 1983, s.34 (ttumaczenie: J. Machaczka)

7 R.E Quinn, K. Cameron, op. cit., s.34.
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Jednym z polskich autoréw zajmujgcym sie tematyka cyklu zycia przedsiebiorstw jest J.
Goscinski, ktory bazujgc na pracach R. Quinna i K. Camerona proponuje podziat zycia
organizacji na cztery fazy: przedsiebiorczosci, zespotowosci, formalizacji oraz odnowy?*8.

W fazie przedsiebiorczosci organizacja chce zapewnic sobie przetrwanie poprzez szybki
wzrost oraz pozyskiwanie nowych zasobdw oraz docieranie do nowych klientdw. Cechg
przedsiebiorstwa w fazie przedsiebiorczosci jest jej elastycznos¢ dziatania, kreatywnos¢
i innowacyjnos¢. Faza zespotowosci cechuje sie stopniowg zmiang orientacji organizacji do
wewnatrz. Pozyskiwanie zasobow oraz klientéw z zewnatrz przestaje by¢ podstawowym
celem na rzecz doskonalenia umiejetnosci i rozwijania wspoétdziatania uczestnikdw. Cecha
charakterystyczng tej fazy jest silne utozsamianie sie uczestnikbw z organizacjg
i wspotdziatanie nakierowane na realizacje misji i celéw. W fazie formalizacji zaczyna
dominowac orientacja wewnetrzna. W zwigzku z tym podstawowymi celami organizacji stajg
sie przewidywalnos¢ i stabilnos¢, jak réwniez wydajnosé i sterownosé. W tej fazie w ramach
organizacji zaczynajg dziataé sformalizowane, wyspecjalizowane struktury, ktérych zadaniem
jest realizacja scisle okreslonych zadan.

Ostatnig fazg wyrdzniong przez J. Goscinskiego jest faza odnowy. Na tym etapie
organizacja przetamuje rutyne, ktdrg nabyto w fazie formalizacji i ponownie (tak jak w fazie
przedsiebiorczosci) otwiera sie na zewnatrz. Podstawowym celem organizacji w tej fazie jest
przyspieszenie rozwoju poprzez wzrost skali ekspansji oraz zdywersyfikowanie wtasnej
dziatalnosci. W tej fazie ma miejsce decentralizacja oraz sptaszczenie struktury
organizacyjnej*®.

Jak zauwazajg A. Kozminski i W. Piotrowski?® opisany powyzej model jest dos¢
optymistyczny ze wzgledu na to, ze w zadnym momencie nie nastepuje zatamanie, a ostatnia
faza modelu — faza odnowy, stwarza nowe szanse rozwoju, podobne do tych, ktére
charakteryzujg organizacje w poczgtkowej fazie przedsiebiorczosci, co stwarza organizacji
szanse na powtdrzenie catego cyklu. Wspomniani powyzej autorzy zwracajg réwniez uwage,
ze charakterystyczna dla wczesnej fazy elastyczno$é¢ znajdujgca odzwierciedlenie
w wykorzystywaniu nadarzajgcych sie szans przy jednoczesnym braku sformalizowanych

procedur moze prowadzi¢ do chaosu organizacyjnego, konfliktéw oraz improwizacji.

18 ). Goscinski, Cykl zycia organizacji, PWE, Warszawa 1989, s. 150-151.

9 lbidem, s5.150-151.

20 A, Kozminski, W. Piotrowski, Zarzqdzanie. Teoria i praktyka, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2006,
s.39.
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W sytuacji, gdy organizacja zbyt dtugo pozostanie w fazie przedsiebiorczosci, odwlekajgc
przejscie do fazy zespotowosci moze dojs¢ do kryzysu, zapasci i ostatecznie ,Smierci”
organizacji, czego zwieniczeniem bedzie przejecie przez inng organizacje??.

Jednym 1z najbardziej popularnych modeli cyklu Zzycia organizacji jest model
L. Greinera??, nazywany réwniez modelem pieciu faz wzrostu organizacji. Zatozeniem lezgcym
u jego podstaw jest to, ze cykl zycia organizacji podzielony jest na fazy wzglednie stabilnego
i spokojnego wzrostu, jak réwniez okresy kryzysowe, ktdre niosg za sobg problemy
organizacyjne, ktére wymuszajac radykalne zmiany, sg bodzZzcami ciggngcymi organizacje do

kolejnej fazy cyklu. Graficzng interpretacje modelu Greinera przedstawia rysunek 1.3.

Rys. 1.3 Cykl zycia organizacji wedtug Greinera

Faza 1 2 3 4 Wazrost przez 5
duwza a WSPOLPRACE

Wzrost przez
KOORDYNACIE

1 Wzrost przez

E DECENTRALIZA(?,JE
i (delegacjg uprawniefi)

oy | Wzrostprzez ' <
§ E UKIERUNKOWAENIE 1 ”rglzys
% E (formalizacjg) E E Y
o ! ! '
S : | i Kryzys
o Wzrost przez ! ! ! tos L.
8 | KREATYWNOSC | ' 1 Ziozonosel
e i Pk ' (biurokracji)
N | Lo KIyzys '
& - i kontroli .
' i (sterowania) Legenda:
| Kiyzys - ewolucja: etapy wzrostu
T ' autonomii ! '
Kryzys /\‘\/\ - rewolucja: etapy kryzysu
przywodztwa E E E
mata : : : >
mioda dojrzata

Wiek organizacji
Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie: L. Greiner, Evolution and Revolution as Organizations Grow, Harvard

Business Review, Vol. 50, 1972, s. 40.

Na rysunku 1.3 model L. Greinera opisuje cykl zycia organizacji od samego poczatku jej
istnienia az do momentu, gdzie organizacja jest bardzo duza. Podobnie jak w modelu
J. Goscinskiego pierwszym etapem w zyciu organizacji jest etap wzrostu przez kreatywnosc.

Powodzenie i przetrwanie organizacji zalezne jest od pomystowosci

2! |bidem, s.39.
22 |, Greiner, Evolution and Revolution as Organizations Grow, Harvard Business Review, Vol. 50, 1972, s. 40.
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i kreatywnosci wifascicieli. W poczatkowym stadium rozwoju przedsiebiorstwa nacisk
ktadziony jest przede wszystkim na wejscie na rynek, utrzymanie sie na nim oraz produkcje
wyrobéw. Przedsiebiorcze kierownictwo skupia swojg energie na produkcji i marketingu. Ze
wzgledu na to organizacja cechuje sie niskim stopniem formalizacji i biurokratyzacji. Pierwszy
etap konczy sie kryzysem przywddztwa, wynikajgcym z rozwoju przedsiebiorstwa. W ramach
zwiekszania produkcji, pojawia sie koniecznos¢ wzrostu zatrudnienia. Personel kierowniczy
koncentruje sie na wytwarzaniu, rozwijaniu ustug i produktéw oraz na rynku, a nie na
organizowaniu pracy wewnatrz organizacji. Ze wzgledu na brak kompetencji zarzadczych
kierownictwa pojawia sie problem zwigzany z koniecznoscig okreslenia osoby zarzgdzajacej
organizacjg, ktéra poprowadzi organizacje ku dalszemu wzrostowi poprzez odpowiednie
wytyczne. W innym wypadku, ciggle rosngce zatrudnienie bedzie pogtebiac¢ problem, a brak
sprawnosci organizacyjnej moze bardzo niekorzystnie wptyngé na organizacje?3.

Druga faza cyklu L. Greinera charakteryzuje sie stopniowym i skutecznym okreslaniem
celdw i kierunkdw rozwoju przedsiebiorstwa. W tym celu ustalana jest struktura organizacyjna
podmiotu wraz z jednostkami sktadajgcymi sie na nig, ktérym przydzielane sg konkretne
zadania. Okreslona zostaje réwniez hierarchia relacji przetozeni — podwtadni, wraz z podziatem
pracy. W zwigzku z tym pojawiajg sie oznaki biurokratyzowania sie organizacji, majgce swaj
wyraz miedzy innymi w bardziej formalnych sposobach komunikowania sie wewnatrz
przedsiebiorstwa. Skuteczne wdrazanie nowych metod zarzgdzania powoduje, ze pracownicy
nizszych szczebli sg stopniowo ograniczani przez coraz silniejsze kierownictwo oraz
biurokracje?*.

Powyzsza tendencja prowadzi do przejscia organizacji do kolejnego kamienia milowego
w cyklu zycia przedsiebiorstwa L. Greinera, ktéorym jest kryzys autonomii wynikajgcy
z centralizacji uprawnien decyzyjnych na najwyzszych poziomach struktury organizacyjnej. Ze
wzgledu na brak autonomii komoérek i jednostek pojawia sie koniecznos¢ przekazania czesci
wiadzy decyzyjnej kierownictwu s$redniego szczebla w celu zwiekszenia szybkosci
podejmowania decyzji i poprawy ich jako$ci®®.

W sytuacji, gdy organizacja przetrwa kryzys autonomii jest w stanie wejs¢ w kolejny

etap cyklu zycia - etap delegowania, ktéry opiera sie na przeniesieniu wiekszej

23 ), Goscinski, op.cit., s. 24.

24 |bidem, s.24-25.

25 A. Wierzbic, Wzrost i rozwdj przedsiebiorstwa — przeglgd koncepcji teoretycznych, Nauki o zarzadzaniu,
Management Science 8/2011, s. 404.
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odpowiedzialnosci z zakresu kierowania poszczegdlnymi strategicznymi jednostkami
biznesowymi oraz rynkami na kierownikdw nizszego szczebla. W zwigzku z tym kierownicy
wyzszych szczebli mogg zajg¢ sie planowaniem strategicznym, pozostawiajgc kwestie
operacyjne osobom z nizszych szczebli struktury organizacyjnej. Efektem tego jest jeszcze
wieksza formalizacja w komunikacji oraz spadek jej czestotliwosci, co powoduje, ze Sciste
kierownictwo moze zostaé¢ pozbawione dostepu do kompletnych informacji. Pojawia sie
woweczas kryzys kontroli, ktéory wymusza wypracowanie mechanizmoéw, ktore beda
koordynowac poszczegdlne czeéci organizacjiZ®.

W zwigzku z powyzszym kolejna, czwarta faza cyklu nazywana jest fazg koordynacji.
Nastepuje tutaj wzrost roli procesow majgcych na celu synchronizacje dziatan jednostek
i komérek. Tworzone sg grupy ukierunkowane na produkt lub przedsiewziecia. Priorytetem
staje sie dazenie do celdw ogdlnoorganizacyjnych, co pozwoli¢ ma przedsiebiorstwu na dalszy
rozwéj. Kosztem tego typu postepowania jest pewnego rodzaju obcigzenie kierownikéw
Sredniego szczebla. W wyniku dodatkowej biurokratyzacji systemu organizacji, sg oni
szczegblnie obarczeni rosngcy liczbg obowigzkdéw, a sprawne panowanie nad procesami
i jednostkami staje sie coraz trudniejsze. Sytuacja ta prowadzi do konfliktow miedzy
kierownictwem naczelnym a Sredniego szczebla. L. Greiner nazywa t3 sytuacje kryzysem
biurokracji. Receptg na jego opanowanie ma by¢ wspoétdziatanie oraz ponowne zdefiniowanie
poje¢ wspdtpracy i kooperacji wewnatrz przedsiebiorstwa.?’

Faza wspétpracy jest pigta, ostatnig fazg omawianego cyklu. Kierownictwo w tej fazie
uswiadamia sobie, ze potrzebny jest nowy sposdb wspdtpracy jednostek i komadrek. Nastepuje
wzrost poczucia wspdtodpowiedzialnosci za catg organizacje. Poprawie wspodtpracy
i stosunkdow wewnetrznych stuzy ograniczenie formalizmu i biurokracji, a takze wzrost
samodyscypliny, co przektada sie na skuteczne zahamowanie egzekwowania formalnej
kontroli i nadzoru. Dzieki powotywaniu doraznych, zadaniowych zespotéw, ktérych zadaniem
jest rozwigzywanie istniejgcych problemdw, organizacja przezwyciezyé moze problemy
z ociezato$cig w dziataniu?®.

Warto zauwazyé, ze model cyklu zycia przedsiebiorstwa zaproponowany przez

L. Greinera ma charakter otwarty. Kryzys konczacy ostatnig faze jest blizej nieokres$lony.

26 ), Goscinski, op.cit., s. 25.
27 |bidem, s.26.
28 |bidem, s.26.
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Pojawia sie wiec pytanie, kiedy nadejdzie, jakie bedg jego przyczyny i charakter, a co za tym
idzie niemozliwe jest ustalenie dziatan mogacych mu przeciwdziataé. Analizujgc koncepcje
przedstawione przez innych autoréw mozna spekulowaé, ze kolejny kryzys w cyklu zycia
przedsiebiorstwa spowodowany mégtby by¢ skrajnie radykalng zmiang warunkéw rynkowych,
powodujgcg powazne zanikniecie popytu na produkty podmiotu gospodarczego. Kryzys
wywotany tg zmiang spowodowac by musiat restrukturyzacje dziatalnosci przedsiebiorstwa,
ktdra stata by sie motorem napedowym kolejnego wzrostu.

Pomimo tego, ze przedstawione w niniejszym rozdziale koncepcje cyklu zycia
organizacji zaktadajg réing liczbe etapdéw i uwydatniajg rézne punkty zwrotne w catym
procesie wzrostu podmiotéw gospodarczych, posiadajg wiele cech wspdlnych. Przede
wszystkim nalezy podkreslic zmieniajacy sie wraz z rozwojem przedsiebiorstw, udziat
w zarzadzaniu operacyjnym wiascicieli — od catkowitej kontroli po coraz wieksza
decentralizacje uprawniend. Dodatkowo, w literaturze przedmiotu zwraca sie uwage na
zmienne w cyklu zycia przedsiebiorstw ukierunkowanie na rdéznego rodzaju obszary ich
funkcjonowania — mtode, dopiero co powstate przedsiebiorstwa starajg sie zaistnie¢ na rynku
poprzez innowacyjnos¢ i eksploracje rynku, podczas gdy przedsiebiorstwa dojrzate maja
tendencje do stabilizacji swojej pozycji rynkowe;j.

Przedstawione koncepcje dotyczgce rozwoju przedsiebiorstw i ich cykléw zycia
uwidaczniajg ciekawe analogie miedzy przedsiebiorstwami a organizmami zywymi. Te drugie
rowniez dotykane sg przez réznego rodzaju kryzysy (ktorych efektem jest pogarszajgcy sie stan
zdrowia mogacy doprowadzi¢ to sSmierci) o charakterze zarowno wewnetrznym jak
i zewnetrznym. tatwo rowniez znalezé analogie pomiedzy cyklem Zzycia przedsiebiorstw
a innymi zjawiskami ekonomicznymi szeroko opisywanymi w literaturze przedmiotu. Zaliczy¢
do nich mozna z pewnoscig cykl zycia technologii czy produktu. W dobie rynkéw kapitatowych,
gdzie przedsiebiorstwa sg nie tylko dostarczycielami produktéw i ustug ale rdwniez same sg
przedmiotem uméw kupna-sprzedazy, co oznacza, ze na rynku akcji mogg by¢ traktowane jak
produkty. W zwigzku z tym powigzanie cyklu zycia produktu z cyklem zycia organizacji wydaje
sie uzasadnione. Zmieniajgce sie na rynku oczekiwania konsumentow, a co za tym idzie popyt
na dane produkty w oczywisty sposéb wptywajg na kondycje finansowg podmiotow
dostarczajgcych te produkty. Z drugiej zas strony problemy organizacyjne i kryzysy
wewnetrzne dotykajace przedsiebiorstwa moga mieé swoje odbicie w produktach i ustugach

przez nie sprzedawanych. Dysfunkcjonalnos$¢ organizacyjna przenika¢ moze rowniez sfery
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produkgcji, sprzedazy i marketingu co rzutuje na to jak odbierane sg na rynku produkty danego
przedsiebiorstwa i wptywa na cykle zycia tych produktéow.

W niniejszym podrozdziale jako ostatni zostat zaprezentowany model L. Greinera,
zwracajacy szczegdlng uwage na pojecie kryzysu w organizacji, ktéremu zostat poswiecony

kolejny podrozdziat.

1.2 Sytuacja kryzysowa i kryzys w przedsi¢biorstwie

Konczacy przedstawione w poprzednim rozdziale rozwazania dotyczace cyklu zycia
przedsiebiorstwa model L. Greinera zwraca szczegdlng uwage na role kryzyséw dotykajgcych
przedsiebiorstwa. Samo pojecie kryzysu w organizacji ma charakter wielowymiarowy, dotyczy
nie tylko zjawisk ekonomicznych, ale réwniez spotecznych, organizacyjno-prawnych,
psychologicznych, a nawet technologicznych. W literaturze przedmiotu spotkac sie mozna
z jego roznymi definicjami.

Etymologia stowa kryzys wskazuje na jego korzenie w jezyku greckim (krisis), w ktérym
posiada ono wiele znaczen, takich jak: osad, wyrok, wybdr, wynik, koniec, odrdznienie,
rozstrzygajacy moment, punkt zwrotny, okres przetomu czy nagta zmiana?°. Stownik jezyka
polskiego definiuje kryzys jako ,sytuacje, w ktdrej jakis konflikt staje sie tak powazny, ze grozi
wybuchem wojny, zmiang rzadu lub innym radykalnym rozwigzaniem, zatamanie procesu
wzrostu gospodarczego i regres w rozwoju ekonomicznym panstwa, stan zniechecenia i utraty
motywacji do zycia i pracy, zachwianie jakiego$ systemu wartosci lub pozycji czegos,
najciezszy, przetomowy moment w przebiegu choroby”3°,

Przedstawiona powyzej definicja stownika jezyka polskiego PWN nadaje pojeciu
kryzysu jednoznacznie negatywny charakter, w przeciwieAstwie do pierwotnego greckiego
znaczenia tego stowa, ktdre nie nadawato mu cech jednoznacznie pejoratywnych. Réwnie
ciekawy fakt podaje w swojej pracy A. Zelek, informujac, ze chinski ideogram stowa , kryzys”
taczy w sobie dwa terminy: ,,szansa” oraz ,,zagrozenie”, co jak podaje autorka, znajduje swoje

odzwierciedlenie zaréwno w skali makroekonomicznej jak i mikroekonomicznej — dla

2 M. Bochenek, Rozwazania historyczno-semantyczne na temat kryzyséw ekonomicznych, Acta Universitatis
Nicolai Copernici. Ekonomia, 2012, t. 43, nr 2, s. 151.
30 Stownik Jezyka Polskiego PWN, www.sjp.pwn.pl, dostep na dzier: 27.03.2019.
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niektérych podmiotéw kryzys powoduje zagrozenie dla ich istnienia, dla innych jest z kolei
szansa na rozwoj3l.

Termin ,kryzys” bardzo czesto pojawia sie w przestrzeni publicznej. Zazwyczaj
odnoszony jest on do sytuacji makroekonomicznej jako jeden z etapédw cyklu
koniunkturalnego. Czesto pojawia sie, takze w kontekscie politycznym, stosunkéw
miedzynarodowych i bezpieczenstwa narodowego. Kryzys zajmuje rédwnie istotne miejsce
rowniez w naukach o zarzadzaniu. Przedsiebiorstwa sg dotykane réznego rodzaju kryzysami,
starajg sie im przeciwstawiac¢ lub wykorzystywac na swojg korzys¢. W zwigzku z tym kryzysy
dotykajgce podmioty gospodarcze s3 waznym i interesujgcym zagadnieniem. Literatura
przedmiotu zajmujaca sie kryzysami w przedsiebiorstwach jest bardzo obszerna
a wielu autoréw definiuje kryzys w przedsiebiorstwie w odmienny sposéb. Wybrane definicje
kryzysu w przedsiebiorstwie przedstawia tabela 1.2.

Przedstawione w tabeli 1.2 rézne podejscia do terminu kryzysu posiadajg szereg cech
wspolnych. Przede wszystkim nalezy zauwazy¢, ze pomimo niekoniecznie negatywnych
konotacji samego stowa ,kryzys” autorzy w literaturze przedmiotu postrzegajg kryzys
w przedsiebiorstwie jako co$ zdecydowanie niekorzystnego. Prawie wszystkie przytoczone
powyzej definicje wskazujg na zwigzek kryzysu z problemami dotykajacymi funkcjonowania
przedsiebiorstwa. Powyzsze definicje wskazujg na kryzys jako sytuacje, w ktérej znalazto sie
przedsiebiorstwo wskutek niezdolnosci modyfikowania swoich struktur, zachowan,
niemozliwosci likwidacji trudnosci, ktére powodujg zaktécenia czynnikéw determinujgcych
istnienie przedsiebiorstwa. Oznacza to, ze dziatajgcy do tej pory model organizacyjny przestat
by¢ skuteczny i nie zapewnia dalszego efektywnego gospodarowania. Efektem tego jest
zagrozenie dla realizacji podstawowych funkcji przedsiebiorstwa, co prowadzi¢ moze nawet

do jego upadtosci.

31 A. Zelek, Zarzqdzenie kryzysem w przedsiebiorstwie. Perspektywa strategiczna, Instytut Organizacji
i Zarzagdzania w Przemysle ,,ORGMASZ”, Warszawa 2003, s.15.
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Tabela 1.2. Wybrane definicje pojecia kryzysu w przedsiebiorstwie (wg kolejnosci alfabetycznej)

Autor

Definicja

J. Antoszkiewicz

Konsekwencja niezdolnosci do modyfikacji struktur, zachowan regut gry w

funkcji zmian zachodzacych w otoczeniu.

Istotne nieprzewidywalne zdarzenie, ktére posiada potencjalne negatywne
konsekwencje dla organizacji i jej cztonkdw, wyrobow, ustug, sytuacji
finansowej i reputaciji.

Kazde wydarzenie lub dziatanie, ktére moze mie¢ potencjalnie negatywne
oddziatywanie na wiarygodnos¢ i sprawnosc biznesu i co jest typowe, pozostaje
lub w krétce bedzie poza kontrolg tego biznesu

Sytuacja pojawiajgca sie w przedsiebiorstwie, gdy dotychczasowy model
organizacyjny nie zapewnia juz jego dalszego efektywnego funkcjonowania.

L. Barton

J.R Caponigro

M. Czerska

Konsekwencja faz cyklu zycia sektorow, szczegdlnie dla przedsiebiorstw
wyspecjalizowanych.

Sytuacja lub stan, w ktorym wskutek spietrzenia sie trudnosci zagrozona jest
realizacja podstawowych funkcji przedsiebiorstwa przy jednoczesnym
ograniczeniu zdolnosci organizacji do zlikwidowania zaistniatych sytuacji lub
stanu.

Swoisty przetom miedzy dwoma jakosciowo réznymi fazami procesu wzrostu
przedsiebiorstwa.

P. F Drucker

G. Gierszewska

G . Hameli C.K Prahaland

Stan, ktory zagraza przetrwaniu firmy, realizacji jej celéw, ogranicza czas
dostepny na podjecie dziatar zaradczych i zaskakuje decydentow swoim
pojawieniem sig, stwarzajgc w ten sposdb warunki silnej pres;ji.

Efekt pojawienia sie nieoczekiwanych zaktécen w dziatalnosci organizacji, w

Ch. F. Hermann

. 1. Mitroff tym czynnikdw wewnetrznych i zewnetrznych o losowym charakterze.
Wynik nieplanowych zdarzen zaktécajacych lub zagrazajacych normalnemu
R. Oldcorn ) ) -
funkcjonowaniu organizacji.
Sytuacja, w ktérej biorac pod uwage ksztattowanie sie podstawowych
S. Slatter wskaznikéw finansowych, przedsiebiorstwo moze w dajacej sie przewidzie¢

przysztosci upasc.

Patologia rozwoju organizacji, spowodowana czesto dysproporcja miedzy
celami i zasobami wykorzystywanymi do ich osiggniecia.

Taka sytuacja (stan przedsiebiorstwa), w ktorej wskutek gwattownego
spietrzenia réznorodnych trudnosci zagrozona jest realizacja jego
podstawowych funkcji. Jednoczesnie ograniczone sg organizacyjne zdolnosci do
zlikwidowania zaistniatego stanu.

E. Urbanowska-Sojkin

B. Wawrzyniak

Konsekwencja zaktdcen w istnieniu lub realizacji jednego lub kilku czynnikéw
determinujacych egzystencje i rozwdj przedsiebiorstwa, zaréwno tych o
oddziatywaniu z zewnatrz jak i tych wewnetrznych, zaleznych od sprawnosci
zarzadzania.

A. Zelek

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie: A. Zelek, Zarzqdzenie kryzysem w przedsiebiorstwie. Perspektywa
strategiczna, Instytut Organizacji i Zarzadzania w Przemysle ,,ORGMASZ”, Warszawa 2003, s.31-35; K.
Krzakiewicz, Zarzqdzanie antykryzysowe w organizacji, Wydawnictwo Akademii Ekonomicznej w Poznaniu,
Poznan 2008, s.11-13; B. Wieczerzyniska, Kryzys w przedsiebiorstwie, CeDeWu, Warszawa 2009, s. 16-17.

Kolejng cechg kryzysu pojawiajgcg sie w przytoczonych definicjach jest jego
nieprzewidywalnos¢, ktéra ma swoje podtoze w nieplanowanych i nieoczekiwanych
zdarzeniach zagrazajgcych organizacji. I.I Mitroff zwraca wrecz uwage na losowos$¢ tych
zdarzen.

P.F Drucker, G. Hamel i C.K Prahaland zwracajg uwage na miejsce kryzysu w cyklu zycia

przedsiebiorstwa. Wedtug nich kryzys jest nieodtgcznym elementem procesu wzrostu

przedsiebiorstwa, co oznaczatoby, ze jego kolejng cechg jest nieuchronnosé.
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Tabele 1.2 mozna uzupetni¢ o cztery dodatkowe definicje kryzysu, ktére pochodza
z badania eksperckiego, ktérego wyniki przytacza w swojej pracy A. Zelek3?:
- wedifug G. Enemana, kryzys organizacji jest punktem zwrotnym w jej cyklu zycia i ma
fundamentalne znaczenie dla jej przetrwania. Wynika on z przeksztatcenia sie szans
W zagrozenia;
- S. Flajterski definiuje kryzys jako nieuchronng faze rozwoju przedsiebiorstwa, ktéra
poprzedza jego bankructwo lub sanacje;
- z kolei A. Nowakowski wskazuje, ze cechg kryzysu jest to, ze wynika on z btednego
funkcjonowania jednego z elementdw organizacji, co zaktdca poprawne funkcjonowanie
innych jej elementdéw i hamuje rozwdj catego przedsiebiorstwa;
- M. Miszewski okresla kryzys jako splot przybierajacych na sile dysfunkcji wewnetrznych,
ktdre wynikajg z charakteru struktur organizacji, ich niedopasowania do warunkdéw otoczenia
oraz z btedéw w zarzadzaniu.

W niemal wszystkich zaprezentowanych w tym rozdziale definicjach kryzysu
w przedsiebiorstwie wskazuje sie na réznorakie przyczyny jego powstawania. Czesto zwraca
sie uwage na zrédta wewnetrze i zewnetrze pojawiania sie kryzysu. Obszerny podziat
czynnikdw wedtug tego kryterium przedstawiajg B. Barczak i K. Bartusik (tabela 1.3)%.
Przedstawiony w tabeli 1.3. podziat Zrdodet kryzysdw jest najbardziej ogdlny.
W literaturze przedmiotu mozna sie spotka¢ z dodatkowym jego uszczegétowieniem
polegajgcym na wyodrebnieniu wsréd czynnikdw egzogenicznych (zewnetrznych) tych, ktére
zwigzane s3g z sytuacjg w otoczeniu makroekonomicznym oraz wynikajgcych z sytuacji na
danym rynku (branzowych). Wéréd czynnikdw makroekonomicznych wymienia sie: recesje,
wzrost bezrobocia, inflacje, deflacje, przepisy regulujgce dziatalnos¢ gospodarczg, restrykcyjna
polityke pieniezng, negatywne czynniki demograficzne czy konflikty militarne. Z kolei wsréd
czynnikdw branzowych wymieni¢ mozna: spadek popytu rynkowego, niekorzystne zmiany
cen, silng konkurencje czy niekorzystne zmiany przepiséw prawa dotyczgcego konkretnego

sektora34.

32 A, Zelek, op.cit., s. 33-34.

3 Zarzqdzanie w kryzysie, A. Stabryta (red.), Mfiles.pl, seria wydawnicza: Encyklopedia Zarzadzania, Krakéw 2010,
s.16.

34 ), Jasinska, Zmiany w organizacjach: sprawne zarzqdzanie, sytuacje kryzysowe i warunki osiggania sukcesu,
Wydawnictwo Frel, Warszawa 2015, s. 246.
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Tabela 1.3. Wewnetrzne i zewnetrzne przyczyny kryzysu w przedsiebiorstwie

Przyczyny kryzysu przedsiebiorstwa

Wewnetrzne

Zewnetrzne

zta strategia,

Zle dobrane cele,

wysoki stopien wadliwosci decyzji,
niewtasciwe kompetencje,

brak odpowiedniej kontroli finansowej,
zfa organizacja wewnetrzna,

wysoki poziom kosztow,
ignorowanie roli wiedzy, rozwoju i
postepu,

brak elastycznosci (otwartosci na
zmiany),

zty klimat wewnatrz organizacji,
niewtasciwa struktura zatrudnionych

recesja gospodarcza,

gwattowne zmiany kosztow, zapaséw,
struktury, zyskéw, rynku,

spadek popytu,

spadek produkcji,

wahania stdp procentowych,
ograniczona dostepnos¢ do kredytéw
lub jej brak,

zmniejszony poziom eksportu i
inwestycji biznesowych,

tempo zmian technologii, niski poziom
elastycznosci, niski stopien
innowacyjnosci.

pracownikéw w stosunku do
rzeczywistych potrzeb,

- niewtasciwa kultura organizacyjna,

- zle zorganizowany system
motywacyjny,

- btedy w ramach organizacji systemu
logistyki,

- btedy w zarzadzaniu finansami
(koncentracja na zysku),

- brak ptynnosci finansowej,

- wysoki poziom kosztéw jednostkowych,

- brak opracowanej strategii
marketingowej,

- staba pozycja na rynku,

- utrata kontroli nad wydatkami,
zapasami i naleznos$ciami

- niska produktywnosé.

Zrédto: Zarzqdzanie w kryzysie, A. Stabryta (red.), Mfiles.pl, seria wydawnicza: Encyklopedia Zarzadzania, Krakéw

2010, s.16.

Réwniez wsrdd czynnikdw wewnetrznych mozna wyodrebni¢ pieé¢ dodatkowych
podgrup wynikajgcych z nastepujgcych obszaréw funkcjonowania przedsiebiorstwa: strategii,
ludzi, finansdw, struktury organizacyjnej oraz techniki. Wybrane czynniki wraz ich
przyporzagdkowaniem do powyziszych grup prezentujag w swojej pracy R. Gradzki

i A. Zakrzewska-Bielawska (tabela 1.4) 3>,

35 R. Gradzki, A. Zakrzewska—Bielawska, Przyczyny i objawy kryzysu w polskich przedsiebiorstwach,

Przedsiebiorstwo w warunkach kryzysu, Prace i Materiaty Wydziatu Zarzadzania Uniwersytetu Gdanskiego 3/2
2009, Sopot 2009, s. 14.
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Co ciekawe, z przytaczanych przez R. Gradzkiego i A. Zakrzewska-Bielawska wynikow
badan przeprowadzonych przez ICM (Institute for Crisis Management) wynika, ze to wtasnie
czynniki wewnetrze, czyli zalezne od decyzji kadry kierowniczej, w wiekszosci przypadkdéw

odpowiedzialne s3 za powstajgce w organizacjach kryzysy?3°.

Tabela 1.4. Wewnetrzne przyczyny kryzysu w przedsiebiorstwie

Wewnetrzne przyczyny kryzysow w przedsiebiorstwie

Obszar Czynniki

- niejasna polityka przedsiebiorstwa

- btedne lub nieostre cele przedsiebiorstwa,

- twarde trzymanie sie wyprébowanych recept na sukces,
Strategia - brak zrozumienia dla misji organizacji,

- btednie przyjete kompetencje przedsiebiorstwa,

- niedostosowanie strategii rozwoju, funkcjonalnych,
instrumentalnych do warunkéow wewnetrznych i zewnetrznych
- nieumiejetno$¢ unowoczesniania i dopasowywania.

- duza fluktuacja kadry kierowniczej,

- systemy wartosci i motywac;ji kadry kierowniczej,

- zty styl zarzadzania,

- btedne ocenianie mozliwosci pracownikéw,

- niezdecydowanie w zarzadzaniu,

- zbyt pdZna zmiana wiekowa w organizacji,

- konflikty wewnatrzorganizacyjne.

- btedy w budzetowaniu,

- wysokie koszty,

Finanse - btedne inwestycje,

- stabe zarzadzanie kapitatem obrotowym,

- skala dziatalnosci przekraczajgca mozliwosci finansowe,
- niedostateczny controlling.

- braki w organizacji zarzadzania,

- btedne rozwigzania organizacyjne,

- konserwatywne metody organizacji,

- brak badz niespdjne dziatania miedzyfunkcjonalne,

- zty przeptyw informacji.

- niska jakos¢ bazy materialno — produkcyjnej,

- przestarzata technologia,

Technika - techniczne btedy produktow,

- awarie ciggéw technologicznych,

- niewykorzystane moce produkcyjne,

- braki w automatyzacji produkcji.

Zrédto: R. Grgdzki, A. Zakrzewska — Bielawska, Przyczyny i objawy kryzysu w polskich przedsiebiorstwach,
Przedsiebiorstwo w warunkach kryzysu, Prace i Materiaty Wydziatu Zarzgdzania Uniwersytetu Gdariskiego 3/2
2009, Sopot 2009, s. 14.

Ludzie

Struktura organizacyjna

Przedstawiona w tabeli 1.4. identyfikacja Zzrodet powstawania kryzyséw wewnetrznych

pozwala stwierdzi¢, ze aspekt spoteczny jest niezwykle istotny dla mozliwosci przetrwania

36 |bidem, s.15.
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przedsiebiorstwa. W organizacjach postrzeganych jako zespoét ludzi, ich cechy charakteru,
kompetencje oraz sposdb zachowania determinujg podatnos¢ catej organizacji na wystgpienie
kryzysdw zaréwno w perspektywie strategicznej jak i operacyjnej. Oprocz tego istotne wydaja
sie réwniez kwestie zwigzane z zapleczem technicznym i technologicznym, w ktére
wyposazone jest przedsiebiorstwo, a ktérego nieodpowiednie dostosowanie do potrzeb
i celéw organizacji skutkowaé¢ moze miedzy innymi obnizong produktywnoscia.

Przedstawiony w powyzszej czesci opracowania podziat kryzyséw ze wzgledu na
wywotujgce je przyczyny wewnetrzne i zewnetrzne nie jest jedynym mozliwym. W literaturze
przedmiotu spotka¢ mozna sie z szeroka typologig kryzyséw w przedsiebiorstwie.
Wieloprzekrojowg klasyfikacje kryzysow przedsiebiorstw przedstawia w swojej pracy A. Zelek
podajagc nastepujgce kryteria klasyfikacji®”: przyczyny/determinanty sytuacji kryzysowej,
objawy sytuacji kryzysowej, przebieg sytuacji kryzysowej, ptaszczyzna oddziatywania kryzysu,
sfery oddziatywania kryzysu, faza rozwoju organizacji, charakter ujawnienia sie kryzysu,
nasilenie oddziatywania kryzysu.

Pierwsze kryterium odnosi sie do wewnetrznych i zewnetrznych Zzrédet powstawania
kryzysow, ktore zostaty szczegétowo omowione na poprzednich stronach. Drugie kryterium
podziatu wyodrebnia kryzysy ze wzgledu na rodzaj symptomdéw towarzyszacych
wystepujgcemu w organizacji kryzysowi. Wyrdznia sie tutaj objawy finansowe oraz
pozafinansowe. Do pierwszej grupy nalezg kryzysy, ktérych identyfikacja oparta moze byé na
badaniu réznego rodzaju wskaznikdow analizy finansowe] dostarczajgcych kwantyfikowalnych
informacji o kondycji finansowej przedsiebiorstwa. Zwraca sie tutaj uwage na malejacy udziat
sprzedazy w rynku, nizsze zyski, wydtuzony czas regulowania zobowigzan co z kolei przektada
sie na konieczno$é¢ pozyskiwania wyzej oprocentowanych pozyczek3®. Do objawéw poza-
finansowych zaliczane sg z kolei: brak przysztosciowych, realnych planéw rozwoju
przedsiebiorstwa, czeste zmiany na stanowiskach kierowniczych, spadek morale
i zaangazowania cztonkdw organizacji, utrata najwazniejszych odbiorcéw i korzystnych umow
z dostawcami, niski poziom technologiczny przedsiebiorstwa czy pogarszajacy sie wizerunek

przedsiebiorstwa zaréwno na zewnatrz jak i wewnatrz organizacji®.

37 A. Zelek, op.cit., s. 65.

38 |, Bednarski, Symptomy i metody oceny zagrozen sytuacji finansowej przedsiebiorstwa, Zeszyty Naukowe
Wyizszej Szkoty Administracji i Biznesu w Gdyni, Nr 2. Gdynia 1998, s.37.

39 A, Zelek, op.cit., s. 60.
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Kolejnym kryterium klasyfikacyjnym kryzysédw w przedsiebiorstwie jest ich przebieg.
Jako subkryteria tego podziatu mozna przyjac¢ czas trwania kryzysu lub jego kolejne fazy.
Wedtug czasu trwania kryzysu wyodrebni¢ mozna kryzysu krotkie (do jednego roku),
Sredniookresowe (od jednego do trzech lat) oraz kryzysy dtugookresowe (trwajgce dtuzej niz
3 lata)*.

Wsrod kolejnych faz kryzysu A. Zelek wyrdznia kryzys sygnalizujgcy, kryzys eskalujacy,
kryzys wtasciwy, interwencje kryzysowa, kryzys wygasajacy oraz ozywienie*!. Podziat ten jest
niezwykle ciekawy ze wzgledu na wyrdznienie w nim pojecia kryzysu wtasciwego.
Wyodrebnienie kryzysu wtasciwego z ciggu poprzedzajacych i nastepujacych po nim zdarzen
wskazuje w gruncie rzeczy na konieczno$é rozrdznienia pojec kryzysu oraz sytuacji kryzysowej,
ktore bardzo czesto w literaturze przedmiotu sg ze sobg utozsamiane.

Jak zwraca uwage R. Wréblewski traktowanie kryzysu i sytuacji kryzysowej jako pojeé
zamiennych skutkuje wieloma nieporozumieniami podczas opisu i wyjasniania proceséw
funkcjonowania przedsiebiorstw*?. Jednoczesnie autor ten definiuje sytuacje kryzysowg jako
taki okres cyklu zycia organizacji, w ktérym rozpoczyna sie i jest nastepnie kontynuowany
proces destabilizacji funkcji przedsiebiorstwa, prowadzacy do jego upadtosci, ale mozliwy do
powstrzymania poprzez wdrozenie dziatan naprawczych, ktére pozwolg organizacji powrdcié
do stanu normalnego. Kryzys jest z kolei jedng z faz sytuacji kryzysowej, charakteryzujaca sie
skrajng destabilizacjg funkcji organizacji*3.

R. Wréblewski w bardzo czytelny sposdb umiejscawia sytuacje kryzysowa w cyklu zycia
przedsiebiorstwa, co zaprezentowane zostato na rysunku 1.4. Przedstawiony schemat dzieli
sytuacje kryzysowq na trzy etapy. Pierwszym z nich jest nastepujacy po okresie wzrostu
organizacji (odcinek AB) proces wzrostu nieefektywnosci, ktéremu odpowiada krzywa BC.
Warto zauwazy¢, ze w tym modelu faza kryzysu, bedgca drugim etapem rozpoczyna sie
w punkcie C, lezagcym na linii oznaczajgcej utrate ptynnosci finansowej. W wyniku podjecia
skutecznych dziatan antykryzysowych mozliwe jest przejscie organizacji do trzeciego etapu —

przezwyciezania kryzysu, ktéremu na rysunku 1.4 odpowiada krzywa EF. W przypadku, gdy

40 |bidem, s.65.

4l bidem, s.65.

42 R. Wréblewski, Wybrane problemy zarzqdzania przedsiebiorstwem w sytuacjach kryzysowych, Zeszyty
Naukowe Uniwersytetu przyrodniczo-humanistycznego w Siedlcach, Seria: Administracja i Zarzadzanie, Nr. 87,
Siedlce 2010, s. 50.

43 |bidem, s.50.

31



dziatania antykryzysowe okazg sie nieskuteczne, przedsiebiorstwo znajdzie sie na krzywej CC1,

ktdéra oznacza jego niewyptacalnosé skutkujaca upadtoscig (punkt D)%%,

Rys. 1.4 Sytuacja kryzysowa na tle cyklu zycia przedsiebiorstwa, wedtug R. Wréblewskiego

A B Faza spadku efektywnosci E
(sytuacja kryzysowa)

c

trata ptynnosci
hansowej

C E
Faza kryzysu
Cc1 c2
oy
“TzAs
- upadtosé

Zrédto: R. Wréblewski, Wybrane problemy zarzqdzania przedsiebiorstwem w sytuacjach kryzysowych, Zeszyty
Naukowe Uniwersytetu przyrodniczo-humanistycznego w Siedlcach, Seria: Administracja i Zarzadzanie, Nr. 87,
Siedlce 2010, s. 51.

=h

Podobienistw do modelu zaproponowanego przez R. Wrdblewskiego mozna
doszukac sie w schemacie rozwoju sytuacji kryzysowej w przedsiebiorstwie przedstawionym
przez A. Zelek, ktéry zostat zaprezentowany na rysunku 1.5. Przedstawiony ponizej schemat
wyodrebnia sze$é¢ kolejno nastepujgcych po sobie faz rozwoju sytuacji kryzysowe;j.
W pierwszej fazie zauwazalne staje sie oddziatywanie wewnetrznych i zewnetrznych
czynnikdw kryzysogennych. Druga faza — faza eskalacji kryzysu, charakteryzuje sie znacznym
pogorszeniem wskaznikéw finansowych, ktére po osiggnieciu bardzo niskiego poziomu
powodujg powstanie kryzysu wtasciwego, bedgcego trzecig fazg. Nastepnie konieczne staje
sie podjecie przez przedsiebiorstwo interwencji, ktéra o ile okaze sie skuteczna pozwoli na
przejscie do kolejnej fazy wygaszania kryzysu. W tej fazie stopniowe] poprawie ulegajg
wskazniki opisujgce funkcjonowanie podmiotu, ktore utrwalane zostajg

w ostatniej fazie ozywienia. W przypadku gdy wymagana w fazie czwartej interwencja nie

44 |bidem, s.51.
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bedzie miata miejsca lub bedzie nieskuteczna kryzys wtasciwy moze skutkowaé upadtoscig
przedsiebiorstwa®.

Rys. 1.5. Fazy rozwoju sytuacji kryzysowej w przedsiebiorstwie wedtug Zelek

A
4 symptomy Ozywienie
kryzysu
)
c
o
= Eskalacja
e kryzysu
o
Y4
[}
<
'c
>
= .
Kryzys . Wygasanie
whasciwy Interwencja kryzysu -
Proces
upadtosci
—

Zrodto: A. Zelek, Zarzqdzenie kryzysem w przedsiebiorstwie. Perspektywa strategiczna, Instytut Organizacji i
Zarzadzania w Przemysle ,ORGMASZ”, Warszawa 2003, s.44.

Kolejne etapy w rozwoju sytuacji kryzysowej odpowiadajg klasyfikacji kryzysow wedtug
kryterium fazy kryzysu. Nastepnym wymagajgcym omodwienia kryterium typologii kryzysow
dotykajgcych podmioty gospodarcze jest kryterium ptaszczyzny oddziatywania. Wyrdznic tutaj
mozna nastepujgce rodzaje kryzyséw: strategii, wykonawstwa, ptynnosci oraz bankructwo —
rozpad. Powyzszy podziat wskazuje na obszary organizacji, ktére mogg zostac objete kryzysem.
Warto jednak zauwazyé, ze poszczegdlne rodzaje kryzysow nastepujg jeden po drugim,
kolejno ,infekujgc” nastepne elementy organizacji. Zaczynajgc od kryzysu strategii, ktéry jest
pierwotny wobec pozostatych, a ktéry powoduje kryzys wykonawstwa charakteryzujgcy sie
spadkiem obrotéow i nierealizowaniem zadan finansowych. Prowadzi to do problemdéw
z zachowaniem ptynnosci finansowej, ktére mogg ostatecznie narazi¢ przedsiebiorstwo na
niewyptacalnos¢ i upadtosé?®.

Kolejnym kryterium klasyfikacji kryzyséw w przedsiebiorstwie jest kryterium sfery

odziatywania. Wyrdznia sie tu kryzys catosciowy, obejmujgcy catg organizacje oraz kryzysy

4 A, Zelek, op.cit., s. 43-45.

46 p, Faulhaber, N. Landwehr, Turnaround-Maagement w praktyce. Jak wykorzystac kryzys w przedsiebiorstwie,
by odrodzito sie na nowo, Cedewu.PL, Warszawa 2005, s. 18—-20 za: B. Jasinski, Rola rady nadzorczej w warunkach
kryzysu przedsiebiorstwa, Studia i prace kolegium zarzadzania i finanséw, Zeszyt Naukowy 101, Szkota Gtéwna
Handlowa w Warszawie, Warszawa 2010, s. 84.
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czesciowe dotykajace tylko jednej sfery: finansowej, personalnej, produkcji, logistyki,
marketingu, struktury organizacyjnej czy sfery medialnej*’.

Kryterium fazy rozwoju organizacji wyréznia kryzysy znane z modelu cyklu zycia
organizacji L. Greinera, ktére zostaty szczegétowo omdwione w rozdziale 1.1. Typologia
kryzysdw ze wzgledu na charakter jego ujawnienia sie wyrdznia nastepujgce rodzaje kryzyséw:
potencjalny, ukryty, jawny, palgcy mozliwy do opanowania oraz palgcy niemozliwy do
opanowania. Ten rodzaj klasyfikacji réwniez wskazuje na procesowy charakter zjawiska
kryzysu. Tak zwany kryzys potencjalny jest poczagtkowym stadium sytuacji kryzysowej, ktory
definiowany jest jako zagrozenie dla dziatalnosci organizacji, mogace uniemozliwia¢ jej
realizacje celdw. Jesli na tym poczgtkowym etapie nie zostajg podjete dziatania antykryzysowe
nastepuje kolejna faza zwana kryzysem ukrytym. Charakteryzuje sie on wystgpieniem
trudnosci z realizowaniem celdow organizacji oraz gospodarowaniem zasobami. Ta faza czesto
bywa bagatelizowana, a pojawiajgce sie w niej trudnosci nazywa sie przejsciowymi*®. Dalszy
brak dziatan neutralizujgcych kryzys powoduje powstanie kryzysu jawnego, ktéry moze byé
utozsamiany z kryzysem wtasciwym omowionym wczesniej, a ktéry moze zagraza¢ bytowi
ekonomicznemu przedsiebiorstwa*®. Dodatkowo, obok kryzysu ukrytego i jawnego wyrdznié
mozna jeszcze kryzys palacy mozliwy do opanowania za pomocg posiadanych przez
przedsiebiorstwo zasobdéw i kryzys niemozliwy do opanowania, ktéry prowadzi¢ musi do
upadtosci przedsiebiorstwaC.

A. Zelek wyrédznia jeszcze jedng grupe kryzyséw, sklasyfikowanych wedtug ich sity
oddziatywania na przedsiebiorstwo: staby, silny oraz prowadzacy do upadtosci®l. Ta
klasyfikacja wskazuje na fakt, ze nie wszystkie sytuacje kryzysowe muszg prowadzi¢ do
bankructwa organizacji, a mogg jedynie w niewielkim stopniu wptywaé¢ na jej
dysfunkcjonalnosc.

Przedstawione w tej czesci rozdziatu rozwazania dotyczgce kryzyséw dotykajgcych
przedsiebiorstwa wskazujg na kilka istotnych faktéw. Przede wszystkim nalezy odrdznié

pojecie sytuacji kryzysowej od kryzysu bedacego jej kulminacyjng faza. Rozrdznienie to

47 A. Zelek, op.cit., s. 65.

48 E. Urbanowska - Sojkin, P. Banaszyk, H. Witczak, Zarzgdzanie strategiczne przedsiebiorstwem, Polskie
Wydawnictwo Ekonomiczne, Warszawa 2007, s.29.

4 A, Zelek, op.cit., 5.43.

50 |bidem, s.43.

51 |bidem, s.65.
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pozwala na unikniecie nieporozumien wsérdd badaczy zajmujacych sie problemami zwigzanymi
Z rozwojem i wzrostem przedsiebiorstw.

Identyfikacja zrédet kryzyséw jest niezwykle istotng kwestig dla przedsiebiorcow,
poniewaz moze pozwoli¢ im na wdrozenie odpowiednich dziatan antykryzysowych. Wielu
autoréw zwraca uwage na eskalacje problemdw dotykajgcych przedsiebiorstwa w kolejnych
etapach sytuacji kryzysowej. W zwigzku z tym podjecie zawczasu skutecznych dziatan przez
kierownictwo przedsiebiorstwa moze je uchroni¢ przed narastajgcymi trudnosciami, ktdre

w Swietle przedstawionych w niniejszym rozdziale teorii prowadza do niewyptacalnosci.

1.3 Niewyplacalnos$¢ i bankructwo przedsi¢biorstwa

Jedna z przedstawionych w poprzednim rozdziale klasyfikacji kryzyséw, przytaczana za
A. Zelek, opiera sie na podziale ich ze wzgledu na sfere oddziatywania. Obok sfer produkcji,
logistyki, marketingu, personalnej, struktury organizacyjnej oraz sfery medialnej wyrdzniony
zostat kryzys dotykajacy sfery finansowej. Ten rodzaj kryzysu wydaje sie by¢ najbardziej
specyficzny. Jego unikalnos$¢ wynika nie tylko z niebagatelnej roli, jakg w funkcjonowaniu
przedsiebiorstwa petnig zachodzgce w nim zjawiska finansowe, ale réwniez z tego, ze zjawiska
te sg najbardziej mierzalne. Ich obiektywny charakter powoduje, ze s3 one najtatwiejsze
w analizowaniu i ewentualnym przewidywaniu ich wystepowania.

Analiza finansowa przedsiebiorstw zajmuje obszerne miejsce zaréwno
w teoretycznych pracach z zakresu zarzgdzania, ekonomii i finanséw, jak réwniez
w praktyce gospodarczej.

Sytuacja kryzysowa w sferze finansowej objawia sie stopniowym pogarszaniem sie
kondycji finansowej przedsiebiorstwa. W literaturze przedmiotu mozna spotkaé sie
z réznorodnym podejsciem do terminu kondycji finansowe;.

W najogdlniejszym znaczeniu kondycja oznacza stan lub sprawno$é jednostki.
W zwigzku z tym kondycje finansowg nalezy rozumie¢ jako stan finansowy przedsiebiorstwa
w danym okresie. Oznacza to, ze kondycja finansowa jest zdolnoscig danej organizacji do

generowania zyskéw, utrzymania wyptacalnosci i powiekszania stanu majgtku oraz kapitatu
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wtasnego®?. Wielu autoréw zwraca uwage na fakt, ze pojecia kondycji finansowej i stanu
finansowego przedsiebiorstwa sg tozsame i mogg by¢ uzywane zamiennie.

Warty zauwazenia jest fakt, ze autorzy w literaturze przedmiotu bardzo czesto
podkreslajg kluczowa role danych ilosciowych pochodzacych ze sprawozdawczosci finansowej
dla badania i oceny kondycji finansowej przedsiebiorstw. L. Bednarski i T. Wasniewski
wymiennie stosujgc pojecia kondycji finansowej i pozycji finansowej, wskazujg na istotne
znaczenie analizy wskaznikowej w ocenie sytuacji finansowej przedsiebiorstwa. Jest ona
oceniana w pierwszym rzedzie za pomocg wskaznikow finansowych budowanych na
podstawie danych pochodzacych ze sprawozdan finansowych®*. To, jak twierdzi I. Przychocka,
pozwala wyciggnac¢ wniosek, ze analiza finansowa moze byé utozsamiana z analizg kondycji
finansowej°>.

Nieco odmienny poglad prezentuje w tej kwestii K. Obtdj, wedtug ktorego gtdwnym
celem funkcjonowania przedsiebiorstwa jest jego rozwdj, rozumiany jako przyrost jej majatku,
a ktoéry jest zdeterminowany osigganiem przez organizacje przewagi konkurencyjnej
w dtuzszym okresie. Pozwala ona na osiggniecie i utrzymanie stabilnej pozycji rynkowe;j.
Analiza finansowa jest z kolei uwazana za podstawowy, najprostszy, ale jednoczesnie jeden
z najwazniejszych instrumentéw w zarzadzaniu przedsiebiorstwem. W tym kontekscie autor
zwraca uwage na pewng nhiedoskonato$é sprawozdan finansowych w ocenie kondycji
finansowe] przedsiebiorstwa, wynikajgcg z nieobecnosci w tych sprawozdaniach zasobdéw
ekonomicznych, niezwigzanych z przedsiebiorstwem, a znajdujgcych sie w jego otoczeniu®®.

W literaturze przedmiotu wymienia sie nastepujgce czynniki, ktére warunkujg
kondycje finansowg przedsiebiorstwa: struktura finansowa przedsiebiorstwa, ptynnosé
finansowa, wyptacalnos¢, zdolnosci adaptacyjne przedsiebiorstwa, posiadane przez
przedsiebiorstwo zasoby ekonomiczne, zdolnos¢ do generowania zysku, zdolno$é do

maksymalizacji wartosci rynkowej przedsiebiorstwa. >’

52 R. Kowalak, Ocena kondycji finansowej przedsiebiorstwa, O$rodek Doradztwa i Doskonalenia Kadr Sp. Z.0.0,
Gdansk 2003, .s 11.

53 M. Sierpinska, T. Jachna, Ocena przedsiebiorstw wedtug standardéw swiatowych, Wydawnictwo Naukowe
PWN, Warszawa 1997, s.7 ; M Jarzemowska, Analiza teorii ksztattowania struktury kapitatu w spétkach akcyjnych,
Wydawnictwo Uniwersytetu Gdanskiego, Gdansk 1996, s.106.

54 L. Bednarski, T. Wasniewski, Analiza finansowa w zarzqdzaniu przedsiebiorstwem, FRR w Polsce, Warszawa
1996, tom [, s.313-329.

551, Przychocka, Kondycja finansowa firmy przez pryzmat analizy finansowej, Wydawnictwo Sigma SPJ, Warszawa
2012,s.7.

56 |bidem, s. 9-10.

57 E. Sieminska, Finansowa kondycja firmy, metody pomiaru i oceny, Poltext, Warszawa 2003, s. 12.
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Ze wzgledu na ilosciowy i obiektywny charakter wyzej wymienionych czynnikow
istnieje szereg metod pozwalajgcych na ich pomiar, a co za tym idzie rowniez na analize i ocene
kondycji finansowej przedsiebiorstwa. Do najbardziej popularnych narzedzi stuzacych do
oceny kondycji finansowej nalezg wskazniki analizy finansowej. W literaturze przedmiotu
przyjmuje sie podziat wskaznikdw na: wskazniki ptynnosci finansowej, wskazniki zadtuzenia,
wskazniki sprawnosci dziatania (obrotowosci), wskazniki rentownosci. °8

Edward I. Altman oraz Edith Hotchkiss w celu rozwiania problemdéw terminologicznych
zwigzanych z okresleniem stanu, w jakim znajduje sie przedsiebiorstwo przedstawiajg szereg
kategorii problemédw ekonomicznych dotykajgcych organizacje. Autorzy wyodrebniaja:
niewydolno$é (ang. failure), niewyptacalnos¢ (ang. insolvency), zaprzestanie obstugi
zobowiazan (ang. default) i upadtosé (ang. bankrupcty)°.

Niewydolnos¢ jest postrzegana przez pryzmat rentownosci przedsiebiorstwa, a jej
obecnos$é¢ oznacza, ze stopa zwrotu z zainwestowanego kapitatu jest w sposdb ciggly
zdecydowanie nizsza niz przy innych poréwnywalnych inwestycjach, uwzgledniajgc stope
ryzyka. Autorzy podkreslajg, ze przy identyfikacji stanu niewydolnosci stosowaé mozna
rowniez inne kryteria, takie jak: brak pokrycia kosztéw przychodami lub stope zwrotu
z inwestycji nizszg niz koszt kapitatu. Przedsiebiorstwo moze by¢ niewydolne przez wiele lat,
o ile nie ma zadnych przeterminowanych, egzekwowalnych prawem zobowigzan. Wyrdznia
sie réwniez niewydolnos¢ prawng (mogaca zachodzié¢ jednak bez orzeczenia sgdu), ktéra
oznacza, ze przedsiebiorstwo nie jest juz w stanie realizowac¢ zobowigzan wobec swoich
wierzycieli®®,

Kolejng kategorig okreslajgcga ztg kondycje finansowg przedsiebiorstwa jest
niewyptacalno$é, ktéra jest terminem bardziej precyzyjnym. E.I Altman i E. Hotchkiss
wyrdzniaja niewyptacalno$é¢ techniczng, niewyptacalno$¢ w sensie upadfosci oraz
pogtebiajgcg sie niewyptacalnos¢. Niewyptacalno$é techniczna zachodzi w sytuacji, gdy
przedsiebiorstwo nie ma mozliwosci sptaty biezgcych zobowigzan, co oznacza brak ptynnosci
finansowej. Stan ten moze by¢ przejsciowy, aczkolwiek czesto prowadzi do upadtosci.

Niewyptacalnos¢ w sensie upadtosci jest z kolei stanem zdecydowanie bardziej powaznym,

8 A, Cwigkata - Matys, W. Nowak, Analiza sytuacji finansowej przedsiebiorstwa w gospodarce rynkowej,
Wydawnictwo Uniwersytetu Wroctawskiego, Wroctaw 2001, s. 63-75.

9 E.l. Altman, E.Hotchkiss, Trudnosci finansowe a upadtos¢ firm: Jak przewidzie¢ upadtosé i jej unikngé, jak
analizowac i inwestowac w zadtuzenie firm zagrozonych, Wydawnictwo CeDeWu, Warszawa 2007, s. 18.

%0 |bidem, s.18.
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utrzymujacym sie przez dtuzszy okres. Konkretnie oznacza, ze taczne zobowigzania (krétko
i dlugoterminowe) sg wieksze niz wartos¢ majatku przedsiebiorstwa®l. Ponadto, obok dwdch
wyzej opisanych kategorii niewyptacalnosci wymieniana jest réwniez, pogtebiajacg sie
niewypfacalnos¢. Dotyczy ona przedsiebiorstw, ktére kwalifikujg sie do upadtosci, ktére
utrzymywane sg ,przy zyciu” bezcelowo i ze szkodg dla wierzycieli®?.

Do wyzej wymienionych rodzajéw niewyptacalnosci E.F Brigham i L.C Gapenski dodajg
jeszcze pojecie niewyptacalnosci ekonomicznej. Definiowana jest ona jako sytuacja, w ktorej
przychody przedsiebiorstwa nie sg w stanie pokry¢ kosztéw jego funkcjonowania razem
z kosztem kapitatu wtasnego®. Tego rodzaju podejscie wydaje sie by¢ bardzo obiektywne
i tatwo mierzalne. W sensie finansowym niewyptacalnos¢ ekonomiczna oznacza bowiem ze
wynik operacyjny (EBIT) nie pokrywa $redniowazonego kosztu kapitatu (WACC), co z kolei
implikuje wystepowanie ujemnej ekonomicznej wartosci dodanej EVA®4. Przedsiebiorstwo jest
w stanie funkcjonowaé¢ w tych warunkach do chwili, gdy dostarczyciele kapitatu wtasnego
beda w stanie zaakceptowad nizsze dochody i spadek rynkowej wartosci przedsiebiorstwa®.

Obszerny przeglad literatury i réznych podejs¢ do terminu niewyptacalnosci wsrod
polskich autoréw przedstawia w swojej pracy T. Maslanka. Autor zwraca uwage na fakt, ze
czesto w literaturze przedmiotu pojecie niewyptacalnosci utozsamiane jest z ptynnoscig
finansowa, co jest zbyt daleko idgcym uproszczeniem®®.

Ciekawe stanowisko w tej kwestii zajmuje M. Dobija, wedtug ktérego problem braku
ptynnosci i niewyptacalno$ci przedsiebiorstwa rézni od siebie horyzont czasowy. Zdaniem tego

autora ptynnos¢ finansowa rozpatrywana jest kréotkookresowo, wigze sie ona z dziatalnoscig

61 Co ciekawe, poglad ten jest zbiezny z rozwigzaniami prawnymi funkcjonujagcymi w Polsce. Zgodnie z ustawa
Prawo Upadtosciowe za niewyptacalny podmiot (a wiec taki, ktéry kwalifikuje sie do wszczecia przeciw niemu
postepowania upadtosciowego) uznany moze by¢ ten, ktdry nie reguluje swoich zobowigzan przez okres
przynajmniej 3 miesiecy lub taki ktdory charakteryzuje sie ujemng wartoscig kapitatu witasnego (wartoscé
zobowigzan i rezerw na zobowigzania przekracza wartos¢ aktywdw).

62 E.I. Altman, E.Hotchkiss, op.cit., s.19.

8 E.F Birgham, L.C Gapenski, Zarzadzanie finansami, Polskie Wydawnictwo Ekonomiczne, Warszawa 2000; za: T.
Maslanka, Ptynnosc¢ finansowa determinantq zdolnosci kontynuacji dziatalnosci przedsiebiorstwa, Wydawnictwo
CeDeWu, Warszawa 2019, s.76.

64 EVA (Economic Value Added) Ekonomiczna warto$¢ dodana — réznica miedzy dochodem uzyskiwanym przez
wtasciciela a dochodem przez niego oczekiwanym.

85 G. tukasik, Metody ograniczania negatywnych konsekwencji kryzysu finansowego z uwzglednieniem oczekiwar
interesariuszy, Studia Ekonomiczne, Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego w Katowicach, Nr. 77,
Wydawnictwo Uniwersytetu Ekonomicznego w Katowicach, Katowice 2011, s. 102-118; za: T.Maslanka, Ptynnos¢
finansowa determinantq zdolnosci kontynuacji dziatalnosci przedsiebiorstwa, Wydawnictwo CeDeWu, Warszawa
2019, s.76.

6 T.Maslanka, Pfynnos¢ finansowa determinantq zdolnosci kontynuacji dziatalnosci przedsiebiorstwa,
Wydawnictwo CeDeWu, Warszawa 2019, s.76.
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operacyjng przedsiebiorstwa. Wyptacalno$¢ z kolei zwigzana jest z dtugim horyzontem
czasowym i dotyczy dziatalno$ci w obszarze inwestycji i zobowigzan dtugoterminowych®’.

Podobnego zdania sg M. Sierpiiska i T. Jachna, wrecz definiujg wyptacalnosé jako
dtugoterminowgq ptynnos¢ finansowg czyli zdolnosé do zaspokojenia wszystkich wierzycieli
(krétko i dtugoterminowych) posiadanym majgtkiem. Utrzymanie ptynnosci finansowej
w dtugim okresie, a wiec wyptacalnosci, jest konieczne do utrzymania ptynnosci biezacej
rozpatrywanej krétkookresowo®. E. Sniezek dodaje réwniez, ze wyptacalnosé
przedsiebiorstwa ma wplyw na generowanie w przysztosci przeptywdw pienieznych
zaznaczajac, ze podstawowym zrédtem nadwyzki pienieznej jest obok amortyzacji zysk®°.

W kontekscie uwarunkowan prawnych warto przytoczy¢ jak w rozumieniu obecnie
obowigzujgcego w Polsce prawa rozumiana jest niewyptacalnosé. W rozumieniu ustawy Prawo
Upadtoéciowe (PU) art. 11.17% ,Dtuznik jest niewyptacalny, jezeli utracit zdolno$é¢ do
wykonywania swoich wymagalnych zobowigzan pienieznych.” Dodatkowo, art. 11.1a PU
precyzuje: ,Domniemywa sie, ze dituznik utracit zdolno$¢ do wykonywania swoich
wymagalnych zobowigzan pienieznych, jezeli opdzinienie w wykonaniu zobowigzan
pienieznych przekracza trzy miesigce.” Ponadto, zgodnie z art. 11.2 PU ,,dtuznik bedacy osobg
prawng albo jednostkg organizacyjng nieposiadajgcg osobowosci prawnej, ktdérej odrebna
ustawa przyznaje zdolno$¢ prawng, jest niewyptacalny takze wtedy, gdy jego zobowigzania
pieniezne przekraczajg warto$¢ jego majatku, a stan ten utrzymuje sie przez okres
przekraczajgcy dwadziesScia cztery miesigce.”

W swietle powyzszych artykutéw niewyptacalnos¢ rozumiana moze by¢ w dwojaki
sposdb. Po pierwsze jako brak zdolnosci do terminowego regulowania zobowigzan
pienieznych. Co wazne ustawodawca w precyzyjny sposob okresla na jak dtugi okres opdznien
ptatniczych moze pozwolié sobie przedsiebiorstwo zanim zostanie uznane za niewypfacalne.
Ujety w ustawie 3-miesieczny okres pozwala spojrze¢ na niewyptacalno$¢ w rozumieniu

podpunktu 1la. na poziomie operacyjnym. Takie podejscie, w sensie ekonomicznym

57 M. Dobija, Rachunkowos¢ zarzqdcza i controlling, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2001; za: T.
Maslanka, op.cit., s.75.

68 M. Sierpinska, T. Jacha, Ocena przedsiebiorstwa wedtug standardéw swiatowych, Wydawnictwo Naukowe
PWN, Warszawa 2006, za: T. Maslanka, op.cit., s.75.

8 E. Sniezek, Jak czytac cash flow, Fundacja Rozwoju Rachunkowosci w Polsce, Warszawa 1997, s.68.

70 Ustawa z 28 lutego 2003 r. Prawo upadtoéciowe. Dz.U. 2019, poz. 498.
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odpowiada raczej brakowi ptynnosci i wpisuje sie we wspomniane wcze$niej koncepcje
utozsamiajgce wyptacalnosc¢ z ptynnoscig finansowa.

Podpunkt drugi odnosi sie z kolei do niewyptacalnosci w dtugim horyzoncie czasowym,
czyli utrzymujacego sie stale, przez dtuzszy okres (dwdch lat) stanu, w ktérym niemozliwe jest
pokrycie zobowigzan majatkiem przedsiebiorstwa.

W Swietle polskiego ustawodawstwa traktuje sie wiec odmiennie pojecia
niewyptacalnos$ci i upadtosci. W zadnych aktach prawnych nie figuruje z kolei termin
bankructwa, ktdéry bardzo czesto pojawia sie w literaturze przedmiotu z ekonomii
i zarzadzania. W wielu pracach autorzy albo utozsamiajg pojecia bankructwa oraz upadtosci
albo pomijajg bankructwo jako pewnga faze rozwoju sytuacji kryzysowej, przedstawiajgc stan
niewyptacalnosci jako bezposrednio poprzedzajgcy upadtosé przedsiebiorstwa.

Interesujacg z punktu widzenia powyziszych rozwazan charakterystyke rdéznic
i wspdlnych sfer znaczeniowych poje¢ bankructwa i upadtosci przedstawia w swojej pracy
P. Antonowicz. Charakterystyka ta zostata zobrazowana w tabeli 1.5. Jest tu przedstawiony
ekonomiczny wymiar bankructwa, ktére w scisle okreslonych przypadkach moze, lecz nie
musi, skutkowac¢ pojawieniem sie upadtosci w sensie prawnym.

W swietle przedstawionej klasyfikacji sam termin bankructwa jest bowiem stanem
w jakim znajduje sie przedsiebiorstwo tuz przed fazg sgdowego dochodzenia praw
majgtkowych przez wierzycieli. Charakteryzuje sie on wystepujagcym brakiem ptynnosci
finansowej, mogacej przybraé forme niewyptacalnosci.

Jak wynika z tabeli 1.5 bankructwo nie musi wcale wprost prowadzi¢ do upadtosci
przedsiebiorstwa. Stanie sie tak dopiero w momencie, w ktérym stosowne orzeczenie wyda
sgd gospodarczy, na mocy obowigzujgcego prawa, w Swietle ktérego wystgpit
w przedsiebiorstwie stan niewypfacalnosci. Kolejnym istotnym elementem zaprezentowanym
w tabeli 1.5 jest kwestia zainteresowania poszczegdlnymi terminami bankructwa przez nauki
prawne i ekonomiczne. | tak bankructwo rozumiane jako stan finansowy przedsiebiorstwa
poprzedzajacy postepowanie upadtosciowe nie znajduje sie w ogdle w obszarze

zainteresowania prawa.
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Tabela 1.5. Charakterystyka réznic oraz wspélnych obszaréw znaczeniowych pojec ,,bankructwo”

i ,upadtosc¢” przedsiebiorstwa

Termin Bankructwo Bankructwo # upadtos¢ | Bankructwo = upadtosé | Upadtosé # bankructwo

Kontekst | Ekonomiczne Bankructwo, ktdrego | Ekonomiczne Sadowa upadtos¢, ktéra
bankructwo nie  mozna nazwaé | bankructwo, ktére na | nie jest wynikiem
poprzedzajace upadtosciag mocy orzeczenia sgdu | standardowego ciggu
faze sadowego gospodarczego stato sie | rozwoju sytuacji
dochodzenia réowniez upadtoscig kryzysowej
wierzytelnosci przedsiebiorstwa

Obszar Ekonomia Ekonomia i prawo Prawo i ekonomii Prawo i ekonomia

analizy

Cechy - utrata - brak zdolnosci - orzeczenie sadu - sgdowe orzeczenie o
ptynnosci upadtosciowej gospodarczego o upadtosci podmiotu,
finansowej bankruta na podstawie | upadtosci bankruta, ktory jednak nie
- etap przepisow prawa ktory stat sie zbankrutowat
poprzedzajacy upadtosciowego dtuznikiem - upadtos¢ niezawiniona,
sktadanie - pomimo niewyptacalnym bedaca konsekwencjg
whiosku ekonomicznego - zatory ptatnicze np. oszustwa lub
upadtosciowego | bankructwa dtuznika implikujace definicje przestepstwa
- ugodowe wierzyciele nie maja bankruta doprowadzity | gospodarczego, spirali
pozasgdowe wsparcia w instytucji ostatecznie do jego upadtosciowej
formy upadtosci sgdowej upadtosci
porozumienia
stron

Zrédto: P. Antonowicz, Bankructwa i upadtosci przedsiebiorstw. Teoria - praktyka gospodarcza — studia
regionalne, Wydawnictwo Uniwersytetu Gdanskiego, Gdansk 2015, s. 103.

Ciekawy poglad, co do rozrdinienia poje¢ bankructwa i upadfosci przedstawia
E. Maczynska, ktéra twierdzi, ze bankructwo moze by¢ utozsamiane z upadtoscig wytacznie
gdy mowa jest o upadtosci zawinionej, czyli takiej, ktora wynika miedzy innymi z oszustwa ze
strony kontrahenta badz z przestepstw gospodarczych, a nie z nieskutecznego zarzgdzania
podmiotem gospodarczym’!. Autorka zwraca réwniez uwage, ze tego typu rozrdznienie jest
konieczne ze wzgledu na surowo$é kar stosowanych w systemie prawnym. Upadtosé

niezawiniona (niebedgca bankructwem) nie podlega wiec karze, w przeciwieristwie do

71 E, Maczyhiska, Ocena ryzyka upadtfosci przedsiebiorstwa, w: Ryzyko w dziatalnoéci przedsiebiorstw. Wybrane
aspekty, pod red. A. Fierla, Szkota Gtéwna Handlowa w Warszawie — Oficyna Wydawnicza, Warszawa 2009, s.57;
za: P. Antonowicz, Bankructwa i upadtosci przedsiebiorstw. Teoria - praktyka gospodarcza — studia regionalne,
Wydawnictwo Uniwersytetu Gdanskiego, Gdansk 2015, s. 99.
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upadtosci utozsamianej z bankructwem, ktdra jest karana. Nalezy rowniez zwrdci¢ uwage, ze
potencjalne kary dotyczace bankrutéw, sg stopniowalne w zaleznosci od ich umysinosci —
najsurowiej karana jest upadto$é umysina wynikajgca z checi zysku?2.

P. Antonowicz w swojej pracy przedstawit interesujgcy schemat przedstawiajacy
kolejne etapy rozwoju sytuacji kryzysowej w przedsiebiorstwie z uwzglednieniem w niej
bankructwa oraz niewyptacalnosci. Schemat ten zostat przedstawiony na rysunku 1.6. Zgodnie
ze schematem przedstawionym na rysunku 1.6 stan bankructwa w przedsiebiorstwie ma
miejsce w momencie pojawienia sie problemdéw finansowych zwigzanych z uprzednio
powstatym kryzysem. Przedsiebiorstwo traci zdolnos¢ do regulowania swoich zobowigzan, co
moze by¢ zwigzane np. z problemami z egzekwowaniem wtasnych naleznosci wobec innych
podmiotow. Postepujgce problemy ptatnicze osiggajg w koricu kumulacje, ktéra prowadzi do
utraty przez przedsiebiorstwo wiarygodnosci finansowej.

Problemy finansowe mogg zosta¢ rozwigzane dwojako. Po pierwsze za pomocg
procedur pozasgdowych (np. wydtuzenia przez wierzycieli termindw zapfaty), ktére skutkowadé
moga przetrwaniem przedsiebiorstwa — w scenariuszu pozytywnym, lub jego ostateczng
likwidacjg — w scenariuszu negatywnym. Drugg mozliwoscig jest z kolei wystgpienie przez
wierzycieli z wnioskiem upadtosciowym, ktéry jezeli zostanie zatwierdzony przez sad postawi
przedsiebiorstwo w stanie upadfosci. Jednak w sytuacji, gdy sad takiego wniosku nie
zatwierdzi, znédw konieczne bedzie podjecie dziatar pozasgdowych?”3,

Zgodnie ze schematem przedstawionym na rysunku 1.6 stan bankructwa
w przedsiebiorstwie ma miejsce w momencie pojawienia sie probleméw finansowych
zwigzanych z uprzednio powstatym kryzysem. Przedsiebiorstwo traci zdolno$¢é do regulowania
swoich zobowigzan, co moze by¢ zwigzane np. z problemami z egzekwowaniem wifasnych

naleznosci wobec innych podmiotéw.

72 E. Maczyhska, op.cit., s.58, za: P. Antonowicz, op cit., s. 100.
73 P, Antonowicz, op.cit., s. 96.
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Rysunek 1.6. Etap bankructwa w procesie rozwoju i transformacji sytuacji kryzysowej na drodze do upadtosci

i likwidacji przedsiebiorstwa.
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie: P. Antonowicz, Bankructwa i upadtosci przedsiebiorstw. Teoria -
praktyka gospodarcza — studia regionalne, Wydawnictwo Uniwersytetu Gdanskiego, Gdansk 2015, s. 96.

Podsumowujgc powyzsze rozwazania, mozna zgodzi¢ sie z opinig A. Hermana, ktory
jednoznacznie wskazuje na ekonomiczny charakter terminu bankructwa, w przeciwienstwie
do pojecia upadtosci, ktdre odwotuje sie do sytuacji prawnej, w jakiej znalazto sie
przedsiebiorstwo’4.

W literaturze przedmiotu poruszajgcej kwestie bankructwa przedsiebiorstw, czesto
mozna spotkad sie z szerokg klasyfikacjg zrédet bankructwa, czynnikéw je powodujgcych oraz
ich symptomow. Z racji tego, ze bankructwo jest wynikiem rozwijajgcej sie w przedsiebiorstwie

sytuacji kryzysowej, mozna stwierdzi¢, ze czynniki determinujgce bankructwo sg identyczne

74 A. Herman, Ekonomika Bankructw, ,Kwartalnik Nauk o Przedsiebiorstwie”, 2010, nr.4, s.2
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jak te, ktore prowadzg do powstania sytuacji kryzysowej. Zostaty one szczegétowo omoéwione
w podrozdziale 1.2.

Bieg spraw sgadowych, ktdry zostat nakreslony na rysunku 1.6, rozpoczynjgcy sie
w momencie ztozenia wniosku upadto$ciowego i zawierajgcy postepowanie upadtosciowe

zostat oméwiony w kolejnym podrozdziale.

1.4 Upadlo$¢ przedsiebiorstw

Z przedstawionych w poprzednich rozdziatach teorii dotyczgcych, méwiac najogdliniej,
rozwoju sytuacji kryzysowej w przedsiebiorstwach wyfania sie pewien chronologiczny
i logiczny cigg zdarzen prowadzacych przedsiebiorstwo od poczatkéw dysfunkcjonalnosci, az
do jego bankructwa. Proces ten w pewnym momencie przestaje mie¢ wymiar jedynie
ekonomiczny, a zaczyna nabiera¢ rdwniez charakteru prawnego ujawniajgcego sie poprzez
ingerencje w funkcjonowanie przedsiebiorstwa sgdéw upadtosciowych.

Mozliwo$¢ tego rodzaju interwencji ze strony wtadz podyktowana jest interesem
wierzycieli niewyptacalnego przedsiebiorstwa i zaspokojeniu ich wierzytelnosci. Warto
zauwazyé, ze ta funkcja windykacyjna nie jest jedyng jaka spetniajg przepisy prawa
upadtosciowego. Oprocz niej S. Gurgul wymienia réwniez funkcje profilaktyczng oraz
wychowawczg’>.

Funkcja profilaktyczna polega na zabezpieczeniu interesu dalszych potencjalnych
wierzycieli, ktorzy sami mogliby sta¢ sie niewyptacalni w skutek nie otrzymywania srodkow
pienieznych od bankruta. Funkcja wychowawcza z kolei ma za zadanie ksztattowania
w przedsiebiorcach dziatajgcych na rynku pewnego systemu wartosci opartego na dobrych
praktykach biznesowych i okre$lonych wzorcéw postepowari’®.

Ponadto wydaje sie, ze oprocz wymieniowych wyzej funkcji sprawnie dziatajgcy system
prawa upadtosciowego realizuje jeszcze jedng, wyjatkowo wazng dla inwestoréw. Chodzi tu
o funkcje bezpieczenstwa rynkowego. Przepisy skutecznie gwarantujgce wierzycielom
mozliwos¢ zaspokojenia swoich wierzytelnosci pozytywnie wptywajg na redukcje stopnia

ryzyka zwigzanego z dziatalnoscig na danym rynku.

75S. Gurgul, Prawo upadtosciowe i naprawcze. Upadtosé przedsiebiorstw paristwowych, spétdzielni, zaktadéw
ubezpieczen spotecznych i bankéw, wyd. CH Beck, Warszawa 2010, s. XVIII, za: P. Antonowicz op.cit., s. 129.
76 |bidem, s.129.
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Zgodnie ze schematem przestawionym w poprzednim rozdziale na rysunku 1.6
momentem kluczowym dla postepowania upadtosciowego jest ztozenie w odpowiednim
sgdzie wniosku o ogtoszenie upadtosci. Wszystkie kwestie zwigzane z wnioskiem o ogtoszenie
upadtosci regulowane sg przez Ustawe Prawo upadtosciowe z 28 lutego 2003 roku (dalej:
PU)”".

Whiosek o ogtoszenie upadtosci moze zostac ztozony jezeli wystgpi przynajmniej jedna
z przestanek o niewyptacalnosci (w rozumieniu ustawy PU) dtuznika, ktére zostaty omdéwione
w poprzednim podrozdziale.

Podmiotami uprawnionymi do ztozenia wniosku upadtosciowego sg przede wszystkim
wierzyciele osobisci dtuznika jak i on sam. Warto tutaj zwrdci¢ uwage na fakt, ze zgodnie
z art.21.1. dtuinik jest wrecz zobligowany do ztozenia wniosku w terminie 30 dni’.
Dotrzymanie tego trzydziestodniowego terminu jest szczegdlnie istotne ze wzgledu na art.299.
kodeksu spétek handlowych (KSH), ktéry pozwala osobom zasiadajgcym w zarzadzie spotki
zwolnic¢ sie z odpowiedzialnosci osobistej za zobowigzania spotki gdy egzekucja z jej majatku
okaze sie nieskuteczna’®.

Zgodnie z art. 20.2 PU, poza dtuznikiem i jego wierzycielami osobistymi, istnieje
rowniez szereg innych podmiotéow uprawnionych do ztozenia wniosku upadtosciowego, ze
wzgledu na forme prawng dtuznika(tabela 1.6). Jak mozna zauwazy¢ w tabeli 1.6 lista oséb,
ktdre moga braé udziat w postepowaniu upadtosciowym jest dos¢ szeroka, a podmiotéw
zainteresowanych skutkami tego postepowania moze byé niekiedy bardzo duzo. Szczegétowe
warunki formalne jakie powinien spetnia¢ wniosek o ogtoszenie upadtosci sg przedstawione

w art.22 Prawa upadtosciowego®°.

Tabela 1.6. Inne niz dtuznik i wierzyciel podmioty uprawnione do ztozenia wniosku o ogtoszenie upadtosci

Forma prawna Uprawnione podmioty

Spotka jawna, partnerska, komandytowa, | Kazdy ze wspdlnikbw odpowiadajgcych bez
komandytowo-akcyjna ograniczenia za zobowigzania spotki

Osoby prawne oraz jednostki organizacyjne | Kazdy, kto na podstawie ustawy, umowy spétki lub
nieposiadajgce osobowosci prawnej, ktérym odrebna | statutu ma prawo do prowadzenia spraw dtuznika i

ustawa przyznaje osobowos¢ prawna do jego reprezentowania, samodzielnie lub tgcznie z
innymi osobami

Przedsiebiorstwo panstwowe Takze organ zatozycielski

Jednoosobowa spoétka skarbu panstwa Takze petnomocnik Rzgdu, panstwowa osoba

prawna, organ lub inna jednostka uprawniona do

77 Ustawa z 28 lutego 2003 r. Prawo upadtoéciowe. Dz.U. 2019, poz. 498.

8 lbidem.

79 Ustawa z 15 wrzeénia 2000 r. Kodeks spétek handlowych. Dz.U. 2019, poz. 505.
80 Ustawa z 28 lutego 2003 r. Prawo upadtoéciowe. Dz.U. 2019, poz. 498.
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wykonywania praw z akcji lub udziatéw nalezgcych do
Skarbu Panstwa

Osoba prawna, spdotka jawna, partnerska, | Kazdy z likwidatorow

komandytowa, komandytowo-akcyjna w likwidacji
Osoba prawna wpisana do KRS Kurator ustanowiony na podstawie przepisow
kodeksu cywilnego

Dtuznik, ktéremu zostata udzielona pomoc publiczna | Organ udzielajgcy pomocy

o wartosci powyzej 100 tys. Euro
Dtuznik, wobec ktdrego prowadzona jest egzekucja | Zarzgdca ustanowiony w tym postepowaniu
przez zarzad przymusowy albo przez sprzedaz
przedsiebiorstwa, na podstawie Kodeksu
postepowania cywilnego

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie: Ustawa z 28 lutego 2003 r. Prawo upadtosciowe. Dz.U. 2019, poz.
498.

W procedurze upadto$ciowej wyodrebni¢ mozna dwa zasadnicze etapy: postepowanie
w przedmiocie ogtoszenia upadtosci oraz wiasciwe postepowanie upadtosciowe. Ztozenie
wniosku upadfo$ciowego, a Scislej mowiac jego rejestracja rozpoczyna pierwszy z etapow
postepowania upadtosciowego, czyli etap postepowania w przedmiocie ogtoszenia upadtosci.
Uczestnikiem tego postepowania jest kazdy podmiot, ktéry ztozyt wniosek o ogtoszenie
upadtosci oraz sam dtuznik. Warto wiec zauwazyé, ze w postepowaniu w przedmiocie
ogtoszenia upadtosci nie bierze udziatu wierzyciel, chyba, ze to wtasnie on byt osobg sktadajaca
whniosek upadtosciowy. Do czasu rozpoznania przez sad wniosku upadtosciowego mozliwe jest
zabezpieczenie majatku dtuznika poprzez szereg instytucji, ktére wymienione zostaty w art.
38, 39, 40 PUBL:

- ustanowienie tymczasowego nadzorcy sagdowego;
- zawieszenia postepowania egzekucyjnego;

- uchylenia zaje¢ rachunku bankowego;

- ustanowienie zarzadu przymusowego.

Ostatnim i najistotniejszym etapem postepowania w przedmiocie ogtoszenia upadtosci
jest rozpoznanie wniosku przez odpowiedni sgd upadtosciowy w sktadzie trzech sedziéw
zawodowych. Whniosek upadtosciowy moze zosta¢ odrzucony, oddalony albo uwzgledniony.
PU wskazuje bezposrednio na jedng przestanke do odrzucenia wniosku upadtosciowego.
Zgodnie z art. 35. Ust. 5, wniosek moze zostaé odrzucony w przypadku gdy nie wniesiona
zostanie zaliczka na wydatki w postepowaniu w przedmiocie ogtoszenia upadtosci w kwocie

przewyzszajacej przecietne miesieczne wynagrodzenie w sektorze przedsiebiorstw (art. 22a.

81 |bidem.
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PU), zazadana przez sad od wnioskodawcy. Warto jednak wspomnie¢, ze w art. 35 PU znajduje
sie odwotanie do przepiséw kodeksu postepowania cywilnego, zgodnie z ktérymi wniosek
upadfosciowy odrzucony moze zostac ze wzgledu na (art. 199 KPC)32:

- fakt, ze w stosunku do danego dtuznika zostato juz wydane prawomocne postanowienie
o ogtoszenie upadtosci i w efekcie toczy sie juz wobec tego dtuinika postepowanie
upadtosciowe;

- jesli wnioskodawca lub dtuznik nie ma zdolno$ci sadowej tzn. nie ma zdolnosci do
wystepowania w postepowaniu upadtosciowym jako uczestnik tego postepowania;

- jesli wnioskodawca niebedacy dtuznikiem nie ma zdolnosci procesowej i nie dziata za niego
przedstawiciel ustawowy tzn. nie posiada zdolnosci do dokonywania czynnosci procesowych;
- jesli w sktadzie wnioskodawcy (niebedgcego dtuznikiem), ktéry jest osobg prawng lub
jednostkg organizacyjng nieposiadajgcg osobowosci prawnej ktérej ustawa przyznaje zdolnosé
prawng, zachodzg braki uniemozliwiajgce jego dziatanie.

Ustawa PU wskazuje zas szczegdtowo przestanki do oddalenia przez sad wniosku
upadtosciowego. Zgodnie z art. 12 i 13 PU sad oddali wniosek upadtosciowy w nastepujgcych
sytuacjach®:

- jezeli dtuznik wykaze, ze wierzytelno$¢ ma charakter sporny, a spor zaistniat miedzy stronami
przed ztozeniem wniosku upadtosciowego;

- jezeli majgtek dtuznika nie wystarcza na pokrycie kosztdw postepowania upadtosciowego lub
wystarcza jedynie na ich pokrycie;

- w razie stwierdzenia, ze majgtek dtuznika jest obcigzony hipoteka, zastawem, zastawem
rejestrowym, zastawem skarbowym lub hipotekg morska w takim stopniu, ze pozostaty jego
majatek nie wystarcza na zaspokojenie kosztéw postepowania.

