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ΠΔΡΙΛΗΦΗ 
 

Αληηθεηκεληθφο ζθνπφο ηεο παξνχζαο εξγαζίαο είλαη ε πεξηγξαθηθή αλάιπζε 

ησλ ζεκαληηθφηεξσλ κνληέισλ θαη ηερληθψλ, φπσο απηέο παξνπζηάζηεθαλ θαη 

αλαπηχρζεθαλ ηηο ηειεπηαίεο δεθαεηίεο αλαθνξηθά κε ηε ρξήζε ρξεκαηννηθνλνκηθήο 

αλάιπζεο ζηελ κειέηε ηεο πξφγλσζεο ηεο νηθνλνκηθήο απνηπρίαο (πηψρεπζεο) ησλ 

επηρεηξήζεσλ. Ζ επηρεηξεκαηηθή απνηπρία θαη γεληθφηεξα ε πηψρεπζε απνηειεί ην 

απνηέιεζκα ελφο πεξίπινθνπ ζπλδπαζκνχ παξακέηξσλ νη νπνίεο αλαιχνληαη 

δηεμνδηθά κε κία ζεηξά ρξεκαηνηθνηθνλνκηθψλ αξηζκνδεηθηψλ θαη ινγηζηηθψλ κεγεζψλ. 

Σέινο, ε παξάζεζε ζηαηηζηηθψλ ζηνηρείσλ γηα ηελ πηψρεπζε ησλ επηρεηξήζεσλ, 

θαηαδεηθλχνπλ ηελ ζεκαληηθφηεηα  ησλ κειεηψλ ηεο αθαδεκατθήο θνηλφηεηαο λα 

θαηαγξάςεη θαη λα εληνπίζεη ηα αίηηα πνπ νδεγνχλ ζε απηήλ θαζψο θαη ηελ έγθαηξε 

αληηκεηψπηζε ηνπο, πξνθεηκέλνπ λα απνθεπρζεί ηειηθά ε απνηπρία. 

Λέξειρ Κλειδιά: Πηψρεπζε, Κίλδπλνο πηψρεπζεο, Μνληέια πξφβιεςεο 

Πηψρεπζεο. 

1. ΔΙ΢ΑΓΧΓΗ 

Με ηνλ φξν πηψρεπζε ελλννχκε  ηελ λνκηθή ή ε νηθνλνκηθή αδπλακία θαηαβνιήο 

νθεηινκέλσλ πνζψλ απφ ηδηψηε έκπνξν, ηδξχκαηα ή επηρείξεζε. Δίλαη ινηπφλ 

θαηαλνεηφ φηη ε δπλαηφηεηα επηβίσζεο ησλ επηρεηξήζεσλ είλαη ζεκαληηθή φρη κφλν γηα 

ηνπο ηδηνθηήηεο, κεηφρνπο θαη ηα δηνηθεηηθά ηεο ζηειέρε αιιά θαη γηα έλαλ αξηζκφ απφ 

εμσηεξηθνχο ζπλεξγάηεο φπσο είλαη νη ζπλεξγαδφκελεο ηξάπεδεο, νη επελδπηέο, νη 

πξνκεζεπηέο, νη πειάηεο θαη άιινη. 

Σν ζπλερψο επκεηάβιεην ρξεκαηννηθνλνκηθφ πεξηβάιινλ, ην νπνίν επεξέαζε 

ηηο ζπλζήθεο κέζα ζηηο νπνίεο νη επηρεηξήζεηο ζρεηίδνληαλ κε ζηαζεξέο θαη πςειέο 

απνδφζεηο, είρε σο απνηέιεζκα ηελ νηθνλνκηθή θαη επηρεηξεζηαθή απνηπρία θαη 

παξαθκή γηα ηελ νπνία έδσζαλ ηδηαίηεξα έκθαζε φρη κφλν νη άκεζα ελδηαθεξφκελνη 

αιιά θαη εξεπλεηέο απφ φιν ηνλ θφζκν.  

Ο Deakin (1972), πξνζδηνξίδεη σο απνηπρεκέλεο επηρεηξήζεηο εθείλεο πνπ 

πηψρεπζαλ κε βάζε ην λφκν ή ήηαλ αζπλεπείο ζηελ εμππεξέηεζε ησλ ππνρξεψζεσλ ηνπο 

ή ξεπζηνπνηήζεθαλ (εθθαζαξίζηεθαλ), ΢ηελ ειιεληθή βηβιηνγξαθία, ν Βξαλάο (1990), 

ρξεζηκνπνίεζε επίζεο έλα γεληθφ νξηζκφ γηα ηε ρξεκαηννηθνλνκηθή απνηπρία πνπ 

ζπκπεξηειάκβαλε ηηο αθφινπζεο πεξηπηψζεηο: πηψρεπζε, αλάιεςε ηεο δηνίθεζεο απφ 

ηξάπεδα (takeover), ππαγσγή ζην λφκν 1386/83 θαη ζνβαξή -φρη πξνζσξηλή- αδπλακία 

εμππεξέηεζεο ησλ ππνρξεψζεσλ ηεο επηρείξεζεο.  
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΢ε θάζε πεξίπησζε, ε ρξεκαηννηθνλνκηθή απνηπρία ζπλεπάγεηαη ηε δηαθνπή ηεο 

θπζηνινγηθήο ιεηηνπξγίαο ηεο επηρείξεζεο. 

Ζ πξφβιεςε ηεο απνηπρίαο έρεη κεγάιε ζεκαζία γηα φινπο φζνπο εκπιέθνληαη 

ζηε ιεηηνπξγία κηαο επηρείξεζεο: ηδηνθηήηεο-κέηνρνη, ζεζκηθνί επελδπηέο, δηεπζπληηθά 

ζηειέρε, εξγαδφκελνη, πηζησηέο, πξνκεζεπηέο, πειάηεο θαη αθφκε ην θξάηνο. 

 Ζ αλάπηπμε θαη ρξήζε ππνδεηγκάησλ ηθαλψλ λα πξνβιέςνπλ ηελ πηψρεπζε 

κπνξεί λα είλαη πνιχ ζεκαληηθή γηα απηνχο ζε δχν επίπεδα: 

 σο ζπζηήκαηα "έγθαηξεο πξνεηδνπνίεζεο" θαη "δηάγλσζεο" πξνο εθείλνπο πνπ έρνπλ 

ηε δπλαηφηεηα λα ιάβνπλ ηα απαξαίηεηα κέηξα (κέηνρνη, δηνηθεηηθά ζηειέρε, θξαηηθνί 

αξκφδηνη, θ.ά.). ΢ε απηά ηα κέηξα πεξηιακβάλνληαη νη απνθάζεηο γηα ζπγρψλεπζε, 

ξεπζηνπνίεζε ή αλαδηνξγάλσζε (βι. θαη Casey et al, 1986) θαη 

 σο βνήζεκα γηα ηνπο ιήπηεο απνθάζεσλ πηζησηηθψλ ηδξπκάησλ, επελδπηηθψλ 

νξγαληζκψλ θ.ά., ζηελ επηινγή επηρεηξήζεσλ γηα δαλεηνδφηεζε ή γεληθφηεξε 

ζπλεξγαζία, φπνπ ε απφθαζε πξέπεη λα ιάβεη ππφςε ηεο ην θφζηνο επθαηξίαο αιιά 

θαη ην ζρεηηθφ θίλδπλν πνπ εκπεξηέρεηαη ζηελ απφθαζε. 

 

Με απηή ηελ έλλνηα, ηα ππνδείγκαηα απηά είλαη δπλαηφ λα ρξεζηκνπνηεζνχλ ζην 

παξφκνην πξφβιεκα ρνξήγεζεο πίζησζεο θαη θαηάηαμεο ησλ αηηήζεσλ γηα 

δαλεηνδφηεζε πνπ αληηκεησπίδνπλ ζπρλά νη πηζησηηθνί νξγαληζκνί παξέρνληαο κηα 

εθηίκεζε ηνπ θηλδχλνπ πηψρεπζεο. 

Οη πην ζεκαληηθνί παξάγνληεο ηεο πηψρεπζεο βξίζθνληαη κέζα ζηελ επηρείξεζε 

θαη ζην πξνζσπηθφ πνπ ηελ δηεπζχλεη. Ζ δηαδηθαζία ηεο πηψρεπζεο σο έλαο αξηζκφο 

ειαηησκάησλ ζηελ νξγαλσζηαθή θαη νηθνλνκηθή δνκή ζηελ επηρείξεζε επηηξέπεη 

αιιαγέο ζην καθξννηθνλνκηθφ πεξηβάιινλ θαη ηελ εκθάληζε «θπζηνινγηθψλ θηλδχλσλ» 

πνπ θέξλνπλ ηελ επηρείξεζε ζε θξίζε. 

Οη θχξηνη παξάγνληεο πνπ νδεγνχλ ζηελ πηψρεπζε ηαμηλνκνχληαη ζε ηξεηο 

κεγάιεο θαηεγνξίεο : 

 

1.   Παράγονηες ποσ ζσνδέονηαι με ηο ζύζηημα διατείριζης ηης επιτείρηζης. 

O επηρεηξεκαηίαο, ηδηαίηεξα ζηηο κηθξέο θαη κεζαίεο επηρεηξήζεηο, παίδεη έλα θχξην 

ξφιν σο ηδηνθηήηεο θαη σο δηεπζπληήο ηεο επηρείξεζεο, ε πξνζσπηθφηεηα θαη ε 

αληηθεηκεληθφηεηα ηνπ νπνίνπ, αληαλαθιψληαη ζηηο δηαδηθαζίεο δηαρείξηζεο. Ζ έιιεηςε            

ηερληθήο ηθαλφηεηαο, ε έιιεηςε θηλήηξσλ ή απηνπεπνίζεζεο, ή αληηζέησο, ε ππεξβνιηθή 

αηζηνδνμία απνηεινχλ παξάγνληεο πνπ εμεγνχλ πνιιέο δηαδηθαζίεο απνηπρίαο. 

Μηα αλεπαξθή φςε γηα ην κέιινλ ηεο επηρείξεζεο θαη νη κε απνηειεζκαηηθέο 

ζηξαηεγηθέο ζεσξνχληαη σο κηα εμήγεζε ηεο πηψρεπζεο: 

Έλαο ππεξβνιηθφο ηξφπνο δσήο, πνιχ πςεινί κηζζνί, μεθίλεκα κηαο λέαο         

επηρείξεζεο σο κνλαδηθή ιχζε πξνο απνθπγή ηεο αλεξγίαο, απνηεινχλ ηέηνηνη 

επεμεγεκαηηθνί παξάγνληεο. 
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2. Παράγονηες ποσ ζσνδέονηαι με ηη ζηραηηγική διατείριζη. 

Ζ ζηξαηεγηθή δηαρείξηζε εκθαλίδεηαη λα ιακβάλεη πνιχ κηθξή ζεκαζία απφ ηνπο 

κάλαηδεξ γηα ηελ απνηπρία ησλ επηρεηξήζεσλ, φηαλ ηελ ίδηα ζηηγκή ην πεξηβάιινλ  ζην 

νπνίν εμειίζζεηαη ε επηρείξεζε γίλεηαη φιν θαη πνην πνιχπινθν. Έηζη  εκθαλίδεηαη έλα 

ράζκα αλάκεζα ζηεο κηθξήο ζεκαζίαο ζηξαηεγηθψλ απνθάζεσλ  θαη δξάζεσλ θαη ζηελ 

απνηπρία ηεο επηρείξεζεο ζε έλα ζπλερψο κεηαβαιιφκελν θαη απαηηεηηθφ πεξηβάιινλ. 

Μηα αδπλακία θαηαλφεζεο ηεο πνιππινθφηεηαο ηνπ πεξηβάιινληνο, απνηειεί ε 

απνπζία θαηλνηφκσλ ζηξαηεγηθψλ δξάζεσλ, ε έιιεηςε ζρεδηαζκνχ θαη ε αδπλακία ηνπ 

πιεξνθνξηαθνχ ζπζηήκαηνο πνπ απνηεινχλ ζεκαληηθνχο παξάγνληεο γηα ηελ απνθπγή 

ηεο πηψρεπζεο. 

Δπηπξφζζεηα, έλαο έληνλνο αληαγσληζκφο ζηηο θχξηεο αγνξέο ηεο επηρείξεζεο, ε 

εμάξηεζε απφ έλαλ ή πεξηζζφηεξνπο απνηπρεκέλνπο πειάηεο, ε εμάξηεζε απφ 

νξηζκέλνπο εηδηθνχο πξνκεζεπηέο, νη θησρέο ζρέζεηο κε ηελ ηξάπεδα ή κε ηνπο 

ηξαπεδίηεο απνηεινχλ πηζαλνχο παξάγνληεο γηα κηα θνληηλή πηζαλή πηψρεπζε. 

Δηδηθφηεξα ε αλεπάξθεηα αλάκεζα ζηα πξντφληα πνπ αλαπηχρζεθαλ θαη ζηηο 

απαηηήζεηο ηεο έξεπλαο αγνξάο ζε ζπλδπαζκφ κε έλα θησρφ ζρέδην κάξθεηηλγθ 

απνηεινχλ ηελ έλδεημε απνηπρεκέλσλ ζηξαηεγηθψλ. 

 

3. Παράγονηες ποσ ζσνδέονηαι με ηην λειηοσργική διατείριζη. 

Ζ ειιηπήο θαζεκεξηλή δηαρείξηζε θαη ε αδπλακία ζε νξηζκέλεο θξίζηκεο ιεηηνπξγίεο 

απνηεινχλ ηελ θχξηα επεμήγεζε δηθαηνινγίαο ηεο πηψρεπζεο. 

Παξάγνληεο φπσο ε επηκνλή ζηελ έιιεηςε δηθαηνζχλεο, ν ππεξβνιηθφο 

βξαρππξφζεζκνο δαλεηζκφο, ε κεγάιε εμάξηεζε ζηελ πίζησζε ησλ ηξαπεδψλ, θαη ε 

ιηγνζηή εκπνξηθή πίζησζε, ε δχζθνιε πξφζβαζε ζε πηζηψζεηο θαη ε αδχλακε ζέζε 

γηα ζπλαιιαγέο θαη δηαπξαγκαηεχζεηο ησλ φξσλ ηεο πίζησζεο, απνηεινχλ ηα θχξηα 

αίηηα πνπ νδεγνχλ ζηελ πηψρεπζε. 

Γπζθνιίεο ζηελ δηαρείξηζε θαη ζηελ δηαβάζκηζε ησλ δηαδηθαζηψλ παξαγσγήο, ε 

χπαξμε κεγάινπ απνζέκαηνο, ε κεγάιε εμάξηεζε απφ ηνπο πξνκεζεπηέο γηα ηελ 

άκεζε πξφζβαζε ζε θχξηεο πξνκήζεηεο ή ζε αθαηέξγαζηα πιηθά, νη δπζθνιίεο ζηνλ 

πξνγξακκαηηζκφ έξγσλ, ε αδπλακία ή ε αζηαζή πνηφηεηα νξηζκέλσλ πξντφλησλ θαη ην 

πςειφ θφζηνο παξαγσγήο απνηεινχλ επίζεο ηνπο ιεηηνπξγηθνχο παξάγνληεο νη νπνίνη 

επζχλνληαη γηα ηελ πηψρεπζε. 

Όζνλ αθνξά ηε γεληθή δηαρείξηζε, ε εμάξηεζε ζε νξηζκέλνπο αλζξψπνπο 

«θιεηδηά», ε έιιεηςε ππεχζπλεο εμνπζηνδφηεζεο θαη ε δπζθνιία αλάπηπμεο 

επηδεμηνηήησλ, απνηεινχλ ηνπο θχξηνπο παξάγνληεο πνπ δηθαηνινγνχλ ηελ ρξενθνπία. 

Καηαιαβαίλνπκε ινηπφλ φηη ε πηψρεπζε ζεκαίλεη ηελ ρξεκαηννηθνλνκηθή 

απνηπρία ηεο επηρείξεζεο, φπσο είλαη ε αζέηεζε ππνρξεψζεσλ πξνο ηνπ πηζησηέο  ε 

έιιεηςε ξεπζηφηεηαο θαη ν πςειφο δαλεηζκφο, θαη βέβαηα ε λνκηθή πηψρεπζε δειαδή, 

ε νξηζηηθή παχζε ηεο ιεηηνπξγίαο ηεο επηρείξεζεο χζηεξα απφ δηθαζηηθή απφθαζε. 
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Οη επηπηψζεηο ηνπ θαηλνκέλνπ ηεο πηψρεπζεο δελ πεξηνξίδνληαη κφλν ζηα 

πξφζσπα θαη ζηηο επηρεηξήζεηο πνπ έρνπλ άκεζα ζρέζε κε ηελ πησρεπκέλε επηρείξεζε 

αιιά ππάξρεη πνιιέο θνξέο άκεζε επίδξαζε ζην νηθνλνκηθφ θαη θνηλσληθφ πεξηβάιινλ 

κηαο ρψξαο, κε απηφ ηνλ ηξφπν ε πηψρεπζε κηαο κεγάιεο επηρείξεζεο ζην ζπλερψο 

κεηαβαιιφκελν θαη πνιχπινθν πεξηβάιινλ ησλ αλαπηπζζφκελσλ ρσξψλ είλαη δπλαηφλ 

λα νδεγήζεη αθφκε θαη ζε νηθνλνκηθή θξίζε, πνπ είλαη πηζαλφλ λα επεθηαζεί αθφκε θαη 

ζε παγθφζκην επίπεδν, επηθέξνληαο θαη ηηο θνηλσληθέο ζπλέπεηεο πνπ αθνινπζνχλ ην 

θαηλφκελν απηφ. 

2.   ΝΟΜΟΘΔΣΙΚΟ   ΠΛΑΙ΢ΙΟ   ΓΙΑ   ΣΗΝ   ΚΗΡΤΞΗ   ΣΗ΢ ΠΣΧΥΔΤ΢Η΢ 

Ζ πηψρεπζε θεξχζζεηαη κε απφθαζε ηνπ Γηθαζηεξίνπ, είηε θαηφπηλ δειψζεσο 

ηνπ ίδηνπ ηνπ εκπφξνπ, είηε κε αίηεζε θάπνηνπ πηζησηή είηε απηεπαγγέιησο θάπνηνπ 

Γηθαζηεξίνπ. Οη ππνζέζεηο πεξί πησρεχζεσο ππάγνληαη ζηελ αξκνδηφηεηα ηνπ 

Πνιπκεινχο Πξσηνδηθείνπ. Σν Πησρεπηηθφ Γηθαζηήξην έρεη ηελ πιηθή αξκνδηφηεηα φρη 

κφλν γηα ηελ θήξπμε ηεο πηψρεπζεο αιιά θαη γηα ηελ εθδίθαζε ησλ ππνζέζεσλ πνπ 

αλαθχνληαη απφ ηελ πηψρεπζε. 

Νομική διάζηαζη: «Ζ πηψρεπζε απνηειεί έλα νινθιεξσκέλν ζχζηεκα 

θαλφλσλ δηθαίνπ κε ζθνπφ ηε ζχκκεηξε ηθαλνπνίεζε ησλ δαλεηζηψλ ηνπ νθεηιέηε 

ζχκθσλα κε ηελ αξρή ηεο ηζφηεηαο». Αλαιπηηθφηεξα, ε πηψρεπζε απνηειεί κία λνκηθή 

πξάμε, ε νπνία θαηνρπξψλεηαη κε ηελ έθδνζε δηθαζηηθήο απφθαζεο θαη αθνξά ζηελ 

πεξίπησζε επηρεηξήζεσο, ε νπνία ζηακαηά ηηο πιεξσκέο ηεο γηα ηελ θάιπςε 

ιεμηπξφζεζκσλ ππνρξεψζεσλ θαηά ηξφπν γεληθφ θαη κφληκν. Γηαθξίλεηαη ζε 

αλαγθαζηηθή θαη εζεινληηθή. 

Ιζσύον Γίκαιο: Ο Ν. 3588/2007 κε ηνλ νπνίν θπξψζεθε ν Πησρεπηηθφο 

Κψδηθαο, ηζρχεη γηα ηηο πησρεχζεηο πνπ θεξχζζνληαη κεηά ηελ 16/09/2007. Πεξηγξάθεη 

θαη θαζνξίδεη κε ιεπηνκέξεηα ηα ζηάδηα ηεο δηαδηθαζίαο ηεο πηψρεπζεο ηφζν ησλ 

λνκηθψλ φζν θαη ησλ θπζηθψλ πξνζψπσλ. Ζ αλάγθε εθζπγρξνληζκνχ ησλ δηαδηθαζηψλ 

πνπ δηέπνπλ ηελ πηψρεπζε νδήγεζε ζηελ θαηάξηηζε ηνπ Νένπ Πησρεπηηθνχ Κψδηθα. 

Θα πξέπεη λα ζεκεησζεί φηη γίλεηαη εηδηθή αλαθνξά ζηελ επηδίσμε ηεο «δηάζσζεο ηεο 

επηρείξεζεο θαη ηελ απνθπγή ηεο πηψρεπζεο» κέζσ ηνπ ζρεδίνπ αλαδηνξγάλσζεο. 

Βαζηθνί άμνλεο ηνπ Νένπ Πησρεπηηθνχ Κψδηθα απνηεινχλ: α) Ζ αλαβάζκηζε ηνπ ξφινπ 

ησλ πησρεπηηθψλ πηζησηψλ, β) Ζ «΢χκκεηξε ηθαλνπνίεζε πηζησηψλ κέζσ είηε ηνπ 

ζρεδίνπ αλαδηνξγάλσζεο είηε ηεο πησρεπηηθήο πεξηνπζίαο», γ) Ζ επηηάρπλζε ησλ 

δηαδηθαζηψλ ξεπζηνπνίεζεο θαη δηαλνκήο ηεο πησρεπηηθήο πεξηνπζίαο κε ηελ άκεζε 

έλαξμε ηεο εθθαζάξηζεο κφιηο νινθιεξσζεί ν έιεγρνο ησλ πηζηψζεσλ. 

Δηδηθφηεξα, ζθνπφο ηεο πηψρεπζεο φπσο πεξηγξάθεηαη ζην άξζξν 1 «είλαη ε 

ζπιινγηθή ηθαλνπνίεζε ησλ πηζησηψλ ηνπ νθεηιέηε κε ηε ξεπζηνπνίεζε ηεο πεξηνπζίαο 

ηνπ ή κε άιιν ηξφπν πνπ πξνβιέπεηαη απφ ζρέδην αλαδηνξγάλσζεο θαη ηδίσο κε ηε 

δηαηήξεζε ηεο επηρείξεζεο ηνπ». Ν.3588/2007 (ΦΔΚ 153/Α’/10.07.07) 
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Πποιζσύζαν Γίκαιο: 

 Ν.ΦΛ΢Σ’ /13-12-1878 «Πεξί πησρεχζεσο θαη Υξενθνπίαο», άξζξα 525-

ΔΝ 

 Ν.Γ.Φ.ΟΓ/22-04-02-1910 

 Α.Ν. 635/1937 θαη Ν.2479/1997 γηα ηελ επηηάρπλζε ηεο πησρεπηηθήο 

δηαδηθαζίαο 

 Ν.1386/1983 γηα ηηο πξνβιεκαηηθέο επηρεηξήζεηο, Ν.1892/1990, άξζξα 

44-460-49 γηα ηελ εμπγίαλζε θαη εηδηθή εθθαζάξηζε ησλ πξνβιεκαηηθψλ 

επηρεηξήζεσλ. 

3. ΓΔΝΙΚΑ  ΓΙΑ ΣΑ ΜΟΝΣΔΛΑ  ΠΡΟΒΛΔΦΗ΢  ΣΗ΢ ΠΣΧΥΔΤ΢Η΢  ΔΠΙΥΔΙΡΗ΢ΔΧΝ 

3.1   ΥΡΗΜΑΣΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΟΙ ΓΔΙΚΣΔ΢ 

Σα πεξηζζφηεξα ραξαθηεξηζηηθά ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο θαηάζηαζεο κηαο 

επηρείξεζεο (φπσο ρξεκαηννηθνλνκηθή ηζνξξνπία, ρξένο, αλάπηπμε θ.ι.π.) κπνξνχλ λα 

πνζνηηθνπνηεζνχλ κε ηε βνήζεηα δεηθηψλ πνπ επεμεξγάδνληαη βάζεη ησλ πιεξνθνξηψλ 

πνπ βξίζθνληαη κέζα ζηηο ρξεκαηννηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο (ηζνινγηζκφο, ινγαξηαζκφο 

απνηειεζκάησλ ρξήζεο). 

Οη ρξεκαηννηθνλνκηθνί δείθηεο ρξεζηκνπνηνχληαη γηα φια ηα είδε ησλ  ζθνπψλ. 

Απηά πεξηιακβάλνπλ ηελ εθηίκεζε ηεο ηθαλφηεηαο κηαο επηρείξεζεο λα απνπιεξψλεη ηα 

ρξέε ηεο, ηελ εμέιημε ηεο εηαηξείαο θαη ηε δηνηθεηηθή επηηπρία ηεο θαζψο επίζεο θαη  ηελ 

εθηέιεζε ησλ ζεζπηζκέλσλ θαλνληζκψλ ηεο. Γηθαηνινγεκέλα ζεζπίδνληαη σο θαλφλεο  

θαη  πξαγκαηηθά  επεξεάδνπλ  ηελ  απφδνζε.  Οη ππάξρνπζεο κειέηεο   ηεο 

ρξεκαηννηθνλνκηθήο αλάιπζεο δίλνπλ επίζεο έκθαζε ζηελ αλάγθε γηα κηα   επηρείξεζε 

λα ρξεζηκνπνηεί ηνπο βηνκεραληθνχο κέζνπο φξνπο σο ζηφρνπο θαη ππάξρεη απφδεημε 

φηη νη επηρεηξήζεηο πξνζαξκφδνπλ ηνπο ρξεκαηννηθνλνκηθνχο ηνπο δείθηεο ζε απηνχο 

ηνπο ζηφρνπο. 

Αλαγλσξίδνληαη δχν θχξηεο ρξήζεηο ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ δεηθηψλ. Ζ 

παξαδνζηαθή, πξφηππε ρξήζε ηεο κέηξεζεο ησλ δεηθηψλ κηαο επηρείξεζεο πνπ λα 

ζπγθξίλεηαη κε έλα πξφηππν θαη ε ζεηηθή ρξήζε πνπ αλαθέξεηαη ζηελ εθηίκεζε 

εκπεηξηθψλ ζρέζεσλ, ζπλήζσο γηα ζθνπνχο πξφβιεςεο. 

Ζ ζεηηθή ρξήζε ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ δεηθηψλ έρεη δχν ηχπνπο: Απφ 

ινγηζηέο θαη αλαιπηέο γηα λα πξνβιέπνπλ ηηο κειινληηθέο ρξεκαηννηθνλνκηθέο 

κεηαβιεηέο, π.ρ. εθηηκψληαο ην κειινληηθφ θέξδνο πνιιαπιαζηάδνληαο ηηο 

πξνβιεπφκελεο πσιήζεηο κε ην αθαζάξηζην θέξδνο (ν δείκηης κέρδοσς/ πωλήζεις) θαη 

πην πξφζθαηα, απφ εξεπλεηέο ζε ζηαηηζηηθά κνληέια γηα ζθνπνχο θπξίσο πξφβιεςεο 

φπσο ζπλεηαηξηθή πηψρεπζε, εθηίκεζε πίζησζεο, ππνινγηζκφο ηνπ θηλδχλνπ θαη ε 
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δνθηκή ησλ νηθνλνκηθψλ ππνζέζεσλ ζηηο νπνίεο ηα δεδνκέλα είλαη νη 

ρξεκαηννηθνλνκηθνί δείθηεο. 