Jezeli nie zachodza zadne z wymienionych powyzej przestanek do odrzucenia badz
oddalenia wniosku upadtosciowego, sgd uwzglednia wniosek upadtosciowy i wydaje
postanowienie o ogloszeniu upadtosci. Warto zauwazyé, ze to wifasnie data wydania
postanowienia o ogtoszeniu upadfosci staje sie datg upadfosci niewyptacalnego dtuznika,
a samo postanowienie podlega obwieszczeniu w Monitorze Sgdowym i Gospodarczym i jest
catkowicie jawne. Z chwilg wydania postanowienia o ogtoszeniu upadtosci rozpoczyna sie

drugi etap postepowania upadtosciowego: tzw. wiasciwe postepowanie upadtosciowe. Mozna

82 Ustawa z 17 listopada 1964 r. Kodeks postepowania cywilnego. Dz.U. 2020, poz. 1575.
83 Ustawa z 28 lutego 2003 r. Prawo upadtoéciowe. Dz.U. 2019, poz. 498.
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je podzieli¢ na nastepujace etapy, ktére jednak moga sie wzajemnie przenika¢ czasowo, na co
zwraca uwage P. Zimmerman3%:

1. Zgtoszenie wierzytelnosci;

2. Sporzadzenie listy wierzytelnosci;

3. Ztozenie sprzeciwu co do listy wierzytelnosci;

4. Ustalenie sktadu masy upadtosci;

5. Likwidacja masy upadtosci;

6. Podziat funduszy miedzy wierzycieli;

7. Zakonczenie postepowania.

W ogtoszeniu o upadtosci sad wyznacza syndyka oraz wzywa wierzycieli do zgtoszenia mu
wierzytelnosci w terminie trzydziestu dni. Zgtoszenie wierzytelnosci jest swoistym rodzajem
powddztwa w postepowaniu upadtosciowym, jest wiec prawng drogg do dochodzenia swoich
roszczen w ramach postepowania upadto$ciowego. Co istotne, bez prawidtowego zgtoszenia
wierzytelnosci w terminie, wierzyciel nie bedzie mdégt skorzystac z prawnej ochrony wierzycieli
i partycypowaé w masie upadtosci®®. Wierzytelnosci zgtaszane sg do syndyka w $cisle
okreslonej formie — wymogi dotyczgce zgtoszenia wierzytelnosci szczegétowo opisane zostaty
w art. 239 oraz 240 PU. Najistotniejszg kwestig, majgcg najwiekszy wptyw na dalszy przebieg
postepowania upadto$ciowego ma okreslenie kategorii wierzytelnosci, ktére zgtaszane sg
przez wierzyciela. Kazdg zgtaszang wierzytelnos¢ nalezy przypisa¢ do jednej z czterech
kategorii zgodnie z art. 342. PU®. Cztery kategorie wierzytelnosci zostaty przedstawione
w tabeli 1.7

Tabela 1.7. Kategorie wierzytelnosci

Kategoria wierzytelnosci Rodzaj wierzytelnosci

Przypadajgce na czas przed ogtoszeniem upadtosci
naleznosci z tytutu stosunku pracy; naleznosci z tytutu
sktadek na ubezpieczenia spoteczne; naleznosci
powstate w postepowaniu restrukturyzacyjnym
czynnosci  zarzadcy albo naleznosci powstate
z czynnosSci dtuznika dokonanych po otwarciu
postepowania restrukturyzacyjnego niewyma-
gajacych zezwolenia rady wierzycieli albo zgody

Kategoria |

84 p, Zimmerman, Przebieg postepowania upadfosciowego, Blog kancelarii Zimmerman, Sierakowski i Partnerzy,
https://www.zimmerman.com.pl/blog/przebieg-postepowania-upadlosciowego.html, dostep: 20.06.2021.

8 0d tej reguly istniejg jednak wyjatki. Niektére wierzytelnoéci zgtaszane sg z urzedu, miedzy innymi:
wierzytelnosci zabezpieczone hipotekg, zastawem, zastawem rejestrowym, zastawem skarbowym, hipoteka
morska lub przez inny wpis w ksiedze wieczystej. Dodatkowo wpisywane na liste wierzytelnosci z urzedu sa
wierzytelnosci ze stosunku pracy (art. 236-239. PU.)

86 Ustawa z 28 lutego 2003 r. Prawo upadtoéciowe. Dz.U. 2019, poz. 498.
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nadzorcy sgdowego lub dokonanych za zezwoleniem
rady wierzycieli albo zgodg nadzorcy sadowego, jezeli
upadfos¢ ogtoszono w  wyniku rozpoznania
uproszczonego whniosku o ogtoszenie upadtosci jak
réowniez naleznodci z tytutu kredytu, pozyczki,
obligacji, gwarancji lub akredytyw Ilub  innego
finansowania przewidzianego uktadem przyjetym
w postepowaniu restrukturyzacyjnym.

Inne naleznosci, jezeli nie podlegajg zaspokojeniu
winnych kategoriach, w szczegélnosci podatki i inne
daniny publiczne oraz pozostate naleznosci z tytutu
sktadek na ubezpieczenie spoteczne

Odsetki od naleznosci ujetych w  wyzszych
kategoriach w kolejnosci, w jakiej podlega
Kategoria lll zaspokojeniu kapitat, a takie sadowe i
administracyjne kary grzywny oraz naleznosci z tytutu
darowizn i zapiséw

Naleznosci wspdlnikow albo akcjonariuszy z tytutu
pozyczki lub innej czynnosci prawnej o podobnych
skutkach, w szczegdlnosci dostawy towaru z
Kategoria IV odroczonym terminem ptatnosci, dokonanej na rzecz
upadtego bedacego spotkg kapitatowg w okresie
pieciu lat przed ogtoszeniem upadtosci, wraz z
odsetkami.

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie: Ustawa z 28 lutego 2003 r. Prawo upadtosciowe. Dz.U. 2019, poz.
498.

Kategoria Il

Zgodnie z art. 244 PU, syndyk niezwtocznie po uptynieciu terminu zgtaszania
wierzytelnosci zobowigzany jest do sporzadzenia listy wierzytelnosci i przekazania jej
sedziemu komisarzowi. O dacie ztozenia powyzszej listy obwieszcza sie w Monitorze Sagdowym
i Gospodarczym. Od tej daty, w terminie dwéch tygodni, wierzyciele majg mozliwos¢ ztozenia
sprzeciwu co do uznania wierzytelnosci jedynie w czesci lub co do odmowy uznania
wierzytelnosci. Ostatecznie sedzia komisarz dokonuje ewentualnych zmian na liscie
wierzytelnosci oraz jg zatwierdza.

Kolejnym niezwykle istotnym etapem postepowania upadfosciowego jest ustalenie
sktadu masy upadtosci. Warto zauwazy¢, ze majatek upadtego staje sie masg upadtosci juz
w dniu ogtoszenia upadtosci, a nie dopiero po sporzadzeniu przez syndyka listy wierzytelnosci
(art. 61 PU). Dodatkowo, zgodnie z art. 62 PU, w sktad masy upadtosci wchodzi réwniez
majatek nabyty przez dtuznika w trakcie postepowania upadtosciowego. Ustalenie skfadu
masy upadfosci nastepuje poprzez sporzgdzenie spisu inwentarza oraz spisu naleznosci.

Spis inwentarza obejmuje wszystkie prawa, ktére znajdujg sie w posiadaniu upadtego.
W szczegolnosci sg to: ruchomosci, nieruchomosci, srodki pieniezne w kasie i na rachunkach

upadtego. Z kolei, spis naleznos$ci obejmuje wierzytelnosci, ktére przystugujg upadtemu na
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podstawie ksigg i dokumentéw finansowych. Warto zauwazy¢, ze spis inwentarza jest na
biezgco uzupetniany przez syndyka, w trakcie nabywania przez dtuznika kolejnych aktywoéw.
Ustawa PU wskazuje rowniez pewne sktadniki majatku dtuznika, ktére nie wchodzg w sktad
masy upadtosci, sg to zgodnie z art. 63 PU: mienie, ktére jest wytgczone z egzekucji zgodnie
z KPC, wynagrodzenie za prace upadtego w czesci niepodlegajacej zajeciu, kwota uzyskana
z tytutu realizacji zastawu rejestrowego lub hipoteki, jezeli upadly petnit  funkcje
administratora zastawu lub hipoteki, w czesci przypadajgcej zgodnie z umowg powotujaca
administratora pozostatym wierzycielom, srodki pieniezne znajdujgce sie na rachunku
bedgcym przedmiotem blokady rachunku podmiotu kwalifikowanego w rozumieniu ordynacji
podatkowe;.

Jak widaé powyzsze przepisy odnoszg sie bardziej do upadtosci konsumenckiej, niz do
upadtosci przedsiebiorstw. W przypadku przedsiebiorstw nie mozina przeciez moéwié
0 wynagrodzeniu za prace upadtego, a tym bardziej o innych $rodkach przynaleznych
upadtemu, o ktérych méwi wspomniany wyzej KPC®. Art. 64 PU wskazuje z kolei, ze w sktad
masy upadto$ciowej nie wchodzi mienie przeznaczone na pomoc dla pracownikéw upadtego
i ich rodzin, S$rodki pieniezne zaktadowego funduszu s$wiadczedn socjalnych wraz
z przypadajacymi po ogtoszeniu upadtosci kwotami pochodzacymi ze zwrotu udzielonych
pozyczek na cele mieszkaniowe, wptatami odsetek bankowych od srodkéw tego funduszu oraz
optatami pobieranymi od korzystajgcych z ustug i Swiadczen socjalnych finansowanych z tego
funduszu organizowanych przez upadtego. Wszelkie watpliwosci dotyczace tego, ktére ze
sktadnikow majatku wchodzg w sktad masy upadtosci rozstrzyga sedzia komisarz.

Kolejnym etapem postepowania upadtosciowego jest likwidacja masy upadtosci. Etap
polega na uptynnieniu majatku przedsiebiorstwa, w celu pdzniejszego zaspokojenia roszczen
wierzycieli. Rozpoczyna sie on juz ogtoszeniu upadtosci, kiedy syndyk przystepuje do
sporzgdzenia planu likwidacyjnego. Plan likwidacyjny skfadany jest sedziemu-komisarzowi
wraz ze spisem inwentarza i oszacowaniem masy upadtosci w terminie 30 dni od
postanowienia o ogtoszeniu upadtosci (art. 306 PU). Plan likwidacyjny, zgodnie z art. 306 PU
zawiera proponowane sposoby sprzedazy majgtku przedsiebiorstwa, termin sprzedazy,

preliminarz wydatkéw i ekonomiczne uzasadnienie dalszego prowadzenia dziatalnosci

87 W Art. 829 KPC wymienia sie miedzy innymi: przedmioty urzadzenia domowego niezbedne dla dtuznika i jego
domownikéw, zapasy zywnosci i opatu niezbedne dla dtuznika i bedgcych na jego utrzymaniu cztonkdéw jego
rodziny, narzedzia i inne przedmioty niezbedne do osobistej pracy zarobkowej dtuznika, przedmioty niezbedne
do nauki, papiery osobiste, odznaczenia i przedmioty stuzgce do wykonywania praktyk religijnych.
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gospodarczej. Po sporzadzeniu planu likwidacji i sprawozdania finansowego upadtego, na
dzien przed daty ogtoszeniem upadtosci, syndyk przystepuje do likwidacji masy upadtosci.
Zgodnie z art. 308 PU syndyk powinien podejmowac takie dziatania, aby zakoriczenie likwidacji
mozliwe byto w ciggu p6t roku. Co do zasady, przedsiebiorstwo powinno by¢ sprzedane jako
catosé. Jedli jest to niemozliwe, to w drugiej kolejnosci skfadniki majgtku powinny byé
sprzedawane jako zorganizowana cze$¢ przedsiebiorstwa, a dopiero w trzeciej kolejnosci
osobno. Warto réwniez zwrdci¢ uwage, ze zgodnie z art. 312 PU mozliwe jest dalsze
prowadzenie przedsiebiorstwa, wobec ktdrego ogtoszona zostata upadtosc jezeli mozliwe jest
zawarcie uktadu z wierzycielami lub mozliwa jest sprzedaz przedsiebiorstwa w catosci. Poza
sprzedazg przedsiebiorstwa lub poszczegélnych sktadnikow jego majgtku likwidacja masy
upadtosci dokonuje sie réwniez poprzez S$ciggniecie wierzytelnosci od dtuznikéw
przedsiebiorstwa oraz wykonanie jego innych praw majatkowych.

Wszystkie srodki pieniezne uzyskane z likwidacji masy upadtosci oraz te uzyskane
prowadzenia lub wydzierzawienia przedsiebiorstwa stanowig tzw. fundusze masy upadtosci.
W kolejnym etapie postepowania upadtosSciowego fundusze te rozdzielane s3 pomiedzy
wierzycieli przedsiebiorstwa. Powyzszy podziat funduszy nastepuje w sciSle okreslonej
kolejnosci. Przede wszystkim z funduszy masy upadfosci zaspokaja sie koszty postepowania
upadtosciowego, a nastepnie wierzytelnosci zgodnie z ich kategoriami, opisanymi w tabeli 1.7.
Co istotne, wierzytelnosci z kategorii nizszej zaspokajane sg dopiero w momencie, gdy
zaspokojone zostang wierzytelnosci z kategorii wyzszej. W przypadku, gdy fundusze masy
upadtosci nie pozwalajg na sptate wierzytelnosci z danej kategorii, zaspokaja sie je stosunkowo
do wysokosci kazdej z nich.

Ostatnim etapem postepowania upadtosciowego jest jego zakorniczenie.
W modelowym przypadku po wykonaniu ostatecznego planu podziatu sad stwierdza
zakonczenie postepowania upadfosciowego. Jednym z podstawowych skutkdw zakonczenia
postepowania upadtosciowego jest odzyskanie przez dfuznika mozliwosci petnego zarzgdzania
swoim majgtkiem. Dodatkowo, zakornczenie postepowania upadtosciowego skutkuje
najczesciej wykresleniem podmiotu z odpowiedniego rejestru (KRS, CEIDG). Warto jednak
zwréci¢ uwage, ze nie jest to regutg —w przypadku, gdy w toku postepowania upadtosciowego
w petni zostali zaspokojeni wszyscy wierzyciele nie ma koniecznosci przerywania dziatalnosci
przedsiebiorstwa i wykreslenia go z rejestrow. Przedstawione powyzej aspekty postepowania

upadtosciowego przed sgdem nakreslajg modelowg procedure prawng majgcg na celu
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zaspokojenie wierzycieli upadajgcego przedsiebiorstwa w optymalny sposéb. Powszechno$é
zjawiska upadtosci przedsiebiorstw kaze przyjrzec sie mu rowniez od strony analizy iloSciowej

tego zjawiska.

1.4.1 Upadlos$¢ przedsiebiorstw w Polsce w latach 2013-2021

Niniejsza cze$¢ opracowania poswiecona zostata przedstawieniu i analizie danych
dotyczacych liczby postepowan upadfosciowych w Polsce. Na wykresie 1.1 przedstawiona

zostata taczna liczba upadtosci przedsiebiorstw w Polsce, w latach 2013-2021.

Wykres 1.1 Liczba upadtosci i postepowan restrukturyzacyjnych w Polsce w latach 2013-2021
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Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych Centralnego O$rodka Informacji Gospodarcze;.

Jak wynika z przedstawionych danych w latach 2013-2016 zaobserwowa¢ mozna
wyrazny trend malejacy liczby upadtosci przedsiebiorstw. Z kolei, od roku 2016 widoczna jest
stabilizacja liczby upadtosci na poziomie 586-606 postepowan upadtosciowych rocznie. Warto
jednak zauwazyé, ze od 2016 roku obowigzuje w Polsce tzw. ,,nowe” prawo upadfosciowe,
w zwigzku z ktérym obok postepowan upadtosciowych pojawity sie tez postepowania
restrukturyzacyjne (zaznaczone na wykresie kolorem pomaranczowym). Ciekawym
zjawiskiem jest niewatpliwie brak wzrostu liczby upadtosci w roku 2020 i wyrazny ich spadek
w roku 2021, pomimo ogdlnoswiatowej pandemii wirusa Covid-19 i ekonomicznych
konsekwencji ,zamykania gospodarek”. Stan ten moze by¢ spowodowany zaréwno
wydtuzeniem sie proceséw upadtosciowych jak réwniez by¢ efektem subsydidow rzgdowych
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udzielanych przedsiebiorstwom pod warunkiem nie ogtaszania przez nie upadtosci w okresie
nastepujacym po ich otrzymaniu. Sytuacja ta dotyczy przede wszystkim matych i srednich
przedsiebiorstw, ktore w przypadku ogtoszenia upadtosci w okresie 12 miesiecy od przyznania
pomocy w ramach tarcz finansowych zobligowane bedg do zwrotu 100% subwencji. Co
ciekawe, w przypadku przedsiebiorstw duzych sytuacja ta wyglagda odmiennie, tj. nie ma
zadnych prawnie przyjetych regulacji zmuszajgcych te przedsiebiorstwa to zwrotu subwencji
w przypadku upadtosci®®. W zawigzku z powyzszym, biorgc pod uwage, ze mate i $rednie
przedsiebiorstwa stanowig zdecydowang wiekszos$¢ podmiotéw gospodarczych, mozliwe, ze
kolejnych latach liczba upadtosci powrdci do wczesniejszego poziomu a by¢ moze nawet go
przekroczy. Na wykresie 1.2 przedstawiono z kolei, fgczng liczbe upadtosci przedsiebiorstw w

latach 2015-2020 wedtug formy prawnej dtuznika.

Wykres 1.2 Upadtosci przedsiebiorstw w Polsce w latach 2015-2020 wedtug formy prawne;j
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Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych Centralnego Osrodka Informacji Gospodarcze;j.

Jak zostato to przedstawione na wykresie 1.2 zdecydowanie najwiecej upadtosci
zostato ogtoszonych wobec spétek z ograniczong odpowiedzialnoscig i indywidualnych
dziatalnos$ci gospodarczych. W tym miejscu nalezy jednak zauwazy¢, ze liczba upadtosci
indywidualnych dziatalnosci gospodarczych moze by¢ zanizona. Dzieje sie tak, poniewaz w
wielu przypadkach oddzielenie majgtku podmiotu gospodarczego od majatku wtasciciela jest

niemozliwa badz bardzo trudna. W zwigzku z tym czes$¢ upadajacych indywidualnych

8 https://www.gazetaprawna.pl/firma-i-prawo/artykuly/8111003,czy-upadlosc-przedsiebiorstwa-obowiazek-
zwrotu-pomocy-publicznej-zwiazku-z-covid-19.html (dostep na dzien 11.04.2021)
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dziatalnosci gospodarczych statystycznie ujmowana jest w postepowaniach upadtosci
konsumenckiej. Warto réwniez przeanalizowaé, ktdére branie sg najczeéciej dotykane
problemem upadtosci. Na wykresie 1.3 przedstawiono strukture upadtosci wedtug branz
(wedtug sekcji PKD) uwzgledniajgc srednig liczbe upadtosci dla danej sekcji PKD z lat 2015-

2021, zas tabela 1.8 przedstawia bardziej uszczegétowione dane dotyczace tego zagadnienia.

Wykres 1.3 Udziat branz w sumie upadtosci w latach 2015-2021

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych Centralnego Oérodka Informacji Gospodarczej.
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Jak wynika z tabeli 1.8 branzami, w ktérych w latach 2015 — 2021 ogtaszanych byto
najwiecej upadtosci s3 handel hurtowy i detaliczny, przetwdérstwo przemystowe
i budownictwo, $rednia dla powyzszych sekcji PKD wynosi odpowiednio: 152, 131 i 95
upadajacych przedsiebiorstw rocznie. Warto zwrécié uwage, ze upadtosci w tych branzach
stanowity ponad 64% wszystkich postepowan upadfosciowych w Polsce, w analizowanym
okresie. Dodatkowo, kolejne najczesciej dotykane problemem upadtosci branze miaty

zaledwie 6% udziat w catkowitej liczbie upadtosci.
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Tabela 1.8 Liczba upadtosci przedsiebiorstw w Polsce w latach 2015-2021 wedtug sekcji PKD [j.g]

Sekcja PKD 2015|2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | Suma | Srednia
Handel hurtowy i detaliczny;
naprawa pojazdéw samochodowych, | 179 | 151| 151| 157 | 172| 149| 103| 1062 152
wiaczajagc motocykle

Przetwdrstwo przemystowe 178 | 126| 126| 139| 116| 139 90| 914 131
Budownictwo 144| 96| 96| 104| 96| 77| 51| 664 95
Transport i gospodarka magazynowa 46 29 29 35 43 42 18| 242 35
Dziatalnos¢ profesjonalna, naukowa i

. 51| 35| 35| 29| 29| 33| 28| 240 34
techniczna
Dziatalnos¢ zwigzana z obstugg rynku 56| 29 59| 27 19| 22 53| 175 25

nieruchomosci

Informacja i komunikacja 24| 21 21| 20 14 12 10| 122 17
Dziatalnos¢ finansowa i
ubezpieczeniowa
Dziatalnos¢ zwigzana z
zakwaterowaniem i ustugami 19 15 15 13 14| 31 23| 130 19
gastronomicznymi
Dziatalnos¢ w zakresie ustug
administrowania i dziatalnos¢ 18 15 15 22| 23| 24 17| 134 19
wspierajgca

Opieka zdrowotna i pomoc

18 16| 16| 14| 11 8 7 90 13

8| 12| 12| 14| 10| 16| 17 89 13
spoteczna
Rolnictwo, lesnictwo, towiectwo i 7 10 10 4 7 10 6 5a 8
rybactwo
Pozostata dziatalnos¢ ustugowa 4 8 8 9 5 4 5 43 6
Dziatalnos¢ zwigzana z kulturg, 7 6 6 10 5 7 ) 40 6

rozrywka i rekreacja

Dostawa wody; gospodarowanie
Sciekami i odpadami oraz dziatalnos¢ 7 3 3 4 9 2 3 31 4
zwigzana z rekultywacja

Wytwarzanie i zaopatrywanie w
energie elektryczng, gaz, pare

. . 3 5 5 6 4 3 6 32 5
wodng, goracg wode i powietrze do
uktaddéw klimatyzacyjnych
Goérnictwo i wydobywanie 5 3 3 6 4 2 0 23 3
Edukacja 5 4 4 1 4 1 3 22 3

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych Centralnego Oérodka Informacji Gospodarczej.

Bezwzgledne liczby upadtosci przedsiebiorstw w konkretnych branzach mogg nie
oddawad skali tego zjawiska, ze wzgledu na fakt, ze wystepujg znaczace rdznice w liczbie
przedsiebiorstw dziatajgcych w ramach danej sekcji PKD. W zwigzku z powyzszym dla kazdej
branzy zostata obliczona stopa upadtosci oznaczajaca stosunek liczby przedsiebiorstw, ktére
ogtosity upadtos¢ do liczby przedsiebiorstw ogétem dziatajgcych w danej branzy. Wyniki tej

analizy przedstawione zostaty w tabeli 1.9.
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Tabela 1.9 Liczba upadtosci na 1000 przedsiebiorstw wedtug sekcji PKD [j.g]

Sekcja PKD 2021 | 2020| 2019| 2018| 2017| 2016| 2015 |Srednia
Handel hurtowy i detaliczny;
naprawa pojazdoéw
samochodowych, wtgczajac
motocykle 0,0 |o0,15 |0,17 |0,16 |0,15 |0,14 |0,17 |0,15
Przetworstwo przemystowe 0,23 |0,36 |0,30 |0,37 [033 |033 |047 |0,34
Budownictwo

0,08 |0,12 |0,16 |0,19 |0,19 |0,19 |0,30 |0,18
Transport i gospodarka
magazynowa 0,06 (0,15 |0,16 |0,13 |0,11 |0,11 (0,18 |0,13
Dziatalnosc¢ profesjonalna,
naukowa i techniczna 0,05 |0,07 |0,06 |0,06 |0,08 |0,08 (0,13 |0,08
Dziatalnos¢ zwigzana z obstugg
rynku nieruchomosci 0,08 |0,08 |0,07 |0,11 |0,12 |0,12 |0,11 |0,10
Informacja i komunikacja 0,04 |0,06 [008 |012 |0,14 [015 [018 |0,11
Dziatalnosc¢ finansowa i
ubezpieczeniowa 0,06 |0,06 (0,09 (0,112 |0,23 (0,13 (0,14 |o0,10
Dziatalnos¢ zwigzana z
zakwaterowaniem i ustugami
gastronomicznymi 0,14 |0,212 (0,10 (0,09 |0,212 (0,11 (0,15 |0,13
Dziatalnos¢ w zakresie ustug
administrowania i dziatalnos$¢
wspierajgca 0,10 (0,25 |0,16 (0,26 (0,21 |0,12 |0,15 |0,14
Opieka zdrowotna i pomoc
spoteczna 0,06 |0,06 |0,04 |0,06 |0,05 |0,05 |0,04 |0,05
Rolnictwo, lesnictwo, towiectwo i
rybactwo 0,08 (0,14 |0,10 |0,06 |0,14 |0,13 |0,09 |0,11
Pozostata dziatalnos¢ ustugowa 002 (001 |002 |003 |003 |003 |001 |002
Dziatalnos¢ zwigzana z kulturg,
rozrywka i rekreacja 0,02 |0,08 |0,02 |0,13 |0,08 |0,08 |0,09 |0,07
Dostawa wody; gospodarowanie
$ciekami i odpadami oraz
dziatalnos$¢ zwigzana z
rekultywacja 0,21 (0,14 |0,63 |0,28 |0,21 |0,21 |0,49 |0,31
Wytwarzanie i zaopatrywanie w
energie elektryczng, gaz, pare
wodng, gorgcy wode i powietrze
do uktaddéw klimatyzacyjnych 0,43 |0,25 |0,38 |0,62 (0,53 |0,54 |0,34 |0,44
Gornictwo i wydobywanie 0 0,44 |0,88 [1,30 |062 |062 |1,05 |0,70
Edukacja 0,02 |001 [003 |001 |0,03 [003 [003 |0,02

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych Centralnego Osrodka Informacji Gospodarczej oraz danych

Gtéwnego Urzedu Statystycznego.
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Zgodnie z danymi zwartymi w tabeli 1.9, analiza wysokosSci stop upadtosci
w poszczegoblnych branzach rézni sie od analizy liczebnosci postepowan upadtosciowych.
Najwyzsza s$rednia stop upadifosci z lat 2015-2021 wystgpita dla branzy gornictwo
i wydobywanie, wyniosta 0,70%. i znaczaco przewyzszata pozostate. Kolejne branze
Z najwyzszg stopg upadtosci to: wytwarzanie i zaopatrywanie w energie elektryczng, gaz, pare
wodng, gorgcy wode i powietrze do uktadéw klimatyzacyjnych, Przetwérstwo przemystowe,
dostawa wody; gospodarowanie S$ciekami i odpadami oraz dziatalno$¢ zwigzana
z rekultywacjg, budownictwo oraz handel hurtowy i detaliczny; naprawa pojazddow
samochodowych.

Tabela 1.10 Liczba upadtosci na 1000 przedsiebiorstw wedtug wojewédztw [j.g]

Wojewsdztwo 2021 2020 2019] 2018] 2017] 2016] 2015 |S$rednia
Dolnoslaskie

0,09 016 |014 |015 |0,15 |09 |021  |0,16
Kujawsko-
pomorskie 0,11 015 |015 |08 |0,18 |0,13 |024 |0,16
Lubelskie 0,07 009 [007 020 |015 |o16 |0,13 |0,12
Lubuskie 0,14 014 [007 |006 |010 |013 [0,13 |01
todzkie 0,04 007 |008 (008 |008 |009 |00 |0,08
Matopolskie 0,07 008 |008 [013 |015 |017 [020 |0,12
Mazowieckie

0,13 014 |013 |018 |09 |06 |022 |07
Opolskie

0,07 014 |011 |04 |007 |008 [0,08 |0,10
Podkarpackie 0,08 015 [0,12 (0,19 |013 |0,17 |0,18 |0,15
Podlaskie 0,04 006 |008 013 |01 |0,14 |007 |0,09
Pomorskie 0,09 008 007 012 |00 |0,09 |011 |0,09
Slaskie

0,08 016 |012 |015 |06 |0,17 |o19  |0,15
swigtokrzyskie | ) 012 |005 014 |007 |00 |014 |0,09
Warminsko-
mazurskie 0,06 0,18 0,11 0,15 0,18 0,16 0,23 0,15
Wielkopolskie 0,08 010 [007 |0,09 |008 |012 |06 |0,10
Zachodniopomors
kie 0,05 014 |005 |00 |0,15 |0,10 |023 |0,12

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych Centralnego Osrodka Informacji Gospodarczej oraz danych
Gtéwnego Urzedu Statystycznego.
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W ramach analizy ilosciowe] postepowan upadtosciowych przeanalizowano rowniez
wysokos¢ stop upadtosci ze wzgledu na wojewddztwa. W tym przypadku, tak samo jak
w poprzednich wykorzystano dane pochodzace z COIG oraz GUS. Wyniki analiz przedstawione
zostaty w tabeli 1.10. Jak wynika z danych przedstawionych w tabeli srednia wartos¢ stép
upadtosci poszczegdlnych wojewddztwach, w latach 2015-2021 wynosita od 0,09%. do 0,17%e..
Najwyzsze wartosci zaobserwowano w wojewddztwach: Dolnoslgskim, Kujawsko—
Pomorskim, Mazowieckim oraz Warminsko-Mazurskim. Z kolei, najnizsze w wojewddztwach:
tédzkim, Pomorskim, Swietokrzyskim, Opolskim, Lubuskim i Wielkopolskim.

Dane dotyczace branzy budowlanej w kontekscie problemu upadtosci przedsiebiorstw
mozna uzna¢ za w pewnym stopniu niedoszacowane. Istniejg bowiem przedsiebiorstwa
zaliczane do innych branz (sekcji PKD), ktére jednak sg niezmiernie podatne na zmiany na
rynku budowlanym. Mozna ws$rdd nich wymieni¢ miedzy innymi przedsiebiorstwa dziatajgce
w ramach przemystu wytwdrczego na potrzeby budownictwa. Biorgc pod uwage ten branzowy
charakter zjawiska upadtosci koniecznym uzupetnieniem niniejszego rozdziatu jest analiza

kondycji branzy budowlanej w Polsce. Zostat jej poswiecony kolejny podrozdziat.

1.4.2 Kondycja branzy budowlanej w Polsce

Jak zostato wykazane w poprzednim podrozdziale branza budowlana jest jedna
z najczesciej dotykanych problemem upadtosci. Co wiecej, w tej branzy mozna réwniez
dostrzec rosnacg liczbe postepowan restrukturyzacyjnych. Zjawisko to przedstawione zostato
na wykresie 1.4. Na wykresie lewa 0$ pionowa oznacza liczbe upadtosci i restrukturyzacji w
catej gospodarce, zas prawa o0$ pionowa dotyczy postepowan upadtosciowych i
restrukturyzacyjnych przedsiebiorstw z branzy budowlanej. Jak wynika z danych
przedstawionych na wykresie branza budowlana doswiadcza tego samego zjawiska co cafa
gospodarka, tj. zmniejszajgcej sie liczby postepowan upadtosciowych na rzecz postepowan
restrukturyzacyjnych. Jest to szczegdlnie widocznie od 2020, roku w ktérym nastgpit
zauwazalny spadek liczby upadtosci, zas liczba postepowan restrukturyzacyjnych przybrata

bardzo wysoka dynamike wzrostu, kontynuowang w roku 2021.
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Wykres 1.4 Upadtosci i restrukturyzacje w branzy budowlanej
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Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych Centralnego O$rodka Informacji Gospodarczej.

W kolejnej czesci niniejszego opracowania podjeto probe przedstawienia
charakterystyki branzy budowlanej, w kontekscie produkcji wytwarzanej w tej branzy,
determinantow jej wzrostu z uwzglednieniem poszczegdlnych segmentdéw. Przedstawione
dane pochodzg zaréwno z raportéw branzowych jak rowniez z opracowan przygotowywanych
przez instytucje panstwowe oraz Gtéwny Urzad Statystyczny. Podstawowym wskaznikiem
Swiadczgcym o koniunkturze w sektorze budownictwa jest z pewnoscig wielkos¢ produkgji
budowlanej i montazowej, ktéra zostata przedstawiona na wykresie 1.5. Przedstawione na
wykresie 1.5 dane wskazujg na wzrost produkcji budowlanej w latach 2013-2020 od poziomu
prawie 171 mld ztotych do poziomu 226 mld ztotych. Wzrost ten byt zatrzymany jedynie w
2016 roku gdzie dynamika wyniosta -2,60% oraz w roku 2020, gdzie osiggneta wartos¢ -1,98%.
Zauwazalny jest rowniez bardzo wysoki wzrost produkcji w latach 2017-2018 wynoszacy
odpowiednio 11,96% oraz 16,98%°%°. Wedtug ekspertéw branzowych byt on spowodowany
kumulacjg prac we wszystkich segmentach rynku budowlanego, i wrecz spowodowat

zmniejszenie sie zasobdw kadrowych i znaczny wzrost wynagrodzen w branzy®°.

8 Bank danych lokalnych, GUS, wg stanu na dzien: 25.04.2022
%0 Sektor budownictwa w obliczu Covid-19, Raport Polskiego Zwigzku Pracodawcéw Budownictwa, Czerwiec 2020,
s. 4.

59



Niezwykle istotnym sektorem dla branzy budowlanej jest budownictwo mieszkaniowe.
Warto zatem przywotaé dane, ktore wskazywac beda na sytuacje na tym rynku. Na wykresie
1.6 przedstawiona zostata liczba mieszkan, ktorych budowe rozpoczeto w danym roku.
Wykres 1.5 Produkcja budowlana i montazowa [mid zi]
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych GUS.

Wykres 1.6 Mieszkania, ktérych budowe rozpoczeto
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Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych GUS.

Jak wynika z wykresu 1.6 rynek budownictwa mieszkaniowego w Polsce z roku na rok
notuje coraz wieksze wolumeny nowych mieszkan. Od 2013 roku jedynie w latach 2015-2016

i w roku 2020 nastgpito odwrdécenie rosngcego trendu, ktére jednak zostato szybko
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skorygowane w kolejnych latach. Rekordowym rokiem dla rynku mieszkaniowego byt rok
2021, w ktérym rozpoczeto budowe az 166.285 nowych mieszkan.

Jak zostato wspomniane wczesniej tak znaczace wzrosty w branzy budowlanej
powodujg czasem niedobory pracownikéw i wzrost wynagrodzen w sektorze. W zwigzku
ztym, na wykresie 1.7 przedstawione zostaty réznice miedzy srednim wynagrodzeniem w catej
gospodarce i w branzy budowlane;.

Wykres 1.7 Ptace w branzy budowlanej
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Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych GUS.

Jak wynika z danych przedstawionych na wykresie 1.7 pomimo rosngcej produkgcji
budowlanej, srednie ptace w branzy budowlanej wcigz sg nizsze niz przecietne wynagrodzenia
w catej polskiej gospodarce. Zauwazyé jednak mozna, ze od 2019 roku wynagrodzenia
w branzy budowlanej po raz pierwszy od 2013 roku zanotowaty wiekszy wzrost niz ptace
w pozostatych sektorach.

W ramach badania branzy budowlanej przeprowadzono réwniez analize danych
ekonomiczno-finansowych dotyczgcych przedsiebiorstw funkcjonujgcych w  branzy
budowlanej. W tym celu wykorzystano dane pochodzace z Gtéwnego Urzedu Statystycznego
dotyczace przedsiebiorstw dziatajgcych w branzy budowlanej, ktére zobligowane s3 do
sktadania sprawozdan finansowych i zatrudniaja powyzej 50 osdéb. Na wykresie 1.8
zobrazowano przychody przedsiebiorstw z branzy budowlanej (w mld ztotych), zas$ na wykresie
1.9 wskaznik rentownosci sprzedazy netto (w %, prawa 0$), jak rowniez wskaznik ptynnosci

pierwszego stopnia (w %, lewa 0s).
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Wykres 1.8 Przychody w branzy budowlane;j
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Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych GUS.

Wykres 1.9 Rentownos¢ przychodow i ptynno$¢ pierwszego stopnia w branzy budowlanej
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Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych GUS.

Przedstawione dane wskazujg na rosngcy tren przychoddw ze sprzedazy w branzy
budowlanej. Warto jednak zauwazyé, ze rentownos$¢ sprzedazy dopiero w roku 2021
powrdcita do poziomu z roku 2015, pomimo znacznie wiekszych przychodéw. Wskazuje to na
rosngce koszty prowadzenia dziatalnosci — jak wynika z raportéw branzowych, gtéwnymi

kosztami przedsiebiorstw budowlanych sg koszty materiatow (stanowigce az 47% wszystkich
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kosztéw)®L. Istotnym zagadnieniem z punktu widzenia rozwazann dotyczacych upadtosci
przedsiebiorstw jest kwestia ptynnosci. Na wykresie 1.9 przedstawiono poziom ptynnosci
gotéwkowej, ktéry nie tylko osigga wysokie (wyisze od rekomendowanych
w literaturze przedmiotu) poziomy, ale wrecz charakteryzuje sie trendem wzrostowym. Jego
wysokos¢ wskazuje na znaczne rezerwy gotdwkowe skumulowane w przedsiebiorstwach
z branzy budowlanej. Warto jednak pamietaé, ze przedstawione powyzej, pochodzace
z Gtéwnego Urzedu Statystycznego dane nie obejmujg wszystkich przedsiebiorstw
budowlanych w Polsce, a jedynie $rednie i duze.

Drugg kluczowg, po ptynnosci, kwestia dotyczaca zagadnienia upadtosci
przedsiebiorstw jest ta zwigzana z ich zadtuzeniem. Branza budowlana od lat znajduje sie
w czotéwcee, jezeli chodzi o zalegtosci ptatnicze. Potwierdzeniem powyziszego mogg by¢
informacje udostepniane przez Biuro Informacji Kredytowej, wedtug ktérych do Krajowego
Rejestru Dtuznikéw wpisanych byto ponad 46 tysiecy podmiotéw dziatajgcych w tej branzy —
pod tym wzgledem branza budowlana ustepowata jedynie sektorowi handlowemu. tgczne
zalegtosci dtuznikow zgtoszone do Krajowego Rejestru Dtugdw wyniosty 6 miliardéw ztotych??.
Kolejny rozdziat pracy poswiecony zostat wtasnie zagadnieniu prognozowania zagrozenia
upadtoscia przedsiebiorstw i metodom, ktére to umozliwiajg. Co wiecej, wedtug danych KRD
72% z zadtuzonych podmiotdw stanowig jednoosobowe dziatalnosci gospodarcze, a ich diugi
odpowiadajg za 52% catkowitego zadtuzenia branzy budowlanej®®. Przedstawione powyzej
dane dotyczgce ptynnosci finansowej oraz przeterminowanych zobowigzan podmiotow
dziatajgcych na rynku budowlanym pozwalajg stwierdzié, ze stosunkowo wysoka ptynnos¢ jest
charakterystyczna dla duzych spétek dziatajgcych w branzy. Mniejsze podmioty za$, czesto
dotykane sg problemem nadmiernego zadtuzenia, co skutkuje zalegtosciami ptatniczymi.

Wsréd najczesciej identyfikowanych w raportach branzowych zagrozen dla branzy
budowlanej znajduje sie niestabilnos¢ cen materiatow budowlanych i ich dtugookresowa
nieprzewidywalnos¢. Dodatkowo, zwraca sie uwage na rosngce koszty zatrudnienia i znacznie

czestsze uniewaznianie przetargéw zwigzane z niedawng sytuacjg epidemiczng. Eksperci

91 Raport z badania sektora budowlanego, Bank Gospodarstwa Krajowego, Marzec 2020, s. 11.

92 Dtug Trendy, Raport Biura Informacji Kredytowej, https://media.big.pl/dlug-trendy; dostep na dzien:
20.04.2022.

% Budowlany tor przeszkéd, Informacja prasowa Krajowego Rejestru Dtugéw, 15.09.2021,
https://krd.pl/centrum-prasowe/informacje-prasowe/2021/budowlany-tor-przeszkod; dostep na dzien:
20.04.2022
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rownie czesto wskazujg na wysoka liczbe upadtosci i restrukturyzacji w branzy budowlanej, co
z kolei przektada sie na wzgledng nieche¢ instytucji finansowych i utrudniony dostep do
kapitatu®*. Z drugiej strony wzglednie wysoki popyt na ustugi budowlane, wysoki poziom
produkcji budowlanej i montazowe] oraz wecigz rosngcy trend na rynku mieszkaniowym
stwarzajg szanse na rozwdj podmiotéw dziatajgcych w tej branzy. Dodatkowo, czesto
pojawiajgcym sie spostrzezeniem jest to, dotyczace korelacji miedzy sytuacjg w sektorze
budowlanym a zamdwieniami publicznymi®.

Przedstawione w niniejszym podrozdziale dane dotyczace branzy budowlane;j,
wskazujg na jej wyjatkowa niestabilnosc¢ i na zaleznosé miedzy sytuacjg finansowg podmiotow
w niej dziatajgcych a wieloma czynnikami wewnetrznymi i zewnetrznymi. W zwigzku ze
szczegblng specyfikg tej branzy i zwiekszonym ryzykiem wystgpienia proceséw
upadtosciowych i restrukturyzacyjnych, istnieje naturalna potrzeba opracowania modeli
branzowych pozwalajgcych na skuteczniejsze przewidywanie mozliwosci wystgpienia
niewyptacalnosci i bankructwa. Kolejny rozdziat niniejszej pracy poswiecony zostat
przedstawieniu  koncepcji prognozowania zagrozenia upadtoscia przedsiebiorstw

i zaprezentowaniu réznorakich modeli to umozliwiajgcych.

% Kolos na glinianych nogach — czyli sytuacja w branzy budowlanej, Ogdlnopolski raport Krajowego rejestru
Dtugow Biura Informacji Gospodarczej SA, Sierpien 2018, s.5.

% Przysztosé budownictwa po Covid-19 — znaczenie relacji w kryzysie, Raport Polskiego Zwigzku Pracodawcéw
Budownictwa, https://pzpb.com.pl/raporty/raporty-zwiazku/, dostep na dzierr 22.04.2022.
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2. Prognozowanie zagrozenia upadloscia

2.1 Pomiar plynnosci finansowej

W poprzednim rozdziale poswiecono uwage zagadnieniom zwigzanym z kondycja
finansowg przedsiebiorstwa, majgca kluczowy wptyw na jego szanse utrzymania sie na rynku.
Niewatpliwie jedng z najwazniejszych kwestii dla zdolnosci przetrwania przedsiebiorstwa jest
ta zwigzana z zachowaniem ptynnosci finansowej, ktéra ma niebagatelne znaczenie dla
utrzymania wyptacalnosci podmiotu gospodarczego.

Przeglad literatury przedmiotu prowadzi do wnioskdw, ze pojecie ptynnosci finansowe;j
jest niejednoznaczne i moze by¢ pojmowane w kilku réznych wymiarach. Najczesciej
w literaturze przedmiotu wyrdzniane sg trzy odrebne podejscia, w mysl ktérych mozna moéwic
o ptynnosci w ujeciu majgtkowym, majgtkowo-kapitatowym oraz ptynnosci w aspekcie
przeptywow pienieznych?®.

Pierwszy z wymienionych wyzej aspektdw, czyli majgtkowe ujecie ptynnosci odnosi sie
do aktywéw bilansowych przedsiebiorstwa, a konkretnie kryterium ich klasyfikacji. Ptynnos¢
finansowa jest tutaj rozumiana jako zdolnos$¢ do szybkiego obrotu srodkéw pienieznych
i szybkos¢ z jakg aktywa obrotowe przedsiebiorstwa sg w stanie byé zamienione na gotéwke
w jak najkrotszym czasie®’. D. Wedzki z kolei definiuje ptynno$é w tym aspekcie, po prostu jako
zdolnos¢ zamiany aktywoéw na srodki pieniezne, nie odnoszac sie tylko do aktywow
obrotowych, natomiast zwraca uwage, ze zamiana ta powinna nastepowad w jak najkrétszym
czasie i nie nie$¢ za sobg utraty wartosci aktywow?2,

Im szybciej i tatwiej moze zosta¢ dokonana wymiana danego sktadnika majatku na
gotowke tym wyzszg posiada on ptynnosé. To podejscie do terminu ptynnosci determinuje
poniekad sposdéb w jaki uszeregowane sg aktywa w bilansie przedsiebiorstwa. Aktywa
uporzadkowane sg od tych najmniej ptynnych czyli aktywow trwatych takich jak budynki,

maszyny czy srodki transportu, przez zapasy az do aktywow najbardziej ptynnych czyli gotéwki

% pfynnos¢ finansowa przedsiebiorstwa: istota, pomiar, zarzqdzanie, pod red. K. Kreczmanskiej-Gigol, Difin,
Warszawa 2015, s. 19-23; A.Kusak, Plynnos¢ finansowa. Analiza i sterowanie, Wydawnictwo Naukowe Wydziatu
Zarzadzania Uniwersytetu Warszawskiego, Warszawa 2006, s. 9-10.

9 W. Sasin, Analiza ptynnosci finansowej firmy, Agencja Wydawnicza Interfart, t6dz 2002, s.7 za: Plynnosé
finansowa przedsiebiorstwa: istota, pomiar, zarzqdzanie, pod red. K. Kreczmanskiej-Gigol, Difin, Warszawa 2015,
s. 19.

% D. Wedzki, Strategie ptynnosci finansowej przedsiebiorstwa. Przeptywy pieniezne a wartos¢ dla wtascicieli,
Oficyna Ekonomiczna, Krakéw 2003, s. 33.
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w kasie i na rachunkach, ktére charakteryzuja sie wrecz absolutng ptynnoscig®®. Warto zwrdcié
uwage, ze faktycznie zamiana aktywow trwatych (np. budynkdéw) zajmuje wiecej czasu
i wymaga podjecia bardziej kosztownych dziatan, niz spieniezenie np. krétkoterminowych
papierow wartosciowych. Dodatkowo nalezy pamietac, ze sam fakt, ze aktywa znalazty sie
w tej same] grupie bilansowej nie musi oznaczaé, ze charakteryzujg sie one takg samg
ptynnoscig. Moze zaistnie¢ sytuacja, w ktorej aktywa nalezgce do tej samej grupy posiadajg
inny stopien zuzycia, przez co zbycie tych bardziej zuzytych bedzie utrudnione. Ponadto,
w bilansie przedsiebiorstwa wykazywane mogg by¢ skfadniki kontrolowane przez
przedsiebiorstwo ale niekoniecznie stanowigce jego witasnos$é prawng. Szczegdlnym
przyktadem powyzszej sytuacji sg wszelkiego rodzaju licencje (np. na korzystanie
z oprogramowania) czy srodki trwate uzytkowane przez przedsiebiorstwo w ramach uméw
najmu, leasingu finansowego czy dzierzawy.

Uzupetnieniem, a jednoczesnie swoistym podsumowaniem rozwazan na temat
ptynnosci w wymiarze majgtkowym powinno byé spostrzezenie, ze utrzymywanie przez
przedsiebiorstwo takiej struktury aktywoéw, ktéra charakteryzuje sie wysokim udziatem
aktywow stosunkowo ptynnych, wptywa pozytywnie na jego potencjat ptynnosci oraz sprzyja
bezproblemowemu pozyskiwaniu gotowki na cele biezgcej dziatalnosci co wptywa na zdolnos¢
utrzymywania ptynnosci finansowej przedsiebiorstwa,

Drugim wymiarem ptynnosci jest ptynnos¢ w ujeciu majgtkowo-kapitatowym. Ten
sposdb postrzegania ptynnosci jest najblizszy rozwazaniom przedstawionym w rozdziale 1.3,
ktdry dotyczyty kwestii niewyptacalnosci przedsiebiorstwa. Dotyczy on bowiem najbardziej
upowszechnionego pojecia ptynnosci okreslanego jako zdolno$é przedsiebiorstwa do
terminowego regulowania swoich zobowigzan krdtkoterminowych. Nazywany jest aspektem
majgtkowo-kapitatowym poniewaz dotyczy wzajemnych relacji pomiedzy zobowigzaniami
finansujgcymi majatek oraz majatkiem bedacym zabezpieczeniem terminowej sptaty tych
zobowigzan!®, Jak stusznie wskazuje T. Cicirko mozliwa jest pozornie kuriozalna sytuacja,
w ktérej przedsiebiorstwo posiada wysoki stopied zabezpieczenia zobowigzan
krétkoterminowych swoich majatkiem, a jednoczesnie wystepujg powazne problemy

z utrzymaniem ptynnosci finansowej. Taka sytuacja moze mieé¢ miejsce z powodu wysokiego

% Plynnosé¢ finansowa przedsiebiorstwa: istota, pomiar, zarzqgdzanie, pod red. K.Kreczmariskiej-Gigol, Difin,
Warszawa 2015, s. 20.

100 |hidem, s.20.

101 D, Wedzki, op.cit., s5.33.
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udziatu majatku trudnego do spieniezenia (o niskiej ptynnosci) w strukturze aktywow?!%?,
A. Kusak dodaje, ze aby zachowaé ptynnos¢ finansowa konieczne jest wiec utrzymywanie
w strukturze majgtku aktywow o wysokiej ptynnosci przy jednoczesnym niedopuszczaniu do
zbyt wysokiego poziomu zadtuzenia krotkoterminowego®3.

Ptynno$¢ w rozumieniu majgtkowym oraz majgtkowo-kapitatowym cechowaty sie
statycznym charakterem, poniewaz oparte byty na posiadanych na dany moment okreslonych
aktywach oraz zobowigzaniach. Trzecim rozumieniem ptynnosci finansowej przedsiebiorstwa
jest ptynnos¢ w aspekcie przeptywéw pienieznych, ktéra ma charakter dynamiczny, czyli
obejmuje przebieg proceséw finansowych przez pryzmat strumieni pienieznych w postaci
wpltywow i wyptywéw. Przedsiebiorstwo jest zdolne do utrzymywania ptynnosci finansowej,
gdy wydatki na aktualne zobowigzania krétkoterminowe jak réwniez niezbedne przyszte
wydatki majg pokrycie w $rodkach finansowych spodziewanych z biezgcych wptywow
gotéwkowych.104

Powyzsze podejscie koresponduje z definicjg ptynnosci w ujeciu przeptywow
pienieznych podawang przez U. Wojciechowskga, wedtug ktorej przedsiebiorstwo (ale réwniez
inny podmiot, np. gospodarstwo domowe lub jednostka budzetowa) posiada ptynnosé
finansowg jezeli jest w stanie dokonywac réznego rodzaju zakupéw towardw i ustug, gdy tylko
sg one potrzebne do konieczne do zaspokojenia potrzeb produkcyjnych tego podmiotu oraz
gdy jest w stanie regulowac wszelkiego rodzaju zobowigzania finansowe w petnej wysokosci
i w ustalonych terminach?0>,

T. Cicirko wyjasnia rdézinice miedzy dwiema cechami ptynnosci wynikajgcymi
z powyzsze] definicji, czyli zdolnosci do dokonywania zakupdéw i zdolnosci do zaspokajania
zobowigzan. Autor wskazuje, ze pozornie pierwsza cecha zawiera sie w drugiej, jednak nalezy
wzigé pod uwage sytuacje w ktérych przedsiebiorstwa dokonujg zakupéw bez

wykorzystywania kredytow kupieckich i odroczonych ptatnosci'©®.

102 ptynnosé finansowa przedsiebiorstwa: istota, pomiar, zarzgdzanie, pod red. K. Kreczmanskiej-Gigol, Difin,
Warszawa 2015, s. 21.

103 A, Kusak, Ptynnos¢ finansowa. Analiza i sterowanie, Wydawnictwo Naukowe Woydziatu Zarzadzania
Uniwersytetu Warszawskiego, Warszawa 2006, s. 10.

104 |hidem, s.10.

105 . Wojciechowska, Plynnosé finansowa polskich przedsiebiorstw w okresie transformacji gospodarki. Aspekty
mikroekonomiczne i makroekonomiczne”, SGH, Warszawa, 2001, s.14.

196 ptynnosé finansowa przedsiebiorstwa: istota, pomiar, zarzgdzanie, pod red. K. Kreczmanskiej-Gigol, Difin,
Warszawa 2015, s. 23.
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Nieco inne podejscie do ptynnosci finansowej przedsiebiorstwa prezentuje w swojej
pracy W. Gos, wyrdzniajac trzy nastepujace aspekty ptynnoscil®’:

- ptynnos¢ ptatniczg nazywang takze aktualng, ktéra wyraza zbiér srodkéw ptatniczych
zapewniajgcy kazdorazowe zaspokajanie wszelkich zobowigzan;

- ptynnos¢ strukturalng, ktéra polega na mozliwosci uptynnienia sktadnikow majatku
przedsiebiorstwa;

- ptynnos¢ potencjalng (utajong) wyrazajagcg sie poprzez mozliwos¢ uzyskania
krotkoterminowej pozyczki.

Zaproponowana powyzej klasyfikacja wskazuje na trzy stopnie utrzymania przez
przedsiebiorstwo ptynnosci finansowej w zaleznosci od jego wyposazania w aktywa ptynne.
W sytuacji, gdy wystepuje ptynnos¢ ptatnicza podmiot jest w stanie regulowac swoje
zobowigzania za pomocg posiadanych zasobdw gotdwkowych. Ptynnos¢ strukturalna pozwala
pokryé zobowigzania majgtkiem mniej ptynnym, ale mozliwym do spieniezenia w krétkim
okresie, natomiast ptynnos¢ potencjalna pozwala uzyskaé srodki finansowe drogg pozyczki,
ktorej zabezpieczeniem mogg by¢ aktywa najmniej ptynne.

Jeszcze inne podejscie do réznych aspektow ptynnosci proponuje G. Michalski,
wskazujgc na nastepujgcel®®:

- mozliwos$¢ regulowania swoich zobowigzan wynikajgcych z przewidywanych zwyktych
transakgcji, zdarzen nieprzewidzianych oraz sytuacji dajgcych mozliwos¢ okazjonalnego zakupu
dobr;

- fatwo$¢ dokonywania transakcji wymiany aktywdéw przedsiebiorstwa na inne
aktywa(bardziej ptynne), przy niskich kosztach transakcyjnych;

- istnienie przestrzeni dla transakcji na rynku (,,pojemnosc¢ rynku”).

Dwa pierwsze aspekty wymieniane przez G. Michalskiego sg wtasciwie tozsame z tym,
ktore przedstawia W. Gos. Dodatkowego wyjasnienia wymaga jednak ostatni z nich. Ptynnos$é
w aspekcie przestrzeni rynkowej wystepuje wtedy, gdy na danym rynku débr istnieje

mozliwos¢ sprzedazy (rynek nie jest nasycony) sktadnikow majgtkowych przedsiebiorstwa.

107 W. Gos, Rachunek przeptywdéw pienieznych w $wietle krajowego standardu rachunkowosci, Difin, Warszawa,
2004, s. 28.
108 G, Michalski, Wartos¢ ptynnosci w biezqcym zarzqdzaniu finansami, CeDeWu, Warszawa, 2004, s. 34.
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Mozliwos¢ uptynnienia majatku przedsiebiorstwa, a co za tym idzie utrzymania ptynnosci
finansowej, zalezna jest wiec rowniez od sytuacji rynkowej'®.

Jak wynika z rozwazan przedstawionych w rozdziale 1.2 oraz 1.3 utrzymanie przez
przedsiebiorstwo ptynnosci finansowe] jest kluczowe dla jego przetrwania na rynku. W
zwigzku z tym istnieje ciggta potrzeba jej pomiaru, nie tylko na wewnetrzne potrzeby
zarzadcze podmiotu, ale rowniez na potrzeby innych grup interesariuszy. Do oceny poziomu
ptynnosci finansowej stuzg mierniki, ktére mozna podzieli¢ na dwie gtéwne grupy: wskazniki
statyczne oraz dynamiczne.''® Podziat ten odnosi sie do poszczegdlnych elementéw
sprawozdan finansowych, ktére wykorzystywane sg do budowy wskaznikéw. Wskazniki
statyczne budowane s3 na podstawie danych ekonomicznych pochodzacych z bilansu
aktywow i pasywow, natomiast wskazniki dynamiczne czerpig informacje przede wszystkim
z rachunku przeptywdw pienieznych.

Najczesciej wykorzystywanymi statycznymi wskaznikami ptynnosci finansowej sg*t:

- wskaznik biezacej ptynnosci current ratio, nazywany réwniez wskaznikiem ptynnosci
trzeciego stopnia;

- wskaznik ptynnosci szybkiej (przyspieszonej) quick ratio, bedacy wskaznikiem ptynnosci
drugiego stopnia;

- wskaznik ptynnosci gotéwkowej cash ratio, czyli wskaznik ptynnosci pierwszego stopnia.

Wskazane powyzej stopnie ptynnosci korespondujg ze zdolnos$cig do uptynnienia
aktywow obrotowych stuzgcych do konstrukcji wskaznikéw. Wskaznik trzeciego stopnia
wykorzystuje aktywa o najnizszym stopniu ptynnosci, takie jak towary i wyroby gotowe
niemajace zbytu, materiaty czy rozliczenia miedzyokresowe czynne. Wskaznik drugiego
stopnia korzysta z wartosci aktywow, ktére w umiarkowanie dtugim czasie mogg zostaé
zamienione na gotdwke, miedzy innymi: wyroby gotowe i towary majgce zbyt na rynku czy
naleznosci wewnatrzzaktadowe. Wskaznik ptynnosci pierwszego stopnia z kolei wykorzystuje

tylko te aktywa biezgce, ktére mogg zosta¢ szybko zamienione na gotdwke (czeki,

109 Nie chodzi tutaj o rynek na ktérym przedsiebiorstwo sprzedaje swoje produkty, ale rynek na ktérym
wymieniane sg dobra bedgce sktadnikami majgtku tego przedsiebiorstwa.

10T, Mas$lanka, Plynnosé finansowa determinantq zdolnosci kontynuacji dziatalnosci przedsiebiorstwa, CeDeWu,
Warszawa 2019, s. 31.

11 ptynnosé finansowa przedsiebiorstwa: istota, pomiar, zarzqgdzanie, K. Kreczmanska-Gigol (red), Difin,
Warszawa 2015, s. 35.
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krotkoterminowe papiery wartosciowe) oraz $rodki pieniezne na rachunku bankowym oraz
w kasie.!1?
W tabeli 2.1 przedstawione zostaty wskazniki ptynnosci finansowej wraz z formutami

ich obliczenia.

Tabela 2.1. Wskazniki ptynnosci finansowej

Nazwa wskaznika Wzér

AOb.—Nal. handl.pow. 12 msc.
Zob.kr.—Zob. handl.pow.12 msc.+Rez. kr.+RMK

Wskaznik ptynnosci biezacej

AOb.—Z — RMK

Wskaznik ptynnosci szybkiej
Zob. kr.

Inw. kr.
Zob. kr.

Wskazniki ptynnosci finansowej

Wskaznik ptynnosci gotéwkowej

Gdzie: AOb — aktywa obrotowe; Nal. handl — naleznosci handlowe; Zob. kr. — zobowigzania krétkoterminowe;
zob. handl. — zobowigzania handlowe; Rez. Kr. — rezerwy krétkoterminowe; RMK — rozliczenia miedzyokresowe
krotkoterminowe; Z- zapasy, Inw. Kr. — inwestycje krétkoterminowe.

Zrédto: Opracowanie wiasne.

Wskaznik ptynnosci biezgcej informuje, ile razy wartosé aktywodw krétkoterminowych
przewyzsza pasywa biezgce. Innymi stowy, wskaznik ten pokazuje w jakim stopniu
przedsiebiorstwo jest w stanie pokryc¢ roszczenia wierzycieli posiadanym majatkiem ptynnym.
Warto zauwazyé, ze niektdérzy autorzy w liczniku zamiast aktywéw krétkoterminowych
wykorzystujg wszystkie aktywa obrotowe (nie korygujac ich o naleznosci z tytutu dostaw
i ustug powyzej 12 miesiecy)*3.

Drugi z zaprezentowanych wskaznikow jest skorygowang formg wskaznika ptynnosci
biezace]. Koryguje on bowiem aktywa krétkoterminowe o ich najmniej ptynng czesé, czyli
zapasy i rozliczenia miedzyokresowe. Ostatnim sposréod omawianych w tej czesci pracy

wskaznikéw jest wskaznik ptynnosci gotéwkowej, ktéry nazywany bywa réowniez wskaznikiem

12 A, Tokarski, M. Tokarski, M. Mosionek-Schweda, Pomiar i ocena pfynnosci finansowej podmiotu
gospodarczego, CeDeWu, Warszawa 2014, s. 47.

13 pfynnosé finansowa przedsiebiorstwa: istota, pomiar, zarzqdzanie, K. Kreczmanskiej-Gigol (red.), Difin,
Warszawa 2015, s. 35.
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natychmiastowej ptynnosci, wskaznikiem szybkim, wskaznikiem $rodkéw pienieznych
informuje, jakg cze$¢ wymaganych zobowigzan przedsiebiorstwo jest w stanie sptaci¢
natychmiast posiadanymi bezposrednio $rodkami ptatniczymi®4.

Warto zwrdcié uwage, ze niekiedy zamiast inwestycji krétkoterminowych do obliczania
wskaznika ptynnosci gotowkowej wykorzystuje sie jedynie srodki pieniezne, co ma na celu
dodatkowe zaostrzenie kryterium najptynniejszych aktywdéw. Stad tez prawdopodobnie
wynika niejednolite nazewnictwo.

W literaturze przedmiotu mozna spotkaé¢ sie z réznymi rekomendacjami co do
optymalnych wartosci wskaznikow ptynnosci finansowej. Szeroki przeglad literatury
przedmiotu w tym zakresie przedstawia w swojej pracy K. Kreczmariska — Gigol*?>, syntetyczne
zestawienie optymalnych wartosci wskaznikéw, wedtug réznych autoréw przedstawia tabela
2.1. Przedstawione w tabeli dane pokazujg, ze optymalne wartos$ci wskaznikbw mogg sie
rozni¢ od siebie. Réznice te wynikajg przede wszystkim z branzy w jakiej dziata
przedsiebiorstwo, na przyktad w przedsiebiorstwach handlowych akceptowany jest nizszy
poziom wskaznikdw ptynnosci niz w przypadku przedsiebiorstw ustugowych.

Drugg grupg wskaznikéw stuzgcych do pomiaru ptynnosci finansowej przedsiebiorstwa
sg wskazniki oparte na analizie przeptywdw pienieznych stuzgce do dynamicznej oceny
ptynnosci finansowej. Potrzeba wykorzystywania tej grupy wskaznikow wynika z faktu, ze
pomiar ptynnosci na podstawie tylko wartosci zawartych w bilansie moze okazaé sie
niewystarczajacy ze wzgledu na to, ze obrazuje on poziom ptynnosci w momencie, na ktory
zostato sporzgdzone sprawozdanie finansowe. Opréocz danych sprawozdawczych
z przeptywow gotéwki, przedsiebiorstwa przygotowujg réwniez prognozy przeptywow
pienieznych, jak rowniez budzet gotéwki w interwatach miesiecznych co pozwala im na
Swiadome sterowanie przeptywem srodkéw pienieznych w celu zapewnienia ptynnosci
finansowej pomiedzy dwoma datami bilansowymi. W zwigzku z tym przyrost gotéwki
z dziatalnosci operacyjnej w lepszy sposéb wyraza kondycje finansowg przedsiebiorstwa niz

kwota zysku, poniewaz nie jest on uzalezniony od sposobu prowadzenia rachunkowosci (np.

114 A, Tokarski, M. Tokarski, M. Mosionek-Schweda, op.cit., s. 48.
115 ptynnosé finansowa przedsiebiorstwa: istota, pomiar, zarzgdzanie, pod red. K. Kreczmanskiej-Gigol, Difin,
Warszawa 2015, s. 36-39.
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w obszarach amortyzacji, rat kosztéw rozliczanych w czasie czy rezerw tworzonych na przyszte

ptatnosci).!t®

Tabela 2.2. Rekomendowane w literaturze przedmiotu wartosci normatywne wskaznikow ptynnosci

finansowej

Wskaznik Norma Autor

1,0-2,0 I. Surmowa
1,2-1,5 H.J Vollmuth
1,2-2,0 M. Sierpinska, T. Jachna, R. Patczyriska-Gosciniak
Wskaznik ptynnosci 1,3-2,0 B. Olzacka, R. Patczyniska-Gosciniak
biezacej 1,5-2,0 L. Bednarski, M. Nowak
1,5-1,8 R. Kralicek
1,6-1,9 J. Ostaszewski
2,0 T. Wasniewski, W. Skoczylas, W. Bien
0,8-1,0 R. Patczyniska-Gosciniak
09-1,0 J. Ostaszewski

Wskaznik ptynnosci 1,0 T. Wasniewski, W. Skoczylas
szybkiej >1,0 L. Bednarski, M. Sierpiniska, T. Jachna
1,0-1,2 H.J Vollmuth, Czekaj, Dresler
1,5 M. Nowak
0,05-0,1 H.J Vollmuth
Wskaznik ptynnosci 0,05-0,35 | M. Nowak
gotéwkowej 0,2-0,3 P. Szczepaniak
0,20 G. Gofebiewski, A. Ttaczata

Zrédto: |. Surmowa, Zakres i kierunki analizy finansowej, TNOiK, Warszawa, 1991, s.3.; H.J. Vollmuth, Controlling,
Agencja Wydawnicza Placet, Warszawa, 2007, s.163.; M. Sierpinska, T. Jachna, Ocena przedsiebiorstwa wedtug
standardéw sSwiatowych, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa, 2004, s.80.; B. Olzacka, R. Patczynska-
Gosciniak, Jak oceniac firme, ODDK, Gdansk, 2002, s.56.; L. Bednarski, Analiza finansowa w przedsiebiorstwie,
PWE, Warszawa, 1999, s.79.; R. Kralicek, Podstawy gospodarowania finansami, Wydawnictwo Miedzynarodowe;j
Szkoty Menedzerow, Warszawa, 1995, s.21-41.; J. Ostaszewski, Ocena efektywnosci przedsiebiorstwa wedtug
standardéw EWG, CIM, Warszawa, 1991, s.54.; T. Wasniewski, W. Skoczylas, Zasady analizy finansowej w
praktyce —przyktady i zadania, FRRWP, Warszawa, 1994, s.208.; R. Patczynska-Gosciniak, Ocena przedsiebiorstwa
w aspekcie kontynuacji dziatania, ,,Monitor Rachunkowosci i Finansow”, nr 3, 2001, s.9; W. Bien, Zarzgdzanie
finansami przedsiebiorstwa, Difin, Warszawa, 1996; J. Czekaj, Z. Dresler, Zarzqgdzanie finansami przedsiebiorstw
— podstawy teorii, PWN, Warszawa, 1998, s.216 .; M. Nowak, Ocena zdolnosci kredytowej i ryzyka kredytowego,
Wydawnictwo Bodie, Poznan, 2002, s.90.; A. Niemiec, Wielkosci graniczne statycznych wskaznikow ptynnosci
finansowej, Zeszyty Teoretyczne Rachunkowosci 79, 2014, s.60-61..Pfynnos¢ finansowa przedsiebiorstwa: istota,
pomiar, zarzqdzanie, pod red. K.Kreczmanskiej-Gigol, Difin, Warszawa 2015, s. 36-39.

116 M. Sierpiska, D. Wedzki, Zarzqdzanie ptynnosciq finansowq w przedsiebiorstwie, Wydawnictwo Naukowe
PWN, Warszawa 1998, s. 52.
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W ramach dynamicznych wskaznikéw ptynnosci finansowej M. Sierpiiska i D. Wedzki
wyrdzniajg dwie grupy. Pierwszg z nich tworzg wskazniki wydajnosci gotéwkowej, natomiast
druga wskazniki wystarczalnosci gotéwki. Wskazniki z obu grup zostaty przedstawione w tabeli

2.3.

Tabela 2.3. Wskazniki wydajnosci i wystarczalnosci gotowkowe;j

Nazwa wskaznika Wzér

gotowka netto z dziatalno$ci operacyjnej

Wskaznik wydajnosci gotowkowej sprzedazy sprzedai netto

otowka netto z dziatalno$ci operacyjnej
Wskaznik wydajnosci gotowkowej zysku g P yine)

zysk z dziatalno$ci gospodarczej

gotowka netto z dziatalno$ci operacyjnej
$rednia warto$¢ majatku ogbdtem

Wskaznik wydajnosci gotéwkowej majatku

Wskazniki wydajnosci gotowkowej

Wskaznik wydajnosci gotowkowej majatku gotéwka netto z dziatalnoéci operacyjnej
obrotowego Srednia warto$¢ majatku obrotowego
Wskaznik wystarczalnosci gotowki operacyjnej na gotéwka netto z dziatalnosci operacyjnej
sptate dtugéw ogdtem zobowiazania ogbétem
Wskaznik wystarczalnosci gotowki operacyjnej na gotéwka netto z dziatalnosci operacyjnej
sptate dtugédw dtugoterminowych zobowiazania dtugoterminowe
Wskaznik ogdlnej wystarczalnosci gotowki gotéwka netto z dziatalnosci operacyjnej
o sptata zobowiazan dtugoterminowych
operacyjne) + wyptata dywidend + zakupy majatku trwatego

gotdwka netto z dziatalnosci operacyjnej
Wskaznik reinwestycji gotéwki operacyjnej $rodki trwate + inwestycje + pozostate
aktywa + kapitat obrotowy

Wskazniki wystarczalnosci gotowkowej

Wskaznik wystarczalnosci gotéwki operacyjnej na gotéwka netto z dziatalnosci operacyjnej

zakupy $rodkéw trwatych wydatki na $rodki trwate

Zrédto: M. Sierpiriska, D. Wedzki, Zarzgdzanie pfynnosciq finansowg w przedsiebiorstwie, Wydawnictwo
Naukowe PWN, Warszawa 1998, s. 53.

Wskazniki wydajnosci gotéwkowej pokazujg, jaka jest relacja pomiedzy gotéwka
operacyjng a obrotem i generowanych przez ten obrét zyskiem oraz majgtkiem
przedsiebiorstwa. Wskazniki wydajnosci gotowkowej majatku oraz wydajnosci gotowkowej
majatku obrotowego ukazujg stopien sfinansowania aktywéw trwatych oraz obrotowych ta

gotowka. W literaturze przedmiotu wskazuje sie na fakt, ze przy ocenie kondycji finansowej

73



przedsiebiorstwa, nalezy pamietaé, ze pozgdanym kierunkiem zmian tych wskaznikéw jest ich
wzrost. Wartos¢ wskaznikdéw poréwnuje sie zaréwno w czasie jak i przestrzeni. Poréwnanie
z innymi przedsiebiorstwami dziatajgcymi na tym samym rynku, moze pokazaé¢ pozycje
rynkowa danego podmiotu na tle konkurencji, natomiast poréwnanie wartos¢ wskaznikdw
z ich wartosciami w przesztosci pozwala wyciggnaé wnioski co do zmian w zarzadzaniu
finansami przedsiebiorstwal'’.

Wskazniki tworzgce drugg grupe, czyli wskazniki wystarczalnosci gotowki, informuja
o tym czy generowana przez przedsiebiorstwo gotdwka z dziatalnosci operacyjnej jest na tyle
duza aby pokry¢ réznego rodzaju wydatki i zobowigzania przedsiebiorstwa. Szczegdlng uwage
zwréci¢ nalezy na wskaznik wystarczalnosci gotowki operacyjnej na spfate dtugéow ogdtem
oraz na wskaznik ogodlnej wystarczalnosci gotéwki. Pierwszy z nich informuje, czy
przedsiebiorstwo o zdolnosci przedsiebiorstwa do sptaty jego zobowigzan, natomiast jego
odwrotnos¢ pozwala okresli¢, w jakim okresie zobowigzania te mogg zostac¢ zaspokojone ze
srodkow pienieznych z dziatalnos$ci operacyjnej. Wskaznik ogdlnej wystarczalnosci weryfikuje
za$ 0golng zdolnos¢ podmiotu do regulowania rocznych wydatkéw, takich jak raty kredytéw
dtugoterminowych, wyptate dywidend czy zakupy srodkéw trwatych, gotéwka pozyskang
z dziatalnosci operacyjnej. Wartos¢ wskaznika mniejsza od jednosci oznacza, ze
przedsiebiorstwo jest zmuszone do poszukiwania innych zrédet finansowania (np. emisji akcji
lub obligacji, nowych kredytéw czy sprzedazy majatku trwatego)**2.

Przedstawione powyzej wskazniki nie s oczywiscie wszystkimi, jakie mozna
wykorzystywaé w analizie rachunku przeptywéw pienieznych. Bardzo szeroki zbiér réznego
rodzaju miernikéw przedstawiaja w swojej pracy E. Sniezek oraz M. Wiatra,!?
wyszczegodlniajgc ponad trzydziesci wskaznikow zbudowanych w oparciu o wartosci
pochodzace z rachunku przeptywdw pienieznych, jednak przyjgé mozna, ze ogdlng zasadg
przyswiecajgcg ocenie ptynnosci przez pryzmat przeptywdw pienieznych jest ustalenie
stosunku miedzy réznego rodzaju strumieniami pienieznymi, dobranymi w zaleznosci od
potrzeb analitycznych.

Kolejng kwestig majgca niebagatelne znaczenie dla problemu ptynnosci finansowej

przedsiebiorstwa jest zarzgdzanie kapitatem obrotowym. Jak wskazujg J. Czekaj i Z. Dresler,

117 |bidem, s.53.
118 |bidem, s.54.
U8 E Sniezek, M.Wiatr, Przeptywy pieniezne, Wolters Kluwer, Warszawa 2014 s. 571-585.
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celem zarzadzania kapitatem obrotowym jest optymalizacja aktywdw obrotowych z punktu
widzenia ich kosztéw utrzymania, jak rowniez minimalizacja kosztéw finansowania aktywoéw
obrotowych poprzez optymalizacje ich Zzrédet finansowania?°.

W $wietle powyzszego, mdéwigc o ptynnosci finansowej przedsiebiorstwa, sposobach
jej utrzymania i zarzadzania nig, nie mozna poming¢ zagadnienia kapitatu obrotowego. Kapitat
obrotowy brutto nalezy rozumieé jako zZrddta finansowania aktywdéw obrotowych.!?! Bardziej
znaczacym dla rozwazan na temat ptynnosci finansowej jest jednak pojecie kapitatu
obrotowego netto (KON), nazywanego rowniez kapitatem pracujgcym, ktdry oznacza te czesc¢
aktywow obrotowych, ktére sg finansowane kapitatem dfugoterminowym (statym), co
odpowiada rdznicy miedzy kapitatem statym a aktywami trwatymi. W ujeciu majgtkowym
natomiast kapitat obrotowy netto postrzegany moze by¢ jako rdznica miedzy aktywami
biezagcymi a zobowigzaniami biezgcymi.?? Te rézne podejécia do definicji kapitatu obrotowego

netto przedstawione zostaty na rysunku 2.1.

Rysunek 2.1. Kapitat obrotowy netto

Aktywa trwate Kapitat wtasny

Kapitat staty

Kapitat obrotowy netto Zobowiazania

diugoterminowe

Aktywa biezace

Zobowigzania
krotkoterminowe

Zrédto: E. Nowak, Analiza sprawozdar finansowych, Polskie Wydawnictwo Ekonomiczne, Warszawa 2008, s. 209.

Monitorowanie wartosci kapitatu obrotowego netto moze byé jedng z metod

pozwalajgca przedsiebiorstwu na zarzadzanie ryzykiem utraty ptynnosci finansowej. Wysoka

120 j Czekaj, Z. Dresler, Zarzgdzanie finansami przedsiebiorstw. Podstawy teorii, Wydawnictwo Naukowe PWN,
Warszawa 2002, s.117-118.

121 |bidem, s. 117.

122 M. Grabowska, Zarzgdzanie ptynnosciq finansowgq przedsiebiorstw, CeDeWu 2012, s. 35-36.

75



wartos¢ KON, przy jednoczesnym utrzymaniu wysokiego udziatu ptynnych aktywéw
obrotowych, obniza ryzyko zwigzane z regulowaniem zobowigzan biezgcych. Z kolei w sytuacji
odwrotnej, gdy struktura aktywdéw obrotowych cechuje sie wysokim udziatem aktywoéw
o ograniczonej ptynnosci (np. trudnych do zbycia zapaséw) oraz gdy KON przyjmuje niskie
wartosci, (lub nawet ujemne) przedsiebiorstwo moze mie¢ problemy z zachowaniem
ptynnosci finansowej. Dzieje sie tak, poniewaz cze$s¢ majatku trwatego finansowana jest
zobowigzaniami biezgcymi o krotkim terminie sptaty.123

Przedstawione w niniejszym rozdziale koncepcje ptynnosci finansowej
w przedsiebiorstwie wskazujg, ze jej utrzymanie jest kluczowe dla przetrwania podmiotu
gospodarczego na rynku. Ze wzgledu na olbrzymig liczbe zastosowan, w jakich poziom
ptynnosci finansowej moze by¢ wykorzystywany, powstata szeroka gama wskaznikéw jego
okreslania. Jednym z obszaréw, w ktorym pomiar ptynnosci finansowej jest szczegdlnie istotny
jest problem prognozowania zagrozenia upadfoscig przedsiebiorstw. Wielu badaczy na
przestrzeni lat podejmowato proby stworzenia modeli mogacych z duzg doktadnoscia

przewidywac zagrozenie bankructwem.

2.2 Budowa modelu prognozowania zagrozenia upadlo$cia

przedsi¢biorstwa

Problem szacowania ryzyka dotyczgcego upadtosci na podstawie biezgcych wartosci
wskaznikéw, ktédrymi charakteryzuje sie przedsiebiorstwo jest niezwykle istotny nie tylko dla
0s0Ob zarzgdzajgcych konkretnym przedsiebiorstwem, ale réwniez dla szeregu interesariuszy
zewnetrznych. Wsrdd nich nalezy wymienié: banki bedgce dostarczycielami kapitatu w postaci
kredytéw, ktére za pomocy modeli szacujg ryzyko upadtosci kredytobiorcy, instytucje
ratingowe, audytorzy i biegli rewidenci badajgcy sprawozdania finansowe
i oceniajacy potencjalne zagrozenia dla kontynuacji dziatalnosci, bankowe fundusze
gwarancyjne, ktore sprawdzajg poziom zagrozenia upadtoscia bankéw oraz potencjalni
inwestorzy, zaréwno indywidualni jak i instytucjonalni, chcgcy ulokowaé swoje srodki

w akcjach przedsiebiorstw.

123 ), Ostaszewski, Kapitat obrotowy netto w przedsiebiorstwie i metody jego pomiaru, w: O nowy tad finansowy
w Polsce. Rekomendacje dla animatoréw Zycia gospodarczego, pod red. J. Ostaszewskiego, Szkota Gtéwna
Handlowa w Warszawie — Oficyna wydawnicza, Warszawa 2015, s. 191.
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Tak obszerny zbiér podmiotéw, mogacych by¢ potencjalnie zainteresowanymi
wykorzystaniem roéznego rodzaju metod w celu prognozowania ryzyka upadfoscia
przedsiebiorstw powoduje, ze wybdr konkretnego sposobu postepowania przy budowie
modelu powinien by¢ uzalezniony od celu, w jakim jest on tworzony. Okreslenie celu
szacowania modelu jest pierwszym etapem w ramach procedury budowy i oceny modeli
oceny zagrozenia finansowego przedsiebiorstw, ktorg przedstawia w swojej pracy B. Prusak.

Wszystkie jej etapy zostaty przestawione na rysunku 2.2.

Rysunek 2.2. Etapy budowy modelu oceny ryzyka finansowego

Etap I.
Okreslenie celu budowy modelu oceny zagrozenia finansowego przedsiebiorstwa

Etap Il.
Zdefiniowanie przedsiebiorstwa zagrozonego upadtoscia

Etap Ill.
Dobdr materiatu statystycznego

Etap IV.
Okreslenie zmiennych objasniajacych

Etap V.
Dobér technik do budowy modelu

Etap VI.
Wyznaczenie punktu granicznego

Etap VII.
Testowanie oszacowanego modelu, przy wykorzystaniu obiektdw spoza préby uczacej

Etap VIII.
Poréwnanie modelu z innymi modelami oceny zagrozenia finansowego

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie: B. Prusak, Nowoczesne metody prognozowania zagrozenia
finansowego przedsiebiorstw, Difin, Warszawa 2005, s.10.

Po okresleniu celu, w jakim tworzony jest model oceny zagrozenia upadtoscia, nalezy
zdefiniowac jakie kryterium decydowac bedzie o zaliczeniu danego przedsiebiorstwa do jednej
z dwéch grup ,bankrut — nie bankrut”. Jest to kluczowy moment, majacy bardzo duze

znaczenie dla dalszych prac nad modelem.
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Wsréd prac polskich autoréw, zajmujgcych sie problemem predykcji zagrozenia
upadtoscig przedsiebiorstw znalez¢ mozna réine podejscia do klasyfikacji przedsiebiorstw
wedtug kryterium bankrut — nie bankrut. Przeglad wybranych koncepcji do rozwigzania
powyzszego problemu wraz z kryterium podziatu populacji przedsiebiorstw na zdrowe

i zagrozone upadtoscia zostaty zamieszczone w tabeli 2.3.

Tabela 2.4. Kryterium bankructwa w wybranych polskich modelach prognozowania zagrozenia upadtoscia

Rok Model Kryterium uznania za bankruta

1995 M. Pogodzinskiej Upadtosc¢ i zaprzestanie dziatalnosci.

i S. Sojaka

1996 S. Gajdki i T. Stosa Rozpoczecie procesu likwidacji spowodowanej sytuacjg finansowg
lub uktad sadowy z wierzycielami lub ugoda bankowa dokonana na
podstawie ustawy o restrukturyzacji finansowej przedsiebiorstw i
bankow.

1998 D. Hadasik Ztozenie wniosku o upadto$é bez wzgledu na to czy zostat przyjety
czy odrzucony.

2000 D. Wierzby Ogtoszenie upadtosci przez sad lub otworzenie postepowania
upadtosciowego.

2001 A. Hotdy Zaprzestanie dziatalnosci ze wzgleddéw finansowych (postawienie w
stan upadfosci) i zaniechanie sporzadzania sprawozdan
finansowych.

2003 M. Gruszczynskiego | Metoda ekspercka.

2004 Poznanski Przeprowadzone postepowanie upadfosciowe lub uktadowe.

2004 D. Appenzeller Whiosek o upadtosc¢ lub o otwarcie postepowania uktadowego.

i K. Szarzec
2005 B. Prusaka Otwarcie postepowania uktadowego lub ogtoszenie upadtosci.
2006 E. Maczynskiej Kilka kryteriéw: ujemna dynamika przychoddw, aktywoéw, kapitatu
i M. Zawadzkiego wtasnego, spadek zyskdéw lub strata, wzrost zadtuzenia oraz kosztéw
finansowych, utrata ptynnosci finansowej, niski stopien
wykorzystania zasobdéw produkcyjnych, pogorszenie sprawnosci
operacyjnej, zanikajgce inwestycje w majatek trwaty.

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie: B.Prusak, Nowoczesne metody prognozowania zagrozenia

finansowego przedsiebiorstw, Difin, Warszawa 2005; J. Wojnar, Ocena skutecznosci modeli analizy
dyskryminacyjnej do prognozowania zagrozenia finansowego spotek gietdowych, Zeszyty naukowe Matopolskiej

Wyizszej Szkoty Ekonomicznej w Tarnowie, t.24, nrl. 2014, s. 221-225; J. Kisielinska, A. Waszkowski, Polskie
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modele do prognozowania bankructwa przedsiebiorstw i ich weryfikacja, Zeszyty Naukowe SGGW w Warszawie.
Ekonomika i Organizacja Gospodarki Zywnosciowej, nr. 82, 2010, s.19-25. A. Tiuczak, Zastosowanie
dyskryminacyjnych modeli przewidywania bankructwa do oceny ryzyka upadtfosci przedsiebiorstw, Zeszyty

naukowe Wyzszej Szkoty Bankowej we Wroctawiu, nr 2(34), 2013 5.426-429.

Z tabeli 2.3 mozna wyciggnac¢ wniosek, ze w wiekszosci przypadkow autorzy klasyfikuja
przedsiebiorstwa do grupy upadtych na podstawie orzeczen sgdéw. Warto jednak zauwazyg,
ze nie jest to jedyne praktykowane podejscie. Cze$¢é z przedstawionych modeli zalicza do grupy
przedsiebiorstw bankrutéw nie tylko te, dla ktérych zakonczyt sie juz proces upadtosciowy, ale
rowniez te, ktdre dopiero s3 w jego trakcie, tj. ztozony zostat wobec nich wniosek
upadtosciowy i zostat on przez sad przyjety. Nieco mniej restrykcyjne kryterium zastosowata
D. Hadasik uznajac za kryterium klasyfikacyjne sam fakt ztozenia wniosku, bez wzgledu na to
czy zostat on przez sad przyjety, czy oddalony ze wzgledu na np. zbyt niski majatek dtuznika
niemogacy pokryé nawet kosztdw postepowania upadtosciowego. To ciekawe podejscie ma
zarowno pozytywne jak i negatywne strony. Na jego korzys¢ przemawia fakt, ze uwzglednia
ono przedsiebiorstwa, ktére sg bankrutami ekonomicznymi, czyli jednoznacznie znajdujg sie
w bardzo ztej kondycji finansowej, natomiast nie zostato ogtoszone ich bankructwo (np. ze
wzgledu na niski majatek, niepozwalajgcy na pokrycie kosztéw postepowania). Z drugiej
jednak strony rozwigzanie to oznacza, ze w grupie uczgcej model znajdg sie réwniez
przedsiebiorstwa, dla ktérych wniosek upadtosciowy zostat odrzucony ze wzgledu na brak
wystepowania stanu niewypfacalnosci, a wiec takie, ktére niekonieczne musza
charakteryzowac sie ztg kondycja finansowga. Moze to spowodowad swego rodzaju wypaczenie
modelu i mie¢ wptyw na jego zdolnosci klasyfikacyjne.

Ciekawym przypadkiem jest rowniez kryterium zastosowane przez S. Gajdke i T. Stosa,
ktdre poza rozpoczeciem procesu likwidacji i uktadu sgdowego z wierzycielami uznaje za

bankrutéw réwniez te, ktére zawarty ugode bankowg!?*.

Jeszcze inne podejscie
zaprezentowane zostato w pracach M. Gruszczyniskiego oraz E. Maczyniskiej i M. Zawadzkiego.
Powyzsi autorzy podzieli przedsiebiorstwa na te o dobrej i ztej kondycji finansowej nie na
podstawie orzeczen sgdowych czy ugdd, ale na podstawie ocen eksperckich (w przypadku M.

Gruszczynskiego) lub na podstawie wynikow analizy ekonomicznej (E. Maczyniska i M.

124 ). Gajdka, D. Stos, Ocena kondycji finansowej polskich spétek publicznych w okresie 1998-2001, w: Czas na
pienigdz. Zarzadzanie finansami. Mierzenie wynikow i wycena przedsiebiorstw t.I, (red) D. Zarzecki,
Wydawnictwo Uniwersytetu Szczecinskiego, Szczecin, 2003
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Zawadzki). Sg to z pewnoscig rozwigzania oryginalne i réwniez rzadko spotykane w literaturze
Swiatowej. Kryterium ocen eksperckich powoduje, ze préba przedsiebiorstw wykorzystywana
do szacowania modelu jest niejako ,,oderwana” od ich stanu prawnego i ewentualnej
upadtosci. Ewentualnym problemem moze by¢ tutaj kwestia rzetelnosci i poprawnosci
subiektywnej oceny ekspertow, ktéry to problem nie wystepuje przy ostrych, jednoznacznych
kryteriach takich jak ,ogtoszona / nieogtoszona upadtos¢”, ,ztozony / nieztozony wniosek
upadtosciowy”. Wydaje sie jednak, ze oceny eksperckie mogtyby by¢ ciekawym uzupetnieniem
etapu budowy proby badawczej opartej na kryteriach obiektywnych.

Przedstawiony powyzej przeglad literatury przedmiotu kaze zastanowi¢ sie skad
wynikajg trudnosci juz na drugim etapie budowy modelu prognozowania zagrozenia
upadtoscia. Jednoznaczne okreslenie przedsiebiorstwa jako bankruta, czy takiego o ztej
sytuacji finansowej jest trudne ze wzgledu na ztozonos$é tego problemu. Jedng z przyczyn tego
stanu rzeczy jest z pewnoscig brak porzadku terminologicznego omdéwiony szerzej w rozdziale
1.3 objawiajacy sie czestym utozsamianiem ze sobg termindéw bankructwo, upadtos¢,
niewypfacalnosc.

Po drugie, oczywistg przeszkodg jest dostep do odpowiednich danych. O ile sama
informacja dotyczaca ogtoszenia upadfosci, rozpoczecia procesu upadtosciowego, ztozenia
whniosku o ogtoszenie upadfosci czy zawarcia ugody dla konkretnego przedsiebiorstwa jest
stosunkowo fatwo dostepna za pomocg Internetowego Monitora Sgdowego i Gospodarczego
(IMSiG) lub eKRS, to bezposredni dostep do listy przedsiebiorstw bedgcych w upadtosci i ich
danych finansowych jest obecnie niemozliwy. Z pomocg analitykom stuzg tutaj
wyspecjalizowane  wywiadownie gospodarcze, ktére komercyjnie zajmujg sie
przygotowywaniem takich baz danych!%.

Dodatkowo, w swietle zmian prawnych, miedzy innymi nowego Prawa upadtosciowego
oraz Prawa restrukturyzacyjnego, problem doboru przedsiebiorstw do grupy przedsiebiorstw
zagrozonych upadtoscia moze okazac sie zdecydowanie bardziej ztozony, ze wzgledu na
odrebne procedury restrukturyzacje i niewystepujgce wczesniej sposoby zawierania uktaddéw
z wierzycielami.

W zwigzku z powyiszym, zdaniem autora, nalezy moéwi¢ raczej o problemie

prognozowania zagrozenia bankructwem przedsiebiorstw, jako kategorii ekonomicznej

125 \W4réd wywadowni gospodarczych zajmujgcych sie pozyskiwaniem tego typu danych wymienié mozna: EMIS,
InfoVeriti czy Coface.
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oznaczajgcej skrajnie ztg sytuacje finansowg niz zagrozenia upadtfoscia, ktéra jest terminem
Scisle zwigzanym z obowigzujagcym prawem. Jakkolwiek nalezy jednak zauwazy¢, ze sgdowe
ogtoszenie upadtosci czy rozpoczecie przez przedsiebiorstwo postepowania upadtosciowego
jest pewnego rodzaju dowodem na ztg kondycje finansowa podmiotu (pomijajgc kwestie
zwigzane z upadtosciami wynikajgcymi z oszustw i przestepstw gospodarczych).

Kolejnym etapem budowy modelu prognozowania bankructwa przedsiebiorstwa jest
dobdr odpowiednich danych statystycznych, ktére postuzg do budowy grupy uczacej. Przez
dane statystyczne nalezy w tym przypadku rozumie¢ informacje o przedsiebiorstwach
majacych tworzyé dwie grupy: przedsiebiorstw o dobrej kondycji finansowej i tych, ktérych
sytuacja jest zta. W literaturze przedmiotu spotkaé sie mozna z wieloma rekomendacjami
dotyczgcymi odpowiedniego doboru przedsiebiorstw do tych dwéch grup.

Podstawowym kryterium doboru podmiotéw do dalszych analiz powinno byé
okreslenie rodzaju przedsiebiorstw, ktérych zagrozenie bankructwem chce sie przewidziec.
Nalezy odpowiedzie¢ na pytanie czy model ma zostaé zbudowany jedynie dla przedsiebiorstw
dziatajgcych w danym sektorze (np. handlowym, ustugowym produkcyjnym), danej branzy (np.
budowlanej, stoczniowej), o danej wielkosci (mate, $rednie, duze) czy ma zostaé oszacowany
dla szerszej grupy podmiotéw. Dodatkowo zwraca sie uwage na koniecznos$¢ okreslenia
wyprzedzenia czasowego, z ktédrym model bedzie w stanie przewidywaé zagrozenie
upadtoscig!?®.

Kluczowym aspektem jest wybdr przedsiebiorstw, ktére stanowié¢ beda w miare
mozliwosci jak najbardziej jednorodng prdébe. Oznacza to, ze lepsze zdolnosci predykcyjne
posiadac¢ bedg modele opracowane na podstawie przedsiebiorstw dziatajgcych w tej samej
branzy i bedgce podobnej wielkosci. Ze wzgledu jednak na czeste problemy z uzyskaniem
odpowiedniej ilosci informacji stosuje sie wyodrebnianie odpowiednich podgrup w zbiorze
podmiotéw o dobrej i ztej kondycji finansowej. Takie rozwigzanie moze pozwoli¢ na
dokonywanie prognoz stosunkowej duzej liczby przedsiebiorstw przy jednoczesnym
zachowaniu odpowiedniego poziomu homogenicznosci populacji*?’. Podobnie odnosi sie do
tej kwestii P. Antonowicz, dodatkowo zwracajgc uwage, ze modele oszacowane na podstawie

danych dotyczacych przedsiebiorstw z innych gospodarek mogg w ogdle nie korespondowad

126 B Prusak, Nowoczesne metody prognozowania zagrozenia finansowego przedsiebiorstw, Difin, Warszawa
2005, s.18.
127 |bidem, s.18.
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z polskimi przepisami sprawozdawczosci finansowej — podawany jest tutaj przyktad
najpopularniejszego indeksu Z — score E. Altmana, ktéry w swojej budowie zawiera pozycje
bilansowe niewystepujgce w polskich sprawozdaniach finansowych (co ciekawe, model ten
jest czesto wykorzystywany w Polsce przez praktykow, ktdrzy stosujg pewne kontrowersyjne
uproszczenia)'?,

Jeszcze innym, istotnym problemem jest sama struktura grupy przedsiebiorstw
zakwalifikowanych jako niezagrozone bankructwem. Przewaznie spotki o dobrej kondycji
finansowe] dobierane sg do grupy uczacej na podstawie analiz i ocen eksperckich. B. Prusak
zwraca jednak uwage, ze niewtasciwym podejsciem jest uwzglednianie w prébie jedynie
przedsiebiorstw o bardzo dobrym standingu finansowym, poniewaz moze to zredukowa¢d
znacznie zdolnosci klasyfikacyjne modelu w przypadku przedsiebiorstw charakteryzujacych sie
przecietnymi wynikami!?°.

Kolejng kwestig, ktérg nalezy wzigé pod uwage na trzecim etapie konstrukcji modelu
predykcyjnego jest okreslenie liczby podmiotow, ktére utworzg grupy przedsiebiorstw
dobrych i ztych. W praktyce najczesciej korzysta sie z tej samej liczby przedsiebiorstw
zidentyfikowanych jako dobre i bankrutéw, ktére dobierane sg parami. Tzn. kazdemu
bankrutowi dobierane jest przedsiebiorstwo o dobrej kondycji charakteryzujgce sie
przyblizong wielkoscig i podobnym typem dziatalnosci. W celu zobrazowania réznorodnosci
podejs¢ w tabeli 2.5 zawarto zestawienie wybranych modeli polskich autoréw wraz z liczbg
i typem wykorzystywanych do stworzenia grupy uczacej przedsiebiorstw.

Ciekawe wnioski zawart w swojej pracy M. Zmijewski, ktéry stwierdzit, ze
postepowanie polegajgce na doborze parami obarczone jest btedem ze wzgledu na
nieprzystajacy do rzeczywistosci udziat bankrutéw w populacji'®°. Z drugiej jednak strony
wykorzystywanie niezbilansowanej (o réznej liczbie bankrutéw i przedsiebiorstw dobrych)
probie uczacej moze nie pozwoli¢ na wyodrebnienie efektywnych predyktorow bankructwa,

131

ze wzgledu na zbyt maty udziat podmiotéw o ztej kondycji finansowej**. W zwigzku

128 p. Antonowicz, Zagrozenia analizy dyskryminacyjnej w konstruowaniu nowych wielowymiarowych modeli
klasyfikacyjnych w celu prognozowania upadtosci przedsiebiorstw, w: Upadfosci, bankructwa i naprawa
przedsiebiorstw. Wybrane zagadnienia., pod red. A. Adamska, E. Maczynska, Szkota Gtéwna Handlowa w
Warszawie, Warszawa 2013, s. 214-215.

1298, Prusak, op.cit., s.19.

130 M. Zmijewski, Methodological Issues Related to the Estimation of Financial Distress Prediction Models, Journal
of Accounting Research (Supplement), 1984, s. 59-82, za: B. Prusak, op.cit., s. 19.

131 M. Gruszczyniski, Modele mikroekonomii w analizie i prognozowaniu zagrozenia finansowego przedsiebiorstw,
Zeszyty Polskiej Akademii Nauk, nr 34, Warszawa. Luty 2003, s. 9.

82



z powyzszym, rekomendowanym w literaturze przedmiotu podejsciem jest stosowanie grupy
uczacej zbilansowanej w przypadku stosunkowo niewielkiej liczby podmiotéw jg tworzacych,
natomiast niezbilansowanej w przypadku dysponowania bardzo duzg liczbg informacji
(B. Prusak przytacza badania przeprowadzone przez agencje Moody’s, ktére zostaty
przeprowadzone na grupie 24.710 przedsiebiorstw, wsrdd ktérych znalazto sie 1621

bankrutéw).3?

Tabela 2.5. Dobdr przedsiebiorstw w wybranych polskich modelach oceny zagrozenia bankructwem

Liczba przedsiebiorstw
Model Dobodr branzowy Dobor wielkoSciowy
Dobre Bankruci

M. Pogodzinskiej 4 6 Tak Nie
i S. Sojaka
S. Gajdki i T. Stosa 20 20 Nie Nie
D. Hadasik 22 22 Nie Nie
D. Wierzby 24 24 Tak Tak
A. Hotdy 40 40 Tak Nie
M. Gruszczynskiego 23 23 Nie Nie
Poznanski 50 50 Nie Tak
D. Appenzeller 34 34 Tak Tak
i K. Szarzec
B. Prusaka 40 40 Tak Nie
E. Maczynskiej 40 40 Tak Nie
i M. Zawadzkiego

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie: B. Prusak, Nowoczesne metody prognozowania zagrozenia
finansowego przedsiebiorstw, Difin, Warszawa 2005, s.20; J. Wojnar, Ocena skutecznosci modeli analizy
dyskryminacyjnej do prognozowania zagrozenia finansowego spotek gietdowych, Zeszyty naukowe Matopolskiej
Wyzszej Szkoty Ekonomicznej w Tarnowie, t.24, nrl. 2014, s. 221-225; J. Kisielinska, A. Waszkowski, Polskie
modele do prognozowania bankructwa przedsiebiorstw i ich weryfikacja, Zeszyty Naukowe SGGW w Warszawie.
Ekonomika i Organizacja Gospodarki Zywnosciowej, nr. 82, 2010, s. 19-25; A. Tiuczak, Zastosowanie
dyskryminacyjnych modeli przewidywania bankructwa do oceny ryzyka upadtosci przedsiebiorstw, Zeszyty

naukowe Wyzszej Szkoty Bankowej we Wroctawiu, nr 2(34), 2013, s. 426-429.

Po dobraniu odpowiedniego materiatu statystycznego mogacego tworzyé grupe

uczgcg modelu, kolejnym krokiem jest okreslenie zmiennych objasniajgcych. Jest to jeden

132 B, Prusak, op.cit., s.20.
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z kluczowych, a jednoczednie niezwykle skomplikowanych etapéw budowy modelu oceny
zagrozenia bankructwem przedsiebiorstwa. Trudnosci powstajgce na etapie doboru
odpowiednich miernikdw stanu przedsiebiorstwa wynikajg przede wszystkim ze
skomplikowania natury samych podmiotéw gospodarczych oraz otoczenia, w ktérym te
podmioty funkcjonuja.

Powoduje to, ze kazde z przedsiebiorstw moze byé opisane nieograniczong liczba
parametrow zarowno ilosciowych jak i jakosciowych, a wiele z nich ma z pewnoscig wptyw na
zdolnos¢ podmiotu do jego prawidtowego funkcjonowania, a co za tym idzie przetrwania na
rynku. Parametry te mogg miec postac¢ zmiennych iloSciowych, jak np. wiek przedsiebiorstwa,
udziat w rynku, wyniki i inne dane finansowe, wskazniki finansowe, lub tez charakter
zmiennych jako$ciowych takich jak: poziom wyksztatcenia czy doswiadczenia kadry
zarzadzajacej, jako$¢ parku maszynowego, poziom innowacyjnosci, rozpoznawalnos$é marki.t33

Ze wzgledu na oczywiste trudnosci w dostepie do informacji dotyczacych
potencjalnych parametrow jakos$ciowych, ktérymi mozna by bylo scharakteryzowaé dane
przedsiebiorstwo, praktycy i badacze konstruujgcy modele zagrozenia bankructwem stosujg
zazwyczaj dane iloSciowe, a w szczegdlnosci réznego typu wskazniki finansowe. Ograniczenie
zbioru parametrow do samych wskaznikéw finansowych nie rozwigzuje jednak problemu
z doborem tych odpowiednich, ze wzgledu na ich olbrzymia liczbe. Bardzo szeroki przeglad
literatury przedmiotu dotyczacej modeli prognozowania zagrozenia bankructwem
przedstawili w swojej pracy J. Bellovary, D. Giacomino i M. Akers'34, a syntetyczne zestawienie
najczesciej wybieranych wskaznikow, ktdre zostato zamieszczone w tabeli 2.6, prezentuje
J. Pociecha.

Z zawartych w tabeli 2.6 informacji wynika, ze w modelach prognozowania zagrozenia
upadtoscig przedsiebiorstw najwiekszg role odgrywajg wskazniki zadtuzenia, rentownosci
i ptynnosci, zaréwno finansowej, jak i strukturalnej. Popularnos¢ akurat tych wskaznikéw nie
moze byé zaskoczeniem. Bezposrednimi przyczynami niewyptacalnosci przedsiebiorstw sg
przeciez przede wszystkim problemy z utrzymaniem ptynnosci finansowej (co jest przejawem
opdznien w sptacie zobowigzan) oraz nadmierne zadtuzenie w stosunku do posiadanego przez

podmiot majatku. Dodatkowo, kwestie zwigzane z nieadekwatng strukturg aktywdw, w ktdrej

133 |pidem, s .20.
134, Bellovary, D. Giacomino, M. Akers, A Review of Bankruptcy Prediction Studies: 1930 to Present, Journal of
Financial Education, Vol. 33, Zima, s. 42.
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dominowa¢ mogg aktywa trudno zbywalne, o dtugim czasie uptynnienia, réwniez prowadzi¢

moga do wydtuzenia sie sptat zobowigzan przez dany podmiot.

Tabela 2.6. Najczesciej wykorzystywane wskazniki w modelach predykcji bankructwa wg. Bellovary,

Giacomino, Akers

Liczba modeli z tym
Rodzaj wskaznika finansowego
wskaznikiem
Dochdd netto/majgtek ogotem 54
Wskaznik ptynnosci biezgcej 51
Kapitat obrotowy/majatek ogétem 45
Zysk zatrzymany/majatek ogétem 42
Zysk przed opodatkowanie/majatek ogétem 35
Sprzedaz/majatek ogdtem 32
Wskaznik ptynnosci przyspieszone;j 30
Zadtuzenie ogétem/majatek ogdtem 27
Majatek obrotowy/majgtek ogotem 26
Dochody netto/majatek netto 23
Zobowigzania ogdétem/majatek ogdtem 19
Srodki pieniezne/majatek ogétem 18
Warto$c¢ rynkowa kapitatu wtasnego/wartos¢ ksiegowa zadtuzenia 16
Przeptywy pieniezne operacyjne/majatek ogdtem 15
Przeptywy pieniezne operacyjne/zobowigzania ogétem 14
Zobowigzania biezgce/majatek ogdtem 13
Przeptywy pieniezne operacyjne/dtug catkowity 12
Aktywa ptynne/majatek ogdtem 11
Srodki obrotowe/sprzedaz 10
Zysk przed opodatkowaniem/odsetki 10
Zapasy/sprzedaz 10
Dochody operacyjne/majatek ogdtem 10

Zrédto: Statystyczne metody prognozowania bankructwa w zmieniajgcej sie koniunkturze gospodarczej, pod red.

J. Pociechy, Fundacja Uniwersytetu Ekonomicznego w Krakowie, Krakéw 2014, s. 42.

Wyjasnieniem powyiszej pozornej sprzecznosci jest jedna z przyjetych w literaturze

przedmiotu dobrych praktyk budowy modeli predykcyjnych, polegajaca na wyborze takich
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wskaznikéw, ktore sg dobrze skorelowane ze zmienng objasniang (zagrozony
upadtoscig/niezagrozony upadtoscig) oraz sg jak najmniej skorelowane miedzy sobg!®.
W zwigzku z tym, ze wspomnianej wyzej grupy wskaznikow ptynnosci, uzywa sie zazwyczaj
tylko jednego, ze wzgledu na ich mocng wspétkorelacje. Proces usuwania z modelu zmiennych
objasniajgcych skorelowanych miedzy sobg nazywa sie redukcjg zmiennych objasniajgcych
i wykorzystuje sie w nim metody analizy macierzy wspétczynnikéw korelacji, metody analizy
czynnikowej lub metody analizy gtéwnych sktadowych?3®.

Pierwszymi pracami poruszajagcymi problem identyfikacji wskaznikow finansowych,
ktore w najlepszy stopniu pokazujg potencjalne zagrozenie upadtoscig przedsiebiorstw byta
seria trzech artykutéw opublikowanych przez Paula J. FitzPatricka w 1932 roku®?”.

P. J. FitzPatrick analizujgc przedsiebiorstwa dziatajagce w podobnej branzy, bedace
podobnej wielkosci i operujgce w zblizonym rejonie geograficznym, podzielit je na dwie grupy:
przedsiebiorstw dobrze prosperujgcych oraz bankrutéw. Nastepnie poréwnujac je ze sobg
parami stwierdzit, ze najbardziej odpowiednimi, diagnostycznymi wskaznikami byty: wynik
finansowy netto/kapitat wtasny oraz kapitat wtasny/kapitat obcy*38,

Metoda zaproponowana przez P.J FitzPatricka, oparta na procedurze poréwnywania
parami przedsiebiorstw wyptacalnych i niewyptacalnych, w oparciu o klasyfikowanie ich
w przestrzeni jednowymiarowej nie pozwalata na okre$lenie granicznego progu, mogacego
jednoznacznie wskaza¢ na zagrozenie upadtoscia.

Badaczem, ktdéry uwazany jest za jednego z prekursoréw wspodtczesnych metod
prognozowania bankructwa byt William H. Beaver. W swojej pracy ,Financial Ratios As
Predictors of Failure”3 przeanalizowat on 79 przedsiebiorstw bedgcych w dobrej sytuaciji
finansowej oraz 79, ktore miaty problemy z regulowaniem swoich zobowigzan. Kazde
z analizowanych przedsiebiorstw zostato opisane za pomocg 14 wskaznikéw finansowych.
W wyniku badan W. H Beaver stwierdzit, ze wskainik przeptywy pieniezne/catkowite

zadtuzenie, w najlepszy sposéb pozwala zidentyfikowaé¢ mozliwosé bankructwa podmiotow

135 B, Prusak, op.cit., s. 27.

136 |bidem, s.27.

137 p ] FitzPatrick, A Comparison of Ratios of Successful Industrial Enterprises with Those of Failed Companies, The
Certified Public Accountant, Wrzesien, Pazdziernik, Listopad, 1932.

138 Statystyczne metody prognozowania bankructwa w zmieniajgcej sie koniunkturze gospodarczej, pod red.
J. Pociechy, Fundacja Uniwersytetu Ekonomicznego w Krakowie, Krakow 2014, s. 15.

139\W. H. Beaver, Financial Ratios As Predictors of Failure, Journal of accounting research, 1966, s. 71-111.
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gospodarczych — btad wynidst okoto 22% na rok przed upadkiem?*°. Warto rowniez podkresli¢,
Ze pOzniejsze badania przeprowadzone na przedsiebiorstwach amerykanskich w latach 1977-
1984, potwierdzity zdolnos¢ predykcyjng modelu W. H Beavera na poziomie 70-92% dla
wartosci progowej wskaznika 0,074,

Kolejnym kluczowym etapem budowy modelu predykcji zagrozenia bankructwem
przedsiebiorstwa jest wybdr odpowiedniej techniki oszacowania modelu. Klasyfikacje
najczesciej uzywanych technik przedstawia w swojej pracy Thomas E. McKee, wyodrebniajgc
nastepujgce rodziny modeli predykcji bankructwa przedsiebiorstw!4?: jednoczynnikowe
modele wskaznikowe, wielowymiarowa analiza dyskryminacyjna, modele
prawdopodobienistwa liniowego, modele logitowe i probitowe, drzewa decyzyjne, modele
hazardu, systemy eksperckie, programowanie matematyczne, sieci neuronowe oraz
zastosowania teorii zbioréw rozmytych i przyblizonych. Warto zauwazyé, ze przedstawiona
klasyfikacja, jest niepetna i w literaturze przedmiotu spotkaé sie mozna z wieloma innymi
technikami stuzgcymi szacowaniu modeli predykcyjnych. B. Prusak wymienia ich az 2843,

Metody stosowane przy prognozowaniu zagrozenia bankructwem przedsiebiorstw
ewoluowaty w czasie i starsze, mniej sprawne zastepowane byly nowymi. Stosowanie
nowych, bardziej ztozonych i czasochtonnych metod umozliwit z pewnoscig rozwdj techniki
komputerowej. Ewolucje technik stosowanych w modelach predykcyjnych, wraz
z przyktadowymi reprezentantami przedstawia rysunek 2.3. Wybrane metody od strony
metodologicznej i obliczeniowej zostaty szerzej oméwione w kolejnym rozdziale.

Kolejnym, szdstym etapem budowy modelu prognozowania bankructwa
przedsiebiorstwa, zgodnie ze schematem przedstawionym na rysunku 2.2 jest wyznaczenie
odpowiedniego punktu granicznego. Etap ten wystepuje miedzy innymi w procesie budowy
modeli opartych o metody liniowej analizy dyskryminacyjnej, analiz logitowej i probitowej czy
sieci neuronowych. Punkt graniczny jest takg wartoscig funkcji lub wartoscig wyjsciowg

wygenerowang przez model, ktéra pozwoli oddzieli¢ przedsiebiorstwa zagrozone

140 R, Kowalak, Ocena kondycji finansowej przedsiebiorstwa w badaniu zagrozenia upadtoscig, Osrodek
doradztwa i doskonalenia kadr Sp. z 0.0, Gdarisk 2008, s. 207-208.

141 ).S Holmen, Using Financial Ratios to Predict Bankruptcy: An Evaluation of Classic Models Using Recent
Evidence, Akron Business and Economic Review Tom 19, Nr. 1; za: Statystyczne metody prognozowania
bankructwa w zmieniajgcej sie koniunkturze gospodarczej, pod red. J. Pociechy, Fundacja Uniwersytetu
Ekonomicznego w Krakowie, Krakéw 2014, s. 16.

142 TE McKee, Developing a Bankruptcy Prediction Model via Rough Sets Theory, International Journal of
Intelligent Systems in Accounting, Finance and Management, Tom 9, s. 160.

143 B, Prusak, op.cit, s. 27-30.
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bankructwem od tych o dobrej kondycji finansowej. Procedura ustalania punktu granicznego

dla wybranych metod zostanie przedstawiona szczegétowo w rozdziale 3.

Rysunek 2.3. Ewolucja metod stosowanych do predykcji zagrozenia bankructwem przedsiebiorstwa

Lata 30-te Analiza wskaznikowa P. Fitzpatrick - 1932
Lata 60-te Jednowymiarowa analiza W. Beaver — 1966
dyskryminacyjna
Lata 70-te Wielowymiarowa analiza dyskryminacyjna  E. Altman - 1968
Lata 80-te Analiza logitowa i probitowa D. Martin — 1977, J.Ohlson
— 1980, M.E Zmijewski -
1984
Drzewa klasyfikacyjne H. Frydman, E.I Altman, D.
Kao - 1985
Lata 90-te Sztuczne sieci neuronowe M. D. Odom, R. Sharada -
1990
Obecnie Algorytmy genetyczne, metody bazujgce H.J Zimmermann — 1996,
na teorii zbiorow przyblizonych K.S Shin, Y.J Lee — 2002, J.H
4

Min, Y.C. Lee — 2005,

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie: J.H Min, C. Jeong, A binary classification method for bankruptcy
prediction, Expert Systems with Applications 36(3) (2009), s. 5256-5263.; Y. Shi, L. Xiaoni, An overview of
bankruptcy prediction models for corporate firms: A systematic literature review, Intangible Capital 15(2), 2019,
s. 114-127.; G. Fejér-Kiraly, Bankruptcy prediction: A survey on evolution, critiques, and solutions, Acta

Universitatis Sapientiae, Economics and Business 3(1), 2015, s. 93-108.

Ostatnimi dwoma etapami budowy modelu prognozowania zagrozenia upadtoscig,
ktdre wymienia w swojej pracy B. Prusak s3: testowanie modelu za pomocg obiektéw spoza
proby uczgcej oraz pordwnanie nowego stworzonego modelu z innymi juz istniejgcymi. Te
dwie koncowe fazy procedury budowy modelu majg za zadanie okresli¢ jak dokfadny jest
oszacowany model oraz czy jego zdolnosci predykcyjne sg lepsze w poréwnaniu do innych
wykorzystywanych wczesniej modeli.

Testowanie modelu wymaga wykorzystania wskaznikow charakteryzujgcych

przedsiebiorstwa spoza proby uczacej, ktére okreslane sa mianem préby testowej. Testowanie
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modelu z wykorzystaniem przedsiebiorstw z préby testowej jest niezwykle istotne, poniewaz
pozwala okresli¢ nie tylko stopien skutecznos$ci modelu, ale réwniez branze dla ktérych model
posiada zadowalajgcag jakos¢ predykcji, czy wyprzedzenie czasowe, z ktérym moze byc

44 W tym miejscu warto po raz kolejny podkresli¢ fakt, ze najwiekszym

stosowany
problemem, na ktéry napotykajg naukowcy zajmujacy sie prognozowaniem upadtosci jest
utrudniony dostep do danych. Okaza¢ sie mozie bowiem, ze liczba zidentyfikowanych
przedsiebiorstw upadtych jest na tyle mata, ze pozwala jedynie na zbudowanie préby uczacej
i nie wystarcza na przeprowadzenie testowania.

Ostatni etap budowy modelu sprowadza sie do analizy poréwnawczej oszacowanych
modeli, oszacowanych za pomocg innych technik, pod katem ich skutecznosci. Ma to na celu
wyselekcjonowanie takiego podejscia, ktdre najlepiej odpowiadaé bedzie celom, dla ktérych

zbudowany zostat model.

2.3 Wybrane modele dyskryminacyjne upadlo$ci przedsi¢biorstw

Podrozdziaty 2.3 oraz 2.4 poswiecone zostaty przedstawieniu wybranych modeli
predykcji zagrozenia upadtoscig, ktére zostaty zaproponowane zaréwno przez polskich jak
i zagranicznych autoréw. W poprzednim rozdziale jako prekursorzy badad nad
prognozowaniem bankructwa przedstawieni zostali P.J FitzPatrick oraz W.H Beaver, ktérzy
stosujgc metody analizy finansowej i jednoczynnikowej analizy dyskryminacyjnej przyczynili
sie do rozwoju badan w tym obszarze.

Wspotczesne wieloczynnikowe podejscie do szacowania modeli predykcji zagrozenie
bankructwem zapoczatkowane zostato jednak pdzniej, przez E. Altmana, ktéry jako pierwszy
zastosowat w tym celu wielowymiarowg analize dyskryminacyjng. W 1968 roku E. Altman
zaprezentowat na tamach Journal of Finance skonstruowany przez siebie model Z-score'#>,

Od tego czasu wielu badaczy zajmujacych sie przewidywaniem zagrozenia upadtoscia
przedsiebiorstw podejmowato préoby oszacowania modeli, ktére w jak najlepszym stopniu
bedg w stanie identyfikowaé przedsiebiorstwa znajdujgce sie w ztej kondycji finansowej.

Podstawowym kryterium, ktérym kierowali sie autorzy prac naukowych z tego zakresu, byto

144 |bidem, s.41.
145 E| Altman, Financial Ratios, Discriminant analysis and the prediction of corporate bankruptcy, Journal of
Finance Nr 23, Vol. 4, September, 1968, s. 589-609.
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uzyskanie jak najwyzszej doktadnosci modeli. W zwigzku z tym zauwazy¢ mozina pewng
ewolucje podejs¢ i wykorzystywanie coraz to nowszych technik klasyfikacji przedsiebiorstw,
co zostato przedstawione na rysunku 2.3 we wczesniejszej czesci pracy.

Pomimo szerokiego wachlarza metod statystycznych, miekkich technik obliczeniowych
oraz modeli teoretycznych poswiecenie catego, niniejszego rozdziatu jedynie modelom
wykorzystujgcym analize dyskryminacyjna nie jest bezpodstawne. Jak bowiem wynika z badan
poswieconych czestosci wykorzystywania na swiecie poszczegélnych metod w predykcji
zagrozenia bankructwem, przeprowadzonych przez M. Aziza oraz H. Dara metody statystyczne
byly wykorzystywane w az 64% przypadkdw (w 25% - metody miekkich technik
obliczeniowych, zas modele teoretyczne w jedynie 11%). Co wiecej modele wielowymiarowej
analizy dyskryminacyjnej stanowity az 30% sposrdéd wszystkich wykorzystywanych metod?4®.

Na rysunku 2.4 przedstawiona zostata klasyfikacja metod prognozowania zagrozenia
upadtoscia, przedstawiona przez T. Korola, ktéra pokazuje miejsce analizy dyskryminacyjnej

posrdd innych wykorzystywanych w tym celu metod.

Rysunek 2.4. Klasyfikacja metod prognozowania zagrozenia upadtoscig przedsiebiorstw

Metody miekkich technik

Metody Statystyczne obliczeniowych Modele Teoretyczne
- modele analizy - sztuczne sieci - modele teorii entropii
dyskryminacyjnej neuronowe
- modele logitowe - logika rozmyta - modele hazardowe
- modele probitowe - algorytmy genetyczne

- modele ryzyka
- drzewa decyzyjne - modele wektoréw kredytowego
nos$nych

Zrédto: T. Korol, Systemy ostrzegania przedsiebiorstw przed ryzykiem upadtosci, Wolters Kluwer, Warszawa

2010, s. 91.

146 M. Aziz, H. Dar, Predicting corporate bankruptcy — where we stand?, Corporate Governance Journal, 2006, vol.
6, nr 1, s. 18-33, za: T. Korol, Systemy ostrzegania przedsiebiorstw przed ryzykiem upadtosci, Wolters Kluwer,
Warszawa 2010, s. 95-96.
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W kolejnej czesci tego podrozdziatu przedstawione oraz oméwione zostaty modele
oparte na wielowymiarowe] analizie dyskryminacyjnej pochodzace z prac zaréwno polskich
jak i zagranicznych badaczy, ktére zostaty zidentyfikowane przez autora w wyniku badania
literatury. W celu zapewnienia lepszej czytelnosci ponizszych tabel, we wszystkich z nich
stosowane sg skrocone nazwy poszczegdlnych wartosci ekonomicznych wykorzystywanych do

budowy wskaznikéw, zgodnie z tabelg 2.7.

Tabela 2.7 Skroty wykorzystywane w tabelach z modelami prognozowania zagrozenia upadtosci

przedsiebiorstw

aktywa ogdtem AO kapitat obrotowy Kob
logarytm dziesietny aktywow | log1l0 AO | Przychody Przych.
aktywa trwate At dynamika przychodéw dyn. Przych.
aktywa obrotowe Aob koszt wytworzenia produkcji sprzedanej | Koszt WPD
zapasy z koszty operacyjne koszt. Op
naleznosci ogétem NAL amortyzacja Am
naleznosci krétkoterminowe | Nal. Kr. wynik ze sprzedazy WS
Inwestycje krétkoterminowe | IK wynik operacyjny WO

$rodki pieniezne SP koszty finansowe koszt. fin.
rozliczenia miedzyokresowe

czynne RMC odsetki finansowe ods. fin.
kapitat wiasny KW wynik brutto WB

kapitat zaktadowy Kz suma trzyletniego wyniku brutto 3y WB
zysk zatrzymany 7z podatek dochodowy PD

kapitat staty KS wynik netto WN
rezerwy na zobowigzania Rez. Zob. | Przeptywy z dziatalnosSci operacyjnej PPO
zobowigzania ogétem Z0 Przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej PPI
zobowigzania

dtugoterminowe ZD Przeptywy z dziatalnosci finansowe;j PPF
zobowigzania

krotkoterminowe ZK Przeptywy pieniezne netto PPN
zobowigzania

uprzywilejowane Zob uprz. | Warto$¢ rynkowa Wart. Rynk.

Zrédto: Opracowanie wtasne

Tabela 2.8 przedstawia 29 modeli prognozowania zagrozenia upadfoscia
przedsiebiorstw, ktdre zostaty oszacowane przez zagranicznych autorow w latach 1968 —
2018. W tabeli zaprezentowane zostaty funkcje dyskryminacyjne oszacowane przez
poszczegblnych badaczy, wykorzystane w nich wskazniki, w kolejnosci ich wystepowania
w funkcji, doktadnos¢ modeli oraz region lub kraj, w ktédrym dziataty przedsiebiorstwa

wykorzystane do budowy modeli.
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Tabela 2.8 Zagraniczne modele dyskryminacyjne

Autor Rok | Funkcja dyskryminacyjna Zmienne w kolejnosci Doktadnos¢ Region
Z=0,012*X1 + Kob /AO;ZZ/AO; WO/ 95% (proba
Altman 1968 | 0,14*X2+0,033*X3 + AO ; Wart. Rynk. / ZO ; USA
0,006*X4 + 0,999*X5 Przych. / AO uczaca)
Z =0,005*X1 + 0,083*X2 - PPN/ZO; WN / AO ; 2O /
0,184*X3 - 0,101*X4 +
0.212%X5 - 0,176*X6 - AO;Aob/,,AO;IK/AO; 97% (rok
Deakin 1972 | 0,9*X7 + 0,052*X8 - Kob/AQ; SP/AO;Acb/ | przed), 96,5% | ¢,
ZK;IK/ZK;SP /ZK; Aob/ |(dwa lata
0,689 +0,967X10 - Przych. ; IK/ Przych. ; Kob / | przed)
0,20*X11 - 0,074*X12 + Przych. ’ ép/ Przych. !
0,069*X13 + 0,209*X14 o '
1Jezeli PPN / ZK< 0,05 ; 1,
jezeli KW / Przych. < 0,07 ;
1, jezeli (Kob / Przych.) /
wskaznik rynkowy RMA < -
0,02; 1, jezeli (ZK/KW) /
wskaznik rynkowy SBA <
Z=0,951-0,423*X1 - 0,48 ; 1, jezeli (Z / Przych.)
. 0,293*X2 - 0,482*X3 + / wskaznik rynkowy RMA 93% (proba
Edmister 1972 0,277*X4 - 0,452*X5 - wykazuje trend wzrostowy i | uczaca) USA
0,352*X6 - 0,924*X7 <0,04; 1, jezeli ((Aob - Z) /
ZK) / wskaznik rynkowy
RMA wykazuje trend
znizkowy i< 0,34 ; 1 jezeli
((Aob - Z) / ZK) / wskaznik
rynkowy RMA wykazuje
trend wzrostowy
(ZK-2Z)/ Aob ; (Aob-2)/Z;
PPN / ZO ; Wart. Rynk. / ZO
; KW / ZO ; Stopa zwrotu
dla zwyktych akcjonariuszy, | 95% na rok
7 =-0,3*X1 - 0,4*X2 - kt.c’>r.zy inwestuja pr.zez przed N
1,87X3 +0,1*X4 X5 - gtl:lr:i:r\]/rer:i:galr?;z;dowe FF?FZ(::;) chquca)'
Blum 1974 | 0,4*X6 +0,4*X8 -0,5*X9 " | USA

+0,1*X10 +0,4*X11 +
0,7*X12

wyniku netto ; Przerwy w
trendzie dla wyniku netto ;
Nachylenie wyniku netto ;
Odchylenie standardowe
(Aob-2)/Z; Przerwy w
trendzie (Aob-2)/Z;
Nachylenie (Aob-2)/Z

80% na dwa
lata przed
upadtoscia
(préba uczaca)
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Altman, Z=0,717*X1+0,84*X2 + ) ) o .
Haldeman, |1977 |3,107*X3 + 0,42*X4 + /'igb_/KC\‘/) ] Zzé/ ;\rcz)y'c\r’]vc/) 2 o izi ;) (préba |
Narayanan 0,998*X5 ’ ! ’
Taffler, Lo77 |Z=053"X1+0,13%x2 + X/OB / ég +Azcl’<t)’ // (Zk(c))s’z%K ép . Wielka
Tisshaw 0,18*X3 + 0,16*X4 Am)l ’ ’ Brytania
92,5% rok
przed
van upadtoscia,
Frederikslus | 1978 |2~ %5293 +0,4488™X1+ |/ /1 b s WN / AO 82,5% dwa lata | Holandia
0,2863*X2
t przed
upadtoscia
(préba uczaca)
Z=0,45-5,03*X1-1,57*X2 |ZZ/ AO ; warto$¢ dodana
Bilderbeek |1979 |+4,55*X3 +0,17*X4 + brutto / AO; ZO / Przych.; |BD. Holandia
0,15*X5 Przych. / AO ; WN / KW
WN / Przych. ; WN /KW ; o ,
Dambolena WN /Kob ; WN /Przych. ; ?:s,?o/\jv(ap;c;brzk
Khoury 1980 | BD. Przych. / KW ; Przych. / Kob orzed USA
;Z/Kob;ZO /KW ;ZO/ upadiocia)
AO
Z=3,20+12,18*X1 + WB/ Z'K ; Aob /Z0; ZK / Wielka
Taffler 1983 | 2,50*X2 - 10,68*X3 + AO; (SP + ZK) / (koszt. Op - |BD. Brytania
0,029*X4 Am)
Z=-0,863-2,461*X1 +
Gloubos, 5,330%X2 - 0,022*X3 + Aob/AO;Kob/AO;Z/ | g1 1ot (isha .
Grammatik | 1984 Kob ;SP/AO; WN /ZK; Grecja
os 3,676*X4 + 3,543*X5 + WB / AO uczaca)
4,223*X6
85%(proba
Legault, 1936 Z = -2,7616 +4,5913*X1 + | KW / AO ; (WB + koszt. fin.) | uczaca), 60,5% Kanada
Veronneau 4,5080*X2 + 0,3936*X3 / AO ; Przych. (t-1) / AO(t-1) | (préba
testowa)
WO /AO; SP/ Aob ; Aob / .
Betts, 1987 | BD. KW ; Kob /KW ; (ZK * 365) |BD. Wielka
Belhoul Brytania
/ Przych.
Z=0,3+1,489*X1 - SP/AO; Aob / Przych. ; ZK
0,488*X2 - 0,095*X3 - /20 ; Przych. /AO ; AO / 89% (préba
Gombola, 0,009*X4 + 0,133*X5 - Z0; WN/AO; (WN +Am)/ | uczaca)
Haskins, 1987 0,228*X6 + 2,272X7 AO USA
Ketz, Z=0,210+1,244*X1 - SP / AO ; Aob / Przych. ; ZK
Williams 0,033*X2 -0,351*X3 - /20 ; Przych. /AO ; AO / 71% (préba
0,080*X4 + 0,088*X5 - ZO; WN/AO; (WN+Am)/ | uczaca)

0,368*X6 + 1,691*X7

AO
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Z=0,072 +0,315*X1 -

SP/ AO ; Aob / Przych. ; ZK

0,094*X2 - 0,207*X3 - /20 ; Przych. /AO ; AO / 78% (proba
0,038*X4 + 0,206*X5 - ZO; WN/AO; (WN+Am)/ |uczaca)
0,174*X6 + 1,357*X7 AO
Z=0,203 +0,411*X1 - SP / AO; Aob / Przych. ; ZK
0,336*X2 - 0,155*X3 - /20 ; Przych. /AO ; AO / 76% (proba
0,001*X4 +0,165*X5 - ZO; WN/AO; (WN+Am)/ | uczaca)
0,906*X6 + 2,378*X7 AO
wynagrodzenia / warto$é
Z=2.5-2,15%X1 -2,47*X2 dodana brutto ; wartoécﬁ 64% (proba
Declerc, dodana brutto / catkowita | uczaca)
Heins, Van |1991 wartos¢ dodana Belgia
Wymeersch
7=0,43-2,67*X1 ods. fin. / warto$¢ dodana | 70% (prdba
brutto uczaca)
97% - rok
przed; 88%
dwa lata przed;
Z=-17,862 + 1,472*X1 + ) .| 69% trzy lata
éc')tga;i'm 1995 | 3,041%X2 + 14,839%X3 + ;;g/i%'_ ﬁ/ (/Pgéycr" /RO | o red: 50% Korea
’ 1,516*X4 ’ cztery lata
przed; 68%
piec lat przed
(préba uczaca)
Z=1,151+0,0093*X1 +
Dimitras 1,9154*X2 + 2,4196*X3 WN/WB; WB/AO; WN/
Slowinsk’i +0,1245*X4 + 1,2882*X5 - AO ; WN /KW ; Aob / ZK ; .
Susamag; 1999 | 0,9008*X6 - 0,7149*X7 + SP/ZK;ZO/AO ;KW /KS; |BD. Grecja
Zopounidi’s 0,004*X8 + 0,0342*X9 - KW /At;Z/Kob;ZK/AO;
0,0168*X10 +0,6294*X11 + | Kob / KW
0,0022*X12
Boritz, Z=2,149*%X1-0,624*X2+ |Kob/AO;ZZ/AO;WO/ 72% (préba
Kennedy, 2007 | 1,354*X3 - 0,018*X4 + AO ; Wart. Rynk. / 2O ; Kanada
Sun 0,463*X5 Przych. / AO uczaca)
2=1,127-0,001%X1 - 20/ Kob ; (NAL *365) /
0,129*X2 +0,583*X3 + braych. : BD. : WO / KW ;
Opoku, 2009 0,344*X4 + 0,402*X5 + WO/ I;r'zycr; " BD. - Aob’/ 97,3% (préba Wielka
Abor 0,496*X6 -2,101*X7 - K - BD 'dyr;a;mik'a’wyniku uczgca) Brytania
0,378*X8 + 0,008*X9 + N
0,084*X10 netto ; BD.
61,86% (proba
Z=-0,507*X1-0,263*X2 +
. . ! ! WN /AO; Aob /ZK ; ZK / uczaca); Miedzynaro
Mihalovic 2016 [ 0,271*X3 + 0,235*X4 + AO ; Kob / AO : Acb / AO 64,41% (proba | dowy
0,526*X5
testowa)
=- + * -
08 X2 766ams | AOD/ZKWN KW W/
! ! AO;ZO/AO; Aob /AO ; SP | 87,7% (préba
2,268%X4 - 0,419*X5 + /AO;ZK/AO; WN/AO; |uczaca)
0,35*X6 + 0,926*X7 + WN /’ KW ! !
Kliestik, 6,082*X8 + 0,107*X9 Grupa
Vrbka, 2018 |2CZ=-1,016 + 0,007*X1 - Wyszehradz
Rowland 0,884*X2 + 2,168*X3 - Aob / ZK; WN / KW ; WN / ka
0,343*X4 + 2,526*X5 + AO ; Kob /AO;ZO/AO;SP |87,3% (préba
0,416*X6 - 0,592*X7 - /AO;At/AO; WN/AO; uczaca)

2,561*X8 +0,352*X9 -
1,075*X10

WN / KW ; WN / Przych.
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ZPL = -1563 + 0,075%X1 -

1,388%X2 + 0,658*X3 + Aob / ZK ; WN / KW ; WN /

3,001*X4 - 0,676*X5 + AO;ZO/AO; Aob /AO; SP | 79,1% (préba

1,067*X6 + 1,043*X7 - /AO;ZK/AO;IK/ZK; WN | uczaca)

0.048*X8 + 0,458*X9 - / KW ; WN / Przych.

1,213*X10

ZH = 1,516 + 0,057*X1 -

1,380*X2 + 3,967*X3 - Aob /ZK; WO /AO; 20/ ,

0,681*X4 + 1,561*X5 - AO; Aob /AO : &P/ AO ; At | 237 (Proba

1,607*X6 - 0,051*X7 - JAO:SP/ZK; WN /KW | Ul

0,647*X8

2V=1470+0024°KL- [\ W

0,5897X2 - 1,158°X3 + AO;Z0 /A0 ; Aob / AO ; $P

1,870%X4 - 0,452*X5 + ' s AC 72" | 85,9%(proba
JAO;ZK/AO:$P/ZK;

0,613*X6 + 1,030*X7 - WN / AO : WN / KW ; WN / uczaca)

0,012*X8 + 0,731*X9 + prayeh. ;

0,173*X10 - 0,475*X11 :

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie: E.I. Altman, Financial ratios, discriminant analysis and the prediction
of corporate bankruptcy, The Journal of Finance, Vol. 23, nr. 4, Wrzesien 1968, s. 589-609.; E.I. Altman, R.G.
Haldeman, P. Narayanan , ZETA analysis: A new model to identify bankruptcy risk of corporations. Journal of
Banking and Finance, Vol. 1, nr. 1, 1977. s. 29-51. ; E. Deakin, A discriminant analysis of predictors of business
failure, Journal of Accounting Research, Vol. 10, nr. 1, Wiosna 1972, s. 167-179. ; R. Edmister, An empirical test
of financial ratio analysis for small business failure prediction, Journal of Financial and Quantitative Analysis,
Marzec 1972, s. 1477-1493.; M. Blum, Failing company discriminant analysis. Journal of Accounting Research,
Vol. 12, nr 1, 1974, s. 1-25.; R.J. Taffler, H. Tisshaw, Going, Going, Gone - Four Factors Which Predict, Accountancy,
Vol. 88, Marzec 1977, s. 50-54.; R.A.l. van Frederikslust, Predictability of corporate failure: models for prediction
of corporate failure and for evaluation of corporate debt capacity. Martinus Nijhoff Social Science Division,
Leiden/Boston, PhD thesis in Economic Sciences, Erasmus University, Rotterdam, The Netherlands 1978.; J.
Bilderbeek, An empirical study of the predictive ability of financial ratios in the Netherlands. Zeitschrift Fiir
Betriebswirtschaft, Maj 1979, s. 388-407.; I. Dambolena , S.Khoury, Ratio stability and corporate failure. Journal
of Finance, Vol. 33, nr. 4, 1980, s. 1017-1026.; R.J. Taffler, The assessment of company solvency and performance
using a statistical model. Accounting and Business Research, Vol. 15, nr 52, Jesiert 1983, s. 295-307. ; J. Betts, D.
Belhoul, The effectiveness of incorporating stability measures in company failure models. Journal of Business
Finance and Accounting, Vol. 14, nr. 3, 1987 s. 323-334.; M. Gombola, M. Haskins , J. Ketz,, D. Williams, Cash flow
in bankruptcy prediction. Financial Management, Zima 1987, s. 55-65. ; T. Grammatikos, G. Gloubos, Predicting
Bankruptcy of Industrial Firms in Greece. Spoudai, nr 34, 1984, s. 421-443.; M. Declerc, B. Heins, Ch. Van
Wymeersch, The use of value added ratios in statistical failure prediction models: Some evidence on Belgian
annual accounts. Annual Congress of the European Accounting Association, Kwieciert 1991, Maastricht , s. 1-24.
; E.l. Altman, Y.H. Eom , D.W. Kim , Failure prediction: Evidence from Korea. Journal of International Financial
Management and Accounting, Vol. 6, nr. 3 1995, s. 230-249. ; J. E. Boritz, D. B. Kennedy, J. Y. Sun, Predicting
Business Failures in Canada. Accounting Perspectives, [s. I.], vol. 6, nr 2, 2007 s. 141-165.; A.l. Dimitras, R.
Slowinski, R. Susamaga, C.Zopounidis, Business Failure Prediction Using Rough Sets. European Journal of
Operational Research, nr 114, 1999, s. 262- 280; J. Legault, R. Veronneau. CA-score, un modele de prevision de
faillite, Research report for the Ordre des comptables agrees du Quebec, 1986; M. Mihalovic, Performance
Comparison of Multiple Discriminant Analysis and Logit Models in Bankruptcy Prediction, Economics and
Sociology, Vol. 9, Nr 4, 2016 s. 101-118; T. Kliestik, J. Vrbka, Z. Rowland, Bankruptcy prediction in Visegrad group
countries using multiple discriminant analysis, Equilibrium, Quarterly Journal of Economics and Economic
Policy,13(3), 2018, 5.569-593; K. Opoku Appiah, J. Abor, Predicting corporate failure: some empirical evidence
from the UK, Benchmarking: An International Journal, Vol. 16 Nr 3, 2009, s. 432-444.
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Wspomniana juz wyzej prekursorska publikacja E. Altmana zainspirowata kolejnych
autoréw do pracy nad wiasnymi modelami prognozowania zagrozenia upadtoscig
przedsiebiorstw. Kolejne propozycje modeli powstaty rowniez w Stanach Zjednoczonych.
Cztery lata po E.lI Altmanie wyniki swoich badar przedstawit E. Deakin'*’. W swojej pracy
zaproponowat 5 modeli opartych az o 14 wskaznikéw (w tabeli 2.8. przedstawiony zostat
model oszacowany na podstawie danych opisujgcych przedsiebiorstwa na rok przed
upadtoscig). Wartym zauwazenia jest fakt, ze w jego modelu nie wystepowat wskaznik
zbudowany na wartosci rynkowej przedsiebiorstwa, co umozliwito stosowanie go nie tylko dla
przedsiebiorstw notowanych na gietdzie#2,

W tym samym 1972 roku ukazata sie réwniez praca autorstwa R. Edmistera’*°. Model
tego autora dedykowany byt do prognozowania zagrozenia upadfoscia matych
przedsiebiorstw. Ciekawg wtasciwoscig tego modelu jest dychotomiczny charakter zmiennych
znajdujgcych sie w funkcji dyskryminacyjnej. Zmienne przyjmujg wartosci 0 lub 1 w zaleznosci
od poziomu wskaznika im odpowiadajgcego. Dodatkowo autor wykorzystat wartosci rynkowe
oddajace srednie wartosci wskaznikdw dla danej branzy: RMA (Robert Morris Associates) oraz
SBA (Small Business Administration). Juz na podstawie pierwszych 3 przedstawionych modeli
zauwazy¢ mozna jak zréznicowane podejscia stosowane sg podczas doboru przedsiebiorstw
do badania, wskaznikéw finansowych opisujgcych podmioty gospodarcze oraz innych
informacji opisujgcych nawet cate branze (wskazniki rynkowe w modelu R. Edmistera).

Kolejny prezentowany model autorstwa M. Bluma®®?, jest kolejng probg wykorzystania
informacji gietdowych. Autor proponuje jako jedng ze zmiennych stope zwrotu dla inwestora,
ktdry jest akcjonariuszem Spétki przez minimum trzy lata. Ponadto, M. Blum w swoim modelu
podejmuje prdobe zdynamizowania wartosci wyniku netto oraz stosunku zapaséw do
pozostatych aktywdéw obrotowych poprzez analize ich trendu i odchylenia standardowego.
Wszystkie przedstawione do tej pory modele charakteryzowaty sie bardzo wysokg (ponad
90%) doktadnoscia. Warto jednak zauwazyé¢, ze prezentowane przez poszczegdlnych autoréw

skutecznosci sg skutecznosciami obliczonymi dla préby uczacej. Kolejny zaprezentowany

147 £, Deakin, A discriminant analysis of predictors of business failure, Journal of Accounting Research, Vol. 10, nr.
1, Wiosna 1972, s. 167-179.

148 W péiniejszych latach weryfikacja modelu E.I Altmana dla przedsiebiorstw nienotowanych nastepowata z
wykorzystaniem wartosci ksiegowej netto zamiast wartosci rynkowe;j.

149 R, Edmister, An empirical test of financial ratio analysis for small business failure prediction, Journal of
Financial and Quantitative Analysis, Marzec 1972, s. 1477-1493.

150 M. Blum, Failing company discriminant analysis, Journal of Accounting Research, Vol. 12, nr 1, 1974, s. 1-25.
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model jest ponownym oszacowaniem pierwotnego modelu E. Altmana, w ktérym poza samym
E. Altmanem brali udziat R. Haldeman oraz P. Narayanan. Tym razem jednak, zamiast wartosci
rynkowej wykorzystywana jest warto$¢ ksiegowa przedsiebiorstwa (rowna kapitatowi
wtasnemu)®!. Rowniez ten model charakteryzowat sie bardzo wysoka doktadnoscig, choé
zostata ona zweryfikowana jedynie na prébie uczacej. Rdwniez pdzniej podejmowano préby
implementacji modelu E.Altmana w innych krajach poprzez oszacowanie nowej funkcji
z wykorzystaniem pierwotnie uzytych wskaznikdw. Przyktadem moze by¢ tutaj model
autorstwa J. Boritza, B. Kennedy’ego i J.Suna'>?. Co ciekawe, ten model charakteryzowat sie
stosunkowo niska skutecznoscig (na poziomie zaledwie 72%).

W 1977 roku zostat opublikowany pierwszy model stworzony w Europie na podstawie
danych finansowych przedsiebiorstw dziatajgcych w  Wielkiej Brytanii. Funkcja
dyskryminacyjna oszacowana przez R. Tafflera oraz H. Tisshaw wykorzystywata cztery
wskazniki tgczgce ze sobg wartosci z rachunku zyskéw i strat oraz bilansu'®3. Model zostat
ponownie oszacowany z wykorzystaniem tego samego zestawu zmiennych przez samego
R. Tafflera szes¢ lat pdzniejl>4. Autorzy niestety nie okredlili doktadnosci swojego modelu, co
nalezatoby jednoznacznie uznaé za ztg praktyke. Kolejne dwa przedstawione modele réwniez
pochodzg z Europy. Zostaly one oszacowane przez Holenderskich badaczy R. van
Frederikslusta®>> oraz J. Bilderbeeka®®®. Pierwszy z nich jest wyjatkowo minimalistyczny,
poniewaz wykorzystuje jedynie dwie zmienne: odwrotno$¢ wskaznika ptynnosci biezacej oraz
wskaznik ROA, a mimo tego osigga wysoka doktadnos¢ — zwtaszcza na rok przed upadtoscia.
Drugi z holenderskich wskaznikow wykorzystuje z kolei wartos¢ dodang brutto.

W 1980 roku zaprezentowany zostat model, ktéry przez autoréw zostat zweryfikowany
rowniez na grupie przedsiebiorstw, ktére nie byty wykorzystywane do szacowania funkcji

dyskryminacyjnej. Model |. Damboleny i S. Khourego oparty jest az o 9 wskaznikow

151 EI. Altman, R.G. Haldeman, P. Narayanan , ZETA analysis: A new model to identify bankruptcy risk of
corporations. Journal of Banking and Finance, Vol. 1, nr. 1, 1977. s. 29-51.

152 ) E. Boritz, D. B. Kennedy, J. Y. Sun, Predicting Business Failures in Canada. Accounting Perspectives, [s. |.], vol.
6, nr 2, 2007 s. 141-165.

153 R J. Taffler, H. Tisshaw, Going, Going, Gone - Four Factors Which Predict, Accountancy, Vol. 88, Marzec 1977,
s. 50-54

154 R.J. Taffler, The assessment of company solvency and performance using a statistical model, Accounting and
Business Research, Vol. 15, nr 52, Jesien 1983, s. 295-307.

155 R.A.l. van Frederikslust, Predictability of corporate failure: models for prediction of corporate failure and for
evaluation of corporate debt capacity. Martinus Nijhoff Social Science Division, Leiden/Boston, PhD thesis in
Economic Sciences, Erasmus University, Rotterdam, The Netherlands 1978, s. 59-62.

156 J, Bilderbeek, An empirical study of the predictive ability of financial ratios in the Netherlands. Zeitschrift Fir
Betriebswirtschaft, Maj 1979, s. 388-407.
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pochodzacych jedynie z rachunkdw zyskéw i strat oraz bilanséw Spoétek i charakteryzuje sie
bardzo wysoka, ponad 94%, doktadnos$cig na grupie testowej*’.

W kolejnych latach podejmowano wiele préb szacowania modeli prognozowania
zagrozenia upadtoscig dla innych gospodarek. Dla przyktadu, w Europie potudniowej powstato
kilka funkcji dyskryminacyjnych dla przedsiebiorstw greckich autorstwa T. Grammatikosa i
G. Gloubosa'®® oraz A. Dimitrasa, Slowinskiego, Susamega i Zapounidisa'®®. Warto réwniez
zwréci¢ uwage na ciekawe modele opracowane w Belgii. Obydwa zaprezentowane w tej samej
publikacji, wykorzystujg wskazniki zbudowane w oparciu o wartos¢ dodang. Charakteryzuja
sie duzg prostotg wykorzystujgc jedynie 1-2 wskazniki, natomiast ich skutecznos¢ jest
zdecydowania nizsza niz pozostatych modeli zaprezentowanych w tym podrozdziale!®®.
Interesujgcym przyktadem tego, jak szerokie, zréznicowane badania mozna przeprowadzié¢ na
jednej grupie przedsiebiorstw jest z pewnoscig praca M. Gomboli, M. Haskins, J. Ketza
i D. Williamsa'®! zaprezentowana w 1987 roku. Autorzy wykorzystujgc siedem wskaznikdw
oszacowali az szesnascie modeli, ktére przewidywaty zagrozenie upadtoscig na rok, dwa , trzy
i cztery lata przed faktycznym wystgpieniem (w tabeli 2.8 zaprezentowane zostaty
najskuteczniejsze z kazdej grupy). Cho¢ skutecznos¢ na rok przed upadtoscig na poziomie 89%
nie jest szczegdlnie wysoka, to jednak 76% doktadnosci modelu na cztery lata przed upadtoscia
nie pozwala pomingé tej pracy w niniejszym opracowaniu.

W 1995 roku, w Korei powstat model prognozujgcy zagrozenie upadtoscig
przedsiebiorstw z udziatem samego E. Altmana, we wspdtpracy z Y.Eom oraz D.Kim?'®2,
W modelu tym nie uzyto jedynie surowych wartosci wskaznikéw lecz wykorzystano wartosci
zlogarytmowane niektérych z nich. Model charakteryzowat sie bardzo wysoka doktadnoscig

na rok przed upadtoscig oraz zadowalajgcg na dwa lata przed. Niestety doktadnos¢ modelu

157|. Dambolena, S.Khoury, Ratio stability and corporate failure. Journal of Finance, Vol. 33, nr. 4, 1980, s. 1017-
1026.

158 T, Grammatikos, G. Gloubos, Predicting Bankruptcy of Industrial Firms in Greece. Spoudai, nr 34, 1984, s. 421-
443,

159 A 1. Dimitras, R. Slowinski, R. Susamaga, C.Zopounidis, Business Failure Prediction Using Rough Sets. European
Journal of Operational Research, nr 114, 1999, s. 262- 280.

160 M. Declerc, B. Heins, Ch. Van Wymeersch, The use of value added ratios in statistical failure prediction models:
Some evidence on Belgian annual accounts, Annual Congress of the European Accounting Association, Kwiecien
1991, Maastricht, s. 1-24.

161 M. Gombola, M. Haskins , J. Ketz , D. Williams, Cash flow in bankruptcy prediction. Financial Management,
Zima 1987, s. 55-65.

162 F |, Altman, Y.H. Eom, D.W. Kim, Failure prediction: Evidence from Korea, Journal of International Financial
Management and Accounting, Vol. 6, nr. 3 1995, s. 230-249.
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w dtuzszym okresie przed faktycznym bankructwem jest juz znacznie nizsza (ponizej 70%).
Warto réwniez zauwazy¢, ze podane doktadnosci dotyczg jedynie préoby uczacej.

W XXI wieku coraz wiekszg role w prognozowaniu zagrozenia upadtoscig
przedsiebiorstw odgrywaty metody inne niz analiza dyskryminacyjna. Mimo tego, w tabeli 2.8
przedstawiono  réwniez  kilka  stosunkowo niedawno  oszacowanych  modeli
dyskryminacyjnych. Jednym z nich jest bardzo skuteczny, charakteryzujacy sie ponad 97%
doktadnoscig, model oszacowany dla przedsiebiorstw brytyjskich przez 163 K. Opoku Appiaha
oraz J. Abora. Poza wskaznikami statycznymi autorzy wykorzystali réwniez wskaznik
okreslajacy dynamike wyniku netto. Ciekawym, lecz stosunkowo mato skutecznym modelem
jest ten stworzony przez M. Mihalovica'®*. Wykorzystywat on dane finansowe przedsiebiorstw
z wielu krajéw, dziatajgcych na réznych rynkach, z tego faktu moze wynika¢ niska skutecznos¢
modelu (warto rowniez zauwazyé, ze celem pracy tego autora byta weryfikacja skutecznosci
roznych metod klasyfikacyjnych, a nie maksymalizacja skutecznosci modelu
dyskryminacyjnego). Ostatnim zaprezentowanym modelem jest ten opublikowany w 2018
roku przez trzech badaczy: T. Kliestika, J. Vrbka i Z. Rowland!®®. Autorzy tego modelu postawili
sobie za cel sprawdzenie czy funkcja dyskryminacyjna oszacowana dla grupy przedsiebiorstw,
dziatajgcych w teoretycznie podobnych gospodarkach (grupa Wyszehradzka), bedzie réwnie
dobrze klasyfikowac spétki ,,zdrowe” i zagrozone upadtoscig, co funkcje oszacowane odrebnie
dla kazdego z tych panstw. Okazato sie, ze byto tak jedynie w jednym przypadku (W tabeli 2.8
funkcja Zv jest funkcjg dla catej grupy Wyszehradzkiej, wczesniejsze sg funkcjami dla
pojedynczych krajow, kolejno dla: Stowacji, Czech, Polski i Wegier). Stosunkowo niska
doktadno$é¢ zaprezentowanego modelu miedzynarodowego oraz wyniki badan
przeprowadzonych dla grupy Wyszehradzkiej mogg wskazywaé, ze tworzone modele powinny
by¢ szacowane dla poszczegdlnych gospodarek, a byé moze réwniez dla konkretnych branz (co
zostato omdéwione w rozdziale 2.2).

Podsumowujgc  przeglad zagranicznej literatury  przedmiotu  dotyczacej

dyskryminacyjnych modeli prognozowania zagrozenia upadio$cig przedsiebiorstw, warto

163 K. Opoku Appiah, J. Abor, Predicting corporate failure: some empirical evidence from the UK, Benchmarking:
An International Journal, Vol. 16 Nr 3, 2009, s. 432-444

164 M. Mihalovi&, Performance Comparison of Multiple Discriminant Analysis and Logit Models in Bankruptcy
Prediction, Economics and Sociology, Vol. 9, Nr 4, 2016 s. 101-118

165 T, Kliestik, J. Vrbka, Z. Rowland, Bankruptcy prediction in Visegrad group countries using multiple
discriminant analysis, Equilibrium, Quarterly Journal of Economics and Economic Policy,13(3), 2018, s.569-593
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wskazaé modele, ktdre cieszg sie najwiekszg popularnoscig wéréd naukowcdw. O popularnosci
modeli swiadczy¢ moze liczba cytowan prac, w ktérych sie one ukazaty podawana przez
wyszukiwarki naukowe. Zdecydowanie najczesciej cytowanym Autorem byt naturalnie
prekursor tego podejscia — E. Altman, zaréwno jezeli chodzi o jego prace indywidualne, jak
i publikowane z innymi naukowcami. Na kolejnych miejscach tego swoistego rankingu
popularnosci znajdujg sie: Deakin, Edmister oraz Blum. Wida¢ wiec, ze to Amerykanie mieli

zdecydowanie najwiekszy wptyw na rozwoj tej gatezi nauki.

Tabela 2.9 Najczesciej wykorzystywane wskazniki w zagranicznych modelach dyskryminacyjnych

Liczba Liczba
Wskaznik wystgpien | Wskaznik wystapien
$rodki pieniezne / zobowigzania
wynik netto / aktywa ogétem 15 | krétkoterminowe 4

zobowigzania krétkoterminowe /

$rodki pieniezne / aktywa ogotem 11 | zobowigzania ogdtem 4
aktywa ogdtem / zobowigzania

wynik netto / kapitat wtasny 10 | ogotem 4

aktywa obrotowe / zobowigzania (wynik netto + amortyzacja) /

krétkoterminowe 9 | aktywa ogdtem 4

Przychody ze sprzedazy / Aktywa

ogbtem 8 | zapasy / kapitat obrotowy 3

zobowigzania ogdtem / aktywa Wartos¢ rynkowa / Ksiegowa

ogétem 8 | wartos¢ dtugu 2
inwestycje krétkoterminowe /

kapitat obrotowy / aktywa ogdtem 7 | zobowigzania krétkoterminowe 2
wynik brutto / zobowigzania

aktywa obrotowe / aktywa ogdtem 7 | krotkoterminowe 2

zobowigzania krétkoterminowe / aktywa obrotowe / zobowigzania

aktywa ogoétem 7 | ogétem 2

($rodki pieniezne + zobowigzania
krétkoterminowe) / (koszty

zysk zatrzymany / aktywa ogdtem 5 | operacyjne - amortyzacja) 2
Wynik operacyjny / Aktywa ogétem 5 | wynik brutto / aktywa ogétem 2
aktywa obrotowe / przychody ze

sprzedazy 5 | aktywa trwate / aktywa ogétem 2
wynik netto / przychody ze sprzedazy 5

Zrédto: Opracowanie wtasne

Warto réwniez przeanalizowaé czesto$é wystepowania poszczegdlnych wskaznikéw
w zagranicznych modelach dyskryminacyjnych. W zaprezentowanych w tabeli 2.8, 29
modelach wykorzystanych zostato w sumie 196 wskaznikow. Duza cze$¢ z nich

wykorzystywana byta przez wielu autorow — liczba wskaznikdw po usunieciu powtarzajgcych
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sie wynosi 88. Modelem wykorzystujgcym jedynie 1 wskaznik byt model M. Declerca,
B. Heinsa i Ch. Van Wymeerscha. Natomiast, model wykorzystujgcy najwiekszg liczbe
wskaznikéw (14) to model autorstwa E. Deakina. Srednia liczba wskaznikéw
w zaprezentowanych w tej czesci pracy modelach wyniosta 6,76. Tabela 2.9 przedstawia
najczesciej wykorzystywane wskazniki w zagranicznych modelach dyskryminacyjnych.

Jak wynika z danych przedstawionych w tabeli 2.9 najczesciej wykorzystywane przez
zagranicznych autoréw byty wskazniki rentownos$ci oraz wskazniki ptynnosci.
Najpopularniejszymi wskaznikiem byty wskazniki: rentownosci aktywow, udziatu srodkow
pienieznych w aktywach, rentownosci kapitatu wtasnego i wskaznik ptynnosci biezgcej. Tabele
czestosci wystepowania wskaznikdw prezentowane w tym i kolejnym podrozdziale mogg by¢
uzyteczng wskazéwka dla badaczy planujgcych szacowanie wtasnych modeli prognozowania
zagrozenia upadfoscig przedsiebiorstw. Mozna bowiem przyjgé zatozenie, ze skoro jedne
wskazniki wykorzystywane sg czesciej niz inne to oznacza to, ze w lepszy sposdb przyczyniaja
sie do poprawnej identyfikacji przedsiebiorstw zagrozonych bankructwem.

W kolejnej czesci tego podrozdziatu przestawione zostaty najpopularniejsze polskie
modele prognozowania zagrozenia upadtoscig przedsiebiorstw oparte w znacznej wiekszosci
o wielowymiarowg analize dyskryminacyjng. Tabela 2.10 przedstawia 29 polskich modeli

dyskryminacyjnych oszacowanych w latach 1994 — 2006.

Tabela 2.10 Polskie modele dyskryminacyjne

Autor Rok | Funkcja dyskryminacyjna Zmienne w kolejnosci Doktadnos¢
KW /AO; (WB+Am)/
Przych. ; (WB + ods. fin) /

Maczynriska 1994 | BRAK AO ; (ZO / (WB + Am)) * BD.
365
(WB+Am)/Z0; A0/
, Z=1,5*X1+0,08*X2 + 10*X3 + 5*X4 + Z0; WO /AO; WO/
1 BD.
Maczyfiska 994 0,3*X5 + 0,1*X6 Przych. ; Z / Przych. ; AO
/ Przych.
. s _ . 0, A
Pogodzmska, 1995 | 7 = 0,644741*X1 + 0,912304*X2 (Aob-2)/ZK; WB/ 80% (proba
Sojak Przych. uczaca)

Aob / ZK ; Zob uprz. / ZO

- * *
Z=0,01935*X1 +1,094753*X2 + - Przych. / AO ;: WN / AO

82,5% (prdba

1,179052*X3 - 6,35257*X4 + 0,291098*X5
’ ’ T ; (WN + Am) / Przych. uczaca)

Gajdka, Stos | 1996

7 =0,437449 + 0,017803*X1 + Aob /ZK;ZO/AO; 85% (proba

0,588694*X2 + 0,138657*X3 - 4,31026*X4 | Przych. / AO ; WN / AO ; test°0£a)

-0,01038*X5 (WN + ods. fin.) / Przych.

Z=2,60839 - 2,50761*X1 + Z0/AO ; (NAL*365) / o
Hadasik 1998 | 0,001141147*X2 - 0,00925162*X3 + Przych. ; (2*365) / 3213:; (proba

0,0233545%X4 Przych. ; WN / Z 3
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Z=12,76843 +0,703585*X1 - 1,2966*X2 -
2,21854*X3 +1,52891*X4 +
0,00254294*X5 - 0,0140733*X6 +
0,0186057*X7

Aob / ZK ; (Aob - 2) / ZK;
Z0/A0;Z0/AO;
(NAL*365) / Przych. ;
(2*365) / Przych. ; WN /
Z

95,45% (préba
uczaca)

Z=12,36261 +0,365425*X1 - 0,765526*X2
- 2,40435*X3 +1,59079*X4 +
0,00230258*X5 -0,0127826*X6

Aob / ZK ; (Aob - Z) / ZK ;
Z0/A0;Z0/AO;
(NAL*365) / Przych. ;
(2*365) / Przych.

95,08% (proba
uczaca)

Z=2,41753 - 2,62766*X1 +0,0013463*X2 -
0,00922513*X3 + 0,0272307*X4

ZO/ AO ; (NAL*365) /
Przych. ; (Z*365) /
Przych.; WN /Z

93,44% (préba
uczaca)

Z=2,59323 +0,335969*X1 - 0,71245*X2 -
2,4716*X3 + 1,46434*X4 +
0,002460969*X5 - 0,0138937*X6 +
0,0243387*X7

Aob / ZK; (Aob - Z) / ZK ;
Z0/A0;Z0/AO;
(NAL*365) / Przych. ;
(2*365) / Przych. ; WN /
z

96,72% (proba
uczaca)

(WO -Am)/AO; (WO -

92% (proba
uczaca) -rok

Wierzba 2000 | Z = 3,26*X1 + 2,16*X2 + 0,69*X3 + 0,3*X4 | Am) / Przych.;Z0/AO; o
Aob / 70 przed; 76% -
dwa lata przed
Hotda 5001 | 2= 0/605 +0,681*X1 - 0,0196*X2 + f%/_ ZZ'E ;*é(z({fﬁ(ésﬁ'\' 92,5% (préba
*X 72*X4 157*X ! )
0,00969*X3 + 0,0006 +0,157*X5 Op) ; Praych. / AO uczaca)
Trzy Funkcje:
Zzle =-11,6499 - 0,1144*X1 + 0,5178*X2 -
*y3Q * *YE
20,4475*X3 - 0,0661*X4 + 0,0663*X5 WN / Aob ; (Aob - Z -
50,4610*X6 + 1,8358*X7; RMC) / ZK - Kob / AO :
Sojak, 2001 Zsrednie = -2,3393 - 0,0586*X1 -3,3608*X2 WN / KW "WN /At ’ 93,10% (préba
Stawicki +10,7088*X3 + 0,1455*X4 - 0,065*X5 + (WN + ods: fin - PD)I/ AO uczaca)
4,5837*X6 + 2,4329*X7;  Aob / ZK '
Zdobre =-5,992 - 0,0153*X1 + 2,0482*X2 + |’
9,637*X3 +0,1714*X4 - 0,0091*X5 -
15,78*X6 - 0,0018*X7
Z=0,7732059 - 0,0856425*X1 P h./ AO ; ZK*365 .
ek ' " ¥ rzych. / AO ; / 92,5% (proba
0,000774*X2 + 0,9220985*X3 + Koszt WPD ; WN / AO ; uczaca)
*X4 - 4687*X WB/P h.;ZO /A
Gajdka, Stos | 2003 0,6535995 0,594687*X5 / Przych.; ZO / AO
z D; .
Z = -0,0005*X1 + 2,0552*X2 + 1,7260*X3 + A'é/. 53;2; \Ff:'; CI;VYZ é ;| 100% (proba
0,1155X4 i yen.; uczaca)

Z0

Appenzeller,

Z=-0,661+1,286*X1 - 1,305*X2 -
0,226*X3 +3,015*X4 -0,005*X5 - 0,009*X6

Aob / ZK ; (Aob - Z - Nal.
Kr.) / ZK ; WB / Przych. ;
WN /AO; (Z*365) /

Przych. ; (ZO + Rez. Zob)
/ ((WO + Am) *(12/365)

85,29% (proba
uczaca)

Szarzec 2004 Aob / ZK ; WO / Przych. ;
(2*365) / Przych. ; (2O +
Z=-0,556 +0,819*X1 + 2,567*X2 - Rez. Zob) / (WO + Am) | 88,23% (prdba
0,005*X3 - 0,0095*X4 + 0,0006*X5 *(12/365) ; (Nal. Kr / uczaca)
Przych. + Z / Przych.)
*365
Eja?l::ll 2004 Z=-2,368 +3,562*X1 + 1,588*X2 + WN /AO; (Aob-2)/ZK; BD.
Piechocki 4,288*X3 + 6,719%X4 KS /A ; WS / Przych.
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Z=-1,5685 +6,5245*X1 + 0,148X2
+0,4061*X3 + 2,1754*X4

WO / AO ; koszt. Op / ZK
; Aob / ZK ; WO / Przych.

100% (préba
uczaca); 94,87%
(préba testowa)

Z=1,8713 +1,4383*X1 + 0,1878*X2 +

(WN + Am) / ZO ; koszt.

93,51% (proba
uczaca); 93,59%

* .

Prusak 2005 | 5,0229*X3 Op/ZK;WS/AO (proba testowa)
Z2=-1,176 + 6,9973*X1 + 0,1191*X2 + WS / AO ; koszt. Op / ZK ; | 97,86% (préba
0,1932*X3 Aob / ZK uczaca)
Z=-0,3758 + 3,7657*X1 + 0,1049*X2 - WS / AO ; koszt. Op / ZK ; | 95,71% (préba
1,6765*X3 + 3,523*X4 ZK / AO; WO/ AO uczaca)

dyn. Przych ; WO / AO ;
Z=-9,382 +5,577*X1 + 1,472*X2 + WN / Przych. ; 3y WB /
0,154*X3 + 0,31*X4 + 1,937*X5 + AO ; KW /AO; (KW -KZ) |93,8% (prdba
1,598*X6 + 3,203*X7 +0,436*X8 + /AO; (WN+Am)/ZO; uczaca); 96,9%
0,192*X9 + 0,14*X10 + 0,386*X11 + WO / koszt. fin ; Aob / ZK | (proba testowa)
1,715*%X12 ; Kob / At; Przych. / AO;

log10 AO

dyn. Przych.; WO / AO ;
Z=- 2 7*X1 +2,231*X2 ! !

0,392 +5,8377X1+2,2317°X2 + KW / AO ; (KW - KZ) / AO | 95%(proba

0,222*X3 + 0,496*X4 + 0,945*X5 +

; (WN+Am)/Z0; WO/ |uczaca); 93,8%
1,028¥X6 + 3,472"X7 +0,4957X8 + koszt. fin ; Aob / ZK ; Kob | (préba testowa)

* * * : ’ ’

0,166*X9 + 0,195*X10 + 0,03*X11 / At : Przych. / AO

dyn. Przych.; WO / AO;
Z=-0,67 *X1 +2,831*X2

0,678 + 5,8967X1 + 2,8317X2 + KW / AO; (KW - KZ) / AO | 95%(préba

0,539*X3 +2,538*X4 + 3,655*X5 +

; (WN+ Am) /Z0; WO/ |uczaca); 93,8%
0,467*X6 + 0,179*X7 + 0,226*X8 + . ,

. koszt. fin ; Aob / ZK ; Kob | (préba testowa)
Maczyniska, |0 10,168*X9
Zawadzki / At ; Przych. / AO

Z=-0,593 + 6,029*X1 + 6,546*X2 +
1,546*X3 + 1,463*X4 + 3,358*X5 +
0,363*X6 + 0,172*X7 + 0,114*X8

dyn. Przych. ; WO / AO;
KW / AO ; (KW - KZ) / AO
; (WN+ Am) /2O ; Aob /
ZK ; Kob / At ; Przych. /
AO

93,8% (préba
uczaca); 87,5%
(préba testowa)

Z=-1,962 +9,004*X1 + 1,177*X2 +
1,889*X3 + 3,134*X4 + 0,5*X5 + 0,16*X6 +
0,749*X7

WO /AO; KW /AO;
(KW - KZ) / AO ; (WN +
Am) /ZO ; Aob / ZK ; Kob
/ At; Przych. / AO

96,2% (préba
uczaca); 85,2%
(préba testowa)

Z=-2,478 +9,478*X1 + 3,613*X2 +
3,246*X3 + 0,455*X4 + 0,802*X5

WO /AO; KW /AO;
(WN+Am)/ZO; Aob /
ZK ; Przych. / AO

95% (proba
uczaca); 85,2%
(préba testowa)

Z=-1,498 +9,498*X1 + 3,566*X2 +
2,903*X3 + 0,452*X4

WO /AO; KW /AO;
(WN+Am)/ZO; Aob /
ZK

95% (préba
uczaca);
88,4%(proba
testowa)

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie: Mqczyriska E., 1994. Ocena kondycji przedsiebiorstwa (uproszczone
metody). Zycie Gospodarcze 38, s. 42-45; M. Pogodziriska, S. Sojak, Wykorzystanie analizy dyskryminacyjnej w
przewidywaniu bankructwa przedsiebiorstw, w AUNC, Ekonomia XXV, Zeszyt 299, Torun 1995 r.; J. Gajdka, D.
Stos, Wpykorzystanie analizy dyskryminacyjnej w ocenie kondycji finansowej przedsiebiorstw, w:
Restrukturyzacja w procesie przeksztafcen i rozwoju przedsiebiorstw”, (red) R. Borowiecki, Wydawnictwo AE
w Krakowie, Krakow, 1996 r.; J. Gajdka, D. Stos, Ocena kondycji finansowej polskich spotek publicznych w okresie
1998-2001, w: Czas na pieniqdz. Zarzqdzanie finansami. Mierzenie wynikow i wycena przedsiebiorstw t.l, (red) D.
Zarzecki, Wydawnictwo Uniwersytetu Szczeciriskiego, Szczecin, 2003; D. Hadasik, Upadtfos¢ przedsiebiorstw w
Polsce i metody jej prognozowania, Akademia Ekonomiczna w Poznaniu, Poznan 1998, s. 71-80, 152-165.; D.
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Appenzeller, K. Szarzec, Prognozowanie zagrozenia upadtosciq polskich spétek publicznych, Rynek Terminowy, nr
1/2004, s. 120-128; A. Hotda, Prognozowanie bankructwa jednostki w warunkach gospodarki polskiej z
wykorzystaniem funkcji dyskryminacyjnej ZH, Rachunkowosé, nr 5/2001, ss. 306-310; D. Wierzba, Wczesne
wykrywanie przedsiebiorstw zagrozonych upadtoscig na podstawie wskaznikow finansowych —teoria i badania
empiryczne, w: Zeszyty Naukowe nr 9, Wydawnictwo Wyzszej Szkoty Ekonomiczno-Informacyjnej w Warszawie,
Warszawa 2000, s. 79-105; S. Sojak, J. Stawicki, Wykorzystanie metod taksonomicznych do oceny kondycji
ekonomicznej przedsiebiorstw, Zeszyty Teoretyczne Rachunkowosci, t. 3 (59), red. L. Bednarski, Warszawa 2001,
s. 56-67; B. Prusak, Nowoczesne metody prognozowania zagrozenia finansowego przedsiebiorstw, Difin,
Warszawa, 2005, s.114, 149-155; E. Mgczynska, M. Zawadzki, Dyskryminacyjne modele predykcji upadtosci
przedsiebiorstw, Ekonomista, nr 2/2006, s.205-235; M. Hamrol, B. Czajka, M. Piechocki, Upadtos¢
przedsiebiorstwa — model analizy dyskryminacyjnej, Przeglgd Organizacji, nr 6/2004 s. 35-39.

Wraz z wprowadzeniem w Polsce zasad gospodarki rynkowej na poczatku lat
dziewiedédziesigtych, a w raz z nimi rosnacej liczby przedsiebiorstw prywatnych, w naturalny
sposdb pojawit sie nieznany wczes$niej na te skale problem ich upadtosci. Oprécz potrzeby
dostosowania warunkéw prawnych do nowej rzeczywistosci pojawita sie rdwniez potrzeba
gtebszych analiz ekonomicznych, umozliwiajgcych zainteresowanym podmiotom ocene
kondycji finansowe] przedsiebiorstw oraz identyfikacje przedsiebiorstw zagrozonych
bankructwem. W zwigzku z tym w latach dziewiecdziesigtych ubiegtego wieku pojawity sie
pierwsze oszacowane w Polsce modele klasyfikacyjne oparte na analizie dyskryminacyjnej.

Pierwszym zaproponowanym w Polsce narzedziem do oceny kondycji finansowej
przedsiebiorstw byt jednowymiarowy model autorstwa E. Maczynskiej®®, ktéry nazywany
bywa szybkim testem. Model ten, co prawda, nie zostat oszacowany z wykorzystaniem analizy
dyskryminacyjnej, jednak ze wzgledu na fakt, ze jest on prekursorskim modelem w naszym
kraju zostat ujety w niniejszym rozdziale. Powyzsze zaprezentowane w 1994 roku podejscie
zaktadato ocene kondycji finansowej przedsiebiorstwa w pieciostopniowej skali na podstawie
wartosci 4 wskaznikdw. Model ten charakteryzowat sie jednowymiarowoscia, co oznacza, ze
ocena danego przedsiebiorstwa dokonywana byta na podstawie wartosci tylko jednego
wskaznika (nie kilku facznie), co wymagato od analityka arbitralnego wyboru odpowiedniego
z nich. Tabela 2.11 przedstawia zasady oceny kondycji finansowej przedsiebiorstwa na

podstawie szybkiego testu.

166 Maczyiska E., 1994. Ocena kondycji przedsiebiorstwa (uproszczone metody), Zycie Gospodarcze 38, s. 42-
45,
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Tabela 2.11 Ocena kondycji finansowej przedsiebiorstwa z wykorzystaniem szybkiego testu

Wskaznik Skala oFen
Bardzo dobra Dobra Srednia Zta Bardzo zta
X1 > 30% >20% > 10% <10% Ujemny
X2 >12% > 9% >7% <7% Ujemny
X3 >17% >13% >10% <10% Ujemny
X <3 lata <5lat <12 lat >12 lat >30 lat

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie: E. Maczynska, Ocena kondycji przedsiebiorstwa, Zycie Gospodarcze,
nr 38, 1994, s.42.

Jeszcze w tym samym roku, E. Maczynska opublikowata pierwszy polski model oparty
na analizie dyskryminacyjnej. Model ten wykorzystujgcy sze$¢ wskaznikdw analizy finansowej,
bedacy adaptacjg modelu O. Jacobsa'®’. Ciekawa wtasciwoscig tego modelu jest niewatpliwie
to, ze autorka wyrdznita 4 stany, w ktérych moze znalez¢ sie przedsiebiorstwo w zaleznosci od
wartosci funkcji dyskryminacyjnej: zagrozone upadtoscia, niezagrozone ale dos¢ stabe, dos¢
dobre, dobre. Kolejnym polskim modelem wykorzystujgcym wielowymiarowg analize
dyskryminacyjng jest opublikowany w 1996 roku model autorstwa M. Pogodziniskiej
i S. Sojaka®®, Jest on jednym z najprostszych polskich modeli predykcji zagrozenia
bankructwem — wystepuja w nim tylko dwie zmienne objasniajgce. Wartoscig graniczng
prezentowanego modelu byto 0, natomiast autorzy wskazali réwniez strefe posrednig
w przedziale od -0,454 do 0,09, w ktérej ciezko jest jednoznacznie sklasyfikowaé badane
przedsiebiorstwo. Skuteczno$¢ modelu osiggneta 80%.

Kolejnymi polskimi autorami, ktérzy wniesli wktad w rozwéj modelowania zagrozenia
upadtoscia przedsiebiorstw w Polsce sg S. Gajdka i T. Stos. Autorzy, na podstawie danych
finansowych 40 przedsiebiorstw, bez stosowania doboru branzowego czy wielkosciowego
oszacowali w 1996 roku dwa modele wykorzystujgce po pieé¢ 5 wskaznikdw finansowych'®?, Ci
sami autorzy 7 lat pdiniej opracowali kolejne dwa modele charakteryzujgce sie juz bardzo
wysoka, 92,5% oraz 100% doktadnoscig (cho¢ zostata ona zweryfikowana jedynie na prdobie

uczgcej)t’o.

167 |bidem, s. 42-45.

168 M. Pogodziriska, S. Sojak, Wykorzystanie analizy dyskryminacyjnej w przewidywaniu bankructwa
przedsiebiorstw, AUNC, Ekonomia XXV, Zeszyt 299, Torun, 1995, s. 53-61.

169 J Gajdka, D. Stos, Wykorzystanie analizy dyskryminacyjnej w ocenie kondycji finansowej przedsiebiorstw,
w: Restrukturyzacja w procesie przeksztatcen i rozwoju przedsiebiorstw”, (red) R. Borowiecki, Wydawnictwo
AE w Krakowie, Krakow, 1996, s. 56-65.