Ο ιφγνο πνπ νη δείθηεο ρξεζηκνπνηνχληαη, ζε αληίζεζε κε ηηο απφιπηεο ηηκέο, 

είλαη καζεκαηηθφο, θαη είλαη βαζηθά γηα λα δηεπθνιχλεη ηε ζχγθξηζε πξνζαξκφδνληαο ην 

κέγεζνο. Όκσο, απηφ ππνζέηεη φηη νη δείθηεο θαηέρνπλ ηα απαξαίηεηα ζηαηηζηηθά κεγέζε 

γηα ηνλ ρεηξηζκφ θαη ηε ζχλνςε ησλ ζηνηρείσλ. Δπίζεο, ηα ζηαηηζηηθά κνληέια ζεσξνχλ, 

θαη εμαξηψληαη, απφ ηε θχζε ηεο δηαζπνξάο ησλ ζηνηρείσλ εηζφδνπ. 

΢ε πξψην ζηάδην νη εξεπλεηέο ρξεζηκνπνίεζαλ ζηα ππνδείγκαηα ηνπο 

αξηζκνδείθηεο πνπ πξνθχπηνπλ απφ ηηο ρξεκαηννηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο θάζε έηνπο 

ζηελ απιή ηνπο κνξθή κε βάζε ηελ ππφζεζε φηη απφ ηα δεδνκέλα κίαο θαη κφλεο 

ρξήζεο είλαη δπλαηφ λα πξνζδηνξηζζεί ε κειινληηθή πνξεία ησλ επηρεηξήζεσλ. Ζ 

απνηπρία φκσο, είλαη ην απνηέιεζκα κηαο ζπλερνχο δηαδηθαζίαο. Παξφιν πνπ ην γεγνλφο 

ηεο πηψρεπζεο ζπκβαίλεη ζε κία ζπγθεθξηκέλε ρξνληθή ζηηγκή, είλαη ην απνηέιεζκα ηεο 

πνιηηηθήο θαη ηεο πνξείαο ηεο επηρείξεζεο γηα έλαλ αξηζκφ εηψλ. Θεσξήζεθε ινηπφλ, φηη 

ήηαλ απαξαίηεην λα κειεηεζνχλ θαη λα αμηνπνηεζνχλ νη κεηαβνιέο ζηηο ηηκέο 

αξηζκνδεηθηψλ κέζα ζην ρξφλν γηα λα απνθηεζεί πεξηζζφηεξν νινθιεξσκέλε πιεξνθνξία 

γηα ηελ πνξεία κηαο επηρείξεζεο 

΢ηε ζρεηηθή βηβιηνγξαθία εκθαλίζηεθε έλαο κεγάινο αξηζκφο αξηζκνδεηθηψλ ησλ 

νπνίσλ ε πξνβιεπηηθή ηθαλφηεηα θξίζεθε ζεκαληηθή ζε ζπγθεθξηκέλεο κειέηεο. Ο 

Courtis  (1978) πξνζπάζεζε λα θαηαγξάςεη ηνπο ρξεκαηννηθνλνκηθνχο δείθηεο πνπ έσο 

ηφηε είραλ ρξεζηκνπνηεζεί σο κεηαβιεηέο ζε κειέηεο κε ζηφρν ηελ πξφβιεςε ηεο 

κειινληηθήο θαηάζηαζεο επηρεηξήζεσλ. ΢ε απηή ηελ θαηαγξαθή ζπγθεληξψζεθαλ 79 

ρξεκαηννηθνλνκηθνί δείθηεο απφ κία πιεηάδα κειεηψλ νη νπνίνη νκαδνπνηήζεθαλ ζε 

ηξεηο βαζηθέο θαηεγνξίεο:  

1. Γείθηεο απνδνηηθφηεηαο,  

2. Γείθηεο επίδνζεο ηεο δηαρείξηζεο θαη  

3. Γείθηεο θεξεγγπφηεηαο  

Μία επηρείξεζε δελ είλαη αλεμάξηεηε απφ ην πεξηβάιινλ κέζα ζην νπνίν 

δξαζηεξηνπνηείηαη θαη ηηο αιιαγέο πνπ ζπκβαίλνπλ ζε απηφ. Οη ζπλζήθεο πνπ 

επηθξαηνχλ ζηνλ θιάδν ηεο νηθνλνκίαο ζηνλ νπνίν αλήθεη κία επηρείξεζε αιιά θαη                 

ηελ εζληθή θαη ηε δηεζλή νηθνλνκία, γεληθφηεξα, έρνπλ πνιχ ζπρλά ζηελή ζπζρέηηζε  κε 

ηα απνηειέζκαηα ηεο. Έηζη, έλα θαιφ ππφδεηγκα πξφβιεςεο πνπ θαηαζθεπάζζεθε ππφ 

νκαιέο ζπλζήθεο ζηελ νηθνλνκία είλαη δπλαηφ λα απνηπγράλεη ζε πεξηφδνπο ηδηαίηεξσλ 

πξνβιεκάησλ. Ζ ρξήζε καθξννηθνλνκηθψλ κεηαβιεηψλ ζηελ εθηίκεζε ηνπ θηλδχλνπ  

πηψρεπζεο  πξνηάζεθε  απφ  ηνπο  Foster  (1986)  θαη Rose et al. (1982). Ο Mensah 

(1984), ζεκεηψλεη φηη δηαθνξεηηθά νηθνλνκηθά πεξηβάιινληα θαζψο θαη δηαθνξεηηθνί 

θιάδνη δξαζηεξηφηεηαο είλαη δπλαηφ λα νδεγήζνπλ ζε δηαθνξεηηθά ππνδείγκαηα γηα ηελ 

πξφγλσζε ηεο απνηπρίαο επηρεηξήζεσλ. Γειαδή, ην ζχλνιν κεηαβιεηψλ πνπ 

απνδεηθλχνληαη ζεκαληηθέο γηα ηελ πξφγλσζε ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο απνηπρίαο 
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δηαθέξνπλ φρη κφλν ζε επίπεδν θξαηψλ, αιιά θαη ζε επίπεδν ρξνληθψλ πεξηφδσλ θαη 

θιάδσλ δξαζηεξηφηεηαο. 

3.2 ΠΛΑΙ΢ΙΟ ΑΝΑΛΤ΢Η΢ 

Με ζθνπφ ηελ αλαπαξάζηαζε θαη δηαρείξηζε ηεο πιεξνθνξίαο ζρεηηθά κε ηηο 

κειέηεο θαη ηα ππνδείγκαηα ηα νπνία έρνπλ θαηά θαηξνχο πξνηαζεί ζηε δηεζλή θαη 

ειιεληθή βηβιηνγξαθία, έρνπλ ζπγθεληξσζεί ζηνπο πίλαθεο ηνπ Παξαξηήκαηνο Α ηα 

ζεκαληηθφηεξα ραξαθηεξηζηηθά ησλ ππνδεηγκάησλ πνπ πεξηιακβάλνληαη ζηηο 

παξαπάλσ κειέηεο. Ο Πίλαθαο Α.3 παξέρεη πιεξνθνξίεο ζρεηηθέο κε ηε ρψξα, ην έηνο 

δεκνζίεπζεο, ηνπο θιάδνπο ηεο νηθνλνκίαο απφ ηνπο νπνίνπο πξνέξρνληαη νη 

επηρεηξήζεηο ηνπ δείγκαηνο πνπ ρξεζηκνπνηήζεθε ζηελ αληίζηνηρε κειέηε, ηα                    

νηθνλνκηθά έηε ζηα νπνία αλαθέξνληαη ηα δεδνκέλα ηνπ δείγκαηνο, ηε κέζνδν πνπ 

ρξεζηκνπνηήζεθε γηα ηελ αλάπηπμε ηνπ ή ησλ ππνδεηγκάησλ. 

Οη Πίλαθεο Α.1 θαη Α.2 ηνπ Παξαξηήκαηνο πεξηιακβάλνπλ ηηο ζπληνκνγξαθίεο 

πνπ αλαθέξνληαη. Ζ ζπγθέληξσζε θαη θσδηθνπνίεζε απηήο ηεο πιεξνθνξίαο ήηαλ 

ηδηαίηεξα δχζθνιε εμαηηίαο ηεο δηαθνξεηηθήο νξνινγίαο θαη νξηζκνχο ησλ δεηθηψλ πνπ 

ρξεζηκνπνηνχλ νη δηάθνξνη ζπγγξαθείο.  

3.3 ΜΔΘΟΓΟΙ  ΚΑΙ  ΤΠΟΓΔΙΓΜΑΣΑ 

Μηα ζεηξά απφ κεζφδνπο έρνπλ παξνπζηαζζεί ζηε δηεζλή βηβιηνγξαθία γηα ηε 

κνληεινπνίεζε ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο απνηπρίαο επηρεηξήζεσλ. Κάζε κέζνδνο 

ζηεξίδεηαη ζηηο δηθέο ηεο ππνζέζεηο θαη ζπλεηζέθεξε δηαθνξεηηθά ζην ρψξν. Ζ βαζηθή 

ππφζεζε πάλσ ζηελ νπνία ζηεξίρζεθαλ νη πεξηζζφηεξεο κέζνδνη γηα ηελ πξφβιεςε ηεο 

ρξεκαηννηθνλνκηθήο απνηπρίαο επηρεηξήζεσλ, ήηαλ ην γεγνλφο φηη νη επηρεηξήζεηο είλαη 

δπλαηφ λα ρσξηζηνχλ, γεληθά, ζε δχν νκάδεο: ηελ νκάδα ησλ πγηψλ θαη δπλακηθψλ 

επηρεηξήζεσλ κε ρακειφ θίλδπλν απνηπρίαο θαη ηελ νκάδα ησλ απνηπρεκέλσλ ζηηο 

νπνίεο αληηζηνηρεί πςειφο θίλδπλνο απνηπρίαο. ΢πλεπψο ππάξρεη κία κεηαβιεηή y, ηέηνηα 

ψζηε: 






εύζαζαείναι πηωχ δεν εηαιρίαι  η εάν 1

εύζαζαείναι πηωχ εηαιρίαι   ηείναι  0
iy  

 

Πξέπεη, φκσο, λα αλαθεξζεί φηη ππήξμαλ θαη εξγαζίεο ζηηο νπνίεο πξνηάζεθε ν 

θαζνξηζκφο πεξηζζφηεξσλ απφ δχν νκάδσλ επηρεηξήζεσλ νη νπνίεο νξίδνληαη κε βάζε 

ηνλ θίλδπλν απνηπρίαο φπσο αλαθέξεηαη απφ ηνλ Κ.Ενπνπλίδε (1987). Δμαηηίαο ηεο 

γεληθήο απνδνρήο ηνπ δηαρσξηζκνχ ζε δπν νκάδεο, ην ελδηαθέξνλ εζηηάζηεθε ζηηο 

δηρνηνκηθέο κεζφδνπο νκαδνπνίεζεο, πνπ αλαθέξνληαη ζηε βηβιηνγξαθία σο κέζνδνη 

δηάθξηζεο (discriminant approaches). Οη κέζνδνη απηήο ηεο θαηεγνξίαο πεξηιακβάλνπλ 
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ηε Γηαθξηηηθή Αλάιπζε θαη ηηο ελαιιαθηηθέο ηεο: ην Γξακκηθφ Τπφδεηγκα Πηζαλφηεηαο, ην 

Λνγηζηηθφ   Τπφδεηγκα   θαη  ην   Καλνληθφ   Τπφδεηγκα   Πηζαλφηεηαο. 

Ο   Αιγφξηζκνο Αλαδξνκηθήο Γηαθνξνπνίεζεο θαη ε Αλάιπζε Δπηβίσζεο είλαη 

δπν άιιεο κέζνδνη απφ ηηο νπνίεο ε πξψηε επίζεο πξαγκαηνπνηεί ηαμηλφκεζε ζε 

νκάδεο θαη ε δεχηεξε ρξεζηκνπνηεί ηνλ αλακελφκελν ρξφλν επηβίσζεο. 

Οη ζηαηηζηηθέο κέζνδνη ήηαλ νη πξψηεο πνπ ρξεζηκνπνίεζαλ νη εξεπλεηέο γηα 

ηελ πξφβιεςε ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο απνηπρίαο επηρεηξήζεσλ. Ζ ζπλερψο 

απμαλφκελε έξεπλα ζην ρψξν ησλ κεζφδσλ νδήγεζε ηνπο εξεπλεηέο λα εθαξκφζνπλ 

λέεο θαζψο θαη ηξνπνπνηήζεηο απηψλ. Μηα ηέηνηα ελδηαθέξνπζα κέζνδνο είλαη ε ρξήζε 

καζεκαηηθνχ πξνγξακκαηηζκνχ ζην πξφβιεκα δηάθξηζεο. 

Παξάιιεια, εξεπλεηέο φπσο νη Houghton (1984), Houghton θαη Senagupta 

(1984) θαη Libby (1975), κειέηεζαλ δηαδηθαζίεο πνπ ζηεξίδνληαη ζηηο πξνζσπηθέο ή 

νκαδηθέο εθηηκήζεηο ηξαπεδηθψλ ζηειερψλ γηα λα πξνβιέςνπλ ηελ πηψρεπζε. Αθφκε, 

γηα ηελ αμηνπνίεζε πνηνηηθψλ δεδνκέλσλ ρξεζηκνπνηήζεθαλ ε πνιπθξηηήξηα αλάιπζε 

απνθάζεσλ θαη ηα έκπεηξα ζπζηήκαηα. Οη κέζνδνη απηέο παξνπζηάδνληαη θαη 

αλαιχνληαη παξαθάησ.  

3.4 ΜΔΘΟΓΟΙ, ΚΛΑΓΟΙ ΓΡΑ΢ΣΗΡΙΟΣΗΣΑ΢ ΚΑΙ ΔΦΑΡΜΟΓΔ΢ ΑΝΑ ΥΧΡΑ 

΢ε γεληθέο γξακκέο, νη κειέηεο πνπ έρνπλ παξνπζηαζηεί ζηε δηεζλή αιιά θαη ηελ 

ειιεληθή βηβιηνγξαθία ζην ζέκα ηεο αλάπηπμεο ππνδεηγκάησλ πξφγλσζεο ηεο 

ρξεκαηννηθνλνκηθήο απνηπρίαο επηρεηξήζεσλ δηαζέηνπλ ηα εμήο ραξαθηεξηζηηθά : 

1. Δπηινγή ηνπ δείγκαηνο, ζπιινγή ησλ δεδνκέλσλ (πξσηνγελψλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ 

δεδνκέλσλ θαη  αξηζκνδεηθηψλ) θαη απφθαζε ζρεηηθά κε ην πφζα θαη πνηα απφ ηα 

δηαζέζηκα δεδνκέλα ζα ρξεζηκνπνηεζνχλ γηα ηελ αλάπηπμε ηνπ 

ππνδείγκαηνο, 

2. Μέζνδνο πνπ ρξεζηκνπνηείηαη γηα  ηελ  αλάπηπμε ηνπ ή ησλ ππνδεηγκάησλ  θαη 

ηέινο, 

3.  Έιεγρνο ηνπ ππνδείγκαηνο  πνπ πξνθχπηεη  ζρεηηθά κε ηελ αθξίβεηα θαη  ηε ζηαηηζηηθή 

ζεκαληηθφηεηα ησλ απνηειεζκάησλ. 

Γηα θαζέλα απφ απηά έρεη πξαγκαηνπνηεζεί ζεκαληηθή ζπδήηεζε ζηε 

βηβιηνγξαθία. Ζ επηινγή ηεο κεζφδνπ είλαη, ίζσο ην ζεκαληηθφηεξν βήκα θαη εμαξηάηαη 

απφ ηα δεδνκέλα θαη ηνπο ζηφρνπο ηεο κειέηεο. Ζ ζπιινγή δεδνκέλσλ επεξεάδεηαη 

απφ ηε δηαζεζηκφηεηα θαη ηελ αμηνπηζηία ηνπο θαζψο θαη απφ ηνλ νξηζκφ ηεο απνηπρίαο 

θαη ην ζεσξεηηθφ ππφβαζξν πνπ πηνζεηείηαη ζηε κειέηε. 

Ζ πξφβιεςε ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο απνηπρίαο επηρεηξήζεσλ ππήξμε 

αληηθείκελν ελδηαθέξνληνο πνιιψλ ζπγγξαθέσλ απφ δηάθνξεο ρψξεο. Ο Πίλαθαο 1 

ζπλνςίδεη αλά ρψξα ηνλ αξηζκφ κειεηψλ ηνπ Πίλαθα Α.3 ηνπ Παξαξηήκαηνο Α. Ο 
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πίλαθαο απηφο αληαλαθιά θαη ην κεγάιν, ζε παγθφζκην επίπεδν, ελδηαθέξνλ γηα 

αλάπηπμε ππνδεηγκάησλ πξφβιεςεο ηεο πηψρεπζεο θαη ηε ζρεηηθή ζπρλφηεηα αλά 

ρψξα. 

Πίνακαρ 1:   Απιθμόρ μελεηών ππόβλετηρ ηηρ πηώσεςζηρ ζε διάθοπερ σώπερ 
 

ΥΧΡΑ ΑΡΙΘΜΟ΢ ΜΔΛΔΣΧΝ 

Απζηξαιία 

Καλαδάο 

Φηιαλδία 

Γαιιία 

Διιάδα 

Ηζξαήι 

Ηηαιία 

Ηαπσλία 

΢νπεδία 

Κάησ Υψξεο 

Μεγ. Βξεηαλία 

Ζ.Π.Α. 

2 

1 

4 

5 

7 

1 

2 

1 

1 

1 

9 

13 

΢ΤΝΟΛΟΝ 47 
 

Ζ ζπρλφηεηα ηεο εθαξκνγήο ησλ κεζφδσλ αλά ρψξα ζπλνςίδεηαη ζηνλ Πίλαθα 

2. Σν γεγνλφο φηη ζε θάπνηεο κειέηεο πηνζεηήζεθαλ πεξηζζφηεξεο απφ κία κεζφδνπο γηα 

ηελ αλάπηπμε ππνδεηγκάησλ, κε ζθνπφ ηε κεηαμχ ηνπο ζχγθξηζε, έρεη σο απνηέιεζκα 

ην άζξνηζκα ησλ ζπρλνηήησλ ησλ κεζφδσλ λα είλαη κεγαιχηεξν απφ ην ζπλνιηθφ 

αξηζκφ κειεηψλ πνπ αλαθέξνληαη (47). 

Μεξηθέο ρψξεο, φπσο ε Φηιαλδία θαη ε Διιάδα, παξνπζηάδνπλ κηθξφ αξηζκφ 

κειεηψλ θαζψο ην ζέκα κειεηήζεθε πνιχ πξφζθαηα απφ ιίγνπο ζπγγξαθείο. ΢ηηο 

ρψξεο πνπ εκθαλίδνληαη κε πεξηζζφηεξεο απφ δχν κεζφδνπο, θπξίαξρε ζέζε θαηέρνπλ ε 

Γηαθξηηηθή Αλάιπζε θαη ην Λνγηζηηθφ Τπφδεηγκα Πηζαλφηεηαο. Δπίζεο δελ 

παξνπζηάδεηαη ην θαηλφκελν ηεο ελίζρπζεο θάπνηαο κεζφδνπ εμαηηίαο ηνπ 

ελδηαθέξνληνο ζε εηδηθνχο θιάδνπο, φπσο πηζαλψο ζα ήηαλ αλακελφκελν. Οη 

πεξηζζφηεξεο κειέηεο ρξεζηκνπνηνχλ ηξεηο ηχπνπο δεηγκάησλ επηρεηξήζεσλ: 

βηνκεραληθέο επηρεηξήζεηο, ζπλδπαζκφ βηνκεραληθψλ θαη εκπνξηθψλ επηρεηξήζεσλ θαη 

επηρεηξήζεηο δηάθνξσλ θιάδσλ. Μφλν δχν κειέηεο επηθεληξψλνληαη ζε ζπγθεθξηκέλν 

θιάδν επηρεηξήζεσλ, ηνλ θισζηνυθαληνπξγηθφ (Altman et al. 1974, Μηραιφπνπινο et 

al, 1993). Οη δπν απηέο εξγαζίεο (κηα ζηελ Διιάδα θαη κηα ζηε Γαιιία) πηζαλά 

ππνδεηθλχνπλ φηη ν θισζηνυθαληνπξγηθφο θιάδνο είλαη εηδηθνχ ελδηαθέξνληνο ζε 

θάπνηεο ρψξεο. Γεληθφηεξα, δελ δηαπηζηψλεηαη θάπνηα ζρέζε αλάκεζα ζηνπο θιάδνπο 
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δξαζηεξηφηεηαο θαη ηηο κεζφδνπο πνπ ρξεζηκνπνηήζεθαλ γηα ηελ πξφβιεςε ηεο 

απνηπρίαο. 

Πίνακαρ 2:   ΢ςσνόηηηα εμθάνιζηρ μεθόδυν ζε μελέηερ ππόβλετηρ ηηρ  

πηώσεςζηρ ζε διάθοπερ σώπερ 

 

 

ΥΧΡΑ 

ΜΔΘΟΓΟΙ 

ΓΑ Γξακ. Τπ. Λνγ. 

Τπ. 

Καλ. Τπ. ΑΑΓ Electre Δ΢ ΜΑ Άιιε 

Απζηξαιία 

Καλαδάο 

Φηιαλδία 

Γαιιία 

Διιάδα 

Ηζξαήι 

Ηηαιία 

Ηαπσλία 

΢νπεδία 

Κάησ Υψξεο 

Μ. Βξεηαλία 

Ζ.Π.Α. 

 

1 

1 

3 

4 

3 

 

2 

1 

 

1 

6 

4 

 

 

1 

 

5 

 

 

 

1 

 

 

 

 

3 

 

 

 

 

 

4 

8 

 

 

 

 

1 

 

 

 

 

 

 

1 

 

 

 

 

1 

 

 

 

 

 

 

1 

 

 

 

1 

1  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

1 

 

 

 

 

 

1 

΢ΤΝΟΛΟΝ 26 6 15 2 2 1 1 1 1 

Γείηε ηνλ πίλαθα Α.1, Παξάξηεκα Α, γηα ηνπο νξηζκνχο ησλ κεζφδσλ 
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Πίνακαρ 3:   Υπήζη ηυν σπημαηοοικονομικών δεικηών ζε μελέηερ ππόγνυζηρ 

ηηρ σπημαηοοικονομικήρ αποηςσίαρ ζε διάθοπερ σώπερ 
 

 

 

ΥΧΡΑ 

 

ΥΡΗΜΑΣΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΟΙ ΓΔΙΚΣΔ΢ 

Κεθ.Κ. ΢Τ ΚΔ ΚπΦΣ Κ

Κ 

Πεπ.A ΑΡ΢ Πεπ.Α ΠΚ Π ΜΚ ΚΚ Γιαθ. Κπ

Φ 

Π-ΔΚ Αποθ. ΑΡ΢ ΢Δ 

/ / / / / / / / / / / / / / / / / / 

΢Δ ΢Δ BY ΢Δ ΢Δ Π BY Π ΢Δ ΢Δ ΢Δ ΙΚ ΢Δ Π Πιζη. Π ΢Δ ΑΔΠ 

Απζηξαιία - - 2 1 1 - - - 1 - - - - - - - - - 

Καλαδάο - 1 1 - - - - - - 1 - - - - - - - - 

Φηλιαλδία - 1 1 3 1 2 1 6 - 2 - - - - - - - - 

Γαιιία 1 - - - - 1 - 1 - 1 - - - - - - - - 

Διιάδα 5 5 2 1 2 - - - 1 - 6 1 - - - - - - 

Ηζξαήι - - 1 - - - - - - - - - - - - - - - 

Ηηαιία - - - 

 

- - - - - - - - 1 - - - - - - 

Ηαπσλία 1 - - - - - - - 

 

- - - - 1 - - - - - 

΢νπεδία - - - 1 - - - - - - - - - - - 1 - - 

Κάησ Υψξεο - - - - - - - - 1 1 - 1 - - - - - - 

Μεγ. Βξεηαλία 5 - - 1 - - 5 - 1 - - 3 2 5 5 2 1 2 

Ζ.Π.Α 4 8 5 5 7 6 3 1 3 2 - - 2 - - 1 3 2 

΢ΤΝΟΛΟΝ 16 15 12 12 11 9 9 8 7 7 6 6 5 5 5 4 4 4 

 

Γείηε ηνλ πίλαθα Α.2, παξάξηεκα Α. γηα ηνλ νξηζκφ ησλ ζπληνκνγξαθηψλ ησλ δεηθηψλ 
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3.5   ΥΡΗΜΑΣΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΟΙ ΓΔΙΚΣΔ΢ ΚΑΙ ΥΧΡΔ΢ 

Σα πεξηζζφηεξα απφ ηα έσο ηψξα δεκνζηεπκέλα ππνδείγκαηα πξφβιεςεο ηεο 

πηψρεπζεο πεξηιακβάλνπλ θπξίσο ή απνθιεηζηηθά ρξεκαηννηθνλνκηθά ραξαθηεξηζηηθά 

ησλ επηρεηξήζεσλ, πνπ εηζάγνληαη ζηα ππνδείγκαηα κε ηε κνξθή ησλ 

ρξεκαηννηθνλνκηθψλ δεηθηψλ (αξηζκνδεηθηψλ). 

Βαζηθφο πεξηνξηζκφο ηεο δηαδηθαζίαο επηινγήο είλαη ε δηαζεζηκφηεηα ησλ 

δεδνκέλσλ. Όκσο, θαζψο ν αξηζκφο κεηαβιεηψλ ήηαλ ήδε αξθεηά κεγάινο ζε πνιιέο 

πεξηπηψζεηο, θάπνηνο παξαπέξα πεξηνξηζκφο ηνπ αξηζκνχ ηνπο ήηαλ αλαγθαίνο. Ο 

ππεξβνιηθά κεγάινο αξηζκφο δεηθηψλ ζε έλα ππφδεηγκα είλαη δπλαηφ λα πξνθαιέζεη 

πξνβιήκαηα πνιπζπγγξακκηθφηεηαο ε νπνία κπνξεί λα ειαηησζεί κε ηε ρξήζε ηεο 

παξαγνληηθήο αλάιπζεο ηελ νπνία εθάξκνζαλ πνιινί εξεπλεηέο. Αθφκε 

ρξεζηκνπνηήζεθαλ Βεκαηηθέο κέζνδνη (Stepwise Methods), νη νπνίεο φκσο δελ 

ιακβάλνπλ ππφςε ηελ πνιπζπγγξακκηθφηεηα. Ο ππεξβνιηθά κεγάινο αξηζκφο 

κεηαβιεηψλ κπνξεί λα κεηψζεη ηε δπλαηφηεηα εθαξκνγήο ελφο ππνδείγκαηνο ζε 

πξαγκαηηθέο πεξηπηψζεηο. Όπσο ζεκεηψλεη ν Hamer (1983), ην ζχλνιν ησλ 

κεηαβιεηψλ πξέπεη λα επηιεγεί ψζηε λα ηθαλνπνηεί θαηά ην δπλαηφλ ηα θξηηήξηα (α) ηεο 

ειαρηζηνπνίεζεο ηνπ θφζηνπο ζπιινγήο ησλ απαηηνχκελσλ δεδνκέλσλ θαη (β) ηεο 

δπλαηφηεηαο εθαξκνγήο ηνπ ζην κεγαιχηεξν δπλαηφ αξηζκφ πεξηπηψζεσλ. 

Οη πην ζπρλά εκθαληδφκελνη δείθηεο (απηνί πνπ εκθαλίδνληαη ζε πεξηζζφηεξα 

απφ ηέζζεξα ππνδείγκαηα) παξνπζηάδνληαη ζπγθεληξσκέλνη ζηνλ Πίλαθα 3. Πξέπεη λα  

ζεκεησζεί  εδψ   φηη,   ελψ   ν   δείθηεο  (Πσιήζεηο-Δκπνξηθφ  Κέξδνο)/Πηζησηέο 

εκθαλίδεηαη ζε πέληε ππνδείγκαηα, ηα ηέζζεξα απφ απηά πεξηιακβάλνληαη ζε κία 

εξγαζία ζην ρψξν ηεο Μεγάιεο Βξεηαλίαο θαη αλαθέξνληαη ζε δηαθνξεηηθά έηε πξηλ ηελ 

πηψρεπζε ησλ επηρεηξήζεσλ.  

Ο πιένλ ζπρλά εκθαληδφκελνο δείθηεο είλαη απηφο ηνπ θεθαιαίνπ θίλεζεο πξνο 

ζχλνιν  ελεξγεηηθνχ Κεθ. Κ. / ΢Δ πνπ εκθαλίδεηαη ζε 16 ππνδείγκαηα απφ πέληε ρψξεο. 

Δπφκελνο είλαη ν δείθηεο δαλεηαθήο επηβάξπλζεο (΢Τ/΢Δ) πνπ εκθαλίδεηαη ζε 15 

κειέηεο απφ ηέζζεξηο δηαθνξεηηθέο ρψξεο θαη αθνινπζνχλ νη δείθηεο ΚΔ/Β Τ, ΚπΣΦ/΢Δ, 

ΚΚ/΢Δ κε 12, 12 θαη 11 εκθαλίζεηο αληίζηνηρα. Αθφκε, απφ ηνλ Πίλαθα 3 πξνθχπηνπλ νη 

δείθηεο πνπ ρξεζηκνπνηνχληαη ζπρλφηεξα ζε θάζε ρψξα. Γηα παξάδεηγκα, νη δείθηεο 

΢Τ/΢Δ θαη ΚΚ/΢Δ ρξεζηκνπνηνχληαη ζε αξθεηά ππνδείγκαηα ησλ ΖΠΑ ελψ δελ 

ρξεζηκνπνηνχληαη ζε θαλέλα ππφδεηγκα ηεο Μεγ. Βξεηαλίαο. 
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3.6 ΢ΤΜΠΔΡΑ΢ΜΑΣΑ 

Ζ κειέηε απηή παξνπζηάδεη κηα πεξηεθηηθή έξεπλα ηεο βηβιηνγξαθίαο ηεο ζρεηηθήο κε 

ηε ρξεκαηννηθνλνκηθή απνηπρία επηρεηξήζεσλ κε βάζε έλα λέν πιαίζην αλάιπζεο. 

Αξρηθά, ζπγθεληξψζεθε έλαο θαηάινγνο 158 δεκνζηεχζεσλ ζρεηηθψλ κε ην 

αληηθείκελν ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο απνηπρίαο θαη ζηε ζπλέρεηα έγηλε αλάιπζε 

εθείλσλ πνπ πεξηιακβάλνπλ ππνδείγκαηα πξφβιεςεο ηα νπνία αθνξνχλ θπξίσο 

βηνκεραληθέο επηρεηξήζεηο. Σα βαζηθά ζπκπεξάζκαηα απηήο ηεο αλάιπζεο ήηαλ : 

 Τπάξρεη έλα παγθφζκην ελδηαθέξνλ γηα κειέηεο πξφβιεςεο ηεο απνηπρίαο. 

Σέηνηεο κειέηεο έρνπλ γίλεη ηφζν ζε κεγάιεο βηνκεραληθέο ρψξεο (ΖΠΑ, Μ. 

Βξεηαλία, Γαιιία) φζν θαη ζε κηθξέο ρψξεο (π.ρ. Διιάδα). 

 Ζ Γηαθξηηηθή Αλάιπζε είλαη ε πιένλ ρξεζηκνπνηεκέλε κέζνδνο, αθνινπζνχκελε 

απφ ην Λνγηζηηθφ Τπφδεηγκα Πηζαλφηεηαο. Πξφζθαηα κφλν, ρξεζηκνπνηήζεθαλ 

κέζνδνη ηεο Πνιπθξηηήξηαο Αλάιπζεο Απνθάζεσλ κε ζηφρν λα ιεθζνχλ ππφςε 

πνηνηηθέο κεηαβιεηέο. Ζ ρξεζηκνπνίεζε ησλ πνιπθξηηήξησλ κεζφδσλ άλνημε λένπο 

νξίδνληεο ζηελ εθηίκεζε ηνπ θηλδχλνπ πηψρεπζεο επηρεηξήζεσλ αιιά θαη ζην 

γεληθφηεξν ζέκα ηεο βησζηκφηεηαο ηνπο. 

 Πνιιέο κέζνδνη εκθαλίζηεθαλ κεηά ην 1980 κε ζηφρν λα μεπεξαζηνχλ νη 

πεξηνξηζκνί ηεο Γηαθξηηηθήο Αλάιπζεο. 

 Οη πιένλ ζεκαληηθνί ρξεκαηννηθνλνκηθνί δείθηεο αλήθνπλ ζηελ θαηεγνξία ησλ 

δεηθηψλ θεξεγγπφηεηαο (π.ρ. Κεθ.Κ/΢Δ, ΢Τ/΢Δ) Οη δείθηεο απνδνηηθφηεηαο είλαη 

επίζεο ζεκαληηθνί δείρλνληαο ηελ εμάξηεζε ηεο βησζηκφηεηαο ησλ επηρεηξήζεσλ 

απφ ηελ θεξδνθνξία ηνπο. 

Παξά ην γεγνλφο φηη ην πιαίζην αλάιπζεο ζπκπεξηειάκβαλε κφλν 

ρξεκαηννηθνλνκηθνχο δείθηεο, ε ηάζε είλαη λα ρξεζηκνπνηεζνχλ θαη πνηνηηθέο 

κεηαβιεηέο ζηελ πξφβιεςε ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο απνηπρίαο επηρεηξήζεσλ φπσο 

ζηηο κειέηεο ησλ Ενπνπλίδε (1987) θαη Dimitras et al. (1995). Απηέο κπνξνχλ λα 

θαηαγξαθνχλ ζην ίδην πιαίζην αλάιπζεο. 
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4.       ΜΟΝΣΔΛΑ       ΠΡΟΒΛΔΦΗ΢       ΣΗ΢       ΠΣΧΥΔΤ΢Η΢ ΔΠΙΥΔΙΡΗ΢ΔΧΝ 

4.1   ΜΟΝΟΜΔΣΑΒΛΗΣΔ΢ ΠΡΟ΢ΔΓΓΙ΢ΔΙ΢ 

Ηζηνξηθά, νη κνλνκεηαβιεηέο πξνζεγγίζεηο ρξεζηκνπνηήζεθαλ ζηηο πξψηεο 

πξνζπάζεηεο λα πξνδηαγξαθεί ην κέιινλ επηρεηξήζεσλ νη νπνίεο παξνπζίαδαλ 

θάπνην ελδηαθέξνλ. Μεξηθέο απφ ηηο πξψηεο πξνζπάζεηεο ήηαλ εθείλεο ησλ 

Fitzpatrick (1932), Merwin (1942), Smith θαη Winakor (1935). Αξγφηεξα ν Beaver 

(1966) εηζήγαγε κία κνλνκεηαβιεηή ηερληθή γηα ηελ θαηάηαμε ησλ επηρεηξήζεσλ 

ελφο δείγκαηνο ζε δχν νκάδεο κε ηελ ρξήζε ρξεκαηννηθνλνκηθψλ δεηθηψλ. 

΢χκθσλα κε ηελ ηερληθή απηή, νη κεηαβιεηέο (δείθηεο) ρξεζηκνπνηνχληαη 

δηαδνρηθά θαη ππνινγίδεηαη κία ηηκή - φξην (cutoff-score) γηα θαζεκία απφ απηέο. 

Χο ηηκή - φξην επηιέγεηαη ε ηηκή εθείλε ηεο κεηαβιεηήο πνπ επηηπγράλεη ηελ 

ειαρηζηνπνίεζε ησλ ιαζψλ θαηά ην δηαρσξηζκφ ησλ επηρεηξήζεσλ ηνπ δείγκαηνο. 

΢ηελ παξαπάλσ κειέηε ηνπ Beaver, νη ρξεκαηννηθνλνκηθνί δείθηεο πνπ 

εκθαλίζηεθαλ λα δηαζέηνπλ ηε κεγαιχηεξε ηθαλφηεηα δηαρσξηζκνχ ησλ δχν 

νκάδσλ ήηαλ θαηά ζεηξά ζεκαληηθφηεηαο: Πεξ.Α/΢Τ, ΚΚ/΢Δ θαη ΢Τ/΢Δ. Αλαιπηηθή 

παξνπζίαζε ηεο κεζφδνπ δίλεηαη απφ ηνλ Beaver (1968) θαη ηνλ Elam (1975). 

Ζ κνλνκεηαβιεηή κέζνδνο δέρζεθε ζνβαξή θξηηηθή ζε έλα κεγάιν αξηζκφ 

δεκνζηεχζεσλ, παξά ηελ πςειή αθξίβεηα ησλ πξνβιέςεσλ ηεο, εμαηηίαο ηεο 

ζπζρέηηζεο κεηαμχ ησλ δεηθηψλ θαη ηελ αδπλακία πξφβιεςεο φηαλ δηαθνξεηηθέο 

κεηαβιεηέο δίλνπλ δηαθνξεηηθέο ελδείμεηο. Δπίζεο, δηαηππψζεθε ε άπνςε φηη ε 

κέζνδνο δελ κπνξεί λα αληαπνθξηζεί ηθαλνπνηεηηθά ζην πξφβιεκα ηεο 

ηαμηλφκεζεο πησρεπκέλσλ θαη πγηψλ επηρεηξήζεσλ εμαηηίαο ηνπ φηη απαηηείηαη 

έλαο κεγάινο αξηζκφο παξαγφλησλ γηα λα πεξηγξαθεί απνηειεζκαηηθά ε 

ρξεκαηννηθνλνκηθή θαηάζηαζε θαη πνξεία κίαο επηρείξεζεο, έηζη ψζηε θαλέλαο 

κνλαδηθφο δείθηεο δελ κπνξεί λα ζεσξεζεί φηη πεξηιακβάλεη φιε ηελ απαξαίηεηε 

πιεξνθνξία. 

Γεληθφηεξα, παξφιν πνπ ηα απνηειέζκαηα εθαξκνγήο ησλ 

κνλνκεηαβιεηψλ κεζφδσλ, δελ έγηλαλ απνδεθηά, βνήζεζαλ ζεκαληηθά ηελ έξεπλα 

ηεο θχζεο ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο απνηπρίαο επηρεηξήζεσλ θαη ηελ εμαγσγή 

ρξήζηκσλ ζπκπεξαζκάησλ. Οη εξεπλεηέο αληηιήθζεθαλ φηη ε ρξεκαηννηθνλνκηθή 

απνηπρία ησλ επηρεηξήζεσλ εμαξηάηαη θαη κπνξεί λα πξνθιεζεί απφ πιεζψξα 

δηαθνξεηηθψλ παξαγφλησλ ζπγρξφλσο. Ζ ηδέα ηεο δεκηνπξγίαο ελφο 

πνιπκεηαβιεηνχ δείθηε εθηίκεζεο ηνπ θηλδχλνπ πηψρεπζεο είλαη αξθεηά παιηά. 

΢ηηο κειέηεο ηεο Tamari (1964) παξνπζηάδεηαη έλαο ηέηνηνο δείθηεο θηλδχλνπ γηα 

επηρεηξήζεηο ηνπ Ηζξαήι. Ο δείθηεο απηφο ζπκπεξηειάκβαλε έμη κεηαβιεηέο 

(αξηζκνδείθηεο) ζηαζκηζκέλεο κε βάζε ηηο απφςεηο ρξεκαηννηθνλνκηθψλ 

αλαιπηψλ θαη ζηειερψλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ νξγαληζκψλ. 



 17 

Μία πιεηάδα πνιπκεηαβιεηψλ ζηαηηζηηθψλ κεζφδσλ πξνηάζεθαλ κε 

ζθνπφ λα ζπλδεζνχλ νη πξνβιέςεηο θαη νη αληίζηνηρεο απνθάζεηο κε 

πεξηζζφηεξεο απφ κία κεηαβιεηέο κε βαζηθφ ζηφρν ηελ επίηεπμε θαιχηεξσλ θαη 

πην αμηφπηζησλ πξνβιέςεσλ. 

4.2   ΑΝΑΛΤ΢Η ΔΠΙΒΙΧ΢Η΢ 

Τπήξμαλ θάπνηεο κέζνδνη, νη νπνίεο ρξεζηκνπνηήζεθαλ πξνεγνπκέλσο 

ζηελ ηαηξηθή, ηε βηνρεκεία θαη άιια επηζηεκνληθά πεδία κε ζθνπφ ην δηαρσξηζκφ 

νκάδσλ πιεζπζκνχ ζε κηα ή πεξηζζφηεξεο νκάδεο. Σα ηθαλνπνηεηηθά 

απνηειέζκαηα απηψλ, ψζεζαλ ζηελ εθαξκνγή ηνπο θαη ζηελ πεξίπησζε ηεο 

απνηπρίαο επηρεηξήζεσλ. 

Άιιεο κέζνδνη πξνζπάζεζαλ λα πξνβιέςνπλ ηελ πηψρεπζε επηρεηξήζεσλ 

ρξεζηκνπνηψληαο δεδνκέλα έσο θαη πέληε έηε πξηλ ηελ εκθάληζε ηεο. Γελ είραλ, 

φκσο, ηελ ηθαλφηεηα λα εθηηκήζνπλ πξαγκαηηθά ην ρξφλν ζηνλ νπνίν πξφθεηηαη λα 

ζπκβεί. Οη Lane et al. (1986) εθάξκνζαλ κία κέζνδν ζρεηηθνχ θηλδχλνπ            

(proportional hazards model), πνπ είρε πξνηαζεί απφ ηνλ Cox (1972), γηα ηελ 

πξφβιεςε ηεο πηψρεπζεο ζηνλ ηξαπεδηθφ ηνκέα. Ζ ίδηα κέζνδνο 

ρξεζηκνπνηήζεθε απφ ηνπο Luoma θαη Laitinen (1991), κε ηελ νλνκαζία "Αλάιπζε 

Δπηβίσζεο" (survival analysis). Πιήξεο παξνπζίαζε ηεο κεζφδνπ δίλεηαη απφ ηνπο 

Cox θαη Oakes (1984). 

Ζ Αλάιπζε Δπηβίσζεο ζηεξίδεηαη ζηελ ππφζεζε φηη θαη νη απνηπρεκέλεο 

θαη νη κε απνηπρεκέλεο επηρεηξήζεηο απνηεινχλ κέιε ηνπ ίδηνπ πιεζπζκνχ θαη νη 

απνηπρεκέλεο απνηεινχλ θάπνην είδνο "εηδηθψλ πεξηπηψζεσλ". Ο θίλδπλνο 

απνηπρίαο απνηηκάηαη κε ηε βνήζεηα ηνπ αλακελφκελνπ ρξφλνπ επηβίσζεο γηα 

θάζε επηρείξεζε. Αλ ζεσξεζεί φηη Σ είλαη ν ρξφλνο έιεπζεο ηεο απνηπρίαο, ηφηε ε 

ζπλάξηεζε επηβίσζεο S(t) είλαη ε πηζαλφηεηα ν ρξφλνο Σ λα είλαη κεγαιχηεξνο 

απφ ηελ ηηκή t.    Ζ πηζαλφηεηα F(t) γηα κία επηρείξεζε i λα απνηχρεη πξηλ απφ ην 

ρξφλν t, είλαη: 

 

F(t)=1-S(t) 

 (1) 

Ζ ζπλάξηεζε θηλδχλνπ h(t) δίλεηαη απφ ηε ζρέζε: 

                                                                                                 (2)                                                           

θαη 

h(t;Xi) = h0 exp(βX΄i ),  (3) 

 

φπνπ: 
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Xi  είλαη ην δηάλπζκα κεηαβιεηψλ (ραξαθηεξηζηηθψλ) ηεο επηρείξεζεο i θαη β είλαη ην 

δηάλπζκα ζπληειεζηψλ. 

Σν παξακεηξηθφ κέξνο ηεο ζπλάξηεζεο, πνπ είλαη ην δηάλπζκα β, εθηηκάηαη κε 

ηε βνήζεηα κηαο ηερληθήο παξφκνηαο κε απηήλ ηεο κέγηζηεο πηζαλνθάλεηαο. To ho(t) 

πνπ είλαη ην κε παξακεηξηθφ κέξνο ηεο ζπλάξηεζεο θηλδχλνπ, ππνινγίδεηαη αλ ηεζεί 

Xi=0. 

Ζ ζπλάξηεζε επηβίσζεο S(t | Υi) είλαη επνκέλσο: 

 

S(t \ Xi) = S0(t)exp(βX΄i ) (4) 

φπνπ: 

                                                            (5) 

Δπεηδή ην h0(t) είλαη αλεμάξηεην ηεο θαηαλνκήο πνπ αθνινπζνχλ νη 

κεηαβιεηέο, ε Αλάιπζε Δπηβίσζεο ραξαθηεξίδεηαη σο "εκηπαξακεηξηθή" κέζνδνο 

(semi-parametric method), θαη αληηπαξέξρεηαη ηηο θξηηηθέο πνπ έρνπλ αζθεζεί ζε 

βάξνο ησλ παξακεηξηθψλ ηερληθψλ. Δπηπιένλ ε κέζνδνο εκθαλίδεηαη θαιχηεξα 

πξνζαξκνζκέλε ζην πξφβιεκα ηεο πηψρεπζεο. 

΢πλήζσο, ζηφρνο ησλ κειεηεηψλ πνπ ρξεζηκνπνηνχλ απηήλ ηελ κέζνδν είλαη ε 

αλάπηπμε ππνδείγκαηνο ηθαλνχ λα πξνζδηνξίζεη ηνλ αλακελφκελν ρξφλν επηβίσζεο. 

Χο αξρή γηα ηε κέηξεζε ηνπ ρξφλνπ κπνξεί λα ζεσξεζεί ε εκεξνκελία εηήζηνπ 

θιεηζίκαηνο ησλ ινγηζηηθψλ βηβιίσλ, ζεσξψληαο φηη απηή ηε ρξνληθή ζηηγκή μεθηλά ε 

πνξεία πξνο ηελ απνηπρία. Ζ ππφζεζε απηή δελ είλαη απαξαίηεηα ε νξζφηεξε γηα ηνλ 

νξηζκφ ηεο έλαξμεο ηεο πνξείαο κηαο επηρείξεζεο πξνο ηελ απνηπρία, αιιά είλαη κία 

ηθαλνπνηεηηθή πξνζέγγηζε γηα ηελ πξαγκαηνπνίεζε ησλ ζρεηηθψλ ππνινγηζκψλ. 

Σν ππφδεηγκα απνηειείηαη απφ ρξεκαηννηθνλνκηθνχο δείθηεο (βι. Παξάξηεκα 

Α), θαζψο θαη έλα κέηξν ηνπ κεγέζνπο ηεο επηρείξεζεο. Παξάιιεια, γίλεηαη ζχγθξηζε 

ηνπ ππνδείγκαηνο ηεο αλάιπζεο επηβίσζεο κε έλα ππφδεηγκα Γηαθξηηηθήο Αλάιπζεο 

θαη ην Λνγηζηηθφ Τπφδεηγκα Πηζαλφηεηαο. Ζ ζχγθξηζε απηή καο δίλεη ηε ζπκπεξηθνξά 

ηνπ ππνδείγκαηνο ηεο αλάιπζεο επηβίσζεο αλ είλαη αξθεηά ηθαλνπνηεηηθή παξέρνληαο 

αξθεηά αμηφπηζηα απνηειέζκαηα. 

΢ε φηη αθνξά ηε ρξήζε ηεο Αλάιπζεο Δπηβίσζεο ζε κία δηαδηθαζία ιήςεο 

απνθάζεσλ ε παξνπζίαζε ησλ απνηειεζκάησλ ηεο Αλάιπζεο Δπηβίσζεο ζηε κνξθή 

ηνπ αλακελφκελνπ ρξφλνπ πξηλ εκθαληζζεί ε πηψρεπζε, παξέρεη ζην ιήπηε 

απνθάζεσλ ζεκαληηθή πιεξνθνξία θαη εκθαλίδεηαη αξθεηά πξνζαξκνζκέλε ζηηο 

πξαγκαηηθέο ζπλζήθεο. Ζ κέζνδνο κπνξεί λα απνηειέζεη ζεκαληηθή ελαιιαθηηθή ησλ 

ζηαηηζηηθψλ θαη άιισλ κεζφδσλ ζην πεδίν ηεο πξφβιεςεο ηεο πηψρεπζεο αιιά κέρξη 

ηψξα δελ βξήθε επξεία εθαξκνγή ζην ρψξν. 
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4. 3 ΓΙΑΚΡΙΣΙΚΗ ΑΝΑΛΤ΢Η 

Ζ Γηαθξηηηθή Αλάιπζε (Discriminant Analysis) είλαη κία πνιπκεηαβιεηή 

αλαιπηηθή κέζνδνο ε νπνία έρεη ρξεζηκνπνηεζεί ζε έλαλ κεγάιν αξηζκφ κειεηψλ θαηά 

ην παξειζφλ γηα ηελ αλάπηπμε ππνδεηγκάησλ, ηθαλψλ λα πξνβιέςνπλ ηελ 

ρξεκαηννηθνλνκηθή απνηπρία επηρεηξήζεσλ. 

Ζ Γηαθξηηηθή Αλάιπζε (ΓΑ) ζεσξεί φηη θάζε επηρείξεζε i ραξαθηεξίδεηαη απφ 

έλα δηάλπζκα Υ ηνπ νπνίνπ ηα ζηνηρεία είλαη ηα κέηξα n αλεμάξηεησλ κεηαβιεηψλ ,x 

(ραξαθηεξηζηηθά ησλ επηρεηξήζεσλ), θαλνληθά θαηαλεκεκέλεο κέζα ζηηο δχν νκάδεο. 

Γειαδή: 

Xi=(xi1,xi2,...,xin) 

 

Γηα ηηο δχν νκάδεο γίλεηαη ε ππφζεζε φηη νη αλεμάξηεηεο κεηαβιεηέο 

αθνινπζνχλ ηελ θαλνληθή θαηαλνκή κέζα ζηηο νκάδεο κε δηαθνξεηηθνχο κέζνπο αιιά 

ίζνπο πίλαθεο ζπλδηαθχκαλζεο. ΢ηφρνο ηεο κεζφδνπ είλαη ν ππνινγηζκφο κηαο 

γξακκηθήο ζρέζεο κεηαμχ ησλ κεηαβιεηψλ, νχησο ψζηε λα επηηεπρζεί κεγηζηνπνίεζε 

ηεο δηαζπνξάο αλάκεζα ζηηο δχν νκάδεο θαη ειαρηζηνπνίεζε ηεο δηαζπνξάο εληφο 

ησλ δχν νκάδσλ. Ζ κέζνδνο εθηηκά κηα ζπλάξηεζε δηάθξηζεο ε νπνία απνηειείηαη 

απφ έλα δηάλπζκα ζπληειεζηψλ Α (α1, α2, ..., αn,) θαη έλαλ ζηαζεξφ φξν α0. Ο 

γξακκηθφο ζπλδπαζκφο ησλ κεηαβιεηψλ ζχκθσλα κε ηε ζρέζε (6) πξνζδίδεη ζε θάζε 

επηρείξεζε i κία κνλαδηθή βαζκνινγία Εi, πνπ απνθαιείηαη απνηέιεζκα Z(Z-score). 

Zi = X'ia = a0 + a1 xi1 + a2 xi2 + a3 Xi3 + ... + an xin (6) 

Έλα νξηαθφ απνηέιεζκα (cutoff - score ππνινγίδεηαη ζηε βάζε ηεο a-priori 

πηζαλφηεηαο ηαμηλφκεζεο θαη ηνπ θφζηνπο εζθαικέλεο ηαμηλφκεζεο. Με ηε ρξήζε  

ηνπ απνηειέζκαηνο Ε θαη ηνπ νξηαθνχ απνηειέζκαηνο θάζε επηρείξεζε θαηαηάζζεηαη 

είηε ζηελ νκάδα ησλ πησρεπκέλσλ είηε ζηελ νκάδα ησλ πγηψλ επηρεηξήζεσλ. Αλ ε 

ππφζεζε ηεο ηζφηεηαο ησλ πηλάθσλ ζπλδηαθχκαλζεο δελ ηζρχεη, ηφηε πξνηηκάηαη ε 

ηεηξαγσληθή ΓΑ αληί ηεο γξακκηθήο. 

Πξψηνο ν Altman (1968) πξφηεηλε ηελ εθαξκνγή ηεο Γ.Α. κε ζηφρν ηελ 

δεκηνπξγία ελφο ππνδείγκαηνο γηα ηελ ηαμηλφκεζε πησρεπκέλσλ θαη πγηψλ 

επηρεηξήζεσλ. Ζ κειέηε απηή ζεσξήζεθε πνιχ ζεκαληηθή θαζψο ήηαλ ε πξψηε ε 

νπνία επηρείξεζε λα ζπλδέζεη ηελ ηαμηλφκεζε κε πεξηζζφηεξεο απφ κία κεηαβιεηέο. 