170 J Gajdka, D. Stos, Ocena kondycji finansowej polskich spétek publicznych w okresie 1998-2001, w: Czas na
pienigdz. Zarzadzanie finansami. Mierzenie wynikdw i wycena przedsiebiorstw t.I, (red) D. Zarzecki,
Wydawnictwo Uniwersytetu Szczecinskiego, Szczecin, 2003,s. 149-161.
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Na szczegdlng uwage zastugujg z pewnoscig modele zaproponowane w 1998 roku
przez D. Hadasik!’!. Autorka w ramach jednej publikacji zaprezentowata pie¢ funkcji
wykorzystujacych od czterech do siedmiu zmiennych. Modele osiggaty bardzo wysokie
doktadnosci od 93% do pawie 97%. Podane skutecznosci odnoszg sie niestety jedynie do préby
uczacej. Warto zauwazy¢, ze D. Hadasik w kazdym ze swoich 5 modeli zastosowata wskazniki
obrotowosci wyrazone w dniach. Autorka ta, réwniez w kolejnych latach (juz pod nazwiskiem
Appenzeller) wraz z K. Szarzec'’? opublikowata kolejne dwa modele, tym razem oszacowane
dla Spétek notowanych na GPW. Wykorzystujgc dobdr sektorowy i wielko$ciowy (pod
wzgledem sumy aktywdéw), na grupie 68 podmiotédw Autorkom udato sie osiggngé doktadnosé
rzedu 85,29 - 88,23%.

Wszystkie kolejne modele przedstawione w niniejszym rozdziale charakteryzuja sie
bardzo wysokg skutecznoscig. D. Wierzbal’3 w 2000 roku opracowat model przy oszacowaniu
ktorego wykorzystat 24 przedsiebiorstwa, ktére ogtosity upadtos¢ lub wprowadzity
postepowanie uktadowe oraz dobrat do nich 24 podmioty wyptacalne biorgc pod uwage rodzaj
dziatalnosci jak rowniez wartosé sumy bilansowej. Wartos¢ graniczna funkcji dyskryminacyjnej
w modelu Wierzby ustalona zostata na poziomie 0. Model ten osiggnat dokfadnos$é na
poziomie 92% na rok przed upadtoscig, natomiast na dwa lata przed upadtoscig zdolnos¢
predykcyjna wyniosta 76%. Na stosunkowo duzej probie uczacej opracowat swéj model w
2001 roku A. Hotda'’4. Wyselekcjonowana zostata grupa az 80 przedsiebiorstw, sposérdd
ktérych potowe stanowity podmioty upadtfe. Przedsiebiorstwa o dobrej kondycji finansowe;j
dobrane zostaty na podstawie charakteru prowadzonej dziatalnosci (wykorzystano
przedsiebiorstwa z grup 4500-7400 Europejskiej Klasyfikacji Dziatalnosci). Wartos$¢ graniczna
funkcji dyskryminacyjnej zostata okreslona na poziomie 0, natomiast A. Hotda oszacowat
rowniez przedziat od -0,3 do 0,1, w ktédrym wynik klasyfikacji jest niejednoznaczny.

Skutecznos¢ tego modelu osiggneta poziom 92,5%.

71 D, Hadasik, Upadtosé¢ przedsiebiorstw w Polsce i metody jej prognozowania, Akademia Ekonomiczna w
Poznaniu, Poznan 1998, s. 71-80, 152-165.

172 p, Appenzeller, K. Szarzec, Prognozowanie zagrozenia upadfosciq polskich spéfek publicznych, Rynek
Terminowy, nr 1/2004, s. 120-128.

173 D. Wierzba, Wczesne wykrywanie przedsiebiorstw zagrozonych upadtosciq na podstawie wskaznikéw
finansowych — teoria i badania empiryczne, w: Zeszyty Naukowe nr 9, Wydawnictwo Wyzszej Szkoty
Ekonomiczno-Informacyjnej w Warszawie, Warszawa 2000, s. 79-105.

174 A, Hotda, Prognozowanie bankructwa jednostki w warunkach gospodarki polskiej z wykorzystaniem
funkcji dyskryminacyjnej ZH, Rachunkowosé, nr 5/2001, ss. 306-310.
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Bardzo ciekawe i nietypowe podejscie zastosowali w swojej pracy z 2003 roku S. Sojak
i J. Stawicki'’>. Autorzy przy uzyciu analizy dyskryminacyjnej oraz danych finansowych 58
przedsiebiorstw, oszacowali az trzy funkcje, ktdre wykorzystujg siedem wskaznikéw
finansowych. Poszczegdlne podmioty klasyfikowane sg do tej z trzech grup (zte, srednie,
dobre), dla ktérej funkcja dyskryminacyjna przyjmuje najwiekszg wartos¢. To podejscie
rowniez zapewnito modelowi wysokg, ponad 93% skutecznos¢ na prébie uczacej. Kolejnym
modelem, ktéry zostat oszacowany w oparciu o dane finansowe stosunkowo duzej grupy
przedsiebiorstw jest model ,poznanski”, ktéry zostat stworzony przez grupe naukowcédw pod
kierownictwem M. Hamrolal’®. Do budowy modelu wykorzystanych zostato po 50
przedsiebiorstw z grupy upadtych i ,, zdrowych”. Pierwotnie, kazdy z podmiotéw opisany zostat
az 31 wskaznikami, natomiast w efekcie procedury redukcji zmiennych ostatecznie
wykorzystano 4 wskazniki. Wartos¢ graniczna modelu ,,poznanskiego” zostata okreslona na
poziomie 0. W pdzniejszych latach dokonano oceny skutecznosci modelu , poznanskiego”,
a jego doktadnos¢ wynosita od 92,45% do 95,74%, w zaleznosci od sektora, w ktdrym dziataty
przedsiebiorstwa nalezgce do grupy testowej'”’.

Ostatnie dwa zestawy funkcji dyskryminacyjnych przedstawione w tabeli 2.10 s3
wynikiem szerokich badan przeprowadzonych niezaleznie w latach 2005 — 2006. Pierwszym
z nich s3 cztery wysokosprawne modele autorstwa B. Prusaka'’®. Dwa pierwsze modele
powstaty z wykorzystaniem danych finansowych 80 przedsiebiorstw dziatajgcych
w podobnych branzach. Wskazniki stuzgce do oszacowania funkcji dyskryminacyjnych
wyselekcjonowane zostaty z uwzglednieniem ich przydatnosci do identyfikacji przedsiebiorstw
zagrozonych upadtoscig oraz czestosci ich wykorzystywania w literaturze przedmiotu.
Pierwszy z modeli B. Prusaka zaprezentowany w tabeli 2.9 stuzy do klasyfikacji przedsiebiorstw
na rok przed wystgpieniem upadfosci, natomiast drugi na dwa lata przed. Jak wida¢ modele te
charakteryzujg sie bardzo wysoka skutecznoscig — nawet w przypadku modelu z dwurocznym

wyprzedzeniem na grupie testowej. Autor postanowit réwniez oszacowac kolejne dwa modele

1755, Sojak, J. Stawicki, Wykorzystanie metod taksonomicznych do oceny kondycji ekonomicznej
przedsiebiorstw, Zeszyty Teoretyczne Rachunkowosci, t. 3 (59), red. L. Bednarski, Warszawa 2001, s. 56-67

176 M. Hamrol, B. Czajka, M. Piechocki, Upadtos¢ przedsiebiorstwa — model analizy dyskryminacyjnej, Przeglad
Organizacji, nr 6/2004 s. 35-39.

177p, Antonowicz, Metody oceny i prognoza kondycji ekonomiczno-finansowej przedsiebiorstw, ODDK, Gdanrsk,
2007, s. 59.

178 B, Prusak, Nowoczesne metody prognozowania zagrozenia finansowego przedsiebiorstw, Difin, Warszawa,
2005, s.114, 149-155.
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wykorzystujgc wiekszg grupe uczacg uformowang w wyniku potaczenia wczesniejszej grupy
uczacej i testowej. Te dwa modele charakteryzowaty sie poréwnywalng doktadnoscia,
natomiast ze wzgledu na wykorzystanie wszystkich dostepnych Autorowi danych niemozliwe
byto zweryfikowanie wynikéw na prébie testowe;j.

Ostatnimi zaprezentowanymi modelami sg te powstate w ramach badan
prowadzonych przez Naukowcéw z Instytutu Nauk Ekonomicznych Polskiej Akademii Nauk
(INE PAN) — wspomniang juz wcze$niej E. Maczyiskg'’®. Do oszacowania funkcji
dyskryminacyjnych wykorzystano dane finansowe 80 podmiotéw produkcyjnych, handlowych
i ustugowych, notowanych na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie. Ostatecznie
w badaniu wykorzystano grupe 12 wskaznikdw, na bazie ktérych stworzonych zostato siedem
modeli charakteryzujgcych sie bardzo wysokg skutecznos$cig — réwniez na prébie testowej
liczgcej 48 podmiotéw. Warto zauwazyé, ze doktadnosci modeli na prébie testowej nie sg
wprost zalezne od sprawnosci na prébie uczacej — model pierwszy posiadajgcy najwiekszg
sprawnos¢ na prébie testowej na poziomie 96,9% charakteryzowat sie jednoczesnie najnizszg
sprawnoscia na prébie testowej wynoszacg 93,8%.

W przedstawionych powyzej modelach wykorzystanych zostato w sumie 51 unikalnych
wskaznikéw. Przecietny polski model prognozowania zagrozenia upadtoscig przedsiebiorstw
wykorzystuje 5,52 wskaznikow. W tabeli 2.12 zaprezentowane zostaty najpopularniejsze

wskazniki stosowane w polskich modelach dyskryminacyjnych.

Tabela 2.12 Najczesciej wykorzystywane wskazniki w polskich modelach dyskryminacyjnych

Wskazniki Liczba wystapien Wskazniki Liczba wystapien
Aob / ZK 18 | (NAL*365) / Przych. 5
Z0/AO 12 | Kob / At 5
Przych. / AO 10| koszt. Op / ZK 4
WO / AO 10| WB / Przych. 4
KW / AO 8|WN/Z 4
(WN + Am) /zO 8| dyn. Przych. 3
KW / AO 8| WO / koszt. fin 3
(z*365) / Przych. 7 | WO / Przych. 3
WN / AO 7| WS /AO 3
(ZO + Rez. Zob) / (WO + Am)
(Aob-2)/zK 5| *(12/365)
(KW -KZ) / AO 5/A0/Z0

Zrédto: Opracowanie wtasne

179 £, Maczyniska, M. Zawadzki, Dyskryminacyjne modele predykcji upadtosci przedsiebiorstw, Ekonomista, nr
2/2006, s.205-235.
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Zdecydowanie najwiekszym uznaniem polskich autordw cieszy sie wskaznik ptynnosci
biezgcej oraz wskaznik stosunku zobowigzan ogdétem do aktywdéw ogoétem. Czesto
wykorzystywany byt rowniez wskaznik przychody ze sprzedazy / aktywa ogétem oraz wskaznik
rentownosci operacyjnej aktywow. W kolejnym podrozdziale przedstawione zostaty modele
oszacowane za pomocg technik innych niz analiza dyskryminacyjna, a mianowicie analiza

logitowa i probitowa, drzewa decyzyjne oraz sztuczne sieci neuronowe.

2.4 Wybrane modele predykcji bankructw przedsigbiorstw oparte na
analizie logitowej i probitowej, drzewach decyzyjnych i sztucznych sieciach

neuronowych

Ciggty rozwdj technologiczny oraz wzrost mocy obliczeniowej komputeréow umozliwity
stosowanie nowszych, bardziej skomplikowanych narzedzi statystycznych do klasyfikowania
réoznego rodzaju obiektéw. ROwniez naukowcy zajmujacy sie modelowym podejsciem do
problemu bankructw i upadtosci przedsiebiorstw czesto siegali po rozwigzania pomagajgce im
identyfikowac podmioty o ztej kondycji finansowej. W tej czesci pracy przedstawione zostaty
modele oszacowane za pomocg innych technik niz analiza dyskryminacyjna takie jak: analiza
logitowa i probitowa, sztuczne sieci neuronowe oraz drzewa klasyfikacyjne. W tabeli 2.13
przedstawionych zostato 31 modeli probabilistycznych opublikowanych w latach 1974 — 2016.

Pierwszym z zaprezentowanych modeli jest oszacowany w 1974 roku model autorstwa
L. Chessera'®. Celem tego modelu nie byto jednoznaczne orzekanie o zdolnosci
przedsiebiorstwa do dalszej dziatalnosci czy ocenie jego catosciowej kondycji finansowe;j.
Autor proponowat wykorzystanie swojej funkcji do odpowiedzi na pytanie jakie jest
prawdopodobienstwo, ze dany podmiot nie bedzie w stanie sptaca¢ swoich zobowigzan.
W $wietle polskiego prawa upadtosciowego niesptacanie przez przedsiebiorstwo zobowigzan
jest podstawg do ztozenia wniosku upadtosciowego, w zwigzku z czym postanowiono zaliczy¢

model L. Chessera do modeli prognozowania zagrozenia upadtoscig przedsiebiorstw.

180 | Chesser, Predicting loan noncompliance, The Journal of Commercial Bank Lending 56, 1974, s.28-38.
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Tabela 2.13 Wybrane modele logitowe i probitowe

Autor Rok | Funkcja klasyfikacyjna Zmienne w kolejnosci Doktadnosé¢ | Kraj / Region
= - —_ * g 3
Chesser 1974 4,4009*X4 — 0,0791*X5 — /K;\;)/; ngZ) /c/:o ;At/KW; |BD USA
0,1021*X6 yen.
In (AO / deflator PKB) ; ZO /
Z=-1,33 - 0,407*X1 + AO ; Kob /AO ; ZK / Aob ; o ,
6,03*X2 - 1,43*X3 + WN/AO;PPO/Z0; 1 33’22;@3
Ohlson 1980 | 0,076*X4 - 2,37*X5 - jezeli WN byt ujemny w 85; (oréba | USA
1,83*X6 + 0,285*X7 - dwéch ostatnich latach ; 1 test°0\za)
1,72*X8 - 0,521*X9 jezeli ZO > AO ; WN - WN(t-
1)/ (IWN] + |[WN(t-1)[)
Z=0,23883-0,108*X1 — Przych./Z;NAL/Z;IK/
1,583*%X2 —10,78*X3 + AO ; Aob / ZK ; (WO - AO) /
Zavgren 11983 | 317 4%xa + 0,486*X5 ZK; (ZD - AO) / ZK ; (Przych. | B0 USA
4,35*%X6 — 0,11*X7 / At) + Kob
2 1)
Zmiiewski 1984 Z=-4,336-4,513*X1 + WN /AO;ZO/AO ;Aob/ (98;,84 USA
Jews 5,679*X2 + 0,004*X3 ZK proba
uczaca)
Gloubos AK/AO ;Kob/AO;Z/Kob |91,4%

" Y=0,313 + 0,546*X2 + » ¢ ! 3 .
Grammatik | 1984 0,805*X5 + 0,079*X6 ;SP/AO; WN /ZK; WB/ (préba Grecja
os AO uczaca)

PPO /PPN ; Kob /PPN ;
Z=0,603-0,244*X1 + inne przeptywy aktywow i
0,506*X2 -2,399*X3 - zobowigzan / PPN ; PPI/ 83% (rok
0,204*X4 - 0,936*X5 + PPN ; wydatki state / PPN ; | przed
1,444%X6 + 8,743*X7 + wydatki kapitatowe / PPN ; | upadtoscig)
1,468*X8 dywidendy / PPN ; PPN /
Gentry, AO
Newbold, 1985 PPO / PPN - Kob / PPN - USA
Whitford . / {’ ° /kt o
- " inne przeptywy aktywow i
2=0,668 +0,159% X1+ zobowigzan / PPN ; PPI/ 77% (dwa
1,115* X2 - 3,416* X3 -0,104* .
" " PPN ; wydatki state / PPN ; | lata przed
X4 -1,647*X5 + 2,708*X6 + . . L.
10.136*X7 + 2 448*X8 wydatki kapitatowe / PPN ; | upadtoscig)
! ! dywidendy / PPN ; PPN /
AO
= - * ,
Z=-0,23883 + 0,00108*X1 + 7/ Praych.: NAL/Z; P/
0,01583*X2 + 0,10780*X3 -
AO;(Aob-2)/ZK;WN/ |BD
0,03074*X4 - 0,00486*X5 + KW : 70 / AO ; Przych. / AO
0,04350*X6 - 0,00110*X7 ! s Frzyen.
=- * ,
Z=-2,61060 + 0,04185*X1 + Z/Praych. s NAL/Z; P/
0,02215*X2 +0,11231*X3 -
AO; (Aob-2) /ZK; WN / BD
0,02690*X4 - 0,01440%X5 + |\ "5 % 0o o
Joveren | 1985 |0.04464%X6 + 0,00063*X7 ' s rreyen. USA
& Z=-1,51150 + 0,06257*X1 + .
N " Z/Przych.;NAL/Z;SP/
0,00829*X2 + 0,4248 *X3 -
. . AO; (Aob-2)/ZK;WN/ |BD
0,01549*X4 - 0,00519*X5 + KW : 70 / AO ; Przych. / AO
0,01822*X6 + 0,00002*X7 ! s Frzyen.
Z=- 157*X1 .
009???’55;2:0603595177:;; 2/ Praych.; NAL/Z; 5P/
’ ’ AO;(Aob-2)/ZK;WN/ |BD

0,00410*X4 - 0,01950*X5 +
0,04100*X6 + 0,00363*X7

KW ; ZO / AO ; Przych. / AO

110



Z=-6,8766 +0,08835*X1 +
0,00692*X2 + 0,15786*X3 +

Z/Przych.;NAL/Z;SP/

0,00018*X4 - 0,02301*X5 + ﬁ\?v" (;g 7 ;é) / Pzr'ichrYN/Q o BD
0,04371*X6 + 0,00798*X7 ! ! ’
Z=0,6014 + 0,7048*X1 - 70/ AO: At /AO ; WB / AO
0,9493*X2 - 0,2003*X3 - WO /KW ; WO / 20 76,70%
0,1240*X4 - 0,4104*X5 ! !
przecietne spdznienie w
sprawozdawczosci (w
miesigcach) ; liczba
dyrektorow ; 1 jezeli
7 =0,5828 +0,0639%X1 - aktywa spotki sa ,
0,2166*X2 + 0,7845*X3 - zabezpieczeniem kredytu ;| ;. 5o,
1.2804%X4 + 1.3177*X5 1 jezeli spotka posiada .
zaudytowane sprawozdanie
W ciggu ostatnich dwadch lat
; 1 jezeli spotka posiada
Keasey, 1987 zaquytowane s-prawozdanie USA
Watson W ciggu ostatniego roku
ZO /AO;At/AO; WB/AO
;WO /Z0; (Aob-2)/ZK;
przecietne spdznienie w
Z=0,6785 +0,8760*X1 - sprawozdawczosci (w
1,4197*X2 - 0,2579*X3 - miesigcach) ; liczba
0,4433*X4 + 0,1187*X5 + dyrektoréw ; 1 jezeli byta 82 20%
0,1483*X6 - 0,2273*X7 + pozytywna opinia audytora ’
0,4569*X8 + 0,8923*X9 - ; 1 jezeli aktywa spétki sa
0,0841*X10 zabezpieczeniem kredytu ;
przecietne spdznienie
zakonczenia roku
obrotowego
PPO ; PPI ; zaptacone
podatki ; zmiana ptynnosci
Z=3,007 - 6,601*X1 - biezgcej ; zaptacone odsetki
5,183*X2 -32,2*X3 + - zmiana zobowigzan 91,80%
5,823*X4 - 121,44*X5 dtugoterminowych - zmiana
zobowigzan
Aziz, krotkoterminowych
Emanuel, 1988 USA
Lawson PPO ; PPl ; zaptacone
podatki ; zmiana ptynnosci
Z=1,8161-7,5775*X1 - biezgcej ; zaptacone odsetki | 84,70%
0,35799*X2 - 23,588*X3 - - zmiana zobowigzan (préba
2,994*X4 - 10,033*X5 dtugoterminowych - zmiana | uczaca)

zobowigzan
krotkoterminowych
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PPO ; PPI ; zaptacone
podatki ; zmiana ptynnosci

Z=1,8457 -3,1925X1 - - biezacej ; zaptacone odsetki | 78,60%
2,5741%X2 - 29,743*X3 - - zmiana zobowigzan (préba
5,5319*X4 - 15,793*X5 dtugoterminowych - zmiana | uczaca)
zobowigzan
krotkoterminowych
PPO ; PPI ; zaptacone
podatki ; zmiana ptynnosci
2=2,4722-1,1195*X1 - biezacej ; zaptacone odsetki | 80,20%
8,9282*X2 - 39,837*X3 - - zmiana zobowigzan (préba
8,3838%X4 - 23,413*X5 dtugoterminowych - zmiana | uczaca)
zobowigzan
krotkoterminowych
PPO ; PPI ; zaptacone
podatki ; zmiana ptynnosci
Z=2,2448 -7,7429*X1 - biezacej ; zaptacone odsetki | 80,90%
0,57494*X2 - 32,343*X3 - - zmiana zobowigzan (préba
17,863*X4 + 2,0766*X5 dtugoterminowych - zmiana | uczaca)
zobowigzan
krétkoterminowych
. 86%(préba
7 =0,0881 + 0,0316*X1 - warost kapitafu wlasnego % | |\, .3
0,2710*X2 - 0,3227*X3 ; Przych. /NAL; WB/ % (préba
Przych.
testowa)
7 =3,3612 + 8,4286*X1 - 81,5%(prob
Z / Przych. ; Kob ; WN /KS; |a uczaca);
2,244*X2 - 0,1081*X3 - WN / KW 74,5%(prob
0,01947*X4 ’
a testowa)
5 .
ceasey Z=6,4202 - 1,5599*X1 - (Aob - Z) / ZK ; Przych. / Z%i’z/;(czr)‘_’b Wielka
MoGuiness | 1990 | 0,3010*X2 -0,8799*X3 - NAL ; Przych. / At ; WB / e 5%(préb Brytania
0,4216*X4 - 0,0850*X5 Przych. ; WN / KW !
a testowa)
70%(proba
Z=0,4984 + 0347*X1 - wzrost kapitatu wtasnego % | uczaca);
0,0591*X2 - 0,2035*X3 ; SP/ AO ; Przych. / NAL 65%(proba
testowa)
75,5%(préb
Z=3,6275-2,8787*X1 - (Aob -Z7)/ ZK; Przych. / a uczaca);
0,2557*X2 NAL 41%(préba
testowa)
Z=-0,01337*X1 - 1,11952*X2 ‘;Vrzzryis; ?zzc/h:g?"z"é ;F;'\C')/
Platt, Platt | 1900 | * /32014 X3 +2,00995%X4+ | ) 0 st sektora * | 20% (Proba |
! 0,18413*X5 - 8,83057*X6 + ! uczaca)

11,18168*X7

PPN / Przych. ; wzrost
sektora * ZO / AO
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poziom dywersyfikacji ;
rentownos¢ branzy ; wzrost 73 6%
Z=-2,908 + 0,272*X1 - branzy ; udziat w rynku ; !
0,016*X2 + 0,001*X3 + wielkos¢ przedsiebiorstwa ; (préba )
Sheppard | 1994 | 0,044*X4 + 0,150*X5 - % dyrektorow ;;zg;), USA
0,003*X6 + 0,195*X7 + zewnetrznych ; liczba (prléba
0,047*X8 - 0,003*X9 projektow joint venture ; testowa)
KW / AO ; wiek
przedsiebiorstwa
adekwatnosé kapitatu ;
kontrola finansowa ;
doswiadczenie w branzy ;
Z=-0,1726%X1+ 0,113%x2 . |doSwiadczeniew
oonzsna-ouostws. | serouenies
0,315%X5 +0,39917X6 - ; pozyskiwar;iey 69,16%
Lussier 1995 0,1405%X7 - 0,2812*X8 + ,pracownikéw ; cykl zycia (pr'c')ba USA
0,0511*X9 + 0,0203*X10 + !
0,0004*X11 - 0,2818*X12 - produktu ; faza .cyk.lu uczaca)
0,6289*X13 + 0,6185*x14 - | EOSPodarczego; wiek
0,0837*X15 wfasS:lc!eI’a ; liczba '
wspolnikow ; czy rodzice
przedsiebiorcy ; wspodlnicy
mniejszosciowi ; zdolnosci
marketingowe
Neophytou 93 75%
Charitou, 2001 Z2=-7,178 +12,3826*X1 - Z0/AO; WO /Z0;PPO/ (pr'c')ba Wielka
Charalamb 20,9691*X2 - 3,0174*X3 Z0 uczaca) Brytania
ous
Log wartos¢ rynkowa ; Log
KW ; odchylenie
T SR i
Charitou, 2,567*X2 +6,8247X3 - wyma’galnoéci zobowigzan ; | 85% (proba
Trigeorgis 2002 | 0,170%X4 +1,098*X5 - koszt kapitatu obcego - uczaca) USA
0,117*X6 + 1,684*X7 - . .
1.811%X8 stopa dywidendy ; p,o,kryue
odsetek ; rentownosé z
dwdch ostatnich lat ; marza
przeptywow pienieznych
73,73%
(préba
Z=-1,01044-0,73287*X1 - .
Mihalovi¢ | 2016 | 0,08631*X2 + 1,05539*X3 - XVON-/KQE }ﬁgb'//é';' /Z:O/ g;zgfl‘jz’ (';AV:I?/dZy“arOd
2,09519*X4 + 0,54097*X5 ! ! ',
(préba
testowa)

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie: J. Ohlson, Financial ratios and the probabilistic prediction of
bankruptcy. Journal of Accounting Research, Vol. 18, nr 1, Wiosna 1980, s. 109-131.; M.E. Zmijewski,
Methodological issues related to the estimation of financial distress prediction models. Journal of Accounting
Research, Supplement to Vol. 22, 1984 s. 59-86.; C. Zavgren, The prediction of corporate failure: the state of the
art. Journal of Accounting Literature, Vol. 2, 1983, s. 1-37.; J.A. Gentry, P. Newbold, D.T. Whitford, Classifying
bankrupt firms with funds flow components. Journal of Accounting Research, Vol. 23, nr 1, Wiosna 1985, s. 146-
160.; C.V. Zavgren, Assessing the vulnerability to failure of American industrial firms: A logistic analysis. Journal
of Business Finance and Accounting, Vol. 12, nr 1, Wiosna 1985, s. 19-45. ; K. Keasey, R. Watson, Non-financial
symptoms and the prediction of small company failure: a test of Argenti’s hypotheses. Journal of Business Finance
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& Accounting, Vol. 14, nr 3, Jesien 1987, s. 335-354.; A. Aziz, D.C. Emanuel, G.H. Lawson, Bankruptcy prediction —
An investigation of cash flow based models, Journal of Management Studies, Vol. 25, nr 5, 1988, s. 419-437.; K.
Keasey, P. McGuinness, The failure of UK industrial firms for the period 1976-1984, logistic analysis and entropy
measures, Journal of Business Finance & Accounting, Vol. 17, nr. 1, 1990, s. 119-135. ; H.D. Platt, M.B. Platt,
Development of a class of stable predictive variables: the case of bankruptcy prediction, Journal of Business
Finance & Accounting, Vol. 17, nr 1, Wiosna 1990, s. 31-51. ; J.P. Sheppard, Strategy and bankruptcy: an
exploration into organizational death. Journal of Management, Vol. 20, nr 4, 1994, s. 795-833. ; R.N. Lussier, A
nonfinancial business success versus failure prediction model for young firms, Journal of Small Business
Management, Vol. 33, nr 1, 1995, s. 8-20.; E. Neophytou, A. Charitou, C. Charalambous, Predicting corporate
failure: empirical evidence for the UK, Working Paper, University of Southampton, Department of Accounting and
Management Science, 2001, s. 1-29.; A. Charitou, L. Trigeorgis, Option-based bankruptcy prediction. Paper
presented at 6th Annual Real Options Confernce, Paphos, Cypr, Czerwiec 2002, s. 1-25.; D. L. Chesser, Predicting
loan noncompliance, The Journal of Commercial Bank Lending 56, 1974, s.28-38.; T. Grammatikos, G. Gloubos,
Predicting Bankruptcy of Industrial Firms in Greece, Spoudai, nr 34, 1984, 5.421-443.; M. Mihalovi¢, Performance
Comparison of Multiple Discriminant Analysis and Logit Models in Bankruptcy Prediction, Economics and
Sociology, Vol. 9, No 4, 2016 s. 101-118.

Za pierwszy model probabilistyczny jednoznacznie stuzgcy do klasyfikacji
przedsiebiorstw na te zagrozone bankructwem i zdrowe uznawane jest model autorstwa
J. Ohlsona®®! z 1980 roku. Warto zwrdci¢ uwage na dobdr wskaznikdw zastosowanych w tym
modelu. Autor wykorzystat zaréwno dane odnoszgce sie do koniunktury (poziomu PKB) oraz
informacje dotyczace przesztych wynikdw przedsiebiorstwa (w postaci zmiennych
dychotomicznych moéwigcych o ujemnych wartosciach wyniku finansowego, wartosci
wskaznika zadtuzenia aktywoéw z lat poprzednich oraz zmiennych okreslajgcych dynamike
wyniku finansowego netto). Kolejne dwa zaprezentowane w tabeli 2.13 modele
probabilistyczne sg przyktadem zastosowania klasycznych, czesto wykorzystywanych réwniez
w modelach dyskryminacyjnych wskaznikéw. Amerykanskie modele stworzone przez
C. Zavgrena'® oraz M. Zmijewskiego'® opierajg sie na odpowiednio siedmiu i trzech

184w roku 1985 opublikowat rowniez prace, w ktorej

wskaznikach finansowych. C. Zavgren
przedstawit az 5 funkcji majgcych identyfikowaé spotki zagrozone upadtoscig (na rok, dwa,
trzy, cztery i pie¢ lat przed upadtoscig). W przypadku modeli z 1985 roku, niestety rowniez nie
sg znane ich doktadnosci. Warto z kolei odnotowaé bardzo wysoka skuteczno$¢ modelu

M. Zmijewskiego wynoszacg ponad 98% (choé jest to doktadnosé wyliczona dla préby uczacej).

181 ), Ohlson, Financial ratios and the probabilistic prediction of bankruptcy, Journal of Accounting Research, Vol.
18, nr 1, Wiosna 1980, s. 109-131.

182 C. Zavgren, The prediction of corporate failure: the state of the art, Journal of Accounting Literature, Vol. 2,
1983, s. 1-37.

183 M.E. Zmijewski, Methodological issues related to the estimation of financial distress prediction models, Journal
of Accounting Research, Supplement to Vol. 22, 1984 s. 59-86.

184 C.V. Zavgren, Assessing the vulnerability to failure of American industrial firms: A logistic analysis, Journal of
Business Finance and Accounting, Vol. 12, nr 1, Wiosna 1985, s. 19-45.
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W tym samym 1984 roku powstat model dla greckich przedsiebiorstw przemystowych
oszacowany przez wspomnianych juz w poprzednim podrozdziale T. Grammatikosa oraz
G.Gloubosa'®. Ich model logitowy wykorzystywat te same wskazniki co model
dyskryminacyjny, a ponadto charakteryzowat sie identyczng doktadnoscia.

Kolejny widoczny w tabeli 2.13 model jest przyktadem ciekawego podejscia
zastosowanego przez trzech amerykandw: J. Gentrego, P. Newbolda i D. Whitforda®®. Autorzy
postanowili oprzeé¢ wskazniki wykorzystane w badaniu przede wszystkim na wartos$ciach
pochodzacych z rachunku przeptywdéw pienieznych. Dane opisujace przeptywy pieniezne
zapewne w lepszym stopniu odzwierciedlajg ptynnosciowe aspekty sytuacji finansowej
przedsiebiorstwa, jednak nalezy pamietaé, ze w warunkach polskich zdecydowana wiekszos¢
podmiotéw nie jest zobligowana do sporzadzania rachunku przeptywéw pienieznych.
W znacznym stopniu ogranicza to mozliwosci implementacyjne tego modelu. Dodatkowo, oba
modele (jeden oszacowany na rok przed upadtoscia, drugi na dwa lata przed) nie posiadajg
szczegoblnie wysokich zdolnosci klasyfikacyjnych.

Analiza logitowa i probitowa umozliwita na szerszg skale stosowanie w modelach
prognozowania zagrozenia upadfoscig zmiennych jako$ciowych, innych niz wskazniki analizy
ekonomiczno-finansowej. Dobrym tego przyktadem sg trzy modele dedykowane matym
przedsiebiorstwom zaprezentowane w 1987 roku przez K. Keaseya i R.Watsona'®’. Powyzsi
autorzy wykorzystali w swojej pracy tak nietypowe zmienne jak: liczbe osdb zarzgdzajgcych,
informacje o opbzinieniach w sktadaniu sprawozdan finansowych czy informacje
o ewentualnym zabezpieczeniu kredytéw majatkiem przedsiebiorstwa. K. Keasey i R. Watson
oszacowali w sumie 3 modele: jeden wykorzystujgcy jedynie wskazniki finansowe, drugi
wykorzystujacy jedynie dane niefinansowe oraz trzeci bedgcy pewnego rodzaju potaczeniem
dwdch poprzednich, ktéry wykorzystywat zardwno wskazniki finansowe i dane niefinansowe.
Okazato sie, ze najwyzszg skutecznoscig charakteryzowat sie model trzeci, ale co ciekawe dwa

pierwsze modele osiggaty podobng skutecznosé.

185 T Grammatikos, G. Gloubos, Predicting Bankruptcy of Industrial Firms in Greece, Spoudai, nr 34, 1984, s.421-
443,

186 | A. Gentry, P. Newbold, D.T. Whitford, Classifying bankrupt firms with funds flow components, Journal of
Accounting Research, Vol. 23, nr 1, Wiosna 1985, s. 146-160.

187 K. Keasey, R. Watson, Non-financial symptoms and the prediction of small company failure: a test of Argenti’s
hypotheses, Journal of Business Finance & Accounting, Vol. 14, nr 3, Jesien 1987, s. 335-354.
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Bardzo ciekawym zastosowaniem analizy logitowej do prognozowania zagrozenia
upadtoscig przedsiebiorstw s3 modele zaprezentowane przez A. Aziza, D. Emanuela oraz
G. Lawsona®®®. Autorzy w swojej pracy postanowili zdynamizowaé wykorzystywane wskazniki
i za pomocg wartosci pochodzacych z rachunku przeptywdéw pienieznych oraz zmiennych
okreslajacych zmiany poszczegdlnych wartosci ekonomicznych w czasie oszacowali az piec
modeli dla roku, dwéch , trzech, czterech oraz pieciu lat przed upadtoscia. O ile model dla
pierwszego roku przed upadtoscig charakteryzuje sie sprawnoscig nieco nizszg niz niektérych
innych prezentowanych w tym rozdziale modeli (cho¢ wcigz wysoka —ponad 91%) to pozostate
cztery modele osiggajg wrecz imponujgcy skutecznosé. Warto zauwazyé réwniez, ze wraz ze
wzrostem liczby lat poprzedzajgcych upadtosé doktadnosé modeli od trzeciego roku nie spada
i utrzymuje sie na podobnym okoto 80% poziomie. Modele A. Aziza, D. Emanuela i G. Lawsona,
wypadajg korzystnie w pordownaniu z brytyjskimi modelami zaproponowanymi przez
K. Keaseya i P. McGuinness w 1990'®. Ci autorzy réwniez oszacowali funkcji klasyfikujgce
przedsiebiorstwa nawet do pieciu lat przed upadfoscig. Postugujac sie gtdwnie statycznymi
wskaznikami (jedynym wyjgtkiem byta tutaj zmiana kapitatu wtasnego). Warto tutaj zauwazyc,
ze skutecznosci tych modeli zostaty zweryfikowane réwniez na prébie testowej i nie sg one
szczegblnie wysokie (choé¢ rowniez w tym przypadku nie wystepujg znaczace spadki
doktadnosci wraz ze wzrostem liczby lat przed upadtoscia).

W tabeli 2.13 przedstawionych zostato kilka stosunkowo mitodszych modeli
wykorzystujgcych klasyczne, tzn. oparte na zmiennych ilosciowych, podejscie w doborze
zmiennych do modelu. H. Platt i M. Platt®®® uzupetnili dodatkowo zbidr statycznych,
pochodzacych z rachunku zyskow i strat oraz rachunku przeptywéw pienieznych wskaznikow
o wskazniki dynamiczne okreslajgce dynamike przychodéw czy wzrost sektora, w ktérym
dziata dane przedsiebiorstwo. E. Neophytou, A. Charitou i C. Charalambous °! w swoim
brytyjskim modelu osiggneli bardzo wysokg doktadnos¢ na prébie uczacej z wykorzystaniem

jedynie trzech wskaznikéw zbudowanych w oparciu o sume zobowigzan. A. Charitou,

188 A, Aziz, D.C. Emanuel, G.H. Lawson, Bankruptcy prediction — An investigation of cash flow based models,
Journal of Management Studies, Vol. 25, nr 5, 1988, s. 419-437.

189 K. Keasey, P. McGuinness, The failure of UK industrial firms for the period 1976-1984, logistic analysis and
entropy measures, Journal of Business Finance & Accounting, Vol. 17, nr. 1, 1990, s. 119-135.

190 4 D. Platt, M.B. Platt, Development of a class of stable predictive variables: the case of bankruptcy prediction,
Journal of Business Finance & Accounting, Vol. 17, nr 1, Wiosna 1990, s. 31-51.

191 E. Neophytou, A. Charitou, C. Charalambous, Predicting corporate failure: empirical evidence for the UK,
Working Paper, University of Southampton, Department of Accounting and Management Science, 2001, s. 1-29.
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L. Trigeorgis'®? opracowali z kolei modele oparte na teorii opcji. Zastosowali w nich jedynie
zmienne ilosciowe, natomiast bardzo specyficzne i rzadko pojawiajace sie w innych pracach,
takie jak: logarytm wartosci rynkowej, odchylenie standardowe wartosci firmy, sredni czas do
wymagalnos$ci zobowigzan czy koszt kapitatu obcego. Model probabilistyczny M. Mihalovica'®?
oszacowany na tym samym zestawie zmiennych co wczesniej omowiony model
dyskryminacyjny osiggnat nieco wyzszg skutecznosé.

Wsrod modeli przedstawionych w tabeli 2.13 zdecydowanie wyrézniajg sie dwa
modele oszacowane w latach 1994-1995. W modelu autorstwa J. Shepparda'®* zastosowano
bardzo ciekawy dobdr zmiennych majgcy wedtug autora jak najwiecej méwic¢ o realizowanej
przez przedsiebiorstwo strategii rozwoju. Poza wskaznikiem relacji kapitatu wtasnego do
aktywow ogdétem opisano przedsiebiorstwa takimi parametrami jak: poziom dywersyfikacji
produkgcji, udziat w rynku, perspektywy rozwoju branzy, wielkos¢ czy wiek przedsiebiorstwa.
Doktadnos¢ modelu na prébie testowej nie odbiegata znaczaco od tej uzyskanej na prébie
uczacej. Jeszcze ciekawsze podejécie zastosowat w swojej pracy R. Lussier'®>, Wykorzystat on
dane pochodzace z badania ankietowego, w ktérym wiekszos¢ odpowiedzi zaznaczana byta na
skali porzagdkowej 1-7. Drobni przedsiebiorcy odpowiadali na pytania dotyczace ich wieku,
adekwatnosci dopasowania struktury kapitatowej, swojego wyksztatcenia, doswiadczenia
w danej branzy i kontrolingu, umiejetnosci planowania, trudnosci w pozyskiwaniu
pracownikdéw i innych. Co ciekawe, mimo nie kwantyfikowalnych danych, bedgcych
subiektywng oceng samych przedsiebiorcdw udato sie zbudowa¢ model osiggajacy okoto 70%
skutecznosé.

W przedstawionych w powyzszej cze$ci opracowania modelach wykorzystanych
zostato az 96 unikatowych wskaznikdw. Mozliwosé korzystania ze zmiennych jakosciowych
stwarza badaczom wieksze pole do eksperymentowania z wieloma nieoczywistymi
parametrami podczas budowy modeli. Mimo tego, przecietny model probabilistyczny

wykorzystuje 6,16 wskaznikdw, co jest wartoscia poréwnywalng z modelami analizy

192 A, Charitou, L. Trigeorgis, Option-based bankruptcy prediction, Paper presented at 6th Annual Real Options
Confernce, Paphos, Cypr, Czerwiec 2002, s. 1-25.

193 M. Mihalovig, Performance Comparison of Multiple Discriminant Analysis and Logit Models in Bankruptcy
Prediction, Economics and Sociology, Vol. 9, No 4, 2016 s. 101-118

194 ).P. Sheppard, Strategy and bankruptcy: an exploration into organizational death. Journal of Management,
Vol. 20, nr 4, 1994, s. 795-833.

195 R.N. Lussier, A nonfinancial business success versus failure prediction model for young firms, Journal of Small
Business Management, Vol. 33, nr 1, 1995, s. 8-20.
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dyskryminacyjnej. W tabeli 2.14 zaprezentowano wskazniki najczesciej wykorzystywane

w oméwionych w tym rozdziale modelach probabilistycznych.

Tabela 2.14 Najczesciej wykorzystywane wskazniki w modelach probabilistycznych

Liczba Liczba
Wskaznik wystgpien | Wskaznik wystgpien
Z0/AO 12| WB/AO 3
SP/AO 8| W0 /z0 3
(Aob-2)/ZK 8|PPO/Z0O 2
WN / KW 7|PPO /PPN 2
NAL/ Z 6 | Kob / PPN 2
inne przeptywy aktywow i
Z / Przych. 6 | zobowigzan / PPN 2
Przych. / AO 5|PPI/ PPN 2
PPO 5 | wydatki state / PPN 2
PPI 5 | wydatki kapitatowe / PPN 2
zaptacone podatki 5| dywidendy / PPN 2
zmiana ptynnosci biezgcej 5|PPN/AO 2
zaptacone odsetki - zmiana
zobowigzan dtugoterminowych - przecietne spdznienie w
zmiana zobowigzan sprawozdawczosci (w
krétkoterminowych 5 | miesigcach) 2
Przych. / NAL 4 | liczba dyrektorow 2
1 jezeli aktywa spotki sg
Kob / AO 3 | zabezpieczeniem kredytu 2
wzrost kapitatu wtasnego
WN/AO 3% 2
Aob / ZK 3| WB / Przych. 2
At/ AO 3

Zrédto: Opracowanie wtasne

Jak wynika z tabeli 2.14 w zaprezentowanych probabilistycznych modelach
prognozowania zagrozenia upadfoscig przedsiebiorstw, najwiekszym uznaniem autoréw
cieszyty sie zdecydowanie wskazniki ptynnosci. Najczesciej wykorzystywanym okazat sie
wskaznik ptynnosci biezgcej, natomiast kolejne dwie pozycje zajmujg wskazniki ptynnosci
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strukturalnej. Dopiero na czwartym miejscu pojawia sie pierwszy ze wskaznikéw rentownosci

—wskaznik ROE.

W niniejszej czesci opracowania przedstawione zostaty modele oszacowane za pomoca

sztucznych sieci neuronowych. Intensywne wykorzystanie tego typu metod dla celéw

prognozowania zagrozenia upadtosciag rozpoczeto sie w latach dziewieédziesigtych ubiegtego

stulecia. W tabeli 2.15 przedstawione zostaty wybrane modele prognozowania zagrozenia

upadtoscia wykorzystujgce sztuczne sieci neuronowe.

Tabela 2.15 Wybrane modele sztucznych sieci neuronowych

(IWN] + [WN(t-1))

Kraj /
Autor Rok |Zmienne Doktadnos¢ Region
. . . . 0, A

Odom, Sharda | 1990 Kob /AO;ZZ /AO; WO /AO ; Wart. Rynk. / ZO ; 82,14% (prdba USA
Przych. / AO uczaca)
KW / AO ; (kredyty rolnicze + kredyty hipoteczne dla
rolnictwa) / kredyty i leasingi netto ; kredyty dla
handlu i przemystu / kredyty i leasingi netto ; kredyty
indywidualne / kredyty i leasingi netto ; kredyty Model
hipoteczne / kredyty i leasingi netto ; kredyty jednowarstwowy
przeterminowane o 90 i wiecej dni / kredyty i leasingi | :=92%(rok
netto ; kredyty i leasingi bez pokrycia / kredyty i przed); 89% (dwa

. leasingi netto ; rezerwa na straty kredytowe / Srednie | lata przed);
T K 1992 A
am, Riang 9 kredyty ; odpisy netto / $rednie pozyczki ; WN /AO; | Model us
odsetki od depozytéw/ depozyty ; wydatki ogétem/ | dwuwarstwowy:
AO; WN / AO ; (odsetki i prowizje od kredytow + =96,2% (rok
przychody z kredytow leasingowych) / kredyty i przed); 91,5%
leasing netto ; WN / wydatki ogétem ; (SP + obligacje | (dwa lata przed)
rzgdowe) / AO ; (sprzedane fundusze federalne i
papiery warto$ciowe) / AO ; kredyty i leasingi / AO ;
kredyty i pozyczki / depozyty
. Aob / AO ; (Aob - SP) / AO ; Aob / udzielone kredyty ;

Martin-del- .

. Rez. Zob. / udzielone kredyty ; WN / AO ; WN / KW ; . .
Brio, Serrano- | 1993 . . BD. Hiszpania
Cinca WN / udzielone kredyty ; koszty sprzedazy / Przych. ;

PPN / udzielone kredyty

) . ) ) 100% (proba

Wilson, Sharda | 1994 Kob/AO ;22 / AD; WO / AO; Wart. Rynk. / Z0; uczaca); 97,5% USA

Przych. / AO ,

(préba testowa)

Brockett, . T . , .
Cooper wzrost polis ; kapitalizacja ; zmiana aktywéw ogétem ;
Goldpen, 1994 | dochdéd z inwestycji / AO ; NAL / KW ; wzrost strat z 89,30% USA
pitaktong tytutu ubezpieczen ; ZO / Aob
Fanning, 1994 PPN / odchyleple sjcandardowe PPN ; SP / qdchylenle BD. USA
Cogger standardowe SP ; liczba lat przed upadtoscia
Boritz, Kob /AO;ZZ /AO; WO / AO ; Wart. Rynk. / ZO ;
Kennedy 1995 Przych. / AO BD. USA

In (AO / deflator PKB) ; ZO / AO ; Kob / AO ; ZK / Aob ;
Boritz, 1995 WN /AO ; PPO/ ZO'; '].J('Ezeh WN byt ujemny w dwdch BD. USA
Kennedy ostatnich latach ; 1 jezeli ZO > AO ; WN - WN(t-1) /
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SP/ZK;ZO; WN/AO; Przych. / AO ; Aob / AO ; Kob
97%
/ KW
SP/AO; Aob / AO; KW / At ; Aob / Przych. ; stopa
. zwrotu dla akcjonariusza ; stopa zwrotu z akcji ; Kob / | 76%
EZ:: Laitinen, 1 1996 | kw Finlandia
SP /ZK; PPN / AO ; PPN / Przych. ; Aob / ZK ; Aob /
Przych. ; ZK /KW ; ZD / KW ; ZO ; Aob / Z ; Przych. / 84%
AO ; WO/ AO ; WO / ods. fin. ; stopa zwrotu z akcji ; ?
Kob / Przych.
stopa wzrostu WN ; stopa wzrostu At ; stopa wzrostu
Z0; WN /AO ; WN / KW ; WN / Przych. ; dywidenda
L H K 1 77,629 K
ee, Han, kwon | 1996 | - cie s KW / AO ; (Aob -2) / ZK ; At/ KS ; ZK / 62% orea
Przych. ; PPN / AO ; Kob / Przych.
Jo, Han 1996 | BD. 83,77% Korea
wartos$ci niematerialne i prawne / Przych. ; WN / AO ;
odsetki / ZO ; odsetki od kredytéw zabezpieczonych /
Barniv, Z0; LOG (A“O) ; struktura kapltak?wa ; Pozul)tn 89,5% (proba
1997 | konkurencji ; czy byty zarzuty o nieuczciwos¢ ; czy byty USA
Agarwal, Leach s . L . L uczaca)
odejscia kadry menadzerskiej ; koncentracja udziatow
; wiek przedsiebiorstwa ; skumulowana strata z lat
poprzednich
5 p
Zhang, Hu, Kob / AO;ZZ / AO ; WO / AO ; Wart. Rynk. / ZO 84,09% (proba
Patuwoet 1998 | o vch. / AO ; Aob / ZK uczaca); 87,73% | USA
yen. ’ (préba testowa)
Piramuthu, PPO ; 'PPI ; dywidendy ; ods. fln..; zmiana NAL; zmiana 91,7% (proba
Z ; zmiana pozostatych Aob ; zmiana ZK ; zmiana .
Raghavan, 1998 |. ., uczaca); 76,11% | Belgia
innych naleznosci ; PPO / AO ; zakumulowana Am / At ,
Shaw . (préba testowa)
; zmiana Przych.
95,83% (rok
Neophytou, przed); Wielka
Charitou, 2001 |Z0/AO; WO /Z0;PPO/ZO 84,09%(dwa lata Brvtania
Charalambous przed); 75%(trzy 4
lata przed)

Zrédto: K.Y. Tam, M.Y. Kiang, Managerial applications of neural networks: The case of bank failure predictions.
Management Science 38 (7), 1992, s. 926-947.; R. L. Wilson, R. Sharda, Bankruptcy prediction using neural
networks, Decision Support Systems, Vol. 11, nr 5, 1994, s. 545-557.; M. D. Odom, R. Sharda, A neural network
model for bankruptcy prediction, 1990 I/JCNN International Joint Conference on Neural Networks, San Diego, CA,
USA, vol.2, 1990, s. 163-168; E. Neophytou, A. Charitou, C. Charalambous, Predicting corporate failure: empirical
evidence for the UK, Working Paper, University of Southampton, Department of Accounting and Management
Science, 2001, s. 1-29.; J. Boritz, D. Kennedy, Effectiveness of neural network types for prediction of business
failure, Expert Syst. Appl., vol. 9, 1995, s. 504-512,; G. Zhang, M. Hu, B. Patuwoet, Artificial neural networks in
bankruptcy prediction: General framework and cross-validation analysis, European J. Oper. Res., vol. 116, 1999
5.16-32.; S. Piramuthu, H. Raghavan, M. Shaw, Using feature construction to improve the performance of neural
networks, Management Science,vol. 44, 1998, s. 416—430.; R. Barniv, A. Agarwal, R. Leach, Predicting the
outcome following bankruptcy filing: A three-state classification using neural networks, Intelligent Syst. in
Accounting, Finance, and Manag., vol. 6, 1997.; P. Brockett, W. Cooper, L. Golden, U. Pitaktong, A neural network
model for obtaining an early warning for insurance insolvency, J. Riskand Insurance, vol. 61, 1994, s. 402—424.; K.
Fanning, K. Cogger, A comparative analysis of artificial neural networks using financial distress prediction,
Intelligent Syst. in Accounting, Finance, and Manag., vol. 3, 1994, s. 241-252.; B. Martin-del-Brio, C. Serrano-
Cinca, Self-organizing neural networks for the analysis and representation of data: Some financial cases. Neural
Computing & Applications, 1, 1993, 193-206.; B. Back, T. Laitinen, K. Sere, Neural networks and genetic
algorithms for bankruptcy predictions, Expert Systems with Applications, 11(4), 1996, s.407-413.; K. C. Lee, I. Han,
Y. Kwon, Hybrid neural network models for bankruptcy predictions, Decision Support Systems, 18, 1996, s. 63-72.;
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H. Jo, I. Han, Integration of case-based forecasting, neural network and discriminant analysis for bankruptcy
prediction, A. Vellido, Expert Systems with Applications, 1996, ,11(4), s. 415-422.

Pierwszg probe wykorzystania sztucznych sieci neuronowych podjeli w 1990 roku
amerykanscy badacze M. Odom i R. Sharda®®®. W swojej pracy wykorzystali zestaw zmiennych
pochodzacych z pierwszego modelu E. Altmana z 1968 roku. Co ciekawe autorzy osiggneli
w ten sposdb doktadnos¢ jedynie na poziomie niewiele wyzszym niz 82%. Fakt ten wskazywac
moze na to, ze modele przewidujgce zagrozenie upadfoscig dezaktualizujg sie wraz
z uptywajacym czasem i zachodzgcymi w otoczeniu rynkowym zmianami. Z drugiej jednak
strony R. Sharda wraz z R. Wilsonem?®®’ raz jeszcze podjeli prébe stworzenia sieci neuronowej
identyfikujgcej spotki zagrozone upadtoscig w oparciu o ten sam zestaw wskaznikéw. Tym
razem jednak doktadnos$¢ modelu byta zdecydowanie wyzsza — ponad 97% na prébie testowej
i 100% na prébie uczacej. Podobne podejscie zastosowali w swojej pracy z 1995 roku J. Boritz,
D. Kennedy'®® oraz w 1998 roku G. Zhang, M. Hu, B. Patuwoet *°, jednak modele te byty
stosunkowo mniej skuteczne.

Jak zostato przedstawione w tabeli 2.15 jedne z pierwszych modeli, powstate na
poczatku lat dziewieédziesigtych dedykowane byty dla prognozowania zagrozenia upadtoscia
bankéw. Przedstawione zostaty amerykanskie modele autorstwa K. Tama i M. Kianga z 1992

200 graz hiszpanski model oszacowany przez B. Martina-del-Borio oraz C. Serrano-Cinca®®!

roku
powstaty rok pdzniej. Modele autorstwa K. Tama i M. Kianga wykorzystywaty az 17 réznych
zmiennych charakterystycznych dla dziatalnosci instytucji finansowych, co czyni te modele
najbardziej skomplikowanymi sposrdd wszystkich przedstawionych w niniejszej pracy. Autorzy
przedstawili dwa modele: jedno i dwuwarstwowy, ktére osiggnety bardzo wysokie zdolnosci

predykcyjne, rowniez na dwa lata przed upadtosciag. Hiszpanski model B. Martina-del-Borio

i C. Serrano-Cinca nie byt az tak skomplikowany pod wzgledem liczby zmiennych

1% M. D. Odom, R. Sharda, A neural network model for bankruptcy prediction, 1990 IJCNN International Joint
Conference on Neural Networks, San Diego, CA, USA, vol.2, 1990, s. 163-168.

197 R. L. Wilson, R. Sharda, Bankruptcy prediction using neural networks, Decision Support Systems, Vol. 11, nr 5,
1994, s. 545-557.

198 ), Boritz, D. Kennedy, Effectiveness of neural network types for prediction of business failure, Expert Syst. Appl.,
vol. 9, 1995, s. 504-512.

199 G. Zhang, M. Hu, B. Patuwoet, Artificial neural networks in bankruptcy prediction: General framework and
cross-validation analysis, European J. Oper. Res., vol. 116, 1999 5.16-32.

200 K Y. Tam, M.Y. Kiang, Managerial applications of neural networks: The case of bank failure predictions,
Management Science 38 (7), 1992, s. 926-947.

201 B, Martin-del-Brio, C. Serrano-Cinca, Self-organizing neural networks for the analysis and representation of
data: Some financial cases, Neural Computing & Applications, 1, 1993, 193-206.
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i W przewazajacej wiekszosci nie wykorzystywat charakterystycznych dla bankéw wartosci
ekonomicznych — wyjatkiem jest tutaj wartosc udzielnych kredytéw. Rok pdzniej, w 1994 roku
ukazat sie réwniez model zaprojektowany dla przedsiebiorstw dziatajagcych w branzy
ubezpieczeniowej autorstwa P. Brocketta, W. Coopera, L. Goldena i U. Pitaktonga?°2. Model
ten wykorzystywat charakterystyczne dla tych przedsiebiorstw wskazniki odnoszace sie do
stanu polis ubezpieczeniowych sprzedanych przez te podmioty i osiggnat blisko 90%
skutecznosc.

W 1994 roku opublikowany zostat model K. Fanninga i K. Coggera?®3. Model ten
wykorzystywat jedynie 3 wskazniki. Co ciekawe liczba lat przed upadtoscia byta jedna
z wprowadzonych zmiennych. Pozostate dwie obejmowaty stosunek srodkéw pienieznych do
ich odchylenia standardowego oraz stosunek przeptywdéw pienieznych netto do odchylenia
standardowego. W 1995 roku inni amerykaniscy badacze: J. Boritz, D. Kennedy?%* oszacowali
model tgczacy zmienne ilosciowe i dychotomiczne. Rok pdzniej oszacowany zostat
charakteryzujacy sie bardzo wysoka 97% doktadnoscig model dla przedsiebiorstw firskich. Co
ciekawe, autorzy w tej samej publikacji zamiescili jeszcze dwa inne modele wykorzystujgce
wiekszg liczbe zmiennych (réwniez rynkowych), ktére jednak okazaty sie mniej sprawne?%>,

W tabeli 2.15 przedstawione zostaty rowniez modele azjatyckie, opracowane w Korei
Potudniowej przez K. Lee, |. Hana i Y.Kwona?®® oraz H. Jo i l.Hana?’’. Modele te nie
charakteryzowaty sie szczegdlnie imponujgcymi skutecznosciami mimo tego, ze
wykorzystywaty sprawdzone i czesto stosowane wskazniki analizy finansowej. Warto z kolei
zwrdci¢ uwage na kolejny, podchodzacy z 1997 roku, model amerykanski autorstwa R. Barniva,
A Agarwal i R.Leacha?®®. Nietypowy dobdr zmiennych, obejmujgcych takie informacje jak

strukture kapitatowg, poziom konkurencji czy wiek przedsiebiorstwa pozwolit osiggngé

202 p Brockett, W. Cooper, L. Golden, U. Pitaktong, A neural network model for obtaining an early warning for
insurance insolvency, J. Riskand Insurance, vol. 61, 1994, s. 402-424.

203 K. Fanning, K. Cogger, A comparative analysis of artificial neural networks using financial distress prediction,
Intelligent Syst. in Accounting, Finance, and Manag., vol. 3, 1994, s. 241-252.

204 ) Boritz, D. Kennedy, Effectiveness of neural network types for prediction of business failure, Expert Syst. Appl.,
vol. 9, 1995, s. 504-512,

205 B, Back, T. Laitinen, K. Sere, Neural networks and genetic algorithms for bankruptcy predictions, Expert
Systems with Applications, 11(4), 1996, s.407-413.

206K C. Lee, . Han, Y. Kwon, Hybrid neural network models for bankruptcy predictions, Decision Support Systems,
18, 1996, s. 63-72.

207 H, Jo, |. Han, Integration of case-based forecasting, neural network and discriminant analysis for
bankruptcy prediction, A. Vellido, Expert Systems with Applications, 1996, ,11(4), s. 415-422

208 R, Barniv, A. Agarwal, R. Leach, Predicting the outcome following bankruptcy filing: A three-state classification
using neural networks, Intelligent Syst. in Accounting, Finance, and Manag., vol. 6, 1997.

122



autorom doktadno$é¢ na poziomie blisko 90%. Ostatni przedstawiony w tej czesci model
0szacowany za pomocg sztucznych sieci neuronowych to model autorstwa E. Neophytou, A.
Charitou
i C. Charalambousa?®. Zostat on oszacowany w Wielkiej Brytanii i rowniez osiggat stosunkowo
wysokie zdolnosci predykcyjne nawet na trzy lata przed wystgpieniem faktycznej upadtosci.
Co ciekawe, wykorzystywane sg w nim jedynie trzy zmienne, co jest kolejnym dowodem, ze
nie istnieje zaleznos¢ miedzy liczbg danych dostarczanych do modelu a jego skutecznoscia.
Analiza przedstawionych w tej cze$ci modeli sztucznych sieci neuronowych wskazuje,
ze ich twodrcy wykorzystywali duzo wiecej unikalnych, nietypowych wskaznikow.
W przedstawionych powyzej 17 modelach wykorzystano w sumie 104 unikalne wskazniki lub
wartosci. Z kolei przecietny model oparty o sztuczne sieci neuronowe wykorzystuje 8,3
wskaznika, co jest wynikiem wyzszym niz w przypadku analizy dyskryminacyjnej i modeli
probabilistycznych. Tabela 2.16 przedstawia najczesciej wykorzystywane w modelach

sztucznych sieci neuronowych wskazniki finansowe.

Tabela 2.16 Najczesciej wykorzystywane wskazniki w modelach SSN

Liczba
Wskaznik wystgpien Wskaznik Liczba wystgpien
WN / AO 7120/A0 2
Kob / AO 5| WN /KW 2
WO /A0 4|SP/zK 2
ZZ / AO 3|20 2
Wart. Rynk. / ZO 3| Kob / KW 2
Przych. / AO 3| Aob / Przych. 2
Przych./ AO 3| stopa zwrotu z akcji 2
Aob / AO 3| KW /AO 2
KW / AO 2| PPN /AO 2
Z0/AO 2 | Kob / Przych. 2

Zrédto: Opracowanie wtasne

209 Neophytou, A. Charitou, C. Charalambous, Predicting corporate failure: empirical evidence for the UK,
Working Paper, University of Southampton, Department of Accounting and Management Science, 2001, s. 1-
29.
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Co ciekawe w przypadku tych modeli, czesciej wykorzystywane byty wskazniki

rentownosci (rentownosé¢ aktywow, rentownosé operacyjna aktywoéw) niz ptynnosci. Duzo

mniejsza liczba wskaznikdéw w tabeli 2.16 niz miato to miejsce w przypadku tabel 2.12 i 2.14

wynika z faktu, ze w modelach SSN autorzy wykazywali sie zdecydowanie wiekszg swoboda

w doborze zmiennych i wykorzystywali unikalne, czesto branzowe dane finansowe.

W ostatniej czesci niniejszego podrozdziatu przedstawionych zostato kilkanascie

modeli powstatych w oparciu o drzewa klasyfikacyjne. W tabeli 2.17 przedstawione zostaty

wybrane modele powstate w latach 1985-2019, wykorzystujgce te wiasnie metode.

Tabela 2.17 Wybrane modele oparte na drzewach klasyfikacyjnych

Autor Rok Zmienne Doktadnosé Kraj / Region
Frydman, 0 3
Altman,  |[1985 |PPN/zO;Zz/AO;Z0/AO;$P/ Przych. 92,5% (préba USA
uczaca)
Kao
Aob / AO ; (Aob - SP) / AO ; Aob / kredyty ; o ,
Olmeda, rezerwy / kredyty ; WN /AO ; WN / KW ; WN/ 85,29% (proba . .
3 1997 . uczaca) ; 87,50% Hiszpania
Fernandez kredyty ; koszty sprzedazy / Przych. ; PPN / ,
(préba testowa)
kredyty
T. E.
o .
McKee 1,000 |WN/AO; Aob /A0 92,83% (proba USA
and M. uczaca)
Greenstein
93,75% (prdoba
Hotda 2009 |(WN+ZZ+PD)/AO;PPI/AO uczaca); 65% Polska
(préba testowa)
) ) . 91% (proba
Lee 2009 Z.K / Aob; Przych. /,At s WN/AQ ;WO /(ods. uczaca) ; 75,38% | Tajwan
fin. + sptata kredytéw) ,
(préba testowa)
Li, Hui, Jie Przych. / AO; AO / ZO ; wzrost % AO; WN na | 90,3% (proba
Sun, Jian | 2010 ach AR / i o c‘;)p Chiny
Wu 1€ q
87,2% (proba
ZK / AO ; (Aob - Z) / Przych. ; log AO uczaca) ; 77,99%
0 e | 07 ) ooy
ZK / AO; (Aob - Z) / Przych. ; log AO;ZZ/ AO; 0270 (P
uczaca) ; 77,08%
Kob / Przych. ,
(préba testowa)
. . . 86,7% (proba
Misund 2017 K/ Ao'b ; WO / odsetki ; WO / (odsetki + raty uczaca) ; 75,2% Norwegia
kredytéow) ; KW / AO )
(préba testowa)
Durica, 92,2% (prdba
Podhorska, | 2019 |ZO/AO; WN /KW uczaca) ; 92% Stowacja
Durana (préba testowa)
Durica, 98% (prdba
Frnda, 2019 |(ZO/AO;KS/At; WN /KW uczaca) ; 97,9% Polska
Svabova (préba testowa)

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie: H. Frydman, E. I. Altman, D. Kao, Introducing recursive partitioning
forfinancial classification: The case of financial distress. Journal of Finance, 40(1), 1985, s. 269-291.; T. E. McKee,
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M. Greenstein, Predicting bankruptcy using recursive partitioning and a realistically proportioned data set, J.
Forecasting, vol.19, 2000, s. 219-230.; A. Hotda, Wykorzystanie drzew decyzyjnych w prognozowaniu upadfosci
przedsiebiorstw w branzy budowlanej. Zeszyty Naukowe,Uniwersytet Ekonomiczny w Krakowie, 2009, nr 796, s.
165-175.; M. Karas, M. Reznakova, Predicting the bankruptcy of construction companies: a CART-based model,
Engineering Economics 28.2, 2017, s.145-154.; M. Durica, I. Podhorska, P. Durana, Business failure prediction
using cart-based model: A case of Slovak companies. Ekonomicko-manazerske spektrum, 13(1), 2019, s.51-61.;
M. Durica, J. Frnda, L. Svabova, Decision tree based model of business failure prediction for Polish companies,
Oeconomia Copernicana 10.3, 2019, s. 453-469.; Li Hui, Jie Sun, Jian Wu, Predicting business failure using
classification and regression tree: An empirical comparison with popular classical statistical methods and top
classification mining methods, Expert Systems with Applications 37.8, 2010, s. 5895-5904; B. Misund, Financial
ratios and prediction on corporate bankruptcy in the Atlantic salmon industry, Aquaculture Economics &
Management 21.2, 2017, s. 241-260; I. Olmeda, E. Ferndndez, Hybrid classifiers for financial multicriteria decision
making: The case of bankruptcy prediction, Computational Economics 10.4, 1997, s. 317-335; W. Lee, An empirical
comparison of bankruptcy models: Evidence from Taiwan, Retrieved, Grudzien, nr 6, 2008.

Pierwszym w historii modelem stuzgcym klasyfikowaniu przedsiebiorstw na zagrozone
i niezagrozone upadtoscig, wykorzystujgcym drzewa klasyfikacyjne byt oszacowany w 1985
roku model autorstwa H. Frydmana, E. Altmana i D.Kao?!°. Zostat on zbudowany na bazie
danych finansowych dotyczagcych amerykanskich przedsiebiorstw i ostatecznie
charakteryzowat sie wysoka skutecznoscig — ponad 92% (cho¢ jest to sprawnos$¢ na probie
uczgcej, na rok przed upadtfoscig). Podobng doktadnos¢, wykorzystujgc jedynie dwie zmienne

osiggnat w 2000 roku model T. McKee i M. Greensteina?!!

. Modele oparte na tych narzedziach
rowniez mogg osiggac wysokg doktadnosé. Przyktadem moze by¢ tutaj model oszacowany dla
hiszpaniskich przedsiebiorstw przez I. Olmede i E. Fernandeza?'?, ktéry cechowat sie ponad
87% skutecznoscig na prébie testowe;.

Réwniez w Polsce wykorzystywano drzewa klasyfikacyjne w celach predykcji
zagrozenia upadtoscig przedsiebiorstw. Polskim modelem przedstawionym w tabeli 2.16 jest

pochodzacy z 2009 roku model autorstwa A. Hotdy?'3

. Drzewo zostato opracowane na
podstawie danych finansowych 68 podmiotéw (48 utworzyto grupe uczacy, a 20 grupe
testowy). Model charakteryzowat sie wysokg skutecznoscig dla grupy uczacej (93,75%), lecz
przecietna dla grupy testowej (zaledwie 65%). Modele oparte na drzewach klasyfikacyjnych

majg rowniez swoich reprezentantow w Azji. W tabeli 2.17 przedstawione zostaty dwa

210 4, Frydman, E. I. Altman, D. Kao, Introducing recursive partitioning for financial classification: The case of
financial distress. Journal of Finance, 40(1), 1985, s. 269—-291.

21T E. McKee, M. Greenstein, Predicting bankruptcy using recursive partitioning and a realistically proportioned
data set, ). Forecasting, vol.19, 2000, s. 219-230.

212 | Olmeda, E. Fernandez, Hybrid classifiers for financial multicriteria decision making: The case of bankruptcy
prediction, Computational Economics 10.4, 1997, s. 317-335.

213 A, Hotda, Wykorzystanie drzew decyzyjnych w prognozowaniu upadtosci przedsiebiorstw w branzy
budowlanej, Zeszyty Naukowe,Uniwersytet Ekonomiczny w Krakowie, 2009, nr 796, s. 165-175.
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modele: tajwanski autorstwa W. Lee?!* oraz chifski oszacowany przez tréjke badaczy: Li Hui,
Jie Sun oraz Jian Wu?®. Wskazane modele azjatyckie wykorzystujg popularne wskazniki
(jedynym wyjatkiem jest tutaj dynamika aktywoéw) i charakteryzujg sie podobng doktadnoscia
co model A. Hotdy — do$¢ wysokg sprawnoscig na probie uczacej i znacznie nizszg na proébie
testowej. Analizujgc dane zawarte w tabeli 2.17 odnie$é mozna wrazenie, ze znaczgce rdznice
w skutecznosci na prébie uczgcej i testowe] sg regutg w modelach wykorzystujgcych drzewa
klasyfikacyjne. Podobne wtasciwosci posiadajg dos¢ nowe, oszacowane w 2017 roku, modele
czeskie autorstwa M. Karasa i M.Reznakovej?'® (co ciekawe, wykorzystanie wiekszej liczby
zmiennych w drugim z tych modeli ma nieznacznie negatywny wptyw na jego skutecznos¢)
oraz model pochodzacy z Norwegii oszacowany przez B. Misunda?’ dla przedsiebiorstw
dziatajgcych w sektorze rybotéwstwa.

Ostatnie dwa przedstawione modele s3 dowodem na to, ze drzewa klasyfikacyjne,
rowniez mogg stuzy¢ do budowy bardzo sprawnych modeli, osiggajgcych wysokie skutecznosci
takze na proébie przedsiebiorstw spoza préby uczacej. Oba z tych modeli oszacowane zostaty
przez stowackich naukowcéw — jeden dla przedsiebiorstw stowackich?'®, a drugi dla
przedsiebiorstw polskich?!®. Warto zwrdci¢ uwage, ze bardzo wysokie skutecznosci zostaty
osiggniete przy wykorzystaniu bardzo skromnego zestawu wskaznikow finansowych
(w modelu stowackim jedynie dwie zmienne, w modelu polskim trzy). Niewielka liczba
wskaznikdw wykorzystywanych przy budowie modelu jest charakterystyczna dla metody
drzew decyzyjnych. Srednia liczba wskaznikéw w powyzszych modelach wynosi 3,6, co jest
zdecydowanie najnizszym wynikiem wsrdéd wszystkich zaprezentowanych w podrozdziatach
2.3 2.4 metod.

Ostatnig czes$¢ niniejszego rozdziatu poswiecono syntetycznemu podsumowaniu

modeli zaprezentowanych w podrozdziatach 2.3 i 2.4. W powyzszej czeSci rozprawy

214 W. Lee, An empirical comparison of bankruptcy models: Evidence from Taiwan, Retrieved, Grudzieri, nr 6,
2008.

215 Lj Hui, Jie Sun, Jian Wu, Predicting business failure using classification and regression tree: An empirical
comparison with popular classical statistical methods and top classification mining methods, Expert Systems with
Applications 37.8, 2010, s. 5895-5904.

216 M. Karas, M. Reznakova, Predicting the bankruptcy of construction companies: a CART-based model,
Engineering Economics 28.2, 2017, s.145-154.

217 B, Misund, Financial ratios and prediction on corporate bankruptcy in the Atlantic salmon industry,
Aquaculture Economics & Management 21.2, 2017, s. 241-260.

218 M. Durica, I. Podhorska, P. Durana, Business failure prediction using cart-based model: A case of Slovak
companies, Ekonomicko-manazerske spektrum, 13(1), 2019, s.51-61.

219 M. Durica, J. Frnda, L. Svabova, Decision tree based model of business failure prediction for Polish companies,
Oeconomia Copernicana 10.3, 2019, s. 453-469.
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zaprezentowano w sumie 117 modeli oszacowanych w latach 1968-2019. Przecietny model

stfuzgcy do oceny zagrozenia bankructwem przedsiebiorstwa zbudowany jest z pomocg 6,3

wskaznikéw. Szerokie mozliwosci stosowania rdéinych metod statystycznych umozliwia

autorom wykorzystywanie zaréwno wskaznikéw ilosciowych jak i jakosciowych. W tabeli 2.18

przedstawione zostaty najpopularniejsze, najczesciej wykorzystywane wskazniki analizy

finansowej, bez podziatu na poszczegdlne metody.

Tabela 2.18 Najczesciej wykorzystywane wskazniki do prognozowania zagrozenia upadtoscia przedsiebiorstw

LP. | Wskaznik Liczba wystapien | LP. | Wskaznik Liczba wystgpien
1 |[zZ20/AO 32|29 |Przych./NAL 4
2 |Aob/ZK 31|30 |SP/ZK 4
3 | Przych./AO 26|31 | Wart. Rynk./ZO 4
4 |WN/AO 25|32 |Z/Kob 4
5 |WN/KW 20|33 [Aob/Z0 3
6 |SP/AO 19|34 |Kob /KW 3
7 |WO/AO 17|35 |KW /Z0 3
8 |(Aob-2)/ZK 13|36 |PPO/ZO 3
9 |Kob/AO 11|37 |WO/Z0 3
10 |ZK/AO 938 |ZK/ Aob 3
11 | Aob / AO 2|39 (SP + ZK) / (koszt. Op - 5
Am)
1 jezeli aktywa spotki sg
12 | Z / Przych. 7|40 | zabezpieczeniem 2
kredytu
13 [AO/Z0 6|41 |dywidendy /PPN 2
14 |[NAL/Z 6|42 |IK/ZK 2
inne przeptywy
15 | WB/ Przych. 6|43 | aktywow i zobowigzan 2
/ PPN
16 | WN / Przych. 6|44 |Kob /PPN 2
17 |72z / AO 6|45 | KW /AO 2
18 | Aob / Przych. 5|46 |liczba dyrektoréw 2
19 |At/AO 5|47 |PPI/PPN 2
20 | PPI 5(48 |PPN/AO 2
21 | PPO 5149 |PPO /PPN 2
przecietne spoznienie
22 |WB/AO 5|50 |w sprawozdawczosci (w 2
miesigcach)
zaptacone odestki - zmiana
zobowigzan
23 | dtugoterminowych - 5|51 |stopa zwrotu z akcji 2
zmiana zobowigzan
krétkoterminowych
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24 | zaptacone podatki 552 |WB/ZK 2

25 | 7K / 20 5|53 wydatki kapitatowe / 5
PPN

26 | zmiana ptynnosci biezacej 5|54 | wydatki state / PPN 2

27 | (WN + Am) / AO 4|55 | WErost kapitatu 2
witasnego %

28 | Kob / Przych. 4

Zrédto: Opracowanie wtasne

Jak wynika z tabeli 2.18 najczesciej wykorzystywanymi wskaznikami w modelach
prognozowania zagrozenia upadtoscig przedsiebiorstw sg wskazniki: zadtuzenia aktywoéw,
ptynnosci biezacej, wskaznik rotacji aktywéw obrotowych oraz wskazniki rentownosci
aktywow i kapitatu wtasnego. Duzg popularnoscig wsrdd badaczy cieszg sie réwniez wskazniki
mowigce o ptynnosci strukturalnej, takie jak wskaznik udziatu $rodkéw pienieznych
w aktywach obrotowych. Warto zwréci¢ uwage, ze mimo mozliwosci stosowania innych
informacji, np. pochodzacych z rynku to jednak zdecydowanie najczesciej wykorzystywane sg
dane pochodzace z rachunku zyskéw i strat oraz bilansu (a w zdecydowanie mniejszym stopniu
z rachunku przeptywoéw pienieznych). Tabela 2.18 moze by¢ cenng wskazowka dla badaczy
podejmujacych prébe oszacowania wfasnego modelu identyfikujgcego spotki zagrozone
upadtoscia, a wymienione w niej najpopularniejsze wskazniki powinny byé punktem wyjscia
do jego budowy.

Analiza literatury przedmiotu w zakresie omdéwionych w tym rozdziale modeli
prognozowania zagrozenia upadtoscig przedsiebiorstw zwraca uwage na jeszcze jeden istotny
aspekt. Problem klasyfikacji przedsiebiorstw na potrzeby oceny ich kondycji finansowej ma
charakter miedzynarodowy, interkontynentalny. Mimo tego, ze przedstawione modele
powstawaty w wielu réznych krajach szacowane byty na podstawie danych dotyczacych
réoznych przedsiebiorstw, dziatajgcych na innych rynkach, to zazwyczaj wybor wskaznikéw
ekonomicznych byt podobny. Warto tu réwniez raz jeszcze wspomnieé o niebagatelnym
wptywie pierwszego modelu E. Altmana, ktdrego funkcja wielokrotnie adaptowana byta
w innych niz USA krajach, a wyselekcjonowany przez niego zbiér wskaznikéow stuzyt do
szacowania modeli rdwniez innymi niz analiza dyskryminacyjna metodami.

Mimo catego procesu ewolucji metod do klasyfikowania przedsiebiorstw i ciggtego ich

ulepszania warto powiedzie¢, ze najstarsza z nich tj. analiza dyskryminacyjna nie
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charakteryzuje sie wcale nizszg skutecznoscia. Zwtaszcza jezeli méwimy o doktadnosci modeli
w krétkim horyzoncie czasowym. Nowoczesne metody miekkich technik obliczeniowych,
a wsrdd nich sztuczne sieci neuronowe, sg z kolei bardziej skomplikowane pod wzgledem
obliczeniowym i ich poprawne wykorzystanie moze przysparza¢ badaczom wiekszych
trudnosci odwzajemniajgc sie jedynie niewielkim wzrostem sprawnosci modelu. Z drugiej za$s
strony wykazujg sie one mniejszymi spadkami skutecznosci wraz ze wzrostem liczby lat przed
upadtoscia. Fakt ten koresponduje w pewnym sensie z informacjami zawartymi w rozdziale
2.2, gdzie wyjsciowym punktem budowy modelu wskazane byto okreslenie celu jaki ma on
spetniaé. Jezeli celem jest okreslenie kondycji finansowej przedsiebiorstwa i mozliwosci jego
bankructwa na 1-2 lata przed, by¢ moze nie warto angazowac do tego skomplikowanych
i czasochtonnych metod. Kolejny rozdziat poswiecony zostat blizszemu przedstawieniu
matematycznych i obliczeniowych  aspektéw  poszczegdlnych  metod: analizy
dyskryminacyjnej, modeli probabilistycznych, sztucznych sieci neuronowych i drzew

klasyfikacyjnych.
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3. Wybrane metody statystyczne wykorzystywane do klasyfikacji

3.1 Analiza dyskryminacyjna

Przestawione w pierwszym rozdziale niniejszej pracy rozwazania dotyczgce problemu
upadtosci przedsiebiorstw oraz ich ekonomicznych, gospodarczych i spotecznych
konsekwencji wskazujg na oczywistg koniecznos¢ identyfikacji podmiotéw, ktére mogg byé
zagrozone bankructwem i upadtoscig. Ocena kondycji finansowej i ewentualnego zagrozenia
dla dalszej dziatalnosci danego przedsiebiorstwa jest istotna nie tylko z punktu widzenia oséb
zarzadzajgcych tym konkretnym podmiotem ale réwniez dla szeregu interesariuszy
funkcjonujgcych w jego otoczeniu. Wsrdd nich nalezy wymieni¢ w pierwszej kolejnosci
kontrahentéw, dla ktérych upadtosé kooperanta oznacza¢ moze brak zaptaty za dostarczone
produkty i ustugi, co nastepnie rzutowaé¢ moze na ich zdolnosci przetrwania na rynku.
Podobnie sytuacja moze wygladaé w przypadku dostarczycieli kapitatu, zaréwno
zewnetrznych czyli kredytobiorcéw oraz wewnetrznych np. akcjonariuszy w przypadku spétek
notowanych na gietdach.

Wspdiczesne wielowymiarowe podejscie do analizy kondycji finansowej
przedsiebiorstw oparte jest na metodach klasyfikacyjnych. Celem ich stosowania jest
poprawne przypisanie danego przedsiebiorstwa do jednej z dwdch grup: podmiotéw o dobrej
kondycji finansowej badz tych, ktére zagrozone sg upadtoscia. W niniejszym rozdziale
przedstawione zostaty wybrane metody klasyfikacyjne umozliwiajgce osiggniecie powyzszego
celu. Pierwszg z nich, ktéra zarazem jest najczesciej wykorzystywang, jest analiza
dyskryminacyjna.

Pojecie analizy dyskryminacyjnej jest stosunkowo szerokie i zawiera w sobie kilka
powigzanych ze sobg operacji statystycznych, prowadzacych do dwdch celéw. Po pierwsze,
znalezienia dyskryminatoréw czyli charakterystyk obiektow, ktdre separujg w najlepszy
mozliwy sposdb, odrebne grupy obiektéw wewnatrz populacji (lub préby). Po drugie,
klasyfikacji obiektow czyli znalezienia reguty pozwalajgcej na przyporzgdkowywanie nowych

obiektéw do jednej z wyodrebnionych wczesniej grup??°. R. Fisher??! realizacje pierwszego

220 p, Radkiewicz, Analiza dyskryminacyjna. Podstawowe zafozenia i zastosowania w badaniach spotecznych,
Psychologia Spoteczna, 2010, T.5, 2-3 (14), s. 143.

221 R, Fisher, The Use of Multiple Measurements in Taxonomic Problems, Annals of Eugenics, t. 7, 1936, s. 179-
188.
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z wyzej wymienionych celéw nazywa dyskryminacjg, za$ drugiego klasyfikacjg. Jak zwraca

jednak uwage P. Radkiewicz???

, 0ba cele zachodzg na siebie i odrdznienie separacji i klasyfikacji
moze byé mato wyrazine. Dodatkowo, warto zauwazy¢, ze w ujeciu praktycznym chcac
stworzy¢ formute pozwalajgca na prawidtowe klasyfikowanie nowych obiektéw do
istniejgcych podgrup nalezy réwniez wyodrebni¢ czynniki, ktére te grupy od siebie separuja.
Z drugiej strony, jezeli celem jest identyfikacja czynnikdw w najlepszy sposéb odrdzniajacych
grupy konieczna jest znajomo$é przynaleznosci obiektéw do okreslonych grup. W zwigzku
z powyzszym, stwierdzi¢ nalezy, ze pojecia dyskryminacji i klasyfikacji sg ze sobg scisle
zwigzane i przenikajg sie wzajemnie. Wskazuje na to réwniez E. Gatnar??3 piszac: , Obecnie
w polskiej literaturze statystycznej panuje zgodny poglgd, ze analizqg dyskryminacyjnq jest zbior
metod prowadzqcych do znalezienia requty klasyfikacyjnej, charakterystyki klas lub funkcji
rozdzielajgcych klasy, na podstawie zbioru uczqcego, tj. zawierajgcego obiekty o znanej
przynaleznosci do klas”. W dalszej czesci niniejszej pracy pojecie analizy dyskryminacyjnej
wykorzystywane bedzie zgodnie z powyzszg definicja.

Pojecie analizy dyskryminacyjnej, jako techniki stuzgcej do identyfikacji zmiennych,
ktdre w najlepszy sposdb dzielg prébe na ustalong liczbe grup sformutowane zostato w latach
trzydziestych XX wieku. Autorstwo koncepcji analizy dyskryminacyjnej i jej matematycznych
podstaw przypisywane jest wspomnianemu juz R. Fisherowi??*, ktéry w swojej pracy z 1936
roku zaprezentowat tzw. liniowy dyskryminator Fishera (Fisher's linear discriminant), ktéry
pozwalat na separacje dwdch grup w ramach préby (rozwigzanie uogdlniajgce problem do
wiekszej liczby grup zostaty zaprezentowane pédiniej przez C. Rao??®). Na potrzeby
prognozowania zagrozenia upadtoscig przedsiebiorstw istnieje potrzeba podziatu préby na
jedynie dwie grupy odpowiadajgce przedsiebiorstwom o dobrej kondycji finansowej
(zdrowym) oraz przedsiebiorstwom o ztej kondycji tj. zagrozonym upadtoscia.

Niewatpliwg zaletg analizy dyskryminacyjnej w stosunku do innych przedstawionych
w tym rozdziale metod jest jej stosunkowa prostota przektadajaca sie tatwos¢ uzytkowania

funkcji dyskryminacyjnych przez odbiorcéw modelu i na intuicyjny sposéb interpretacji

222 p_Radkiewicz, op.cit., s. 143.

223 £ Gatnar, Analiza dyskryminacyjna - stan aktualny i kierunki rozwoju." Studia Ekonomiczne 152, 2013, s.42.
224 R, Fisher, op.cit., s. 179-188.

225 C. Rao, The Utilisation of Multiple Measurements in Problems of Biological Classification, Journal of the Royal
Statistical Society B, 10, s. 159-203.
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wynikéw. Ma to réwniez wptyw na walory aplikacyjne modeli oszacowanych z wykorzystaniem
tej metody.

Postac kanoniczna funkcji dyskryminacyjnej jest nastepujgca??®:

Z=ag+a XX +a, X Xo+...+ap X X (3.1)

gdzie:

Z — wartos¢ kanoniczna funkcji dyskryminacyjnej,

oo — wartos¢ stata funkgji,

ok — wspotczynniki dyskryminacyjne,

Xk — zmienne dyskryminacyjne.

W sposéb graficzny, idee separacji klas w przestrzeni dwuwymiarowej, czyli
wykorzystujgcej dwie zmienne przedstawit w swojej pracy E. Gatnar (rysunek 3.1). Pola C; oraz

C, odpowiadajg rozdzielnym grupom obiektéw.

Rys. 3.1 Separacja klas w analizie dyskryminacyjnej

A

Zrédto: E. Gatnar, Analiza dyskryminacyjna - stan aktualny i kierunki rozwoju." Studia Ekonomiczne
152, 2013, s.46.

Wspbdtczynniki funkcji dyskryminacyjnych wyznaczane sg w taki sposdb aby
maksymalizowaé stosunek zmiennosci miedzygrupowej do zmiennosci wewnatrzgrupowej.

Wartos¢ funkcji dyskryminacyjnej obliczona dla konkretnego przypadku nie niesie sama w

226 p A. Aczel, Statystyka w zarzgdzaniu, PWN ,Warszawa,2000, s. 883.
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sobie zadnej konkretnej informacji. Dopiero jej pordwnanie z tzw. warto$cig graniczng
pozwala na zaklasyfikowanie danego obiektu do konkretnej grupy. Procedura wyznaczania
punktu granicznego opiera sie w pierwszej kolejnosci na wyznaczeniu sredniej wartosci funkg;ji
Z w dwéch odrebnych grupach, a nastepnie na obliczeniu sredniej z tych dwdch srednich.

Powyzszg procedure oddaje wzér 3.2.

_ (Z1+Zy)
2

PG (3.2)

Warto jednak podkreslié, ze autorzy zajmujgcy sie problematyka upadtfosci
przedsiebiorstw, ktérzy konstruowali swoje modele bardzo czesto stosowali inne kryteria
wyznaczenia punktu granicznego. Wsrdd nich nalezy wskaza¢ na stosowanie tak zwanej strefy

nieokreslonej czy strefy posredniej??’

. ,Sztuczne” wprowadzanie tej strefy do modelu wynika
z dwdch podstawowych przestanek. Pierwsza z nich, ktéra mozna nazwac rynkowa polega na
tym, ze w rzeczywistosci gospodarczej funkcjonujg podmioty, ktdre nie sg bezposrednio
zagrozone upadtoscig (nie wykazujg ujemnych kapitatéw czy nie posiadajg wielu
przeterminowanych zobowigzan) jednak osiggane przez nie wyniki finansowe daleko
odbiegajg od sredniej branzowej. Przedsiebiorstwa te mogga by¢ identyfikowane przez model
jako niewydolne, a w rzeczywistosci utrzymujg sie na rynku. Druga przestanka wynika
z naturalnej checi autoréw do usprawnienia modelu. Przedsiebiorstwa charakteryzujace sie
bardzo dobrg kondycjg finansowa jak i te o bardzo ztym standingu osiggajg wartosci funkcji
dyskryminacyjnej dalekie od punktu granicznego, w zwigzku z tym w najblizszej okolicy tego
punktu znajdujg sie podmioty niezagrozone upadtoscig ale osiggajace zte wyniki oraz te
bankrutujace, ktdrych wyniki finansowe nie sg skrajnie niekorzystne. Wsrdad tych podmiotéw
w naturalny sposéb wzrasta ryzyko bfednej klasyfikacji. Umieszczenie ich w strefie
nieoznaczonej oddaje ich charakterystyke i w konsekwencji moze znaczaco podniesé
doktadno$é modelu i jego walory uzytkowe — informacja o nieokreslonym stanie danego
podmiotu gospodarczego jest bardziej przydatna niz brak jakiejkolwiek odpowiedzi modelu,

a tym bardziej fatszywa wynikajgca z btednej klasyfikacji.

227 \Wymienié tutaj miedzy innymi mozna polskie modele M. Pogodzifiskiej i S.Sojaka, A. Hotdy oraz B. Prusaka.
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Analiza dyskryminacyjna, podobnie jak inne metody statystyczne, jest obwarowana
pewnymi ograniczeniami, a jej wykorzystanie wymaga spetnienia okreslonych zatozen.
W literaturze przedmiotu wskazuje sie na osiem zatozen, ktdre powinny by¢ spetnione aby
wyniki przeprowadzonych analiz mozna byto uzna¢ za statystycznie wiarygodne??2;

1) obserwacje muszg naleze¢ do przynajmniej dwdch rozdzielnych grup;

2) w kazdej z grup muszg znajdowac sie przynajmniej dwa obiekty;

3) liczba obserwacji powinna by¢ przynajmniej o dwa wieksza niz liczba zmiennych
dyskryminacyjnych;

4) zmienne muszg by¢ mierzalne na skali przedziatowej lub ilorazowej;

5) zmienne powinny posiada¢ rozktad normalny;

6) zadna zmienna nie moze by¢ liniowg kombinacjg innych zmiennych dyskryminacyjnych;

7) macierze kowariancji we wszystkich grupach muszg by¢ sobie rowne;

8) srednie w grupach nie sg skorelowane z wariancjami.

Pierwsze trzy z przedstawionych powyzej warunkéw dotyczg licznosci i struktury préby
badawczej. Zgodnie z nimi, kazdy obiekt znajdujgcy sie w probie badawczej musi by¢
przypisany do jednej i tylko jednej z grup. Obowigzek zdefiniowania przynajmniej dwdch klas
wynika z samej idei analizy dyskryminacyjnej jako narzedzia klasyfikacyjnego. Analiza
dyskryminacyjna nie ogranicza badacza jezeli chodzi o liczbe zmiennych dyskryminacyjnych,
o ile zapewniona zostanie wystarczajgco liczna proba. Czwarte ze wskazanych wyzej zatozen
dotyczy typu skali na ktérej przedstawié mozna zmienne dyskryminacyjne. Wymég ten wynika
z matematycznej specyfikacji analizy dyskryminacyjnej, zgodnie z ktdorg konieczne jest
obliczenie wartosci srednich i wariancji.

Analiza dyskryminacyjna zaktada, ze dane wykorzystywane w badaniu reprezentujg
prébe z wielowymiarowego rozktadu normalnego, wyniki badan wskazujg jednak, Zze
naruszenie tego zatozenia nie jest ,zgubne” a wyniki analiz mozna wcigz uznawaé za
wiarygodne??®. W literaturze przedmiotu zwraca sie uwage na fakt, ze niewielkie odchylenia
od zachowania jednorodnosci wariancji/kowariancji rowniez nie sg szczegdlnie istotne.

Najistotniejszym warunkiem z wyzej wymienionych jest warunek 8. Jest on jednak stosunkowo

228 \W.R Klecka, G. Iversen, Discriminant analysis. Vol. 19. Sage, 1980, s.11.

229 Autorzy wskazujacy na brak koniecznosci zapewnianie rozktadu normalnego to miedzy innymi: P. A
Lachenbruch (P. A Lachenbruch, Discriminant Analysis. Nowy York 1975, Hafner Press, s. 100-110) czy E.A.
Joachimsthaler i A. Stam (E.A. Joachimsthaler, A. Stam, Four Approaches to the Classification Problem in
Discriminant Analysis—An Experimental Study, Decision Sciences 19/2, 1988, s. 322 —333.
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tatwy do zapewnienia. Srednie grupowe skorelowane z wariancjami mogtyby wystapi¢
w sytuacji gdy, w ktérejs z klas pojawitaby sie grupa obiektdw o wyraznie nietypowych
wartosciach zmiennych, ktore istotnie zawyzatyby srednig przy jednoczesnym zwiekszeniu
zmiennosci wewnatrzgrupowej. Eliminacja przypadkéw nietypowych moze wiec skutecznie
zapewni¢ spetnienie tego kryterium. Zatozenie szdste, dotyczace odpowiedniej selekgcji
nieredundantnych zmiennych, takze bardzo nie utrudnia budowy modeli z wykorzystaniem
analizy dyskryminacyjnej. Wybdr zmiennych nieskorelowanych ze sobg wydaje sie wrecz
naturalne, ze wzgledu na potrzebe umieszczenia w modelu takich zmiennych, ktére beda
dostarczac do niego jak najwiekszy tadunek unikalnych informacji o obiektach. Nalezy jednak
zauwazyé, ze w przypadku wskaznikéw finansowych, ktdre najczesciej wykorzystywane sg
w modelach prognozowania zagrozenia upadtoscia, catkowita eliminacja wspétzaleznosci jest
praktycznie niemozliwa. Sfery ptynnosci, rentownosci czy zadluzenia bowiem s3a
w przedsiebiorstwach Scisle powigzane wiec w naturalny sposéb wystepowaé muszg rowniez
korelacje miedzy wskaznikami dotykajgcymi tych sfer.

Podsumowujgc, spetnienie znacznej czesci kryteriow analizy dyskryminacyjnej
osiggniete moze by¢ przez zapewnienie odpowiedniej licznosci préby badawczej,
odpowiedniego doboru zmiennych diagnostycznych oraz eliminacji wartosci nietypowych.
Biorgc pod uwage rowniez fakt, ze zgodnie z wynikami badan, naruszenia zatozen dotyczgcych
normalnosci rozktadu nie muszg wptywadé krytycznie na wiarygodnos$é wynikow, mozna uznaé
analize dyskryminacyjng za przystepne i stosunkowo fatwe w uzyciu narzedzie klasyfikacyjne.

Odpowiednie przygotowanie préby badawczej i zadbanie o spetnienie zatozen
statystycznych z pewnosciag wspomaga budowe skutecznego i sprawnego modelu analizy
dyskryminacyjnej. W procesie jego szacowania istnieje rowniez potrzeba weryfikacji
przydatnosci konkretnych zmiennych oraz ich wptywu na zdolnosci klasyfikacyjne modelu.
Oczywiscie, podstawowym kryterium oceny jego jakosci jest zdolnos¢ do poprawnego
klasyfikowania przypadkdéw z jednej i drugiej grupy przedsiebiorstw, jednakze badacze
wykorzystujacy analize dyskryminujgca posiadajg do dyspozycji inne wspdtczynniki i statystyki.
Podstawowym wspotczynnikiem pozwalajgcym na ocene ogdlnej zdolnosci dyskryminacyjnej

funkcji jest wspétczynnik A Wilksa obliczany w nastepujacy sposdb?3°:

230 M. Dobosz, Wspomagana komputerowo statystyczna analiza wynikéw badar, AOW EXIT, Warszawa, 2004,
s.90.
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detg

- det(g+h) 33)

gdzie:

g — macierz wewnatrzgrupowej wariancji kowariancji;

h — macierz miedzygrupowej wariancji kowariancji.

Wartos$¢ A Wilksa miesci sie w przedziale <0 ; 1>. Ze wzoru 3.3 wynika, ze wspodfczynnik
A Wilksa przybiera¢ bedzie wyzszg warto$¢ wraz ze wzrostem wewnatrzgrupowej wariancji
i ze spadkiem wariancji miedzygrupowej. W zwigzku z tym, pozadang sytuacjg jest jak
najmniejsza warto$é wspotczynnika A Wilksa, gdyz celem stosowania analizy dyskryminacyjnej
jest wtfasnie minimalizacja zmiennosci wewnatrz grup oraz maksymalizacja zmiennosci
miedzygrupowej. Oprdcz powyziszego wspotczynnika wykorzystywany jest rowniez tzw.
czgstkowy wspotczynnik A Wilksa. Pozwala on na ocene zdolnosci dyskryminacyjnych

konkretnych zmiennych. Czgstkowy wspdtczynnik A Wilksa obliczany jest nastepujgco?3!:

2,1
Acz = 70

(3.4)
gdzie:
A1 — wartos¢ wspotczynnika A catego modelu po wprowadzeniu do niego zmiennej;
Ao—wartos$é wspotczynnika A catego modelu przed wprowadzeniem do niego zmiennej;
Wartos$¢ czgstkowego wspotczynnika A Wilksa rowniez zawiera sie w przedziale <0 ; 1>.
Im nizsza wartos¢ tego wspodtczynnika tym wiekszy jest wktad danej zmiennej w zdolnosé
dyskryminacyjng catego modelu. Powyiszemu wspotczynnikowi towarzyszy statystyka
F majaca rozktad F-Fishera o K-1 i N-K-I stopniach swobody. Wartosc¢ statystyki wskazuje na
istotnos¢ wktadu informacyjnego zmiennej do funkcji dyskryminacyjnej. Jest ona obliczana

zgodnie z ponizszg formutg?3?:

1 D, Hadasik, Upadto$é przedsiebiorstw w Polsce i metody jej prognozowania, Akademia Ekonomiczna w
Poznaniu, Poznan, 1998, s. 117.
232 |pidem, 5.118
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N_K_I 1_/1CZ

F=(E=) . (3.5)

gdzie:

N —t3czna liczba obiektow w proébie;

K —liczba zmiennych;

| — liczba rozwazanych populacji.

Do oceny wspétliniowosci zmiennej z innymi zmiennymi przydatny moze okazac sie
wspotczynnik indeterminacji @%. Wspdtczynnik ¢?, wskazuje cze$¢ wariancji danej zmiennej,
ktéra nie jest wyjasniania przez pozostate zmienne w modelu. Jest on definiowany
w nastepujacy sposob przedstawiony we wzorze 3.6. Wprowadzenie do funkcji zmiennych
charakteryzujgcych sie wiekszag wartoscig wspétczynnika indeterminacji ¢ wspomaga

zdolnosci dyskryminacyjne modelu?33,

©2=1—R* (3.6)
gdzie:

R2 — wspotczynnik korelacji wielorakiej miedzy dang zmienng a pozostatymi zmiennymi
w modelu.

W ramach analizy dyskryminacyjnej powszechnie wykorzystuje sie dwa podejscia
krokowe do wyznaczania wartosci parametréw strukturalnych modeli. Krokowa analiza
dyskryminacyjna moze by¢ prowadzona w podejsciu postepujgcym oraz wstecznym. W
postepujgcej analizie dyskryminacyjnej punktem wyjscia jest model pusty — niezawierajacy
zadnych zmiennych. Nastepnie kolejno dodawane sg zmienne w kolejnosci od tej, dla ktdrej
wartos¢ statystyki F jest najwyzsza. Proces wprowadzania zmiennych do modelu trwa do
momentu kiedy zadna z pozostajacych poza modelem, nie bedzie charakteryzowata sie
zadowalajgcym poziomem statystyki F (prog graniczny statystyki F jest definiowany przez
badacza). Analogicznie, w przypadku wstecznej analizy dyskryminacyjnej, w zerowym kroku
wszystkie zmienne znajdujg sie w modelu. Nastepnie sg kolejno usuwane te zmienne, ktére
najmniej przyczyniajg sie do dyskryminacji grup. Po ostatnim kroku w modelu znajdg sie wiec

jedynie najistotniejsze zmienne, charakteryzujgce sie najwiekszymi wartosciami statystyki F.

33 M. Kasjaniuk, Zastosowanie analizy dyskryminacyjnej do modelowania i prognozowania kondycji
przedsiebiorstw, Barometr Regionalny 2.6, 2006, s. 96.
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Analiza dyskryminacyjna znalazta szerokie uznanie wsrdd badaczy zajmujacych sie
problematyka prognozowania zagrozenia upadtoscig przedsiebiorstw i jest to zdecydowanie
najczesciej wykorzystywana w tym celu metoda (wiecej o tym w rozdziale 3). Warto jednak
podkresli¢, ze analiza dyskryminacyjna, jak zresztg wszystkie metody klasyfikacyjne, znajduje
zastosowanie w wielu obszarach. W celu uwidocznienia szerokie spektrum mozliwosci tej
metody, w tabeli 3.1 przedstawiono wybrane problemy badawcze, w ktérych autorzy
positkowali sie analizg dyskryminacyjna.

Tabela 3.1. Zastosowania analizy dyskryminacyjne;j

Autor Obszar zastosowania analizy dyskryminacyjnej
M.R Gabor, M. Kardos,
M.Christache Analiza przewag atrakcyjnosci turystycznej krajéw europejskich
J. Fridolfsson, D. Arvidsson,L.
B Andersen Analiza wzoréw aktywnosci fizycznej w kontekscie zdrowia
P. Tewogbola, A.Norah Identyfikacja cech klientéw firm ubezpieczeniowych
E. Polat Klasyfikacja krajéw OECD pod wzgledem zadowolenia mieszkarcéow
K.S Reale, L. Joohyung, S.
Jonghan Badanie wariantéw osobowosci psychopatycznej u przestepcow
A. Bala, R. Asha K.Sanjeev Usprawnienie algorytmu rozpoznawania twarzy
W. Yutong Klasyfikacja odpadéw komunalnych

Wptyw dyspozycji behawioralnych na wytrzymatosé na ryzyko

R. Sharma inwestorow indywidualnych
B. Jefmaniski Marketingowa segmentacja rynku
D. Wisniewska Prognozowanie cen akcji
D. Witkowska, I. Stanie¢ Klasyfikacja kredytobiorcéw
J. Zardd Podziat wojewddztwa na rejony przydatnosci rolniczej
I. Forys Typowanie rynkéw podobnych w procesie wyceny nieruchomosci

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie: M.R Gabor, M. Kardos, M.Christache, Dynamic analysis of tourism
competitiveness of the european countries based on discriminant statistical analysis, Economic Computation &
Economic Cybernetics Studies & Research 55.3, 2021 ; P. Tewogbola, A.Norah, Identifying the insured and
uninsured in rural America: an empirical discriminant analysis, AIMS Public Health 8.3, 2021, 421. ; E. Polat, The
classification of OECD countries in terms of life satisfaction using partial least squares discriminant analysis,
Sakarya University Journal of Science 24.2, 2020, 365-376. ; K.S Reale, L. Joohyung, S. Jonghan, Variants of
psychopathic personality in Korean and UK incarcerated offenders: Using latent profile analysis and discriminant
analysis, Journal of forensic sciences, 2021. ; A. Bala, R. Asha K.Sanjeev, An lllumination Insensitive Normalization
Approach to Face Recognition Using Locality Sensitive Discriminant Analysis, Traitement du Signal 37.3, 2020. ;
W. Yutong, Community Waste Classification Method Based on Discriminant Analysis, Journal of Landscape
Research 13.3, 2021, s. 95-100. ; R. Sharma, The Impact of Behavioral Dispositions on Risk Endurance of Individual
Investors: Application of Multiple Discriminant Analysis, IUP Journal of Financial Risk Management 17.1, 2020, s.
16-42. ; B. lJefmanski, Analiza dyskryminacyjna w profilowaniu segmentéow rynkowych, Zeszyty
Naukowe/Akademia Ekonomiczna w Poznaniu 71, 2006, s. 27-37. ; D. Wisniewska, Analiza dyskryminacyjna w
prognozowaniu cen akcji, Nowa koncepcja konstruowania prognoz jakosciowych, Wydawnictwo Uniwersytetu
Ekonomicznego w Poznaniu, Poznan, 2012. ; D. Witkowska, |. Stanie¢, Dychotomiczna klasyfikacja
kredytobiorcow przy uzyciu wielowymiarowej analizy dyskryminacyjnej, 2002. ; ). Zaréd, Wykorzystanie analizy
dyskryminacyjnej do podziatu wojewddztwa zachodniopomorskiego na rejony przydatnosci rolniczej, Journal of
Agribusiness and Rural Development 03 [13], 2009. ; I. Fory$, Wykorzystanie analizy dyskryminacyjnej do
typowania rynkéw podobnych w procesie wyceny nieruchomosci niemieszkalnych, Prace Naukowe Uniwersytetu
Ekonomicznego we Wroctawiu 328, 2014, s. 59-68.
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Jak wynika z tabeli 3.1 analiza dyskryminacyjna bywa wykorzystywana w badaniach
z obszaru ekonomii i finansdw takich jak prognozowanie cen akcji, klasyfikacja
kredytobiorcow, segmentacji rynku na potrzeby marketingowe czy selekcji nieruchomosci
podobnych na potrzeby ich wyceny. Jest ona rdéwniez wykorzystywana w znacznie
odleglejszych obszarach badan naukowych, miedzy innymi: klasyfikacji krajéow pod wzgledem
atrakcyjnosci czy zadowolenia mieszkancéw, psychologii, kryminologii, a nawet rolnictwa

i urbanizacji.

3.2 Analiza logitowa i probitowa

Kolejng metoda, ktdra znalazta powszechne zastosowanie w prognozowaniu
zagrozenia upadtoscig przedsiebiorstw jest modelowanie logitowe oraz probitowe. Jak zostato
juz zaznaczone w rozdziale 2.4 regresja logistyczna pojawita sie jako narzedzie klasyfikacji
przedsiebiorstw na potrzeby prognozowania upadtosci w latach siedemdziesigtych XX wieku
i od tego czasu opracowanych zostato wiele modeli wykorzystujgcych te metode. W niniejszym
podrozdziale przyblizona zostata charakterystyka regres;ji logistycznej i probitowej zaliczanych
do tzw. uogdlnionych modeli liniowych.

Najbardziej wyrazistg cechg regresji logistycznej i podobnej do niej transformacji probit
jest dychotomiczny charakter zmiennej zaleznej, ktéra przyjmuje dwie wartosci. W zwigzku
z tym w naturalny sposéb nadaje sie ona do klasyfikacji przedsiebiorstw na potrzeby
prognozowania zagrozenia upadtoscia, ktérego celem jest wtasnie najdoktadniejszy podziat
préby badawczej wedtug kryterium zagrozony- niezagrozony. Dodatkowo, w przeciwienstwie
do przedstawionej wczesniej analizy dyskryminacyjnej, metody logit i probit pozwalajg na
wykorzystywanie w analizie réwniez jako$ciowych zmiennych niezaleznych?34,

Model logitowy w ogdlnosci stuzy do badania zaleznosci miedzy binarng zmienng
objasniang Y (stany jakie moze ona przyjmowac oznacza sie symbolicznie jako 0 oraz 1) oraz
grupa zmiennych xi, X2, ..., Xk, ktére jak juz wspomniano mogg mieé charakter zaréwno
ilosciowy, jak i jakosciowy. Model logitowy nazywany jest modelem probabilistycznym,
oznacza to, ze jego celem jest w gruncie rzeczy znalezienie prawdopodobieristwa wyboru Y=1,
w zaleznosci od wartosci zmiennych objasniajgcych xi1, X2, X3, xk. Najprostszg zaleznoscia

prawdopodobienstwa wyboru Y=1, od wartosci poszczegdlnych zmiennych x; mogtaby by by¢

234 G.S. Maddala, Ekonometria, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa, 2006, s. 350.
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zaleznos¢ liniowa. Istote powyzszego zatozenia, tj. zaleznos$ci prawdopodobieristwa od

wartosci zmiennych objasniajgcych, mozna w formalny sposéb przedstawié nastepujgco?3®:

Py=1)=p=ay+X ax; (3.6)
Gdzie:
p — prawdopodobienstwo;
0o — wartosc stata;
0j — parametr przy zmiennej j;

Xj — wartos$¢ zmiennej j.

W zwigzku z faktem, ze przy odpowiednich wartosciach zmiennych, wyrazenie (3.6)
mogtoby przyjmowac¢ wartosci spoza przedziatu (0;1), co byloby niezgodne z ideg
prawdopodobienstwa stosuje sie przeksztatcenie za pomocg odpowiedniej funkcji. Najczesciej
wykorzystywanymi z nich sg logit i probit, ktére réznig sie od siebie tym, ze wykorzystujg inng
dystrybuante rozktadu sktadnika losowego?3®. Model logitowy wykorzystuje dystrybuante
rozktadu logistycznego, nazywanego rowniez funkcja sigmoidalng, ktdéra zostata
przedstawiona na rysunku 3.2. Jak mozna zauwazy¢ na rysunku 3.2 dziedzing funkcji
logistycznej jest zbidr liczb rzeczywistych, zas zbiorem wartosci tej funkcji jest przedziat (0 ; 1),

ktdéry odpowiada przedziatowi prawdopodobienstwa.

235 7. Rusnak, Regresja logistyczna a analiza oszczednosci i zobowigzarn finansowych gospodarstw domowych,
Zeszyty Naukowe Wyzszej Szkoty Bankowej we Wroctawiu, 25, 2011, s. 171.
236 G.S. Maddala, Op.cit., s. 372.
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Rys. 3.2 Przebieg funkcji logistycznej
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Zrédto: Opracowanie wlasne

Transformacja, ktérej poddawana jest lewa strona wyrazenia 3.6 ma na celu ustalenie
ostatecznej postaci modelu logitowego przedstawionego wzorem 3.7. Szczegdétowe

wyjasnienie przeksztatceri matematycznych znajduje sie m.in. w pracy G.S. Maddala?3’:

Pj
1-P;

log = @p + Xjoq XX (3.7)

Wyrazenie po lewej stronie powyziszego réwnania nazywane jest logitem czyli
logarytmem naturalnym z szansy. Warto zwréci¢ uwage, ze szansa jest stosunkiem
prawdopodobienistwa na to, ze y=1 do prawdopodobienistwa tego, ze y=0. W zwigzku
z powyzszym mozna wiec powiedzieé, ze w modelu logitowym logarytm szansy jest liniowg
funkcja zmiennych objasniajgcych?3®. Parametry strukturalne o modelu mogg byé
interpretowane w podobny sposdb jak w przypadku regresji liniowej lecz z uwzglednieniem
probabilistycznego charakteru modelu. Interpretacja parametrow strukturalnych jest wiec

nastepujaca: jezeli wartos¢ zmiennej x; wzro$nie o 1, to w takim wypadku szansa, ze Y=1

237 |bidem, s. 372.
238 |pidem, s. 373.
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wzro$nie o e® razy?3°. Estymacji parametrow strukturalnych modelu logitowego dokonuje sie
za pomocg metody najwiekszej wiarygodnosci®#.

Jak juz zostato wspomniane, poza przeksztatceniem logistycznym wykorzystuje sie
rowniez transformacje probitowg, ktéra odpowiada dystrybuancie rozktadu normalnego.
Funkcja probit jest graficznie bardzo podobna do funkcji sigmoidalnej przedstawionej na
rysunku 3.2. W zwigzku z tym analizy z wykorzystaniem logit i probit bardzo czesto daja
podobne wyniki. W celu uwidocznienia niewielkich réznic na rysunku 3.3 zaprezentowano

poréwnanie obu funkcji.

Rys. 3.3. Poréwnanie logit a probit
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Zrédto: Opracowanie wtasne

Przedstawione na rysunku 3.2 pordwnanie funkcji logitowej (kolor niebieski)
i probitowe] (kolor pomaranczowy) wskazuje, ze najwieksze réznice miedzy obiema funkcjami
wystepujg dla wartosci poczgtkowych i koAcowych. W sposéb formalny model probitowy

przedstawi¢ mozna jako?*':

2397 Rusnak, op.cit., s. 172.

240D, W Hosmer, S. Lemeshow, R. X Sturdivant, Applied logistic regression, (Vol. 398), John Wiley & Sons, 2013,
s. 9-10.

241 G.S. Maddala, Op.cit., s. 373.
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1 t?
7= exp (— ?)dt (3.8)

Fz) =2,
Gdzie Zi odpowiada prawej stronie réwnania 3.7.

Jak juz zostato wspomniane, modele logitowe i probitowe stuzg modelowaniu
prawdopodobieistwa wystgpienia badz nie danego zjawiska. W celu wykorzystania ich do
klasyfikacji binarnej nalezy okresli¢ konkretny punkt odciecia (cut-off point), rozdzielajacy obie
grupy. Jego wartos¢ zalezy od kosztdw wzglednych btednej klasyfikacji przypadku do jednej z
dwéch grup. Jezeli wiec, koszty te sg rowne to wartos¢ progowa wynosic¢ bedzie 0,5. Jak kazda
metoda statystyczna, réwniez analiza regresji logistycznej obwarowana jest szeregiem
zatozen. W literaturze przedmiotu wskazuje sie na nastepujgce wymagania modeli?*2:

1) préba powinna zosta¢ dobrana w sposdéb losowy;

2) nalezy usungé badz zamienic dane nietypowe;

3) zastosowane powinno zostaé¢ odpowiednie kodowanie, tj. zmiennej zaleznej powinno sie
przypisa¢ wartos¢ 1 dla przypadku faktycznie badanego (bardziej interesujgcego badacza);

4) powinno sie wigczy¢ do modelu wszystkie zmienne istotne statystycznie;

5) zmienne nieistotne statystycznie powinny zosta¢ wytgczone z modelu;

6) zapewni¢ brak wystepowania wspotliniowosci zmiennych;

7) préba powinna by¢ odpowiednio liczna, przyjmuje sie, ze minimalna licznos¢ préby powinna
wynosi¢ nie mniej niz 10 (k+1), gdzie k oznacza liczbe zmiennych.

Spetnienie powyzszych zatozen powinno zagwarantowac, ze uzyskane wyniki beda
wiarygodne i bedg w odpowiedni sposéb przedstawiac istote badanego zjawiska. Zapewnienie
odpowiedniej liczebnosci i losowosci préby w przypadku prognozowania zagrozenia
upadtoscig przedsiebiorstw moze by¢ problematyczne. Nowoczesne oprogramowanie
statystyczne pozwala zas na bezproblemowe usuwanie wartosci nietypowych, a ponadto jest
w stanie skutecznie wspomoc badacza w doborze odpowiednich zmiennych. Oprogramowanie
Statistica umozliwia, podobnie jak w przypadku modeli dyskryminacyjnych, krokowg budowe
modeli logitowych i probitowych. Procedura krokowa polega na odpowiednim wprowadzaniu
kolejnych zmiennych w taki sposéb aby wprowadzi¢ do modelu jedynie najlepsze zmienne
(w przypadku metody krokowej postepujgcej) badz usungé z niego te zmienne, ktére

wprowadzajg najmniejszy tadunek informacyjny w przypadku procedury krokowej wsteczne;j.

242 A, Stanisz, Przystepny kurs statystyki z zastosowaniem Statistica PL na przyktadach z medycyny, t. 2, Modele
liniowe i nieliniowe, Statsoft, Krakéw 2007, s. 172.
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Kluczowg kwestig jest ocena oszacowanego modelu. W przypadku modeli logitowych
wykorzystuje sie, tak jak w przypadku innych metod, macierz klasyfikacji zawierajaca
informacje o poprawnie zaklasyfikowanych przypadkach wzgledem grup. Poza tym o jakosci
dopasowania modelu logitowego S$Swiadczy¢ mogg wyniki testu chi-kwadrat, wartos¢
wspotczynnika pseudo R? oraz testu Hosmera-Lemeshowa?®3,

Podobnie jak analiza dyskryminacyjna, rowniez modele logitowe i probitowe znalazty
szerokie zastosowanie w wielu réznych dziedzinach nauki, gdzie istniata koniecznos$é
klasyfikacji wielowymiarowych danych. W tabeli 3.2 przedstawiono wybrane zastosowania
modeli logitowych i probitowych dla innych niz prognozowanie zagrozenia upadfoscia
przedsiebiorstw potrzeb.

Tabela 3.2. Zastosowania modeli logitowych i probitowych

Autor Obszar zastosowania modeli logitowych i probitowych

P.M. Guadagni, J.D. Little Analizy marketingowe — wybory konsumenckie

C.V Garcia i inni Przewidywanie liczby dni z pozarami w lasach

S. Gnat Prognozowanie obcigzen podatkowych dziatek gruntowych

J.C Milton i inni Modelowanie czestotliwosci wypadkdéw na autostradach

N. Shahnoushi i inni Badanie przyczyn marnowania zywnosci

N. Ashford, N., M.

Benchemam Badanie preferencji podréznych co do wyboru lotniska

V.V Kundina, T.M Babkina Przewidywanie skutecznosci operacji kardiologicznych
Identyfikacja czynnikéw odpowiedzialnych za kryzys sektora

C. Shen, H. Hsu bankowego

Zrédto: P.M Guadagni, J.D Little, A logit model of brand choice calibrated on scanner data, Marketing science,
2(3), 1983, s. 203-238; C.V Garcia i inni, A logit model for predicting the daily occurrence of human caused forest-
fires. International Journal of Wildland Fire, 5(2), 1995, s. 101-111; S. Gnat, Model logitowy jako narzedzie
prognozowania obcigzen podatkowych dziatek gruntu w wyniku wprowadzenia podatku ad valorem, Studia i
Prace WNEIZ US, (54/3), 2018, s. 173-183; J.C Milton i inni, Highway accident severities and the mixed logit model:
an exploratory empirical analysis, Accident Analysis & Prevention, 40(1), 2008, s. 260-266; N. Shahnoushi i inni,
The use of the order logit model in an investigation of the effective factors on bread waste, Journal of Economic
Research (Tahghighat-E-Eghtesadi), 46(3), 2012, s. 111-132, N. Ashford, N., M. Benchemam, Passengers' choice
of airport: an application of the multinomial logit model, Loughborough University of Technology Department of
Transport Technology, 1987; V.V Kundina, T.M Babkina, Multimodal Logit Model for Predicting the Efficiency of
Myocardial Revascularization by the Method of Coronary Artery Bypass Grafting in Patients with Coronary Heart
Disease, Problemy radiatsiinoi medytsyny ta radiobiolohii. 2021, 26, s. 513-525, C. Shen, H. Hsu, The
determinants of Asian banking crises—Application of the panel threshold logit model, International Review of
Finance. 2022, 22(1), s. 248-277.

243 D, Kmiec, Zastosowanie modelu logitowego do analizy czynnikéw wptywajgcych na bezrobocie wsrdd ludnosci
wiejskiej, Zeszyty Naukowe Szkoty Gtéwnej Gospodarstwa Wiejskiego. Ekonomika i Organizacja Gospodarki
Zywnosciowej, (110), 2015, s. 36-37.
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Przedstawione powyzej przyktady wskazujg na szerokie spektrum zastosowan modeli
logitowych i probitowych i powszechnosc ich zastosowan. Odegraty one réwniez istotng role
w nurcie badain nad prognozowaniem zagrozenia upadio$cig przedsiebiorstw, czego
dowodem jest mnogo$¢ tego rodzaju modeli przedstawionych w rozdziale 2.4.
Z przedstawionych tamze danych wynika, ze modele logitowe osiggajg podobng skutecznosc
co te oszacowane z wykorzystaniem analizy dyskryminacyjnej, natomiast najczesciej okazujg
sie mniej skuteczne niz nowoczesniejsze metody, takie jak sztuczne sieci neuronowe.
W kolejnych dwdch podrozdziatach zaprezentowane zostaty dwie kolejne grupy metod, t;j.

drzewa klasyfikacyjne oraz sztuczne sieci neuronowe.

3.3 Drzewa klasyfikacyjne

Niniejszy podrozdziat poswiecony zostat kolejnej metodzie pozwalajacej na klasyfikacje
przedsiebiorstw w celu prognozowania zagrozenia ich upadtoscig. Drzewa klasyfikacyjne s3
zbiorczg nazwa grupy metod statystycznych z obszaru eksploracji danych (ang. data mining).
Drzewa klasyfikacyjne oraz regresyjne zostaty szeroko spopularyzowane po ukazaniu sie
w 1984 roku pracy ,, Classification and regression trees” autorstwa L Breimana i innych?#4. Jak
jednak zwracajg uwage J. Koronacki oraz J. Cwik za pierwsze opracowanie poswiecone tej
metodzie uzna¢ mozna artykut J.N. Morgana i J.A. Sonquista z 1963 roku, zas w dziedzinie
uczenia maszynowego juz pod koniec lat 70 zajmowat sie nimi J. R. Quinlan®%,

Przed omdwieniem podstawowych zatozen tej grupy metod warto wspomnieé
o pojeciach drzew decyzyjnych i drzew regresyjnych. Pojecie drzew decyzyjnych odnosi sie
zazwyczaj to pewnego rodzaju algorytmdédw majgcych na celu wspomaganie procesu
decyzyjnego. Drzewa klasyfikacyjne i regresyjne majg natomiast pozwalaé na predykcje
okreslonych wartos¢ badz klasyfikacje obiektéw. Rozrdinienie pomiedzy drzewami
klasyfikacyjnymi i regresyjnymi opiera sie wiec na innym charakterze zmiennej zaleznej. W
przypadku drzew klasyfikacyjnych zmienna ta wyrazona moze by¢ na skali nominalnej lub
porzagdkowej, natomiast w przypadku drzew regresyjnych poziom pomiaru zmiennej
objasnianej jest co najmniej przedziatowy?*®. Warto jednak zwréci¢é uwage, ze w

przeciwienstwie do analizy dyskryminacyjnej oraz regresji logistycznej nie istniejg zadne

244 |, Breiman, J.H Friedman, R.A Olshen, C.J Stone, Classification and regression trees. Routledge, 1984.

245 ) Koronacki, J. Cwik, Statystyczne systemy uczgce sie, Akademicka Oficyna Wydawnicza EXIT, Warszawa, 2021,
s. 129.

246 M. tapczyniski, Drzewa klasyfikacyjne w badaniach satysfakcji i lojalnosci klientéw. StatSoft Polska, 2003, 5.93.
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ograniczenia co do zmiennych objasniajgcych, ktére moga by¢ mierzone zaréwno na skalach
stabych czyli nominalnej i porzadkowej, jak i na skalach mocnych, a wiec przedziatowej i
ilorazowej.?*” W $wietle powyiszego, w proghozowaniu zagrozenia upadtoscig
przedsiebiorstw szerokie zastosowanie znalez¢ wiec mogg przede wszystkim drzewa
klasyfikacyjne.

Drzewa klasyfikacyjne znalazty szczegdlne uznanie ze wzgledu na swojg prostg
i intuicyjng budowe. Drzewa klasyfikacyjne w matematycznym sensie nie sg drzewami
rozumianymi jako szczegdlny rodzaj grafu — ze wzgledu na skierowane krawedzie.
W odniesieniu do nich uzywa sie najczesciej réwniez nieco odmiennej terminologii. | tak,
skierowane krawedzie nazywane sg gateziami, a wierzchotki weztami. Dodatkowo, wierzchotki
powigzane sg ze sobg terminologicznie, tj. wierzchotek od ktérego wychodza gatezie
skierowane do innych weztdéw jest ich rodzicem, za$ one sg nazywane jego potomkami?48,

Drzewa klasyfikacyjne zaliczane sg do metod hierarchicznej analizy danych. Oznacza to,
ze ich konstruowanie opiera sie na zasadzie wielokrotnego, rekursywnego rozbijania
gtéwnego problemu na mniejsze podproblemy. Dodatkowo, drzewa budowane sg wedtug
metody zstepujacej (ang. top-down), oznacza to, ze pierwszy wybierany parametr, ktory
w najlepszy sposdb rdznicuje dwie (lub wiecej) grup jest dodawany do drzewa, wraz
z wartosciami, ktére dzielg dane, jako pierwszy i staje sie jego korzeniem. W kolejnych krokach
wezty potomne dokonujg podziatu préby badawczej w ten sam sposdb. W modelowym
przypadku wszystkie obiekty w koricowym weile (lisciu) nalezg do jednej klasy?#°.

Kluczowg kwestig podczas konstruowania drzewa klasyfikacyjnego jest dobér
odpowiedniej metody podziatu grupy obiektéw wewnatrz poszczegdlnych weztéw. Na
przestrzeni lat opracowanych zostato kilka podejs¢ metodologicznych dotyczacych tego
zagadnienia. W dalszej czesci niniejszego podrozdziatu przedstawione zostaty trzy
najpopularniejsze z nich: CHAID, CART oraz QUEST. Algorytm CHAID (Chi-squared Automatic
Interaction Detector) jest jednym z najstarszych wykorzystywanych do budowy drzew

klasyfikacyjnych. Podejécie zostato zaprezentowane przez G.V Kassa w pracy z 1980 roku?*°.

247 E, Gatnar, W. Walesiak, Metody statystycznej analizy wielowymiarowej w badaniach marketingowych,
Wydawnictwo AE we Wroctawiu, Wroctaw, 2004, s. 56-59.

248 |bidem, s. 131.

249 ), Kozak, P. Juszczuk, Algorytmy do konstruowania drzew decyzyjnych w przewidywaniu skutecznosci kampanii
telemarketingowej banku, Studia Informatica Pomerania, 2016, s. 51-52.

250 G.V Kass, An exploratory technique for investigating large quantities of categorical data, Journal of the Royal
Statistical Society: Series C (Applied Statistics), 29(2), 1980, s.119-127.
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Zgodnie ze swojg nazwa, algorytm do podziatu obiektéw wykorzystuje wartos$¢ statystyki Chi-
kwadrat. W pierwszej kolejnosci predyktory iloSciowe zamieniane sg na predyktory jakosciowe
poprzez podziat rozktadu na takg liczbe kategorii, aby w kazdej z nich znalazta sie podobna
liczba przypadkdéw. Kolejno, analizowana jest kazda ze zmiennych niezaleznych i wybierana
jest taka para kategorii, ktore sg najmniej zréznicowane pod wzgledem zmiennej objasnianej.
Do oceny réznic wykorzystywany jest test Chi-kwadrat?>!. W przypadku gdy nie stwierdzone
zostang statystycznie istotne rdznice, kategorie sg tgczone a algorytm powtarza wczesniejsze
dziatania. Jezeli zas wartos$¢ parametru p-value odpowiadajgcemu statystyce Chi-kwadrat
wskazuje na istotnos$¢ statystyczng, p-value jest korygowane z wykorzystaniem poprawki
Bonferroniego dla zbioru kategorii danego predyktora. W kolejnym kroku dokonywane jest
dzielenie proby badawczej za pomocg tej zmiennej, dla ktdrej wartos¢ parametru p (po
poprawce) jest najmniejsza, a wiec tej, ktéra w najbardziej istotny sposdb rozdziela obiekty.
Proces powtarzany jest w kazdym wezle do momentu az wartosci p-value dla wszystkich
zmiennych niezaleznych sg wieksze niz ustalony poziom istotnosci®>2. Najistotniejszymi
cechami wyrézniajgcymi algorytm CHAID na tle innych jest jego stosunkowa prostota, oraz
mozliwos¢ tworzenia drzew niebinarnych —tzn. takich, w ktérych kazdy z weztéw (poza lisémi)
moze posiadac¢ wiecej niz dwa wezty potomnych.

Drugim z bardzo czesto wykorzystywanych algorytmdéw konstruowania drzewa
klasyfikacyjnego jest algorytm CART, zapisywany czasem jako C&RT (Classification and
Regression Trees). CART zostat po raz pierwszy zaprezentowany we wspomnianej juz pracy
autorstwa L Breimana?>3. Charakterystyczng cechg CART jest to, ze tworzy on drzewa binarne
(wezet moze posiada¢ maksymalnie dwa wezty potomne). Algorytm do podziatu obiektéw
wewnatrz wezta wykorzystuje okreslone miary jednorodnosci. Budowa drzewa przy pomocy
CART rozpoczyna sie w wezle gtéwnym (korzeniu), w ktérym znajdujg sie wszystkie
obserwacje. Nastepnie znajdowana jest zmienna, ktéra w najlepszy sposdb jest w stanie

rozdzieli¢ zbiér obiektow na dwie maksymalnie jednorodne grupy. W celu jej odnalezienia

1 W przypadku zadania regresyjnego (nie klasyfikacyjnego) wykorzystywany jest test F.

252 G, Ritschard, CHAID and earlier supervised tree methods. Contemporary issues in exploratory data mining in
the behavioral sciences, 2013, s. 48-74 ; M. Milanovi¢, M. Stamenkovi¢, CHAID decision tree: Methodological
frame and application. Economic Themes, 54(4), 2016, s. 563-586. ; Internetowy podrecznik statystyki Statsoft:
www.statsoft.pl/textbook/stathome.html (dostep na dzien 01.03.2022)

253 |, Breiman, J.H Friedman, R.A Olshen, C.J Stone, op.cit.
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sprawdzane sg po kolei wszystkie predyktory. Powyzsze dziatania powtarzane sg rekursywnie
w kolejnych weztach potomnych?>*,

Kwestig kluczowa jest dobér odpowiedniego kryterium podziatu, ktére pozwoli na
zapewnienie maksymalnej jednorodnosci wewngtrz nowych weztéw i maksymalnej
roznorodnosci wzgledem drugiego wezta. W przypadku algorytmu CART najczesciej
wykorzystywane sg kryteria indeksu Ginniego oraz kryterium podziatu na dwie czesci. Miara

nieczystos$ci oparta na indeksie Ginniego wyliczana jest zgodnie z ponizszym wzorem?>>;

IG =1-%;p*(jlt) (3.7)
gdzie:
IG — indeks Giniego dla wezta t,
j—j-taklasa,
t —t-ty wezef,

p(j|t) — prawdopodobienstwo pojawienia sie przypadkéw danej klasy w danym wezle.

Minimalng wartoscig jakg moze przyjac¢ powyzsza miara jest 0 — w sytuacji gdy w wezle
znajda sie przypadki nalezgce do tej samej klasy. Wartos¢ indeksu Giniego jest tym wyzsza im
wieksze zréznicowanie wewnatrz wezta. Maksymalna wartosé indeksu zalezna jest od liczby
klas i wynosi 1/j (gdzie j to liczba klas). W zwigzku z powyzszym algorytm wybieraé bedzie takie
zmienne, ktdre zapewnig minimalizacje miary nieczystosci w nowopowstajgcych weztach.
Kryterium podziatu na dwie czesci dazy zas, do podziatu obiektéw na dwie mozliwe réwne
grupy. Przyjmuje sie wiec, ze jednorodnos¢ grup jest w tym przypadku mniej znaczgca niz
w przypadku wykorzystywania miary nieczystosci Giniego®>®. Charakterystyczng cechg drzew
klasyfikacyjnych opartych na algorytmie CART jest to, ze ma on tendencje do tworzenia
rozbudowanych struktur. Dzieje sie tak dlatego, ze w przeciwienstwie do algorytmu CHAID nie
sg tutaj sprawdzane zadne zatozenia statystyczne, a jedynie dazy sie do maksymalizacji

jednorodnosci grup. W celu unikniecia nadmiernego rozbudowywania drzew klasyfikacyjnych

254 R.J Lewis, An introduction to classification and regression tree (CART) analysis, Annual meeting of the society
for academic emergency medicine in San Francisco, California (Vol. 14),2000, s. 6-7.

255 |, Breiman, J.H Friedman, R.A Olshen, C.J Stone, Classification and regression trees. Routledge, 1984, s. 103.
256 |pidem, s. 103.
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stosuje sie tzw przycinanie drzew (ang. tree pruning), ktére zostanie omdéwione w dalszej
czesci podrozdziatu.

Trzecim z przedstawionych blizej w niniejszej pracy algorytméw budowy drzew
klasyfikacyjnych jest algorytm QUEST —szybkie, nieobcigzane, efektywne drzewa statystyczne.
(ang. Quick, Unbiased, Efficient Statistical Trees) zaprezentowany w 1997 roku przez W.Y Loh
oraz Y.S. Shih?®’, QUEST do wyboru odpowiednich zmiennych na poziomie konkretnych
weztédw oraz do podziatu obiektéw wykorzystuje parametryczne metody statystyczne. Drzewo
klasyfikacyjne powstaje poprzez okreslenie statystycznej istotnosci wptywu poszczegdlinych
zmiennych na przynalezno$¢é obiektédw do grupy — wykorzystywane w tym celu sg statystyki:
F — dla zmiennych iloSciowych oraz statystyka Chi-kwadrat dla zmiennych jakos$ciowych.
Nastepnie algorytm ustala odpowiednig wartos¢ graniczng zmiennej oddzielajagcg od siebie
dwie grupy obiektéw. W drzewie klasyfikacyjnym ostatecznie znajdujg sie wiec jedynie
zmienne, ktdre sg istotne statystycznie?>®. Szczegdtowe informacje dotyczace obliczeniowej
strony algorytmu QUEST przedstawione zostaty w pracy M. Krzysko i innych?>°.

Przedstawione powyzej algorytmy nie oddajg catego spektrum podejs¢, ktére moga
by¢ stosowane podczas konstrukcji drzew klasyfikacyjnych. Omoéwiony zostat jeden
z pierwszych, prekursorskich algorytméw — CHAID, zdecydowanie najpopularniejszy
i najczesciej wykorzystywany algorytm CART oraz rowniez wykorzystany w rozdziale czwartym
algorytm QUEST. WSsrdd pozostatych popularnych podejsé metodologicznych do konstrukcji
drzew klasyfikacyjnych i regresyjnych wyrézni¢ mozna: C4.5, FACT, CRUISE, GUIDE, CTREE,
LOTUS czy ID3%2%0, Rézne algorytmy budowy drzew klasyfikacyjnych opierajg sie przede
wszystkim na innym, specyficznych rodzajach regut podziatu wezta.

Jak zostato wspomniane wyzej drzewa klasyfikacyjne budowane z wykorzystaniem
m.in. algorytmu CART majg tendencje do zbytniego rozrastania sie. Zjawisko to nie jest
pozgdane ze wzgledu na rosngcy czas konstruowania drzewa oraz nadmierne komplikowanie

jego struktury, ktére moze utrudniaé¢ pdziniejszg implementacje go do réznych systeméw.

7 W.Y Loh, Y. S. Shih, Split selection methods for classification trees, Statistica sinica, 1997, s. 815-840.

258 M. Ture, F. Tokatli, I. Kurt, Using Kaplan—Meier analysis together with decision tree methods (C&RT, CHAID,
QUEST, C4. 5 and ID3) in determining recurrence-free survival of breast cancer patients, Expert Systems with
Applications, 36(2), 2009, s. 2017-2026.

29 M. Krzyé$ko, W. Wolynski, T. Gérecki, M. Skorzybut, Systemy uczqce sie. Rozpoznawanie wzorcéw, analiza
skupien i redukcja wymiarowosci, WNT, Warszawa, 2008, s. 188-195.

260 \W.Y Loh, Fifty years of classification and regression trees. International Statistical Review, 82(3), 2014, s. 329-
348.
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W zwigzku z powyiszym opracowane zostaly metody pozwalajgce na redukcje jego
rozmiarow, przy jednoczesnej, niewielkiej utracie zdolnosci klasyfikacyjnych, a zabieg ten
nazywany jest przycinaniem drzewa (tree pruning). Warto zwréci¢ uwage, ze niekiedy celem
budowy drzewa klasyfikacyjnego jest nie tyle maksymalizacja jego doktadnosci ale znalezienie
odpowiednich regut klasyfikacyjnych. Istota procesu przycinania drzew klasyfikacyjnych

przedstawiona zostata na rysunku 3.5.

Rys. 3.4 Przycinanie drzew klasyfikacyjnych

A
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Zrédto: M. tapczynski, Drzewa klasyfikacyjne w badaniach satysfakcji i lojalnosci klientéw, StatSoft Polska, 2003,
s. 96.

Przedstawiony na rysunku 3.5 wykres zaleznosci wspoétczynnika btednych klasyfikacji
od gtebokosci drzewa oddaje problem przycinania drzew klasyfikacyjnych. Warto zwrécié
uwage, ze o ile btad klasyfikacji na probie uczacej stale maleje wraz z rozrostem struktury, to
w przypadku btedéw na probie testowej mozna mowicé o jego wzroscie powyzej optymalnej
wielkosci drzewa. Zjawisko to nazywane jest przetrenowaniem (przeuczeniem) modelu (ang.
overfitting). Problem przeuczenia jest szczegdlnie istotny nie tylko w przypadku
konstruowania drzew klasyfikacyjnych ale réwniez innych modeli. Model nie generalizuje
dobrze z danych dostepnych do niewidocznych danych z grupy testowej. Ze wzgledu na

istnienie nadmiernego dopasowania, model moze doskonale spisywac sie na zbiorze uczacym,
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stabo dopasowujac sie do zbioru testowego. W zwigzku z tym powstajg duze rozbieznosci w
poprawno$ci modelu na prébie uczgcej oraz prébie testowej?®l. Gatezie drzewa, ktére s
przycinane wybierane sg zatem, w taki sposéb aby w mozliwie najmniejszym stopniu
zmniejszy¢ doktadnos¢ na probie uczgcej przy jednoczesnej maksymalizacji doktadnosci na
probie testowej?®?. Dodatkowo, stosuje sie réwniez inne mechanizmy pozwalajgce na
ograniczenie sktonnosci drzewa klasyfikacyjnego do nadmiernego rozrostu. W tym celu mozna
zastosowac okreslenie minimalnej licznosci obiektéw w weztach koricowych (co powoduje, ze
nie sg one dalej dzielone) lub okreslenie odpowiedniej frakcji obiektéw tj. ograniczenia
podziatéw, w przypadku gdy w wezle udziat obiektdw nalezgcych do jednej grupy jest
zadowalajgcy. Ustalenie minimalnej, zadowalajgcej licznosci obiektéw w wezle czy
zastosowanie innych kryteriow zatrzymania poparte musi by¢ wiedzg i doswiadczeniem
badacza.

Ostatnim zagadnieniem, ktore zostato oméwione w niniejszym podrozdziale sg lasy
losowe (ang. random forest). Las losowy jest strukturg pozwalajgca na klasyfikacje obiektow,
ktora sktada sie z wiekszej liczby drzew klasyfikacyjnych. Lasy losowe zostaty po raz pierwszy
zaprezentowane przez wspomnianego juz w tym rozdziale L. Breimana w roku 2001263
Procedura budowy lasu losowego jest nastepujgca?®*:

1) losowanie pewnego podzbioru przypadkdéw z préby uczacej;
2) utworzenie drzewa klasyfikacyjnego na bazie wylosowanego podzbioru przypadkéw;
3) losowanie pewnej liczby zmiennych objasniajgcych;
4) znalezienie najlepszego podziatu przypadkdéw z wykorzystaniem wylosowanych zmiennych;
5) podzielenie zbioru przypadkéw na dwie czesci i dla kazdej z nich powrdt do punktu 2;
6) jesli liczba drzew osiggneta wskazane maksimum lub btgd w prébie testowej przestat malec
- zakonAczenie uczenia, w przeciwnym wypadku przejscie do punktu 1.
Ostateczna decyzja co do zaklasyfikowania przypadku do konkretnej grupy

265

podejmowana jest w drodze gtosowania zespofu drzew Powyzej opisana metodyka

261 X Ying, An overview of overfitting and its solutions, Journal of Physics: Conference Series, Vol. 1168, No. 2,
IOP Publishing, 2019, s. 1.

262 M. tapczynski, Drzewa klasyfikacyjne w badaniach satysfakcji i lojalnosci klientéw, StatSoft Polska, 2003, s.
97.

263 | Breiman, Random forests, Machine learning, 45(1), 2001, s.5-32.

264 T Demski, Od pojedynczych drzew do lasu losowego, Statsoft Polska, 2011, s. 70-71.

265 | asy losowe mogg byé réwniez wykorzystywane do zadan regresyjnych. W takim wypadku prognozowana
wartosc jest srednig z wartosci wskazywanych przez pojedyncze drzewa.

151



tworzenia lasow losowych zwraca uwage przede wszystkim na mechanizm losowania zaréwno
przypadkéw jak i zmiennych, ktére sg nastepnie wykorzystywane do budowy kolejnych drzew
klasyfikacyjnych. L. Breiman wykazat bowiem, ze prawdopodobienstwo popetnienia przez las
losowy btedu klasyfikacji rosnie wraz z podobiefnstwem drzew i maleje wraz ze wzrostem sity
dyskryminacyjnej pojedynczego drzewa?%®. Mechanizm losowania zaréwno obiektdw, jak
i zmiennych zapewni¢ ma wiec niepodobno$¢ poszczegdlnych drzew.

Przedstawione w niniejszym rozdziale metody sy powszechnie wykorzystywane
zaréwno do klasyfikacji danych na rdznorodne potrzeby jak réwniez jako techniki
eksploracyjne. W rozdziale 4 zaprezentowane zostaty wyniki badan nad autorskimi modelami

opartymi na drzewach klasyfikacyjnych, wykorzystujgcych rézne podejscia.

3.4 Sztuczne sieci neuronowe

Ostatnig prezentowang w niniejszym rozdziale grupg metod, ktdre znajdujg szczegdlne
zastosowanie w zadaniach klasyfikacyjnych sg sztuczne sieci neuronowe (SSN, ang. Artificial
Neural Network), ktére obecnie sg uwazane za najskuteczniejsze narzedzie klasyfikacyjne.
Przedstawione w czwartym rozdziale niniejszej pracy wyniki badan rowniez potwierdzajg te
teze. Omdwienie sztucznych sieci neuronowych nalezy rozpocza¢ od rysu historycznego.
Powstaniu tej grupy metod towarzyszyta cheé¢ odwzorowania w formalnych zasadach
klasyfikacyjnych pracy ludzkiego mézgu. Ludzki médzg jest wybitnie skomplikowang strukturg i
wszelkie powstajgce sztuczne modele, takie jak wtasnie SSN mogg obecnie by¢ jedynie duzym
uproszczeniem swoich biologicznych inspiracji. W literaturze przedmiotu jako pierwsza,
przetomowa prace dotyczacg tego zagadnienia wskazuje sie opracowanie autorstwa W.S
McCullocha i W. Pittsa z 1943 roku, w ktéorym Autorzy przedstawili matematyczny opis
podstawowej komérki nerwowej, czyli neuronu?®’. Model zaprezentowany przez powyzszych
autoréw byt stosunkowo nieztozony i pozwalat na wykonywanie prostych operacji logicznych,
natomiast blizsze przedstawienie go oddaje istote neuronu jako kluczowego elementu
sztucznych sieci neuronowych. Charakterystyczng cechg neuronu jest to, ze posiada on wiele

wejsc i tylko jedno wyjscie, a jego celem jest przetwarzanie okreslnych informacji w celu

265 | Breiman, Random forests, Machine learning, 45(1), 2001, s. 10.
267 W.S. McCulloch, W. Pitts, A logical calculus of the ideas immanent in nervous activity, The bulletin of
mathematical biophysics, 5(4), 1943, s. 115-133.
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wygenerowania odpowiedzi na wyjsciu?®®. Ogdlny model neuronu zostat przedstawiony na

rysunku 3.6.
Rys. 3.5 Model neuronu
(] N
Xy —>| Wj
X7 —> W2
y = gle) >
Xy

L J

Zrédto: Z. Stegowski, Sztuczne sieci neuronowe, Wydawnictwo Naukowo-Techniczne, Krakéw, 2004, s. 4.

Sztuczny neuron posiada okreslong liczbe wejs¢ oznaczonych na rysunku 3.6 jako xi,
X2, Xn, ktdre przeksztatca w odpowiedni sposdb, generujgc na wyjsciu wartos¢ y. Kluczowymi
elementami neuronu sg wiec wartosci wag (w1, w2, wy), funkcja agregacji e oraz funkcja
aktywacji @. Wartosci wejsciowe przemnazane sg przez odpowiadajgce im wagi a nastepnie
poddawane sg dziataniu funkcji agregacji danych (najczesciej realizowana jest tutaj funkcja
sumacyjna, choé mogg to by¢ réwniez inne funkcje, takie jak: iloczyn, minimum, maksimum
itp.). Kolejno, warto$é wygenerowana przez funkcje agregacji poddawana jest przeksztatceniu
za pomocya funkcji aktywacji, ktérej wynik z kolei podawany jest na wyjsciu neuronu?®.
W zwigzku z powyzszym wartos¢ sygnatu wyjsciowego dla pojedynczego sztucznego neuronu

moze zostaé wyliczona w nastepujacy sposdb?7°:

y =@, Wi x;) (3.7)

Przedstawiony na rysunku 3.4 model neuronu McCullocha-Pittsa bardzo czesto
uzupetniany jest o dodatkowy wyraz wolny nazywany BIAS. BIAS najczesciej opisywany jest

jako sygnat wp i domyslnie przyjmuje warto$é statg 1. Przypisana mu waga jest jednak

268 R, Tadeusiewicz, M. Szaleniec, Leksykon sieci neuronowych, Projekt Nauka. Fundacja na rzecz promocji hauki
polskiej, 2015, s. 56.

269 7 Stegowski, Sztuczne sieci neuronowe, Wydawnictwo Naukowo-Techniczne, Krakéw, 2004, s. 4.

270 |pidem, s. 4.
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modyfikowana w procesie uczenia sieci neuronowej, a wykorzystywanie BIAS pozwala czasem
na lepszg reprezentacje zadan, ktére ma rozwigzywac sie¢ neuronowa?’?,

W ramach sztucznego neuronu mozliwe jest wykorzystanie wielu réznych funkcji
aktywacji przeksztatcajgcych sygnat pochodzacy z funkcji agregacji. Przy konstruowaniu
sztucznych sieci neuronowych stosuje sie nastepujgce funkcje aktywacji: liniowa, logistyczna,
hiperboliczna, wykfadnicza, znormalizowana wykfadnicza (softmax), sumy jednostkowej,
pierwiastek, sinus, liniowa z nasyceniem i progowa?’2.

Opracowanie sztucznego neuronu pozwolito na dalsze prace w rozwoju algorytmow
uczenia maszynowego. Przetomowym osiggnieciem byto opracowanie przez F. Rosenblatta
w 1958 roku pierwszej sieci neuronowej — perceptronu?’3. Perceptron prosty
(jednowartwowy) zaproponowany przez F. Rosenblatta sktada sie z jednego lub wielu
niezaleznych od siebie neuronéw McCullocha-Pittsa. W zatozeniu funkcjg aktywacji byta
funkcja unipolarna generujgca na wyjsciu sieci wynik 1 albo 0 badz funkcja bipolarna
generujgca wyniki -1 albo 1.. Najistotniejszym zagadnieniem zwigzanym z perceptronem F.
Rosenblatta jest zaproponowany sposdb uczenia sieci. Uczenie sieci neuronowej polega na
poréwnywaniu informacji wyjsciowej generowanej przez sie¢ z wartoscig rzeczywistg
(pozadang) a nastepnie odpowiednim modyfikowaniu wag wi, wa, w3, wn, aby na wyjsciu
otrzymywana byta poprawna odpowiedz?’4. Algorytmy uczenia sieci neuronowej zostaty
omowione w dalszej czesci podrozdziatu. F. Rosenblatt sformutowat nastepujgce twierdzenie
oddajgce wtasnos¢ perceptronu prostego: ,Jezeli tylko istnieje taki wektor wag w, przy pomocy
ktorego perceptron odwzorowuje w sposob poprawny zbior wzorcowych wektorow
wejsciowych, na odpowiadajgcy mu zbidr oczekiwanych wartosci wyjsciowych, to istnieje
metoda uczenia tego perceptronu gwarantujgca zbieznos¢ do wektora w”?”>. Kluczowg cechg
perceptronu jednowarstwowego, a jednoczes$nie jego najwiekszg wadg jest fakt, ze przydatny
on moze by¢ jedynie przy rozwigzywaniu problemu separowalnych liniowo. Formalnie

udowodnili to w swojej pracy M.L. Minsky i S. Papert wykazujac, ze jednowarstwowe sieci

271 R, Tadeusiewicz, M. Szaleniec, op.cit., s. 21.

272 |bidem, s. 34.

273 F, Rosenblatt, The Perceptron: A probabilistic model for information storage and organization in the brain,
Psychological Review, No 65/6, 1958, str. 386—408.

274 ) Korbicz, A. Obuchowicz, D. Ucinski, Sztuczne sieci neuronowe. Podstawy i zastosowania, Akademicka Oficyna
Wydawnicza PLJ, Warszawa 1994, s. 37-38.

275 |bidem, s. 38.
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neuronowe maja bardzo ograniczony zakres zastosowan?’®,
B. Macukow podaje, ze powyzsza praca wstrzymata na kilkanascie lat szeroki rozwéj badan
nad sztucznymi sieciami neuronowymi, a nawet twierdzi, ze byta ona elementem kampanii

majacej na celu dyskredytacje tego narzedzia?’’

. Warto jednak zauwazy¢, ze pewnego rodzaju
wspomniany wyzej zastdj w badaniach nad rozwojem sztucznych sieci neuronowych
spowodowany byt przede wszystkim niewystarczajagco rozwinietym instrumentarium
matematycznym, ktérego stopniowe rozwijanie umozliwito réwniez wykorzystywanie
sztucznych sieci neuronowych do szerokiego zakresu badan.

W kolejnych latach nastgpit dynamiczny rozwdj badan nad sztucznymi sieciami
neuronowymi, a jego konsekwencjg byto powstanie szerokiej gamy rodzajow sieci
neuronowych, z ktérych najwazniejsze zostaty szczegdétowo opisane w niniejszym rozdziale. W
pierwszej kolejnosci warto jednak wymieni¢ obszary zastosowan sieci neuronowych, ktére
najogdlniej mozna podzieli¢ na szes¢ grup ze wzgledu na zadania, ktére majg one wykonywac.
Klasyfikacja zadan realizowanych przez sztuczne sieci neuronowe wraz z opisem

przedstawiona zostata w tabeli 3.3.

Tabela 3.3. Zadania realizowane przez sztuczne sieci neuronowe

Zadanie Opis
Przewidywanie danych wyjsciowych na podstawie danych na wejsciu sieci. Sie¢
Predykcja w wyniku procesu uczenia jest w stanie naby¢ zdolnos¢ przewidywania sygnatow

wyjsciowych tylko na podstawie tzw. ciggu uczacego.

Sieci neuronowe sg w stanie na podstawie wektora sygnatéow wejsciowych
Klasyfikacja i klasyfikowac obiekty do okreslonej liczby grup. Wytrenowana w ten sposéb siec
rozpoznawanie | moze by¢ w stanie przewidywacd przynaleznosé do danej grupy obiektéw spoza
proby uczace;j.

Sieci neuronowe dzieki zdolnosci do uczenia, adaptacji oraz uogdlniania

Kojarzenie doswiadczen pozwalajg zautomatyzowac procesy wnioskowania na podstawie
danych zgromadzonych danych i utatwiajg wykrywanie powigzan miedzy konkretnymi
danymi.

Zadaniem sieci neuronowych jest tutaj znalezienie zwigzkdéw (przyczynowych lub
incydentalnych) pomiedzy wystepujacymi danymi.

To zadanie realizowane jest gtdwnie w problemach technicznych inzynierskich.
Polega ono na odpowiedniej redukcji tzw. szumdéw informacyjnych w celu
zapewnienia mozliwie wysokiej jakosci sygnatéw.

Sieci neuronowe nadajg sie doskonale do poszukiwania rozwigzan optymalnych.
Optymalizacja Sieci neuronowe potrafig rozwigzywac zadania w zakresie optymalizacji
statycznej oraz dynamicznej réwniez bardzo trudnych obliczeniowo.

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie: R. Tadeusiewicz, Sieci neuronowe , Akademicka Oficyna Wydawnicza
RM, Warszawa 1993, s. 16-17.

Analiza danych

Filtracja
sygnatow

277 B, Macukow, Sieci Neuronowe, Historia badan i podstawowe modele, Materiaty Politechniki Warszawskiej,
https://pages.mini.pw.edu.pl/~macukowb/wspolne/PNEiTl.pdf, dostep na dzier: 01.04.2022.
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R. Tadeusiewicz w swojej pracy powotujac sie na magazyn BYTE podaje dodatkowo
kolejne szczegdtowe zastosowania sztucznych sieci neuronowych takie jak: diagnostyke
systemow elektronicznych, badania psychiatryczne, prognozy gietdowe i sprzedazowe,
poszukiwania ropy naftowej, analiza badan medycznych, prognozowania postepéw w nauce,
prognozy bukmacherskie, selekcja celow S$ledztwa w kryminalistyce czy dobdr
pracownikow?’®, W kontekscie badarn nad prognozowaniem zagrozenia przedsiebiorstw
zdecydowanie najbardziej przydatng cechg sztucznych sieci neuronowych sg ich zdolnosci
klasyfikowania obiektéw na podstawie zestawu cech je opisujgcych.

Jak juz zostato wspomniane, na przestrzeni lat opracowanych zostato wiele rodzajow
sieci neuronowych. Rdznig sie one sposobami konstrukcji sieci, metodami przeksztatcen
wewnatrz neurondéw, a takze odmiennym podejsciem do procesu uczenia sieci. W zwigzku
z tym terminu ,sztuczne sieci neuronowe” nie mozna uzywaé¢ w odniesieniu do jednego
konkretnego podejscia, a raczej do rodzine metod, ktére tgczy ze sobg zastosowanie
przeksztatcen za pomocy sztucznych neurondw. Wsréd najczesciej wykorzystywanych
i najwazniejszych typdw sztucznych sieci neuronowych wymienié mozna?’°:

- sieci liniowe;

- sieci MLP — Perceptron Wielowarstwowy (ang. Multi-Layer Perceptron);

- sieci RBF(ang. Radial Basis Function);

- sieci samouczgce (np. sie¢ Kohonena);

- sieci rekurencyjne (np. sie¢ Hopfielda).

Sieci liniowe zbudowane sg z wykorzystaniem neurondw, ktére przeksztatcajg sygnat
wejsciowy za pomocg neurondw wykorzystujgcych liniowg funkcje aktywacji. We
wspomnianej juz pracy M.L. Minsky oraz S. Papert?® wykazali, ze zdolnosci tego typu sieci sg
ograniczone, a rozbudowywanie ich o wiekszg niz jedna liczbe warstw nie ma podstaw
metodologicznych. W zwigzku z powyizszym liniowe sieci neuronowe sg wylgcznie
jednowarstwowe.

Najpopularniejszym i najczesciej wykorzystywanym rodzajem sieci neuronowych,
rowniez na potrzeby prognozowania zagrozenia upadtoscig przedsiebiorstw, jest perceptron

wielowarstwowy (MLP - ang. Multi-Layer Perceptron). W tej strukturze sztucznej sieci

278 R, Tadeusiewicz, Sieci neuronowe , Akademicka Oficyna Wydawnicza RM, Warszawa 1993, s. 13-14.

279 R, Tadeusiewicz, O celowosci zastosowania sieci neuronowych w problemach zwigzanych z elektrotechnikg,
Przeglad Elektrotechniczny, 85, 2009, s. 200-205.

280 M. L. Minsky, S. Papert, Perceptrons: op.cit.
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neuronowej wyrézni¢ mozna warstwe wejsciowq, warstwy ukryte (a co najmniej jedng) oraz
warstwe wyjsciowq. Perceptron wielowarstwowy nie zawiera pofgczen miedzy neuronami
nalezgcymi do tej samej warstwy. Potgczenia miedzy warstwami sg skierowane w nastepujacy
sposob: od warstwy wejsciowej do pierwszej warstwy ukrytej, kolejno do nastepnych warstw
ukrytych, a na konfcu od ostatniej warstwy ukrytej do warstwy wyjsciowej. W ten sposdb
wyjscia neurondéw pierwszej warstwy ukrytej tworzg wektor danych wejsciowych dla drugiej
warstwy ukrytej itd. Warto rowniez podkresli¢, ze w strukturze perceptronu
wielowarstwowego nie wystepujg zadne pofgczenia zwrotne?8l. Struktura perceptronu

wielowarstwowego zostata zaprezentowana na rysunku 3.7 (perceptron z jedna warstwa

ukryta).
Rys. 3.6 Perceptron wielowarstwowy
X, ( ) \

K

Warstwa wejsciowa Warstwa ukryta Warstwa wyjsciowa

Q

Zrédto: A.H Fath, A. Pouranfard, P. Foroughizadeh, Development of an artificial neural network model for
prediction of bubble point pressure of crude oils, Petroleum, 4, 2018, s. 283.

Kolejng najczesciej wykorzystywang strukturg sztucznych sieci neuronowych sg sieci
typu RBF (ang. Radial Basis Function). Sieci RBF swojg strukturg przypominajg sieci MLP, sg

one réwniez sieciami jednokierunkowymi, w ktérych najczesciej stosuje sie jedng warstwe

2815 K Pal, S. Mitra, Multilayer perceptron, fuzzy sets, classification, |EEE Transactions on Neural Networks. 1992,
3,s.684.
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ukryta. Kluczows, szczegdlng cechg sieci RBF jest wykorzystanie w nich neurondw radialnych
(bardzo czesto w duzej liczbie). Zazwyczaj w warstwie wyjsciowej sieci radialnej
wykorzystywany jest neuron liniowy, choé¢ nie musi tak byé w kazdym przypadku?8?.
W przeciwienstwie do neuronéw MLP, ktére w przypadku zadan klasyfikacyjnych dzielg
przestrzen sygnatéw wejsciowych za pomocg hiperptaszczyzn, neurony Radialne wykorzystujg
w tym celu hipersfery gaussowskie (dzwonowe). Kazdy neuron radialny opisany jest dwoma
parametrami: centrum oraz promieniem.

Catkowicie odmienne podejScie do konstrukcji i struktury sieci neuronowej
wykorzystywane jest w sieciach samouczacych, nazywane réwniez samoorganizujgcymi sie
mapami (ang. SOM - self-organizing map), sposréd ktorych najpopularniejszymi jest sieé
Kohonena, opracowana w 1982 roku?®3. Sie¢ Kohonena w przeciwienstwie do
przedstawionych wczesniej koncepcji sg sieciami samouczgcymi sie. Omdéwione wczesniej sieci
MLP oraz RBF uczyty sie ,pod nadzorem”. Oznacza to, ze sie¢ w ramach procesu uczenia sie
tak modyfikuje wagi (lub w przypadku sieci RBF, takze centra i promienie neuronéw) aby
odpowiedz sieci na wyjsciu zgodna byta ze znang wczesniej przynaleznoscig klasowg obiektéw.
Sieci Kohonena z kolei uczg sie bez nadzoru, samodzielnie wyszukujgc podobienstwa i réznice
miedzy poszczegdlnymi obiektami. Struktura sieci Kohonena przedstawiona zostata na
rysunku 3.8. W kazdym wezle sieci przechowywany jest wektor wspétrzednych neurondow
w przestrzeni obiektow, odpowiadajgcy wymiarowo wektorowi zmiennych wejsciowych, ktéry
potaczony jest z kazdym neuronem. Podobnie jak w przypadku zwyktych neuronéw, w kazdym
wezle obliczany jest poziom aktywacji na podstawie wartosci wejsciowych. Nastepnie neurony
niejako rywalizujg ze sobg, a ten ktdérego wartos¢ funkcji aktywacji jest najwyzsza, zwycieza i
jest nastepnie poddawany procesowi uczenia, tj. wspotrzednych, tak aby w najlepszym

stopniu odzwierciedli¢ informacje zawarte w sygnale wej$ciowym?8

. Ze wzgledu na
charakterystyke tego procesu bywa on czasem nazywany uczeniem z rywalizacjg. Warto
rowniez dodaé, ze czesto stosuje sie rowniez modyfikacje tego podejscia polegajgcg na tym,
ze modyfikowane sg wspotrzedne nie tylko zwycieskiego neuronu, ale réwniez jego sgsiaddw

(struktura siatki umozliwia tatwe zdefiniowanie ,neurondéw-sgsiadéw”)?8>. Charakterystyczna

282 R, Tadeusiewicz, M. Szaleniec, op.cit., s. 96.

23T, Kohonen, Self-organized formation of topologically correct feature maps, Biol. Cyber, 43, 1982, s. 59-69.
284 B, Macukow, op.cit., s. 6.

285 R, Tadeusiewicz, Sieci neuronowe , Akademicka Oficyna Wydawnicza RM, Warszawa 1993, s. 40-41.
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cechg sieci Kohonena jest wiec tworzenie pewnego rodzaju mapy topologicznej, na ktérej

podobne obiekty znajduja sie blisko siebie i mozna wyodrebnié na niej poszczegdlne klasy.

Rys. 3.7 Sie¢ Kohonena
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Zrédto: Y. Afoudi, M. Lazaar, M. Al Achhab, Hybrid recommendation system combined content-based filtering and
collaborative prediction using artificial neural network, Simulation Modelling Practice and Theory, Volume 113,
2021, s. 4.

Ostatnim z omawianych w niniejszym podrozdziale rodzajow sieci sg rekurencyjne sieci
Hopfielda, nazywane rdéwniez sieciami asocjacyjnymi, zaprezentowane w 1982 roku?%®,
Charakterystyka sieci asocjacyjnych (pamieci skojarzeniowej) jest zdolno$¢ do odtwarzania
wczesniej zapamietanych wzorcéw na podstawie skojarzen, bazujgc na fragmencie wzorca,
wzorcu podobnym badZ zaszumionym?®’. Najistotniejszg réznicg miedzy siecig Hopfielda
a pozostatymi prezentowanymi w niniejszym rozdziale jest wystepowanie w niej sprzezen
zwrotnych. Oznacza to, ze sygnat wychodzgcy z danego neuronu staje sie sygnatem
wejsciowym innego neuronu w tej samej warstwie (najczesciej sieci rekurencyjne s3
jednowarstwowe). Kazdy z neurondw jest w ten sposéb potgczony ze wszystkimi innymi,
natomiast w sieciach Hopielda nie wystepuje auto-sprzezenie. Sie¢ Hopfielda dziata w dwdch
trybach. W trybie uczenia modyfikowane s warto$ci wektora wag, natomiast w trybie
odtworzeniowym wagi nie ulegajg zmianom, natomiast sie¢ pobudzana jest przez sygnat

wejsciowy, a nastepnie wielokrotnie sygnat wyjSciowy podawany jest na wejsciu sieci

286 ). ). Hopfield, Neural networks and physical systems with emergent collective computational abilities,
Proceedings of the National Academy of Sciences of the USA, vol. 79 no. 8, 1982, s. 2554-2558.
287 B, Macukow, op.cit., s. 7.
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z wykorzystaniem mechanizmu sprzezenia zwrotnego?®. Struktura sieci Hopfielda oddajaca

powyzszy opis zostata przedstawiona na rysunku 3.9.

Rys. 3.8 Siec Hopfielda
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Zrédto: G. Lendaris, K. Mathia, R. Saeks, Linear Hopfield networks and constrained optimization. |EEE
TRANSACTIONS ON CYBERNETICS. 29. 1999, s. 271.

Kluczowym zagadnieniem zwigzanym z konstrukcjg sieci neuronowych, poza doborem
rodzaju sieci i jej struktury jest okreslenie algorytmu, ktéry decydowac bedzie o sposobie
w jaki modyfikowany bedzie wektor wag. Stosuje sie réznorodne algorytmy i reguty uczenia
sztucznych sieci neuronowych, niektére z nich dedykowane sg sieciom radialnym, tylko
niektére nadajg sie do stosowania w sieciach wielowarstwowych. Dodatkowo, inne metody
stosowane sg w sieciach samouczacych a inne w sieciach uczonych pod nadzorem. Rézny jest
tez zakres informacji wymaganych przez poszczegdlne metody — mogg by¢é w nich
wykorzystywane informacje pochodzace jedynie z wnetrza neuronéw badz pozyskiwane na
wyjsciach sieci. Ponizej przedstawione zostaty wybrane, najpopularniejsze podejscia do

uczenia sieci neuronowych?8°;

- reguta Hebba;
- reguta perceptronowa;

- reguta delta;

288 \V. J. Melssen, J. R. M. Smits, L.M.C Buydens, G. Kateman, Using artificial neural networks for solving chemical
problems: Part Il. Kohonen self-organising feature maps and Hopfield networks, Chemometrics and Intelligent
Laboratory Systems, 23(2), 1994, s. 280-282.

289 B.M Wilamowski, Neural network architectures and learning, |EEE International Conference on Industrial
Technology, Vol. 1, 2003, s. 2-3.
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- reguta korelacyjna;

- reguta ,wygrywajacy bierze wszystko”.

Reguta Hebba jest najstarszg z prezentowanych w tym rozdziale regut uczenia
sztucznych sieci neuronowych. Zaproponowana zostata przez D. Hebba w 1949 roku jako
algorytm uczenia nienadzorowanej sieci neuronowej. Zaktada ona, ze jesli dwa sasiadujace ze
sobg neurony aktywujg i dezaktywujg sie jednoczesnie to przypisane im wagi powinny
wzrosng¢, jezeli dziatajg odwrotnie to wagi powinny zmaleé, jezeli zas nie ma korelacji
sygnatéw to wagi nie powinny sie zmieniaé. Standardowo wagi wszystkich neurondéw
ustawiane sg na poziomie 0. Podobng regutg jest regutg korelacyjna. Zaktada ona, ze wagi
pomiedzy neuronami reagujgcymi jednoczes$nie powinny by¢ mozliwie dodatnie, za$ pomiedzy
tymi reagujgcymi odwrotnie mozliwie ujemne. W przeciwienstwie do reguty Hebba, reguta
korelacyjna wykorzystywana jest w uczeniu z nauczycielem i wykorzystuje réwniez informacje
o wyjsciu sieci?®.

Regutfa perceptronowa wykorzystywana jest przede wszystkim w sieciach MLP, a wiec
uczgcych sie pod nadzorem. Zakfada ona, ciggte poréwnywanie sygnatu wyjsciowego sieci
z oczekiwanym. Nastepnie obliczana jest odpowiednia funkcja btedu (réznicy miedzy
wartoscig oczekiwang i wyjsciowg), a kolejno wagi sg korygowane w ten sposob aby
zminimalizowaé btad (poczatkowe ich wartosci ustalane sg losowo)?°l. Regutfa uczenia delta
rowniez zaktada uczenie sie sieci neuronowej pod nadzorem. W ramach tej reguty, zmiana wag
na wejsciach neuronéw jest proporcjonalna do wartosci btedu obliczanego jako réznicy
miedzy wartoscia na wyjsciu a wartoscia oczekiwang. Reguta sprowadza sie wiec do
minimalizacji btedu $rednio-kwadratowego 2°2. Reguta wygrywajacy bierze wszystko
wykorzystywana jest przede wszystkim w sieciach Kohonena, a jej zatozenia odpowiadajg tym
dotyczgcym samoorganizujgcych sie map opisanych wczesniej.

Wymienione powyzej reguly wspomagane s3 odpowiednimi algorytmami
umozliwiajgcymi ich mozliwie szybka realizacje. Wsrdd takich algorytmow wymienic nalezy
algorytm wstecznej propagacji btedéw, metode gradientéw sprzezonych czy metode

Levenberga-Marquardta. Szczegdtowy opis matematyczny powyzszych algorytmdéw wykracza

20 |pidem, s.2.

21 |, Noriega, Multilayer perceptron tutorial, School of Computing, Staffordshire University, 2005, s. 4-5.

2925, Lynch, Dynamical Systems with Applications using Python, Switzerland: Springer International Publishing,
2018, s. 526-527.
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jednak poza obszar niniejszego opracowania, a szczegétowe informacje dotyczgce tych metod
zostaty zawarte m.in. w pracy C. M. Bishopa?®3. Przedstawione w niniejszym podrozdziale typy
sieci neuronowych i reguly ich nauczania sg zdecydowanie jednym z najbardziej
skomplikowanych narzedzi stuzgcych do klasyfikacji danych. Mnogos¢ dostepnych rodzajow
sztucznych sieci neuronowych oraz technik ich uczenia pozwala jednak stosowac te metody
do najrézniejszych celdw, rowniez ekonomicznych.

W niniejszym podrozdziale zaprezentowano metody analizy dyskryminacyjnej, modeli
probabilistycznych — logitowego i probitowego, drzewa klasyfikacyjne oraz sztuczne sieci
neuronowe. Przedstawione metody rdéznig sie od siebie znaczaco zaréwno podejsciem
obliczeniowym jak i skomplikowaniem, nie tylko w etapie ich konstruowania ale réwniez
implementacji na potrzeby praktyki. Szerokie wykorzystanie oméwionych metod na potrzeby
prognozowania zagrozenia upadtoscig przedsiebiorstw, pozwala oczekiwaé, ze bedg one
rowniez skutecznym narzedziem w klasyfikacji podmiotéw z branzy budowlanej. W ostatnim
rozdziale niniejszej pracy przedstawione zostaty wyniki badan nad branzowymi modelami
prognozowania zagrozenia upadtoscig dla branzy budowlanej z wykorzystaniem analizy
dyskryminacyjnej, regresji logistycznej, drzew klasyfikacyjnych CART i CHAID oraz sztucznej

sieci neuronowe] — perceptronu wielowarstwowego.

293 C.M Bishop, Neural networks for pattern recognition, Oxford university press, 1995.
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4. Model prognozowania zagrozenia upadloscia dla polskich

przedsi¢biorstw z branzy budowlanej

4.1 Charakterystyka proby badawczej

W niniejszym rozdziale przedstawione zostaty wyniki badan dotyczgcych opracowania
modelu prognozowania zagrozenia upadtoscig dla polskich przedsiebiorstw dziatajgcych
w branzy budowlanej. Wybér branzy nie jest przypadkowy, gdyz jak wynika z danych
przedstawionych w rozdziale 1, branza budowlana jest jedng z trzech najczesciej dotykanych
problemem upadtosci, zaréwno pod wzgledem bezwzglednej liczby upadtosci, jak i stopy
upadtosci. W zwigzku z powyziszym istnieje naturalna potrzeba opracowania modelu
pozwalajgcego na identyfikacje przedsiebiorstw zagrozonych upadfoscig. Jak zostato
wykazane w rozdziale drugim, opracowanie modelu prognozujgcego zagrozenie upadtosciag
wymaga zebrania wystarczajgco obszernego materiatu badawczego.

W ramach niniejszej pracy uzyskano szereg informacji pochodzgcych ze sprawozdan
finansowych przedsiebiorstw dziatajgcych w branzy budowlanej. Przez podmioty z branzy
budowlanej rozumiane byty te, ktérych przewazajgca dziatalno$s¢ miescita sie w sekcji F
Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci (PKD). Sekcja F PKD zawiera w sobie nastepujace dziaty:

- dziat 41 — Roboty budowlane zwigzane ze wznoszeniem budynkdéw;

- dziat 42 — Roboty zwigzane z budowg obiektéw inzynierii lgdowej i wodnej;

- dziat 43 — Roboty budowlane specjalistyczne.

Zgodnie z PKD, Sekcja ta obejmuje roboty ogdlnobudowlane i specjalistyczne w zakresie
budownictwa i prac inzynierii lgdowej i wodnej, ktére polegajg na budowie (tzn. wznoszeniu
obiektu budowlanego w okreslonym miejscu, odbudowie, rozbudowie i nadbudowie obiektu
budowlanego) oraz obejmujg prace polegajgce na przebudowie, remoncie, rozbiorce lub
montazu obiektu budowlanego, wtgczajagc montaz budowli z elementéw prefabrykowanych
oraz konstrukcji o charakterze statym lub tymczasowym.

W ramach prac zwigzanych z przygotowaniem materiatu badawczego, w pierwszej
kolejnosci pozyskano dane finansowe przedsiebiorstw, wobec ktérych ogtoszona zostata
upadto$é. Za posrednictwem wywiadowni gospodarczej InfoVeriti?®* uzyskano informacje

o przedsiebiorstwach, ktére ogtosity upaditos¢ w latach 2013-2019. Tabela 4.1 przedstawia

294 http://www.infoveriti.pl/
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liczbe przedsiebiorstw, ktérych dane udato sie uzyskac¢ za posrednictwem tej wywiadowni

gospodarczej, a ktére ogtosity upadtos¢ w kolejnych latach.

Tabela 4.1 Pozyskane dane dotyczgce przedsiebiorstw, ktore ogtosity upadtosé

Rok ogtoszenia upadtosci Liczba przedsiebiorstw, ktérych dane pozyskano

2013 52
2014 72
2015 67
2016 60
2017 102
2018 129
2019 128
tacznie 610

Zrédto: Opracowanie wtasne

Kazde przedsiebiorstwo zostato wstepnie scharakteryzowane 28 miarami
pochodzacymi ze sprawozdan finansowych. Ponadto, dla kazdego przypadku pozyskano dane
za rok poprzedzajgcy ogtoszenie upadtosci oraz na dwa, trzy, cztery i pie¢ lat przed
ogtoszeniem upadtosci. Wstepny zbidr danych zawierat jednak bardzo duzg liczbe brakow
danych. W ramach wstepnego oczyszczenia materiatu badawczego z brakéw wyeliminowano
te przypadki, dla ktérych niedostepne byty zadne dane oraz te, dla ktérych nie wystepowaty
dane z roku poprzedzajgcego ogtoszenie upadtosci. W konsekwencji tego dziatania uzyskano
nastepujacg grupe przedsiebiorstw dla ktérych dostepne sg dane finansowe, ktéra stanowita
prébe badawcza do dalszych analiz:

- dane 241 przedsiebiorstw na rok przed upadtoscig;

- dane 212 przedsiebiorstw na dwa lata przed upadtoscia;

- dane 186 przedsiebiorstw na trzy lata przed upadtoscia;

- dane 176 przedsiebiorstw na cztery lata przed upadtoscig;
- dane 164 przedsiebiorstw na piec lat przed upadtoscia.

W kolejnym kroku z bazy EMIS pobrane zostaty dane za 2017 rok dotyczgce 4670
przedsiebiorstw kontynuujacych dziatalnos¢. Kazde z nich zostato scharakteryzowane 28

zmiennymi pochodzgcymi ze sprawozdan finansowych. Do kazdego z przedsiebiorstw, ktére
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ogtosity upadto$é przypisane zostato przedsiebiorstwo ,zdrowe”, kontynuujgce swoja
dziatalnosé. Przedsiebiorstwa zostaty dobrane parami, na podstawie wartosci aktywow
ogdtem w celu zréwnowazenia zbioru danych oraz zapewnienia doboru wielko$ciowego?®.
W konsekwencji przygotowanych zostato od 164 do 241 (w zaleinos$ci od okresu) par
przedsiebiorstw [upadte — zdrowe], wewnatrz ktdrych znajdujg sie przedsiebiorstwa
najbardziej do siebie podobne. W celu uzyskania pewnosci, ze w grupie przedsiebiorstw
o dobrej kondycji finansowej, znajdg sie spotki, ktore faktycznie nie ogtosity upadtosci na
przetomie 5 kolejnych lat zdecydowano sie nie wykorzystywac¢ danych finansowych po roku
2017. W zwigzku z tym, kazdy z tych podmiotéw zostat indywidualnie zweryfikowany pod
katem ewentualnego ogtoszenia upadtosci w kolejnych latach.