΢ηελ παξαπάλσ κειέηε ν Altman ζπγθέληξσζε έλα δείγκα 33 βηνκεραληθψλ 

επηρεηξήζεσλ πνπ θεξχρζεθαλ πησρεπκέλεο θαηά ηελ πεξίνδν 1946-1965 θαη ηηο 

νπνίεο αληηζηνίρηζε κε 33 κε πησρεπκέλεο επηρεηξήζεηο. Υξεζηκνπνηψληαο ηε 

γξακκηθή ΓΑ αλέπηπμε έλα ππφδεηγκα πέληε ρξεκαηννηθνλνκηθψλ δεηθηψλ γηα ηελ 

ηαμηλφκεζε ησλ επηρεηξήζεσλ ζε δχν νκάδεο. Οη αξηζκνδείθηεο πνπ ρξεζηκνπνίεζε 

σο κεηαβιεηέο ζην ππφδεηγκα επηιέρζεθαλ κε βάζε ηε δεκνηηθφηεηα ηνπο ζηε 
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ζρεηηθή βηβιηνγξαθία θαη ηελ εθηηκψκελε πξνζθνξά ηνπο ζηε κειέηε. Ζ ζπλάξηεζε 

δηάθξηζεο πνπ πξνέθπςε ήηαλ: 

 

Ε = 0,021Υ1+ 0,014Υ2 + 0,033Υ3 + 0,006Υ4 + 0,999Υ5 

φπνπ: 

Υ1= Κεθάιαην Κίλεζεο / ΢χλνιν Δλεξγεηηθνχ 

Υ2= Παξαθξαηεζέληα. Κέξδε / ΢χλνιν Δλεξγεηηθνχ 

Υ3= Κέξδε πξν Σφθσλ θαη Φφξσλ / ΢χλνιν Δλεξγεηηθνχ 

Υ4= Σξέρνπζα Αμία Ηδίσλ Κεθαιαίσλ / Λνγηζηηθή Αμία ηνπ ΢πλνιηθνχ Υξένπο  

Υ5= Πσιήζεηο / ΢χλνιν Δλεξγεηηθνχ 

Σν νξηαθφ απνηέιεζκα πνπ ειαρηζηνπνηνχζε ηα ιάζε ηαμηλφκεζεο 

πξνζδηνξίζηεθε ζε 2,675. Οη επηρεηξήζεηο πνπ πέηπραλ έλα απνηέιεζκα -Ε 

κηθξφηεξν απφ ην νξηαθφ απνηέιεζκα θαηαηάρζεθαλ ζηελ νκάδα ησλ 

πησρεπκέλσλ. Δπίζεο, πξαγκαηνπνηήζεθε έιεγρνο ηνπ ππνδείγκαηνο ζε έλα λέν 

δείγκα ειέγρνπ 99 επηρεηξήζεσλ κε παξφκνην κέγεζνο ελεξγεηηθνχ πξνο απηέο 

ηνπ αξρηθνχ δείγκαηνο νη νπνίεο, φκσο, αληηκεηψπηδαλ παξνδηθέο δπζθνιίεο. Σν 

λέν δείγκα, βέβαηα, δελ πεξηείρε επηρεηξήζεηο νξηζηηθά θαηαλεκεκέλεο ζε νκάδεο 

θαη ν ζηφρνο ήηαλ ε εμαθξίβσζε ηεο δπλαηφηεηαο ηνπ ππνδείγκαηνο λα επηηχρεη 

δηαρσξηζκφ κεηαμχ ησλ επηρεηξήζεσλ πνπ αληηκεησπίδνπλ κφληκεο απφ εθείλεο 

πνπ αληηκεησπίδνπλ παξνδηθέο ρξεκαηννηθνλνκηθέο δπζθνιίεο. 

Ο Moyer (1977) επαλεμέηαζε ην ππφδεηγκα ηνπ Altman(1968), κε ζθνπφ 

λα εμαθξηβψζεη ηελ ηζρχ ηνπ ζε ζρέζε κε ην ρξφλν θαη ην κέγεζνο ησλ 

εμεηαδφκελσλ επηρεηξήζεσλ. Καηέιεμε ζην ζπκπέξαζκα φηη ην ππφ εμέηαζε 

ππφδεηγκα δηαζέηεη κηθξή πξνβιεπηηθή ηθαλφηεηα θαη ρξεζηκνπνίεζε ηε βεκαηηθή 

(Stepwise) Γ.Α., γηα λα δεκηνπξγήζεη έλα απνηειεζκαηηθφηεξν ππφδεηγκα. Άιινη 

εξεπλεηέο πξφηεηλαλ ηξνπνπνηήζεηο θαη επεθηάζεηο ηεο Γ.Α. κε ζηφρν ηελ 

επίηεπμε θαιχηεξσλ πξνβιέςεσλ. Οη Joy θαη Tollefson (1975) θαζψο θαη νη 

Altman θαη Eisenbeys(1978) θαη Scott (1978) ζηε ζπδήηεζε ηνπο ζρεηηθά κε ηελ 

εθαξκνζηκφηεηα ηεο Γ.Α. ζε πξνβιήκαηα ηνπ ρψξνπ ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο 

δηνίθεζεο, ζηεξηγκέλνη ζην ππφδεηγκα ηνπ Altman (1968), παξνπζίαζαλ κεξηθέο 

ελδηαθέξνπζεο παξαηεξήζεηο ζε φηη αθνξά ηελ πξνβιεπηηθή ηθαλφηεηα, ηε ζρεηηθή 

δηαθξηηηθή ηζρχ ησλ κεηαβιεηψλ θαη ηελ απνηειεζκαηηθή ηαμηλφκεζε επηρεηξήζεσλ 

κε ηε βνήζεηα ηεο Γ.Α. 

Αξγφηεξα, νη Altman et al. (1977) πξφηεηλαλ έλα ππφδεηγκα επηά 

κεηαβιεηψλ πνπ νλνκάζηεθε "Τπφδεηγκα Ε" (Zeta ® Model). ΢ηε κειέηε απηή 

ρξεζηκνπνηήζεθε έλα δείγκα 53 βηνκεραληθψλ επηρεηξήζεσλ πνπ πηψρεπζαλ 

θαηά ηελ πεξίνδν 1969-1975. Οη επηρεηξήζεηο απηέο αληηζηνηρήζεθαλ θαηά θιάδν 

θαη έηνο πηψρεπζεο κε 58 πγηείο επηρεηξήζεηο. Γηα ηε βειηίσζε ηεο θαλνληθφηεηαο 
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ησλ κεηαβιεηψλ, ρξεζηκνπνηήζεθαλ ινγαξηζκηθνί κεηαζρεκαηηζκνί απηψλ, ελψ 

γηα λα μεπεξαζηεί ε απφξξηςε ηεο ππφζεζεο ηεο ηζφηεηαο ησλ πηλάθσλ 

ζπλδηαθχκαλζεο, πνπ είλαη πξνυπφζεζε γηα ηε ρξήζε ηεο γξακκηθήο Γ.Α., ζηε 

κειέηε απηή ρξεζηκνπνηήζεθε ε ηεηξαγσληθή Γ.Α. ΢ηε ζπλάξηεζε δηάθξηζεο 

ρξεζηκνπνηήζεθαλ νη αξηζκνδείθηεο: 

Υ1= Κέξδε πξν Σφθσλ θαη Φφξσλ / ΢χλνιν Δλεξγεηηθνχ 

Υ2 = ΢χλνιν Δλεξγεηηθνχ 

Υ3 = Κέξδε πξν Σφθσλ θαη Φφξσλ / Υξεκαηννηθνλνκηθά Έμνδα 

Υ4 = Κπθινθνξνχλ Δλεξγεηηθφ / Βξαρππξφζεζκεο Τπνρξεψζεηο 

Υ5 = Παξαθξαηεζέληα Κέξδε / ΢χλνιν Δλεξγεηηθνχ 

Χ6 = Σξέρνπζα Αμία Ηδίσλ Κεθαιαίσλ / Γηαξθή Κεθάιαηα 

Υ7= ΢ηαζεξφηεηα ηεο Μεηαβιεηήο Xi ζε κηα πεξίνδν 10 εηψλ 

Μεηά θαη ηε δεκνζίεπζε ηνπ "Τπνδείγκαηνο Ε" απφ ηνπο Altman et al..(1977), 

ηνλψζεθε ην ελδηαθέξνλ γηα ηελ εθαξκνγή ηεο Γ.Α. θαη πνιιέο άιιεο κειέηεο 

εθπνλήζεθαλ θαη δεκνζηεχζεθαλ. Ζ εθηεηακέλε εθαξκνγή θαη κειέηε ηεο Γ.Α., 

πνπ δελ πεξηνξίζηεθε κφλν ζηελ πξφβιεςε ρξεκαηννηθνλνκηθήο απνηπρίαο, αιιά 

ζχληνκα  εμαπιψζεθε  θαη  ζε  άιια ρξεκαηννηθνλνκηθά  πξνβιήκαηα, έδεημε   

απφ  πξνβιήκαηα ζηε ρξήζε ηεο κεζφδνπ. Ο Eisenbeis (1977) παξαζέηεη επηά 

ζεκαληηθά ζεκεία πνπ δεκηνπξγνχλ πξνβιήκαηα ζηελ εθαξκνγή ηεο Γ.Α. ζε 

πεδία ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο δηνίθεζεο: 

1. Καηαζηξαηήγεζε   ηεο   ππφζεζεο   ηεο   πνιπκεηαβιεηήο   θαηαλνκήο   

ηνπ δείγκαηνο, 

2. Υξήζε ηεο  "γξακκηθήο"  αληί  ηεο  "ηεηξαγσληθήο"  Γηαθξηηηθήο  Αλάιπζεο  

θαη φηαλ νη πίλαθεο ζπλδηαθχκαλζεο ησλ νκάδσλ ηνπ δείγκαηνο δελ είλαη 

ίζνη, 

3. Παξεξκελεία ηεο ζεκαληηθφηεηαο ησλ αλεμάξηεησλ κεηαβιεηψλ, 

4. Διάηησζε ησλ δηαζηάζεσλ, 

5. Αζαθήο νξηζκφο ησλ νκάδσλ, 

6. Με   θαλνληθή   επηινγή   ησλ   a-priori   πηζαλνηήησλ   ή/θαη   ηνπ   

θφζηνπο εζθαικέλεο ηαμηλφκεζεο ησλ επηρεηξήζεσλ, 

7. Γπζθνιίεο ζηελ εθηίκεζε ηνπ πνζνζηνχ ιαζψλ ηεο ηαμηλφκεζεο θαηά ηελ 

αμηνιφγεζε ηεο απνηειεζκαηηθφηεηαο ησλ ππνδεηγκάησλ 

Άιινη εξεπλεηέο πξφηεηλαλ ηξνπνπνηήζεηο ηεο κεζφδνπ γηα λα βειηηψζνπλ 

ηελ απνηειεζκαηηθφηεηα ηεο. Ο Deakin (1972) ηξνπνπνίεζε ηε Γ.Α. κε ηξφπν 

ψζηε λα πξνθχπηεη ε πηζαλφηεηα γηα θάζε επηρείξεζε λα αλήθεη ζε θάπνηα απφ ηηο 

δχν νκάδεο (πγηείο - απνηπρεκέλεο), θαη ε ηαμηλφκεζε γίλεηαη κε θξηηήξην ηελ 
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πηζαλφηεηα απηή. Ο Taffler (1983), επίζεο, επέθεξε θάπνηεο ηξνπνπνηήζεηο ζηε 

Γ.Α., πξνηείλνληαο ηνλ ππνινγηζκφ γηα θάζε επηρείξεζε ελφο Γείθηε Δπίδνζεο 

(PAS - Performance Analysis Score). O Γείθηεο Δπίδνζεο (Performance) παξέρεη 

ηε δπλαηφηεηα ψζηε ε ζρεηηθή επίδνζε θάζε επηρείξεζεο λα ζπγθξηζεί ζε ζρέζε 

κε ηε ζπλνιηθή πεξηνρή επηδφζεσλ ηνπ δείγκαηνο επηρεηξήζεσλ θαζψο θαη κέζα 

ζε θάζε νκάδα θηλδχλνπ. Βειηίσζε ηεο πξφηαζεο ηνπ Taffler (1983) απνηέιεζαλ 

νη ζρεηηθέο πξνηάζεηο ηεο Giordano (1986). 

Δθηφο απφ ηελ πξφγλσζε ηεο πηψρεπζεο επηρεηξήζεσλ ε Γ.Α. 

ρξεζηκνπνηήζεθε θαη ζε άιια παξεκθεξή πεδία ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο 

δηνίθεζεο, φπσο γηα ηελ εθηίκεζε ηεο πηζηνιεπηηθήο ηθαλφηεηαο επηρεηξήζεσλ, 

πξφβιεκα ην νπνίν ζπρλά είλαη ηαπηφζεκν κε ηελ εθηίκεζε ηνπ ελδερνκέλνπ 

ρξεκαηννηθνλνκηθήο απνηπρίαο θαη γηα ηελ πξφβιεςε ηεο απνηπρίαο 

λεντδξπζεηζψλ επηρεηξήζεσλ. 

Ζ Γηαθξηηηθή Αλάιπζε έρεη γίλεη ζπρλά αληηθείκελν νμείαο θξηηηθήο θαη 

δηάθνξνη εξεπλεηέο πξφηεηλαλ πνιιέο θαη δηαθνξεηηθέο κεζφδνπο γηα ηελ 

πξφγλσζε ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο απνηπρίαο θαη ζπλέθξηλαλ ηα απνηειέζκαηα 

ηνπο κε απηά ηεο ΓΑ. Απηφ εμεγεί θαη ηελ χπαξμε ηφζν κεγάινπ αξηζκνχ κειεηψλ 

πνπ ρξεζηκνπνηνχλ ηε ΓΑ (βι. Πίλαθα 2 θαη Παξάξηεκα Α) αλ θαη ε ρξήζε ηεο 

πεξηνξίδεηαη κεηά ηε δεθαεηία ηνπ 80. 

΢πλνπηηθά, ε Γ.Α. παξέρεη ζηνλ απνθαζίδνληα κία ηαμηλφκεζε ζε δπν 

νκάδεο ησλ επηρεηξήζεσλ ππφ κειέηε. Απηή ε ηαμηλφκεζε, αλ θαη είλαη ζεκαληηθή, 

δελ πξνζθέξεη θακία εθηίκεζε ηνπ θηλδχλνπ πηψρεπζεο. ΢ηε βάζε απηήο ηεο 

παξαηήξεζεο, επφκελν βήκα ήηαλ ε ρξήζε κεζφδσλ κε δπλαηφηεηα λα 

πξνζθέξνπλ κία πηζαλφηεηα ηνπ ελδερνκέλνπ απνηπρίαο ησλ επηρεηξήζεσλ. ΢ηηο 

κεζφδνπο απηέο πεξηιακβάλνληαη ην Γξακκηθφ Τπφδεηγκα Πηζαλφηεηαο (Linear 

Probability Model), ην "Λνγηζηηθφ" Τπφδεηγκα Πηζαλφηεηαο (Logit Model) θαη ην 

"Καλνληθφ" Τπφδεηγκα Πηζαλφηεηαο (Probit Model). 

 

4.4   ΓΡΑΜΜΙΚΟ ΤΠΟΓΔΙΓΜΑ ΠΙΘΑΝΟΣΗΣΑ΢ 

Ζ ηδέα ηεο ρξήζεο ηεο πηζαλφηεηαο απνηπρίαο ζεσξήζεθε αξθεηά 

ειθπζηηθή απφ ηνπο εξεπλεηέο θαη ζηελ θαηεχζπλζε απηή πξαγκαηνπνηήζεθε ε 

πξφηαζε ηνπ Γξακκηθνχ Τπνδεηίκαηνο Πηζαλφηεηαο σο ελαιιαθηηθή ιχζε 

απέλαληη ζηε Γηαθξηηηθή Αλάιπζε. 

Σν Γξακκηθφ Τπφδεηγκα Πηζαλφηεηαο είλαη κία εηδηθή πεξίπησζε ηεο 

παιηλδξφκεζεο ειάρηζησλ ηεηξαγψλσλ (Ordinary Least Squares Regretion) κε 

κία εμαξηεκέλε κεηαβιεηή πνπ παίξλεη κφλν δχν ηηκέο (0-1). Ζ κέζνδνο 

παξνπζηάδεηαη ιεπηνκεξψο απφ ηνλ Gujarati (1988). Ζ αλάπηπμε ηνπ Γξακκηθνχ 

Τπνδείγκαηνο Πηζαλφηεηαο ζηεξίδεηαη ζηελ ππφζεζε φηη ε πηζαλφηεηα γηα ηελ ηηκή 

ηεο εμαξηεκέλεο κεηαβιεηήο ηεο εμίζσζεο (1), πνπ δείρλεη ζε πνηα απφ ηηο δχν 

νκάδεο αλήθεη κία επηρείξεζε i, είλαη κία γξακκηθή ζρέζε n ραξαθηεξηζηηθψλ ηεο 
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επηρείξεζεο. Με ηνλ θαηάιιειν κεηαζρεκαηηζκφ ε πηζαλφηεηα Pi απνηπρίαο ηεο 

επηρείξεζεο δίλεηαη απφ ηε ζρέζε: 

 

Pi = a0 + ai xi1+ a2 xi2 + a3 xi3 + ... + an xin (7) 

 

φπνπ:    a0 , a1, ..., an   είλαη νη εθηηκήηξηεο ειάρηζησλ ηεηξαγψλσλ θαη xi1, xi2 ..., xin 

είλαη n κεηαβιεηέο - ραξαθηεξηζηηθά ηεο επηρείξεζεο i. 

 

΢εκαληηθά ζηαηηζηηθά πξνβιήκαηα ζεκεηψζεθαλ θαηά ηελ εθαξκνγή ηνπ 

Γξακκηθνχ Τπνδείγκαηνο Πηζαλφηεηαο. Έηζη, δηαπηζηψζεθε φηη ε θαηαλνκή ησλ  

ιαζψλ δελ είλαη θαλνληθή θαη νη δηαζπνξέο ηνπο δελ είλαη ίζεο, Αθφκε, εληνπίδεηαη  

έλα πξφβιεκα ζηελ εξκελεία ηνπ ππνδείγκαηνο, θαζψο ε εθηηκψκελε απφ ην 

ππφδεηγκα ηηκή γηα ηελ πηζαλφηεηα είλαη δπλαηφ λα κελ αλήθεη ζην δηάζηεκα [0,1], 

΢ρφιηα πάλσ ζε απηά θαη δπλαηέο ιχζεηο παξέρνληαη απφ ηνπο Altman et al. 

(1981). Απφ ηελ άιιε πιεπξά, ελψ νη ππνζέζεηο ζηηο νπνίεο ζηεξίδεηαη ην 

Γξακκηθφ Τπφδεηγκα Πηζαλφηεηαο θαη απηέο ηεο Γηαθξηηηθήο Αλάιπζεο είλαη 

δηαθνξεηηθέο, ηα απνηειέζκαηα ησλ δχν κεζφδσλ είλαη ηαπηφζεκα. Απηφ, ίζσο, 

εμεγεί κεξηθψο θαη ην γεγνλφο φηη ηα Γξακκηθά Τπνδείγκαηα Πηζαλφηεηαο δελ 

βξήθαλ ηφζν κεγάιε εθαξκνγή ζην ρψξν ηεο πηψρεπζεο επηρεηξήζεσλ (βι. θαη 

Πίλαθα 2), αλ θαη ππήξμαλ κειέηεο ζηηο νπνίεο ην Γξακκηθφ Τπφδεηγκα 

Πηζαλφηεηαο πξνηηκήζεθε απφ ηε Γηαθξηηηθή Αλάιπζε εμαηηίαο ηεο απιφηεηαο θαη 

επθνιφηεξεο εθαξκνγήο ηνπ. 

Άιιεο κειέηεο πνπ ρξεζηκνπνηνχλ ην Γξακκηθφ Τπφδεηγκα Πηζαλφηεηαο 

παξνπζηάδνληαη ζην Παξάξηεκα Α. 

4.5 ΛΟΓΙ΢ΣΙΚΟ ΚΑΙ ΚΑΝΟΝΙΚΟ ΤΠΟΓΔΙΓΜΑ ΠΙΘΑΝΟΣΗΣΑ΢ 

Σα πνιχ κεηαβιεηά ππνδείγκαηα πηζαλφηεηαο ππφ ζπλζήθε (multivariate 

conditional probability models) πξνηάζεθαλ αξγφηεξα ζηε βηβιηνγξαθία ηε ζρεηηθή 

κε ηελ πξφγλσζε ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο απνηπρίαο επηρεηξήζεσλ. Οη κέζνδνη 

απηέο, βαζηζκέλεο ζε κία αζξνηζηηθή ζπλάξηεζε πηζαλφηεηαο, παξέρνπλ ηελ 

πηζαλφηεηα γηα κία επηρείξεζε λα αλήθεη ζε κία απφ ηηο πξνθαζνξηζκέλεο νκάδεο 

ζηε βάζε ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ ηεο ραξαθηεξηζηηθψλ. 

΢χκθσλα κε ην Λνγηζηηθφ Τπφδεηγκα Πηζαλφηεηαο (Λνγ.ΤΠ), ε πηζαλφηεηα 

ρξεκαηννηθνλνκηθήο απνηπρίαο κηαο επηρείξεζεο i, δεδνκέλνπ ηνπ δηαλχζκαηνο 

κεηαβιεηψλ Υi δίλεηαη απφ ηε ζρέζε: 

 

Ρ(Υi,β)=F(α + β Υi) (8) 
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Όπνπ   F(α + β Υi) είλαη ε ηππηθή αζξνηζηηθή ινγηζηηθή ζπλάξηεζε δείγκαηνο : 

F(α + β Υi)=   (9) 

 

Σν Λνγηζηηθφ Τπφδεηγκα Πηζαλφηεηαο παξέρεη γηα κηα επηρείξεζε Η ηελ 

πηζαλφηεηα Ρ(Υi,β) λα νδεγεζεί ζε ρξεκαηννηθνλνκηθή απνηπρία. Με βάζε απηή 

ηελ πηζαλφηεηα, θάζε επηρείξεζε ηνπ δείγκαηνο ηαμηλνκείηαη ζηελ νκάδα ησλ 

πγηψλ ή πησρεπκέλσλ επηρεηξήζεσλ κε βάζε κηα νξηαθή πηζαλφηεηα πνπ 

ππνινγίδεηαη κε ζηφρν ηελ ειαρηζηνπνίεζε ησλ ζθαικάησλ ηαμηλφκεζεο ηχπνπ Η 

θαη II. 

Απφ ηηο πξψηεο εθαξκνγέο ηνπ Λνγηζηηθνχ Τπνδείγκαηνο Πηζαλφηεηαο 

ήηαλ απηή ηνπ Martin (1977) γηα ηελ πξφβιεςε ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο 

απνηπρίαο ζην ρψξν ησλ ηξαπεδηθψλ ηδξπκάησλ. 

           Αθνινχζεζαλ  άιιεο  κειέηεο φπσο απηή ηνπ  Ohlson (1980),  ν  νπνίνο 

πξψηνο πξφηεηλε   ην   Λνγηζηηθφ Τπφδεηγκα Πηζαλφηεηαο   γηα   ηελ   πξφγλσζε   

ηεο   ρξεκαηννηθνλνκηθήο   απνηπρίαο επηρεηξήζεσλ.  ΢ηελ  πην  πάλσ  κειέηε  ν  

Ohlson ζπγθέληξσζε  έλα  δείγκα 105 επηρεηξήζεσλ ηνπ βηνκεραληθνχ θιάδνπ νη 

νπνίεο πηψρεπζαλ θαηά ηελ πεξίνδν 1970-1976.   Βαζηθφ   θξηηήξην   γηα   ηελ   

επηινγή   ησλ   επηρεηξήζεσλ   απηψλ   ήηαλ   ε δηαπξαγκάηεπζε   ησλ   κεηνρψλ   

ηνπο   ζηελ   αληίζηνηρε   ρξεκαηηζηεξηαθή   αγνξά ηνπιάρηζηνλ θαηά ηα ηξία 

ηειεπηαία ρξφληα πξηλ ηελ πηψρεπζε ηνπο. Με ηπραίν ηξφπν αληηζηνηρήζεθαλ ζε 

απηέο νη κε πησρεπκέλεο επηρεηξήζεηο πνπ ζπκπεξηειήθζεζαλ ζην δείγκα.     

΢ηφρνο ηεο κειέηεο ήηαλ ε δεκηνπξγία ηξηψλ ππνδεηγκάησλ, έλα γηα θαζέλα απφ 

ηα ηξία έηε πξηλ ηελ πηψρεπζε ησλ επηρεηξήζεσλ. Οη κεηαβιεηέο πνπ 

πεξηιήθζεθαλ ζηα ηξία κνληέια ήηαλ: 

 

Υ1 = log ( ΢χλνιν Δλεξγεηηθνχ / Αθαζάξηζην Δζληθφ Πξντφλ) 

Υ2 = ΢χλνιν Τπνρξεψζνπλ / ΢χλνιν Δλεξγεηηθνχ 

Υ3 = Κεθάιαην Κίλεζεο / ΢χλνιν Δλεξγεηηθνχ 

Υ4 = Βξαρππξφζεζκεο Τπνρξεψζεηο / Κπθινθνξνχλ Δλεξγεηηθφ 

 

Υ6 =   Καζαξά Κέξδε / ΢χλνιν Δλεξγεηηθνχ 

Υ7 =  Πεξηζψξηα Απηνρξεκαηνδφηεζεο / ΢χλνιν Τπνρξεψζεσλ 

 

Υ9 = ( KKt- ΚΚt-1) / ( |  KKt| + |  KKt-1| ) ,   φπνπ KKt είλαη ηα Καζαξά Κέξδε ηεο 

επηρείξεζεο θαηά ηελ πην πξφζθαηε πεξίνδν 

Τπάξρεη έλαο κεγάινο αξηζκφο εθαξκνγψλ ηεο κεζφδνπ ζην πξφβιεκα 

ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο απνηπρίαο επηρεηξήζεσλ. ΢ην Παξάξηεκα Α αλαθέξνληαη 
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κεξηθέο απφ απηέο. Σν Λνγ.ΤΠ κειεηήζεθε δηεμνδηθά θαη ε βαζηθή κέζνδνο 

επεθηάζεθε απφ άιινπο εξεπλεηέο. Ζ Zavgren (1985) πξφηεηλε έλα κέηξν ηεο 

πιεξνθνξίαο πνπ πεξηθιείεη έλα Γηαθξηηηθήο Αλάιπζεο, εηζάγνληαο ηε κέηξεζε 

ηεο εληξνπίαο πνπ απνηειεί έλα κέηξν ηεο αβεβαηφηεηαο γηα ην ελδερφκελν ηεο 

απξφζκελεο έιεπζεο ηεο απνηπρίαο. Σα απνηειέζκαηα κηαο ηέηνηαο δηαδηθαζίαο 

έγηλαλ αληηθείκελν θξηηηθήο απφ ηνπο Keasey θαη Mc Guiness (1990), ζχκθσλα κε 

ηνπο νπνίνπο δελ δηαπηζηψζεθε ε ρξεζηκφηεηα ηεο ζηε κειέηε ηνπο ζε δείγκα 

επηρεηξήζεσλ ηεο Μ. Βξεηαλίαο. Οη Keasey et al. (1990) παξνπζίαζαλ έλα 

ππφδεηγκα Πνιπδηαθξηηηθήο Αλάιπζεο (multilogit), δειαδή έλα Λνγηζηηθφ 

Τπφδεηγκα Πηζαλφηεηαο ην νπνίν ηαμηλνκεί ηηο επηρεηξήζεηο ζε νκάδεο αλάινγα κε 

ην ρξφλν θαηά ηνλ νπνίν αλακέλεηαη ε πηψρεπζε. Παξφιν πνπ ην Λνγηζηηθφ 

Τπφδεηγκα Πηζαλφηεηαο παξνπζηάδεηαη πξνηηκφηεξν απφ ηε Γηαθξηηηθή Αλάιπζε, 

εμαηηίαο ησλ πεξηνξηζκψλ ζηνπο νπνίνπο ππφθεηηαη ε δεχηεξε, νη ζπγθξηηηθέο 

κειέηεο πνπ εθπνλήζεθαλ δελ απέδεημαλ φηη δηαζέηεη κεγαιχηεξε αθξίβεηα 

ηαμηλφκεζεο, ηνπιάρηζηνλ φρη ζε φιεο ηηο πεξηπηψζεηο. Ο Hamer (1983) ζπλέθξηλε 

ην Λνγηζηηθφ Τπφδεηγκα Πηζαλφηεηαο κε ηελ Γηαθξηηηθή Αλάιπζε γηα δηαθνξεηηθά 

ζχλνια δεδνκέλσλ, θαηαιήγνληαο ζην ζπκπέξαζκα φηη νη δχν κέζνδνη έρνπλ 

παξφκνηα ηθαλφηεηα ζηελ εθηίκεζε ηεο πηζαλφηεηαο ρξεκαηννηθνλνκηθήο 

απνηπρίαο. 