Dla kazdego przedsiebiorstwa oraz dla kazdego okresu, bazujac na wnioskach
z rozdziatu 2, wyliczone zostaty 33 wskazniki, ktdre z kolei zostaty przyporzgdkowane do jednej

z pieciu grup. Zestaw 33 wskaznikdw analizy finansowej oraz ich grupy prezentuje tabela 4.2.

Tabela 4.2 Wskazniki wykorzystane do budowy modelu

Aob / ZK Wskaznik ptynnoéci biezacej
(Aob -2)/ ZK Wskaznik szybkiej ptynnosci
Wskazniki ptynnosci Kob / AO Wskaznik ptynnosci uzupetniajacy
SP / ZK Wskaznik ptynnosci gotéwkowej
ZK / Aob Odwrotnosé wskaznika ptynnosci biezgcej
WN /AO Wskaznik rentownosci aktywow
WN / KW Wskaznik rentownosci kapitatu wtasnego
WO /AO Wskaznik rentownosci operacyjnej aktywéw ogdétem
Wskazniki rentownosci WB / Przych. Wskaznik rentownosci brutto sprzedazy
WN / Przych. Wskaznik rentownosci netto sprzedazy
WB /A0 Wskaznik rentownosci brutto aktywow

(WN +Am) / AO | Wskaznik rentownosci gotéwkowej aktywéw
Przych. / AO Wskaznik rotacji aktywow ogdétem

Z / Przych. Wskaznik rotacji zapasow bez dni
Aob / Przych. Wskaznik rotacji aktywdw obrotowych bez dni
Wskazniki rotacji Kob / Przych. Wskaznik obrotowosci kapitatu obrotowego
(Nal. Kr. * 365) /
Przych. Wskaznik obrotu naleznosci w dniach
(zK * 365) / Wskaznik obrotu zobowigzan krétkoterminowych w
Przych. dniach
Z0/AO Wskaznik ogélnego zadtuzenia
ZK/ AO Wskaznik krétkoterminowego zadtuzenia aktywéw
Wskazniki zadtuzenia A0 /0 Odwrotnosc wskaznika ogdlnego zadtuzenia aktywow
Aob /70 Odwrotnos¢ wskaznika zadtuzenia aktywdw obrotowych
KW /Z0 Odwrotno$é wskaznika zadtuzenia kapitatu wiasnego

2% Takie podejécie stosowane byto wczesniej w pracach m.in. E.l. Altmana, D. Wierzby czy D. Appenzeller.
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$p/ AO Ws,kaznlk udziatu s$rodkow pienieznych w aktywach
ogdtem
Wskazniki ptynnosci Aob / AO Ws,kaz’nik udziatu aktywoéw obrotowych w aktywach
strukturalnej ogdtem
At/ AO Wskaznik udziatu aktywdw trwatych w aktywach ogotem
Z / Kob Udziat zapaséw w kapitale obrotowym
ZK / Z0 Wskaznik udziatu zobowigzan krétkoterminowych w
zobowigzan ogétem (wskaznik struktury zobowigzan)
Kob / KW Wskaznik udziatu kapitatu obrotowego w kapitale
wiasnym
WO /20 Wskaz’ni'k pokrycia zobowigzan ogétem wynikiem
Pozostate wskazniki operacyjnym
KW / AO Wskaznik udziatu kapitatu wfasnego w finansowaniu
aktywow
WB / ZK Wskaznik pokrycia zobowigzann krétkoterminowych
wynikiem brutto
WN /Z0 Wskaznik pokrycia zobowigzarn ogétem wynikiem netto

Zrédto: Opracowanie wiasne

W kolejnym kroku przeprowadzono doktadng analize wartosci poszczegdlnych
wskaznikéw. W celu wyboru odpowiedniego zestawu zmiennych z dostepnych 33
wskaznikéw, zdecydowano sie na przeanalizowanie $rednich wartos$ci wskaznikdéw dla catej
préby badawczej oraz osobno dla grup przedsiebiorstw ,,zdrowych” oraz ,upadtych”. Wyniki
powyzszych analiz zostaty przedstawione w zatgczniku 1.

Pierwszy zestaw wskaznikow, ktory postuzyt do dalszych analiz zawiera w sobie
wszystkie zmienne. Metody Sztucznych Sieci Neuronowych oraz Drzew Klasyfikacyjnych
pozwalajg bowiem na wykorzystanie nawet silnie skorelowanych zmiennych. Ze wzgledu na
chec skorzystania rowniez z analizy dyskryminacyjnej oraz regresji logistycznej zastosowano
procedure pozwalajgcg na stworzenie drugiego, mniejszego zestawu zmiennych, w ktérym
znalazty sie zmienne niesilnie skorelowane miedzy sobg, a ponadto majgce najwiekszy wptyw
na zmienng objasniang. W celu oceny, ktére zmienne powinny znalez¢ sie w drugim,
mniejszym zestawie zmiennych wykorzystano analize gtéwnych sktadowych (PCA)?°%,
macierze korelacji oraz wartosci statystyki F dla poszczegdlnych zmiennych. Procedura zostata
przeprowadzona odrebnie dla wszystkich pieciu okreséw. W pierwszej kolejnosci, stosujgc
analize gtéwnych sktadowych na zbiorze danych opisanym za pomoca wszystkich wskaznikdw,

wyodrebniono gtéwne sktadowe stosujgc kryterium Kaisera (dla kolejnych okreséw od T-1 do

2% 57czegbtowy opis zatozen analizy gtéwnych sktadowych znalezé mozna w: A. Balicki, Statystyczna analiza
wielowymiarowe i jej zastosowania spoteczno-ekonomiczne, Wydawnictwo Uniwersytetu Gdanskiego, Gdansk
2013, s. 63-98.
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T-5 wyznaczona zostata nastepujaca liczba gtéwnych sktadowych: 10, 7, 8, 7, 8). Wartosci
wtasne poszczegdlnych czynnikéw znajduja sie w zaftgczniku 2. W dalszej kolejnosci
wyselekcjonowano zmienne najbardziej skorelowane z gtéwnymi sktadowymi — wybrano
zmienne, dla ktérych wartos¢ wspotczynnika korelacji byta wieksza niz 0,6. Sposréd zmiennych
silnie skorelowanych z kolejnymi gtéwnymi sktadowymi, dla kazdej gtoéwnej sktadowej,
wyselekcjonowano te zmienng, dla ktdrej wartos¢ statystyki F byta najwyzsza (Dla niektdérych
gtéwnych sktadowych zadna ze zmiennych nie przekroczyta granicznej wartosci korelacji).
Wartos¢ statystyki F odnosi sie do analizy wariancji i jest miarg réznicy Srednich wartosci cechy
miedzy podmiotami ,,zdrowymi” i ,,upadtymi” i jest réwna wartosci statystyki t podniesionej
do kwadratu z testu na dwie $rednie?®’. Wartosci statystyki F dla poszczegdlnych zmiennych

we wszystkich pieciu okresach przedstawia tabela 4.3.

Tabela 4.3 Wartosci statystyki F dla poszczegdlnych zmiennych

Jmienna / Okres Wartos¢ statystyki F
T-1 T-2 T-3 T-4 T-5
Aob / ZK 26,5749 8,0381 19,2486 3,3885 3,2112
(Aob - 2) / ZK 22,0699 9,2892 34,2066 2,5203 8,5231
Kob / AO 19,2115 46,8760 43,8443 44,7868 18,2142
SP/zZK 8,7665 3,0123 27,0431 1,9503 21,1099
ZK / Aob 1,8931 24,4731 2,0970 17,6641 3,2407
WN / AO 16,1721 2,1246 16,5304 2,6316 2,5976
WN / KW 0,7568 3,5474 0,0568 0,8393 0,1958
WO / AO 15,6115 2,1137 13,9188 2,1575 1,5344
WB / Przych. 1,2818 0,2262 0,1392 0,6341 0,7859
WN / Przych. 1,2825 0,2520 0,1384 0,6425 0,7877
WB /AO 16,5798 2,6332 17,9670 3,1860 2,0263
(WN + Am) / AO 15,1366 0,8082 6,0968 0,0542 0,0122
Przych. / AO 0,2521 1,4190 0,0638 7,0850 2,0835
Z | Przych. 1,3746 0,2297 0,5547 3,4643 0,4165
Aob / Przych. 1,3585 0,9349 0,0910 2,2402 0,7315
Kob / Przych. 0,4422 1,0472 0,0010 0,9705 1,0635
(Nal. Kr. * 365) / Przych.
0,3416 1,7016
0,0091 1,9845 0,9448
(ZK* 365) / Przych. 0,3123 1,0388 0,0901 1,8488 0,9303
ZO/AO 5,5691 48,5674 40,9494 27,7233 17,3131
ZK [ AO 17,2645 52,6929 39,2632 47,2172 25,7270
AO/ZO 28,5227 14,5310 16,4757 2,5048 7,9062
Aob / ZO 22,3059 12,0986 16,5280 2,5730 7,5432
KW /ZO 34,5193 18,4464 18,5656 2,5897 9,2605
SP/ AO 45,9767 13,4125 19,4736 26,1695 23,6612

27 D .A. Aczel, Statystyka w zarzgdzaniu, PWN, Warszawa, 2000, s. 396.
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Aob / AO

5,4580 0,0187 2,5739 1,1127 0,0334

At/ AO 5,4580 0,0178 2,3990 1,0824 0,0334

Z / Kob 0,5555 0,3668 4,0141 1,5153 0,5260

ZK [/ ZO 1,1834 4,9643 0,1150 5,2859 2,1938

Kob / KW 1,3378 1,5294 1,2602 0,0596 0,0625
WO /z0 37,7934 8,2726 16,9503 3,1655 0,2407
KW/ AO 6,6012 68,9603 63,1137 39,9510 30,1079
WB / ZK 27,1248 11,0370 17,6742 3,5562 0,2287
WN/ZO 36,6865 8,1317 15,7944 3,5117 0,4311

Zrédto: Opracowanie wfasne

W ostatecznosci zestaw 33 poczatkowych zmiennych zostat widocznie ograniczony. Dla
okreséw T-1 do T-5 pozostato kolejno 10, 7, 9, 6 oraz 7 wskaznikéw. Przedstawione w dalszej
czesci rozdziatu analizy z zastosowaniem 4 réznych metod klasyfikacyjnych oparte beda na
zestawie zawierajgcym wszystkie wskazniki (jedynie w przypadku drzew klasyfikacyjnych

i sztucznych sieci neuronowych) oraz zestawdw zmiennych przedstawionych w tabeli 4.5.

Tabela 4.4 Zestawy zmiennych

Okres T-1 T-2 T-3 T-4 T-5
KW /ZO;AO/ |KW/ZO;KW/ |(Aob-2)/ZK; WB/ZK; Aob/ [SP/ZK; Kob/
Z0; ZK / Aob ; AO ; Kob / KW /AO; WB/ |Przych.; WB/ Przych.; WN /
Zmienne WB/ZK;Z/ Przych. ; (Nal. Przych.; Aob/ |AO;Kob/AO; |AO;Z/Kob;ZK
Przych.; Aob/ |Kr.*365)/ AO;Z/Przych.;|Z/Kob;ZK/ZO |/ ZO; Kob / KW
AO ; Kob /KW ; |Przych.;Z/Kob [Kob/KW;Z/
ZK/Z0 Kob

Zrédto: Opracowanie wtasne

W celu zapewnienia bardziej obiektywnej mozliwosci oceny poszczegdlnych modeli
zestaw par przedsiebiorstw podzielony zostat na prébe uczacg (stanowigcg 70% wszystkich
przypadkdéw), na podstawie ktérej szacowane byly modele oraz prébe testowg (utworzong
przez pozostate 30% przypadkdw), ktdra postuzyta do sprawdzenia skutecznosci modeli na
przypadkach niepochodzgcych z proby uczgcej. Dodatkowo, w celu zmniejszenia wptywu
wartosci nietypowych zastosowano czyszczenie zbioru danych z tych wartosci poprzez
winsoryzacje. W tym celu wykorzystano miare pozycyjng na poziomie: 90 percentyla
dwustronnego. Oznacza to, ze kazda warto$é wieksza niz 90 percentyl lub mniejsza niz 10
percentyl zostawata zastepowana wartoscig graniczng (tj. wartoscia odpowiadajgca
odpowiedniemu percentylowi). Zamiana wartosci nietypowych przeprowadzona zostata

wytgcznie dla przypadkéw z préby uczacej, ze wzgledu na cheé osiggniecia bardziej

adekwatnych wynikdw na probie testowej, przy ktérej wykorzystywane bedg jedynie
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»surowe”, tj. niekorygowane w zaden sposdb wartosci wskaznikdw. Skala brakéw danych,
wynikajgcych jedynie z faktu, ze niektére przedsiebiorstwa nie osiggaty przychoddw, jest
stosunkowo nieduza i dla kolejnych okreséw wynosi od 0,6% do 2,2%. Na potrzeby dalszych
analiz braki danych zostaty zastgpione z wykorzystaniem metody K-najblizszych sgsiaddéw (z
wykorzystaniem wszystkich dostepnych zmiennych, dla liczby k sgsiadéw = 3 oraz
wykorzystaniem $redniej do imputacji brakujacych danych). W kolejnych podrozdziatach
przedstawione zostaty wyniki badain nad modelami klasyfikacyjnymi stworzonymi
z wykorzystaniem czterech réznych metod: analizy dyskryminacyjnej, regresji logistyczne;j,

drzew klasyfikacyjnych oraz sztucznych sieci neuronowych.

4.2 Dyskryminacyjny model prognozowania zagrozenia upadloscig

przedsiebiorstw z branzy budowlanej

W pierwszej kolejnosci, do stworzenia modelu klasyfikacyjnego wykorzystano
najpopularniejszg, najczesciej wykorzystywang analize dyskryminacyjng. W celu znalezienia
najbardziej skutecznego modelu, wykorzystano ograniczony zestaw zmiennych (tabela 4.4)
oraz trzy metody analizy dyskryminacyjnej, tj. metode standardowg, krokowga postepujaca
oraz krokowga wsteczng. Analizy wykazaty brak istotnosci statystycznej niektérych zmiennych
znajdujacych sie w modelach, lecz przy wyborze najlepszych modeli kierowano sie w pierwszej
kolejnosci ich doktadnoscig na probie testowej, a kolejno uczace;j.

W wyniku zastosowanie powyzszej procedury, dla kazdego z okreséw od T-1 do T-5
powstaty trzy modele sposrdd ktérych wyselekcjonowano ten charakteryzujgcy sie najwyzsza
doktadnosciag na probie testowej. W tabeli 4.5 przedstawione zostaty doktadnosci
klasyfikacyjne modeli dyskryminacyjnych dla okreséw od T-1 do T-5 wraz z wykorzystanymi
przy ich budowie metodami analizy dyskryminacyjnej. Jak wynika z danych przedstawionych
w tabeli dla okresu T-1 najwyzszg doktadnos¢, zardwno na probie uczacej jak i testowej
uzyskat model 1, opracowany z wykorzystaniem metody standardowej i wynosita ona
odpowiedni 87,34% oraz 87,50%. Warto zwrdci¢ uwage, ze model 2 cechowat sie nieznacznie
nizszg skutecznoscig, jednoczednie wykorzystujgc dwie zmienne mniej. W okresie T-2
najlepszym pod wzgledem skutecznosci okazat sie model opracowany przy uzyciu metody
krokowej wstecznej i wykorzystujgcy jedynie dwie zmienne, a jego doktadnos¢ na probie

testowej siegneta 74,60%.
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Tabela 4.5 Doktadnos$¢ modeli dyskryminacyjnych od T-1 do T-5

Doktadnos¢ - | Doktadnos¢ -

LP | Okres Metoda Liczba zmiennych | préba uczaca | préba testowa
1 Standardowa 8 87,34% 87,50%
2 T-1 Krokowa postepujaca 6 86,93% 86,11%
3 Krokowa wsteczna 4 86,10% 82,64%
4 Standardowa 5 72,88% 73,02%
5 T-2 Krokowa postepujaca 3 72,88% 73,81%
6 Krokowa wsteczna 2 72,88% 74,60%
7 Standardowa 7 72,85% 72,32%
8 T-3 Krokowa postepujaca 7 72,85% 72,32%
9 Krokowa wsteczna 2 71,24% 72,32%
10 Standardowa 6 73,01% 71,70%
11 T-4 Krokowa postepujaca 5 73,01% 71,70%
12 Krokowa wsteczna 3 72,44% 73,58%
13 Standardowa 6 65,55% 62,24%
14 T-5 Krokowa postepujaca 4 63,72% 60,20%
15 Krokowa wsteczna 2 65,55% 64,29%

Zrédto: Opracowanie wtasne

W analogiczny sposéb dokonano selekcji najdoktadniejszych modeli dla pozostatych
okreséw. Warto zwrdci¢ uwage na fakt, iz wieksza liczba zmiennych wprowadzanych do
modelu wecale nie gwarantowata wyiszej skutecznosci i az trzy z ostatecznie
wyselekcjonowanych modeli charakteryzowaty sie najmniejszg liczbg wykorzystywanych
zmiennych w danym okresie. Interesujgcym zjawiskiem jest niski spadek doktadnosci modeli
w okresach od T-2 do T-4 — wyrazne pogorszenie sie zdolnosci klasyfikacyjnych modeli
dyskryminacyjnych zauwazalne jest zas w okresie T-5.

Oprécz oceny doktadnosci ogdlnej poszczegdlnych modeli, warto réwniez przyjrzeé sie
jak radzg sobie one z klasyfikacjg przedsiebiorstw na dwie grupy — tj. podmiotéw , upadtych”
oraz ,zdrowych”. W tym celu przeanalizowano doktadnosci klasyfikacyjne modeli w tych
dwadch grupach, a wyniki tych analiz przedstawione zostaty w tabeli 4.6.

Jak wynika z danych przedstawionych w tabeli 4.6 dla poszczegdlnych okresow
wystepowaty rdéznice w doktadnosci klasyfikacyjnej modeli dla podmiotéw o dobrej i ztej
kondycji finansowej. Sg one najmniej widoczne w okresach T-1 oraz T-2, natomiast w okresach
podzniejszych réznice te siegajg nawet kilkunastu punktéw procentowych. Wartym zauwazenia
jest natomiast fakt, ze modele lepiej radzg sobie z identyfikacjg przedsiebiorstw zagrozonych
upadtoscia niz tych o dobrej kondycji finansowej. Trzeba uznad to za ich zalete, gdyz mozna

przyjaé, ze tego typu btad jest potencjalnie mniej kosztowny.
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Tabela 4.6 Odsetek poprawnych klasyfikacji na grupie podmiotéw ,,zdrowych” i ,,upadtych” — modele

dyskryminacyjne

Model Okres Préba uczaca Préba testowa
Doktadnos$¢ U Doktadnos¢ Z Doktadnos¢ U Doktadnos¢ Z
1 86,31% 88,38% 84,72% 90,28%
2 T-1 86,31% 87,55% 83,33% 88,89%
3 87,14% 85,06% 83,33% 81,94%
4 75,47% 70,28% 74,60% 71,43%
5 T-2 77,36% 68,40% 77,78% 69,84%
6 77,36% 68,40% 77,78% 71,43%
7 78,49% 67,20% 73,21% 71,43%
8 T-3 78,49% 67,20% 73,21% 71,43%
9 74,19% 68,28% 73,21% 71,43%
10 80,68% 65,34% 77,36% 66,04%
11 T-4 80,68% 65,34% 77,36% 66,04%
12 80,68% 64,20% 79,25% 67,92%
13 76,83% 54,27% 71,43% 53,06%
14 T-5 75,61% 51,83% 69,39% 51,02%
15 79,27% 51,83% 73,47% 55,10%

Zrédto: Opracowanie wtasne

Dodatkowo, wspomniane réznice w doktadnosci modeli, wystepujg bez wzgledu na wybrang
metode analizy dyskryminacyjnej oraz sg widoczne zardwno na prébie uczacej jak i testowej.

Biorgc pod uwage wyniki powyzej przedstawionych modeli wyselekcjonowano
nastepujgce modele, kolejno dla okreséw od T-1 do T-5: model 1, model 6, model 8, model 12
oraz model 15. W kolejnej czesci niniejszego podrozdziatu przedstawione zostaty funkcje
klasyfikacyjne i parametry strukturalne tych funkcji dla ostatecznie wyselekcjonowanych
modeli. W zwigzku z faktem, ze wszystkie modele opracowywane byly na prdébach
zbalansowanych, punktem granicznym wszystkich modeli jest 0. Funkcje dyskryminacyjne dla
poszczegdlnych okresdéw zostaty zaprezentowane w tabeli 4.7. Przedstawione modele, oparte
na analizie dyskryminacyjnej cechujg sie wzgledng prostota. Wykorzystuje one od jedynie
dwdch do o$smiu zmiennych ekonomiczno-finansowych w zaleznosci od okresu. W celu
poprawnej interpretacji wyniku otrzymanego z wykorzystaniem ponizszych funkcji
dyskryminacyjnych i wspomnianego wyzej punktu granicznego wynoszgcego dla wszystkich
modeli 0, nalezy réwniez znac wartosci funkcji przyjmowane przez przedsiebiorstwa ,,zdrowe”

oraz ,upadte”.
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Tabela 4.7 Funkcje dyskryminacyjne modeli od T-1 do T-5

Okres Zmienne i parametry strukturalne
. zZ/ AO/ Aob / Kob /
71 Zmienna | ZK / Aob Praych |20 KW /z0 AO ZK /20 KW WB /ZK | Statfa

Parametr 0,6162| 0,5016|0,9931| -1,3783| -0,2469| 0,0295|0,1501| -1,2349| -1,4007

Zmienna Kob /
T-2 Przych.

Parametr | -1,0492 | -3,73621,3112

KW / AO | Stata

. (Aob-2) [wB/ |z/ Aob / Kob/ |Kw/
Zmienna
T-3 / ZK Przych | Przych | AO KW AO
Parametr 0,3027| 5,6742|3,6377| 1,0902| -1,8665| -0,5996 | 2,6312| -2,1497

Z / Kob Stata

. Kob/ |Aob/ |WB/
T.q | ZMienna iy, Przych | ZK

Parametr 2,0696 | 1,0191|1,8200| -1,6164

Stata

. . Kob /
T Zmienna |SP/ZK Praych

Parametr | -1,5032 | -1,8593|1,0458
Zrédto: Opracowanie wtasne

Stata

W przypadku modeli dla okreséw T-1, T-2 oraz T-5, przedsiebiorstwa o dobrej kondycji
finansowej osiggajg wartosci funkcji wyzsze niz 0, za$ przedsiebiorstwa zagrozone upadtoscia
nizsze niz 0. W przypadku okreséw T-3 oraz T-4 interpretacja wyniku jest odwrotna.

Przedstawione w niniejszym podrozdziale modele dyskryminacyjne cechujg sie
stosunkowo wysoka doktadnoscig, zwtaszcza dla okresu T-1. Warto réwniez zwrdcié uwage na
stosunkowo maty spadek skutecznosci miedzy okresem T-4 a T-2, co jednoznacznie nalezy
uznaé za pozadane. Kolejnym istotnym wnioskiem ptyngcym z przeprowadzanych analiz jest
to, ze wybor metody wykorzystywanej w ramach analizy dyskryminacyjnej nie ma szczegélnie
duzego wptywu na skutecznosé¢ modeli. Réznice w skutecznosci siegaty maksymalnie kilku
punktéw procentowych. W zwigzku z tym, dla potrzeb niektorych badan odpowiednig
strategia moze by¢ wybdér nieco mniej doktadnego modelu, ale wykorzystujgcego mniej
zmiennych, a co za tym idzie tatwiejszego w implementacji. W kolejnym podrozdziale
przedstawione zostaty wyniki badain nad modelami logitowymi opracowywanymi na tej samej

prébie badawczej przedsiebiorstw z branzy budowlanej.
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4.3 Model logitowy prognozowania zagrozenia upadloscia przedsi¢biorstw

z branzy budowlanej

W  niniejszym

rozdziale przedstawione zostaty wyniki

badarn nad modelami

prognozowania zagrozenia upadtoscig przedsiebiorstw z wykorzystaniem regresji logistycznej.

W ramach prac nad modelami logitowymi wykorzystano ten sam zestaw zmiennych co

w przypadku analizy dyskryminacyjnej. Modele zostaty oszacowane z wykorzystaniem pakietu

statystycznego Statistica 13. Préby uczace i testowe zostaty dobrane identycznie jak

w przypadku modeli dyskryminacyjnych w celu umozliwienia pdzniejszego poréwnywania

zdolnosci predykcyjnych modeli. Ponownie zastosowano rdéwniez czyszczenie zestawdw

zmiennych dla proby uczgcej z wartosci nietypowych. Ponadto, wykorzystano nastepujgce

metody budowy modeli logitowych:

- metoda wszystkich efektéw;

- metoda krokowa postepujaca;

- metoda krokowa wsteczna;

W zwigzku z wykorzystaniem trzech metod konstruowania modeli logitowych,

podobnie jak w przypadku modeli dyskryminacyjnych, oszacowanych zostato w sumie 15

modeli — po trzy dla kazdego z pieciu okresow. W tabeli 4.8 przedstawiona zostata ogdlna

doktadnos$é skonstruowanych modeli logitowych, zaréwno na prébie uczacej, jak i na testowe;.

Tabela 4.8 Doktadnos¢ modeli logitowych od T-1 do T-5

Doktadnos¢ - | Doktadnos¢ -
LP | Okres Metoda Liczba zmiennych | préba uczgca | préba testowa
1 Wszystkie efekty 8 87,57% 86,11%
2| T1 Krokowa postepujaca 4 88,17% 84,72%
3 Krokowa wsteczna 4 88,17% 84,72%
4 Wszystkie efekty 5 72,15% 69,05%
5| T-2 Krokowa postepujgca 4 70,13% 68,25%
6 Krokowa wsteczna 4 70,13% 68,25%
7 Wszystkie efekty 7 72,31% 70,54%
8| T-3 Krokowa postepujaca 3 71,92% 69,64%
9 Krokowa wsteczna 3 71,92% 69,64%
10 Wszystkie efekty 6 73,58% 69,81%
11| T-4 |Krokowa postepujaca 5 73,58% 69,81%
12 Krokowa wsteczna 5 73,58% 69,81%
13 Wszystkie efekty 6 67,83% 57,14%
14| T-5 Krokowa postepujaca 4 68,70% 58,16%
15 Krokowa wsteczna 4 68,70% 58,16%

Zrédto: Opracowanie wtasne
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Dla okresu T-1 najskuteczniejszym okazat sie model 1, oszacowany z wykorzystaniem
wszystkich osmiu zmiennych. Dwa pozostate modele pomimo nieco wyzszej doktadnosci na
prébie uczacej, byly nieco mniej skuteczne na prébie testowej. Podobnie jak w przypadku
modeli dyskryminacyjnych zauwazalny jest znaczny spadek doktadnosci modeli dla okresu T-2
do poziomu niecatych 70% w przypadku modelu 4. Ciekawym zjawiskiem jest to, ze modele
dla okreséw od T-3 i T-4 osiggajg doktadnosé zblizong do modelu oszacowanego dla okresu T-
2. Model opracowany na danych pochodzacych sprzed 5 lat przed ogtoszeniem upadtosci
charakteryzuje sie niskga, nizszg niz 60% skutecznoscig. Widoczna jest tez wieksza, w stosunku
do modeli dyskryminacyjnych, réznica pomiedzy doktadnosciag modeli na prébie uczacej oraz
testowej.

Podobnie jak w poprzednim podrozdziale, réwniez w przypadku modeli logitowych
zweryfikowano ich zdolnos$¢ do poprawnej klasyfikacji przypadkow pochodzacych z dwéch
grup przedsiebiorstw. W tabeli 4.9 zaprezentowano doktadnos¢ modeli dla grup

przedsiebiorstw ,,zdrowych” oraz ,upadtych”.

Tabela 4.9 Odsetek poprawnych klasyfikacji na grupie podmiotéw ,zdrowych” i ,,upadtych” — modele

logitowe
Model Okres : ’Préba uczaca _ : ,Préba testowa _
Doktadnos¢ U Doktadnosc Z Doktadnos¢ U Doktadnos¢ Z
1 89,94% 85,21% 86,11% 86,11%
2 T-1 89,35% 86,98% 86,11% 83,33%
3 89,35% 86,98% 86,11% 83,33%
4 67,11% 77,18% 68,25% 69,84%
5 T-2 66,44% 73,83% 68,25% 68,25%
6 66,44% 73,83% 68,25% 68,25%
7 72,31% 72,31% 66,07% 75,00%
8 T-3 74,62% 69,23% 69,64% 69,64%
9 74,62% 69,23% 69,64% 69,64%
10 77,24% 69,92% 73,58% 66,04%
11 T-4 77,24% 69,92% 71,70% 67,92%
12 77,24% 69,92% 71,70% 67,92%
13 78,26% 57,39% 63,27% 51,02%
14 T-5 76,52% 60,87% 63,27% 53,06%
15 76,52% 60,87% 63,27% 53,06%

Zrédto: Opracowanie wtasne

Jak wynika z danych przedstawionych w tabeli 4.9, w okresach od T-1 do T-4 rdznice

miedzy zdolnosciami klasyfikacyjnymi dla grup przedsiebiorstw sg stosunkowo niewielkie.
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W okresie T-5 zas, wyniosty one za$ okoto 10 punktéw procentowych. W zwigzku z tym
stwierdzi¢ mozna, ze w przypadku badanej préby przedsiebiorstw, modele logitowe maja
mniejszg sktonnos¢ do jednostronnego klasyfikowania podmiotéw jako upadte niz modele
dyskryminacyjne. Ogdlna skutecznos¢ modeli logitowych jest dla kazdego okresu o kilka
punktéw procentowych nizsza, niz modeli dyskryminacyjnych. W wyniku powyzej
przedstawionych analiz wyselekcjonowano po jednym, rekomendowanym dla kazdego okresu
modelu logitowym, kierujgc sie doktadnoscig na prébie testowej. W wyniku tego wybrano
nastepujace modele, kolejno dla okreséw od T-1 do T-5: model 1, model 4, model 7, model 11
oraz model 14.

W dalszej czesci niniejszego podrozdziatu zaprezentowane zostaly parametry
strukturalne wybranych, najdoktadniejszych modeli dla kazdego okresu wraz ze statystyka

Walda dla poszczegdlnych zmiennych i wartoscig wspétczynnika p.

Tabela 4.10 Parametry strukturalne modelu logitowego T-1

Zmienne Ocena parametru Statystyka Walda p
ZK / Aob 0,4024 0,7210 0,3958
Z | Przych. -0,2433 0,0838 0,7722
AO/ZO 3,3919 6,0956 0,0136
KW /ZO -5,4159 11,5006 0,0007
Aob / AO -3,7579 5,4599 0,0195
ZK/Z0O -0,1564 0,0073 0,9319
Kob / KW 0,4854 1,9426 0,1634
WB / ZK -2,7189 18,6657 0,0000

Zrédto: Opracowanie wtasne
Jak wynika z tabeli 4.10 w najlepszym modelu logitowym dla okresu T-1 znalazto sie
ostatecznie 8 zmiennych. Cztery z nich sg nieistotne statystycznie, natomiast zdecydowano sie

na wybor tego modelu ze wzgledu na cheé¢ maksymalizacji doktadnosci na prébie testowe;.

Tabela 4.11 Parametry strukturalne modelu logitowego T-2

Zmienne Ocena parametru Statystyka Walda p
Kob / Przych. -2,4223 14,9305 0,0001
(Nal. Kr. * 365) / Przych. 0,0108 28,9713 0,0000
KW /ZO 0,6236 3,4665 0,0626
Z | Kob 1,3732 7,8987 0,0049
KW/ AO -5,0985 19,2461 0,0000

Zrédto: Opracowanie wtasne
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Podobnie jak w przypadku modelu dla okresu T-1, réwniez w tym przypadku nie

wszystkie zmienne, ktdre ostatecznie znalazty sie w modelu sg istotne statystyczne

(konkretnie zmienna KW/Z0O). Warto jednak zauwazy¢, ze model 5 oraz 6 osiggnety

nieznacznie nizszg skutecznos¢, nie wykorzystujgc wtasnie wskaznika KW/ZO.

Tabela 4.12 Parametry strukturalne modelu logitowego T-3

Zmienne Ocena parametru Statystyka Walda p
(Aob - 2) / ZK -0,7115 5,4125 0,0200
WB / Przych. -6,7111 13,8149 0,0002
Z | Przych. -4,3937 4,7753 0,0289
Aob / AO 1,6008 8,4657 0,0036
Z | Kob 2,4311 4,1158 0,0425
Kob / KW 0,2650 0,3211 0,5710
KW / AO -0,8465 0,7560 0,3846

Zrédto: Opracowanie wtasne

Model logitowy dla okresu T-3, réwniez zostat oszacowany z wykorzystaniem

wszystkich dostepnych zmiennych i ponownie jedna z nich jest nieistotna statystycznie

(Kob/KW). Zdecydowano sie na wybor tego modelu w celu maksymalizacji doktadnosci na

prébie testowej.

Tabela 4.13 Parametry strukturalne modelu logitowego T-4

Zmienne Ocena parametru Statystyka Walda p
Kob / AO -2,3238 9,9330 0,0016
ZK/Z0O 1,7684 28,9290 0,0000
Aob / Przych. -1,6135 15,2513 0,0001
WB / ZK -1,5196 9,1589 0,0025
Z | Kob 1,4242 5,3395 0,0208

Zrédto: Opracowanie wtasne

W powyzszym modelu znalazto sie ostatecznie pie¢ zmiennych — w ramach procedury

krokowej wykluczono wskaznik WB/ZK. Wszystkie zmienne ostatecznie tworzgce model s3

istotne statystycznie.
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Tabela 4.14 Parametry strukturalne modelu logitowego T-5

Zmienne Ocena parametru Statystyka Walda p
SP/zZK -2,0334 29,6218 0,0000
ZK /Z0O 1,5939 23,0309 0,0000
WN / AO -4,1220 6,9598 0,0083
Z | Kob -1,3876 6,3557 0,0117

Zrédto: Opracowanie wfasne

W tabeli 4.14 zaprezentowano wskazniki, ktére ostatecznie znalazty sie w modelu dla
okresu T-5. Model skonstruowany zostat z wykorzystaniem metody krokowej postepujacej,
i podobnie jak w przypadku modelu T-4 znalazty sie w nim jedynie zmienne istotne
statystycznie.

Modele logitowe oszacowane na potrzeby niniejszego rozdziatu charakteryzujg sie
poréwnywalnymi (aczkolwiek nieco nizszymi) skutecznosciami do modeli opartych na analizie
dyskryminacyjnej. Warto jednak zauwazyé, ze skutecznos¢ zaréwno modeli
dyskryminacyjnych, jak i logitowych nie jest szczegélnie wysoka i osigga ona poziomy, dla
préby testowej, od ok. 87% dla okresu T-1 do ok. 60% dla okresu T-5. W kolejnych dwdch
rozdziatach zaprezentowane zostaty wyniki badan nad modelami wykorzystujgcymi inne

metody klasyfikacyjne tj. drzewa klasyfikacyjne oraz sztuczne sieci neuronowe.

4.4 Model prognozowania zagrozenia upadloscig przedsi¢biorstw z branzy

budowlanej z wykorzystaniem drzewa klasyfikacyjnego

W niniejszym rozdziale przedstawione zostaty wyniki badain nad modelami
prognozowania zagrozenia upadtoscia przedsiebiorstw z wykorzystaniem drzew
klasyfikacyjnych. Prébe badawczg stanowity te same pary przedsiebiorstw co w przypadku
metod zastosowanych w poprzednich rozdziatach. W tym jednak wypadku, dodatkowo
przeprowadzono badanie z uzyciem wszystkich pierwotnie dostepnych 33 zmiennych
ekonomiczno-finansowych. Drzewa klasyfikacyjne budowane byty z wykorzystaniem dwéch
algorytmow, ktére szczegdtowo zostaty omdwione w rozdziale trzecim:

- C&RT (Classification and Regression Trees);
- CHAID (Chi-squared Automatic Interaction Detector);
Modele byty szacowane z wykorzystaniem V-krotnego sprawdzianu krzyzowego jako

reguty przycinania drzewa. Dodatkowo, w niektérych przypadkach korygowano algorytm
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wybierajac drzewo nieco wieksze, jezeli w znaczacy sposodb wptywato to na wzrost zdolnosci
klasyfikacyjnych na prébie testowej. W pierwszej kolejnosci oszacowane zostaty modele dla
okresu T-1. W wyniku zastosowania réznych metod budowy drzew klasyfikacyjnych oraz
dwéch réznych zestawdw zmiennych opracowano 4 drzewa klasyfikacyjne dla kazdego z pieciu
okreséw. W tabeli 4.15 przedstawiona zostata doktadnos¢ drzew klasyfikacyjnych dla kazdego
z pieciu okresdw wraz z liczbg weztéw koncowych (lisci) oraz liczbg weztéw dzielonych
odpowiadajaca liczbie wykorzystywanych w modelach zmiennych.

Tabela 4.15 Doktadnos¢ drzew klasyfikacyjnych od T-1 do T-5

Liczba Liczba Doktadnos¢ | Doktadnosé
weztéw weztéw préba proba
LP | Okres | Algorytm |Zestaw zmiennych |dzielonych | koricowych |uczaca testowa
1 CART ograniczony zestaw 9 10 92,90% 82,64%
2 T-1 wszystkie zmienne 8 9 94,08% 85,42%
3 CHAID ograniczony zestaw 2 6 85,51% 79,86%
4 wszystkie zmienne 4 8 87,28% 79,73%
5 CART ograniczony zestaw 10 10 83,22% 73,02%
6 -2 wszystkie zmienne 9 9 87,92% 76,19%
7 CHAID ograniczony zestaw 1 3 70,13% 61,04%
8 wszystkie zmienne 2 5 77,18% 72,64%
9 CART ograniczony zestaw 3 4 77,69% 66,97%
10 T3 wszystkie zmienne 5 6 84,62% 79,47%
11 CHAID ograniczony zestaw 1 4 69,23% 70,54%
12 wszystkie zmienne 1 4 69,23% 70,54%
13 CART ograniczony zestaw 9 10 82,52% 64,15%
14 T4 wszystkie zmienne 5 6 80,49% 62,27%
15 CHAID ograniczony zestaw 1 3 68,29% 64,15%
16 wszystkie zmienne 2 7 72,77% 66,98%
17 CART ograniczony zestaw 4 5 78,70% 66,33%
18 Tc wszystkie zmienne 6 7 84,35% 65,31%
19 CHAID ograniczony zestaw 1 3 67,83% 62,25%
20 wszystkie zmienne 1 3 67,83% 62,25%

Zrédto: Opracowanie wtasne

Jak wynika z przedstawionych w tabeli 4.15 danych, skonstruowane drzewa
klasyfikacyjne istotnie roznity sie od siebie strukturg i liczbg wykorzystywanych zmiennych.
W czterech z pieciu okresdw drzewa konstruowane z wykorzystaniem wszystkich 33
zmiennych charakteryzowaty sie wyzszg skuteczno$cia. W przypadku okresu T-1
najdokfadniejszym okazato sie drzewo klasyfikacyjne stworzone z wykorzystaniem algorytmu
CART oraz o$Smiu zmiennych. Model ten charakteryzowat sie skutecznosciag na poziomie

85,42% na probie testowej. W okresach T-2 oraz T-3 réwniez drzewa oparte na algorytmie
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CART i kompletnym zestawie zmiennych osiggnety najwyiszg skutecznos$¢ ze wszystkich
modeli. Zauwazalna jest jednak sytuacja podobna do modeli logitowych, w ktérych model dla
okresu T-2 osigga nizszg doktadnosé niz model dla okresu T-3. WSsrdd zaprezentowanych
modeli wyrézniajg sie te oszacowane dla okreséw T-4 oraz T-5. W przypadku okresu T-4
najlepszym modelem jest model opracowany na podstawie algorytmu CHAID i wykorzystujacy
pierwotnie peten zestaw zmiennych, natomiast dla okresu T-5 drzewo CART okazato sie
doktadniejsze niz pozostate modele na prébie testowe;.

Warto réwniez zauwazy¢, ze opracowane drzewa klasyfikacyjne osiggaja
porownywalne do modeli logitowych zdolnosci klasyfikacyjne dla okresu T-1, zas w przypadku
okreséw od T-2 do T-3 dokfadnos¢ drzew klasyfikacyjnych jest zauwazalnie wyzsza. Najlepszy
model dla okresu T-5 osiggnat doktadnos$¢ bardzo zblizong do najlepszego modelu dla T-4.
Ponizej przedstawione zostaty wyniki analizy zdolnosci klasyfikacyjnych wszystkich modeli z
podziatem na doktadnos¢ na probie przedsiebiorstw o dobrej i ztej kondycji finansowej,

zaréwno na probie uczacej oraz préobie testowej (tabela 4.16).

Tabela 4.16 Odsetek poprawnych klasyfikacji na grupie podmiotéw ,,zdrowych” i ,upadtych” — drzewa

klasyfikacyjne
Prob Proba test

LP | Okres | Algorytm | Zestaw zmiennych roba ezqca roba testowa
Doktadnos¢ U | Doktadnos¢ Z | Doktadnos¢ U | Doktadnos¢ Z
1 CART ograniczony zestaw 92,31% 93,49% 80,56% 84,72%
2 11 wszystkie zmienne 93,49% 94,67% 83,33% 87,50%
3 CHAID ograniczony zestaw 82,25% 88,76% 77,78% 81,94%
4 wszystkie zmienne 82,25% 92,31% 83,10% 76,36%
5 CART ograniczony zestaw 83,89% 82,55% 71,43% 74,60%
6 1.2 wszystkie zmienne 87,25% 88,59% 77,78% 74,60%
7 CHAID ograniczony zestaw 90,60% 49,66% 85,71% 36,36%
8 wszystkie zmienne 76,51% 77,85% 79,37% 65,91%
9 CART ograniczony zestaw 77,69% 77,69% 64,29% 69,64%
10 T3 wszystkie zmienne 88,46% 80,77% 78,57% 80,36%
11 CHAID ograniczony zestaw 79,23% 59,23% 80,36% 60,71%
12 wszystkie zmienne 79,23% 59,23% 80,36% 60,71%
13 CART ograniczony zestaw 83,74% 81,30% 62,26% 66,04%
14 T-4 wszystkie zmienne 79,67% 81,30% 66,04% 58,49%
15 CHAID ograniczony zestaw 89,43% 47,15% 83,02% 45,28%
16 wszystkie zmienne 69,11% 76,42% 73,58% 60,38%
17 CART ograniczony zestaw 81,74% 75,65% 65,31% 67,35%
18 1.5 wszystkie zmienne 88,70% 80,00% 65,31% 65,31%
19 CHAID ograniczony zestaw 47,83% 87,83% 40,82% 83,67%
20 wszystkie zmienne 47,83% 87,83% 40,82% 83,67%

Zrédto: Opracowanie wtasne
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Jak wynika z danych przedstawionych w tabeli 4.16, wyselekcjonowane jako najlepsze
drzewa klasyfikacyjne osiggajg zblizong doktadnos$¢ w klasyfikacji przedsiebiorstw ,,zdrowych”
oraz ,upadtych” (z wyjatkiem najskuteczniejszego drzewa dla okresu T-4). Zauwazalnym
zjawiskiem jest wieksza rozbieznos¢ w doktadnosci klasyfikacyjnej dla dwdch grup
przedsiebiorstw w modelach oszacowanych z wykorzystaniem algorytmu CHAID.
Charakterystyczng cechg drzew klasyfikacyjnych jest réwniez to, ze w poréwnaniu do modeli
oszacowanych za pomocg analizy dyskryminacyjnej i regresji logistycznej, zauwazalna jest
wieksza rdéznica w dokfadnos$ci miedzy prdbg uczacy i testowa. W zatgczniku 3 znajduja sie
wykresy najskuteczniejszych drzew klasyfikacyjnych dla kazdego okresu.

Ostatecznie wyselekcjonowane drzewa klasyfikacyjne wykorzystujg od 2 do 9
zmiennych ekonomiczno-finansowych. Poréwnujgc dokfadnosé¢ oszacowanych modeli
opartych na drzewach klasyfikacyjnych, stwierdzi¢ nalezy ze osiggajg on nieznacznie lepsze
zdolnosci  klasyfikacyjne niz modele analizy dyskryminacyjnej i regresji logistycznej.
W kolejnym podrozdziale przedstawione zostaty wyniki badan nad modelami prognozowania

zagrozenia upadtoscig przedsiebiorstw z wykorzystaniem sztucznych sieci neuronowych.

4.5 Model prognozowania zagrozenia upadloScia przedsi¢biorstw z branzy

budowlanej oparty na Sztucznej Sieci Neuronowej

Ostatnig wykorzystang w niniejszej pracy metodg do budowy modelu prognozowania
zagrozenia upadtoscig przedsiebiorstw z branzy budowalnej sg sztuczne sieci neuronowe.
Modele przedstawione w tym rozdziale zostaty oszacowane z wykorzystaniem dwdch
zestawdw zmiennych: ograniczonego oraz wszystkich 33 wskaznikdw ekonomiczno-
finansowych. Prébe testowg stanowity te same przedsiebiorstwa co w przypadku wczesniej
oszacowanych modeli za pomocg analizy dyskryminacyjnej, regresji logistycznej i drzew
klasyfikacyjnych, natomiast z proby uczacej losowo wybrano dodatkowo pary
przedsiebiorstw, ktére utworzyty prébe walidacyjna. Préba walidacyjna stanowita 20%
wszystkich przypadkdéw. Wszystkie sieci neuronowe zostaty przygotowane z pomocy
oprogramowania statystycznego Statistica 13. Do stworzenia modeli prognozowania
zagrozenia upadtoscig zastosowano sieci w formie perceptronéw wielowarstwowych (MLP) z
jedna warstwa neurondw ukrytych. Dla kazdego okresu oraz kazdego sposobu zastepowania
wartosci nietypowych w probie uczacej oszacowanych zostato 1000 sieci neuronowych, z

ktorych nastepnie wybierano najlepsza kierujgc sie ich skutecznoscig na prébie walidacyjnej,
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a w nastepnym etapie byly one testowane na prébie testowej. Przetestowano nastepujace

funkcje dla neuronéw wejsciowych jak i wyjsciowych:

- liniowa,

- logistyczng,

- tangens hiperboliczny (Tanh),

- wyktadniczg (Softmax)

- sinus.

W tabeli 4.17 zaprezentowano doktadnos¢ modeli opartych na sztucznych sieciach

neuronowych na wszystkich trzech prébach i dla wszystkich pieciu okreséw.

Tabela 4.17 Doktadnos¢ sztucznych sieci neuronowych od T-1 do T-5

Funkcja | Funkcja 5 4 dnose | Doktadnosé | Doktadnose
Zestaw Struktura aktywacji aktywacji 3 3 .
LP | Okres ) . préba proba proba
zmiennych sieci warstwa warstwa . .
ukryta wyjéciowa uczaca walidacyjna | testowa
ograniczony
1 T1 zestaw 8-12-2 liniowa softmax 94,21% 90,62% 90,28%
wszystkie
P zmienne 33-6-2 wykfadnicza | liniowa 96,69% 93,75% 91,67%
ograniczony
3 T2 zestaw 5-15-2 wykfadnicza | wyktadnicza 81,13% 77,91% 76,19%
wszystkie
4 zmienne 33-22-2 liniowa softmax 94,81% 87,21% 86,51%
ograniczony
5 1.3 zestaw 7-9-2 sinus sinus 76,34% 74,32% 75,89%
wszystkie
6 zmienne 33-5-2 liniowa tanh 90,32% 89,19% 88,39%
ograniczony
7 T4 zestaw 6-11-2 wykfadnicza | softmax 72,16% 78,57% 71,70%
wszystkie
8 zmienne 33-10-2 wykfadnicza | logistyczna 99,43% 84,29% 82,08%
ograniczony
9 -5 zestaw 6-12-2 tanh softmax 73,17% 71,21% 71,43%
wszystkie
10 zmienne 33-14-2 liniowa logistyczna 93,29% 84,85% 87,76%

Zrédto: Opracowanie wtasne

Z danych zawartych w tabeli wynika, ze modele opracowane z wykorzystaniem
sztucznych sieci neuronowych osiggajg bardzo wysokg doktadnos¢ klasyfikacyjng dla
wszystkich okreséw. Warto zwrécié¢ uwage, ze poza okresem T-1 widoczna jest bardzo duza
rozbieznos¢ miedzy skutecznoscig klasyfikacyjng w zaleznosci od zestawu zmiennych.
Co wiecej, doktadnos¢ klasyfikacji w przypadku petnego zestawu zmiennych dla zadnego

z okresow nie spadta ponizej 80%. Modele oszacowane z wykorzystaniem ograniczonego
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zestawu zmiennych, a wiec potencjalnie tatwiejsze w implementacji, rowniez charakteryzuja
sie wyzszg doktadnoscig niz modele oszacowane z uzyciem pozostatych metod.
W tabeli 4.18 zaprezentowano skutecznos¢ klasyfikacyjng poszczegdlnych modeli

z uwzglednieniem grup przedsiebiorstw o dobrej oraz ztej kondycji finansowej.

Tabela 4.18 Odsetek poprawnych klasyfikacji na grupie podmiotéw ,,zdrowych” i ,upadtych” — sztuczne sieci

neuronowe
Préba uczaca Préba walidacyjna Préba testowa

Zestaw

LP| Okres zmiennych | Dokfadnos¢ | Doktadnos$¢ | Doktadno$¢ | Doktadnod¢ | Doktadnos¢ | Doktadnosc

U Z U Z u Z

ograniczony

1 71 zestaw 92,56% 95,87% 85,42% 95,83% 84,72% 95,83%
wszystkie

2 zmienne 95,04% 98,35% 91,67% 95,83% 93,06% 90,28%
ograniczony

3 T2 zestaw 83,02% 79,25% 86,05% 69,77% 74,60% 77,78%
wszystkie

4 zmienne 96,23% 93,40% 88,37% 86,05% 93,65% 79,37%
ograniczony

5 T3 zestaw 82,80% 69,89% 86,49% 62,16% 80,36% 71,43%
wszystkie

6 zmienne 90,32% 90,32% 94,59% 83,78% 83,93% 92,86%
ograniczony

7 T4 zestaw 77,27% 67,05% 94,29% 62,86% 77,36% 66,04%
wszystkie

8 zmienne 100,00% 98,86% 91,43% 77,14% 81,13% 83,02%
ograniczony

9 75 zestaw 79,27% 67,07% 69,70% 72,73% 67,35% 75,51%
wszystkie

10 zmienne 92,68% 93,90% 87,88% 81,82% 85,71% 89,80%

Zrédto: Opracowanie wtasne

Jak zostato przedstawione w tabeli 4.18 w wiekszosci przypadkéw doktadnosé
klasyfikacji na grupie przedsiebiorstw ,zdrowych” i ,upadtych” byfa zblizona. Na prébie
testowej, jedynie w przypadku modelu dla okresu T-2 rdinice miedzy skutecznoscig
klasyfikacyjng dla dwéch grup podmiotédw wyniosty wiecej niz 10 punktéw procentowych.
Warto zwrdci¢ uwage na bardzo wysokie skutecznosci modeli na prébie uczacej, ktore we
wszystkich okresach osiggnety poziom ponad 90%. Ostatecznie zdecydowano sie na wybor
modeli sztucznych sieci neuronowych, wykorzystujgcych wszystkie zmienne ze wzgledu na
wyraznie wyzszg skutecznos¢ klasyfikacyjng. Warto jednak podkresli¢, ze uzytkowanie tych
modeli moze by¢ utrudnione ze wzgledu na duzg liczbe wskaznikdw potrzebnych do okreslenia

kondycji finansowej danego podmiotu. W zatgczniku 5 umieszczone zostaty wartosci wag
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poszczegdlnych potgczen dla pieciu najdoktadniejszych sieci neuronowych — po jednej dla
kazdego okresu.

Ostatnim zagadnieniem poruszonym w niniejszym rozdziale bedzie kwestia tgczenia
czterech klasyfikatoréw opracowanych na potrzeby niniejszej pracy i analiza skutecznosci tego

rozwigzania.

4.6 Laczenie klasyfikatorow na potrzeby prognozowania zagrozenia

upadloscig przedsiebiorstw z branzy budowlanej

W poprzedniej czesci niniejszego rozdziatu zaprezentowane zostaty wyniki prac nad
modelami stuzgcymi prognozowaniu zagrozenia upadtoscig przedsiebiorstw dziatajgcych
w polskiej branzy budowlanej. Opracowane zostaty modele, ktérych celem jest identyfikacja
zagrozenia kontynuacji dziatalnosci na rok, dwa, trzy, cztery i pie¢ lat przed upadtoscia. Do
budowy modeli wykorzystano cztery odrebne metody: analize dyskryminacyjng, regresje
logistyczng, drzewa klasyfikacyjne oraz sztuczne sieci neuronowe. Pomimo tego, ze kazdy
z modeli budowany, a nastepnie testowany, byt z wykorzystaniem tej samej proby
przedsiebiorstw oraz tych samych kryteriéw zastepowania wartosci nietypowych, wyniki
badan wskazujg na istotne réznice w zdolnosciach klasyfikacyjnych tych modeli. W tabeli 4.19

zestawione zostaty ze sobg doktadnosci najlepszych modeli oszacowanych z pomocg réznych

metod.
Tabela 4.19 Poréwnanie doktadnosci najlepszych modeli na prébie testowe;j
Metoda/ Okres T-1 T-2 T-3 T-4 T-5
Analiza dyskryminacyjna 87,50% 74,60% 72,32% 73,58% 64,29%
Logit 86,11% 69,05% 70,54% 69,81% 58,16%
Drzewo klasyfikacyjne 85,42% 76,19% 79,47% 66,98% 66,33%
Sztuczna sie¢ neuronowa 91,67% 86,51% 88,39% 82,08% 87,76%

Zrédto: Opracowanie wtasne

Jak wynika danych przedstawionych w powyiszej tabeli zdecydowanie najlepsze
okazaty sie modele skonstruowane z wykorzystaniem sztucznych sieci neuronowych.
Przewaga sztucznych sieci neuronowych jest szczegdlnie widoczna w przypadku okresow od
T-2 do T-5. Pozostate metody osiggaly podobne skutecznosci, choé¢ i w ich przypadku
wystepowaty rdznice w zaleznosci od okresu. Modele logitowy nie byty najmniej skuteczne
jedynie w okresie T-4.

Jak zostato wskazane w rozdziale drugim niniejszej pracy, poza oceng doktadnosci

modelu na prébie uczgcej oraz testowej, dobrg praktyka jest rowniez porownanie jego
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zdolnosci predykcyjnych z modelami, oszacowanymi wczesniej przez innych autoréw. W tabeli
4.20 przedstawione zostaty wyniki testowania wybranych polskich modeli prognozowania
zagrozenia upadfoscig na grupie przedsiebiorstw, ktdre utworzyty prébe testowa dla
autorskich modeli. Niestety ze wzgledu na brak niektérych danych (miedzy innymi kosztéw
operacyjnych oraz wyniku ze sprzedazy) przetestowano jedynie 4 polskie modele: model
D. Hadasik, model D. Wierzby, Model M. Pogodzinskiej i S. Sojaka oraz model INE PAN

opracowany przez E. Maczynska i M. Zawadzkiego.

Tabela 4.20 Doktadnos¢ ogodlna innych polskich modeli dyskryminacyjnych na prébie testowej

Model / Okres T-1 T-2 T-3 T-4 T-5

Model Wierzby 81,02% 64,46% 53,64% 56,86% 52,58%
Model INE PAN 82,14% 67,74% 62,16% 62,14% 56,70%
Model Hadasik 70,59% 67,77% 54,55% 51,96% 48,45%
Model Pogodzinskiej -

Sojaka 69,85% 57,38% 50,91% 52,94% 50,52%

Zrédto: Opracowanie wtasne

Jak wynika z powyzszej tabeli, autorskie modele dla kazdego okresu osiggnety wyzszg
skutecznosé niz funkcje dyskryminacyjne innych autoréw. Rdéznice sg szczegdlnie widoczne
w okresach od T-3 do T-5. Na wykorzystywanej w niniejszej pracy prébie testowej sposréd
innych modeli najwyzszg skutecznos$é osiggnat model INE PAN, jednak byta ona i tak o kilka
punktéw procentowych nizsza w przypadku okreséw od T-1 do T-2, i az o kilkanascie punktow
procentowych nizsza w przypadku okreséw od T-3 do T-5 niz skutecznos¢ najstabszych modeli
autorskich dedykowanych branzy budowlanej. Podsumowujgc, mimo faktu, ze przedstawione
w niniejszym rozdziale autorskie modele nie osiggajg wybitnych zdolnosci klasyfikacyjnych (w
literaturze przedmiotu mozna spotkac sie z modelami o skutecznosciach przekraczajacych 95%
dla okresu T-1), to po pierwsze charakteryzujg sie one wyzszymi zdolnosciami predykcyjnymi
niz inne, uniwersalne polskie modele prognozowania zagrozenia upadtoscia przedsiebiorstw,
a po drugie wykazujg one znacznie wyzsze zdolnosci przewidywania upadtosci w okresach na
3-5 lat przed upadtoscig — szczegdlnie w przypadku sztucznej sieci neuronowej. Warto rowniez
podkresli¢, ze skutecznos¢ autorskich modeli, opartych na sztucznych sieciach neuronowych
dla okreséw od T-3 do T-5 zdecydowanie przekracza doktadnos¢ modeli zidentyfikowanych
w ramach przegladu literatury, a nie rzadko przekracza ona nawet skutecznos$¢ tych modeli dla
okresu T-1. W zwigzku z powyzszym nalezy stwierdzi¢, ze opracowywanie modeli
prognozowania zagrozenia upadtoscia przedsiebiorstw dla konkretnych branz ma gteboki sens

i moze znalez¢ réwniez praktyczne zastosowanie.
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Warto rowniez zauwazyé, ze opracowane na potrzeby niniejszej pracy modele sa
stosunkowo skomplikowane, pod wzgledem liczby wykorzystywanych zmiennych, jak
i wykorzystywanych metod. Sztuczne sieci neuronowe, ktére okazaty sie zdecydowanie
najskuteczniejszym narzedziem sg bowiem znacznie trudniejsze w uzytkowaniu niz proste
funkcje dyskryminacyjne, logitowe czy drzewa klasyfikacyjne. Wzglednie wieksze problemy
aplikacyjne wynagradzane sg jednak znacznym wzrostem trafnosci przewidywania ztej
kondycji finansowej podmiotdéw gospodarczych. Dodatkowo, wydaje sie, ze w przypadku checi
komercyjnego wykorzystania tego typu rozwigzan przez duze podmioty, jak np. banki, czy
wywiadownie gospodarcze, dysponujgce zasobami zaréwno ludzkimi jak i technologicznymi
wspomniane wyzej problemy sg mniej istotne.

Koncowg czes$é niniejszego rozdziatu, a zarazem pracy, poswiecono problemowi
taczenia klasyfikatorow oraz odpowiedzi na pytanie czy moze ono skutecznie wzmocnic
zdolnosci predykcyjne poszczegdlnych modeli. Procedure tgczenia poszczegdlnych
klasyfikatorow w celu stworzenia modeli fgczonych wykorzystano pieé¢ odrebnych podejsé
metodologicznych?%8;

- gtosowanie proste z uznaniem przedsiebiorstwa za ,upadte” w przypadku réwnej liczby
gtosow,

- glosowanie proste z uznaniem przedsiebiorstwa za ,zdrowe” w przypadku réwnej liczby
gtosow,

- gtosowanie proste bez sztucznych sieci neuronowych,

- glosowanie wazone,

- gtosowanie wazone bez sztucznych sieci neuronowych.

Zdecydowano sie na wyfgczenie sztucznych sieci neuronowych w dwéch przypadkach
ze wzgledu na ich znacznie lepsze zdolnosci predykcyjne w stosunku do pozostatych metod.
Gtosowania proste zostaty przeprowadzone z zatozeniem réwnowaznosci odpowiedzi jakie
generowane sg przez poszczegdlne metody. W zwigzku z faktem, iz wykorzystywane sg cztery
rozne klasyfikatory, pojawit sie problem interpretacji wyniku w sytuacjach gdzie dwa

klasyfikatory oznaczajg przypadek jako ,upadty”, zas dwa pozostate jako ,,zdrowy”. W zwigzku

298 7astosowane w niniejszym rozdziale metody taczenia klasyfikatoréw wykorzystujg podejécie tzw. gtosowania
wiekszosciowego z zastosowaniem autorskiego rozwigzywania remisdw oraz wazenia gtosow. Szczegdétowo,
metody tgczenia klasyfikatoréw na potrzeby prognozowania zagrozenia upadtoscia przedstawione zostaty miedzy
innymi w pracy: B. Lach, Metody tqgczenia i selekcji klasyfikatorow w prognozowaniu upadtosci przedsiebiorstw,
Przeglad Statystyczny, 64(2), 2017, s. 177-192.
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z powyzszym przetestowano dwa warianty: wedtug pierwszego, w przypadku remisu dane
przedsiebiorstwo oznaczane jest jako zagrozone upadtoscia, wedtug drugiego zas jako
,Zzdrowe”.

Drugi zestaw zastosowanych metod faczenia klasyfikatorow uwzglednia zas,
sprawnos¢ poszczegdlnych metod prognozowania zagrozenia upadtoscig. Glosowi kazdej z
metod nadana zostata waga odpowiadajgca doktadnosci ogdlnej tej metody. Odpowiedz
»upadly” zakodowana zostata jako 1, a ,zdrowy” jako 0. Wynik gtosowania wyliczany byt

zgodnie ze wzorem 4.1.

W = S4p X Gap + Spo6 X Grog + Spx X Gpk + Sssy X Gssn (4.1)
Gdzie:
W — wynik gtosowania,
Sv — Doktadnos¢ poszczegdlnych metod (kolejno: analiza dyskryminacyjna, logit, drzewo
klasyfikacyjne, sztuczne sieci neuronowe),

Gwm — zmienna dychotomiczna, gtos poszczegdinych metod (0 — ,,zdrowy”, 1- ,,upadty”)

Jezeli wartos$é W byta wyzsza niz potowa sumy doktadnosci czterech modeli przypadek
klasyfikowany byt jako ,upadty”. Warto podkresli¢, ze zastosowane metody tgczenia zostaty
osobno przygotowane dla kazdego z pieciu okresdw, ze wzgledu na zmieniajgce sie
skutecznosci w zaleznosci od czasu przed faktyczng upadfoscig oraz, co najistotniejsze, ze
wzgledu na zwiekszajgce sie rdznice w skutecznosci miedzy sztucznymi sieciami neuronowymi
a pozostatymi klasyfikatorami. Istotng potrzebe budowy modeli wykorzystujgcych tgczenie
klasyfikatorow potwierdzit fakt wystepowania w zbiorze danych przedsiebiorstw, dla ktérych
sieci neuronowe klasyfikowaty przypadek btednie a inne metody robity to poprawnie. W tabeli

4.21 przedstawiona zostata skutecznosé¢ modeli tgczonych dla okresu T-1.
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Tabela 4.21 Doktadnos¢ modeli taczonych dla okresu T-1

Doktadnos¢ ogdlna Doktadnos¢ U Doktadnos¢ Z
Gtosowanie proste wariant | 89,58% 90,28% 88,89%
Gtosowanie proste wariant I 90,28% 86,11% 94,44%
Gtosowanie proste bez SSN 89,58% 90,28% 88,89%
Gtosowanie wazone 90,28% 88,89% 91,67%
Gtosowanie wazone bez SSN 89,58% 87,50% 91,67%

Zrédto: Opracowanie wtasne

Jak wynika z danych przedstawionych w powyzszej tabeli sprawnos¢ wiekszosci modeli
taczonych dla okresu T-1 wyniosta ponad 90%. Wartym zwrdcenia uwagi jest fakt, ze faczenie
trzech klasyfikatoréw (bez sieci neuronowych) przyniosto wzrost skutecznosci klasyfikacyjne;j.
W kolejnej tabeli zaprezentowano rdznice miedzy dokfadnoscia modeli tgczonych
a indywidualnych (wartosci ze znakiem minus oznaczajg wyzszg doktadnos¢ modeli

indywidualnych).

Tabela 4.22 Poréwnanie doktadnosci modeli taczonych i indywidualnych dla okresu T-1

Analiza Drzewo Sztuczna sie¢

dyskryminacyjna | LOGIT klasyfikacyjne | neuronowa
Gtosowanie proste wariant | 2,08% 3,47% 4,17% -2,08%
Gtosowanie proste wariant I 2,78% 4,17% 4,86% -1,39%
Gtosowanie proste bez SSN 2,08% 3,47% 4,17% -2,08%
Gtosowanie wazone 2,78% 4,17% 4,86% -1,39%
Gtosowanie wazone bez SSN 2,08% 3,47% 4,17% -2,08%

Zrédto: Opracowanie wtasne

Jak zostato to wykazane powyzej modele tgczone okazaty sie sprawniejsze niz
indywidualne modele dyskryminacyjne, logitowe oraz oparte na drzewach klasyfikacyjnych.
Sztuczne sieci neuronowe wykazujg sie lepszg doktadnoscig niz kazdy model wykorzystujgcy
faczenie klasyfikatorédw.. W tabeli 4.23 przedstawiona zostata doktadnos¢ modeli tgczonych

dla okresu T-2.

Tabela 4.23 Doktadnos¢ modeli taczonych dla okresu T-2

Doktadnos¢ ogdlna Doktadnos¢ U Doktadnos¢ Z
Gtosowanie proste wariant | 78,57% 87,30% 69,84%
Gtosowanie proste wariant I 76,98% 74,60% 79,37%
Gtosowanie proste bez SSN 78,57% 87,30% 69,84%
Gtosowanie wazone 81,75% 84,13% 79,37%
Gtosowanie wazone bez SSN 73,81% 77,78% 69,84%

Zrédto: Opracowanie wtasne

Ponizej zaprezentowano porownanie doktadnosci ogélnych modeli tgczonych oraz

indywidualnych.
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Tabela 4.24 Poréwnanie doktadnosci modeli taczonych i indywidualnych dla okresu T-2

Drzewo Sztuczna sie¢
Analiza dyskryminacyjna | LOGIT |klasyfikacyjne | neuronowa
Gtosowanie proste wariant | 3,97%| 9,52% 2,38% -7,94%
Gtosowanie proste wariant Il 2,38% | 7,94% 0,79% -9,52%
Gtosowanie proste bez SSN 3,97%| 9,52% 2,38% -7,94%
Gtosowanie wazone 7,14% | 12,70% 5,56% -4,76%
Gtosowanie wazone bez SSN -0,79% | 4,76% -2,38% -12,70%

Zrédto: Opracowanie wfasne

W przypadku okresu T-2 zaden z modeli tgczonych nie wykazat sie wyzszg
skutecznoscig niz opracowana sztuczna sie¢ neuronowa. Model faczony bez sztucznych sieci
neuronowych
z gtosowaniem wazonym okazat sie réwniez gorszy od indywidualnego modelu drzewa
klasyfikacyjnego. Kolejno przeprowadzono procedure tgczenia klasyfikatoréw dla okresu T-3.

Doktadnos¢ modeli taczonych dla tego okresu przedstawia tabela 4.25.

Tabela 4.25 Doktadnos¢ modeli taczonych dla okresu T-3

Doktadnos¢ ogdlna | Doktadnos¢ U Doktadnos¢ Z
Gtosowanie proste wariant | 77,68% 80,36% 75,00%
Gtosowanie proste wariant | 79,46% 69,64% 89,29%
Gtosowanie proste bez SSN 77,68% 80,36% 75,00%
Gtosowanie wazone 83,93% 78,57% 89,29%
Gtosowanie wazone bez SSN 73,21% 71,43% 75,00%

Zrédto: Opracowanie wtasne

Dla okresu T-3 ponownie najskuteczniejszym modelem tgczonym okazat sie model
wykorzystujgcy wszystkie cztery klasyfikatory oraz gtosowanie wazone. Warto zwrdci¢ uwage,
ze jest to doktadnos$é bardzo wysoka — ponad 83%. W tabeli 4.26 zaprezentowane zostato

poréwnanie skutecznosci ogélnych modeli faczonych i indywidualnych w okresie T-3.

Tabela 4.26 Poréwnanie doktadnosci modeli taczonych i indywidualnych dla okresu T-3

Drzewo Sztuczna sie¢
Analiza dyskryminacyjna | LOGIT |klasyfikacyjne |neuronowa
Gtosowanie proste wariant | 5,36% | 7,14% -1,79% -10,71%
Gtosowanie proste wariant I 7,14%| 8,93% 0,00% -8,93%
Gtosowanie proste bez SSN 536%| 7,14% -1,79% -10,71%
Gtosowanie wazone 11,61% | 13,39% 4,46% -4,46%
Gtosowanie wazone bez SSN 0,89%| 2,68% -6,25% -15,18%

Zrédto: Opracowanie wtasne
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W okresie T-3 taczone modele po raz kolejny okazaty sie mniej skuteczne niz sztuczne
sieci neuronowe, i w trzech z pieciu przypadkéw gorsze rowniez od drzew klasyfikacyjnych.
W przypadku okresu T-3 widaé rowniez bardzo wysoki wzrost przewagi modelu fgczonego nad
modelem dyskryminacyjnym, logitowym i drzewem klasyfikacyjnym. tgczenie trzech
klasyfikatorow (bez sieci neuronowych), z wykorzystaniem gtosowania wazonego pozwolito

na uzyskanie wyzszej skutecznosci niz modeli indywidualnych.

Tabela 4.27 Doktadnos¢ modeli taczonych dla okresu T-4

Doktadnos¢ ogdlna | Doktadnosé U Doktadnos¢ Z
Gtosowanie proste wariant | 74,53% 84,91% 64,15%
Gtosowanie proste wariant I 72,64% 71,70% 73,58%
Gtosowanie proste bez SSN 74,53% 84,91% 64,15%
Gtosowanie wazone 75,47% 79,25% 71,70%
Gtosowanie wazone bez SSN 71,70% 77,36% 66,04%

Zrédto: Opracowanie wtasne
Ponizej przedstawiono réznice w dokfadnosci ogdlnej miedzy modelami faczonymi
a indywidualnymi.

Tabela 4.28 Poréwnanie doktadnosci modeli taczonych i indywidualnych dla okresu T-4

Drzewo Sztuczna siec
Analiza dyskryminacyjna LOGIT |klasyfikacyjne | neuronowa
Gtosowanie proste wariant | 0,94% | 4,72% 7,55% -7,55%
Gtosowanie proste wariant I -0,94% | 2,83% 5,66% -9,43%
Gtosowanie proste bez SSN 0,94% | 4,72% 7,55% -7,55%
Gtosowanie wazone 1,89% | 5,66% 8,49% -6,60%
Gtosowanie wazone bez SSN -1,89% | 1,89% 4,72% -10,38%

Zrédto: Opracowanie wtasne

Dla okresu T-4 modele taczone wykazaty sie nizszg skutecznoscig niz model sztucznych
sieci neuronowych. Rdzinica w tym wypadku wyniosta az od 6,60 do 9,43 punktu
procentowego. punktu procentowego. Gtosowanie wazone bez sieci neuronowych pozwolito
uzyska¢ wyzszg skutecznosé niz indywidualne modele logitowe i Drzewa klasyfikacyjne oraz
podobng jak w przypadku analizy dyskryminacyjnej. Na koniec przeprowadzono réwniez
taczenie klasyfikatorow dla okresu T-5. Skutecznos¢ modeli taczonych dla tego okresu

przedstawiona zostata w tabeli 4.29.
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Tabela 4.29 Doktadnos¢ modeli taczonych dla okresu T-5

Doktadnos¢ ogdlna | Doktadnosé U Doktadnos¢ Z
Gtosowanie proste wariant | 68,37% 85,71% 51,02%
Gtosowanie proste wariant I 70,41% 65,31% 75,51%
Gtosowanie proste bez SSN 68,37% 85,71% 51,02%
Gtosowanie wazone 79,59% 85,71% 73,47%
Gtosowanie wazone bez SSN 59,18% 65,31% 53,06%

Zrédto: Opracowanie wtasne

W przypadku okreséw T-4 oraz T-5 szczegdlnie widoczna jest réznica doktadnosci
klasyfikacyjnej miedzy sztucznymi sieciami neuronowymi a pozostatymi metodami. Wyrazna
jest przewaga zdolnosci klasyfikacyjnych modeli fgczonych, w ktérych wykorzystywane byty
wagi (wyzsze dla SSN), nad modelami indywidualnymi, ktdéra niejednokrotnie siegata

kilkunastu procent.

Tabela 4.30 Poréwnanie skutecznosci modeli faczonych i indywidualnych dla okresu T-5

Drzewo Sztuczna siec
Analiza dyskryminacyjna | LOGIT |klasyfikacyjne |neuronowa
Gtosowanie proste wariant | 4,08% | 11,22% 2,04% -19,39%
Gtosowanie proste wariant | 6,12% | 13,27% 4,08% -17,35%
Gtosowanie proste bez SSN 4,08% | 11,22% 2,04% -19,39%
Gtosowanie wazone 15,31% | 22,45% 13,27% -8,16%
Gtosowanie wazone bez SSN -5,10% | 2,04% -7,14% -28,57%

Zrédto: Opracowanie wtasne

Przedstawione w niniejszym rozdziale analizy dotyczagce mozliwosci tgczenia
klasyfikatorow przyniosty niejednoznaczne wnioski. Po pierwsze, zaden z opracowanych
modeli fgczonych nie byt w stanie osiggnagé doktadnosci klasyfikacyjnej na poziomie modeli
opartych na sztucznych sieciach neuronowych. W naturalny wiec sposéb modele tgczone
wykorzystujgce cztery klasyfikatory, przewazaty pod wzgledem zdolnosci klasyfikacyjnych
modele dyskryminacyjne, logitowe i drzewa klasyfikacyjne. Ciekawe i szczegdlnie istotne
wnioski ptyng natomiast z badan nad tgczeniem klasyfikatoréw w oderwaniu od modeli
sztucznych sieci neuronowych. W wiekszosci bowiem przypadkdow potgczenie trzech
klasyfikatorow pozwalato na uzyskanie znacznie lepszych rezultatéw.

W swietle przedstawionych w tym rozdziale wynikow badan, stwierdzi¢ nalezy, ze
sztuczne sieci neuronowe pozwalajg na budowe najskuteczniejszych modeli prognozowania
zagrozenia upadtoscig przedsiebiorstw. Réznice w stosunku do innych metod sg szczegdlnie
wyrazne w przypadku dtuzszych niz jeden rok okreséw poprzedzajgcych wystgpienie

upadtosci. taczenie klasyfikatorow na potrzeby identyfikacji przedsiebiorstw zagrozonych
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upadtosciag moze wspomadc proces klasyfikacji przedsiebiorstw, lecz nie w kazdym przypadku
musi tak by¢. Zastosowanie tego rozwigzania z pewnosci dostarcza jednak podmiotom
wykorzystujgcym te techniki kolejnej informacji, ktéra moze wspomac proces podejmowania

decyzji w praktyce gospodarczej.

4.7 Rekomendacje dotyczace budowy modeli prognozowania zagrozenia
upadloscia i ich implementacji

Ostatnia cze$é niniejszego rozdziatu poswiecona zostata analizie procesu budowy
modelu prognozowania zagrozenia upadtoscig ze szczegdlnym uwzglednieniem probleméw
i wyzwan stojgcych zaréwno przed badaczami konstruujgcymi dany model, jak réwniez
potencjalnymi uzytkownikami. Jak zostato to omdéwione w rozdziale drugim, pierwszym
etapem budowy modelu stuzgcego identyfikacji przedsiebiorstw zagrozonych upadtoscia jest
okreslenie celu budowy modelu. Okreslenie tego celu jest szczegdlnie istotne i determinuje
podejscie badawcze na kolejnych etapach konstruowania konkretnych modeli. Warto
pamieta¢, ze klasyfikacja jest jedng z podstawowych aktywnosci umystowych cztowieka
i towarzyszy mu od samego poczatku. W zwigzku z tym metody taksonomiczne sg szczegdlnie
istotnym elementem instrumentarium poznawczego ludzkosci. Naukowcy w naturalny sposdb
zainteresowani sg zgtebianiem wiedzy o rzeczywistosci (w tym wypadku gospodarczej),
a modelowe rozwigzania pozwalajace na klasyfikacje przedsiebiorstw pozwalajg lepiej poznac
procesu upadtosciowe dotykajgce kazdej gospodarki. Wobec tego, sama ciekawo$é naukowa
i chec¢ ulepszenia narzedzi pozwalajgcych na grupowanie przedsiebiorstw na ,zdrowe”
i zagrozone upadtosciag moze by¢ celem samym w sobie. Nie mozna jednak zapomina¢, ze
problem upadtosci przedsiebiorstw niesie za sobg szereg konsekwencji, ktdre sg szczegdlnie
odczuwalne w praktyce gospodarczej. Z pewnoscig wiec, celem budowy modeli
prognozowania zagrozenia upadtoscia przedsiebiorstw moze by¢ réwniez wzrost efektywnosci
gospodarczej poszczegdlnych podmiotéw, poprzez mozliwos¢ lepszego lokowania kapitatu,
dziatalnosci pozyczkowej czy identyfikacji rzetelnosci potencjalnych kontrahentéw.

Punktem wyjscia w procesie budowy modelu prognozowania zagrozenia upadfoscia
przedsiebiorstw jest okreslenie definicji przedsiebiorstwa klasyfikowanego do grupy
przedsiebiorstw ,upadtych”. Przyjmowane powszechnie, réwniez w niniejszej pracy,

kryterium odpowiadajace sadowemu ogtoszeniu upadtosci jest problematyczne. Z jednej
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strony istniejg przeciez przedsiebiorstwa w bardzo ztej kondycji, ktére mozna by okreslié
mianem bankrutéw, a wobec ktérych nie ogtoszono upadtosci np. w skutek oddalenia wniosku
upadtosciowego, czy wrecz jego nieztozenia. Z drugiej zas, istnieje problem upadtosci
zawinionych i celowych. Powyisze problemy powodujg, ze kazde kryterium definiowania
przedsiebiorstwa jako ,upadte” jest w pewnym sensie dotkniete niedoskonatoscig, ktéra w
pozniejszych etapach wptywa zarédwno na wypaczenie wartosci wskaznikéw dla grup
podmiotéw zdrowych i zagrozonych, co z kolei przektada sie na ostateczne zdolnosci
klasyfikacyjne modeli. Rozwigzanie powyziszego problemu mogtoby byé uzupetnienie
metodyki wyboru przedsiebiorstw do obu grup o dodatkowg ocene podmiotéw przez
doswiadczonego badacza badz grupy ekspertéw. W oczywisty sposéb skomplikowatoby to
i wydtuzyto caty proces budowy modelu.

Kolejng bardzo istotng kwestig jest dobdr materiatu statystycznego do badania. Proces
pozyskiwania i obrébki danych pozwalajagcych na efektywne konstruowanie modeli jest
niezwykle ktopotliwy i czasochtonny. Po pierwsze, zbudowanie skutecznego modelu wymaga
uzyskania odpowiednio duzej liczby danych — informacji pochodzacych ze sprawozdan
finansowych. W Polsce pomimo informatyzacji Krajowego Rejestru Sgdowego, w ktérym
obecnie znajdujg sie juz kompletne sprawozdania finansowe w formacie elektronicznym, nie
istnieje mozliwos¢ sprawnego pozyskania duzej ilosci danych finansowych. Wprowadzenie
rozwigzan, ktére pozwolityby na szybki dostep do filtrowania, sortowania i przegladania
intersujgcych badacza danych, wptynetyby z pewnosciag na rozwdj badan ilosciowych
w zakresie ekonomii i zarzgdzania. Dane udostepniane przez wywiadownie gospodarcze
czesto bywajg niekompletne i sg stosunkowo kosztowne. Nalezy pamietaé, ze zbidr
podmiotéw gospodarczych musi by¢ nie tylko na tyle duzy, aby umozliwi¢ oszacowanie
modelu, ale réwniez jego przetestowanie na prébie testowej. Uzyskanie odpowiedniej iloSci
danych finansowych pozwala na opracowanie wiekszego zestawu wskaznikow, z posréd
ktdrych nalezy nastepnie wybraé te, ktdre w najlepszy sposéb beda charakteryzowaty probe
badawczg. Dobér odpowiedniego instrumentarium wskaznikéw analizy ekonomiczno-
finansowe;j jest kluczowy dla ostatecznej doktadnosci klasyfikacyjnej modelu. Budowa modelu
powinna by¢ wiec poprzedzona analizg przedsiebiorstw z proby badawczej w celu okreslenia
wskaznikow, ktére w najlepszy sposob bedag dyskryminowaé dwie grupy podmiotow. Na
szcze$cie, z pomocg przychodzg tutaj badaczom metody statystyczne, takie jak analiza

gtownych sktadowych czy analiza wariancji pozwalajgce na identyfikacje takich wskaznikow.

192



Warto pamietaé, ze zaleznosci miedzy pozycjami sprawozdania finansowego, odzwierciedlane
wtasnie przez wskazniki ekonomiczno-finansowe, mogg sie znacznie rézni¢ w zaleznosci od
branzy. W zwigzku z tym opracowywanie odrebnych modeli prognozowania zagrozenia
upadtoscig przedsiebiorstw dla poszczegdlnych branz ma gteboki sens. Potwierdzajg to
rowniez wyniki badania przedstawionego w tym rozdziale i przewaga doktadnosci modeli
branzowych nad uniwersalnymi.

Do dyspozycji badaczy analitykdw jest obecnie caty szereg rdéinych metod
klasyfikacyjnych. Wcigz z powodzeniem wykorzystywane mogg by¢ metody klasyczne, ktére
zapoczatkowaty wrecz ten nurt badan naukowych, takie jak analiza dyskryminacyjna czy
modelowanie logit. Dobdér odpowiedniej metody powinien by¢ uwarunkowany przede
wszystkim celem badania i mozliwosciami koncowego uzytkownika modelu. Metody analizy
dyskryminacyjnej, logit czy drzewa klasyfikacyjne sg stosunkowo proste w implementacji, a ich
przejrzystos¢ sprzyja ich uzytkowaniu w praktyce gospodarczej. Bardziej skomplikowane
metody jak sztuczne sieci neuronowe mogg by¢ pozbawione tych atutéw. Warto jednak
podkreslic, ze przeprowadzone badanie wykazato istotng przewage w zdolnosciach
klasyfikacyjnych sztucznych sieci neuronowych nad pozostatymi metodami. Prezentowane
w tym rozdziale badanie miato na celu skonstruowanie jak najdoktadniejszego modelu, ktory
w mozliwie najlepszy sposéb oddawatby charakterystyke branzy budowlanej. Niemniej,
w przypadku konstrukcji modelu na potrzeby uzytkownika cenigcego sobie wzgledng prostote
i przystepnos¢ modelu warto rozwazyé tgczenie klasyfikatoréw klasycznych, ktére réwniez
przyniosto zadowalajgce efekty.

Jak zostato wskazane w rozdziale drugim wiele z modeli publikowanych na famach
czasopism naukowych nie byto w ogdle testowanych na przypadkach spoza préby uczacej.
Wykorzystanie préby testowej wydaje sie by¢ jedynym adekwatnym sposobem na okreslenie
rzeczywistej doktadnosci modelu. Jak wynika z przeprowadzonego w tym rozdziale badania,
skuteczno$é modelu na probie testowej moze by¢ od kilku do kilkunastu procent nizsza niz na
prébie uczacej, a to wtasnie ona przeciez jest w stanie przekaza¢ informacje jak model
poradzitby sobie w zastosowaniach rynkowych. W zwigzku z powyiszym wszystkie
opracowane w tej rozprawie modele zostaty przetestowane na grupie przedsiebiorstw spoza
proby uczace;.

Ostateczng weryfikacjg zdolnosci klasyfikacyjnych modelu jest jego pordéwnanie

z innymi opublikowanymi wczesniej modelami. Modele zaprezentowane w tym rozdziale
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zostaty porownane z innymi polskimi modelami uniwersalnymi modelami prognozowania
zagrozenia upadtoscig przedsiebiorstw i wykazaty sie wyzszg skutecznoscig, zwtaszcza
w okresach od T-3 do T-5. Warto jednak pamietaé, ze poréwnanie zdolnosci klasyfikacyjnych
autorskiego modelu z innymi moze czasem przysparza¢ pewnych trudnosci. Po pierwsze,
problem brakujgcych elementéow sprawozdan finansowych moze catkowicie uniemozliwié
wykorzystanie danego modelu. Po drugie, mogg istnie¢ przeszkody w ocenie zdolnosci
klasyfikacyjnych modeli zagranicznych ze wzgledu na rdznice w przyjetych systemach
i zasadach rachunkowosci.

Podsumowujgc, zrealizowane badania ukazaty istotne problemy stojgce przed
badaczami zajmujacymi sie problematyka prognozowania zagrozenia upadtoscia
przedsiebiorstw. Najwazniejszymi wnioskami ptyngcymi z przeprowadzonych analiz jest
uwidoczniona potrzeba szacowania modeli branzowych, rzetelnego testowania ich na prdébie
podmiotdéw spoza proby badawczej, metodycznego doboru wskaznikéw analizy ekonomiczno-
finansowej oraz doboru adekwatnych do celu budowy modelu metod klasyfikacyjnych. Dalsza
informatyzacja gospodarki, tatwiejszy wglad do danych finansowych przedsiebiorstw oraz
coraz dokfadniejsze i coraz bardziej dostepne wyrafinowane metody statystyczne z pewnoscig
pozwolg na opracowywanie w przysztosci skuteczniejszych narzedzi oceny kondycji finansowej

przedsiebiorstw.
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Z.akonczenie

Fluktuacje wystepujace w otoczeniu cztowieka, dotykajg rowniez jego aktywnosci
gospodarczej oraz podmiotéw zycia gospodarczego, jakimi sg przedsiebiorstwa. W zwigzku
z ciggle zmieniajgcym sie otoczeniem i warunkami rynkowymi, podmioty gospodarcze muszg
nieustannie podejmowac¢ dziatania pozwalajace im sie dalej rozwija¢ czy chociazby utrzymac
sie na rynku. Zjawiska te nasilajg sie, a przez to sg coraz bardziej widoczne w obliczu wydarzen
ostatnich lat, takich jak Swiatowa pandemia wirusa COVID-19. Problematyka ta od dawna jest
bliska autorom poruszajgcym sie w ramach dyscypliny nauki o zarzadzaniu i jakosci. Efektem
tego jest szeroki zasdb teorii cykli zycia przedsiebiorstw. Pomimo odrebnych podejsé do
zagadnienia cyklicznosci w funkcjonowaniu przedsiebiorstw na uwage zastuguje fakt, ze
niemal wszyscy autorzy dostrzegajg pewnie niezmienne etapy w czasie dziatania podmiotow
gospodarczych, az od ich zatozenia do zakonczenia dziatalnosci. Szczegdlng uwage zwraca sie
na koniecznos¢ dostosowywania sie przedsiebiorstw nie tylko do zmian dotykajacych je
z zewnatrz ale réwniez z wewnatrz organizacji. Naturalnie, wiekszo$¢ podmiotéow posiada
zdolnos¢ reagowania do dotykajace je bodzce wewnetrzne i zewnetrzne, ale wsrdd niektérych
efektem niedostosowania jest rozwijajgca sie sytuacja kryzysowa, ktdra rozprzestrzenia sie po
kolejnych obszarach przedsiebiorstwa. Bagatelizowanie sygnatow ostrzegawczych i brak
odpowiednich dziatan naprawczych prowadzi do powstania stanu kryzysu wtasciwego, ktory
jest wedtug L. Greinera kluczowym punktem cyklu zycia organizacji. Podmioty niedostoswane,
nie bedace w stanie podjac¢ dziatan restrukturyzacyjnych dotykane sg niewyptacalnoscia
prowadzacg do bankructwa i upadtosci. Pierwszy rozdziat niniejszej dysertacji poswiecony
zostat szerokiemu przedstawieniu teorii cykli zycia przedsiebiorstw, wyjasnieniu pojeé sytuacji
kryzysowej, kryzysu, niewyptacalnosci i upadtosci bez pominiecia jej prawnych implikacji.