Σν Λνγηζηηθφ Τπφδεηγκα Πηζαλφηεηαο είρε ζεκαληηθή εθαξκνγή ζηελ 

πξφβιεςε ηεο απνηπρίαο επηρεηξήζεσλ. Πνιιέο εθαξκνγέο έρνπλ 

πξαγκαηνπνηεζεί ζε δηάθνξεο ρψξεο φπσο θαίλεηαη θαη ζην Παξάξηεκα Α θαζψο 

θαη ζηνλ Πίλαθα 2. Δμαηηίαο ησλ πεξηνξηζκψλ ηεο Γηαθξηηηθήο Αλάιπζεο πνιιέο 

απφ ηηο κειέηεο πνπ δεκνζηεχζεθαλ κεηά ην 1981 ρξεζηκνπνηνχλ ην Λνγηζηηθφ 

Τπφδεηγκα Πηζαλφηεηαο 

Σν Καλνληθφ Τπφδεηγκα Πηζαλφηεηαο (Καλ. ΤΠ) είλαη παξφκνην κε ην 

ινγηζηηθφ. Ζ βαζηθή δηαθνξά αλάκεζα ζηα δχν είλαη φηη ε πηζαλφηεηα απνηπρίαο 

ηεο επηρείξεζεο i ζην Καλ. ΤΠ ππνινγίδεηαη σο εμήο: 

Ρ(Υi,β)=F(α + β Υi)  

Όπνπ      F(α + β Υi) είλαη    ε ζπλάξηεζε ππθλφηεηαο πηζαλφηεηαο ηεο ηππηθήο 

αζξνηζηηθήο θαλνληθήο θαηαλνκήο:  

 

 

 

Οη Grablowsky θαη Talley (1981) ζπλέθξηλαλ ην Καλ.ΤΠ κε ηε Γηαθξηηηθή 

Αλάιπζε, ζε κία πξαθηηθή εθαξκνγή γηα ηελ ηαμηλφκεζε αηηήζεσλ 

δαλεηνδφηεζεο. ΢ηε κειέηε απηή ειέγρζεθε ε κνλαδηθφηεηα ησλ ζπληειεζηψλ θαη 

νη επηδξάζεηο ηεο ζπγγξακκηθφηεηαο ζην ππφδεηγκα θαη ηελ αθξίβεηα ηαμηλφκεζεο 



 26 

θαη απνδείρζεθε φηη ην Καλ.ΤΠ είλαη κηα αληαγσληζηηθή ελαιιαθηηθή κέζνδνο ηεο 

Γηαθξηηηθήο Αλάιπζεο. 

Όπσο θαίλεηαη θαη απφ ηνλ Πίλαθα 2 νη κειέηεο πνπ ρξεζηκνπνηνχλ ην 

Καλνληθφ Τπφδεηγκα γηα ηελ πξφγλσζε ηεο πηψρεπζεο επηρεηξήζεσλ είλαη 

ζεκαληηθά ιηγφηεξεο απφ απηέο πνπ ρξεζηκνπνηνχλ ην Λνγηζηηθφ Τπφδεηγκα 

Πηζαλφηεηαο. Απηφ πηζαλψο νθείιεηαη ζην γεγνλφο φηη γηα ηελ εθηίκεζε ηνπ 

πξψηνπ απαηηείηαη ζεκαληηθά πεξηζζφηεξε ππνινγηζηηθή εξγαζία θαζψο 

πεξηιακβάλεη κε γξακκηθή εθηίκεζε παξακέηξσλ. 

 

4.6 ΑΛΓΟΡΙΘΜΟ΢ ΑΝΑΓΡΟΜΙΚΗ΢ ΓΙΑΦΟΡΟΠΟΙΗ΢Η΢ 

 

Ο Αιγφξηζκνο Αλαδξνκηθήο Γηαθνξνπνίεζεο (Recursive Partitioning  

Algorithm) είλαη κηα κε παξακεηξηθή ηερληθή ηαμηλφκεζεο πνπ ζηεξίδεηαη ζηελ 

αλαγλψξηζε πξνηχπσλ. Οδεγεί ζηελ αλάπηπμε ελφο δπαδηθνχ δέληξνπ ηαμηλφκεζεο 

(binary classification tree) κε βάζε έλα δείγκα επηρεηξήζεσλ, αμηνπνηψληαο ηα 

ρξεκαηννηθνλνκηθά ηνπο ραξαθηεξηζηηθά, ηελ πξαγκαηηθή ηνπο ηαμηλφκεζε ζε  νκάδεο, 

ηηο αξρηθέο πηζαλφηεηεο θαηάηαμεο θαη ην θφζηνο γηα θάζε κνξθήο ιαλζαζκέλε 

ηαμηλφκεζε (ζθάικαηα ηχπνπ Η θαη ηχπνπ Π). Σν δπαδηθφ δέληξν ηαμηλφκεζεο ηνπ 

Αιγφξηζκνπ Αλαδξνκηθήο Γηαθνξνπνίεζεο (ΑΑΓ) απνηειείηαη απφ θφκβνπο ζε 

θαζέλαλ απφ ηνπο νπνίνπο αληηζηνηρεί έλαο θαλφλαο απφθαζεο. Οη θαλφλεο απηνί 

έρνπλ, ζπλήζσο, κνλνκεηαβιεηή κνξθή. Πξφθεηηαη, δειαδή, γηα έλαλ αξηζκνδείθηε  

θαη  κία  ηηκή – φξην γηα  απηφλ. Ζ ηηκή - φξην  πξνζδηνξίδεηαη  ζηε  βάζε ηεο 

ειαρηζηνπνίεζεο ηεο  ειαρηζηνπνίεζεο  ηνπ   ζπλνιηθνχ  θφζηνπο  πνπ   επηθέξνπλ  νη  

ιαλζαζκέλεο ηαμηλνκήζεηο.  

Γηα ηελ αλάπηπμε ηνπ δέλδξνπ ηαμηλφκεζεο, ν αιγφξηζκνο επηιέγεη ζε θάζε 

θφκβν έλαλ θαλφλα δηαρσξηζκνχ κε θξηηήξην ηελ ειαρηζηνπνίεζε ηνπ θφζηνπο απφ 

εζθαικέλεο ηαμηλνκήζεηο. Ο θίλδπλνο ιάζνπο R(t) ζε θάζε θφκβν t, νξίδεηαη σο: 

 

Όπνπ: 

No, N1:      ν ζπλνιηθφο αξηζκφο επηρεηξήζεσλ ζε θάζε νκάδα (πησρεπκέλσλ - κε 

πησρεπκέλσλ) επηρεηξήζεσλ,  
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n0(t), n1(t): ν αξηζκφο ησλ επηρεηξήζεσλ ηεο θάζε νκάδαο πνπ απνκέλνπλ ζηνλ 

θφκβν   t,  

C(1/0):      ην θφζηνο ιαλζαζκέλεο ηαμηλφκεζεο κηαο επηρείξεζεο ζηελ νκάδα 1   

ελψ ζηελ πξαγκαηηθφηεηα αλήθεη ζηελ νκάδα 0,  

C(0/1):      ην θφζηνο ιαλζαζκέλεο ηαμηλφκεζεο κηαο επηρείξεζεο ζηελ νκάδα 0 

ελψ ζηελ πξαγκαηηθφηεηα αλήθεη ζηελ νκάδα 1,  

π0, π1:       ε a-priori πηζαλφηεηα γηα κία επηρείξεζε λα αλήθεη ζηελ νκάδα 0 ή ηελ 

 νκάδα  1 αληίζηνηρα, 

p(t):  ε πηζαλφηεηα ηαμηλφκεζεο κηαο επηρείξεζεο ζηνλ θφκβν t 

Δλδεηθηηθά ζε κηα κειέηε γηα ηελ εθηίκεζε ηνπ θηλδχλνπ πηψρεπζεο 

επηρεηξήζεσλ κε ηνλ ΑΑΓ κπνξεί λα ρξεζηκνπνηεζνχλ σο θξηηήξηα νη παξαθάησ 

ρξεκαηννηθνλνκηθνί δείθηεο: 

Υ1 =  Καζαξά Κέξδε / ΢χλνιν Δλεξγεηηθνχ 

Υ.2 
=    Κπθινθνξνχλ Δλεξγεηηθφ / Βξαρππξφζεζκεο Τπνρξεψζεηο 

Υ3=    log (΢χλνιν Δλεξγεηηθνχ ) 

Υ4 =   Σξέρνπζα Αμία Ηδίσλ Κεθαιαίσλ / Γηαξθή Κεθάιαηα 

Υ5 =   Κπθινθνξνχλ Δλεξγεηηθφ / ΢χλνιν Δλεξγεηηθνχ 

Υ6 =   Πεξηζψξην Απηνρξεκαηνδφηεζεο / ΢χλνιν Τπνρξεψζεσλ 

Υ7 =   (Κπθινθνξνχλ Δλεξγεηηθφ - Απνζέκαηα) / ΢χλνιν Δλεξγεηηθνχ 

X8 =   (Κπθινθνξνχλ Δλεξγεηηθφ - Απνζέκαηα) / Βξαρππξφζεζκεο Τπνρξεψζεηο 

X9 =   Κέξδε πξν Σφθσλ θαη Φφξσλ / ΢χλνιν Δλεξγεηηθνχ 

Υ10 = log (Κέξδε πξν Σφθσλ θαη Φφξσλ/ Υξεκαηννηθνλνκηθά Έμνδα) 

Μεηά ηελ αλάπηπμε ηνπ δέλδξνπ ηαμηλφκεζεο, κπνξεί λα εθηηκεζεί ν 

θίλδπλνο γηα θαζέλαλ απφ ηνπο ηειηθνχο θφκβνπο θαζψο θαη ν θίλδπλνο γηα 

νιφθιεξν ην δέλδξν. Κάζε λέα επηρείξεζε κπνξεί λα ηαμηλνκεζεί δηαηξέρνληαο ην 

δέλδξν θαη θαηαιήγνληαο ζε έλαλ ηειηθφ θφκβν πνπ θαζνξίδεη θαη ηελ νκάδα ζηελ 

νπνία ηαμηλνκείηαη ε ζπγθεθξηκέλε επηρείξεζε. 

Ζ κειέηε ησλ Frydman et al. (1985), ήηαλ ε πξψηε ζηελ νπνία πξνηάζεθε 

ν Αιγφξηζκνο Αλαδξνκηθήο Γηαθνξνπνίεζεο σο ελαιιαθηηθή κέζνδνο γηα ην 

πξφβιεκα ηεο πξφβιεςεο ηεο πηψρεπζεο επηρεηξήζεσλ. Αληηθείκελν ηεο 

παξαπάλσ κειέηεο ήηαλ ε πξφηαζε ηνπ Αιγφξηζκνπ Αλαδξνκηθήο 

Γηαθνξνπνίεζεο θαη ε ζχγθξηζε ηνπ κε αληίζηνηρα ππνδείγκαηα ηεο Γηαθξηηηθήο 

Αλάιπζεο γηα ηελ πξφβιεςε ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο απνηπρίαο θαη ηε δηάθξηζε 

κεηαμχ πγηψλ θαη πξνβιεκαηηθψλ επηρεηξήζεσλ.  Ζ απνηειεζκαηηθφηεηα ησλ 

δέλδξσλ ηαμηλφκεζεο ησλ επηρεηξήζεσλ είλαη ηθαλνπνηεηηθή. Παξφια απηά, δελ 

είλαη δπλαηή κία επζεία ζχγθξηζε κε ηα απνηειέζκαηα ησλ κνληέισλ Γηαθξηηηθήο 

Αλάιπζεο, θαζψο ε Γηαθξηηηθή Αλάιπζε παξέρεη έλα ζπλερέο ζχζηεκα 
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βαζκνιφγεζεο, ν Αιγφξηζκνο Αλαδξνκηθήο Γηαθνξνπνίεζεο δεκηνπξγεί 

θαηεγνξίεο θηλδχλνπ πηψρεπζεο θαη ε ζχγθξηζε γίλεηαη εμαηξεηηθά δπζρεξήο. 

Ο Αιγφξηζκνο Αλαδξνκηθήο Γηαθνξνπνίεζεο παξνπζηάδεηαη σο έλαο 

ζπλδπαζκφο κνλνκεηαβιεηήο θαη πνιπκεηαβιεηήο πξνζέγγηζεο, παξνπζηάδνληαο 

ραξαθηεξηζηηθά θαη ησλ δχν. Απφ ηε κία, ε θαηάηαμε ησλ επηρεηξήζεσλ ζε θάζε 

θφκβν γίλεηαη ζηε βάζε ελφο κνλαδηθνχ ραξαθηεξηζηηθνχ. Απφ ηελ άιιε, φκσο, ηα 

δέλδξα πνπ δεκηνπξγεί ε κέζνδνο είλαη κία αιιεινπρία θφκβσλ πνπ είλαη 

νπζηαζηηθά κία αιιεινπρία ραξαθηεξηζηηθψλ γηα ηελ ηαμηλφκεζε φισλ ησλ 

επηρεηξήζεσλ. Να ζεκεησζεί εδψ φηη νη θαλφλεο κπνξνχλ λα έρνπλ θαη ηε κνξθή 

ηνπ γξακκηθνχ ζπλδπαζκνχ πεξηζζνηέξσλ ηνπ ελφο ρξεκαηννηθνλνκηθψλ 

ραξαθηεξηζηηθψλ. 

Ο Αιγφξηζκνο Αλαδξνκηθήο Γηαθνξνπνίεζεο είλαη κία κέζνδνο "πξνο ηα 

εκπξφο" επηινγήο. Γειαδή, δελ ιακβάλεη ππφςε ηεο, ζε θάζε λέν βήκα γηα ηελ 

πξφηαζε θαλφλσλ, ηνπο θαλφλεο πνπ έρνπλ πξνεγνπκέλσο πξνζδηνξηζηεί. Απηφ 

είλαη δπλαηφ λα έρεη σο απνηέιεζκα ζε κεηαγελέζηεξν βήκα ηεο κεζφδνπ ηελ 

εκθάληζε θαλφλα πνπ λα ρξεζηκνπνηεί ηελ ίδηα κεηαβιεηή. Δλδερφκελν ζεκαληηθφ 

πξφβιεκα είλαη ε εκθάληζε ππεξπξνζαξκνγήο ηνπ δέλδξνπ ζηα δεδνκέλα θαζψο 

ε ζπλερηδφκελε δηαθνξνπνίεζε είλαη δπλαηφ λα νδεγήζεη ζε δέλδξν ζην νπνίν 

θάζε ηειηθφο θφκβνο θαηαηάζζεη κία θαη κφλε επηρείξεζε. Γηα ηελ απνθπγή 

ηέηνησλ θαηαζηάζεσλ ρξεζηκνπνηείηαη κία πνηθηιία βαζκψλ πνιππινθφηεηαο θαη 

ειέγρνληαη ηα αληίζηνηρα δέλδξα πνπ πξνθχπηνπλ. 

Απφ ηα ζεκαληηθά πιενλεθηήκαηα ηνπ Αιγφξηζκνπ Αλαδξνκηθήο 

Γηαθνξνπνίεζεο είλαη ε δπλαηφηεηα πνπ παξέρνπλ ηα δπαδηθά δέλδξα ζηελ 

επεμήγεζε ηεο πηψρεπζεο γηα θάζε ζπγθεθξηκέλε επηρείξεζε (αλ θαη ε 

δπλαηφηεηα απηή ειαηηψλεηαη ζεκαληηθά φηαλ νη θαλφλεο έρνπλ ηε κνξθή 

γξακκηθψλ ζπλδπαζκψλ θαλφλσλ, φπσο πξναλαθέξζεθε). Απφ ηελ άπνςε ηνπ 

ιήπηε απνθάζεσλ, ν ΑΑΓ απιψο ηαμηλνκεί ηηο επηρεηξήζεηο ζε θαηεγνξίεο 

θηλδχλνπ. Δπνκέλσο δελ επηηξέπεη ζπγθξίζεηο κεηαμχ ησλ επηρεηξήζεσλ πνπ 

ηαμηλνκνχληαη ζηελ ίδηα θαηεγνξία, νπφηε θαη είλαη δχζθνιε ε ζχγθξηζε ηεο 

ζρεηηθήο επηδφζεσο ησλ επηρεηξήζεσλ. 

Σν Παξάξηεκα Α πεξηιακβάλεη κειέηεο ζηηο νπνίεο ρξεζηκνπνηήζεθε ν 

Αιγφξηζκνο Αλαδξνκηθήο Γηαθνξνπνίεζεο γηα ηελ πξφβιεςε ηεο πηψρεπζεο. 

Δίλαη αμηνζεκείσην φηη, παξά ηελ ειθπζηηθφηεηα ηεο απφ ζεσξεηηθή άπνςε, ε 

κέζνδνο δελ είρε επξεία εθαξκνγή ζηελ πξφβιεςε ηεο πηψρεπζεο επηρεηξήζεσλ 

(βι. θαη Πίλαθα 2). Πάλησο, ν Αιγφξηζκνο Αλαδξνκηθήο Γηαθνξνπνίεζεο 

πξνηάζεθε θαη γηα άιια πξνβιήκαηα ηαμηλφκεζεο ζην ρψξν ηεο 

ρξεκαηννηθνλνκηθήο δηνίθεζεο φπσο ε ηαμηλφκεζε αηηήζεσλ εκπνξηθψλ δαλείσλ. 
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4.7   ΜΔΘΟΓΟΙ ΜΑΘΗΜΑΣΙΚΟΤ ΠΡΟΓΡΑΜΜΑΣΙ΢ΜΟΤ 

΢ρεηηθά λσξίο, νη κέζνδνη καζεκαηηθνχ πξνγξακκαηηζκνχ 

ρξεζηκνπνηήζεθαλ γηα λα επηιχζνπλ ην πξφβιεκα ηεο ηαμηλφκεζεο αληηθεηκέλσλ 

ζε ζπγθεθξηκέλν αξηζκφ νκάδσλ. Πνιινί εξεπλεηέο πξφηεηλαλ δηάθνξεο 

κεζφδνπο καζεκαηηθνχ πξνγξακκαηηζκνχ  κε  ζηφρν  ηφζν  ηελ  νκαδνπνίεζε  

φζν  θαη  ηε  δηάθξηζε  κεηαμχ αληηθεηκέλσλ πνπ πξνέξρνληαη απφ δηαθνξεηηθέο 

νκάδεο. Βαζηθφο ζηφρνο ήηαλ λα ππεξθεξαζηνχλ νη πεξηνξηζκνί πνπ ηίζεληαη θαηά 

ηε ρξήζε ηεο Γηαθξηηηθήο Αλάιπζεο θαη ε επηζπκία επίηεπμεο πςειφηεξεο 

αθξίβεηαο ζηελ ηαμηλφκεζε. Γηαθξηηηθέο κέζνδνη ζηεξηγκέλεο ζε καζεκαηηθέο 

εθθξάζεηο γξακκηθνχ πξνγξακκαηηζκνχ πξνηάζεθαλ απφ ηνπο Bajgier θαη Hill 

(1982) γηα ηελ ειαρηζηνπνίεζε ησλ ζθαικάησλ ηαμηλφκεζεο ζε νκάδεο. Οη 

Mahmood θαη Lawrence (1987) ρξεζηκνπνίεζαλ δηαθξηηηθέο κεζφδνπο 

καζεκαηηθνχ πξνγξακκαηηζκνχ ζην πξφβιεκα ηεο πηψρεπζεο επηρεηξήζεσλ. Ζ 

κέζνδνο ζηεξίδεηαη ζηε κνληεινπνίεζε ησλ απνζηάζεσλ εληφο θαη κεηαμχ ησλ 

νκάδσλ θαη ηειηθά παξέρεη κία βαζκνινγία (score) ζε θάζε επηρείξεζε θαη 

θάπνηεο νξηαθέο ηηκέο γηα ηνλ θαζνξηζκφ ηεο νκάδαο ζηελ νπνία αλήθεη θάζε 

επηρείξεζε. Ζ κέζνδνο δεκηνπξγεί έλα γεληθφ ζρήκα ηεο κνξθήο: 

                  Ax = b                                (12) 

 

Γεδνκέλσλ ησλ n αληηθεηκέλσλ (επηρεηξήζεσλ) Ai νη νπνίεο πεξηγξάθνληαη 

απφ έλα δηάλπζκα κεηαβιεηψλ x θαη ησλ δχν νκάδσλ G1 θαη G2, ζηηο νπνίεο 

αλήθνπλ, αλαδεηείηαη έλαο γξακκηθφο κεηαζρεκαηηζκφο ηνπ x θαη έλα νξηαθφ 

ζεκείν b. Ο ζηφρνο είλαη λα κεγηζηνπνηεζεί ην άζξνηζκα ησλ ζηαζκηζκέλσλ 

απνζηάζεσλ απφ ην νξηαθφ ζεκείν θαη λα ειαρηζηνπνηεζεί ην άζξνηζκα ησλ 

ζηαζκηζκέλσλ παξαβηάζεσλ ηνπ νξηαθνχ ζεκείνπ. Έηζη, πξνθχπηεη ε αθφινπζε 

κνληεινπνίεζε: 

 

 

ππφ ηνπο πεξηνξηζκνχο: 

  

 

  

 

φπνπ ν ηειεπηαίνο πεξηνξηζκφο νλνκάδεηαη πεξηνξηζκφο θαλνληθνπνίεζεο  
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αi: είλαη ν βαζκφο θαηά ηνλ νπνίν ε επηρείξεζε Ai παξαβηάδεη ην νξηαθφ ζεκείν,  

di :είλαη ην κέηξν ηεο απφζηαζεο κεηαμχ ηεο Ai θαη ηνπ νξηαθνχ ζεκείνπ (di, αi  0),  

pi θαη qi είλαη ηα βάξε ησλ  αi θαη di αληίζηνηρα θαη δελ ππάξρνπλ πεξηνξηζκνί. 

Σα απνηειέζκαηα ηαμηλφκεζεο ζε νκάδεο ησλ επηρεηξήζεσλ ηνπ δείγκαηνο 

κε ην ππφδεηγκα γξακκηθνχ πξνγξακκαηηζκνχ απνδεηθλχνληαη θαιχηεξα απφ 

απηά κε έλα αληίζηνηρν ππφδεηγκα πνπ αλαπηχρζεθε κε ηε βνήζεηα ηεο Γ.Α. 

Πάλησο νη Mahmood θαη Lawrence ζπκπεξαίλνπλ ην αληίζεην, ππνδεηθλχνληαο 

ηελ επαηζζεζία ηεο κεζφδνπ ζην δείγκα. 

Σα απνηειέζκαηα ησλ κεζφδσλ γξακκηθνχ πξνγξακκαηηζκνχ, ζπλήζσο 

ζπγθξίλνληαη κε απηά ηεο Γηαθξηηηθήο Αλάιπζεο είηε ζε ζεσξεηηθφ επίπεδν κε ηε 

ρξήζε δεδνκέλσλ πξνεξρφκελσλ απφ δηαδηθαζίεο πξνζνκνίσζεο, είηε κε 

εθαξκνγή ζε πξαγκαηηθά πξνβιήκαηα. Γηα κεξηθέο απφ απηέο έρεη ππνζηεξηρζεί 

φηη παξέρνπλ κε αληηθεηκεληθά θαη εμεηδηθεπκέλα απνηειέζκαηα ηα νπνία έρνπλ 

κεησκέλε ρξεζηκφηεηα. Αληίζεηα, απφ άιιεο ζπγθξηηηθέο κειέηεο φπνπ 

ρξεζηκνπνηήζεθαλ κέζνδνη Γξακκηθνχ Πξνγξακκαηηζκνχ θαη εηζήγαλ πνηνηηθέο 

κεηαβιεηέο, έδεημαλ φηη ηνπιάρηζηνλ γηα νξηζκέλεο θαηεγνξίεο πξνβιεκάησλ 

δηάθξηζεο νη δηαθξηηηθέο κέζνδνη καζεκαηηθνχ πξνγξακκαηηζκνχ παξέρνπλ 

θαιχηεξα απνηειέζκαηα απφ ηελ θιαζζηθή Γηαθξηηηθή Αλάιπζε. Σα 

πιενλεθηήκαηα ησλ κεζφδσλ Γξακκηθνχ Πξνγξακκαηηζκνχ είλαη ε επειημία ηνπο 

θαη ην γεγνλφο φηη δελ ππφθεηληαη ζε ζηαηηζηηθνχο πεξηνξηζκνχο. Ζ κε ζπρλή έσο 

ζήκεξα εθαξκνγή απηψλ ησλ πξφζθαησλ κεζφδσλ δελ επηηξέπεη ηελ πιήξε 

αμηνιφγεζε ηεο ρξεζηκφηεηαο ηνπο. ΢ε φηη αθνξά ηελ ρξήζε ησλ κεζφδσλ απηψλ 

γηα ηελ ππνζηήξημε ηεο ιήςεο απνθάζεσλ, ζε γεληθέο γξακκέο, έρνπλ ηα ίδηα 

ραξαθηεξηζηηθά κε ηελ θιαζζηθή Γηαθξηηηθή Αλάιπζε. Πξνζθέξνπλ, δειαδή, κία 

ζπλάξηεζε πνπ είλαη ζπλδπαζκφο ραξαθηεξηζηηθψλ ρσξίο λα είλαη εχθνιε ε 

αμηνιφγεζε θαη θαηαλφεζε ηνπ πεξηερνκέλνπ ηεο απφ ηνπο ρξήζηεο - ιήπηεο 

απνθάζεσλ. Μέζνδνη δηάθξηζεο βάζεη Μαζεκαηηθνχ Πξνγξακκαηηζκνχ 

ρξεζηκνπνηήζεθαλ θαη ζε άιιεο κειέηεο γηα ηελ πξφγλσζε ηεο πηψρεπζεο 

επηρεηξήζεσλ πνπ πεξηιακβάλνληαη ζην Παξάξηεκα Α. 
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4.8   ΜΔΘΟΓΟΙ ΠΟΛΤΚΡΙΣΗΡΙΑ΢ ΤΠΟ΢ΣΗΡΙΞΗ΢ ΑΠΟΦΑ΢ΔΧΝ 

Πνιιά πξαγκαηηθά πξνβιήκαηα απαηηνχλ ηε ρξήζε κε πνζνηηθψλ 

κεηαβιεηψλ νη νπνίεο δελ είλαη ρξεκαηννηθνλνκηθέο πνπ αθνξνχλ γηα παξάδεηγκα 

ηε δηνίθεζε ή ην κάξθεηηλγθ. Σέηνηεο κεηαβιεηέο είλαη δχζθνιν λα εηζαρζνχλ ζηηο 

«θιαζηθέο» κεζφδνπο δηάθξηζεο, αλ θαη ππάξρνπλ ηέηνηα παξαδείγκαηα. Γηα λα 

μεπεξαζζνχλ απηέο νη δπζθνιίεο πξνηάζεθαλ πνιπθξηηήξηεο κέζνδνη ηθαλέο λα 

ηαμηλνκήζνπλ επηρεηξήζεηο ζε θαηεγνξίεο θηλδχλνπ. Οη κέζνδνη απηέο 

ρξεζηκνπνηνχλ ζπλδπαζκφ πνζνηηθψλ θαη πνηνηηθψλ κεηαβιεηψλ ζηελ 

αμηνιφγεζε ησλ επηδφζεσλ επηρεηξήζεσλ. 