W zwigzku z powszechnosciag wystepowania zjawiska upadiosci przedsiebiorstw,
istnieje szereg podmiotéw zainteresowanych oceng stanu ich kondycji finansowej. Do
podmiotdw tych nalezg nie tylko dostarczyciele kapitatu obcego, jak banki, ale réwniez szereg
innych interesariuszy, takich jak kontrahenci, inwestorzy czy audytorzy i wywiadownie
gospodarcze. Potrzeba oceny kondycji finansowej i szans na przetrwanie podmiotdéw
gospodarczych spowodowata dynamiczny rozwdj nurtu badawczego zwigzanego
z prognozowaniem zagrozenia upadfoscia przedsiebiorstw. Prekursorskie podejscie

E.l Altmana, ktory jako pierwszy w celu przewidywania szans na upadtos¢ przedsiebiorstw
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wykorzystat wielowymiarowa analize dyskryminacyjng, zainspirowato kolejnych autoréw do
opracowywania swoich modeli. W drugim rozdziale niniejszej pracy przedstawiona zostata
kwestia pomiaru ptynnosci finansowej, ktéra jest jednym z podstawowych barometrow
kondycji finansowej przedsiebiorstw. Ponadto, zaprezentowano szeroki przeglad literatury
polskiej i Swiatowej w zakresie modelowania zagrozenia upadtoscig. Autor ma swiadomosé, ze
zaprezentowane w rozdziale drugim modele klasyfikacyjne sg jedynie utamkiem $wiatowego
dorobku w tej materii, niemniej jest to jedno z najszerszych opracowan tego typu w polskiej
literaturze przedmiotu. Dodatkowo zebrany zbidr modeli pozwolit na selekcje wskaznikow
analizy ekonomiczno-finansowej, ktére sg najczesciej wykorzystywane na potrzeby
prognozowania zagrozenia upadtoscia.

Wspomniana praca E.I Altmana stworzyta podwaliny do niewatpliwego rozwoju
w wykorzystaniu zaawansowanych metod ilosciowych na potrzeby oceny kondycji finansowej
przedsiebiorstw. Rozdziat trzeci poswiecony zostat zaprezentowaniu czterech odrebnych,
wielowymiarowych, statystycznych metod klasyfikacyjnych. W opracowaniu nie mogto
zabrakng¢ analizy dyskryminacyjnej, ktéra do dzi$ jest powszechnie wykorzystywana, ze
wzgledu na swojg doktadnos¢ i przystepnos$é implementacyjng. Oprécz analizy
dyskryminacyjnej przedstawione zostaty szczegéty dotyczgce dwodch rodzajow modeli
probabilistycznych czyli modeli logitowych i probitowych, ktére rdwniez czesto s3g
wykorzystywane do klasyfikacji przedsiebiorstw oraz drzew klasyfikacyjnych jako
nieparametrycznej metody klasyfikacji obiektéw. Rozdziat trzeci zamyka opis najczesciej
stosowanych rodzajéw sztucznych sieci neuronowych ze szczegdlnym uwzglednieniem
perceptronu wielowarstwowego jako sieci najczesciej wykorzystywanej przy problematyce
prognozowania zagrozenia upadtoscig przedsiebiorstw.

Jak zostato wskazane we wstepie niniejszej dysertacji, celem gtdwnym pracy byto
opracowanie modelu prognozowania zagrozenia upadtoscig przedsiebiorstw dedykowanego
polskiej branzy budowlanej. Cel ten udato sie osiggngé, czego dowodem sg przedstawione
w rozdziale czwartym wyniki badan empirycznych. Badanie nie ograniczato sie do opracowania
jednego modelu, ale oszacowane zostaty odrebne modele dla kazdej z czterech
wykorzystywanych metod i dla kazdego z pieciu okreséw przed wystgpieniem upadtosci.

Realizacja celu gtéwnego nie bytaby mozliwa bez spetnienia celéw szczegétowych:
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1) Okreslenia najczesciej wykorzystywanych w literaturze przedmiotu wskaznikéw
finansowych na potrzeby prognozowania zagrozenia upadtoscia przedsiebiorstw;

2) Identyfikacji wskaznikéw analizy finansowych, ktére pozwalajg osiggnac¢ najwyiszg
sprawnos¢ dla branzy budowlanej;

3) Oszacowania modeli wykorzystujgcych rézne metody klasyfikacyjne oraz modelu
taczacego klasyfikatory;

4) Weryfikacji skutecznosci poszczegdlnych metod klasyfikacyjnych oraz modelu
wykorzystujgcego tgczenie klasyfikatorow.

Pierwszy cel szczegétowy zrealizowany zostat poprzez szeroki przeglad literatury
zaprezentowany w rozdziale drugim. Analiza zmiennych wystepujacych w ponad stu modelach
opracowanych na catym swiecie i dla réznych rodzajéw przedsiebiorstw, dziatajgcych na
odmiennych rynkach pozwolita na zidentyfikowanie najczesciej wykorzystywanych na
potrzeby prognozowania zagrozenia upadtos$cig wskaznikdéw analizy ekonomiczno-finansowe;j.

Drugi cel szczegbétowy zostat spetniony dzieki wykorzystaniu statystycznych metod
pozwalajgcych na ograniczenie zestawu zmiennych egzogenicznych. Wspdlne zastosowanie
analizy gtéwnych skfadowych, analizy wariancji i macierzy korelacji miedzy zmiennymi
pozwolito na wyodrebnienie z poczatkowego zestawu zmiennych, tylko tych, ktére po
pierwsze pozwolity na poprawne wykorzystanie wszystkich czterech metod klasyfikacyjnych,
a po drugie zapewnity najlepszg mozliwie moc dyskryminacyjng modeli.

Trzeci cel szczegdétowy zostat zrealizowany poprzez opracowanie modeli
wykorzystujgcych odrebne metody klasyfikacyjne. Ponadto, zbudowane zostaty dodatkowe
modele — modele tgczone — oparte na uzyciu kilku klasyfikatoréw jednoczesnie. Wykorzystano
tutaj kilka metod fgczenia klasyfikatoréw opartych na algorytmach gtosowania, ktore
szczegbtowo opisane zostaty w rozdziale czwartym.

Czwarty cel szczegétowy spetniony zostat poprzez weryfikacje doktadnosci
klasyfikacyjnej wszystkich modeli na kilku ptaszczyznach. Po pierwsze, sprawdzono jak modele
radzg sobie z grupowaniem przedsiebiorstw, zaréwno tych z préby uczacej, jak i na prébie
zewnetrznej — testowej. Kazdy model zostat szczegétowo opisany pod katem jego skutecznosci
na grupie podmiotéw ,,zdrowych” oraz ,,upadtych”. Dokonano réwniez poréwnania autorskich
modeli w przestrzeni, poréwnujac ich doktadno$¢ do modeli dyskryminacyjnych innych
polskich autorow. Co wiecej, skuteczno$¢ modeli tgczonych pordéwnana zostata do

skutecznosci modeli indywidualnych, co pozwolito na ocene zaproponowanych rozwigzan.
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We wstepie niniejszej dysertacji postawiono nastepujace hipotezy badawcze:
Hipoteza badawcza 1: Sektorowe modele prognozowania zagrozenia upadtosciq
przedsiebiorstw osiqgajq wyzszq doktadnosc niz modele uniwersalne;

Hipoteza badawcza 2: Nowoczesne, bardziej ztozone metody klasyfikacyjne, jak sztuczne sieci
neuronowe, 0siqgajg wyzisze skutecznosci niz modele oparte na metodach klasycznych —
analizie dyskryminacyjnej, regresji logistycznej i drzewach klasyfikacyjnych;

Hipoteza badawcza 3: tgczenie klasyfikatorow na potrzeby prognozowania zagrozenia
upadtoscig przedsiebiorstw pozwala na osiggniecie wyzszej doktadnosci klasyfikacji.

Autorskie, sektorowe modele osiggnety skutecznos¢ zdecydowanie wyzszg, niz polskie
modele uniwersalne. Warto podkredli¢, ze dokfadnos¢ klasyfikacji najstabszych modeli
autorskich u byfa wyzsza niz najskuteczniejszych modeli uniwersalnych i to w przypadku
kazdego z pieciu okreséw.

Modele wykorzystujgce sztuczne sieci neuronowe okazaty sie zdecydowanie
najskuteczniejsze. Warto jednak zaznaczyg, ze réznice byty szczegdlnie widoczne w przypadku
sztucznych sieci neuronowych wykorzystujgcych szeroki zestaw wskaznikdéw. Jest to o tyle
wazne, ze mocno ogranicza to, przystepnos¢ implementacyjng tych modeli. Niemniej, mozna
stwierdzi¢, ze nowoczesne, ztozone metody klasyfikacyjne pozwalajg na osiggniecie wyzszej
doktadnosci niz modele opracowane z wykorzystaniem metod klasycznych.

taczenie klasyfikatoréw przyniosto niejednoznaczne efekty. Zaden z modeli tgczonych,
bez wzgledu na okres, nie byt w stanie osiggnaé¢ wyzszej doktadnosci niz modele sztucznych
sieci neuronowych. Niemniej, w przypadku niektérych algorytméw sumowania
klasyfikatorow, dla niektérych okreséw zauwazono poprawe dokfadnosci klasyfikacyjnej
w stosunku do modeli indywidualnych.

Realizacja powyzszych celéw badawczych oraz weryfikacja przedstawionych hipotez
niewatpliwie przyczynita sie do uzupetnienia luk badawczych wskazanych we wstepie
niniejszej pracy. Mimo to problematyka prognozowania zagrozenia upadtoscia
przedsiebiorstw wcigz pozwala na dalszg eksploracje tego obszaru badawczego. Przede
wszystkim, wcigz stosunkowo niewiele istnieje modeli dedykowanym poszczegdlnym
branzom, zwtaszcza w Polsce. Wyniki przeprowadzonego badania jasno wskazujg, ze istnieje
gteboki sens w opracowywaniu klasyfikatorow sektorowych. Niewatpliwie ciekawym
kierunkiem badan moze byé¢ réwniez zastosowanie innych, nowoczes$niejszych i by¢ moze

bardziej doktadnych metod klasyfikacyjnych, takich jak modele wektoréw nosnych czy logika
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rozmyta. Kolejnym zagadnieniem, ktére warte nierozerwalnie wigze sie z problematyka
modelowania zagrozenia upadto$cig przedsiebiorstw jest kwestia potrzeby zwiekszania
doktadnosci modeli. Oczywiscie zauwazalne jest tutaj typowo naukowe podgzanie do
doskonatosci poznawczej, ktéra wyraza¢ by sie mogta w modelach posiadajgcych
stuprocentowg zdolnos¢ klasyfikacji przedsiebiorstw. Z drugiej jednak strony metody
wykorzystane w niniejszej pracy, rowniez pozwalajg na osiggniecie zadowalajgcych wynikow,
a sg stosunkowo proste w uzyciu. W zwigzku z powyzszym, w praktyce gospodarczej bardziej
ceniony moze by¢ walor prostoty implementacyjnej kosztem skutecznosci klasyfikacji.
Przedstawione powyzej potencjalne kierunki rozwoju nurtu badawczego jakim jest
modelowanie zagrozenia upadtoscig, z pewnoscig przyczynig sie do lepszego zrozumienia

problematyki funkcjonowania, cykli zycia i upadtosci przedsiebiorstw.
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Zalacznik 1. Srednie i odchylenie standardowe wartosci wskaznikow

T-1 Ogétem Upadte Zdrowe
.. < . Odchylenie ‘ . Odchylenie < . Odchylenie
Wskaznik Srednia Standayrdowe Srednia Standayrdowe Srednia Standayrdowe

Aob / ZK 2,31 4,58 1,05 1,64 3,59 6,02
(Aob - 2) 1 ZK 1,87 4,12 0,83 1,59 2,93 5,43
Kob / AO -0,26 2,55 -0,90 3,48 0,38 0,30
SP/ZK 0,75 3,07 0,22 1,15 1,29 4,13
ZK [ Aob 8,63 99,26 16,66 140,06 0,60 0,66
WN / AO -0,50 3,12 -1,14 4,32 0,13 0,26
WN / KW 0,76 15,40 1,24 21,77 0,29 1,00
WO / AO -0,39 2,54 -0,94 3,49 0,16 0,27
WB / Przych. 7,27 144,57 14,80 206,84 0,09 0,19
WN / Przych. 7,27 144,57 14,79 206,84 0,08 0,18
WB / AO -0,49 3,12 -1,14 4,32 0,15 0,27
(WN + Am)/ AO -0,50 3,11 -1,11 4,31 0,11 0,26
Przych. / AO 2,19 3,16 2,02 3,26 2,37 3,05
Z | Przych. 3,28 39,89 6,34 56,95 0,36 2,06
Aob / Przych. 4,81 52,02 8,89 74,26 0,91 2,51
Kob / Przych. 8,78 285,95 17,48 409,48 0,48 1,72
I(Z?'Nrs‘)llcﬁr *365)/ 404,66 4761,78 718,78 6804,82 104,87 190,28
g*;y;ﬁ@ / -1450,49 106487,79|  -3134,52 152537,61 156,68 464,22
Z0/AO 1,31 6,19 2,15 8,67 0,48 0,27
ZK / AO 1,03 2,55 1,64 3,49 0,42 0,26
AO/ZO 2,57 5,41 1,16 1,38 4,01 7,28
Aob /ZO 1,92 3,91 0,85 1,14 3,00 5,22
KW /ZO 1,44 5,45 -0,09 1,59 3,00 7,25
SP/AO 0,14 0,19 0,08 0,16 0,20 0,19
Aob / AO 0,77 0,25 0,73 0,26 0,80 0,23
At/ AO 0,23 0,25 0,27 0,26 0,20 0,23
Z | Kob 0,25 0,43 0,27 0,40 0,22 0,45
ZK [ ZO 0,90 0,20 0,90 0,19 0,89 0,21
Kob / KW -2,07 62,84 -5,45 88,69 1,31 5,05
WO /Z0 0,11 2,01 -0,49 1,97 0,72 1,87
KW/ AO -0,49 6,73 -1,50 9,42 0,51 0,26
WB / ZK -0,09 3,74 -0,95 4,75 0,77 1,96
WN /Z0O 0,03 1,92 -0,55 1,99 0,62 1,67
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T-2 Ogétem Upadte Zdrowe
. < . Odchylenie . . Odchylenie . . Odchylenie
Wskaznik Srednia Standayrdowe Srednia Standayrdowe Srednia Standayrdowe

Aob / ZK 5,67 72,50 8,37 101,98 2,91 4,79
(Aob - 2) | ZK 5,15 72,50 7,97 102,00 2,28 4,09
Kob / AO 0,10 0,89 -0,11 1,19 0,30 0,28
SP/ZK 2,28 36,33 3,73 51,09 0,80 2,72
ZK [ Aob 1,13 2,55 1,64 3,52 0,63 0,41
WN / AO -0,01 0,72 -0,11 1,00 0,09 0,16
WN / KW -0,22 6,37 -0,86 8,06 0,42 3,93
WO / AO 0,03 0,66 -0,06 0,91 0,11 0,18
WB / Przych. -0,32 6,71 -0,52 9,13 -0,12 2,83
WN / Przych. -0,33 6,71 -0,53 9,13 -0,13 2,83
WB / AO 0,00 0,72 -0,10 1,00 0,11 0,18
(WN + Am) / AO -0,01 0,72 -0,09 1,00 0,07 0,17
Przych. / AO 1,81 1,68 1,77 1,22 1,84 2,03
Z | Przych. 0,58 5,77 0,66 7,95 0,50 2,09
Aob / Przych. 3,13 32,35 2,40 20,57 3,83 40,67
Kob / Przych. -7,14 137,33 -17,88 191,10 3,24 40,64
I(DNrZI/cﬁr " 365)/ 658,21 10700,16 182,94 2490,96 1117,78 14808,79
f:,zrgylﬁ_GS) 4 3749,91 53468,21 7403,22 76176,64 217,23 727,57
ZO0/AO 0,76 0,94 0,98 1,27 0,53 0,27
ZK [ AO 0,65 0,86 0,85 1,15 0,44 0,27
AO/ZzO 577 72,45 8,51 101,96 2,99 3,31
Aob /ZO 512 72,45 8,11 101,98 2,07 2,41
KW /zO 4,72 72,45 7,40 101,97 1,99 3,31
SP/AO 0,11 0,16 0,08 0,14 0,15 0,17
Aob / AO 0,74 0,25 0,75 0,24 0,74 0,27
At/ AO 0,26 0,25 0,25 0,24 0,26 0,27
Z | Kob 0,24 0,47 0,26 0,36 0,23 0,56
ZK [/ ZO 0,87 0,22 0,90 0,18 0,84 0,25
Kob / KW 2,47 44,45 -0,30 10,94 5,25 61,85
WO /z0O 0,00 4,02 -0,39 5,44 0,40 1,50
KW/ AO 0,21 0,94 -0,04 1,26 0,46 0,26
WB / ZK 0,01 4,10 -0,47 5,46 0,50 1,76
WN /zZO -0,06 3,98 -0,43 5,43 0,32 1,30
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T-3 Ogétem Upadte Zdrowe
. < . Odchylenie . . Odchylenie . . Odchylenie
Wskaznik Srednia Standayrdowe Srednia Standayrdowe Srednia Standayrdowe

Aob / ZK 3,48 17,49 3,49 24,21 3,47 5,21
(Aob - 2) | ZK 2,66 16,80 2,76 23,57 2,57 3,21
Kob / AO 0,23 0,36 0,10 0,37 0,35 0,30
SP/zK 1,45 16,76 1,91 23,62 1,00 2,26
ZK [ Aob 0,88 1,29 1,02 1,03 0,74 1,49
WN / AO 0,03 0,25 -0,03 0,30 0,10 0,18
WN / KW 0,13 5,81 -0,05 7,64 0,32 3,02
WO / AO 0,06 0,26 0,00 0,29 0,12 0,19
WB / Przych. -1,52 13,39 -1,75 11,71 -1,28 14,87
WN / Przych. -1,52 13,41 -1,77 11,76 -1,29 14,87
WB / AO 0,05 0,26 -0,02 0,30 0,11 0,19
(WN + Am) / AO 0,03 0,25 -0,01 0,30 0,07 0,19
Przych. / AO 1,92 1,79 1,92 1,19 1,92 2,23
Z | Przych. 4,32 47,38 2,58 25,94 6,02 61,49
Aob / Przych. 14,01 135,26 16,19 169,51 11,88 90,71
Kob / Przych. 0,20 60,94 0,24 18,53 0,17 83,74
é’jj;c';r " 365)/ 1875,41 21083,47| 196549 23428,15 1787,75 18583,73
f:)zrgylg_GS) 4 5038,68 51918,77 5824,77 58686,14 4273,72 44504,62
ZO0/AO 0,61 0,34 0,73 0,36 0,48 0,26
ZK [ AO 0,53 0,33 0,65 0,35 0,41 0,26
AO/ZzO 3,58 17,09 3,39 23,53 3,78 5,68
Aob /ZO 2,92 16,96 2,93 23,55 2,91 4,71
KW /zO 2,54 17,10 2,29 23,53 2,78 5,68
SP/AO 0,13 0,18 0,09 0,16 0,17 0,18
Aob / AO 0,76 0,23 0,75 0,22 0,77 0,25
At/ AO 0,24 0,23 0,25 0,22 0,23 0,25
Z | Kob 0,20 0,43 0,24 0,47 0,17 0,39
ZK [/ ZO 0,88 0,20 0,90 0,16 0,87 0,24
Kob / KW 0,73 4,85 0,93 6,76 0,54 1,13
WO /z0O 0,06 3,19 -0,29 4,39 0,41 0,93
KW/ AO 0,37 0,35 0,22 0,37 0,51 0,26
WB / ZK 0,04 3,07 -0,34 4,20 0,43 0,99
WN /zZO 0,02 3,03 -0,32 4,17 0,35 0,90

219




T-4 Ogétem Upadte Zdrowe
, < . Odchylenie . . Odchylenie . . Odchylenie
Wskaznik Srednia Standayrdowe Srednia Standayrdowe Srednia Standayrdowe

Aob / ZK 3,75 16,48 2,13 7,38 5,39 22,10
(Aob - 2) | ZK 2,95 15,30 1,77 7,21 4,15 20,44
Kob / AO 0,27 0,32 0,15 0,31 0,39 0,28
SP/ZK 1,59 12,96 0,73 6,72 2,46 17,11
ZK [ Aob 0,77 0,76 0,94 0,78 0,60 0,69
WN / AO 0,07 0,24 0,03 0,28 0,10 0,19
WN / KW 0,18 1,74 0,12 2,37 0,25 0,65
WO / AO 0,09 0,25 0,06 0,28 0,12 0,21
WB / Przych. -0,84 11,42 -0,63 6,27 -1,05 14,87
WN / Przych. -0,85 11,42 -0,63 6,27 -1,06 14,87
WB / AO 0,08 0,25 0,04 0,28 0,12 0,21
(WN + Am) / AO 0,07 0,24 0,06 0,27 0,08 0,20
Przych. / AO 1,92 1,73 2,07 1,31 1,78 2,06
Z | Przych. 0,38 2,03 0,16 0,59 0,59 2,79
Aob / Przych. 0,93 59,55 -3,76 61,14 5,56 57,73
Kob / Przych. -2,52 47,84 -0,74 16,24 -4,28 65,55
é’jj;c';r " 365)/ 6,51 20641,26|  -1516,11 22281,65 1511,83 18823,03
f:,zrgylg_(ﬁ) 4 1257,45 36552,57 -1103,03 25295,63 3591,11 44955,22
ZO0/AO 0,57 0,29 0,66 0,27 0,48 0,27
ZK [ AO 0,48 0,28 0,59 0,27 0,38 0,24
AO/ZzO 4,43 22,33 2,40 7,27 6,49 30,76
Aob /ZO 3,26 16,28 1,88 7,22 4,68 21,89
KW /zO 3,37 22,33 1,30 7,25 5,48 30,76
SP/AO 0,15 0,19 0,10 0,16 0,19 0,20
Aob / AO 0,75 0,23 0,74 0,22 0,76 0,25
At/ AO 0,25 0,23 0,26 0,22 0,24 0,25
Z | Kob 0,32 1,37 0,23 0,41 0,40 1,89
ZK [/ ZO 0,87 0,21 0,90 0,15 0,85 0,25
Kob / KW 1,33 571 1,06 5,53 1,60 5,89
WO /z0O 0,59 4,12 0,06 0,90 1,13 5,73
KW/ AO 0,40 0,30 0,29 0,28 0,51 0,27
WB / ZK 0,62 4,14 0,05 0,95 1,19 5,75
WN /zZO 0,48 3,41 0,02 0,90 0,95 4,72
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T-5 Ogétem Upadte Zdrowe
, < . Odchylenie . . Odchylenie . . Odchylenie
Wskaznik Srednia Standayrdowe Srednia Standayrdowe Srednia Standayrdowe

Aob / ZK 3,04 6,17 2,57 6,47 3,51 5,82
(Aob - 2) | ZK 2,36 5,44 1,88 5,45 2,83 5,42
Kob / AO 0,28 0,30 0,20 0,28 0,36 0,30
SP/ZK 0,96 3,84 0,73 4,90 1,19 2,32
ZK [ Aob 0,72 0,61 0,80 0,50 0,64 0,70
WN / AO 0,09 0,25 0,06 0,30 0,12 0,18
WN / KW 0,42 2,52 0,58 3,49 0,27 0,73
WO / AO 0,12 0,24 0,10 0,29 0,14 0,19
WB / Przych. -0,61 10,96 -0,09 1,23 -1,13 15,41
WN / Przych. -0,62 10,96 -0,10 1,23 -1,14 15,40
WB / AO 0,10 0,26 0,07 0,31 0,13 0,19
(WN + Am) / AO 0,09 0,25 0,08 0,30 0,10 0,18
Przych. / AO 2,15 2,35 2,40 2,48 1,89 2,19
Z | Przych. 0,90 7,97 1,07 10,77 0,74 3,49
Aob / Przych. 3,77 43,21 1,54 11,67 5,98 59,82
Kob / Przych. -1,88 48,89 0,79 11,76 -4,52 67,94
g\'rj)'mﬁr " 365)/ 869,14 13831,70 119,57 315,88 1609,57 10499,08
f:,zr};ylﬁ_GS) 4 2063,47 33046,77 274,35 1526,81 3830,76 46570,94
ZO0/AO 0,55 0,26 0,61 0,24 0,48 0,26
ZK [ AO 0,47 0,25 0,54 0,23 0,40 0,24
AO/ZzO 3,51 8,22 2,63 5,64 4,40 10,12
Aob /ZO 2,63 5,67 2,08 5,52 3,18 5,79
KW /zO 2,45 8,20 1,50 5,58 3,41 10,12
SP/AO 0,16 0,19 0,12 0,17 0,20 0,20
Aob / AO 0,76 0,23 0,75 0,21 0,77 0,25
At/ AO 0,24 0,23 0,25 0,21 0,23 0,25
Z | Kob 0,33 2,05 0,39 2,87 0,28 0,45
ZK 1 ZO 0,88 0,20 0,90 0,17 0,87 0,23
Kob / KW 0,93 7,77 0,76 10,02 1,11 4,55
WO /z0O 0,39 2,38 0,17 2,34 0,62 2,40
KW/ AO 0,42 0,28 0,33 0,26 0,51 0,26
WB / ZK 0,34 3,05 0,04 3,56 0,64 2,40
WN /zZO 0,23 2,79 -0,07 3,37 0,53 2,01
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Zalacznik 2. Wartos$ci wlasne czynnikoOw — analiza gléwnych sktadowych

Wartosci wtasne czynnikow T-1

Wartosci wtasne czynnikow T-1
Wartos¢ wit % ogo6tu Skumul. Skumul.

Nr wartosci

1 7,226841 21,89952 7,22684 21,8995
2 5,402328 16,37069 12,62917 38,2702
3 4,582904 13,88759 17,21207 52,1578
4 2,639534 7,99859 19,85161 60,1564
5 2,147765 6,50838 21,99937 66,6648
6 2,082482 6,31055 24,08186 72,9753
7 1,974825 5,98432 26,05668 78,9596
8 1,449342 4,39195 27,50602 83,3516
9 1,306464 3,95898 28,81249 87,3106
10 1,001000 3,03333 29,81349 90,3439
11 0,864840 2,62073 30,67833 92,9646
12 0,585912 1,77549 31,26424 94,7401
13 0,572452 1,73470 31,83669 96,4748
14 0,354488 1,07420 32,19118 97,5490
15 0,220585 0,66844 32,41176 98,2175
16 0,154739 0,46891 32,56650 98,6864
17 0,122195 0,37029 32,68870 99,0567
18 0,106661 0,32321 32,79536 99,3799
19 0,093739 0,28406 32,88910 99,6639
20 0,031988 0,09693 32,92108 99,7609
21 0,027144 0,08225 32,94823 99,8431
22 0,023388 0,07087 32,97162 99,9140
23 0,012604 0,03819 32,98422 99,9522
24 0,007839 0,02375 32,99206 99,9759
25 0,004764 0,01444 32,99682 99,9904
26 0,002188 0,00663 32,99901 99,9970
27 0,000886 0,00268 32,99990 99,9997
28 0,000084 0,00025 32,99998 99,9999
29 0,000020 0,00006 33,00000 100,0000
30 0,000000 0,00000 33,00000 100,0000
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Wartosci wtasne czynnikow T-2

Wartosci wtasne czynnikow T-2

Wartos$¢ wit % ogo6tu Skumul. Skumul.

Nr wartosci

1 8,859214 26,84610 8,85921 26,8461
2 6,544720 19,83249 15,40393 46,6786
3 3,998088 12,11542 19,40202 58,7940
4 2,624457 7,95290 22,02648 66,7469
5 2,537877 7,69054 24,56436 74,4374
6 2,270557 6,88048 26,83491 81,3179
7 1,475210 4,47033 28,31012 85,7883
8 0,961095 2,91241 29,27122 88,7007
9 0,907661 2,75049 30,17888 91,4512
10 0,761290 2,30694 30,94017 93,7581
11 0,702306 2,12820 31,64248 95,8863
12 0,558026 1,69099 32,20050 97,5773
13 0,496307 1,50396 32,69681 99,0812
14 0,150986 0,45753 32,84779 99,5388
15 0,083170 0,25203 32,93097 99,7908
16 0,032847 0,09954 32,96381 99,8903
17 0,012151 0,03682 32,97596 99,9272
18 0,007422 0,02249 32,98339 99,9497
19 0,006547 0,01984 32,98993 99,9695
20 0,004706 0,01426 32,99464 99,9838
21 0,002051 0,00621 32,99669 99,9900
22 0,001518 0,00460 32,99821 99,9946
23 0,000661 0,00200 32,99887 99,9966
24 0,000548 0,00166 32,99942 99,9982
25 0,000269 0,00082 32,99968 99,9990
26 0,000204 0,00062 32,99989 99,9997
27 0,000058 0,00018 32,99995 99,9998
28 0,000038 0,00011 32,99998 100,0000
29 0,000008 0,00003 32,99999 100,0000
30 0,000005 0,00002 33,00000 100,0000
31 0,000003 0,00001 33,00000 100,0000
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Wartosci wtasne czynnikéw T-3

Wartosci wtasne czynnikow T-3
Wartos$¢ wit % ogotu Skumul. Skumul.

Nr wartosci

1 9,063372 27,46476 9,06337 27,4648
2 6,188096 18,75180 15,25147 46,2166
3 4,771850 14,46015 20,02332 60,6767
4 2,715189 8,22784 22,73851 68,9046
5 1,949216 5,90671 24,68772 74,8113
6 1,936759 5,86897 26,62448 80,6802
7 1,433054 4,34259 28,05753 85,0228
8 1,054979 3,19691 29,11251 88,2197
9 0,731578 2,21690 29,84409 90,4366
10 0,653964 1,98171 30,49805 92,4183
11 0,609237 1,84617 31,10729 94,2645
12 0,592208 1,79457 31,69950 96,0591
13 0,457381 1,38600 32,15688 97,4451
14 0,429280 1,30085 32,58616 98,7459
15 0,168402 0,51031 32,75456 99,2562
16 0,101277 0,30690 32,85584 99,5632
17 0,061340 0,18588 32,91718 99,7490
18 0,035481 0,10752 32,95266 99,8565
19 0,014507 0,04396 32,96717 99,9005
20 0,010802 0,03273 32,97797 99,9332
21 0,007211 0,02185 32,98518 99,9551
22 0,006259 0,01897 32,99144 99,9741
23 0,002625 0,00795 32,99406 99,9820
24 0,002345 0,00711 32,99641 99,9891
25 0,001488 0,00451 32,99790 99,9936
26 0,001121 0,00340 32,99902 99,9970
27 0,000472 0,00143 32,99949 99,9985
28 0,000353 0,00107 32,99984 99,9995
29 0,000117 0,00036 32,99996 99,9999
30 0,000034 0,00010 33,00000 100,0000
31 0,000004 0,00001 33,00000 100,0000
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Wartosci wtasne czynnikéw T-4

Wartosci wtasne czynnikéw T-4

Wartos$¢ wit % ogo6tu Skumul. Skumul.

Nr wartosci

1 9,220990 27,94239 9,22099 27,9424
2 5,388018 16,32733 14,60901 44,2697
3 4,773277 14,46448 19,38228 58,7342
4 3,289894 9,96938 22,67218 68,7036
5 2,470946 7,48771 25,14312 76,1913
6 2,229697 6,75666 27,37282 82,9479
7 1,060755 3,21441 28,43358 86,1624
8 0,980507 2,97123 29,41408 89,1336
9 0,810454 2,45592 30,22454 91,5895
10 0,748882 2,26934 30,97342 93,8588
11 0,639610 1,93821 31,61303 95,7971
12 0,592368 1,79505 32,20540 97,5921
13 0,351519 1,06521 32,55692 98,6573
14 0,241741 0,73255 32,79866 99,3899
15 0,093384 0,28298 32,89204 99,6729
16 0,047017 0,14248 32,93906 99,8153
17 0,017906 0,05426 32,95696 99,8696
18 0,013626 0,04129 32,97059 99,9109
19 0,013495 0,04089 32,98408 99,9518
20 0,005999 0,01818 32,99008 99,9700
21 0,003829 0,01160 32,99391 99,9816
22 0,002558 0,00775 32,99647 99,9893
23 0,001525 0,00462 32,99800 99,9939
24 0,000847 0,00257 32,99884 99,9965
25 0,000618 0,00187 32,99946 99,9984
26 0,000218 0,00066 32,99968 99,9990
27 0,000203 0,00062 32,99988 99,9996
28 0,000101 0,00031 32,99998 100,0000
29 0,000010 0,00003 32,99999 100,0000
30 0,000005 0,00002 33,00000 100,0000
31 0,000000 0,00000 33,00000 100,0000
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Wartosci wtasne czynnikéw T-5

Wartosci wtasne czynnikéw T-5

Wartos$¢ wit % ogo6tu Skumul. Skumul.

Nr wartosci

1 7,646322 23,17067 7,64632 23,1707
2 6,410407 19,42547 14,05673 42,5961
3 5,760432 17,45585 19,81716 60,0520
4 2,583750 7,82955 22,40091 67,8815
5 2,397925 7,26644 24,79884 75,1480
6 1,969683 5,96874 26,76852 81,1167
7 1,408260 4,26745 28,17678 85,3842
8 1,172906 3,55426 29,34968 88,9384
9 0,976721 2,95976 30,32641 91,8982
10 0,765695 2,32029 31,09210 94,2185
11 0,689733 2,09010 31,78183 96,3086
12 0,421427 1,27705 32,20326 97,5856
13 0,320774 0,97204 32,52403 98,5577
14 0,163209 0,49457 32,68724 99,0523
15 0,097024 0,29401 32,78427 99,3463
16 0,053271 0,16143 32,83754 99,5077
17 0,044863 0,13595 32,88240 99,6436
18 0,033545 0,10165 32,91595 99,7453
19 0,030488 0,09239 32,94643 99,8377
20 0,025625 0,07765 32,97206 99,9153
21 0,011407 0,03457 32,98347 99,9499
22 0,005261 0,01594 32,98873 99,9658
23 0,004023 0,01219 32,99275 99,9780
24 0,003497 0,01060 32,99625 99,9886
25 0,002699 0,00818 32,99895 99,9968
26 0,000903 0,00274 32,99985 99,9995
27 0,000096 0,00029 32,99995 99,9998
28 0,000041 0,00012 32,99999 100,0000
29 0,000012 0,00004 33,00000 100,0000
30 0,000000 0,00000 33,00000 100,0000
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Zalacznik 3. Wykresy — drzewa klasyfikacyjne

Drzewo klasyfikacyjne T-1

ID=4 N=135
u

s

-

SP/AO

<=0,00547505598705 > 0,00547505598705839
ID=14 N=7| ID=15 N=18|
U z

[ [

-

ID=20
U

N=7|

<=0,0352123399213419

ID=22 N=33]
z

-

ZK/Z0

<=0,901012582856711
ID=24 N=9|
z

N

<= 0,432732056276902

U Drzewo 4 dla U/Z
Z Liczba weztéw dzielonych: 8, liczba weztdéw kohcowych: 9
WN/ZO
<=0,0101115388309005 >0,0101115388309005
ID=2 N=160| ID=3 N=17§]
U z
KW'/;)| KW/ AO
=0,298685428766778 > 0,298685428766778 <=0,00730089453925054 > 0,00730089453925054

>0,901012582856711

> 0,432732056276902
ID=27 N=20
U

M

(WN + Am) / AO
<=0,00475084775086 > 0,00475084775086592
ID=28 N=2 ID=29 N=18

z U

(1] e

>0,0352123399213419
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Drzewo klasyfikacyjne T-2

—U Drzewo 7 dla U/Z
Liczba weztéw dzielonych: 9, liczba weztéw koncowych: 10
KW/ AO
<= 0,369042916363517 > 0,369042916363517
ID=2 UN:191 ID=3 ZN:l()7
1— M
WN/ZO (ZK * 365) / Przych.
0,0183254651622392 > 0,0183254651622392 <= 453,3510938309 > 453,351093830982
ID=4 UN:lOCl ID=5 7 N=91] ID=44 ZN:103 ID=45 u N=4]
— —[1 [
KW /AO
<=0,0327431231611524 >0,0327431231611524
ID=20 u N=14j ID=21 z N=77]
I
__A0IZO __
<= 1,5356042745986 > 1,5356042745986
ID=22 z N=63| ID=23 u N=14j
SP/zZK

~ >0,122587355385506
ID=25 , N=28

<= 0,122587355385506
{0:24 , N=35

—ri
Przych. / AO
> 2,20963373494267
ID=27 z N=13|

<= 2,20963373494267
ID=26 |, N=22

M=
(WN + Am) / AO
> 0,0552201155073057

ID=29 |, N=11]

<=0,0552201155073057
ID=28 , N=11f

— M
WB / Przych.
<= 0,023543205966 > 0,0235432059667609
ID=30 u N=4] ID=31 z N=7|

[1 []
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Drzewo klasyfikacyjne T-3

Drzewo 5 dla U/Z
Liczba weztéw dzielonych: 5, liczba weztdéw koncowych: 6

ID=1
U

N=260

[ 1] ]

WB/zZK

<=0,125025638181619

ID=2
U

i~

N=143

(WN + Am) / AO

<=0,00162691185865486

ID=4
U

[ 1]

N=68

WB/AO

k=-0,023424860524691 > -0,0234248605246918

ID=6

e

N=45 ID=7

U

|

N=23
z

>0,00162691185865486

ID=5
U

.

N=75

>0,125025638181619

ID=3
z

—| |

N=117

Kob / Przych.

<=0,112842306413435

ID=30
U

1]

N=40

Z /| Kob

<=0,086676982416057] > 0,0866769824160571

ID=32

1

N=20 ID=33

z

-

.

N=20
U

>0,112842306413435

ID=31

]

N=77
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Drzewo klasyfikacyjne T-4

—VU Wykres drzewa dla U/Z
z Liczba weztéw dzielonych: 2, liczba weztdéw koncowych: 7
Aob / ZK
|
[ I I I I 1
<=1,07431654166068 <=1,18559253674002 <= 1,31092404070843 <=1,84754764136207 <=2,90150753768844 > 2,90150753768844
| | | | |
ID=3 N=25 ID=4 N=25 ID=5 N=50 ID=6 N=50 ID=7 N=46
z V] U z z
Z | Przych.
<=0 >0
| |
ID=8 N=11] ID=9 N=39
z V]

L
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Drzewo klasyfikacyjne T-5

Drzewo 8 dla U/Z

Liczba weztéw dzielonych: 4, liczba weztdéw koncowych: 5

ID=1 N=230
]

[ 1T ]

SP/ZK

<=0,048402088199766

ID=2 N=67
]

[ 1—

<=0,000510097215425179

> 0,048402088199766

ID=3 N=163|
z

— [ ]

Kob / Przych.

<=0,186862922070605
ID=16 N=91
U

[ 1]

Z | Kob

> 0,000510097215425179

ID=18 2 N=17 ID=19

[ ] ]

N=74

1

Kob / Przych.

<=0,136706103279699

>0,136706103279699

>0,186862922070605

ID=17 N=72
z

— 1]

ID=24 N=55
]

e

ID=25 N=19
z

[
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Zalacznik 4. Wagi potaczen sieci neuronowych

Sztuczna sie¢ neuronowa T-1

\Wagi sieci (t-1wszystkie)
Potgczenia Wartosci wag

ID wagi 1.MLP 33-6-2 1.MLP 33-6-2

1 Aob / ZK --> ukryty neuron 1 -0,34919
2 (Aob - Z) / ZK --> ukryty neuron 1 -0,15092
3 Kob / AO --> ukryty neuron 1 0,22789
4 SP / ZK --> ukryty neuron 1 -0,25760
5 ZK [ Aob --> ukryty neuron 1 -0,68027
6 WN / AO --> ukryty neuron 1 0,03062
7 WN / KW --> ukryty neuron 1 -0,60335
8 WO / AO --> ukryty neuron 1 0,30495
9 WB / Przych. --> ukryty neuron 1 0,70198
10 WN / Przych. --> ukryty neuron 1 0,56068
11 WB / AO --> ukryty neuron 1 0,19000
12 (WN + Am) / AO --> ukryty neuron 1 1,04866
13 Przych. / AO --> ukryty neuron 1 0,08524
14 Z | Przych. --> ukryty neuron 1 0,26285
15 Aob / Przych. --> ukryty neuron 1 -0,39220
16 Kob / Przych. --> ukryty neuron 1 0,20052
17 (Nal. Kr. * 365) / Przych. --> ukryty neuron 1 0,16043
18 (zZK * 365) / Przych. --> ukryty neuron 1 -0,46518
19 Z0O [ AO --> ukryty neuron 1 -0,51344
20 ZK | AO --> ukryty neuron 1 -0,22133
21 AO / ZO --> ukryty neuron 1 -0,07790
22 Aob / ZO --> ukryty neuron 1 -0,20768
23 KW / ZO --> ukryty neuron 1 -0,79310
24 SP / AO --> ukryty neuron 1 -0,62072
25 Aob / AO --> ukryty neuron 1 0,25674
26 At/ AO --> ukryty neuron 1 -0,36466
27 Z | Kob --> ukryty neuron 1 0,09779
28 ZK [ ZO --> ukryty neuron 1 0,38929
29 Kob / KW --> ukryty neuron 1 -0,76476
30 WO / ZO --> ukryty neuron 1 -0,07001
31 KW / AO --> ukryty neuron 1 0,10778
32 WB / ZK --> ukryty neuron 1 0,15303
33 WN / ZO --> ukryty neuron 1 -0,16614
34 Aob / ZK --> ukryty neuron 2 0,22644
35 (Aob - Z) | ZK --> ukryty neuron 2 0,05930
36 Kob / AO --> ukryty neuron 2 0,13764
37 SP / ZK --> ukryty neuron 2 0,39298
38 ZK [ Aob --> ukryty neuron 2 -0,19954
39 WN / AO --> ukryty neuron 2 0,20558
40 WN / KW --> ukryty neuron 2 0,08399
41 WO / AO --> ukryty neuron 2 0,10423
42 WB / Przych. --> ukryty neuron 2 -0,02192
43 WN / Przych. --> ukryty neuron 2 0,03120
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44 WB / AO --> ukryty neuron 2 0,13949
45 (WN + Am) / AO --> ukryty neuron 2 0,23353
46 Przych. / AO --> ukryty neuron 2 0,10563
47 Z | Przych. --> ukryty neuron 2 0,27255
48 Aob / Przych. --> ukryty neuron 2 -0,09406
49 Kob / Przych. --> ukryty neuron 2 0,12243
50 (Nal. Kr. * 365) / Przych. --> ukryty neuron 2 0,33651
51 (ZK * 365) / Przych. --> ukryty neuron 2 -0,15374
52 Z0O / AO --> ukryty neuron 2 -0,08476
53 ZK [ AO --> ukryty neuron 2 -0,23268
54 AO / ZO --> ukryty neuron 2 0,05472
55 Aob / ZO --> ukryty neuron 2 0,16455
56 KW / ZO --> ukryty neuron 2 0,21368
57 SP / AO --> ukryty neuron 2 -0,06463
58 Aob / AO --> ukryty neuron 2 -0,08079
59 At/ AO --> ukryty neuron 2 0,05400
60 Z | Kob --> ukryty neuron 2 0,31554
61 ZK | ZO --> ukryty neuron 2 0,34603
62 Kob / KW --> ukryty neuron 2 -0,62600
63 WO / ZO --> ukryty neuron 2 0,21663
64 KW / AO --> ukryty neuron 2 0,11009
65 WB / ZK --> ukryty neuron 2 0,07978
66 WN / ZO --> ukryty neuron 2 0,12420
67 Aob / ZK --> ukryty neuron 3 -0,71802
68 (Aob - Z) / ZK --> ukryty neuron 3 -0,71229
69 Kob / AO --> ukryty neuron 3 -0,83994
70 SP / ZK --> ukryty neuron 3 -0,65502
71 ZK [ Aob --> ukryty neuron 3 0,06389
72 WN / AO --> ukryty neuron 3 -0,65134
73 WN / KW --> ukryty neuron 3 -0,28620
74 WO / AO --> ukryty neuron 3 -0,57853
75 WB / Przych. --> ukryty neuron 3 -0,81515
76 WN / Przych. --> ukryty neuron 3 -0,77788
77 WB / AO --> ukryty neuron 3 -0,63877
78 (WN + Am) / AO --> ukryty neuron 3 -0,62746
79 Przych. / AO --> ukryty neuron 3 -0,45450
80 Z | Przych. --> ukryty neuron 3 0,07597
81 Aob / Przych. --> ukryty neuron 3 0,10786
82 Kob / Przych. --> ukryty neuron 3 -0,60308
83 (Nal. Kr. * 365) / Przych. --> ukryty neuron 3 0,10906
84 (ZK * 365) / Przych. --> ukryty neuron 3 0,11895
85 Z0O / AO --> ukryty neuron 3 0,14642
86 ZK [ AO --> ukryty neuron 3 0,06155
87 AO / ZO --> ukryty neuron 3 -0,75593
88 Aob / ZO --> ukryty neuron 3 -0,71934
89 KW / ZO --> ukryty neuron 3 -0,86309
90 SP / AO --> ukryty neuron 3 -0,60485
91 Aob / AO --> ukryty neuron 3 -0,52346
92 At/ AO --> ukryty neuron 3 -0,19826
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93 Z | Kob --> ukryty neuron 3 -0,07581
94 ZK [ ZO --> ukryty neuron 3 -0,45490
95 Kob / KW --> ukryty neuron 3 -0,31130
96 WO / ZO --> ukryty neuron 3 -0,67532
97 KW / AO --> ukryty neuron 3 -0,84415
98 WB / ZK --> ukryty neuron 3 -0,72046
99 WN / ZO --> ukryty neuron 3 -0,66940
100 Aob / ZK --> ukryty neuron 4 -0,63006
101 (Aob - Z) / ZK --> ukryty neuron 4 0,44564
102 Kob / AO --> ukryty neuron 4 -0,07245
103 SP / ZK --> ukryty neuron 4 0,18142
104 ZK [/ Aob --> ukryty neuron 4 -2,48712
105 WN / AO --> ukryty neuron 4 -0,78885
106 WN / KW --> ukryty neuron 4 -0,36905
107 WO / AO --> ukryty neuron 4 0,42355
108 WB / Przych. --> ukryty neuron 4 0,07899
109 WN / Przych. --> ukryty neuron 4 -0,02885
110 WB / AO --> ukryty neuron 4 -0,73617
111 (WN + Am) / AO --> ukryty neuron 4 2,36060
112 Przych. / AO --> ukryty neuron 4 -0,32349
113 Z | Przych. --> ukryty neuron 4 0,22874
114 Aob / Przych. --> ukryty neuron 4 -0,78166
115 Kob / Przych. --> ukryty neuron 4 0,82306
116 (Nal. Kr. * 365) / Przych. --> ukryty neuron 4 0,33687
117 (ZK * 365) / Przych. --> ukryty neuron 4 -1,00858
118 Z0O / AO --> ukryty neuron 4 -0,38338
119 ZK /| AO --> ukryty neuron 4 -0,36360
120 AO / ZO --> ukryty neuron 4 -0,47781
121 Aob / ZO --> ukryty neuron 4 -0,67892
122 KW / ZO --> ukryty neuron 4 -2,78926
123 SP / AO --> ukryty neuron 4 -0,96089
124 Aob / AO --> ukryty neuron 4 -0,08496
125 At/ AO --> ukryty neuron 4 0,04564
126 Z | Kob --> ukryty neuron 4 0,34925
127 ZK [ ZO --> ukryty neuron 4 0,77937
128 Kob / KW --> ukryty neuron 4 -0,52111
129 WO / ZO --> ukryty neuron 4 0,73359
130 KW / AO --> ukryty neuron 4 -1,08226
131 WB / ZK --> ukryty neuron 4 -0,15992
132 WN / ZO --> ukryty neuron 4 -0,18630
133 Aob / ZK --> ukryty neuron 5 -0,21025
134 (Aob - Z) / ZK --> ukryty neuron 5 0,10447
135 Kob / AO --> ukryty neuron 5 -0,31477
136 SP / ZK --> ukryty neuron 5 -0,40998
137 ZK [ Aaob --> ukryty neuron 5 -1,68025
138 WN / AO --> ukryty neuron 5 2,55125
139 WN / KW --> ukryty neuron 5 -0,36187
140 WO / AO --> ukryty neuron 5 0,85148
141 WB / Przych. --> ukryty neuron 5 0,53217
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142 WN / Przych. --> ukryty neuron 5 1,19244
143 WB / AO --> ukryty neuron 5 2,08145
144 (WN + Am) / AO --> ukryty neuron 5 -2,99268
145 Przych. / AO --> ukryty neuron 5 -0,17074
146 Z | Przych. --> ukryty neuron 5 0,06278
147 Aob / Przych. --> ukryty neuron 5 0,16719
148 Kob / Przych. --> ukryty neuron 5 -0,09332
149 (Nal. Kr. * 365) / Przych. --> ukryty neuron 5 -0,13419
150 (ZK * 365) / Przych. --> ukryty neuron 5 -0,67090
151 Z0O / AO --> ukryty neuron 5 1,16423
152 ZK [ AO --> ukryty neuron 5 -0,05771
153 AO / ZO --> ukryty neuron 5 -3,75319
154 Aob / ZO --> ukryty neuron 5 -0,55257
155 KW / ZO --> ukryty neuron 5 3,25351
156 SP / AO --> ukryty neuron 5 -0,19031
157 Aob / AO --> ukryty neuron 5 -0,54957
158 At/ AO --> ukryty neuron 5 -0,99883
159 Z | Kob --> ukryty neuron 5 -0,06122
160 ZK | ZO --> ukryty neuron 5 0,07991
161 Kob / KW --> ukryty neuron 5 -0,38080
162 WO / ZO --> ukryty neuron 5 -0,27392
163 KW / AO --> ukryty neuron 5 2,43207
164 WB / ZK --> ukryty neuron 5 -1,17991
165 WN / ZO --> ukryty neuron 5 -0,00753
166 Aob / ZK --> ukryty neuron 6 -0,15837
167 (Aob - Z) / ZK --> ukryty neuron 6 -0,20689
168 Kob / AO --> ukryty neuron 6 -0,13210
169 SP / ZK --> ukryty neuron 6 0,11321
170 ZK [ Aob --> ukryty neuron 6 0,17231
171 WN / AO --> ukryty neuron 6 0,07182
172 WN / KW --> ukryty neuron 6 0,23667
173 WO / AO --> ukryty neuron 6 -0,11366
174 WB / Przych. --> ukryty neuron 6 0,04418
175 WN / Przych. --> ukryty neuron 6 0,06009
176 WB / AO --> ukryty neuron 6 0,14844
177 (WN + Am) / AO --> ukryty neuron 6 -0,08093
178 Przych. / AO --> ukryty neuron 6 -0,40888
179 Z | Przych. --> ukryty neuron 6 -0,18948
180 Aob / Przych. --> ukryty neuron 6 0,30126
181 Kob / Przych. --> ukryty neuron 6 -0,00174
182 (Nal. Kr. * 365) / Przych. --> ukryty neuron 6 -0,14261
183 (ZK * 365) / Przych. --> ukryty neuron 6 0,04166
184 Z0O / AO --> ukryty neuron 6 -0,23193
185 ZK [ AO --> ukryty neuron 6 -0,15808
186 AO / ZO --> ukryty neuron 6 0,20279
187 Aob / ZO --> ukryty neuron 6 0,20318
188 KW / ZO --> ukryty neuron 6 0,12736
189 SP / AO --> ukryty neuron 6 0,65080
190 Aob / AO --> ukryty neuron 6 -0,19499
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191 At/ AO --> ukryty neuron 6 -0,04252
192 Z | Kob --> ukryty neuron 6 -0,15124
193 ZK [/ ZO --> ukryty neuron 6 -0,37321
194 Kob / KW --> ukryty neuron 6 0,79996
195 WO / ZO --> ukryty neuron 6 -0,41842
196 KW / AO --> ukryty neuron 6 0,16676
197 WB / ZK --> ukryty neuron 6 -0,00287
198 WN / ZO --> ukryty neuron 6 -0,04958
199 przesuniecie wej$ciowych --> ukryty neuron 1 -0,04455
200 przesuniecie wejsciowych --> ukryty neuron 2 -0,03170
201 przesuniecie wej$ciowych --> ukryty neuron 3 -0,69522
202 przesunigcie wejsciowych --> ukryty neuron 4 -0,06444
203 przesuniecie wejsciowych --> ukryty neuron 5 -1,67714
204 przesuniecie wejsciowych --> ukryty neuron 6 -0,23748
205 ukryty neuron 1 --> U/Z(U) 0,12515
206 ukryty neuron 2 --> U/Z(U) -0,04684
207 ukryty neuron 3 --> U/Z(U) 0,31458
208 ukryty neuron 4 --> U/Z(U) 2,03932
209 ukryty neuron 5 --> U/Z(U) -0,54541
210 ukryty neuron 6 --> U/Z(U) 0,16875
211 ukryty neuron 1 --> U/Z(2) -0,17097
212 ukryty neuron 2 --> U/Z(2) 0,05533
213 ukryty neuron 3 --> U/Z(2) 0,26544
214 ukryty neuron 4 --> U/Z(2) -1,55550
215 ukryty neuron 5 --> U/Z(2) 0,57559
216 ukryty neuron 6 --> U/Z(2) -0,20592
217 przesuniecie ukrytych --> U/Z(U) 0,80296
218 przesuniecie ukrytych --> U/Z(Z) 0,19193
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Sztuczna sie¢ neuronowa T-2

\Wagi sieci (t-1wszystkie)
Potgczenia Wartosci wag

ID wagi 1.MLP 33-22-2 1.MLP 33-22-2

1 Aob / ZK --> ukryty neuron 1 -0,38281
2 (Aob - Z) | ZK --> ukryty neuron 1 -0,34010
3 Kob / AO --> ukryty neuron 1 0,19303
4 SP / ZK --> ukryty neuron 1 -0,01326
5 ZK / Aob --> ukryty neuron 1 -0,82892
6 WN / AO --> ukryty neuron 1 1,85261
7 WN / KW --> ukryty neuron 1 -0,10723
8 WO / AO --> ukryty neuron 1 -0,18397
9 WB / Przych. --> ukryty neuron 1 -0,70230
10 WN / Przych. --> ukryty neuron 1 0,63574
11 WB / AO --> ukryty neuron 1 0,86829
12 (WN + Am) / AO --> ukryty neuron 1 -2,81793
13 Przych. / AO --> ukryty neuron 1 0,02817
14 Z | Przych. --> ukryty neuron 1 0,40964
15 Aob / Przych. --> ukryty neuron 1 0,13246
16 Kob / Przych. --> ukryty neuron 1 -0,24689
17 (Nal. Kr. * 365) / Przych. --> ukryty neuron 1 0,07680
18 (ZK * 365) / Przych. --> ukryty neuron 1 0,25037
19 Z0O /[ AO --> ukryty neuron 1 0,38731
20 ZK /| AO --> ukryty neuron 1 0,53839
21 AO / ZO --> ukryty neuron 1 -0,73546
22 Aob / ZO --> ukryty neuron 1 -0,21685
23 KW / ZO --> ukryty neuron 1 0,19946
24 SP / AO --> ukryty neuron 1 -0,29560
25 Aob / AO --> ukryty neuron 1 0,24098
26 At/ AO --> ukryty neuron 1 0,05016
27 Z | Kob --> ukryty neuron 1 0,24203
28 ZK | ZO --> ukryty neuron 1 0,06722
29 Kob / KW --> ukryty neuron 1 0,32486
30 WO / ZO --> ukryty neuron 1 -0,02983
31 KW / AO --> ukryty neuron 1 0,25602
32 WB / ZK --> ukryty neuron 1 0,99349
33 WN / ZO --> ukryty neuron 1 -0,06846
34 Aob / ZK --> ukryty neuron 2 -0,48000
35 (Aob - Z) | ZK --> ukryty neuron 2 -0,31607]
36 Kob / AO --> ukryty neuron 2 -0,91712
37 SP / ZK --> ukryty neuron 2 -0,88054
38 ZK / Aob --> ukryty neuron 2 0,70708
39 WN / AO --> ukryty neuron 2 -2,20945
40 WN / KW --> ukryty neuron 2 -0,22821
41 WO / AO --> ukryty neuron 2 -0,65817
42 WB / Przych. --> ukryty neuron 2 -0,18836
43 WN / Przych. --> ukryty neuron 2 -1,13923
44 WB / AO --> ukryty neuron 2 -1,52978
45 (WN + Am) / AO --> ukryty neuron 2 1,48312
46 Przych. / AO --> ukryty neuron 2 0,17965
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a7 Z | Przych. --> ukryty neuron 2 -0,27813
48 Aob / Przych. --> ukryty neuron 2 -0,18461
49 Kob / Przych. --> ukryty neuron 2 -0,49927
50 (Nal. Kr. * 365) / Przych. --> ukryty neuron 2 0,41878
51 (ZK * 365) / Przych. --> ukryty neuron 2 0,38614
52 Z0O / AO --> ukryty neuron 2 0,59302
53 ZK /| AO --> ukryty neuron 2 0,68361
54 AO / ZO --> ukryty neuron 2 0,58863
55 Aob / ZO --> ukryty neuron 2 -0,25458
56 KW / ZO --> ukryty neuron 2 -0,91397
57 SP / AO --> ukryty neuron 2 -0,37146
58 Aob / AO --> ukryty neuron 2 -0,07769
59 At/ AO --> ukryty neuron 2 -0,03912
60 Z | Kob --> ukryty neuron 2 -0,08533
61 ZK [ ZO --> ukryty neuron 2 0,38165
62 Kob / KW --> ukryty neuron 2 -0,26632
63 WO / ZO --> ukryty neuron 2 -0,83677
64 KW / AO --> ukryty neuron 2 -1,29028
65 WB / ZK --> ukryty neuron 2 -0,70712
66 WN / ZO --> ukryty neuron 2 -0,74146
67 Aob / ZK --> ukryty neuron 3 -0,90689
68 (Aob - Z) / ZK --> ukryty neuron 3 -0,62253
69 Kob / AO --> ukryty neuron 3 -1,56703
70 SP / ZK --> ukryty neuron 3 -1,44827
71 ZK [ Aob --> ukryty neuron 3 0,75134
72 WN / AO --> ukryty neuron 3 -2,89085
73 WN / KW --> ukryty neuron 3 -0,37976
74 WO / AO --> ukryty neuron 3 -1,26975
75 WB / Przych. --> ukryty neuron 3 -0,84030
76 WN / Przych. --> ukryty neuron 3 -1,69877
77 WB / AO --> ukryty neuron 3 -2,25306
78 (WN + Am) / AO --> ukryty neuron 3 1,07279
79 Przych. / AO --> ukryty neuron 3 0,23403
80 Z | Przych. --> ukryty neuron 3 -0,45340
81 Aob / Przych. --> ukryty neuron 3 -0,35320
82 Kob / Przych. --> ukryty neuron 3 -1,05683
83 (Nal. Kr. * 365) / Przych. --> ukryty neuron 3 0,70180
84 (ZK * 365) / Przych. --> ukryty neuron 3 0,73425
85 Z0O / AO --> ukryty neuron 3 1,21515
86 ZK /| AO --> ukryty neuron 3 1,48514
87 AO / ZO --> ukryty neuron 3 0,69079
88 Aob / ZO --> ukryty neuron 3 -0,61340
89 KW / ZO --> ukryty neuron 3 -1,67632
90 SP / AO --> ukryty neuron 3 -0,65341
91 Aob / AO --> ukryty neuron 3 -0,11257
92 At/ AO --> ukryty neuron 3 -0,02825
93 Z | Kob --> ukryty neuron 3 -0,29182
94 ZK [ ZO --> ukryty neuron 3 0,66246
95 Kob / KW --> ukryty neuron 3 -0,40323

238



96 WO / ZO --> ukryty neuron 3 -1,60714
97 KW / AO --> ukryty neuron 3 -2,47801
98 WB / ZK --> ukryty neuron 3 -0,91824
99 WN / ZO --> ukryty neuron 3 -1,59934
100 Aob / ZK --> ukryty neuron 4 0,39703
101 (Aob - Z) | ZK --> ukryty neuron 4 0,38927
102 Kob / AO --> ukryty neuron 4 1,01125
103 SP / ZK --> ukryty neuron 4 0,98869
104 ZK / Aob --> ukryty neuron 4 -1,02989
105 WN / AO --> ukryty neuron 4 2,90694
106 WN / KW --> ukryty neuron 4 0,30080
107 WO / AO --> ukryty neuron 4 0,47823
108 WB / Przych. --> ukryty neuron 4 -0,13756
109 WN / Przych. --> ukryty neuron 4 1,47243
110 WB / AO --> ukryty neuron 4 1,68881
111 (WN + Am) / AO --> ukryty neuron 4 -2,41952
112 Przych. / AO --> ukryty neuron 4 -0,30586
113 Z | Przych. --> ukryty neuron 4 0,23309
114 Aob / Przych. --> ukryty neuron 4 0,08277
115 Kob / Przych. --> ukryty neuron 4 0,49193
116 (Nal. Kr. * 365) / Przych. --> ukryty neuron 4 -0,46647
117 (ZK * 365) / Przych. --> ukryty neuron 4 -0,52887
118 Z0O [ AO --> ukryty neuron 4 -0,75096
119 ZK /| AO --> ukryty neuron 4 -0,93796
120 AO / ZO --> ukryty neuron 4 -0,74926
121 Aob / ZO --> ukryty neuron 4 0,20267
122 KW / ZO --> ukryty neuron 4 0,81086
123 SP / AO --> ukryty neuron 4 0,30361
124 Aob / AO --> ukryty neuron 4 -0,01324
125 At/ AO --> ukryty neuron 4 0,09059
126 Z | Kob --> ukryty neuron 4 -0,25289
127 ZK | ZO --> ukryty neuron 4 -0,58942
128 Kob / KW --> ukryty neuron 4 0,34832
129 WO / ZO --> ukryty neuron 4 0,67999
130 KW / AO --> ukryty neuron 4 1,17178
131 WB / ZK --> ukryty neuron 4 0,86920
132 WN / ZO --> ukryty neuron 4 0,48333
133 Aob / ZK --> ukryty neuron 5 1,01417
134 (Aob - Z) | ZK --> ukryty neuron 5 0,87266
135 Kob / AO --> ukryty neuron 5 1,67957
136 SP / ZK --> ukryty neuron 5 1,70477
137 ZK [/ Aob --> ukryty neuron 5 -1,00238
138 WN / AO --> ukryty neuron 5 3,26740
139 WN / KW --> ukryty neuron 5 0,59318
140 WO / AO --> ukryty neuron 5 1,10845
141 WB / Przych. --> ukryty neuron 5 0,58594
142 WN / Przych. --> ukryty neuron 5 1,87733
143 WB / AO --> ukryty neuron 5 2,26377
144 (WN + Am) / AO --> ukryty neuron 5 -1,49886
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145 Przych. / AO --> ukryty neuron 5 -0,42467
146 Z | Przych. --> ukryty neuron 5 0,14184
147 Aob / Przych. --> ukryty neuron 5 0,12302
148 Kob / Przych. --> ukryty neuron 5 1,14361
149 (Nal. Kr. * 365) / Przych. --> ukryty neuron 5 -0,74189
150 (ZK * 365) / Przych. --> ukryty neuron 5 -1,04564
151 Z0 / AO --> ukryty neuron 5 -1,48409
152 ZK [ AO --> ukryty neuron 5 -1,80699
153 AO / ZO --> ukryty neuron 5 -0,65710
154 Aob / ZO --> ukryty neuron 5 0,57580
155 KW / ZO --> ukryty neuron 5 1,41438
156 SP / AO --> ukryty neuron 5 0,74939
157 Aob / AO --> ukryty neuron 5 -0,09504
158 At/ AO --> ukryty neuron 5 0,05793
159 Z | Kob --> ukryty neuron 5 -0,37043
160 ZK [ ZO --> ukryty neuron 5 -0,84640
161 Kob / KW --> ukryty neuron 5 0,32953
162 WO / ZO --> ukryty neuron 5 1,34490
163 KW / AO --> ukryty neuron 5 1,97762
164 WB / ZK --> ukryty neuron 5 0,74057
165 WN / ZO --> ukryty neuron 5 1,17639
166 Aob / ZK --> ukryty neuron 6 0,19941
167 (Aob - Z) / ZK --> ukryty neuron 6 0,07953
168 Kob / AO --> ukryty neuron 6 -0,17918
169 SP / ZK --> ukryty neuron 6 -0,21009
170 ZK [ Aob --> ukryty neuron 6 0,82991
171 WN / AO --> ukryty neuron 6 -1,85259
172 WN / KW --> ukryty neuron 6 -0,02098
173 WO / AO --> ukryty neuron 6 0,31005
174 WB / Przych. --> ukryty neuron 6 0,84961
175 WN / Przych. --> ukryty neuron 6 -0,67560
176 WB / AO --> ukryty neuron 6 -0,71153
177 (WN + Am) / AO --> ukryty neuron 6 2,65298
178 Przych. / AO --> ukryty neuron 6 0,14605
179 Z | Przych. --> ukryty neuron 6 -0,08815
180 Aob / Przych. --> ukryty neuron 6 0,10055
181 Kob / Przych. --> ukryty neuron 6 0,14636
182 (Nal. Kr. * 365) / Przych. --> ukryty neuron 6 0,14201
183 (ZK * 365) / Przych. --> ukryty neuron 6 -0,00551
184 Z0 | AO --> ukryty neuron 6 -0,00758
185 ZK [ AO --> ukryty neuron 6 -0,05941
186 AO / ZO --> ukryty neuron 6 0,57961
187 Aob / ZO --> ukryty neuron 6 0,18309
188 KW / ZO --> ukryty neuron 6 0,05833
189 SP / AO --> ukryty neuron 6 0,13180
190 Aob / AO --> ukryty neuron 6 0,03318
191 At/ AO --> ukryty neuron 6 -0,06972
192 Z | Kob --> ukryty neuron 6 0,30050
193 ZK [ ZO --> ukryty neuron 6 0,15585
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194 Kob / KW --> ukryty neuron 6 -0,21434
195 WO / ZO --> ukryty neuron 6 0,20388
196 KW / AO --> ukryty neuron 6 0,18818
197 WB / ZK --> ukryty neuron 6 -0,63084
198 WN / ZO --> ukryty neuron 6 0,38788
199 Aob / ZK --> ukryty neuron 7 -0,01967
200 (Aob - Z) | ZK --> ukryty neuron 7 -0,07054
201 Kob / AO --> ukryty neuron 7 -0,94508
202 SP / ZK --> ukryty neuron 7 -0,83433
203 ZK [/ Aob --> ukryty neuron 7 1,63454
204 WN / AO --> ukryty neuron 7 -4,01441
205 WN / KW --> ukryty neuron 7 -0,18705
206 WO / AO --> ukryty neuron 7 -0,12831
207 WB / Przych. --> ukryty neuron 7 0,85518
208 WN / Przych. --> ukryty neuron 7 -1,72552
209 WB / AO --> ukryty neuron 7 -2,04297
210 (WN + Am) / AO --> ukryty neuron 7 4,61819
211 Przych. / AO --> ukryty neuron 7 0,20809
212 Z | Przych. --> ukryty neuron 7 -0,44783
213 Aob / Przych. --> ukryty neuron 7 -0,09285
214 Kob / Przych. --> ukryty neuron 7 -0,20428
215 (Nal. Kr. * 365) / Przych. --> ukryty neuron 7 0,33060
216 (ZK * 365) / Przych. --> ukryty neuron 7 0,20654
217 Z0O /[ AO --> ukryty neuron 7 0,26214
218 ZK /| AO --> ukryty neuron 7 0,27623
219 AO / ZO --> ukryty neuron 7 1,24069
220 Aob / ZO --> ukryty neuron 7 0,01521
221 KW / ZO --> ukryty neuron 7 -0,70612
222 SP / AO --> ukryty neuron 7 -0,00444
223 Aob / AO --> ukryty neuron 7 -0,11941
224 At/ AO --> ukryty neuron 7 -0,09782
225 Z | Kob --> ukryty neuron 7 0,10190
226 ZK [ ZO --> ukryty neuron 7 0,40381
227 Kob / KW --> ukryty neuron 7 -0,56275
228 WO / ZO --> ukryty neuron 7 -0,39063
229 KW / AO --> ukryty neuron 7 -0,96845
230 WB / ZK --> ukryty neuron 7 -1,49331
231 WN / ZO --> ukryty neuron 7 -0,15152
232 Aob / ZK --> ukryty neuron 8 -0,19371
233 (Aob - Z) | ZK --> ukryty neuron 8 -0,17491
234 Kob / AO --> ukryty neuron 8 -0,49049
235 SP / ZK --> ukryty neuron 8 -0,42334
236 ZK [/ Aob --> ukryty neuron 8 0,26607
237 WN / AO --> ukryty neuron 8 -0,89985
238 WN / KW --> ukryty neuron 8 -0,14615
239 WO / AO --> ukryty neuron 8 -0,33590
240 WB / Przych. --> ukryty neuron 8 -0,19521
241 WN / Przych. --> ukryty neuron 8 -0,54799
242 WB / AO --> ukryty neuron 8 -0,66886
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243 (WN + Am) / AO --> ukryty neuron 8 0,44306
244 Przych. / AO --> ukryty neuron 8 0,11362
245 Z | Przych. --> ukryty neuron 8 -0,08609
246 Aob / Przych. --> ukryty neuron 8 -0,11786
247 Kob / Przych. --> ukryty neuron 8 -0,35837
248 (Nal. Kr. * 365) / Przych. --> ukryty neuron 8 0,10217
249 (ZK * 365) / Przych. --> ukryty neuron 8 0,24103
250 Z0 / AO --> ukryty neuron 8 0,33874
251 ZK /| AO --> ukryty neuron 8 0,42748
252 AO / ZO --> ukryty neuron 8 0,20762
253 Aob / ZO --> ukryty neuron 8 -0,14221
254 KW / ZO --> ukryty neuron 8 -0,48223
255 SP / AO --> ukryty neuron 8 -0,13551
256 Aob / AO --> ukryty neuron 8 -0,04709
257 At/ AO --> ukryty neuron 8 -0,02343
258 Z | Kob --> ukryty neuron 8 -0,03949
259 ZK [ ZO --> ukryty neuron 8 0,20609
260 Kob / KW --> ukryty neuron 8 -0,11612
261 WO / ZO --> ukryty neuron 8 -0,41343
262 KW / AO --> ukryty neuron 8 -0,65088
263 WB / ZK --> ukryty neuron 8 -0,29293
264 WN / ZO --> ukryty neuron 8 -0,40728
265 Aob / ZK --> ukryty neuron 9 0,05187
266 (Aob - 2) / ZK --> ukryty neuron 9 0,00287
267 Kob / AO --> ukryty neuron 9 0,30072
268 SP / ZK --> ukryty neuron 9 0,28340
269 ZK [ Aob --> ukryty neuron 9 -0,44071
270 WN / AO --> ukryty neuron 9 1,14104
271 WN / KW --> ukryty neuron 9 -0,02124
272 WO / AO --> ukryty neuron 9 0,15048
273 WB / Przych. --> ukryty neuron 9 -0,13601
274 WN / Przych. --> ukryty neuron 9 0,47275
275 WB / AO --> ukryty neuron 9 0,66112
276 (WN + Am) / AO --> ukryty neuron 9 -1,21095
277 Przych. / AO --> ukryty neuron 9 -0,00826
278 Z | Przych. --> ukryty neuron 9 0,20316
279 Aob / Przych. --> ukryty neuron 9 0,10328
280 Kob / Przych. --> ukryty neuron 9 0,04727
281 (Nal. Kr. * 365) / Przych. --> ukryty neuron 9 -0,18015
282 (ZK * 365) / Przych. --> ukryty neuron 9 -0,03018
283 Z0 / AO --> ukryty neuron 9 -0,09798
284 ZK [ AO --> ukryty neuron 9 -0,14650
285 AO / ZO --> ukryty neuron 9 -0,38258
286 Aob / ZO --> ukryty neuron 9 0,02920
287 KW / ZO --> ukryty neuron 9 0,34790
288 SP / AO --> ukryty neuron 9 0,06246
289 Aob / AO --> ukryty neuron 9 -0,00017
290 At/ AO --> ukryty neuron 9 0,05173
291 Z | Kob --> ukryty neuron 9 0,20918
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292 ZK [ ZO --> ukryty neuron 9 -0,13176
293 Kob / KW --> ukryty neuron 9 0,16272
294 WO / ZO --> ukryty neuron 9 0,28154
295 KW / AO --> ukryty neuron 9 0,54453
296 WB / ZK --> ukryty neuron 9 0,44962
297 WN / ZO --> ukryty neuron 9 0,20023
298 Aob / ZK --> ukryty neuron 10 -0,76004
299 (Aob - Z) | ZK --> ukryty neuron 10 -0,50356
300 Kob / AO --> ukryty neuron 10 -0,44134
301 SP / ZK --> ukryty neuron 10 -0,45382
302 ZK [ Aob --> ukryty neuron 10 -0,83650
303 WN / AO --> ukryty neuron 10 1,36626
304 WN / KW --> ukryty neuron 10 -0,22052
305 WO / AO --> ukryty neuron 10 -0,95152
306 WB / Przych. --> ukryty neuron 10 -1,51348
307 WN / Przych. --> ukryty neuron 10 0,17429
308 WB / AO --> ukryty neuron 10 0,05874
309 (WN + Am) / AO --> ukryty neuron 10 -3,44638
310 Przych. / AO --> ukryty neuron 10 0,10856
311 Z | Przych. --> ukryty neuron 10 0,07683
312 Aob / Przych. --> ukryty neuron 10 -0,14834
313 Kob / Przych. --> ukryty neuron 10 -0,73593
314 (Nal. Kr. * 365) / Przych. --> ukryty neuron 10 0,23352
315 (ZK * 365) / Przych. --> ukryty neuron 10 0,45817
316 Z0O / AO --> ukryty neuron 10 0,82532
317 ZK /| AO --> ukryty neuron 10 1,01558
318 AO / ZO --> ukryty neuron 10 -0,61657
319 Aob / ZO --> ukryty neuron 10 -0,53773
320 KW / ZO --> ukryty neuron 10 -0,71283
321 SP / AO --> ukryty neuron 10 -0,54424
322 Aob / AO --> ukryty neuron 10 0,06866
323 At/ AO --> ukryty neuron 10 0,09774
324 Z | Kob --> ukryty neuron 10 -0,23197
325 ZK [ ZO --> ukryty neuron 10 0,21063
326 Kob / KW --> ukryty neuron 10 0,23035
327 WO / ZO --> ukryty neuron 10 -0,84156
328 KW / AO --> ukryty neuron 10 -1,09243
329 WB / ZK --> ukryty neuron 10 0,69434
330 WN / ZO --> ukryty neuron 10 -1,04793
331 Aob / ZK --> ukryty neuron 11 -0,65882
332 (Aob - Z) / ZK --> ukryty neuron 11 -0,50716
333 Kob / AO --> ukryty neuron 11 -0,71447
334 SP / ZK --> ukryty neuron 11 -0,64001
335 ZK [ Aob --> ukryty neuron 11 -0,25664
336 WN / AO --> ukryty neuron 11 0,06847
337 WN / KW --> ukryty neuron 11 -0,22056
338 WO / AO --> ukryty neuron 11 -0,81190
339 WB / Przych. --> ukryty neuron 11 -1,00401
340 WN / Przych. --> ukryty neuron 11 -0,32317
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341 WB / AO --> ukryty neuron 11 -0,46994
342 (WN + Am) / AO --> ukryty neuron 11 -1,68319
343 Przych. / AO --> ukryty neuron 11 0,20248
344 Z | Przych. --> ukryty neuron 11 0,03541
345 Aob / Przych. --> ukryty neuron 11 -0,10315
346 Kob / Przych. --> ukryty neuron 11 -0,74321
347 (Nal. Kr. * 365) / Przych. --> ukryty neuron 11 0,30238
348 (ZK * 365) / Przych. --> ukryty neuron 11 0,52222
349 Z0O / AO --> ukryty neuron 11 0,87468
350 ZK [ AO --> ukryty neuron 11 1,08037
351 AO / ZO --> ukryty neuron 11 -0,23536
352 Aob / ZO --> ukryty neuron 11 -0,42668
353 KW / ZO --> ukryty neuron 11 -0,70246
354 SP / AO --> ukryty neuron 11 -0,46581
355 Aob / AO --> ukryty neuron 11 0,11274
356 At/ AO --> ukryty neuron 11 0,01768
357 Z | Kob --> ukryty neuron 11 -0,03193
358 ZK [ ZO --> ukryty neuron 11 0,32932
359 Kob / KW --> ukryty neuron 11 0,04413
360 WO / ZO --> ukryty neuron 11 -0,78139
361 KW / AO --> ukryty neuron 11 -1,09608
362 WB / ZK --> ukryty neuron 11 0,25963
363 WN / ZO --> ukryty neuron 11 -0,88171
364 Aob / ZK --> ukryty neuron 12 0,08051
365 (Aob - Z) / ZK --> ukryty neuron 12 0,10970
366 Kob / AO --> ukryty neuron 12 0,26513
367 SP / ZK --> ukryty neuron 12 0,32915
368 ZK [ Aob --> ukryty neuron 12 -0,49920
369 WN / AO --> ukryty neuron 12 1,17212
370 WN / KW --> ukryty neuron 12 0,09185
371 WO / AO --> ukryty neuron 12 0,00338
372 WB / Przych. --> ukryty neuron 12 -0,27835
373 WN / Przych. --> ukryty neuron 12 0,51636
374 WB / AO --> ukryty neuron 12 0,54795
375 (WN + Am) / AO --> ukryty neuron 12 -1,30683
376 Przych. / AO --> ukryty neuron 12 -0,11821
377 Z | Przych. --> ukryty neuron 12 0,02021
378 Aob / Przych. --> ukryty neuron 12 -0,07591
379 Kob / Przych. --> ukryty neuron 12 0,08002
380 (Nal. Kr. * 365) / Przych. --> ukryty neuron 12 -0,15694
381 (ZK * 365) / Przych. --> ukryty neuron 12 -0,12912
382 Z0O / AO --> ukryty neuron 12 -0,20297
383 ZK [ AO --> ukryty neuron 12 -0,21876
384 AO / ZO --> ukryty neuron 12 -0,30454
385 Aob / ZO --> ukryty neuron 12 0,00221
386 KW / ZO --> ukryty neuron 12 0,12392
387 SP / AO --> ukryty neuron 12 0,07407
388 Aob / AO --> ukryty neuron 12 -0,05100
389 At/ AO --> ukryty neuron 12 0,03033
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390 Z | Kob --> ukryty neuron 12 -0,18915
391 ZK [ ZO --> ukryty neuron 12 -0,20437
392 Kob / KW --> ukryty neuron 12 0,12621
393 WO / ZO --> ukryty neuron 12 0,06653
394 KW / AO --> ukryty neuron 12 0,15091
395 WB / ZK --> ukryty neuron 12 0,28394
396 WN / ZO --> ukryty neuron 12 -0,04850
397 Aob / ZK --> ukryty neuron 13 0,29835
398 (Aob - Z) | ZK --> ukryty neuron 13 0,21554
399 Kob / AO --> ukryty neuron 13 0,29442
400 SP / ZK --> ukryty neuron 13 0,27958
401 ZK [/ Aob --> ukryty neuron 13 0,10019
402 WN / AO --> ukryty neuron 13 0,00233
403 WN / KW --> ukryty neuron 13 0,10354
404 WO / AO --> ukryty neuron 13 0,35088
405 WB / Przych. --> ukryty neuron 13 0,38977
406 WN / Przych. --> ukryty neuron 13 0,09422
407 WB / AO --> ukryty neuron 13 0,18812
408 (WN + Am) / AO --> ukryty neuron 13 0,66020
409 Przych. / AO --> ukryty neuron 13 -0,01656
410 Z | Przych. --> ukryty neuron 13 0,03591
411 Aob / Przych. --> ukryty neuron 13 0,07251
412 Kob / Przych. --> ukryty neuron 13 0,28704
413 (Nal. Kr. * 365) / Przych. --> ukryty neuron 13 -0,11374
414 (ZK * 365) / Przych. --> ukryty neuron 13 -0,16626
415 Z0O / AO --> ukryty neuron 13 -0,28464
416 ZK /| AO --> ukryty neuron 13 -0,34561
417 AO / ZO --> ukryty neuron 13 0,06966
418 Aob / ZO --> ukryty neuron 13 0,19775
419 KW / ZO --> ukryty neuron 13 0,33362
420 SP / AO --> ukryty neuron 13 0,18295
421 Aob / AO --> ukryty neuron 13 0,00742
422 At/ AO --> ukryty neuron 13 -0,02056
423 Z | Kob --> ukryty neuron 13 0,08819
424 ZK [ ZO --> ukryty neuron 13 -0,09985
425 Kob / KW --> ukryty neuron 13 -0,00967
426 WO / ZO --> ukryty neuron 13 0,36630
427 KW / AO --> ukryty neuron 13 0,52374
428 WB / ZK --> ukryty neuron 13 -0,03618
429 WN / ZO --> ukryty neuron 13 0,40487
430 Aob / ZK --> ukryty neuron 14 -0,16432
431 (Aob - Z) / ZK --> ukryty neuron 14 -0,06587
432 Kob / AO --> ukryty neuron 14 -0,12795
433 SP / ZK --> ukryty neuron 14 0,00765
434 ZK [ Aob --> ukryty neuron 14 -0,44980
435 WN / AO --> ukryty neuron 14 0,79520
436 WN / KW --> ukryty neuron 14 0,04831
437 WO / AO --> ukryty neuron 14 -0,39610
438 WB / Przych. --> ukryty neuron 14 -0,68353
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439 WN / Przych. --> ukryty neuron 14 0,17175
440 WB / AO --> ukryty neuron 14 0,06054
441 (WN + Am) / AO --> ukryty neuron 14 -1,50498
442 Przych. / AO --> ukryty neuron 14 -0,13310
443 Z | Przych. --> ukryty neuron 14 -0,14778
444 Aob / Przych. --> ukryty neuron 14 -0,22973
445 Kob / Przych. --> ukryty neuron 14 -0,18006
446 (Nal. Kr. * 365) / Przych. --> ukryty neuron 14 -0,03909
447 (ZK * 365) / Przych. --> ukryty neuron 14 -0,03311
448 Z0O / AO --> ukryty neuron 14 0,05864
449 ZK |/ AO --> ukryty neuron 14 0,07323
450 AO / ZO --> ukryty neuron 14 -0,15728
451 Aob / ZO --> ukryty neuron 14 -0,22170
452 KW / ZO --> ukryty neuron 14 -0,39046
453 SP / AO --> ukryty neuron 14 -0,15839
454 Aob / AO --> ukryty neuron 14 -0,17681
455 At/ AO --> ukryty neuron 14 0,05356
456 Z | Kob --> ukryty neuron 14 -0,46172
457 ZK [ ZO --> ukryty neuron 14 -0,11530
458 Kob / KW --> ukryty neuron 14 0,05546
459 WO / ZO --> ukryty neuron 14 -0,43781
460 KW / AO --> ukryty neuron 14 -0,68963
461 WB / ZK --> ukryty neuron 14 0,12166
462 WN / ZO --> ukryty neuron 14 -0,64385
463 Aob / ZK --> ukryty neuron 15 0,29133
464 (Aob - Z) / ZK --> ukryty neuron 15 0,24671
465 Kob / AO --> ukryty neuron 15 0,25921
466 SP / ZK --> ukryty neuron 15 0,21470
467 ZK |/ Aob --> ukryty neuron 15 0,20774
468 WN / AO --> ukryty neuron 15 -0,34467
469 WN / KW --> ukryty neuron 15 0,11197
470 WO / AO --> ukryty neuron 15 0,30065
471 WB / Przych. --> ukryty neuron 15 0,46081
472 WN / Przych. --> ukryty neuron 15 0,03078
473 WB / AO --> ukryty neuron 15 0,03902
474 (WN + Am) / AO --> ukryty neuron 15 1,01735
475 Przych. / AO --> ukryty neuron 15 -0,07729
476 Z | Przych. --> ukryty neuron 15 -0,05735
477 Aob / Przych. --> ukryty neuron 15 0,07833
478 Kob / Przych. --> ukryty neuron 15 0,31529
479 (Nal. Kr. * 365) / Przych. --> ukryty neuron 15 -0,02539
480 (ZK * 365) / Przych. --> ukryty neuron 15 -0,19833
481 Z0O / AO --> ukryty neuron 15 -0,30324
482 ZK [ AO --> ukryty neuron 15 -0,39567
483 AO / ZO --> ukryty neuron 15 0,17065
484 Aob / ZO --> ukryty neuron 15 0,20558
485 KW / ZO --> ukryty neuron 15 0,23762
486 SP / AO --> ukryty neuron 15 0,19624
487 Aob / AO --> ukryty neuron 15 0,03791
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488 At/ AO --> ukryty neuron 15 -0,03207
489 Z | Kob --> ukryty neuron 15 0,02218
490 ZK [ ZO --> ukryty neuron 15 -0,09512
491 Kob / KW --> ukryty neuron 15 -0,05408
492 WO / ZO --> ukryty neuron 15 0,28037
493 KW / AO --> ukryty neuron 15 0,38951
494 WB / ZK --> ukryty neuron 15 -0,21335
495 WN / ZO --> ukryty neuron 15 0,32003
496 Aob / ZK --> ukryty neuron 16 0,26467
497 (Aob - Z) | ZK --> ukryty neuron 16 0,19399
498 Kob / AO --> ukryty neuron 16 -0,44960
499 SP / ZK --> ukryty neuron 16 -0,13847
500 ZK [ Aob --> ukryty neuron 16 0,80395
501 WN / AO --> ukryty neuron 16 -2,06549
502 WN / KW --> ukryty neuron 16 0,02129
503 WO / AO --> ukryty neuron 16 -0,01858
504 WB / Przych. --> ukryty neuron 16 0,44011
505 WN / Przych. --> ukryty neuron 16 -0,82180
506 WB / AO --> ukryty neuron 16 -1,06436
507 (WN + Am) / AO --> ukryty neuron 16 2,66556
508 Przych. / AO --> ukryty neuron 16 -0,05193
509 Z | Przych. --> ukryty neuron 16 -0,46804
510 Aob / Przych. --> ukryty neuron 16 -0,24373
511 Kob / Przych. --> ukryty neuron 16 0,01678
512 (Nal. Kr. * 365) / Przych. --> ukryty neuron 16 -0,16587
513 (ZK * 365) / Przych. --> ukryty neuron 16 -0,20091
514 Z0O / AO --> ukryty neuron 16 -0,33173
515 ZK [ AO --> ukryty neuron 16 -0,37845
516 AO / ZO --> ukryty neuron 16 0,79209
517 Aob / ZO --> ukryty neuron 16 0,11261
518 KW / ZO --> ukryty neuron 16 -0,37585
519 SP / AO --> ukryty neuron 16 0,26142
520 Aob / AO --> ukryty neuron 16 -0,38389
521 At/ AO --> ukryty neuron 16 0,03102
522 Z | Kob --> ukryty neuron 16 -0,33591
523 ZK [ ZO --> ukryty neuron 16 -0,10384
524 Kob / KW --> ukryty neuron 16 -0,39153
525 WO / ZO --> ukryty neuron 16 -0,14281
526 KW / AO --> ukryty neuron 16 -0,63199
527 WB / ZK --> ukryty neuron 16 -1,11018
528 WN / ZO --> ukryty neuron 16 -0,14015
529 Aob / ZK --> ukryty neuron 17 0,47564
530 (Aob - Z) / ZK --> ukryty neuron 17 0,34538
531 Kob / AO --> ukryty neuron 17 0,62974
532 SP / ZK --> ukryty neuron 17 0,65088
533 ZK [ Aob --> ukryty neuron 17 -0,13187
534 WN / AO --> ukryty neuron 17 0,75562
535 WN / KW --> ukryty neuron 17 0,18012
536 WO / AO --> ukryty neuron 17 0,53699
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537 WB / Przych. --> ukryty neuron 17 0,50239
538 WN / Przych. --> ukryty neuron 17 0,53245
539 WB / AO --> ukryty neuron 17 0,72935
540 (WN + Am) / AO --> ukryty neuron 17 0,20609
541 Przych. / AO --> ukryty neuron 17 -0,13610
542 Z | Przych. --> ukryty neuron 17 0,09724
543 Aob / Przych. --> ukryty neuron 17 0,08058
544 Kob / Przych. --> ukryty neuron 17 0,50239
545 (Nal. Kr. * 365) / Przych. --> ukryty neuron 17 -0,37148
546 (ZK * 365) / Przych. --> ukryty neuron 17 -0,40732
547 Z0O / AO --> ukryty neuron 17 -0,65130
548 ZK |/ AO --> ukryty neuron 17 -0,82766
549 AO / ZO --> ukryty neuron 17 -0,11845
550 Aob / ZO --> ukryty neuron 17 0,34263
551 KW / ZO --> ukryty neuron 17 0,70730
552 SP / AO --> ukryty neuron 17 0,36516
553 Aob / AO --> ukryty neuron 17 -0,05049
554 At/ AO --> ukryty neuron 17 0,03450
555 Z | Kob --> ukryty neuron 17 0,10475
556 ZK [ ZO --> ukryty neuron 17 -0,31278
557 Kob / KW --> ukryty neuron 17 0,05079
558 WO / ZO --> ukryty neuron 17 0,66932
559 KW / AO --> ukryty neuron 17 0,97287
560 WB / ZK --> ukryty neuron 17 0,13071
561 WN / ZO --> ukryty neuron 17 0,69524
562 Aob / ZK --> ukryty neuron 18 -0,58158
563 (Aob - Z) / ZK --> ukryty neuron 18 -0,42330
564 Kob / AO --> ukryty neuron 18 -0,52478
565 SP / ZK --> ukryty neuron 18 -0,54473
566 ZK [ Aob --> ukryty neuron 18 -0,25095
567 WN / AO --> ukryty neuron 18 0,11513
568 WN / KW --> ukryty neuron 18 -0,20897
569 WO / AO --> ukryty neuron 18 -0,68922
570 WB / Przych. --> ukryty neuron 18 -0,88755
571 WN / Przych. --> ukryty neuron 18 -0,24713
572 WB / AO --> ukryty neuron 18 -0,36897
573 (WN + Am) / AO --> ukryty neuron 18 -1,45389
574 Przych. / AO --> ukryty neuron 18 0,04653
575 Z | Przych. --> ukryty neuron 18 -0,02668
576 Aob / Przych. --> ukryty neuron 18 -0,08256
577 Kob / Przych. --> ukryty neuron 18 -0,54411
578 (Nal. Kr. * 365) / Przych. --> ukryty neuron 18 0,28842
579 (ZK * 365) / Przych. --> ukryty neuron 18 0,35349
580 Z0O / AO --> ukryty neuron 18 0,63565
581 ZK [ AO --> ukryty neuron 18 0,77950
582 AO / ZO --> ukryty neuron 18 -0,15194
583 Aob / ZO --> ukryty neuron 18 -0,40239
584 KW / ZO --> ukryty neuron 18 -0,62868
585 SP / AO --> ukryty neuron 18 -0,45892
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586 Aob / AO --> ukryty neuron 18 0,00120
587 At/ AO --> ukryty neuron 18 0,04271
588 Z | Kob --> ukryty neuron 18 -0,11974
589 ZK [/ ZO --> ukryty neuron 18 0,21855
590 Kob / KW --> ukryty neuron 18 0,05588
591 WO / ZO --> ukryty neuron 18 -0,72965
592 KW / AO --> ukryty neuron 18 -0,94191
593 WB / ZK --> ukryty neuron 18 0,19014
594 WN / ZO --> ukryty neuron 18 -0,79093
595 Aob / ZK --> ukryty neuron 19 -0,39897
596 (Aob - Z) | ZK --> ukryty neuron 19 -0,24847
597 Kob / AO --> ukryty neuron 19 -0,62634
598 SP / ZK --> ukryty neuron 19 -0,49788
599 ZK |/ Aob --> ukryty neuron 19 0,15842
600 WN / AO --> ukryty neuron 19 -0,81789
601 WN / KW --> ukryty neuron 19 -0,17416
602 WO / AO --> ukryty neuron 19 -0,54897
603 WB / Przych. --> ukryty neuron 19 -0,47134
604 WN / Przych. --> ukryty neuron 19 -0,57878
605 WB / AO --> ukryty neuron 19 -0,73971
606 (WN + Am) / AO --> ukryty neuron 19 -0,04332
607 Przych. / AO --> ukryty neuron 19 0,09048
608 Z | Przych. --> ukryty neuron 19 -0,18221
609 Aob / Przych. --> ukryty neuron 19 -0,22371
610 Kob / Przych. --> ukryty neuron 19 -0,47757
611 (Nal. Kr. * 365) / Przych. --> ukryty neuron 19 0,13622
612 (ZK * 365) / Przych. --> ukryty neuron 19 0,28159
613 Z0O / AO --> ukryty neuron 19 0,48690
614 ZK [ AO --> ukryty neuron 19 0,56907
615 AO / ZO --> ukryty neuron 19 0,18058
616 Aob / ZO --> ukryty neuron 19 -0,25906
617 KW / ZO --> ukryty neuron 19 -0,64757
618 SP / AO --> ukryty neuron 19 -0,23024
619 Aob / AO --> ukryty neuron 19 -0,09836
620 At/ AO --> ukryty neuron 19 0,05838
621 Z | Kob --> ukryty neuron 19 -0,13414
622 ZK | ZO --> ukryty neuron 19 0,24157
623 Kob / KW --> ukryty neuron 19 -0,11522
624 WO / ZO --> ukryty neuron 19 -0,60774
625 KW / AO --> ukryty neuron 19 -0,97565
626 WB / ZK --> ukryty neuron 19 -0,23482
627 WN / ZO --> ukryty neuron 19 -0,66059
628 Aob / ZK --> ukryty neuron 20 1,42359
629 (Aob - Z) / ZK --> ukryty neuron 20 1,04132
630 Kob / AO --> ukryty neuron 20 0,71971
631 SP / ZK --> ukryty neuron 20 0,92531
632 ZK [ Aob --> ukryty neuron 20 1,43040
633 WN / AO --> ukryty neuron 20 -2,37979
634 WN / KW --> ukryty neuron 20 0,43290
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635 WO / AO --> ukryty neuron 20 1,44779
636 WB / Przych. --> ukryty neuron 20 2,37517
637 WN / Przych. --> ukryty neuron 20 -0,36958
638 WB / AO --> ukryty neuron 20 -0,34227
639 (WN + Am) / AO --> ukryty neuron 20 5,94621
640 Przych. / AO --> ukryty neuron 20 -0,25965
641 Z | Przych. --> ukryty neuron 20 -0,41651
642 Aob / Przych. --> ukryty neuron 20 0,05567
643 Kob / Przych. --> ukryty neuron 20 1,27393
644 (Nal. Kr. * 365) / Przych. --> ukryty neuron 20 -0,64218
645 (ZK * 365) / Przych. --> ukryty neuron 20 -1,03872
646 Z0O / AO --> ukryty neuron 20 -1,66900
647 ZK [ AO --> ukryty neuron 20 -2,09266
648 AO / ZO --> ukryty neuron 20 1,15889
649 Aob / ZO --> ukryty neuron 20 0,90465
650 KW / ZO --> ukryty neuron 20 0,97034
651 SP / AO --> ukryty neuron 20 1,04853
652 Aob / AO --> ukryty neuron 20 -0,41846
653 At/ AO --> ukryty neuron 20 -0,02671
654 Z | Kob --> ukryty neuron 20 -0,04560
655 ZK | ZO --> ukryty neuron 20 -0,56493
656 Kob / KW --> ukryty neuron 20 -0,46259
657 WO / ZO --> ukryty neuron 20 1,33772
658 KW / AO --> ukryty neuron 20 1,45355
659 WB / ZK --> ukryty neuron 20 -1,54457
660 WN / ZO --> ukryty neuron 20 1,54347
661 Aob / ZK --> ukryty neuron 21 -0,35965
662 (Aob - Z) / ZK --> ukryty neuron 21 -0,14572
663 Kob / AO --> ukryty neuron 21 -0,16137
664 SP / ZK --> ukryty neuron 21 -0,18808
665 ZK [ Aob --> ukryty neuron 21 -0,38594
666 WN / AO --> ukryty neuron 21 0,62525
667 WN / KW --> ukryty neuron 21 0,00424
668 WO / AO --> ukryty neuron 21 -0,42597
669 WB / Przych. --> ukryty neuron 21 -0,67703
670 WN / Przych. --> ukryty neuron 21 0,08762
671 WB / AO --> ukryty neuron 21 0,02941
672 (WN + Am) / AO --> ukryty neuron 21 -1,54755
673 Przych. / AO --> ukryty neuron 21 -0,02405
674 Z | Przych. --> ukryty neuron 21 -0,04641
675 Aob / Przych. --> ukryty neuron 21 -0,10688
676 Kob / Przych. --> ukryty neuron 21 -0,24043
677 (Nal. Kr. * 365) / Przych. --> ukryty neuron 21 0,21167
678 (ZK * 365) / Przych. --> ukryty neuron 21 0,18655
679 Z0O / AO --> ukryty neuron 21 0,32359
680 ZK [ AO --> ukryty neuron 21 0,42891
681 AO / ZO --> ukryty neuron 21 -0,23819
682 Aob / ZO --> ukryty neuron 21 -0,21971
683 KW / ZO --> ukryty neuron 21 -0,40129
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684 SP / AO --> ukryty neuron 21 -0,27197
685 Aob / AO --> ukryty neuron 21 0,06581
686 At/ AO --> ukryty neuron 21 0,00347
687 Z | Kob --> ukryty neuron 21 -0,25616
688 ZK | ZO --> ukryty neuron 21 0,09624
689 Kob / KW --> ukryty neuron 21 0,10195
690 WO / ZO --> ukryty neuron 21 -0,49726
691 KW / AO --> ukryty neuron 21 -0,59881
692 WB / ZK --> ukryty neuron 21 0,29196
693 WN / ZO --> ukryty neuron 21 -0,59838
694 Aob / ZK --> ukryty neuron 22 -0,74822
695 (Aob - Z) | ZK --> ukryty neuron 22 -0,48067
696 Kob / AO --> ukryty neuron 22 -1,04431
697 SP / ZK --> ukryty neuron 22 -1,07649
698 ZK [ Aob --> ukryty neuron 22 0,33340
699 WN / AO --> ukryty neuron 22 -1,55888
700 WN / KW --> ukryty neuron 22 -0,26618
701 WO / AO --> ukryty neuron 22 -1,00363
702 WB / Przych. --> ukryty neuron 22 -0,77429
703 WN / Przych. --> ukryty neuron 22 -1,00718
704 WB / AO --> ukryty neuron 22 -1,37858
705 (WN + Am) / AO --> ukryty neuron 22 0,01865
706 Przych. / AO --> ukryty neuron 22 0,21868
707 Z | Przych. --> ukryty neuron 22 -0,25801
708 Aob / Przych. --> ukryty neuron 22 -0,14409
709 Kob / Przych. --> ukryty neuron 22 -0,68142
710 (Nal. Kr. * 365) / Przych. --> ukryty neuron 22 0,68581
711 (ZK * 365) / Przych. --> ukryty neuron 22 0,64862
712 Z0 / AO --> ukryty neuron 22 1,04833
713 ZK | AO --> ukryty neuron 22 1,27099
714 AO / ZO --> ukryty neuron 22 0,29440
715 Aob / ZO --> ukryty neuron 22 -0,47474
716 KW / ZO --> ukryty neuron 22 -1,20266
717 SP / AO --> ukryty neuron 22 -0,61403
718 Aob / AO --> ukryty neuron 22 0,11301
719 At/ AO --> ukryty neuron 22 -0,07069
720 Z | Kob --> ukryty neuron 22 -0,24102
721 ZK [ ZO --> ukryty neuron 22 0,59698
722 Kob / KW --> ukryty neuron 22 -0,17686
723 WO / ZO --> ukryty neuron 22 -1,23756
724 KW / AO --> ukryty neuron 22 -1,70415
725 WB / ZK --> ukryty neuron 22 -0,30536
726 WN / ZO --> ukryty neuron 22 -1,20543
727 przesuniecie wejsciowych --> ukryty neuron 1 -0,61201
728 przesuniecie wejsciowych --> ukryty neuron 2 0,48936
729 przesuniecie wejsciowych --> ukryty neuron 3 0,37016
730 przesunigcie wejsciowych --> ukryty neuron 4 -0,96060
731 przesuniecie wejsciowych --> ukryty neuron 5 -0,82477
732 przesuniecie wejsciowych --> ukryty neuron 6 0,94396
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733 przesuniecie wejsciowych --> ukryty neuron 7 1,39508
734 przesuniecie wejsciowych --> ukryty neuron 8 0,16284
735 przesuniecie wejsciowych --> ukryty neuron 9 -0,37075
736 przesuniecie wejsciowych --> ukryty neuron 10 -0,93900
737 przesunigcie wejsciowych --> ukryty neuron 11 -0,34694
738 przesunigcie wejsciowych --> ukryty neuron 12 -0,52212
739 przesuniecie wejsciowych --> ukryty neuron 13 0,21913
740 przesuniecie wejsciowych --> ukryty neuron 14 -0,67832
741 przesuniecie wejsciowych --> ukryty neuron 15 0,25900
742 przesunigcie wejsciowych --> ukryty neuron 16 0,42382
743 przesunigcie wejsciowych --> ukryty neuron 17 -0,05217
744 przesunigcie wejsciowych --> ukryty neuron 18 -0,39283
745 przesunigcie wejsciowych --> ukryty neuron 19 -0,06003
746 przesuniecie wejsciowych --> ukryty neuron 20 1,30302
747 przesuniecie wejsciowych --> ukryty neuron 21 -0,44085
748 przesuniecie wejsciowych --> ukryty neuron 22 0,20574
749 ukryty neuron 1 --> U/Z(U) -1,77654
750 ukryty neuron 2 --> U/Z(U) 1,17008
751 ukryty neuron 3 --> U/Z(U) 1,15404
752 ukryty neuron 4 --> U/Z(U) -2,14263
753 ukryty neuron 5 --> U/Z(U) -1,76342
754 ukryty neuron 6 --> U/Z(U) 1,92845
755 ukryty neuron 7 --> U/Z(U) 3,39727
756 ukryty neuron 8 --> U/Z(U) 0,50644
757 ukryty neuron 9 --> U/Z(U) -0,69324
758 ukryty neuron 10 --> U/Z(U) -2,10857
759 ukryty neuron 11 --> U/Z(U) -0,69806
760 ukryty neuron 12 --> U/Z(U) -1,01519
761 ukryty neuron 13 --> U/Z(U) 0,41049
762 ukryty neuron 14 --> U/Z(U) -1,14611
763 ukryty neuron 15 --> U/Z(U) 0,54399
764 ukryty neuron 16 --> U/Z(U) 1,75797
765 ukryty neuron 17 --> U/Z(U) -0,04879
766 ukryty neuron 18 --> U/Z(U) -0,85429
767 ukryty neuron 19 --> U/Z(U) 0,20063
768 ukryty neuron 20 --> U/Z(U) 3,46402
769 ukryty neuron 21 --> U/Z(U) -1,12859
770 ukryty neuron 22 --> U/Z(U) 0,21747
771 ukryty neuron 1 --> U/Z(2Z) 1,76336
772 ukryty neuron 2 --> U/Z(Z) -1,13515
773 ukryty neuron 3 --> U/Z(Z) -1,10293
774 ukryty neuron 4 --> U/Z(Z) 2,14154
775 ukryty neuron 5 --> U/Z(Z) 1,76706
776 ukryty neuron 6 --> U/Z(Z) -1,90653
777 ukryty neuron 7 --> U/Z(Z) -3,36957
778 ukryty neuron 8 --> U/Z(Z) -0,54593
779 ukryty neuron 9 --> U/Z(Z) 0,72110
780 ukryty neuron 10 --> U/Z(Z) 2,07501
781 ukryty neuron 11 --> U/Z(2Z) 0,66426