Αξγφηεξα, ηα παξαπάλσ εξγαιεία ελζσκαηψζεθαλ ζην πιαίζην 

ζπζηεκάησλ πνπ απνθαινχληαη πνιπθξηηήξηα ζπζηήκαηα ππνζηήξημεο 

απνθάζεσλ. Υαξαθηεξηζηηθφ απηψλ ησλ ζπζηεκάησλ είλαη ην γεγνλφο φηη 

επηηξέπνπλ ζηνλ ιήπηε απνθάζεσλ λα αιιειεπηδξάζεη κε απηά ζε πξαγκαηηθφ 

ρξφλν ηξνπνπνηψληαο παξακέηξνπο θαη δεδνκέλα. Βαζηθά ζπζηαηηθά ηνπ 

ζπζηήκαηνο είλαη ε βάζε δεδνκέλσλ θαη ε βάζε κνληέισλ. Ζ βάζε δεδνκέλσλ 

πεξηιακβάλεη ηα βαζηθά ρξεκαηννηθνλνκηθά ζηνηρεία (δεδνκέλα ηνπ ηζνινγηζκνχ 

θαη ηνπ ινγαξηαζκνχ απνηειεζκάησλ ρξήζεο) αιιά θαη πνηνηηθά δεδνκέλα (ηάζε 

ηεο αγνξάο, πνηφηεηα δηνίθεζεο θ.ά.). Ζ βάζε κνληέισλ πεξηιακβάλεη κεζφδνπο 

ρξεκαηννηθνλνκηθήο αλάιπζεο, δείθηεο κε θνηλφ παξαλνκαζηή, 

ρξεκαηννηθνλνκηθνχο δείθηεο θαη γξαθηθέο αλαπαξαζηάζεηο απηψλ, θαζψο θαη 

κεζφδνπο αμηνιφγεζεο επηρεηξήζεσλ (Γηαθξηηηθή Αλάιπζε, αλάιπζε ζε θχξηεο 

ζπληζηψζεο, πνιπθξηηήξηεο κεζφδνπο, θ.ι.π.). Ο ρξήζηεο κπνξεί λα επηιέμεη ηφζν 

δεδνκέλα φζν θαη κεζφδνπο. Ζ ηδέα ηεο πξφβιεςεο ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο 

απνηπρίαο νδήγεζε ζηελ αλάπηπμε ηέηνησλ ζπζηεκάησλ. 

Χο ελαιιαθηηθέο κέζνδνη ζηηο ήδε ππάξρνπζεο ζηαηηζηηθέο, θπξίσο, 

κεζφδνπο γηα ηελ πξφβιεςε ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο απνηπρίαο επηρεηξήζεσλ 

πξνηάζεθαλ νη πνιπθξηηήξηεο κέζνδνη ππνζηήξημεο απνθάζεσλ. Ζ κέζνδνο 

ELECTRE θαη ε κέζνδνο ησλ Πξνζεγγηζηηθψλ ΢πλφισλ (ε νπνία ζα αλαιπζεί 

παξαθάησ) πξνηάζεθαλ γηα λα μεπεξαζηνχλ ηα πξνβιήκαηα ηεο Γηαθξηηηθήο 

Αλάιπζεο. 

Ζ νηθνγέλεηα ησλ πνιπθξηηήξησλ κεζφδσλ ELECTRE (Elimination Et Coix 

Traduisant la REalite) πξνέξρεηαη απφ ηε γαιιηθή ζρνιή ε νπνία ρξεζηκνπνηεί ηνλ 

θαλφλα ηεο πιεηνςεθίαο ζε κία ζρέζε ππεξνρήο. Ζ βαζηθή ηδηαηηεξφηεηα ηεο 

νηθνγέλεηαο ησλ κεζφδσλ ELECTRE (αιιά θαη ηεο γαιιηθήο ζρνιήο, γεληθφηεξα)            

είλαη ε άξλεζε ηεο δπλαηφηεηαο πιήξνπο αληηζηάζκηζεο ησλ θξηηεξίσλ γηα ηελ 

εθηίκεζε ηεο επίδνζεο ησλ ελαιιαθηηθψλ θαη ε απνδνρή ηεο κε κεηαβαηηθφηεηαο 

ηεο ζρέζεο ππεξνρήο θαζψο θαη ηεο κε ζπγθξηζηκφηεηαο ησλ ελαιιαθηηθψλ 

ιχζεσλ ηνπ πξνβιήκαηνο απφθαζεο. Δλδεηθηηθά  ζε  κηα  κειέηε  γηα  ηελ  

εθηίκεζε ηνπ  θηλδχλνπ πηψρεπζεο επηρεηξήζεσλ κε ηελ κέζνδν ELECTRE   
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κπνξεί λα ρξεζηκνπνηεζνχλ σο θξηηήξηα νη παξαθάησ ρξεκαηννηθνλνκηθνί 

δείθηεο: 

 

 

Υ1= Κέξδε πξν Σφθσλ θαη Φφξσλ / ΢χλνιν Δλεξγεηηθνχ 

Υ2= Πεξηζψξην Απηνρξεκαηνδφηεζεο / Πσιήζεηο 

Υ3= Κεθάιαην Κίλεζεο / Αλάγθεο Κεθάιαην Κίλεζεο 

Υ4= Καζαξή Αμία / (΢χλνιν Παζεηηθνχ +Ίδηα Κεθάιαηα) 

Υ5=Ίδηα Κεθάιαηα / Μαθξνπξφζεζκεο Τπνρξεψζεηο 

Ζ κέζνδνο ELECTRE πξνζαξκφδεηαη πνιχ θαιά ζην πξφβιεκα ηεο 

ηαμηλφκεζεο επηρεηξήζεσλ κε βάζε ηνλ θίλδπλν απνηπρίαο. Οη κέζνδνη ηεο 

θαηεγνξίαο απηήο αλ θαη είλαη αξθεηά δεκνθηιείο ζε επξσπατθέο κειέηεο δελ 

έρνπλ, κέρξη ζήκεξα, αλάινγε δεκνηηθφηεηα θαη εθαξκνγή ζε εξγαζίεο εθηφο 

Δπξψπεο. 

Ζ κέζνδνο ησλ Πξνζεγγηζηηθψλ ΢πλφισλ, ε νπνία κειεηάηαη εθηελέζηεξα 

παξαθάησ, ρξεζηκνπνηεί ηελ αζάθεηα πνπ πξνθαιείηαη απφ ηελ 

απνζπαζκαηηθφηεηα ζηελ αλαπαξάζηαζε ζηα πξνβιήκαηα ηαμηλφκεζεο. Έρεη 

ζηφρν λα ζπκβάιιεη ζηελ εχξεζε (α) ησλ ειάρηζησλ ζπλφισλ θξηηεξίσλ ηθαλψλ 

λα ηαμηλνκήζνπλ ηηο επηρεηξήζεηο θαη (β) ηνπ ζπζηήκαηνο θαλφλσλ ην νπνίν 

κπνξεί λα βνεζήζεη ζηε ιήςε απνθάζεσλ. 

4. 9 ΜΔΘΟΓΟΙ ΒΑ΢Ι΢ΜΔΝΔ΢ ΢ΣΗΝ ΣΔΥΝΗΣΗ ΝΟΗΜΟ΢ΤΝΗ 

Ζ πξφζθαηε αλάπηπμε ηεο Σερλεηήο Ννεκνζχλεο ζε πεδία φπσο απηά 

ησλ έκπεηξσλ ζπζηεκάησλ (expert systems) θαη ησλ Νεπξσληθψλ Γηθηχσλ 

(neural networks), νδήγεζε αξθεηνχο εξεπλεηέο ζηε ρξήζε ηνπο κε ζηφρν ηελ 

θαηαζθεπή ζρεηηθψλ ζπζηεκάησλ γηα ηελ πξφβιεςε ηεο πηψρεπζεο. Σα 

Νεπξσληθά Γίθηπα ρξεζηκνπνηήζεθαλ ζηελ πεξίπησζε ηεο πηψρεπζεο ηξαπεδψλ 

θαη επηρεηξήζεσλ. 

Γηα ηελ εθαξκνγή ησλ έκπεηξσλ ζπζηεκάησλ ζηελ πξφβιεςε ηεο 

πηψρεπζεο επηρεηξήζεσλ ρξεζηκνπνηήζεθε κία κέζνδν πνπ αλαπηχρζεθε απφ 

ηνλ Quinlan (1983), βαζηζκέλε ζην ζχζηεκα επαγσγηθήο κάζεζεο. ΢ηφρνο ηεο 

κεζφδνπ ήηαλ λα ιάβεη επηρεηξήζεηο απφ γλσζηέο νκάδεο (πησρεπκέλεο/κε 

πησρεπκέλεο), πνπ πεξηγξάθνληαη απφ έλα νξηζκέλν ζχλνιν ραξαθηεξηζηηθψλ 

(ρξεκαηννηθνλνκηθψλ δεηθηψλ), θαη λα δεκηνπξγήζεη έλα ζχζηεκα θαλφλσλ 

ρξεζηκνπνηψληαο ηα ραξαθηεξηζηηθά εθείλα ηα νπνία θαηαηάζζνπλ ζσζηά φιεο 

ηηο επηρεηξήζεηο ηνπ δείγκαηνο. Οη θαλφλεο (δειαδή νη αξηζκνδείθηεο θαη θάπνηεο 

ηηκέο - φξηα γηα απηνχο), ζε θάζε επίπεδν, νξίδνληαη κε ρξήζε κεηξήζεσλ ηεο 
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εληξνπίαο. Σν ζχζηεκα θαλφλσλ είλαη δπλαηφ λα παξαζηαζεί θαη κε ηε κνξθή 

δέλδξνπ απφθαζεο παξφκνηνπ κε εθείλν ηνπ αιγφξηζκνπ αλαδξνκηθήο 

δηαθνξνπνίεζεο. Σν ππφδεηγκα πνπ πξνθχπηεη, ηειηθά, κνηάδεη αξθεηά κε ην 

δέλδξν απφθαζεο ηνπ αιγφξηζκνπ αλαδξνκηθήο δηαθνξνπνίεζεο θαη παξέρεη ηα 

ίδηα πιενλεθηήκαηα ζηελ εμήγεζε ηνπ θαηλνκέλνπ ηεο πηψρεπζεο. 

Ζ κέζνδνο δελ είλαη απνηειεζκαηηθή γηα κεγάια δείγκαηα. Έλα άιιν 

πξφβιεκα πνπ παξνπζηάδεηαη είλαη απηφ ηεο χπαξμεο επηρεηξήζεσλ κε παξφκνηα 

ραξαθηεξηζηηθά πνπ αλήθνπλ, φκσο, ζε δηαθνξεηηθέο θαηεγνξίεο. ΢ε απηέο ηηο 

πεξηπηψζεηο πξνθαιείηαη κία ζρεηηθά αληηθαηηθή θαηάζηαζε. 

Δθηφο απφ απηνχ ηνπ είδνπο ηηο επαγσγηθέο κεζφδνπο, ρξεζηκνπνηήζεθε 

επίζεο,   γηα   ηελ   αλάπηπμε   έκπεηξσλ   ζπζηεκάησλ   πξφβιεςεο   ηεο   

πηψρεπζεο  

 

 

επηρεηξήζεσλ ε πνιχ δηαδεδνκέλε ζηε κεραληθή ησλ γλψζεσλ δηαδηθαζία ε νπνία 

πεξηιακβάλεη ζπλέληεπμε έκπεηξσλ εμεηδηθεπκέλσλ ζηειερψλ κε ζθνπφ ηελ 

εθκαίεπζε ηεο γλψζεο θαη ηεο δηαδηθαζίαο απφθαζεο θαη ελζσκάησζε απηψλ ζε 

αληίζηνηρα ζπζηήκαηα θαλφλσλ. Φπζηθά, απηή ε δηαδηθαζία δελ εμαζθαιίδεη ηελ 

απφιπηε εθκαίεπζε ηεο γλψζεο θαη ε πνηφηεηα ησλ ζπζηεκάησλ εμαξηάηαη άκεζα 

απφ ηελ πνζφηεηα θαη ηελ πνηφηεηα ηεο πιεξνθνξίαο πνπ αληιείηαη απφ ηνπο 

εηδηθνχο. 

Σα έκπεηξα ζπζηήκαηα πξνηάζεθαλ ηφζν γηα ην πξφβιεκα ηεο πηψρεπζεο 

φζν θαη γηα ην πξφβιεκα ηεο δαλεηνδφηεζεο επηρεηξήζεσλ. 

4.10 Η ΜΔΘΟΓΟ΢ UTADIS 

Ζ πνιπθξηηήξηα κέζνδνο ε νπνία ρξεζηκνπνηείηαη γηα ηελ αμηνιφγεζε ηνπ 

πηζησηηθνχ θηλδχλνπ ησλ επηρεηξήζεσλ είλαη ε κέζνδνο UTADIS, ε νπνία 

πξνέξρεηαη απφ ηελ αλαιπηηθή-ζπλζεηηθή πξνζέγγηζε, Ζ αλαιπηηθή-ζπλζεηηθή 

πξνζέγγηζε αλαθέξεηαη ζηελ αλάιπζε ησλ νιηθψλ πξνηηκήζεσλ ηνπ 

απνθαζίδνληα ψζηε λα θαζνξηζηεί ην κνληέιν ζχλζεζεο ησλ θξηηεξίσλ βάζεη ηνπ 

νπνίνπ θαηαιήγεη ζηηο απνθάζεηο πνπ ιακβάλεη (ζηελ πεξίπησζε ηεο αμηνιφγεζεο 

ηνπ πηζησηηθνχ θηλδχλνπ νη απνθάζεηο απηέο αθνξνχλ ηελ ηαμηλφκεζε ησλ 

επηρεηξήζεσλ ζε νκάδεο αλάινγα κε ην επίπεδν ηνπ πηζησηηθνχ ηνπο θηλδχλνπ). 

Σν κνληέιν ζχλζεζεο ησλ θξηηεξίσλ πνπ αλαπηχζζεηαη είλαη κηα ζπλάξηεζε 

ρξεζηκφηεηαο ε νπνία ζπλήζσο είλαη πξνζζεηηθήο κνξθήο, Ζ αλάπηπμε απηήο ηεο 

ζπλάξηεζεο γίλεηαη ρξεζηκνπνηψληαο ηερληθέο κνλφηνλεο παιηλδξφκεζεο θαη 

γξακκηθνχ πξνγξακκαηηζκνχ. Πην ζπγθεθξηκέλα, αξρηθά ρξεζηκνπνηείηαη έλα 
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ζχλνιν αλαθνξάο απνηεινχκελν απφ ελαιιαθηηθέο ελέξγεηεο, νη νπνίεο 

αμηνινγνχληαη απφ ηνλ απνθαζίδνληα (ηαμηλνκνχληαη ζε νκάδεο) αλάινγα κε ηηο 

πξνηηκήζεηο ηνπ, ηηο εκπεηξίεο ηνπ θαη ηελ πνιηηηθή πνπ αθνινπζεί. Οη ελαιιαθηηθέο 

ελέξγεηεο πνπ πεξηιακβάλνληαη ζην ζχλνιν αλαθνξάο κπνξνχλ λα είλαη είηε έλα 

ππνζχλνιν ησλ ελαιιαθηηθψλ ελεξγεηψλ πνπ εμεηάδνληαη, είηε ελαιιαθηηθέο 

ελέξγεηεο πνπ ήδε έρνπλ αμηνινγεζεί απφ ηνλ απνθαζίδνληα. ΢ηε ζπλέρεηα, 

έρνληαο σο δεδνκέλε ηελ αμηνιφγεζε (ηαμηλφκεζε ζε νκάδεο) ησλ ελαιιαθηηθψλ 

ελεξγεηψλ ηνπ ζπλφινπ αλαθνξάο απφ ηνλ απνθαζίδνληα ρξεζηκνπνηνχληαη 

ηερληθέο γξακκηθνχ πξνγξακκαηηζκνχ ψζηε λα γίλεη ε αλάπηπμε ηεο πξνζζεηηθήο 

ζπλάξηεζεο ρξεζηκφηεηαο έηζη ψζηε λα ειαρηζηνπνηεζνχλ νη δηαθνξέο κεηαμχ ηεο 

ηαμηλφκεζεο ηνπ απνθαζίδνληα θαη ηεο ηαμηλφκεζεο πνπ επηηπγράλεηαη βάζεη ηεο 

πξνζζεηηθήο ζπλάξηεζεο ρξεζηκφηεηαο. Παξφκνηα κεζνδνινγία αθνινπζείηαη θαη 

ζε πεξηπηψζεηο φπνπ ην εμεηαδφκελν πξφβιεκα απαηηεί ηελ θαηάηαμε ησλ 

ελαιιαθηηθψλ ελεξγεηψλ απφ ηηο θαιχηεξεο πξνο ηηο ρεηξφηεξεο. 

΢ε απηή ηελ πξνζέγγηζε βαζίδεηαη θαη ε κέζνδνο UTADIS. ΢θνπφο ηεο 

κεζφδνπ είλαη ε αλάπηπμε κηαο ζπλάξηεζεο πξνζζεηηθήο ρξεζηκφηεηαο ε νπνία 

ζα ηαμηλνκεί έλα ζχλνιν ελαιιαθηηθψλ ελεξγεηψλ (επηρεηξήζεηο) ζε νκνηνγελείο 

πξνθαζνξηζκέλεο νκάδεο κε ην ειάρηζην ζθάικα ηαμηλφκεζεο. Σν πξφβιεκα ηεο 

ηαμηλφκεζεο ζηε κέζνδν UTADIS δηαηππψλεηαη καζεκαηηθά σο εμήο: έζησ φηη ην 

ζχλνιν αλαθνξάο Α πεξηιακβάλεη n ελαιιαθηηθέο ελέξγεηεο α1,α2, ...., αε, νη 

νπνίεο αμηνινγνχληαη βάζεη m θξηηεξίσλ g1, g2, ..., gm . ΢θνπφο είλαη ε ηαμηλφκεζε 

ησλ ελαιιαθηηθψλ   ελεξγεηψλ  ζε  q   δηαηεηαγκέλεο   νκάδεο  C1, C2, ... ,Cq   (ε  

νκάδα  Ck πξνηηκάηαη ηεο νκάδαο Ck+1). Ζ κνξθή ηεο πξνζζεηηθήο ζπλάξηεζεο 

ρξεζηκφηεηαο ε νπνία αλαπηχζζεηαη κέζσ ηεο κεζφδνπ UTADIS είλαη ε 

αθφινπζε:  

Όπνπ   U(α) είλαη ε νιηθή ρξεζηκφηεηα κηαο ελαιιαθηηθήο ελέξγεηαο   α  Α, θαη                       

ui[gi(α)]    είλαη ε κεξηθή ρξεζηκφηεηα ηεο ελαιιαθηηθήο α ζην θξηηήξην αμηνιφγεζεο          

gi. H ηαμηλφκεζε ησλ ελαιιαθηηθψλ ζηηο πξνθαζνξηζκέλεο νκάδεο επηηπγράλεηαη 

ζπγθξίλνληαο ηελ νιηθή ηνπο ρξεζηκφηεηα κε ηα φξηα ρξεζηκνηήησλ u1, u2,…., uq-1  

πνπ δηαρσξίδνπλ ηηο νκάδεο (ην φξην ρξεζηκφηεηαο uk δηαρσξίδεη ηηο νκάδεο Ck θαη 

Ck+1), σο εμήο : 

U(α) u1               α C1   

u2  u1      α C2   

……………………………… 

Uk  uk-1      α Ck   

………………………………… 

 uq-1            α Cq  
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Ζ εθηίκεζε ηφζν ηεο πξνζζεηηθήο ζπλάξηεζεο ρξεζηκφηεηαο (κέζσ ηεο 

νπνίαο ππνινγίδνληαη νη νιηθέο ρξεζηκφηεηεο ησλ ελαιιαθηηθψλ), φζν θαη ησλ 

νξίσλ ρξεζηκνηήησλ επηηπγράλεηαη κέζσ ηεο επίιπζεο ηνπ αθφινπζνπ γξακκηθνχ 

πξνγξάκκαηνο: 

Διαρηζηνπνίεζε:  

 

 

 

ππφ ηνπο πεξηνξηζκνχο: 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                     k=2,3,…,q-1 

 

 

Χο  θαη   ζπκβνιίδνληαη ηα ζθάικαηα ηαμηλφκεζεο (ζθάικα 

ππεξεθηίκεζεο θαη ζθάικα ππνεθηίκεζεο αληίζηνηρα), ελψ ηα δ θαη s είλαη ζεηηθέο 

ζηαζεξέο (s > δ >0) νη νπνίεο ρξεζηκνπνηνχληαη γηα λα εμαζθαιηζηεί φηη                          

U(α)  uk-1 θαη   uk-1  uk  αληίζηνηρα.     Σν    κνληέιν    ηαμηλφκεζεο    (πξνζζεηηθή 

ζπλάξηεζε ρξεζηκφηεηαο θαη φξηα ρξεζηκνηήησλ) πνπ αλαπηχζζεηαη κέζσ ηνπ 

παξαπάλσ γξακκηθνχ πξνγξάκκαηνο, εθφζνλ θξηζεί ηθαλνπνηεηηθφ απφ ηνλ 

απνθαζίδνληα, κπνξεί λα ρξεζηκνπνηεζεί γηα ηελ άκεζε αμηνιφγεζε θαη 

ηαμηλφκεζε λέσλ ελαιιαθηηθψλ ελεξγεηψλ (επηρεηξήζεσλ) ζε πξαγκαηηθφ ρξφλν. 
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4.11 Η ΜΔΘΟΓΟ΢ ΣΧΝ ΠΡΟ΢ΔΓΓΙ΢ΣΙΚΧΝ ΢ΤΝΟΛΧΝ 

Ζ ζεσξία ησλ Πξνζεγγηζηηθψλ ΢πλφισλ παξνπζηάζζεθε απφ ηνλ Pawlak. 

΢ηεξίδεηαη ζηελ αδπλακία δηάθξηζεο θαη ηαμηλφκεζεο αληηθεηκέλσλ ζε θαηεγνξίεο 

κε ηε βνήζεηα ηεο δηαζέζηκεο πιεξνθνξίαο, φηαλ απηή είλαη αηειήο ή ηκεκαηηθή 

θαη πξνθαιεί δπζδηαθξηηφηεηα κεηαμχ ησλ αληηθεηκέλσλ. Ζ κέζνδνο 

ρξεζηκνπνηήζεθε απφ πνιινχο εξεπλεηέο θαη επαγγεικαηίεο ηνπ ρψξνπ. 

Ζ ζρέζε δπζδηαθξηηφηεηαο ρξεζηκνπνηείηαη γηα λα πξνζδηνξίζεη δχν θχξηεο 

πξνζεγγίζεηο ησλ αληηθεηκέλσλ απφ ηα δεδνκέλα: ηελ θάησ (lower) θαη ηελ άλσ 

(upper) πξνζέγγηζε ελφο ζπλφινπ αληηθεηκέλσλ. Με ηελ ρξήζε ηεο θάησ θαη άλσ 

πξνζέγγηζεο ελφο ζπλφινπ (ή κηαο θαηάηαμεο), κπνξνχλ λα πξνζδηνξηζζνχλ ε 

αθξίβεηα (accuracy) θαη ε πνηφηεηα (quality) ηεο πξνζέγγηζεο. Απηνί είλαη αξηζκνί 

ζην δηάζηεκα [0,1] πνπ πξνζδηνξίδνπλ πφζν θαιά κπνξεί λα πεξηγξαθεί ην ππφ 

εμέηαζε ζχλνιν (ή θαηάηαμε) αληηθεηκέλσλ, ρξεζηκνπνηψληαο ηηο δηαζέζηκεο 

πιεξνθνξίεο. 

Σα βαζηθά ζεκεία ηεο ζεσξίαο ησλ πξνζεγγηζηηθψλ ζπλφισλ είλαη 

δπλαηφ, πνιχ γεληθά, λα ζπλνςηζζνχλ ζηα εμήο: 

 εθηίκεζε ηεο ζεκαληηθφηεηαο ησλ θξηηεξίσλ   ζε   ζρέζε  κε  ηα   αληηθείκελα 

      θαη    ηηο απνθάζεηο,  

 εμάιεηςε φισλ ησλ πιενλαζηηθψλ αληηθεηκέλσλ θαη θξηηεξίσλ κε ζηφρν ηνλ 

πξνζδηνξηζκφ  ησλ  ειάρηζησλ  ζπλφισλ  θξηηεξίσλ  πνπ  πξνζεγγίδνπλ  

κε αθξίβεηα ηελ θαηάηαμε πνπ πξνζδηνξίδνπλ νη απνθάζεηο,  

 αλάπηπμε ππνδεηγκάησλ κε βάζε ηα πιένλ αληηπξνζσπεπηηθά αληηθείκελα 

ζε ζπγθεθξηκέλεο θαηεγνξίεο πξνβιεκάησλ,  

 αλαπαξάζηαζε ησλ ζρέζεσλ αλάκεζα ζηα αληηθείκελα θαη ηηο απνθάζεηο 

ζηε κνξθή ελφο ζπλφινπ θαλφλσλ απφθαζεο ηεο κνξθήο "Δάλ ... Σφηε ...". 

Με ηελ έλλνηα πιεξνθνξηαθφ ζχζηεκα (information system), ελλνείηαη ην 

ηεηξαπιφ S = (U, Q, V, F) φπνπ: U είλαη έλα νξηζκέλν ζχλνιν αληηθεηκέλσλ (π.ρ. 

επηρεηξήζεηο), Q είλαη έλα νξηζκέλν ζχλνιν θξηηεξίσλ εθηίκεζεο ησλ αληηθεηκέλσλ 

(π.ρ. ρξεκαηννηθνλνκηθνί δείθηεο), Vq είλαη ν ρψξνο πνπ νξίδεηαη ην θξηηήξην q ηνπ 

ζπλφινπ  Q  ησλ   θξηηεξίσλ, V είλαη  ε έλσζε φισλ  ησλ Vq θαη f: U x Q V  είλαη  

κία ζπλάξηεζε ηέηνηα ψζηε f(q,v)  Vq  q , x . Ζ ζπλάξηεζε f νλνκάδεηαη 

ζπλάξηεζε πιεξνθνξίαο (information function). Γηα έλα ππνζχλνιν Ρ ηνπ Q, κε 

x,y  U  νξίδεηαη φηη ηα αληηθείκελα x θαη y είλαη δπζδηάθξηηα κε βάζε ην ζχλνιν 

ησλ θξηηεξίσλ Ρ, αλ θαη κφλνλ αλ : f(x,q)=f(y,q),  q  Ρ δειαδή, φηαλ ηα 

αληηθείκελα έρνπλ ίζεο ηηκέο γηα φια ηα θξηηήξηα Ρ. Ζ ζρέζε δπζδηαθξηηφηεηαο 

ζπκβνιίδεηαη Ηp θαη είλαη κηα δπαδηθή ζρέζε ηζνδπλακίαο ζην U γηα θάζε ζχλνιν 

θξηηεξίσλ P  U. 
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Οξίδεηαη σο θάησ πξνζέγγηζε (lower approximation) ηνπ ζπλφινπ Υ ζην S 

TO ζχλνιν ΡΥ ν νπνίν πεξηιακβάλεη φια εθείλα ηα ζηνηρεία ηνπ U, α νπνία 

θαηαηάζζνληαη κε βεβαηφηεηα σο ζηνηρεία ηνπ Υ κε βάζε ηα θξηηήξηα ηνπ Ρ, 

δειαδή: ΡΥ = {x  U : [x]p  Υ} επίζεο, νξίδεηαη σο άλσ πξνζέγγηζε (upper 

approximation) ηνπ ζπλφινπ Υ ζην S ην ζχλνιν  Υ ην νπνίν πεξηιακβάλεη φια ηα 

ζηνηρεία ηνπ U πνπ πηζαλψο θαηαηάζζνληαη σο ζηνηρεία ηνπ Υ κε βάζε ηα 

θξηηήξηα ηνπ Ρ: ΡΥ =                {x  U : [x]p  Υ  }. Σν ζχλνιν Βnξ(Υ) =  Υ - ΡΥ 

νλνκάδεηαη Ρ-νξηνζεηεκέλε πεξηνρή ηνπ Υ ζην S ή Ρ-πεξηνρή ακθηβνιίαο ηνπ 

ζπλφινπ Υ, επεηδή αθξηβψο δελ είλαη δπλαηφ, απνθιεηζηηθά θαη κφλνλ κε βάζε ηηο 

πεξηγξαθέο ησλ Ρ-ζηνηρεησδψλ ζπλφισλ, λα νξηζζεί κε βεβαηφηεηα αλ έλα 

αληηθείκελν, ην νπνίν αλήθεη ζην ζχλνιν Βnξ(Υ), αλήθεη ζην Υ. 

Έλα κέηξν ηνπ βαζκνχ βεβαηφηεηαο ηεο εθηίκεζεο γηα ην εάλ αληηθείκελα 

πνπ είλαη κέιε ηνπ ζπλφινπ U είλαη επίζεο θαη κέιε ηνπ ππνζπλφινπ Υ είλαη ν 

δείθηεο δηάθξηζεο ap(X) ηνπ Ρ πνπ νξίδεηαη σο: 

 

 

 

Οξίδεηαη φηη ην ζχλνιν ησλ θξηηεξίσλ RQ εμαξηάηαη απφ ην ζχλνιν ησλ 

θξηηεξίσλ PQ ζην S (ζπκβνιηζκφο: PR) αλ θάζε ηζνδχλακε ηάμε πνπ 

παξάγεηαη απφ ην Ρ πεξηιακβάλεηαη ζε θάπνηα ηζνδχλακε ηάμε πνπ παξάγεηαη 

απφ ην R, δειαδή: Ρ  R  ΗΡ IR. 

Ζ κείσζε ησλ θξηηεξίσλ έηζη ψζηε ην ππνζχλνιν πνπ πξνθχπηεη λα 

παξέρεη ηελ ίδηα πνηφηεηα ηαμηλφκεζεο κε ην ζχλνιν ησλ θξηηεξίσλ νδεγεί ζηνλ 

νξηζκφ ησλ ειάρηζησλ ζπλφισλ ηνπ ζπζηήκαηνο θαη ηνπ ππξήλα πνπ είλαη ε ηνκή 

ησλ ειάρηζησλ ζπλφισλ. Ο αιγφξηζκνο θαλφλσλ απφθαζεο ηεο κνξθήο "Αλ ... 

Σφηε ..." απφ κία κείσζε ηνπ πιεξνθνξηαθνχ ζπζηήκαηνο είλαη δπλαηφ λα 

πξνθχςεη κε κηα ζρεηηθά απιή κέζνδν. 

Έλαο πιεξνθνξηαθφο πίλαθαο κπνξεί λα αληηκεησπηζηεί σο έλαο πίλαθαο 

απφθαζεο (decision table) ζεσξψληαο Q= C D θαη C D  , φπνπ ην C 

πεξηιακβάλεη ηα ππφ ζπλζήθε ραξαθηεξηζηηθά, (condition attributes), θαη ην D ηα 

ραξαθηεξηζηηθά απφθαζεο (decision attributes ). 

Απφ έλα πίλαθα απφθαζεο S=<U,C  D,V,f>, κπνξεί λα αλαπηπρζεί έλα 

ζχλνιν θαλφλσλ απφθαζεο. Γηα ηελ απινχζηεπζε ηεο παξνπζίαζεο ζα ζεσξεζεί 

φηη ην ζχλνιν D πεξηιακβάλεη κφλν έλα ζηνηρείν (κηα απφθαζε, D=d). Σα d-

ζηνηρεηψδε ζχλνια ζην S ζπκβνιίδνληαη σο Yj(j= 1, .., n) θαη νλνκάδνληαη 

θαηεγνξίεο  απφθαζεο. Πεξηγξάθνληαο ηηο θαηεγνξίεο απφθαζεο ζε ζρέζε κε ππφ 

ζπλζήθε ραξαθηεξηζηηθά ηνπ C, πξνζδηνξίδνληαη ε θάησ θαη ε άλσ πξνζέγγηζε 
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θάζε θαηεγνξίαο CYj θαη  Yj ,αληίζηνηρα), θαζψο θαη ε πεξηνρή ακθηβνιίαο ΒΝ C 

(Yj) =                 Yj - CYj,j=1n. 

 

Έλαο θαλφλαο απφθαζεο κπνξεί λα εθθξαζηεί σο κηα ινγηθή δήισζε:                  

«ΔΑΝ ζχδεπμε ζηνηρεησδψλ ζπλζεθψλ ΣΟΣΔ δηάδεπμε ζηνηρεησδψλ απνθάζεσλ»   

Ζ κνξθή θάζε ζηνηρεηψδνπο ζπλζήθεο ηνπ ππνζπλφινπ A ΢ θαη ηνπ 

πεδίνπ ηηκψλ   ηνπ ραξαθηεξηζηηθνχ ai  Α είλαη ε αθφινπζε: ai=  vi , φπνπ vi   

  . 

Χο condA ζπκβνιίδεηαη ε ζχδεπμε ελφο ζπλφινπ ζηνηρεησδψλ ζπλζεθψλ, δειαδή 

(a1=v1) Λ ... Λ (ar=vr) γηα θάζε ηα ai  Α , ελψ σο [condA] ζπκβνιίδεηαη ην  ζχλνιν φισλ 

ησλ αληηθεηκέλσλ πνπ ηθαλνπνηνχλ ηε ζπλζήθε condA . Πξνθαλψο, εάλ ην αληηθείκελν 

x  condA ηφηε [condA] = IA(x). 

Ζ κνξθή θάζε ζηνηρεηψδνπο απφθαζεο νξίδεηαη θαηά παξφκνην ηξφπν: d= vj ,     

φπνπ vj  vd. Χο decD ζπκβνιίδεηαη ε δηάδεπμε ελφο ζπλφινπ ζηνηρεησδψλ 

απνθάζεσλ, δειαδή (d= λ1)  …  (d= vs), φπνπ 1 s n. Έζησ J={j: (d= vj)  decD} 

έλα ζχλνιν θαηεγνξηψλ Yj νη νπνίεο πεξηιακβάλνληαη ζην ζχλνιν decD . Χο [decD] 

ζπκβνιίδεηαη ην ζχλνιν ησλ αληηθεηκέλσλ πνπ αλήθνπλ είηε ζηε C-θάησ πξνζέγγηζε 

κηαο θαηεγνξίαο, ή ζηε C-πεξηνρή ακθηβνιίαο δηάθνξσλ θαηεγνξηψλ, νη νπνίεο 

ηθαλνπνηνχλ ηε δηάδεπμε decD . Αλαιπηηθφηεξα: 

 

 

 

Ο θαλφλαο απφθαζεο "ΔΑΝ condA TOTE decD " επαιεζεχεηαη εάλ θαη κφλν 

εάλ [condA]  [ decD]. Δάλ ην ζχλνιν J είλαη κνλαδηαίν (|J| =1), δειαδή ην decD 

απνηειείηαη απφ κηα κφλν ζηνηρεηψδεο απφθαζε, ν θαλφλαο απφθαζεο είλαη αθξηβήο 

(exact), δηαθνξεηηθά είλαη πξνζεγγηζηηθφο (approximate). Οη πξνζεγγηζηηθνί θαλφλεο 

είλαη απνηέιεζκα ηεο πξνζεγγηζηηθήο πεξηγξαθήο ησλ θαηεγνξηψλ βάζεη ζπλφισλ 

αληηθεηκέλσλ ηα νπνία είλαη δπζδηάθξηηα σο πξνο ηα ραξαθηεξηζηηθά ηνπο. Απηφ 

ζεκαίλεη φηη ρξεζηκνπνηψληαο ηε δηαζέζηκε γλψζε θάπνηνο δελ κπνξεί λα απνθαζίζεη 

αλ κεξηθά αληηθείκελα (απφ ηελ πεξηνρή ακθηβνιίαο) αλήθνπλ ζε κηα δεδνκέλε 

θαηεγνξία ή φρη. 

Κάζε θαλφλαο απφθαζεο r ραξαθηεξίδεηαη απφ ηελ ηζρχ (strength) ηνπ 

ζπκπεξάζκαηνο ηνπ. Ζ ηζρχο ζεσξείηαη σο ν αξηζκφο ησλ αληηθεηκέλσλ πνπ 

ηθαλνπνηνχλ ηηο ζπλζήθεο ηνπ θαλφλα θαη αλήθνπλ ζηελ θαηεγνξία πνπ ππνδεηθλχεηαη. 

΢ηελ πεξίπησζε πξνζεγγηζηηθψλ θαλφλσλ, ε ηζρχο ηνπ θαλφλα ππνινγίδεηαη 

γηα θάζε δπλαηή θαηεγνξία μερσξηζηά. Οη ηζρπξφηεξνη θαλφλεο είλαη ζπλήζσο πην 
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γεληθνί, δειαδή νη επηκέξνπο ζπλζήθεο ηνπο είλαη πην ζχληνκεο θαη ιηγφηεξν 

εμεηδηθεπκέλεο. 

Καηά ηελ ηαμηλφκεζε λέσλ αληηθεηκέλσλ είλαη δπλαηφ ην λέν αληηθείκελν λα κελ 

αληηζηνηρεί αθξηβψο ζε θαλέλαλ απφ ηνπο θαλφλεο απφθαζεο. Σφηε κπνξεί λα 

ρξεζηκνπνηεζεί θάπνην κέηξν ηεο απφζηαζεο πνπ ππάξρεη αλάκεζα ζηελ πεξηγξαθή 

ηνπ αληηθεηκέλνπ θαη ηνπο θαλφλεο ηνπ αιγφξηζκνπ απφθαζεο. Αλ πξνζδηνξηζζεί ε 

εγγχηεηα ηνπ αληηθεηκέλνπ πξνο θαζέλαλ απφ ηνπο θαλφλεο είλαη δπλαηφο θαη ν 

πξνζδηνξηζκφο ηεο απφθαζεο. 

Οη θαλφλεο απφθαζεο πνπ αλαπηχζζνληαη απφ ηνλ πίλαθα απνθάζεσλ 

κπνξνχλ λα ρξεζηκνπνηεζνχλ θαη γηα λέα αληηθείκελα. Δηδηθφηεξα ε ηαμηλφκεζε ησλ 

λέσλ αληηθεηκέλσλ κπνξεί λα ππνζηεξηρζεί αληηζηνηρψληαο ηηο πεξηγξαθέο απηψλ   κε 

ηνπο θαλφλεο απφθαζεο. Απηή ε ζχγθξηζε κπνξεί λα νδεγήζεη ζε κηα απφ ηηο 

αθφινπζεο θαηαζηάζεηο: 

1. Σν λέν αληηθείκελν επαιεζεχεη θάπνηνλ αθξηβή θαλφλα. 

2. Σν λέν αληηθείκελν επαιεζεχεη πεξηζζφηεξνπο απφ έλαλ αθξηβείο θαλφλεο, νη 

νπνίνη φκσο ππνδεηθλχνπλ ηελ ίδηα θαηεγνξία. 

3. Σν     λέν     αληηθείκελν     επαιεζεχεη    έλαλ     πξνζεγγηζηηθφ     θαλφλα     ή 

πεξηζζφηεξνπο θαλφλεο, νη νπνίνη ππνδεηθλχνπλ δηαθνξεηηθέο θαηεγνξίεο. 

4. Σν λέν αληηθείκελν δελ επαιεζεχεη θαλέλαλ θαλφλα. 

΢ηηο πεξίπησζε 1 θαη 2 ε ππφδεημε είλαη κνλνζήκαληε. ΢ηελ πεξίπησζε 

ησλ δηθνξνχκελσλ ππνδείμεσλ (πεξίπησζε 3), ν απνθαζίδσλ κπνξεί λα εμεηάζεη 

ηελ ηζρχ ησλ θαλφλσλ. 

΢ηελ πεξίπησζε φπνπ ην λέν αληηθείκελν δελ επαιεζεχεη θαλέλαλ απφ 

ηνπο θαλφλεο (πεξίπησζε 4), ζα πξέπεη λα εληνπηζηνχλ νη θαλφλεο πνπ 

πξνζεγγίδνπλ πεξηζζφηεξν ηελ πεξηγξαθή ηνπ αληηθεηκέλνπ. Γηα ηνλ εληνπηζκφ 

ησλ θαλφλσλ απηψλ ν Slowinski πξφηεηλε ηε ρξεζηκνπνίεζε ηεο εθηηκψκελεο 

ζρέζεο εγθχηεηαο κε πνιχ θαιά απνηειέζκαηα. Ζ ζρέζε απηή βαζίδεηαη ζηελ 

πξαγκαηνπνίεζε δχν ειέγρσλ, ηνπ ειέγρνπ ζπκθσλίαο θαη ηνπ ειέγρνπ 

αζπκθσλίαο. Ο ζηφρνο απηψλ ησλ ειέγρσλ είλαη: 

 Να εληνπηζηεί έλα ζχλνιν ραξαθηεξηζηηθψλ ηα νπνία είλαη ζε ζπκθσλία κε ηε 

δηαπίζησζε  φηη ην  «αληηθείκελν Υ είλαη θνληά ζηνλ θαλφλα Τ» θαη λα εθηηκεζεί 

ε ζρεηηθή ζεκαζία απηνχ ηνπ ζπλφινπ.  

 Μεηαμχ ησλ ραξαθηεξηζηηθψλ ηα νπνία βξίζθνληαη ζε αζπκθσλία κε ηελ 

παξαπάλσ δηαπίζησζε, λα εληνπηζηνχλ εθείλα γηα ηα νπνία ην επίπεδν ηεο 

αζπκθσλίαο  είλαη ηέηνην  ψζηε λα  κεησζεί ε  αμηνπηζηία  ηεο  παξαπάλσ 

δηαπίζησζεο θαη λα εθηηκεζεί ε κείσζε απηή. 

Οη ίδηνη έιεγρνη ρξεζηκνπνηήζεθαλ θαη γηα ηε δεκηνπξγία ηεο ζρέζεο 

ππεξνρήο απφ ηνλ Roy (1985). 
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΢ε απηή ηε κειέηε πξνηείλεηαη ε κέζνδνο ησλ Πξνζεγγηζηηθψλ ΢πλφισλ 

σο εξγαιείν γηα ηελ πξφβιεςε ηεο πηψρεπζεο επηρεηξήζεσλ. Ζ κέζνδνο πνπ είλαη 

εηδηθά πξνζαξκνζκέλε ζε πνιπθξηηήξηα πξνβιήκαηα ηαμηλφκεζεο εθαξκφδεηαη 

πνιχ θαιά ζην πξφβιεκα ηεο πηψρεπζεο. Σν ππφδεηγκα πνπ δεκηνπξγεί έρεη ηε 

κνξθή ησλ θαλφλσλ απφθαζεο γηα ηελ αλάπηπμε ησλ νπνίσλ ιακβάλεηαη ππφςε 

ε γλψκε ελφο εηδηθνχ. Αθφκε ην ζχζηεκα θαλφλσλ αληαλαθιά ηα πιένλ ζεκαληηθά 

θξηηήξηα ηα νπνία κπνξνχλ λα ρξεζηκνπνηεζνχλ γηα ηελ εθηίκεζε ηνπ θηλδχλνπ 

πηψρεπζεο επηρεηξήζεσλ. ΢ηε κειέηε απηή ε κέζνδνο ππνγξακκίδεη ηε 

ζεκαληηθφηεηα ησλ δεηθηψλ απνδνηηθφηεηαο, ξεπζηφηεηαο θαη δαλεηζκνχ. Δίλαη 

ζεκαληηθφ λα εηπσζεί φηη ην ζχζηεκα θαλφλσλ απνηειεί κηα γελίθεπζε ηεο 

εκπεηξίαο κηαο ζπγθεθξηκέλεο επηρείξεζεο θαη φηη πξέπεη λα γίλεη αληίζηνηρε 

εξγαζία γηα λα αλαπηπρζεί ζχζηεκα θαλφλσλ πνπ λα αληαπνθξίλεηαη ζηηο 

αλάγθεο κηαο νπνηαζδήπνηε άιιεο ειιεληθήο επηρείξεζεο. 

΢ε φηη αθνξά ηελ ηαμηλφκεζε επηρεηξήζεσλ ε κέζνδνο έδσζε πνιχ 

ηθαλνπνηεηηθά απνηειέζκαηα θαη κάιηζηα θαιχηεξα απφ εθείλα ηεο θιαζζηθήο 

Γηαθξηηηθήο Αλάιπζεο. Σν γεγνλφο απηφ είλαη ηδηαίηεξα ζεκαληηθφ θαζψο ε 

κέζνδνο απνδεηθλχεηαη έλα εξγαιείν ην νπνίν κπνξεί λα απνηειέζεη ζεκαληηθή 

ελαιιαθηηθή ζην κέιινλ ζηελ αληηκεηψπηζε πξνβιεκάησλ ηεο 

ρξεκαηννηθνλνκηθήο δηνίθεζεο.  

΢ε ζρέζε  κε ηηο παιαηφηεξεο κεζφδνπο, ε  κέζνδνο ησλ Πξνζεγγηζηηθψλ 

΢πλφισλ παξνπζηάδεη ζεκαληηθά πιενλεθηήκαηα: 

 Αλαθαιχπηεη ζεκαληηθέο ζρέζεηο κέζα ζηα δεδνκέλα θαη ηηο παξνπζηάδεη κε ηε 

κνξθή ηεο θπζηθήο γιψζζαο ησλ θαλφλσλ.  

 Υξεζηκνπνηεί ηφζν πνζνηηθά φζν θαη πνηνηηθά θξηηήξηα θαη πξνζδηνξίδεη ηε 

ρξεζηκφηεηα ηνπο ζηελ ηαμηλφκεζε. 

 Μπνξεί λα ζπκβάιιεη ζηελ ειαρηζηνπνίεζε ηνπ απαηηνχκελνπ ρξφλνπ θαη 

θφζηνπο ηεο δηαδηθαζίαο ππνζηήξημεο απνθάζεσλ.  

 Πξνζθέξεη δηαθάλεηα θαη ηεθκεξίσζε ησλ απνθάζεσλ.  

 Λακβάλεη ππφςε ηηο απφςεηο θαη πξνηηκήζεηο ηνπ απνθαζίδνληα.  

 Μπνξεί λα ελζσκαησζεί ζε ΢πζηήκαηα Τπνζηήξημεο Απνθάζεσλ γηα ηελ 

αμηνιφγεζε ηεο βησζηκφηεηα επηρεηξήζεσλ. 
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5.    ΢ΣΑΣΙ΢ΣΙΚΑ   ΢ΣΟΙΥΔΙΑ   ΓΙΑ   ΣΗΝ   ΠΣΧΥΔΤ΢Η    ΣΧΝ 

ΔΠΙΥΔΙΡΗ΢ΔΧΝ ΢ΣΗΝ ΔΛΛΑΓΑ 

΢ηελ Διιάδα, νη κηθξνκεζαίεο επηρεηξήζεηο απνηεινχλ ηνλ θνξκφ ηεο 

νηθνλνκίαο θαη ηελ πιεηνςεθία ησλ δξαζηεξηνπνηνχκελσλ επηρεηξήζεσλ, γηα 

απηφ φπσο είλαη αλακελφκελν, νη ηξάπεδεο θαη άιινη ρξεκαηννηθνλνκηθνί 

νξγαληζκνί, επελδπηέο θαη ζπλαιιαζζφκελνη δείρλνπλ ηδηαίηεξν ελδηαθέξνλ γηα 

πησρεχζεηο ησλ επηρεηξήζεσλ, νη νπνίεο παξνπζηάδνπλ θάπνην επελδπηηθφ ή 

άιιν ελδηαθέξνλ. 

΢χκθσλα κε ηα ζηνηρεία ηεο ζηαηηζηηθήο ππεξεζίαο ηεο Διιάδνο, νη 

επηρεηξήζεηο πνπ πηψρεπζαλ θαηά ηελ ρξνληθή πεξίνδν 1992-1996 είλαη: 
 

ΔΣΟ΢ ΢ΤΝΟΛΟ ΑΣΟΜΙΚΧΝ ΠΡΟ΢ΧΠΙΚΧΝ ΑΠΡΟ΢ΧΠΧΝ 

1992 820 369 210 241 

1993 996 450 245 301 

1994 955 446 212 297 

1995 1504 802 295 307 

1996 1691 846 245 600 

Απφ ηνλ παξαπάλσ πίλαθα παξαηεξνχκε φηη ν αξηζκφο ησλ 

πησρεχζεσλ απμάλεη θαη ηδηαίηεξα θαηά ηα έηε 1995 θαη 1996 θαη ζπγθεθξηκέλα 

ην 1995 ν ξπζκφο αχμεζεο είλαη 36.5 % θαη ην 1996 είλαη 11 %. Σν γεγνλφο απηφ 

απνδεηθλχεη ηε ζεκαληηθφηεηα ηεο χπαξμεο ησλ κνληέισλ πξφβιεςεο ηεο 

πηψρεπζεο θαη ηνλ ηδηαίηεξν ξφιν πνπ απηά παίδνπλ ζηνλ νηθνλνκηθφ θφζκν. 

5.1.    ΢ΣΑΣΙ΢ΣΙΚΑ   ΢ΣΟΙΥΔΙΑ   ΓΙΑ   ΣΗΝ   ΠΣΧΥΔΤ΢Η    ΣΧΝ 

ΔΠΙΥΔΙΡΗ΢ΔΧΝ ΢ΣΗΝ ΔΤΡΧΠΗ 1997-2003 

΢ηoλ Δπξσπατθφ ρψξν, ζχκθσλα κε πξφζθαηα ζηνηρεία (Icap, Creditre 

form), φπσο παξαηίζεληαη ζε πξφζθαηε κειέηε ησλ Κ.Ενπνπλίδε, Μ.Γνχκπνπ, 

Υ.Γαγάλε κε ζέκα «Πησρεχζεηο Δπηρεηξήζεσλ», ε απμεηηθή ηάζε ηνπ αξηζκνχ 

ησλ πησρεχζεσλ ιφγσ ηεο κηθξννηθνλνκηθήο (αλεπαξθήο πξνγξακκαηηζκφο, 

νξγάλσζε, δηνίθεζε, έιεγρνο θ.α) θαη καθξννηθνλνκηθήο ζεκαζίαο (πςειά 

επηηφθηα δαλείσλ, πιεζσξηζκφο, αγνξέο ζε ππνρψξεζε, αληαγσληζκφο λέσλ 

επηρεηξήζεσλ, εμέιημε  ηερληθψλ παξαγσγήο, δπζκελήο ηάζε ζηνλ θιάδν, 

κείσζε θαηαλαισηηθψλ πξνζδνθηψλ, πςειφο αληαγσληζκφο απφ θαηλνηφκνπο 

νξγαληζκνχο), θαζηζηά ην ελ ιφγσ ζέκα αληηθείκελν πςειήο εξεπλεηηθήο 

ζπνπδαηφηεηαο. 

΢πγθεθξηκέλα, νη πησρεχζεηο ζηελ Δπξψπε, θαηά ηα έηε 1997-2003, ζε κεγέζε, 

έρνπλ σο εμήο: 
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Πίνακαρ 1: Πηυσεύζειρ ζηην Δςπώπη 1997-2003 
 

ΥΧΡΑ 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 

ΒΔΛΓΗΟ 7.700 6.925 7.150 6.791 7.062 7.121 7.463 

ΓΑΝΗΑ 1.800 1.800 1.586 1.732 2.189 2.472 2.465 

ΓΔΡΜΑΝΗΑ 33.398 33.977 33.870 41.780 49.510 82.400 99.800 

ΦΗΝΛΑΝΓΗΑ 3.611 3.136 3.080 2.908 2.793 2.904 2.810 

ΓΑΛΛΗΑ 61.068 55.00 41,186 37.449 34.876 38.688 40.472 

ΔΛΛΑΓΑ 1.299 871 731 633 681 489 480 

Μ.ΒΡΔΣΑΝΗΑ 37.000 37,500 46.900 47.404 48.397 50.988 53.640 

ΗΡΛΑΝΓΗΑ 550 686 815 344 427 379 316 

ΗΣΑΛΗΑ 14.878 15.000 14.760 15.000 15.200 15.600 16.000 

ΛΟΤΞΔΜΒΟΤΡΓΟ 425 423 545 597 750 695 641 

ΟΛΛΑΝΓΗΑ 5.547 5.031 3.920 3.726 5.832 6.358 8.537 

ΝΟΡΒΖΓΗΑ 3.300 3.347 3.342 3.576 3.541 4.276 5.324 

ΑΤ΢ΣΡΗΑ 6.400 7.319 8.934 9.066 8.777 9,023 9.944 

ΠΟΡΣΟΓΑΛΗΑ 621 783 999 1.308 1.594 1.924 2.980 

΢ΟΤΖΓΗΑ 11.000 9.200 7.261 7.301 8.012 8,387 8.666 

ΔΛΒΔΣΗΑ 9.190 8.850 8.490 8.300 8.145 8.802 9.679 

Η΢ΠΑΝΗΑ 1.135 896 620 602 335 448 545 

΢ΤΝΟΛΟΝ 198.922 190.744 184.189 188.457 198.121 240.954 269.762 

 
Απφ ηνλ παξαπάλσ πίλαθα 1, εκθαίλεηαη φηη ν αξηζκφο ησλ πησρεχζεσλ ζηελ 

Γπηηθή Δπξψπε απμήζεθε δξακαηηθά θαηά ην 2003, θζάλνληαο ηηο 269.762 πησρεχζεηο 

ζεκεηψλνληαο πνζνζηηαία κεηαβνιή ζε ζρέζε κε ην 2002 12%, ελψ ε πνζνζηηαία 

εηήζηα κεηαβνιή 2002/2001 ήηαλ 21.62%. 