252



782 ukryty neuron 12 --> U/Z(2) 1,04193
783 ukryty neuron 13 --> U/Z(2Z) -0,37747
784 ukryty neuron 14 --> U/Z(Z) 1,20662
785 ukryty neuron 15 --> U/Z(2Z) -0,51292
786 ukryty neuron 16 --> U/Z(Z) -1,73190
787 ukryty neuron 17 --> U/Z(Z) 0,05367
788 ukryty neuron 18 --> U/Z(Z) 0,89781
789 ukryty neuron 19 --> U/Z(Z) -0,21085
790 ukryty neuron 20 --> U/Z(Z) -3,44053
791 ukryty neuron 21 --> U/Z(Z) 1,11121
792 ukryty neuron 22 --> U/Z(Z) -0,25081
793 przesuniecie ukrytych --> U/Z(U) 3,52440
794 przesunigcie ukrytych --> U/Z(Z) -3,49513
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Sztuczna sie¢ neuronowa T-3

\Wagi sieci (t-1wszystkie)
Potgczenia Wartosci wag

ID wagi 1.MLP 33-5-2 1.MLP 33-5-2

1 Aob / ZK --> ukryty neuron 1 0,04225
2 (Aob - Z) / ZK --> ukryty neuron 1 -0,02854
3 Kob / AO --> ukryty neuron 1 0,37232
4 SP / ZK --> ukryty neuron 1 0,15852
5 ZK [ Aob --> ukryty neuron 1 0,04866
6 WN / AO --> ukryty neuron 1 -0,27293
7 WN / KW --> ukryty neuron 1 0,03510
8 WO / AO --> ukryty neuron 1 0,35715
9 WB / Przych. --> ukryty neuron 1 0,57489
10 WN / Przych. --> ukryty neuron 1 -0,44500
11 WB / AO --> ukryty neuron 1 -0,93747
12 (WN + Am) / AO --> ukryty neuron 1 0,58694
13 Przych. / AO --> ukryty neuron 1 -0,14029
14 Z | Przych. --> ukryty neuron 1 0,00849
15 Aob / Przych. --> ukryty neuron 1 0,12358
16 Kob / Przych. --> ukryty neuron 1 0,08461
17 (Nal. Kr. * 365) / Przych. --> ukryty neuron 1 0,19797
18 (ZK * 365) / Przych. --> ukryty neuron 1 0,16546
19 Z0O / AO --> ukryty neuron 1 -0,17320
20 ZK | AO --> ukryty neuron 1 0,05537
21 AO / ZO --> ukryty neuron 1 0,36543
22 Aob / ZO --> ukryty neuron 1 0,05404
23 KW / ZO --> ukryty neuron 1 0,22177
24 SP / AO --> ukryty neuron 1 0,00020
25 Aob / AO --> ukryty neuron 1 -0,42467
26 At/ AO --> ukryty neuron 1 -0,08091
27 Z | Kob --> ukryty neuron 1 -0,24802
28 ZK | ZO --> ukryty neuron 1 -0,04087
29 Kob / KW --> ukryty neuron 1 -0,05904
30 WO / ZO --> ukryty neuron 1 0,13776
31 KW / AO --> ukryty neuron 1 -0,31371
32 WB / ZK --> ukryty neuron 1 0,16371
33 WN / ZO --> ukryty neuron 1 0,14862
34 Aob / ZK --> ukryty neuron 2 0,42724
35 (Aob - Z) / ZK --> ukryty neuron 2 0,71121
36 Kob / AO --> ukryty neuron 2 -0,59459
37 SP / ZK --> ukryty neuron 2 0,21492
38 ZK [ Aob --> ukryty neuron 2 -0,29534
39 WN / AO --> ukryty neuron 2 0,93777
40 WN / KW --> ukryty neuron 2 -0,04980
41 WO / AO --> ukryty neuron 2 -0,59527
42 WB / Przych. --> ukryty neuron 2 -0,38726
43 WN / Przych. --> ukryty neuron 2 1,22604
44 WB / AO --> ukryty neuron 2 2,12780
45 (WN + Am) / AO --> ukryty neuron 2 -1,86518
46 Przych. / AO --> ukryty neuron 2 -0,28975
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a7 Z | Przych. --> ukryty neuron 2 0,09306
48 Aob / Przych. --> ukryty neuron 2 0,02238
49 Kob / Przych. --> ukryty neuron 2 0,20113
50 (Nal. Kr. * 365) / Przych. --> ukryty neuron 2 0,53602
51 (ZK * 365) / Przych. --> ukryty neuron 2 0,14031
52 Z0O / AO --> ukryty neuron 2 0,47503
53 ZK [ AO --> ukryty neuron 2 -0,50438
54 AO / ZO --> ukryty neuron 2 -0,57379
55 Aob / ZO --> ukryty neuron 2 0,21725
56 KW / ZO --> ukryty neuron 2 0,03943
57 SP / AO --> ukryty neuron 2 0,36260
58 Aob / AO --> ukryty neuron 2 0,72298
59 At/ AO --> ukryty neuron 2 0,01646
60 Z | Kob --> ukryty neuron 2 -0,60402
61 ZK [ ZO --> ukryty neuron 2 -0,34034
62 Kob / KW --> ukryty neuron 2 -0,21213
63 WO / ZO --> ukryty neuron 2 -0,01505
64 KW / AO --> ukryty neuron 2 1,49290
65 WB / ZK --> ukryty neuron 2 0,20271
66 WN / ZO --> ukryty neuron 2 0,35351
67 Aob / ZK --> ukryty neuron 3 0,59352
68 (Aob - Z) / ZK --> ukryty neuron 3 0,64928
69 Kob / AO --> ukryty neuron 3 0,37889
70 SP / ZK --> ukryty neuron 3 0,13497
71 ZK /| Aob --> ukryty neuron 3 -0,15018
72 WN / AO --> ukryty neuron 3 0,07593
73 WN / KW --> ukryty neuron 3 -0,14683
74 WO / AO --> ukryty neuron 3 0,18214
75 WB / Przych. --> ukryty neuron 3 0,45491
76 WN / Przych. --> ukryty neuron 3 0,13505
77 WB / AO --> ukryty neuron 3 0,00216
78 (WN + Am) / AO --> ukryty neuron 3 -0,09742
79 Przych. / AO --> ukryty neuron 3 -0,13792
80 Z | Przych. --> ukryty neuron 3 -0,01210
81 Aob / Przych. --> ukryty neuron 3 0,07458
82 Kob / Przych. --> ukryty neuron 3 0,39272
83 (Nal. Kr. * 365) / Przych. --> ukryty neuron 3 0,46338
84 (zZK * 365) / Przych. --> ukryty neuron 3 0,15033
85 Z0O / AO --> ukryty neuron 3 -0,07897
86 ZK | AO --> ukryty neuron 3 -0,24721
87 AO / ZO --> ukryty neuron 3 0,33739
88 Aob / ZO --> ukryty neuron 3 0,54342
89 KW / ZO --> ukryty neuron 3 0,24698
90 SP / AO --> ukryty neuron 3 0,26017
91 Aob / AO --> ukryty neuron 3 -0,20220
92 At/ AO --> ukryty neuron 3 0,31114
93 Z | Kob --> ukryty neuron 3 -0,57933
94 ZK [ ZO --> ukryty neuron 3 0,11490
95 Kob / KW --> ukryty neuron 3 0,10665
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96 WO / ZO --> ukryty neuron 3 0,51620
97 KW / AO --> ukryty neuron 3 0,02381
98 WB / ZK --> ukryty neuron 3 0,51790
99 WN / ZO --> ukryty neuron 3 0,42300
100 Aob / ZK --> ukryty neuron 4 -0,20478
101 (Aob - Z) / ZK --> ukryty neuron 4 -0,24191
102 Kob / AO --> ukryty neuron 4 0,66912
103 SP / ZK --> ukryty neuron 4 0,36133
104 ZK [/ Aob --> ukryty neuron 4 -0,24964
105 WN / AO --> ukryty neuron 4 -0,27404
106 WN / KW --> ukryty neuron 4 -0,01995
107 WO / AO --> ukryty neuron 4 0,70958
108 WB / Przych. --> ukryty neuron 4 0,99617
109 WN / Przych. --> ukryty neuron 4 -0,46077
110 WB / AO --> ukryty neuron 4 -1,31761
111 (WN + Am) / AO --> ukryty neuron 4 1,10197
112 Przych. / AO --> ukryty neuron 4 -0,15752
113 Z | Przych. --> ukryty neuron 4 -0,12480
114 Aob / Przych. --> ukryty neuron 4 0,11256
115 Kob / Przych. --> ukryty neuron 4 0,11080
116 (Nal. Kr. * 365) / Przych. --> ukryty neuron 4 0,45152
117 (ZK * 365) / Przych. --> ukryty neuron 4 -0,13468
118 Z0O / AO --> ukryty neuron 4 -0,50424
119 ZK /| AO --> ukryty neuron 4 0,03505
120 AO / ZO --> ukryty neuron 4 0,40660
121 Aob / ZO --> ukryty neuron 4 -0,16472
122 KW / ZO --> ukryty neuron 4 0,23229
123 SP / AO --> ukryty neuron 4 0,02655
124 Aob / AO --> ukryty neuron 4 -0,31998
125 At/ AO --> ukryty neuron 4 -0,68677
126 Z | Kob --> ukryty neuron 4 -0,48915
127 ZK [ ZO --> ukryty neuron 4 -0,30729
128 Kob / KW --> ukryty neuron 4 -0,22102
129 WO / ZO --> ukryty neuron 4 0,22547
130 KW / AO --> ukryty neuron 4 -0,40701
131 WB / ZK --> ukryty neuron 4 0,32831
132 WN / ZO --> ukryty neuron 4 0,22352
133 Aob / ZK --> ukryty neuron 5 -0,49983
134 (Aob - Z) | ZK --> ukryty neuron 5 -0,33353
135 Kob / AO --> ukryty neuron 5 0,22341
136 SP / ZK --> ukryty neuron 5 0,38685
137 ZK [ Aaob --> ukryty neuron 5 0,04639
138 WN / AO --> ukryty neuron 5 -0,09508
139 WN / KW --> ukryty neuron 5 0,10457
140 WO / AO --> ukryty neuron 5 0,26366
141 WB / Przych. --> ukryty neuron 5 0,38905
142 WN / Przych. --> ukryty neuron 5 -0,23893
143 WB / AO --> ukryty neuron 5 -0,62822
144 (WN + Am) / AO --> ukryty neuron 5 0,53478
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145 Przych. / AO --> ukryty neuron 5 0,08506
146 Z | Przych. --> ukryty neuron 5 -0,06596
147 Aob / Przych. --> ukryty neuron 5 0,14210
148 Kob / Przych. --> ukryty neuron 5 -0,19236
149 (Nal. Kr. * 365) / Przych. --> ukryty neuron 5 0,18863
150 (ZK * 365) / Przych. --> ukryty neuron 5 -0,03484
151 Z0O / AO --> ukryty neuron 5 -0,21945
152 ZK [ AO --> ukryty neuron 5 0,13626
153 AO / ZO --> ukryty neuron 5 0,11302
154 Aob / ZO --> ukryty neuron 5 -0,40027
155 KW / ZO --> ukryty neuron 5 0,23947
156 SP / AO --> ukryty neuron 5 0,01805
157 Aob / AO --> ukryty neuron 5 0,02425
158 At/ AO --> ukryty neuron 5 -0,50496
159 Z | Kob --> ukryty neuron 5 -0,05498
160 ZK | ZO --> ukryty neuron 5 -0,17801
161 Kob / KW --> ukryty neuron 5 -0,27935
162 WO / ZO --> ukryty neuron 5 -0,29045
163 KW / AO --> ukryty neuron 5 0,33658
164 WB / ZK --> ukryty neuron 5 -0,07626
165 WN / ZO --> ukryty neuron 5 -0,10933
166 przesuniecie wejsciowych --> ukryty neuron 1 0,38040
167 przesuniecie wejsciowych --> ukryty neuron 2 -0,69236
168 przesuniecie wejsciowych --> ukryty neuron 3 0,21340
169 przesuniecie wejsciowych --> ukryty neuron 4 0,23216
170 przesuniecie wejsciowych --> ukryty neuron 5 0,20521
171 ukryty neuron 1 --> U/Z(U) 1,10056
172 ukryty neuron 2 --> U/Z(U) -1,89823
173 ukryty neuron 3 --> U/Z(U) 0,22740
174 ukryty neuron 4 --> U/Z(U) 1,63830
175 ukryty neuron 5 --> U/Z(U) 0,58496
176 ukryty neuron 1 --> U/Z(Z) -0,63045
177 ukryty neuron 2 --> U/Z(Z) 0,95087
178 ukryty neuron 3 --> U/Z(Z) 0,13112
179 ukryty neuron 4 --> U/Z(Z) -0,97039
180 ukryty neuron 5 --> U/Z(Z) -0,95119
181 przesuniecie ukrytych --> U/Z(U) 1,87481
182 przesuniecie ukrytych --> U/Z(Z) -0,57385
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Sztuczna sie¢ neuronowa T-4

\Wagi sieci (t-1wszystkie)
Potgczenia Wartosci wag

ID wagi 1.MLP 33-10-2 1.MLP 33-10-2

1 Aob / ZK --> ukryty neuron 1 -6,0408
2 (Aob - Z) | ZK --> ukryty neuron 1 -6,7155
3 Kob / AO --> ukryty neuron 1 -5,6278
4 SP / ZK --> ukryty neuron 1 -6,7018
5 ZK / Aob --> ukryty neuron 1 5,6812
6 WN / AO --> ukryty neuron 1 -2,4187
7 WN / KW --> ukryty neuron 1 1,7081
8 WO / AO --> ukryty neuron 1 -1,0296
9 WB / Przych. --> ukryty neuron 1 -4,3471
10 WN / Przych. --> ukryty neuron 1 -3,8569
11 WB / AO --> ukryty neuron 1 -2,6191
12 (WN + Am) / AO --> ukryty neuron 1 0,8915
13 Przych. / AO --> ukryty neuron 1 3,4309
14 Z | Przych. --> ukryty neuron 1 1,8760
15 Aob / Przych. --> ukryty neuron 1 -3,8990
16 Kob / Przych. --> ukryty neuron 1 -5,1919
17 (Nal. Kr. * 365) / Przych. --> ukryty neuron 1 -2,1738
18 (ZK * 365) / Przych. --> ukryty neuron 1 0,4058
19 Z0O /[ AO --> ukryty neuron 1 8,1576
20 ZK /| AO --> ukryty neuron 1 7,1722
21 AO / ZO --> ukryty neuron 1 -6,9191
22 Aob / ZO --> ukryty neuron 1 -5,6841
23 KW / ZO --> ukryty neuron 1 -7,2167
24 SP / AO --> ukryty neuron 1 -6,0461
25 Aob / AO --> ukryty neuron 1 -1,3142
26 At/ AO --> ukryty neuron 1 1,3818
27 Z | Kob --> ukryty neuron 1 2,7367
28 ZK [ ZO --> ukryty neuron 1 -2,9335
29 Kob / KW --> ukryty neuron 1 -3,0479
30 WO / ZO --> ukryty neuron 1 -3,2822
31 KW / AO --> ukryty neuron 1 -8,5595
32 WB / ZK --> ukryty neuron 1 -3,8448
33 WN / ZO --> ukryty neuron 1 -3,7554
34 Aob / ZK --> ukryty neuron 2 0,7652
35 (Aob - Z) | ZK --> ukryty neuron 2 1,0081
36 Kob / AO --> ukryty neuron 2 0,6474
37 SP / ZK --> ukryty neuron 2 2,8713
38 ZK / Aob --> ukryty neuron 2 -1,3383
39 WN / AO --> ukryty neuron 2 -0,4571
40 WN / KW --> ukryty neuron 2 -0,8810
41 WO / AO --> ukryty neuron 2 -0,7526
42 WB / Przych. --> ukryty neuron 2 1,9824
43 WN / Przych. --> ukryty neuron 2 1,8146
44 WB / AO --> ukryty neuron 2 -0,5357
45 (WN + Am) / AO --> ukryty neuron 2 -0,9150
46 Przych. / AO --> ukryty neuron 2 -2,0699
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a7 Z | Przych. --> ukryty neuron 2 -0,2844
48 Aob / Przych. --> ukryty neuron 2 0,8398
49 Kob / Przych. --> ukryty neuron 2 1,3094
50 (Nal. Kr. * 365) / Przych. --> ukryty neuron 2 0,4025
51 (ZK * 365) / Przych. --> ukryty neuron 2 -0,4329
52 Z0O / AO --> ukryty neuron 2 -1,1888
53 ZK /| AO --> ukryty neuron 2 -2,3662
54 AO / ZO --> ukryty neuron 2 1,2656
55 Aob / ZO --> ukryty neuron 2 0,4048
56 KW / ZO --> ukryty neuron 2 1,3019
57 SP / AO --> ukryty neuron 2 2,4511
58 Aob / AO --> ukryty neuron 2 -1,7110
59 At/ AO --> ukryty neuron 2 1,9081
60 Z | Kob --> ukryty neuron 2 -0,4743
61 ZK [ ZO --> ukryty neuron 2 -1,5380
62 Kob / KW --> ukryty neuron 2 -0,3008
63 WO / ZO --> ukryty neuron 2 -0,3942
64 KW / AO --> ukryty neuron 2 1,3402
65 WB / ZK --> ukryty neuron 2 -0,2221
66 WN / ZO --> ukryty neuron 2 -0,2660
67 Aob / ZK --> ukryty neuron 3 0,2412
68 (Aob - Z) / ZK --> ukryty neuron 3 0,8452
69 Kob / AO --> ukryty neuron 3 -0,2387
70 SP / ZK --> ukryty neuron 3 0,9742
71 ZK [ Aob --> ukryty neuron 3 -1,6857
72 WN / AO --> ukryty neuron 3 -1,3381
73 WN / KW --> ukryty neuron 3 -0,5398
74 WO / AO --> ukryty neuron 3 -0,3129
75 WB / Przych. --> ukryty neuron 3 0,0284
76 WN / Przych. --> ukryty neuron 3 -0,2719
77 WB / AO --> ukryty neuron 3 -1,0720
78 (WN + Am) / AO --> ukryty neuron 3 1,3932
79 Przych. / AO --> ukryty neuron 3 -1,9884
80 Z | Przych. --> ukryty neuron 3 -0,2406
81 Aob / Przych. --> ukryty neuron 3 1,1188
82 Kob / Przych. --> ukryty neuron 3 1,0390
83 (Nal. Kr. * 365) / Przych. --> ukryty neuron 3 -0,9675
84 (ZK * 365) / Przych. --> ukryty neuron 3 0,5127
85 Z0O / AO --> ukryty neuron 3 -1,7122
86 ZK [ AO --> ukryty neuron 3 -1,0316
87 AO / ZO --> ukryty neuron 3 1,0655
88 Aob / ZO --> ukryty neuron 3 0,9163
89 KW / ZO --> ukryty neuron 3 0,5544
90 SP / AO --> ukryty neuron 3 0,9471
91 Aob / AO --> ukryty neuron 3 -1,4900
92 At/ AO --> ukryty neuron 3 0,6147
93 Z | Kob --> ukryty neuron 3 -0,4151
94 ZK [ ZO --> ukryty neuron 3 -0,0448
95 Kob / KW --> ukryty neuron 3 -0,3873
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96 WO / ZO --> ukryty neuron 3 1,1155
97 KW / AO --> ukryty neuron 3 -0,6972
98 WB / ZK --> ukryty neuron 3 1,1253
99 WN / ZO --> ukryty neuron 3 0,3866
100 Aob / ZK --> ukryty neuron 4 3,9265
101 (Aob - Z) | ZK --> ukryty neuron 4 -3,6827
102 Kob / AO --> ukryty neuron 4 -0,3478
103 SP / ZK --> ukryty neuron 4 4,6424
104 ZK | Aob --> ukryty neuron 4 -0,0427
105 WN / AO --> ukryty neuron 4 5,0939
106 WN / KW --> ukryty neuron 4 0,6435
107 WO / AO --> ukryty neuron 4 1,3166
108 WB / Przych. --> ukryty neuron 4 3,4542
109 WN / Przych. --> ukryty neuron 4 4,0105
110 WB / AO --> ukryty neuron 4 4,9989
111 (WN + Am) / AO --> ukryty neuron 4 -12,1694
112 Przych. / AO --> ukryty neuron 4 -0,5522
113 Z | Przych. --> ukryty neuron 4 2,5307
114 Aob / Przych. --> ukryty neuron 4 1,4617
115 Kob / Przych. --> ukryty neuron 4 2,6099
116 (Nal. Kr. * 365) / Przych. --> ukryty neuron 4 2,2779
117 (ZK * 365) / Przych. --> ukryty neuron 4 -2,1563
118 Z0O [ AO --> ukryty neuron 4 4,1079
119 ZK /| AO --> ukryty neuron 4 -1,3641
120 AO / ZO --> ukryty neuron 4 2,3535
121 Aob / ZO --> ukryty neuron 4 -2,1378
122 KW / ZO --> ukryty neuron 4 5,8661
123 SP / AO --> ukryty neuron 4 3,1108
124 Aob / AO --> ukryty neuron 4 0,1621
125 At/ AO --> ukryty neuron 4 -2,8251
126 Z | Kob --> ukryty neuron 4 -0,0754
127 ZK | ZO --> ukryty neuron 4 -1,9321
128 Kob / KW --> ukryty neuron 4 -1,6927
129 WO / ZO --> ukryty neuron 4 1,6519
130 KW / AO --> ukryty neuron 4 2,0215
131 WB / ZK --> ukryty neuron 4 -1,3014
132 WN / ZO --> ukryty neuron 4 0,5749
133 Aob / ZK --> ukryty neuron 5 -2,3557
134 (Aob - Z2) | ZK --> ukryty neuron 5 -2,2240
135 Kob / AO --> ukryty neuron 5 -2,3227
136 SP / ZK --> ukryty neuron 5 -2,5551
137 ZK [/ Aob --> ukryty neuron 5 1,7147
138 WN / AO --> ukryty neuron 5 -1,7469
139 WN / KW --> ukryty neuron 5 -0,4935
140 WO / AO --> ukryty neuron 5 -1,5149
141 WB / Przych. --> ukryty neuron 5 -2,3798
142 WN / Przych. --> ukryty neuron 5 -2,2512
143 WB / AO --> ukryty neuron 5 -1,7312
144 (WN + Am) / AO --> ukryty neuron 5 -0,7971
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145 Przych. / AO --> ukryty neuron 5 0,8987
146 Z | Przych. --> ukryty neuron 5 -0,2059
147 Aob / Przych. --> ukryty neuron 5 -1,2922
148 Kob / Przych. --> ukryty neuron 5 -1,9659
149 (Nal. Kr. * 365) / Przych. --> ukryty neuron 5 -0,8924
150 (ZK * 365) / Przych. --> ukryty neuron 5 0,0861
151 Z0O / AO --> ukryty neuron 5 1,2727
152 ZK [ AO --> ukryty neuron 5 1,9620
153 AO / ZO --> ukryty neuron 5 -2,1528
154 Aob / ZO --> ukryty neuron 5 -2,1490
155 KW / ZO --> ukryty neuron 5 -2,2988
156 SP / AO --> ukryty neuron 5 -2,3642
157 Aob / AO --> ukryty neuron 5 -0,5985
158 At/ AO --> ukryty neuron 5 -0,0995
159 Z | Kob --> ukryty neuron 5 0,5109
160 ZK [ ZO --> ukryty neuron 5 0,5503
161 Kob / KW --> ukryty neuron 5 -0,6967
162 WO / ZO --> ukryty neuron 5 -1,8865
163 KW / AO --> ukryty neuron 5 -2,3322
164 WB / ZK --> ukryty neuron 5 -1,9056
165 WN / ZO --> ukryty neuron 5 -1,9897
166 Aob / ZK --> ukryty neuron 6 -1,3751
167 (Aob - Z) / ZK --> ukryty neuron 6 -1,6636
168 Kob / AO --> ukryty neuron 6 -4,0228
169 SP / ZK --> ukryty neuron 6 1,5061
170 ZK [ Aob --> ukryty neuron 6 4,5062
171 WN / AO --> ukryty neuron 6 2,5709
172 WN / KW --> ukryty neuron 6 0,1582
173 WO / AO --> ukryty neuron 6 -0,7522
174 WB / Przych. --> ukryty neuron 6 2,6865
175 WN / Przych. --> ukryty neuron 6 2,7915
176 WB / AO --> ukryty neuron 6 2,0722
177 (WN + Am) / AO --> ukryty neuron 6 -6,3002
178 Przych. / AO --> ukryty neuron 6 -1,2598
179 Z | Przych. --> ukryty neuron 6 -1,7476
180 Aob / Przych. --> ukryty neuron 6 -0,0817
181 Kob / Przych. --> ukryty neuron 6 -3,3001
182 (Nal. Kr. * 365) / Przych. --> ukryty neuron 6 2,7428
183 (ZK * 365) / Przych. --> ukryty neuron 6 1,5243
184 Z0 | AO --> ukryty neuron 6 0,0061
185 ZK [ AO --> ukryty neuron 6 -1,1304
186 AO / ZO --> ukryty neuron 6 -0,8333
187 Aob / ZO --> ukryty neuron 6 -3,0828
188 KW / ZO --> ukryty neuron 6 0,5135
189 SP / AO --> ukryty neuron 6 3,0133
190 Aob / AO --> ukryty neuron 6 -3,2712
191 At/ AO --> ukryty neuron 6 2,1902
192 Z | Kob --> ukryty neuron 6 -1,1031
193 ZK [ ZO --> ukryty neuron 6 0,2023
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194 Kob / KW --> ukryty neuron 6 -3,9411
195 WO / ZO --> ukryty neuron 6 -0,8958
196 KW / AO --> ukryty neuron 6 2,3117
197 WB / ZK --> ukryty neuron 6 -0,1963
198 WN / ZO --> ukryty neuron 6 0,8715
199 Aob / ZK --> ukryty neuron 7 -0,4764
200 (Aob - Z) | ZK --> ukryty neuron 7 3,4145
201 Kob / AO --> ukryty neuron 7 0,9648
202 SP / ZK --> ukryty neuron 7 2,0440
203 ZK [/ Aob --> ukryty neuron 7 -1,5075
204 WN / AO --> ukryty neuron 7 -6,5246
205 WN / KW --> ukryty neuron 7 -0,7720
206 WO / AO --> ukryty neuron 7 3,9478
207 WB / Przych. --> ukryty neuron 7 1,6374
208 WN / Przych. --> ukryty neuron 7 0,9823
209 WB / AO --> ukryty neuron 7 -5,5931
210 (WN + Am) / AO --> ukryty neuron 7 16,1895
211 Przych. / AO --> ukryty neuron 7 -3,6178
212 Z | Przych. --> ukryty neuron 7 0,0599
213 Aob / Przych. --> ukryty neuron 7 -1,0558
214 Kob / Przych. --> ukryty neuron 7 2,4779
215 (Nal. Kr. * 365) / Przych. --> ukryty neuron 7 2,9256
216 (ZK * 365) / Przych. --> ukryty neuron 7 -1,5908
217 Z0O /[ AO --> ukryty neuron 7 -7,2253
218 ZK /| AO --> ukryty neuron 7 0,4245
219 AO / ZO --> ukryty neuron 7 1,1457
220 Aob / ZO --> ukryty neuron 7 4,0234
221 KW / ZO --> ukryty neuron 7 -4,1300
222 SP / AO --> ukryty neuron 7 3,4132
223 Aob / AO --> ukryty neuron 7 -0,9143
224 At/ AO --> ukryty neuron 7 2,4634
225 Z | Kob --> ukryty neuron 7 5,3786
226 ZK [ ZO --> ukryty neuron 7 1,9904
227 Kob / KW --> ukryty neuron 7 -0,9948
228 WO / ZO --> ukryty neuron 7 0,0286
229 KW / AO --> ukryty neuron 7 -5,5278
230 WB / ZK --> ukryty neuron 7 -2,7221
231 WN / ZO --> ukryty neuron 7 -4,4955
232 Aob / ZK --> ukryty neuron 8 -0,7296
233 (Aob - Z) | ZK --> ukryty neuron 8 0,6308
234 Kob / AO --> ukryty neuron 8 0,1307
235 SP / ZK --> ukryty neuron 8 1,5699
236 ZK [/ Aob --> ukryty neuron 8 -4,1998
237 WN / AO --> ukryty neuron 8 -1,3623
238 WN / KW --> ukryty neuron 8 -0,1071
239 WO / AO --> ukryty neuron 8 0,8386
240 WB / Przych. --> ukryty neuron 8 1,0771
241 WN / Przych. --> ukryty neuron 8 0,5313
242 WB / AO --> ukryty neuron 8 -0,8618
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243 (WN + Am) / AO --> ukryty neuron 8 3,5200
244 Przych. / AO --> ukryty neuron 8 -2,5311
245 Z | Przych. --> ukryty neuron 8 0,6792
246 Aob / Przych. --> ukryty neuron 8 1,9038
247 Kob / Przych. --> ukryty neuron 8 1,3736
248 (Nal. Kr. * 365) / Przych. --> ukryty neuron 8 -3,0499
249 (ZK * 365) / Przych. --> ukryty neuron 8 0,4760
250 Z0 / AO --> ukryty neuron 8 -0,7599
251 ZK [ AO --> ukryty neuron 8 -0,9188
252 AO / ZO --> ukryty neuron 8 -0,9062
253 Aob / ZO --> ukryty neuron 8 0,4907
254 KW / ZO --> ukryty neuron 8 -1,6883
255 SP / AO --> ukryty neuron 8 5,4240
256 Aob / AO --> ukryty neuron 8 -2,0355
257 At/ AO --> ukryty neuron 8 1,3965
258 Z | Kob --> ukryty neuron 8 1,0212
259 ZK [ ZO --> ukryty neuron 8 -1,7205
260 Kob / KW --> ukryty neuron 8 0,4437
261 WO / ZO --> ukryty neuron 8 4,6872
262 KW / AO --> ukryty neuron 8 -1,8556
263 WB / ZK --> ukryty neuron 8 5,2761
264 WN / ZO --> ukryty neuron 8 3,1189
265 Aob / ZK --> ukryty neuron 9 -2,4870
266 (Aob - 2) / ZK --> ukryty neuron 9 -2,8656
267 Kob / AO --> ukryty neuron 9 -1,7197
268 SP / ZK --> ukryty neuron 9 0,5330
269 ZK [ Aob --> ukryty neuron 9 1,2193
270 WN / AO --> ukryty neuron 9 -4,7629
271 WN / KW --> ukryty neuron 9 0,5454
272 WO / AO --> ukryty neuron 9 -1,1552
273 WB / Przych. --> ukryty neuron 9 0,4810
274 WN / Przych. --> ukryty neuron 9 0,5432
275 WB / AO --> ukryty neuron 9 -4,9205
276 (WN + Am) / AO --> ukryty neuron 9 13,2416
277 Przych. / AO --> ukryty neuron 9 2,6281
278 Z | Przych. --> ukryty neuron 9 0,4137
279 Aob / Przych. --> ukryty neuron 9 -5,7769
280 Kob / Przych. --> ukryty neuron 9 0,9206
281 (Nal. Kr. * 365) / Przych. --> ukryty neuron 9 4,7327
282 (ZK * 365) / Przych. --> ukryty neuron 9 -7,1496
283 Z0 / AO --> ukryty neuron 9 2,6188
284 ZK [ AO --> ukryty neuron 9 2,2825
285 AO / ZO --> ukryty neuron 9 -1,3931
286 Aob / ZO --> ukryty neuron 9 -0,4561
287 KW / ZO --> ukryty neuron 9 -3,2125
288 SP / AO --> ukryty neuron 9 -2,8725
289 Aob / AO --> ukryty neuron 9 -1,7963
290 At/ AO --> ukryty neuron 9 3,8532
291 Z | Kob --> ukryty neuron 9 0,7387
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292 ZK [ ZO --> ukryty neuron 9 -0,0825
293 Kob / KW --> ukryty neuron 9 -4,0268
294 WO / ZO --> ukryty neuron 9 -1,9900
295 KW / AO --> ukryty neuron 9 -6,1269
296 WB / ZK --> ukryty neuron 9 -3,0395
297 WN / ZO --> ukryty neuron 9 -4,0180
298 Aob / ZK --> ukryty neuron 10 -0,3304
299 (Aob - Z) | ZK --> ukryty neuron 10 -0,3657
300 Kob / AO --> ukryty neuron 10 -0,6184
301 SP / ZK --> ukryty neuron 10 -0,3181
302 ZK [ Aob --> ukryty neuron 10 -0,3305
303 WN / AO --> ukryty neuron 10 -0,5672
304 WN / KW --> ukryty neuron 10 -0,4978
305 WO / AO --> ukryty neuron 10 -0,6175
306 WB / Przych. --> ukryty neuron 10 -0,7357
307 WN / Przych. --> ukryty neuron 10 -0,7479
308 WB / AO --> ukryty neuron 10 -0,5518
309 (WN + Am) / AO --> ukryty neuron 10 -0,7183
310 Przych. / AO --> ukryty neuron 10 -0,4576
311 Z | Przych. --> ukryty neuron 10 -0,2038
312 Aob / Przych. --> ukryty neuron 10 -0,2200
313 Kob / Przych. --> ukryty neuron 10 -0,3640
314 (Nal. Kr. * 365) / Przych. --> ukryty neuron 10 -0,5606
315 (ZK * 365) / Przych. --> ukryty neuron 10 -0,2741
316 Z0O / AO --> ukryty neuron 10 -0,5764
317 ZK /| AO --> ukryty neuron 10 -0,5409
318 AO / ZO --> ukryty neuron 10 -0,2749
319 Aob / ZO --> ukryty neuron 10 -0,4246
320 KW / ZO --> ukryty neuron 10 -0,2068
321 SP / AO --> ukryty neuron 10 -0,4626
322 Aob / AO --> ukryty neuron 10 -0,8343
323 At/ AO --> ukryty neuron 10 -0,2307
324 Z | Kob --> ukryty neuron 10 -0,3510
325 ZK [ ZO --> ukryty neuron 10 -0,7899
326 Kob / KW --> ukryty neuron 10 -0,6158
327 WO / ZO --> ukryty neuron 10 -0,3982
328 KW / AO --> ukryty neuron 10 -0,3557
329 WB / ZK --> ukryty neuron 10 -0,3917
330 WN / ZO --> ukryty neuron 10 -0,4191
331 przesuniecie wejsciowych --> ukryty neuron 1 0,0938
332 przesuniecie wejsciowych --> ukryty neuron 2 0,1875
333 przesuniecie wejsciowych --> ukryty neuron 3 -0,8169
334 przesuniecie wejsciowych --> ukryty neuron 4 -2,7812
335 przesuniecie wejsciowych --> ukryty neuron 5 -0,7375
336 przesuniecie wejsciowych --> ukryty neuron 6 -1,1089
337 przesuniecie wejsciowych --> ukryty neuron 7 2,0789
338 przesuniecie wejsciowych --> ukryty neuron 8 -0,5801
339 przesuniecie wejsciowych --> ukryty neuron 9 2,1049
340 przesunigcie wejsciowych --> ukryty neuron 10 -1,0211
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341 ukryty neuron 1 --> U/Z(U) 2,5607
342 ukryty neuron 2 --> U/Z(U) 1,0702
343 ukryty neuron 3 --> U/Z(U) 0,6531
344 ukryty neuron 4 --> U/Z(U) -1,8440
345 ukryty neuron 5 --> U/Z(U) -2,4838
346 ukryty neuron 6 --> U/Z(U) -10,2659
347 ukryty neuron 7 --> U/Z(U) 8,8518
348 ukryty neuron 8 --> U/Z(U) 1,5907
349 ukryty neuron 9 --> U/Z(U) 9,0913
350 ukryty neuron 10 --> U/Z(U) 2,4649
351 ukryty neuron 1 --> U/Z(Z) -1,0118
352 ukryty neuron 2 --> U/Z(Z) 3,4852
353 ukryty neuron 3 --> U/Z(2Z) -7,8490
354 ukryty neuron 4 --> U/Z(Z) 1,6277
355 ukryty neuron 5 --> U/Z(2Z) -0,3655
356 ukryty neuron 6 --> U/Z(Z) 4,5531
357 ukryty neuron 7 --> U/Z(2) -8,9685
358 ukryty neuron 8 --> U/Z(2) -1,4125
359 ukryty neuron 9 --> U/Z(2) -9,5731
360 ukryty neuron 10 --> U/Z(2) 0,3431
361 przesuniecie ukrytych --> U/Z(U) -9,5277
362 przesuniecie ukrytych --> U/Z(Z) 10,1053
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Sztuczna Sie¢ Neuronowa T-5

\Wagi sieci (t-1wszystkie)
Potaczenia Wartosci wag

ID wagi 1.MLP 33-14-2 1.MLP 33-14-2

1 Aob / ZK --> ukryty neuron 1 -1,60319
2 (Aob - Z) | ZK --> ukryty neuron 1 -1,51055
3 Kob / AO --> ukryty neuron 1 -1,67552
4 SP / ZK --> ukryty neuron 1 -1,97070
5 ZK / Aob --> ukryty neuron 1 1,91498
6 WN / AO --> ukryty neuron 1 -0,01265
7 WN / KW --> ukryty neuron 1 0,30860
8 WO / AO --> ukryty neuron 1 -0,23756
9 WB / Przych. --> ukryty neuron 1 -0,88167
10 WN / Przych. --> ukryty neuron 1 -0,85219
11 WB / AO --> ukryty neuron 1 0,01057
12 (WN + Am) / AO --> ukryty neuron 1 -0,76349
13 Przych. / AO --> ukryty neuron 1 1,46856
14 Z | Przych. --> ukryty neuron 1 -0,19522
15 Aob / Przych. --> ukryty neuron 1 -0,69359
16 Kob / Przych. --> ukryty neuron 1 -1,37677
17 (Nal. Kr. * 365) / Przych. --> ukryty neuron 1 0,01609
18 (ZK * 365) / Przych. --> ukryty neuron 1 0,01849
19 Z0 | AO --> ukryty neuron 1 1,81678
20 ZK /| AO --> ukryty neuron 1 1,98311
21 AO / ZO --> ukryty neuron 1 -1,55009
22 Aob / ZO --> ukryty neuron 1 -1,33704
23 KW / ZO --> ukryty neuron 1 -1,43820
24 SP / AO --> ukryty neuron 1 -1,96864
25 Aob / AO --> ukryty neuron 1 -0,24474
26 At/ AO --> ukryty neuron 1 0,39590
27 Z | Kob --> ukryty neuron 1 0,03802
28 ZK [ ZO --> ukryty neuron 1 0,47983
29 Kob / KW --> ukryty neuron 1 -0,80368
30 WO / ZO --> ukryty neuron 1 -0,95102
31 KW / AO --> ukryty neuron 1 -1,38949
32 WB / ZK --> ukryty neuron 1 -0,89585
33 WN / ZO --> ukryty neuron 1 -1,05165
34 Aob / ZK --> ukryty neuron 2 -1,66828
35 (Aob - Z) | ZK --> ukryty neuron 2 -1,58641
36 Kob / AO --> ukryty neuron 2 -1,78749
37 SP / ZK --> ukryty neuron 2 -2,10329
38 ZK [/ Aob --> ukryty neuron 2 1,98499
39 WN / AO --> ukryty neuron 2 -0,12989
40 WN / KW --> ukryty neuron 2 0,22264
41 WO / AO --> ukryty neuron 2 -0,24202
42 WB / Przych. --> ukryty neuron 2 -1,00994
43 WN / Przych. --> ukryty neuron 2 -0,95881
44 WB / AO --> ukryty neuron 2 -0,04984
45 (WN + Am) / AO --> ukryty neuron 2 -0,68343
46 Przych. / AO --> ukryty neuron 2 1,59161
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a7 Z | Przych. --> ukryty neuron 2 -0,27140
48 Aob / Przych. --> ukryty neuron 2 -0,78323
49 Kob / Przych. --> ukryty neuron 2 -1,45875
50 (Nal. Kr. * 365) / Przych. --> ukryty neuron 2 -0,12301
51 (ZK * 365) / Przych. --> ukryty neuron 2 -0,08914
52 Z0 / AO --> ukryty neuron 2 1,79890
53 ZK /| AO --> ukryty neuron 2 1,96852
54 AO / ZO --> ukryty neuron 2 -1,51884
55 Aob / ZO --> ukryty neuron 2 -1,46407
56 KW / ZO --> ukryty neuron 2 -1,50841
57 SP / AO --> ukryty neuron 2 -2,06819
58 Aob / AO --> ukryty neuron 2 -0,37948
59 At/ AO --> ukryty neuron 2 0,47599
60 Z | Kob --> ukryty neuron 2 -0,01601
61 ZK |/ ZO --> ukryty neuron 2 0,52522
62 Kob / KW --> ukryty neuron 2 -0,92285
63 WO / ZO --> ukryty neuron 2 -1,01834
64 KW / AO --> ukryty neuron 2 -1,53090
65 WB / ZK --> ukryty neuron 2 -0,95664
66 WN / ZO --> ukryty neuron 2 -1,09215
67 Aob / ZK --> ukryty neuron 3 -0,90227
68 (Aob - Z) / ZK --> ukryty neuron 3 -0,82672
69 Kob / AO --> ukryty neuron 3 -0,91381
70 SP / ZK --> ukryty neuron 3 -1,07961
71 ZK [ Aob --> ukryty neuron 3 0,85173
72 WN / AO --> ukryty neuron 3 -0,32013
73 WN / KW --> ukryty neuron 3 0,15151
74 WO / AO --> ukryty neuron 3 -0,17874
75 WB / Przych. --> ukryty neuron 3 -0,61522
76 WN / Przych. --> ukryty neuron 3 -0,60963
77 WB / AO --> ukryty neuron 3 -0,27158
78 (WN + Am) / AO --> ukryty neuron 3 0,07679
79 Przych. / AO --> ukryty neuron 3 0,64466
80 Z | Przych. --> ukryty neuron 3 -0,17691
81 Aob / Przych. --> ukryty neuron 3 -0,51589
82 Kob / Przych. --> ukryty neuron 3 -0,78949
83 (Nal. Kr. * 365) / Przych. --> ukryty neuron 3 -0,11244
84 (ZK * 365) / Przych. --> ukryty neuron 3 -0,08048
85 Z0 [ AO --> ukryty neuron 3 0,69099
86 ZK /| AO --> ukryty neuron 3 0,94631
87 AO / ZO --> ukryty neuron 3 -0,81401
88 Aob / ZO --> ukryty neuron 3 -0,72527
89 KW / ZO --> ukryty neuron 3 -0,86578
90 SP / AO --> ukryty neuron 3 -0,97664
91 Aob / AO --> ukryty neuron 3 -0,18045
92 At/ AO --> ukryty neuron 3 -0,03738
93 Z | Kob --> ukryty neuron 3 -0,06748
94 ZK [ ZO --> ukryty neuron 3 0,21671
95 Kob / KW --> ukryty neuron 3 -0,58407
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96 WO / ZO --> ukryty neuron 3 -0,48608
97 KW / AO --> ukryty neuron 3 -1,12889
98 WB / ZK --> ukryty neuron 3 -0,54017
99 WN / ZO --> ukryty neuron 3 -0,55150
100 Aob / ZK --> ukryty neuron 4 0,69180
101 (Aob - Z) / ZK --> ukryty neuron 4 0,41827
102 Kob / AO --> ukryty neuron 4 0,16838
103 SP / ZK --> ukryty neuron 4 1,59044
104 ZK / Aob --> ukryty neuron 4 -0,67980
105 WN / AO --> ukryty neuron 4 2,19730
106 WN / KW --> ukryty neuron 4 0,10553
107 WO / AO --> ukryty neuron 4 0,32703
108 WB / Przych. --> ukryty neuron 4 0,82240
109 WN / Przych. --> ukryty neuron 4 1,09793
110 WB / AO --> ukryty neuron 4 2,09343
111 (WN + Am) / AO --> ukryty neuron 4 -4,70415
112 Przych. / AO --> ukryty neuron 4 -0,75670
113 Z | Przych. --> ukryty neuron 4 -0,06107
114 Aob / Przych. --> ukryty neuron 4 0,84100
115 Kob / Przych. --> ukryty neuron 4 0,25224
116 (Nal. Kr. * 365) / Przych. --> ukryty neuron 4 0,17044
117 (ZK * 365) / Przych. --> ukryty neuron 4 0,02223
118 Z0O [ AO --> ukryty neuron 4 -0,10072
119 ZK /| AO --> ukryty neuron 4 -0,88560
120 AO / ZO --> ukryty neuron 4 0,03798
121 Aob / ZO --> ukryty neuron 4 0,68311
122 KW / ZO --> ukryty neuron 4 1,07036
123 SP / AO --> ukryty neuron 4 0,81941
124 Aob / AO --> ukryty neuron 4 0,37251
125 At/ AO --> ukryty neuron 4 -0,94523
126 Z | Kob --> ukryty neuron 4 0,22693
127 ZK | ZO --> ukryty neuron 4 -0,65076
128 Kob / KW --> ukryty neuron 4 0,48072
129 WO / ZO --> ukryty neuron 4 -0,23930
130 KW / AO --> ukryty neuron 4 2,46416
131 WB / ZK --> ukryty neuron 4 0,69033
132 WN / ZO --> ukryty neuron 4 0,25595
133 Aob / ZK --> ukryty neuron 5 -1,37010
134 (Aob - Z) | ZK --> ukryty neuron 5 -1,37849
135 Kob / AO --> ukryty neuron 5 -1,57346
136 SP / ZK --> ukryty neuron 5 -1,57478
137 ZK [/ Aob --> ukryty neuron 5 1,73691
138 WN / AO --> ukryty neuron 5 0,51190
139 WN / KW --> ukryty neuron 5 0,29775
140 WO / AO --> ukryty neuron 5 -0,12825
141 WB / Przych. --> ukryty neuron 5 -0,73302
142 WN / Przych. --> ukryty neuron 5 -0,57678
143 WB / AO --> ukryty neuron 5 0,57875
144 (WN + Am) / AO --> ukryty neuron 5 -1,91020
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145 Przych. / AO --> ukryty neuron 5 1,34192
146 Z | Przych. --> ukryty neuron 5 -0,20231
147 Aob / Przych. --> ukryty neuron 5 -0,44089
148 Kob / Przych. --> ukryty neuron 5 -1,28645
149 (Nal. Kr. * 365) / Przych. --> ukryty neuron 5 0,07052
150 (ZK * 365) / Przych. --> ukryty neuron 5 -0,02154
151 Z0 / AO --> ukryty neuron 5 1,77456
152 ZK /| AO --> ukryty neuron 5 1,72152
153 AO / ZO --> ukryty neuron 5 -1,46546
154 Aob / ZO --> ukryty neuron 5 -1,18109
155 KW / ZO --> ukryty neuron 5 -1,15501
156 SP / AO --> ukryty neuron 5 -1,77543
157 Aob / AO --> ukryty neuron 5 -0,19186
158 At/ AO --> ukryty neuron 5 0,25443
159 Z | Kob --> ukryty neuron 5 0,08702
160 ZK [ ZO --> ukryty neuron 5 0,41914
161 Kob / KW --> ukryty neuron 5 -0,62108
162 WO / ZO --> ukryty neuron 5 -1,01738
163 KW / AO --> ukryty neuron 5 -0,69888
164 WB / ZK --> ukryty neuron 5 -0,72635
165 WN / ZO --> ukryty neuron 5 -0,96138
166 Aob / ZK --> ukryty neuron 6 1,12917
167 (Aob - Z) / ZK --> ukryty neuron 6 1,09087
168 Kob / AO --> ukryty neuron 6 1,27551
169 SP / ZK --> ukryty neuron 6 1,31629
170 ZK [ Aob --> ukryty neuron 6 -1,42132
171 WN / AO --> ukryty neuron 6 -0,21676
172 WN / KW --> ukryty neuron 6 -0,09008
173 WO / AO --> ukryty neuron 6 0,13783
174 WB / Przych. --> ukryty neuron 6 0,71346
175 WN / Przych. --> ukryty neuron 6 0,63674
176 WB / AO --> ukryty neuron 6 -0,26977
177 (WN + Am) / AO --> ukryty neuron 6 1,13674
178 Przych. / AO --> ukryty neuron 6 -1,20149
179 Z | Przych. --> ukryty neuron 6 0,25049
180 Aob / Przych. --> ukryty neuron 6 0,39882
181 Kob / Przych. --> ukryty neuron 6 0,99729
182 (Nal. Kr. * 365) / Przych. --> ukryty neuron 6 0,04764
183 (ZK * 365) / Przych. --> ukryty neuron 6 0,10538
184 Z0 | AO --> ukryty neuron 6 -1,36016
185 ZK [ AO --> ukryty neuron 6 -1,35323
186 AO / ZO --> ukryty neuron 6 1,12942
187 Aob / ZO --> ukryty neuron 6 0,99398
188 KW / ZO --> ukryty neuron 6 0,92757
189 SP / AO --> ukryty neuron 6 1,43303
190 Aob / AO --> ukryty neuron 6 0,22583
191 At/ AO --> ukryty neuron 6 -0,33715
192 Z | Kob --> ukryty neuron 6 0,01992
193 ZK [ ZO --> ukryty neuron 6 -0,42982
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194 Kob / KW --> ukryty neuron 6 0,58633
195 WO / ZO --> ukryty neuron 6 0,78426
196 KW / AO --> ukryty neuron 6 0,74127
197 WB / ZK --> ukryty neuron 6 0,62615
198 WN / ZO --> ukryty neuron 6 0,79130
199 Aob / ZK --> ukryty neuron 7 -0,36587
200 (Aob - Z) | ZK --> ukryty neuron 7 -0,08516
201 Kob / AO --> ukryty neuron 7 0,39333
202 SP / ZK --> ukryty neuron 7 -1,38061
203 ZK [/ Aob --> ukryty neuron 7 0,44835
204 WN / AO --> ukryty neuron 7 -2,54963
205 WN / KW --> ukryty neuron 7 -0,06690
206 WO / AO --> ukryty neuron 7 -0,30021
207 WB / Przych. --> ukryty neuron 7 -0,51395
208 WN / Przych. --> ukryty neuron 7 -0,87630
209 WB / AO --> ukryty neuron 7 -2,47406
210 (WN + Am) / AO --> ukryty neuron 7 5,92401
211 Przych. / AO --> ukryty neuron 7 0,40739
212 Z | Przych. --> ukryty neuron 7 0,22426
213 Aob / Przych. --> ukryty neuron 7 -0,78375
214 Kob / Przych. --> ukryty neuron 7 0,14376
215 (Nal. Kr. * 365) / Przych. --> ukryty neuron 7 -0,01302
216 (ZK * 365) / Przych. --> ukryty neuron 7 0,13491
217 Z0O /[ AO --> ukryty neuron 7 -0,22377
218 ZK /| AO --> ukryty neuron 7 0,66009
219 AO / ZO --> ukryty neuron 7 0,35964
220 Aob / ZO --> ukryty neuron 7 -0,34749
221 KW / ZO --> ukryty neuron 7 -0,90304
222 SP / AO --> ukryty neuron 7 -0,44923
223 Aob / AO --> ukryty neuron 7 -0,22329
224 At/ AO --> ukryty neuron 7 1,05378
225 Z | Kob --> ukryty neuron 7 -0,20541
226 ZK [ ZO --> ukryty neuron 7 0,65744
227 Kob / KW --> ukryty neuron 7 -0,20585
228 WO / ZO --> ukryty neuron 7 0,55164
229 KW / AO --> ukryty neuron 7 -2,51201
230 WB / ZK --> ukryty neuron 7 -0,51906
231 WN / ZO --> ukryty neuron 7 0,00672
232 Aob / ZK --> ukryty neuron 8 -0,27291
233 (Aob - Z) | ZK --> ukryty neuron 8 -0,27906
234 Kob / AO --> ukryty neuron 8 -0,21051
235 SP / ZK --> ukryty neuron 8 -0,39052
236 ZK [/ Aob --> ukryty neuron 8 0,38679
237 WN / AO --> ukryty neuron 8 -0,00579
238 WN / KW --> ukryty neuron 8 0,15904
239 WO / AO --> ukryty neuron 8 -0,01311
240 WB / Przych. --> ukryty neuron 8 -0,03365
241 WN / Przych. --> ukryty neuron 8 -0,02312
242 WB / AO --> ukryty neuron 8 0,01169
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243 (WN + Am) / AO --> ukryty neuron 8 -0,01809
244 Przych. / AO --> ukryty neuron 8 0,20831
245 Z | Przych. --> ukryty neuron 8 0,07916
246 Aob / Przych. --> ukryty neuron 8 -0,17225
247 Kob / Przych. --> ukryty neuron 8 -0,26177
248 (Nal. Kr. * 365) / Przych. --> ukryty neuron 8 0,10164
249 (ZK * 365) / Przych. --> ukryty neuron 8 0,09429
250 Z0 / AO --> ukryty neuron 8 0,37653
251 ZK /| AO --> ukryty neuron 8 0,43721
252 AO / ZO --> ukryty neuron 8 -0,28864
253 Aob / ZO --> ukryty neuron 8 -0,19798
254 KW / ZO --> ukryty neuron 8 -0,26662
255 SP / AO --> ukryty neuron 8 -0,34281
256 Aob / AO --> ukryty neuron 8 0,04980
257 At/ AO --> ukryty neuron 8 0,12338
258 Z | Kob --> ukryty neuron 8 0,10309
259 ZK [ ZO --> ukryty neuron 8 0,08840
260 Kob / KW --> ukryty neuron 8 -0,11280
261 WO / ZO --> ukryty neuron 8 -0,11655
262 KW / AO --> ukryty neuron 8 -0,24067
263 WB / ZK --> ukryty neuron 8 -0,16442
264 WN / ZO --> ukryty neuron 8 -0,13157
265 Aob / ZK --> ukryty neuron 9 2,88524
266 (Aob - 2) / ZK --> ukryty neuron 9 2,51706
267 Kob / AO --> ukryty neuron 9 2,66465
268 SP / ZK --> ukryty neuron 9 3,97830
269 ZK [ Aob --> ukryty neuron 9 -3,02340
270 WN / AO --> ukryty neuron 9 1,79238
271 WN / KW --> ukryty neuron 9 -0,36408
272 WO / AO --> ukryty neuron 9 0,61722
273 WB / Przych. --> ukryty neuron 9 2,03135
274 WN / Przych. --> ukryty neuron 9 2,18029
275 WB / AO --> ukryty neuron 9 1,66248
276 (WN + Am) / AO --> ukryty neuron 9 -2,39192
277 Przych. / AO --> ukryty neuron 9 -2,48209
278 Z | Przych. --> ukryty neuron 9 0,35570
279 Aob / Przych. --> ukryty neuron 9 1,75393
280 Kob / Przych. --> ukryty neuron 9 2,24276
281 (Nal. Kr. * 365) / Przych. --> ukryty neuron 9 0,24791
282 (ZK * 365) / Przych. --> ukryty neuron 9 0,14363
283 Z0 / AO --> ukryty neuron 9 -2,38260
284 ZK [ AO --> ukryty neuron 9 -3,37506
285 AO / ZO --> ukryty neuron 9 2,29568
286 Aob / ZO --> ukryty neuron 9 2,44233
287 KW / ZO --> ukryty neuron 9 2,94696
288 SP / AO --> ukryty neuron 9 3,40651
289 Aob / AO --> ukryty neuron 9 0,71889
290 At/ AO --> ukryty neuron 9 -0,93194
291 Z | Kob --> ukryty neuron 9 0,23553
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292 ZK [ ZO --> ukryty neuron 9 -1,09159
293 Kob / KW --> ukryty neuron 9 1,71697
294 WO / ZO --> ukryty neuron 9 1,24634
295 KW / AO --> ukryty neuron 9 4,08363
296 WB / ZK --> ukryty neuron 9 1,90032
297 WN / ZO --> ukryty neuron 9 1,68973
298 Aob / ZK --> ukryty neuron 10 4,01171
299 (Aob - Z) | ZK --> ukryty neuron 10 3,64143
300 Kob / AO --> ukryty neuron 10 4,09756
301 SP / ZK --> ukryty neuron 10 5,12901
302 ZK [/ Aob --> ukryty neuron 10 -4,32780
303 WN / AO --> ukryty neuron 10 1,17901
304 WN / KW --> ukryty neuron 10 -0,46822
305 WO / AO --> ukryty neuron 10 0,77222
306 WB / Przych. --> ukryty neuron 10 2,69524
307 WN / Przych. --> ukryty neuron 10 2,72244
308 WB / AO --> ukryty neuron 10 0,99325
309 (WN + Am) / AO --> ukryty neuron 10 -0,20624
310 Przych. / AO --> ukryty neuron 10 -3,57147
311 Z | Przych. --> ukryty neuron 10 0,66897
312 Aob / Przych. --> ukryty neuron 10 2,04036
313 Kob / Przych. --> ukryty neuron 10 3,30619
314 (Nal. Kr. * 365) / Przych. --> ukryty neuron 10 0,36189
315 (ZK * 365) / Przych. --> ukryty neuron 10 0,29015
316 Z0O / AO --> ukryty neuron 10 -3,72931
317 ZK /| AO --> ukryty neuron 10 -4,60204
318 AO / ZO --> ukryty neuron 10 3,54560
319 Aob / ZO --> ukryty neuron 10 3,43994
320 KW / ZO --> ukryty neuron 10 3,75562
321 SP / AO --> ukryty neuron 10 4,79178
322 Aob / AO --> ukryty neuron 10 0,94940
323 At/ AO --> ukryty neuron 10 -0,94004
324 Z | Kob --> ukryty neuron 10 0,25971
325 ZK | ZO --> ukryty neuron 10 -1,28662
326 Kob / KW --> ukryty neuron 10 2,31403
327 WO / ZO --> ukryty neuron 10 2,16514
328 KW / AO --> ukryty neuron 10 4,53126
329 WB / ZK --> ukryty neuron 10 2,44617
330 WN / ZO --> ukryty neuron 10 2,53950
331 Aob / ZK --> ukryty neuron 11 0,55314
332 (Aob - Z) / ZK --> ukryty neuron 11 0,66544
333 Kob / AO --> ukryty neuron 11 1,06637
334 SP / ZK --> ukryty neuron 11 0,06580
335 ZK [ Aob --> ukryty neuron 11 -0,57151
336 WN / AO --> ukryty neuron 11 -1,45435
337 WN / KW --> ukryty neuron 11 -0,05664
338 WO / AO --> ukryty neuron 11 -0,04493
339 WB / Przych. --> ukryty neuron 11 0,25592
340 WN / Przych. --> ukryty neuron 11 -0,02019
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341 WB / AO --> ukryty neuron 11 -1,45603
342 (WN + Am) / AO --> ukryty neuron 11 3,85522
343 Przych. / AO --> ukryty neuron 11 -0,47937
344 Z | Przych. --> ukryty neuron 11 0,27511
345 Aob / Przych. --> ukryty neuron 11 -0,10912
346 Kob / Przych. --> ukryty neuron 11 0,72229
347 (Nal. Kr. * 365) / Przych. --> ukryty neuron 11 0,10633
348 (ZK * 365) / Przych. --> ukryty neuron 11 0,18413
349 Z0O / AO --> ukryty neuron 11 -0,88627
350 ZK [ AO --> ukryty neuron 11 -0,44569
351 AO / ZO --> ukryty neuron 11 0,86764
352 Aob / ZO --> ukryty neuron 11 0,43999
353 KW / ZO --> ukryty neuron 11 0,10450
354 SP / AO --> ukryty neuron 11 0,63050
355 Aob / AO --> ukryty neuron 11 0,05606
356 At/ AO --> ukryty neuron 11 0,45279
357 Z | Kob --> ukryty neuron 11 -0,07447
358 ZK [ ZO --> ukryty neuron 11 0,16749
359 Kob / KW --> ukryty neuron 11 0,30466
360 WO / ZO --> ukryty neuron 11 0,81525
361 KW / AO --> ukryty neuron 11 -0,80812
362 WB / ZK --> ukryty neuron 11 0,12772
363 WN / ZO --> ukryty neuron 11 0,50635
364 Aob / ZK --> ukryty neuron 12 0,16508
365 (Aob - Z) / ZK --> ukryty neuron 12 0,26234
366 Kob / AO --> ukryty neuron 12 0,44200
367 SP / ZK --> ukryty neuron 12 -0,16709
368 ZK [ Aob --> ukryty neuron 12 -0,06094
369 WN / AO --> ukryty neuron 12 -0,74977
370 WN / KW --> ukryty neuron 12 -0,05869
371 WO / AO --> ukryty neuron 12 -0,02810
372 WB / Przych. --> ukryty neuron 12 0,05134
373 WN / Przych. --> ukryty neuron 12 -0,06398
374 WB / AO --> ukryty neuron 12 -0,77377
375 (WN + Am) / AO --> ukryty neuron 12 2,05388
376 Przych. / AO --> ukryty neuron 12 -0,02576
377 Z | Przych. --> ukryty neuron 12 0,15818
378 Aob / Przych. --> ukryty neuron 12 -0,04998
379 Kob / Przych. --> ukryty neuron 12 0,31922
380 (Nal. Kr. * 365) / Przych. --> ukryty neuron 12 0,05363
381 (ZK * 365) / Przych. --> ukryty neuron 12 0,07059
382 Z0O / AO --> ukryty neuron 12 -0,25498
383 ZK [ AO --> ukryty neuron 12 -0,08407
384 AO / ZO --> ukryty neuron 12 0,37468
385 Aob / ZO --> ukryty neuron 12 0,10467
386 KW / ZO --> ukryty neuron 12 0,00852
387 SP / AO --> ukryty neuron 12 0,14587
388 Aob / AO --> ukryty neuron 12 -0,02707
389 At/ AO --> ukryty neuron 12 0,44389
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390 Z | Kob --> ukryty neuron 12 -0,04279
391 ZK [ ZO --> ukryty neuron 12 0,21920
392 Kob / KW --> ukryty neuron 12 0,17003
393 WO / ZO --> ukryty neuron 12 0,33988
394 KW / AO --> ukryty neuron 12 -0,48510
395 WB / ZK --> ukryty neuron 12 -0,02961
396 WN / ZO --> ukryty neuron 12 0,22155
397 Aob / ZK --> ukryty neuron 13 0,00753
398 (Aob - Z) | ZK --> ukryty neuron 13 0,16116
399 Kob / AO --> ukryty neuron 13 0,41807
400 SP / ZK --> ukryty neuron 13 -0,48767
401 ZK [/ Aob --> ukryty neuron 13 -0,06801
402 WN / AO --> ukryty neuron 13 -1,43918
403 WN / KW --> ukryty neuron 13 -0,09831
404 WO / AO --> ukryty neuron 13 -0,15363
405 WB / Przych. --> ukryty neuron 13 -0,18732
406 WN / Przych. --> ukryty neuron 13 -0,38950
407 WB / AO --> ukryty neuron 13 -1,40400
408 (WN + Am) / AO --> ukryty neuron 13 3,36139
409 Przych. / AO --> ukryty neuron 13 -0,03027
410 Z | Przych. --> ukryty neuron 13 0,14985
411 Aob / Przych. --> ukryty neuron 13 -0,33733
412 Kob / Przych. --> ukryty neuron 13 0,22031
413 (Nal. Kr. * 365) / Przych. --> ukryty neuron 13 -0,06310
414 (ZK * 365) / Przych. --> ukryty neuron 13 0,03795
415 Z0O / AO --> ukryty neuron 13 -0,42315
416 ZK /| AO --> ukryty neuron 13 0,05985
417 AO / ZO --> ukryty neuron 13 0,36106
418 Aob / ZO --> ukryty neuron 13 0,02743
419 KW / ZO --> ukryty neuron 13 -0,34056
420 SP / AO --> ukryty neuron 13 0,03251
421 Aob / AO --> ukryty neuron 13 -0,11365
422 At/ AO --> ukryty neuron 13 0,43722
423 Z | Kob --> ukryty neuron 13 -0,13690
424 ZK | ZO --> ukryty neuron 13 0,23727
425 Kob / KW --> ukryty neuron 13 -0,06388
426 WO / ZO --> ukryty neuron 13 0,49518
427 KW / AO --> ukryty neuron 13 -1,24087
428 WB / ZK --> ukryty neuron 13 -0,15758
429 WN / ZO --> ukryty neuron 13 0,19886
430 Aob / ZK --> ukryty neuron 14 -2,60244
431 (Aob - Z) / ZK --> ukryty neuron 14 -2,23493
432 Kob / AO --> ukryty neuron 14 -2,39340
433 SP / ZK --> ukryty neuron 14 -3,59644
434 ZK [ Aob --> ukryty neuron 14 2,57234
435 WN / AO --> ukryty neuron 14 -1,85319
436 WN / KW --> ukryty neuron 14 0,27437
437 WO / AO --> ukryty neuron 14 -0,63344
438 WB / Przych. --> ukryty neuron 14 -1,89888
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439 WN / Przych. --> ukryty neuron 14 -2,05565
440 WB / AO --> ukryty neuron 14 -1,70295
441 (WN + Am) / AO --> ukryty neuron 14 2,58590
442 Przych. / AO --> ukryty neuron 14 2,11653
443 Z | Przych. --> ukryty neuron 14 -0,33135
444 Aob / Przych. --> ukryty neuron 14 -1,65882
445 Kob / Przych. --> ukryty neuron 14 -2,00950
446 (Nal. Kr. * 365) / Przych. --> ukryty neuron 14 -0,29660
447 (ZK * 365) / Przych. --> ukryty neuron 14 -0,13899
448 Z0O / AO --> ukryty neuron 14 1,95249
449 ZK |/ AO --> ukryty neuron 14 2,94493
450 AO / ZO --> ukryty neuron 14 -2,02573
451 Aob / ZO --> ukryty neuron 14 -2,16879
452 KW / ZO --> ukryty neuron 14 -2,68981
453 SP / AO --> ukryty neuron 14 -2,98402
454 Aob / AO --> ukryty neuron 14 -0,69995
455 At/ AO --> ukryty neuron 14 0,65340
456 Z | Kob --> ukryty neuron 14 -0,23127
457 ZK [ ZO --> ukryty neuron 14 0,95701
458 Kob / KW --> ukryty neuron 14 -1,62054
459 WO / ZO --> ukryty neuron 14 -1,04553
460 KW / AO --> ukryty neuron 14 -3,93756
461 WB / ZK --> ukryty neuron 14 -1,69689
462 WN / ZO --> ukryty neuron 14 -1,49161
463 przesuniecie wejsciowych --> ukryty neuron 1 0,15179
464 przesuniecie wejsciowych --> ukryty neuron 2 0,10642
465 przesuniecie wejsciowych --> ukryty neuron 3 -0,21790
466 przesuniecie wejsciowych --> ukryty neuron 4 -0,57655
467 przesuniecie wejsciowych --> ukryty neuron 5 0,08658
468 przesuniecie wejsciowych --> ukryty neuron 6 -0,12177
469 przesunigcie wejsciowych --> ukryty neuron 7 0,79121
470 przesuniecie wejsciowych --> ukryty neuron 8 0,13175
471 przesunigcie wejsciowych --> ukryty neuron 9 -0,18272
472 przesuniecie wejsciowych --> ukryty neuron 10 0,03299
473 przesuniecie wejsciowych --> ukryty neuron 11 0,51218
474 przesunigcie wejsciowych --> ukryty neuron 12 0,47193
475 przesunigcie wejsciowych --> ukryty neuron 13 0,35540
476 przesunigcie wejsciowych --> ukryty neuron 14 -0,00551
477 ukryty neuron 1 --> U/Z(U) -1,99423
478 ukryty neuron 2 --> U/Z(U) -1,70689
479 ukryty neuron 3 --> U/Z(U) -0,33742
480 ukryty neuron 4 --> U/Z(U) -6,88101
481 ukryty neuron 5 --> U/Z(U) -3,55756
482 ukryty neuron 6 --> U/Z(U) 2,02124
483 ukryty neuron 7 --> U/Z(U) 8,36468
484 ukryty neuron 8 --> U/Z(U) -0,51639
485 ukryty neuron 9 --> U/Z(U) -2,26565
486 ukryty neuron 10 --> U/Z(U) 1,12062
487 ukryty neuron 11 --> U/Z(U) 5,56653
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488 ukryty neuron 12 --> U/Z(U) 3,00468
489 ukryty neuron 13 --> U/Z(U) 4,86410
490 ukryty neuron 14 --> U/Z(U) 2,73424
491 ukryty neuron 1 --> U/Z(Z) 1,58596
492 ukryty neuron 2 --> U/Z(Z) 1,90235
493 ukryty neuron 3 --> U/Z(Z) -0,64126
494 ukryty neuron 4 --> U/Z(Z) 4,87828
495 ukryty neuron 5 --> U/Z(Z) 3,25085
496 ukryty neuron 6 --> U/Z(Z) -2,75309
497 ukryty neuron 7 --> U/Z(Z) -7,04416
498 ukryty neuron 8 --> U/Z(Z) -0,30120
499 ukryty neuron 9 --> U/Z(Z) 2,41529
500 ukryty neuron 10 --> U/Z(2Z) -1,34066
501 ukryty neuron 11 --> U/Z(Z) -5,31681
502 ukryty neuron 12 --> U/Z(Z) -2,10568
503 ukryty neuron 13 --> U/Z(2) -4,37451
504 ukryty neuron 14 --> U/Z(2) -3,22546
505 przesuniecie ukrytych --> U/Z(U) -0,72963
506 przesuniecie ukrytych --> U/Z(Z) -2,57216
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