Οη θιαδηθέο πησρεχζεηο ζηελ Δπξψπε (2002-2003), σο πνζνζηφ επί ηνηο 

εθαηφ, έρνπλ σο εμήο : 
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Πίνακαρ 2 : Κλαδικέρ πηυσεύζειρ ζηην Δςπώπη 2002-2003 (επί ηοιρ %) 

 

ΥΧΡΔ΢ ΒΙΟΜΗΥΑΝΙΑ ΚΑΣΑ΢ΚΔΤΔ΢ ΔΜΠΟΡΙΟ ΤΠΗΡΔ΢ΙΔ΢ 

2003 2002 2003 2002 2003 2002 2003 2002 

ΒΔΛΓΗΟ 8,2 9,9 13,9 18,5 32,3 41,4 45,4 30,2 

ΓΑΝΗΑ 10,7 9,2 12,6 10,8 42,5 19,4 34,2 60,5 

ΓΑΛΛΗΑ 11,3 12,7 23,3 21,7 26,4 26,3 39 39,3 

ΓΔΡΜΑΝΗΑ 9,1 10,5 20,7 23,1 23,7 23,2 46,4 43,2 

ΟΛΛΑΝΓΗΑ 13,9 13,6 15,5 14,3 22,4 26,9 48,2 45,3 

ΝΟΡΒΖΓΗΑ 10,9 11,2 10,9 10,4 32,1 35,5 46 43 

Μ.ΒΡΔΣΣΑΝΗΑ 18,7 30 21,9 23,6 19,1 19,6 40,3 26,8 

 

Πηγή: Creditreform (2004) 

 

Όπσο απεηθνλίδεηαη παξαπάλσ, νη θιάδνη πνπ έρνπλ δερζεί ζε επξσπατθφ 

επίπεδν ην κεγαιχηεξν πιήγκα, είλαη απηνί ησλ Τπεξεζηψλ (40%) θαη απφ ηνλ θιάδν 

ηεο Βηνκεραλίαο, απηφο ηεο έλδπζεο, δεδνκέλνπ φηη θαηαιακβάλεη ην 4% ηεο 

ζπλνιηθήο παξαγσγήο ηεο Δ.Δ. ησλ «15» θαη ην 7% ηεο βηνκεραληθήο απαζρφιεζεο, 

κε εηήζην θχθιην εξγαζηψλ 200 δηο € θαη πάλσ απφ 177.000 κηθξνκεζαίεο 

επηρεηξήζεηο. 

Οη ιφγνη πνπ επεξέαζαλ ηνπο πξναλαθεξφκελνπο θιάδνπο ήηαλ αθελφο κελ ε 

αδπλακία ησλ θαηαλαισηψλ θαη αθεηέξνπ ε επηζεηηθή εηζβνιή θζελψλ πξντφλησλ απφ 

ηελ Άπσ Αλαηνιή πνπ είρε ζαλ ζπλέπεηα ηελ κείσζε ηεο εγρψξηαο παξαγσγήο. 

Δπηπξνζζέησο, ν ζπλερψο απμαλφκελνο αξηζκφο πησρεχζεσλ επεξέαζε θαη ηνλ 

δείθηε αλεξγίαο φπσο εκθαλίδεηαη ζηνλ πίλαθα 3. 

 

Πίνακαρ 3 : Απιθμόρ ανέπγυν από πηυσεύζειρ επισειπήζευν ζηην 

Δςπώπη 1997-2003 (επί ηοιρ %) 

 

ΔΣΟ΢ ΑΝΔΡΓΙΑ & ΠΣΧΥΔΤ΢Η 

1997 1,8 

1998 1,6 

1999 1,4 

2000 1,1 

2001 1,4 

2002 1,6 

2003 1,7 

 

Πηγή: Creditreform (2004) 
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Ζ ρξνληθή εμέιημε ησλ πησρεχζεσλ ζηελ Διιάδα απφ ην 1980 θαη έπεηηα 

ζεκεηψλεη κία ζπλερψο απμεηηθή ηάζε ησλ πησρεχζεσλ, κε κηθξά δηαζηήκαηα κείσζεο 

θαη κε θνξχθσζε ηνπ αξηζκνχ ηνπο ην 1996. Ζ πηψζε απηή νθείιεηαη θπξίσο ζηελ 

εμπγίαλζε ηεο Διιεληθήο νηθνλνκίαο, κέζσ ησλ δηαξζξσηηθψλ αιιαγψλ ηεο πεξηφδνπ 

κεηά ηελ ππνγξαθή ηεο ζπλζήθεο ηνπ Μάαζηξηρ. 

Οη παξάγνληεο πνπ νδήγεζαλ ζε απηφ ηνλ απμεηηθφ αξηζκφ αλφδνπ, γηα 

πεξίπνπ είθνζη έηε, έρνπλ ζαλ αθεηεξία ηε δεθαεηία ηνπ 1970. Οη δχν πεηξειατθέο 

θξίζεηο νδήγεζαλ ζε αχμεζε ησλ θαπζίκσλ θαη άιισλ πξψησλ πιψλ κε ηε 

ζπλαθφινπζε επηβξάδπλζε ξπζκνχ αλάπηπμεο ηεο ρψξαο. ΢ε απηά πξνζηέζεθαλ θαη 

νη απμήζεηο ηνπ θφζηνπο εξγαζίαο θαηά κνλάδα πξντφληνο, νη νπνίεο ήηαλ αηζζεηά 

πςειφηεξεο απφ ηηο απμήζεηο ησλ ηηκψλ πψιεζεο ησλ βηνκεραληθψλ πξντφλησλ ζηελ 

εγρψξηα θαη δηεζλή αγνξά. Σν απνηέιεζκα ήηαλ ε δξακαηηθή ζπκπίεζε ησλ κηθηψλ 

θεξδψλ φισλ ησλ επηρεηξήζεσλ. Ο Ξαλζάθεο (1989), αλαθέξεη φηη ε κείσζε ηεο 

απφδνζεο ησλ θεθαιαίσλ ζηελ κεηαπνίεζε ήηαλ ήδε εκθαλήο απφ ην 1975 θαη είρε 

θζάζεη ζην 2,2 % ην 1980. Γελ ήηαλ φκσο ην ζχλνιν ηνπ επηρεηξεκαηηθνχ θφζκνπ πνπ 

έγηλε πξνβιεκαηηθφ, αιιά κφλν έλα κέξνο. Κχξηνο παξάγνληαο δεκηνπξγίαο απηνχ ηνπ 

θαηλνκέλνπ ήηαλ ν πςειφο δαλεηζκφο γηα ηε ρξεκαηνδφηεζε θηιφδνμσλ επελδπηηθψλ 

πξνγξακκάησλ, ζε ιάζνο ρξφλν. Υαξαθηεξηζηηθά, θαη ν Καινγήξνπ (1993) αλαθέξεη 

φηη ε πξνβιεκαηηθφηεηα δελ νθείιεηαη ζε ππν-επέλδπζε αιιά ζε ππεξ-επέλδπζε ζηνλ 

αθαηάιιειν ρξφλν θαη κε εζθαικέλν πξνζαλαηνιηζκφ ΢ε απηέο ηηο επηρεηξήζεηο ν 

ζπλδπαζκφο ησλ κεησκέλσλ εζσηεξηθψλ ξνψλ θαη ησλ δηνγθσκέλσλ 

ρξεκαηννηθνλνκηθψλ εμφδσλ (ηνθνρξεσιπζίσλ) νδήγεζε ζε αδπλακία εθπιήξσζεο 

ησλ ιεμηπξφζεζκσλ ππνρξεψζεσλ ηνπο. 

 

5.2.    ΢ΣΑΣΙ΢ΣΙΚΑ   ΢ΣΟΙΥΔΙΑ   ΓΙΑ   ΣΗΝ   ΠΣΧΥΔΤ΢Η    ΣΧΝ 

ΔΠΙΥΔΙΡΗ΢ΔΧΝ ΢ΣΗΝ ΔΤΡΧΠΗ 2004-2008 

 

΢χκθσλα κε πξφζθαηε κειέηε ηεο Icap Group ΑΔ, απμεηηθή ηάζε ηεο ηάμεσο 

ηνπ 11% παξνπζηάδεη ν ζπλνιηθφο αξηζκφο ησλ πησρεχζεσλ ζηελ Γ.Δπξψπε  θαη 12% 

ζηελ Α.Δπξψπε, θαηά ηα έηε 2004-2008. 

΢πγθεθξηκέλα ζε κεγέζε, έρνπλ σο εμήο: 
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Πίνακαρ 1: Πηυσεύζειρ εηαιπειών ζηην Γ.Δςπώπη 2004-2008, ανά σώπα 

 

ΥΧΡΑ Πηυσεύζειρ 
ανά 10.000 

επισειπήζειρ 

ΒΔΛΓΗΟ 115 

ΓΑΝΗΑ 149 

ΓΔΡΜΑΝΗΑ 96 

ΦΗΝΛΑΝΓΗΑ 107 

ΓΑΛΛΗΑ 215 

ΔΛΛΑΓΑ 6 

Μ.ΒΡΔΣΑΝΗΑ 76 

ΗΡΛΑΝΓΗΑ 82 

ΗΣΑΛΗΑ 18 

ΛΟΤΞΔΜΒΟΤΡΓΟ 233 

ΟΛΛΑΝΓΗΑ 103 

ΝΟΡΒΖΓΗΑ 142 

ΑΤ΢ΣΡΗΑ 224 

ΠΟΡΣΟΓΑΛΗΑ 40 

΢ΟΤΖΓΗΑ 108 

ΔΛΒΔΣΗΑ 113 

Η΢ΠΑΝΗΑ 7 

ΜΔ΢Ο΢ ΟΡΟ΢ 108 

 

΢ηνλ παξαπάλσ πίλαθα απνηππψλνληαη ηα απνηειέζκαηα ηνπ δείθηε 

πησρεχζεσλ γηα θάζε κία απφ ηηο ρψξεο ηεο Γ.Δπξψπεο. Όπσο παξαηεξνχκε ε 

Διιάδα θαη ε Ηζπαλία βξίζθνληαη ζηηο ρακειφηεξεο ζέζεηο ηνπ ζπγθεθξηκέλνπ δείθηε κε 

6 επηρεηξήζεηο πνπ πηψρεπζαλ ζηηο 10.000 θαη 7 επηρεηξήζεηο πνπ πηψρεπζαλ ζηηο 

10.000, αληηζηνίρσο. 
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Πίνακαρ 2: Πηυσεύζειρ εηαιπειών ζηην Γ.Δςπώπη 2004-2008 

 

ΥΧΡΑ 2004 2005 2006 2007 2008 Ποζοζηιαία  
μεηαβολή% 
(2007-2008) 

ΒΔΛΓΗΟ 7.836 7.878 7.617 7.677 8.300 8,12 

ΓΑΝΗΑ 2.620 2.497 1.987 2.401 3.710 54,52 

ΓΔΡΜΑΝΗΑ 39.270 36.850 34.040 29.150 29.800 2,23 

ΦΗΝΛΑΝΓΗΑ 2.385 2.278 2.285 2.300 2.660 15,65 

ΓΑΛΛΗΑ 40.776 41.930 40.360 42.532 49.100 15,44 

ΔΛΛΑΓΑ 577 580 520 510 530 3,92 

Μ.ΒΡΔΣΑΝΗΑ 12.813 13.462 13.686 12.893 14.880 15,41 

ΗΡΛΑΝΓΗΑ 321 327 304 317 700 120,82 

ΗΣΑΛΗΑ 17.500 17.150 8.827 5.518 7.130 29,21 

ΛΟΤΞΔΜΒΟΤΡΓΟ 665 682 634 680 590 -13,24 

ΟΛΛΑΝΓΗΑ 6.648 6.780 5.941 7.952 6.580 -17,25 

ΝΟΡΒΖΓΗΑ 4.297 3.540 3.032 2.845 3.640 27,94 

ΑΤ΢ΣΡΗΑ 6.328 7.136 6.854 6.362 6.500 2,17 

ΠΟΡΣΟΓΑΛΗΑ 3.123 3.300 3.400 3.350 3.500 4,48 

΢ΟΤΖΓΗΑ 6.588 5.865 5.243 5.791 6.300 8,79 

ΔΛΒΔΣΗΑ 4.955 4.751 4.528 4.314 4.220 -2,18 

Η΢ΠΑΝΗΑ 561 869 853 880 2.100 138,64 

΢ΤΝΟΛΟΝ 157.263 155.875 140.111 135.472 150.240 10,90 

 
΢ηνλ παξαπάλσ πίλαθα, παξαηεξείηαη φηη ε Ηζπαλία, ε Ηξιαλδία θαη ε Γαλία 

παξνπζίαζαλ ηελ κεγαιχηεξε αχμεζε ζηα πνζνζηά ησλ πησρεχζεσλ. ΢ηελ Διιάδα ην 

πνζνζηφ ησλ επηρεηξήζεσλ πνπ πηψρεπζαλ ην 2008 απμήζεθε ζην 3,92 % ζε ζρέζε 

κε ην 2007. Θεηηθέο εμαηξέζεηο κεηψζεσλ ησλ πησρεχζεσλ απνηεινχλ ε Οιιαλδία, ην 

Λνπμεκβνχξγν θαη ζε κηθξφηεξν βαζκφ ε Διβεηία. 

Κχξηα αηηία απηήο ηεο απμεκέλεο ηάζεο ησλ πησρεχζεσλ απνηειεί ε 

νηθνλνκηθή θξίζε πνπ μεθίλεζε απφ ηηο Ζ.Π.Α. θαη εμαπιψζεθε θαη ζηηο Δπξσπατθέο 

ρψξεο. Πνιινί θιάδνη αξρίδνπλ λα ζπξξηθλψλνληαη θαη είλαη θαλεξφ φηη ε αλαηαξαρή 
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ζηηο ρξεκαηνπηζησηηθέο αγνξέο επεξεάδεη θαη ηελ πξαγκαηηθή νηθνλνκία, κε 

πξνβιέςεηο πξαγκαηηθά δπζνίσλεο γηα ηα επφκελα ρξφληα. 

Ζ εηθφλα, αληηζηνίρσο ζηηο Ζ.Π.Α. είλαη δπζκελέζηεξε ηεο Δπξσπατθήο, ζηνλ 

αξηζκφ επηρεηξήζεσλ πνπ πηψρεπζαλ, κε απφηνκε αχμεζε ηνπ 41,1 % απφ ην 2008 

ζην 2007. Ζ εηθφλα απηή παξακέλεη ε ίδηα θαη ζηηο πησρεχζεηο ηδησηψλ, φπνπ 

παξαηεξείηαη αχμεζε 27,6 %. Αλάινγε ήηαλ ε ηάζε πνπ επηθξάηεζε θαη ζηελ Ηαπσλία, 

κε αχμεζε 15,7 % ζην αληίζηνηρν δηάζηεκα. 

 

Πίνακαρ 3: Πηυσεύζειρ εηαιπειών ζηην Γ.Δςπώπη 2004-2008, ανά 

δπαζηηπιόηηηα. 

 

 

ΣΟΜΔΑ΢ 

ΠΟ΢Ο΢ΣΟ 

΢ΤΜΜΔΣΟΥΗ΢ 

΢ΣΙ΢ ΠΣΧΥΔΤ΢ΔΙ΢ 

2008 

ΠΟ΢Ο΢ΣΟ 

΢ΤΜΜΔΣΟΥΗ΢ 

΢ΣΙ΢ ΠΣΧΥΔΤ΢ΔΙ΢ 

2007 

 

ΓΙΑΦΟΡΑ 

ΤΠΖΡΔ΢ΗΔ΢ 36,4 % 34, 3 % -6,1 % 

ΔΜΠΟΡΗΟ 33,3 % 35,7 % -6,7 % 

ΚΑΣΑ΢ΚΔΤΔ΢ 19,3 % 17,6 % 9,7 % 

ΒΗΟΜΖΥΑΝΗΑ 11,0 % 12,4 % -11,3 % 

΢ΤΝΟΛΟ 100 % 100 %  

 

 
Σν 2008 ζε Δπξσπατθφ επίπεδν ηελ κεγαιχηεξε ζπκκεηνρή ζην ζχλνιν ησλ 

πησρεχζεσλ, φπσο άιισζηε θαη ηα πξνεγνχκελα έηε, παξνπζηάδεη ν ηνκέαο ησλ 

Τπεξεζηψλ θαη αθνινπζεί ν ηνκέαο ηνπ Δκπνξίνπ, ν νπνίνο φκσο εκθαλίδεη κείσζε 

ζηε ζπκκεηνρή ηνπ ζην ζχλνιν ησλ πησρεχζεσλ θαηά 6,7 %. Ο ηνκέαο ηεο 

Βηνκεραλίαο φρη κφλν ζπλερίδεη λα ζπκκεηέρεη κε ην κηθξφηεξν πνζνζηφ ζην ζχλνιν 

ησλ πησρεχζεσλ αιιά εκθαλίδεη θαη κείσζε ηεο ζπκκεηνρήο ηνπ ζην ζχλνιν ησλ 

πησρεχζεσλ θαηά 11,3 % ην 2008 ζε ζρέζε κε ην 2007. Αθνινπζεί ν ηνκέαο ησλ 

Καηαζθεπψλ ν νπνίνο παξνπζίαζε αχμεζε ηεο ζπκκεηνρήο ηνπ ζην ζχλνιν ησλ 

πησρεχζεσλ θαηά 9,7 % ην 2008 ζε ζρέζε κε ην 2007. 

Σν αληίθηππν ησλ πησρεχζεσλ ζηελ επξσπατθή αγνξά εξγαζίαο δηακφξθσζε 

ηνλ αξηζκφ ησλ αλέξγσλ πνπ πξνέξρνληαη απφ πησρεπκέλεο επηρεηξήζεηο ζε 1,4 

εθαηνκκχξηα, αξηζκφο θαηά 200.000 κεγαιχηεξνο ζε ζρέζε κε ην 2007 θαη ίδηνο κε ην 

2006 αληίζηνηρα. 
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5. ΣΔΛΙΚΑ ΢ΤΜΠΔΡΑ΢ΜΑΣΑ 

 

Καηά ηελ δηάξθεηα ησλ ηξηψλ ηειεπηαίσλ δεθαεηηψλ, ε ρξεκαηννηθνλνκηθή 

απνηπρία ησλ επηρεηξήζεσλ ππήξμε έλα απφ ηα ζέκαηα πνπ εξεπλήζεθε 

πεξηζζφηεξν. Αιιά απηέο νη έξεπλεο επηθεληξψλνληαλ νπζηαζηηθά ζηελ 

πξφβιεςε ηεο πηψρεπζεο θαη ζπάληα ζηελ απνθπγή ηεο.  Οηθνλνκηθά, ε  

ηειεπηαία πξνζέγγηζε  παξακέλεη νπζηαζηηθή,  εάλ ιάβνπκε ππφςε  ηηο  

δξακαηηθέο  νηθνλνκηθέο ή  αλζξψπηλεο  ζπλέπεηεο ηεο θάζε πηψρεπζεο. 

Έξεπλεο ζηελ νξγάλσζε αλαγλψξηζαλ πνιινχο παξάγνληεο πνπ ελ κέξεη 

εμεγνχλ ηελ πηψρεπζε, απηνί νη παξάγνληεο ζπλδένληαη κε ην ζχζηεκα 

δηαρείξηζεο ηεο επηρείξεζεο, κε ηηο ζηξαηεγηθέο απφθαζεο ή δξάζεο θαη κε ηηο 

ιεηηνπξγηθέο απνθάζεηο ή δξάζεηο. Αιιά ε δπλακηθή απηψλ ησλ παξαγφλησλ θαη 

ε εμέιημε ηνπο ζην ρξφλν παξακέλνπλ ζρεηηθψο ζπάληα εξεπλεκέλα.  

Οηθνλνκηθέο έξεπλεο ηφληζαλ ην ξφιν ηεο ξνήο θεθαιαίσλ θαη έδεημαλ ηε 

δπλαηή επηθάιπςε αλάκεζα ζηηο νηθνλνκηθέο δηαζηάζεηο, ζηε δνκή ηνπ 

θεθαιαίνπ, ζηελ απφδνζε, ζηελ αθεξεγγπφηεηα, ζηε ξεπζηφηεηα θαη ζηηο 

επελδχζεηο. Γηα άιιε κηα θνξά ε δπλακηθή απηψλ ησλ παξαγφλησλ δελ 

εξεπλήζεθε.  

Σν πέξαζκα απφ ηελ βηνκεραληθή επνρή ζηελ επνρή ησλ πιεξνθνξηψλ 

θαλεξψλεη φηη επηηπρεκέλεο επηρεηξήζεηο είλαη εθείλεο, νη νπνίεο αλαπηχζζνπλ 

ζηξαηεγηθέο πξνζαλαηνιηζκέλεο ζηνλ πειάηε θαη ηθαλφηεηεο ζπλερψο 

θαηλνηνκηθέο. ΢ε αληίζεζε, νη πησρεπκέλεο επηρεηξήζεηο αληηκεησπίδνπλ 

πξνβιήκαηα ζηελ αλάπηπμε ηέηνησλ ζηξαηεγηθψλ θαη πηνζεηνχλ ζηελ δηαρείξηζε 

έλα πεξηζζφηεξν αληαγσληζηηθφ θαη επηζεηηθφ πεξηβάιινλ. 

Οη κέζνδνη πνπ ρξεζηκνπνηνχληαη γηα ηελ πξφβιεςε ηεο πηψρεπζεο 

κπνξνχλ λα απνηειέζνπλ απνηειεζκαηηθά εξγαιεία ζηελ αμηνιφγεζε ησλ 

επηρεηξήζεσλ δηφηη αμηνπνηνχλ αξθεηά ηθαλνπνηεηηθά πιεξνθνξίεο ηφζν 

πνζνηηθέο (ρξεκαηννηθνλνκηθέο) φζν θαη πνηνηηθέο (ζηξαηεγηθέο). Σα 

απνηειέζκαηα πνπ επηηπγράλνληαη ρξεζηκνπνηψληαο ηα ρξεκαηννηθνλνκηθά 

κεγέζε ησλ επηρεηξήζεσλ γηα ηελ εθηίκεζε ηνπ θηλδχλνπ πηψρεπζεο, 

ππνδεηθλχνπλ φηη ε πιεξνθνξία απηή δελ αξθεί γηα ηελ αθξηβή αληηκεηψπηζε ηνπ 

πξνβιήκαηνο. Σα πνηνηηθά ζηνηρεία ηα νπνία ραξαθηεξίδνπλ ηελ ιεηηνπξγία ησλ 

επηρεηξήζεσλ θαη ηελ ζρέζε ηνπο κε ηελ αγνξά (πνηφηεηα ηνπ κάλαηδκελη, 

νξγάλσζε, ηερλνγλσζία, ζέζε ζηελ αγνξά θιπ), νπσζδήπνηε ζπκβάινπλ ζηελ 

απνηειεζκαηηθφηεξε εθηίκεζε ηνπ θηλδχλνπ πηψρεπζεο ησλ επηρεηξήζεσλ.  

Δπίζεο νη κέζνδνη απηέο ελζσκαησκέλεο ζε πνιπθξηηήξηα ζπζηήκαηα 

ππνζηήξημεο απνθάζεσλ, κπνξνχλ λα απνηειέζνπλ βαζηθά εξγαιεία γηα 

ηξάπεδεο θαη πηζησηηθνχο νξγαληζκνχο κε ζηφρν ηελ εθηίκεζε ησλ επηδφζεσλ, 

ηεο βησζηκφηεηαο θαη ηεο κειινληηθήο πνξείαο ησλ επηρεηξήζεσλ. ΢πγθεθξηκέλα, 

γηα θάζε κέζνδν, πνπ αλαιχζεθε παξαπάλσ, ζπκπεξάλακε ηα εμήο: 
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Ζ Γηαθξηηηθή Αλάιπζε είλαη ε πιένλ ρξεζηκνπνηεκέλε κέζνδνο, 

αθνινπζνχκελε απφ ην Λνγηζηηθφ Τπφδεηγκα Πηζαλφηεηαο. Ζ ρξεζηκνπνίεζε 

ησλ πνιπθξηηήξησλ κεζφδσλ άλνημε λένπο νξίδνληεο ζηελ εθηίκεζε ηνπ θηλδχλνπ 

πηψρεπζεο επηρεηξήζεσλ αιιά θαη ζην γεληθφηεξν ζέκα ηεο βησζηκφηεηαο ηνπο. 

΢πλνπηηθά, ε Γηαθξηηηθή Αλάιπζε παξέρεη ζηνλ απνθαζίδνληα κία ηαμηλφκεζε ζε 

δπν νκάδεο ησλ επηρεηξήζεσλ ππφ κειέηε. Απηή ε ηαμηλφκεζε, αλ θαη είλαη 

ζεκαληηθή, δελ πξνζθέξεη θακία εθηίκεζε ηνπ θηλδχλνπ πηψρεπζεο.  

΢ηε βάζε απηήο ηεο παξαηήξεζεο, επφκελν βήκα ήηαλ ε ρξήζε κεζφδσλ 

κε δπλαηφηεηα λα πξνζθέξνπλ κία πηζαλφηεηα ηνπ ελδερνκέλνπ απνηπρίαο ησλ 

επηρεηξήζεσλ. ΢ηηο κεζφδνπο απηέο πεξηιακβάλνληαη ην Γξακκηθφ Τπφδεηγκα 

Πηζαλφηεηαο (Linear Probability Model), ην "Λνγηζηηθφ" Τπφδεηγκα Πηζαλφηεηαο 

(Logit Model) θαη ην "Καλνληθφ" Τπφδεηγκα Πηζαλφηεηαο (Probit 

Model).΢εκαληηθά ζηαηηζηηθά πξνβιήκαηα ζεκεηψζεθαλ θαηά ηελ εθαξκνγή ηνπ 

Γξακκηθνχ Τπνδείγκαηνο Πηζαλφηεηαο. Έηζη, δηαπηζηψζεθε φηη ε θαηαλνκή ησλ   

ιαζψλ δελ  είλαη θαλνληθή θαη νη  δηαζπνξέο  ηνπο δελ  είλαη  ίζεο.  Αθφκε,  

εληνπίδεηαη έλα πξφβιεκα ζηελ εξκελεία ηνπ ππνδείγκαηνο, θαζψο ε 

εθηηκψκελε απφ ην ππφδεηγκα ηηκή γηα ηελ πηζαλφηεηα είλαη δπλαηφ λα κελ 

αλήθεη ζην δηάζηεκα (0,1). Απφ ηελ άιιε πιεπξά, ελψ νη ππνζέζεηο ζηηο νπνίεο 

ζηεξίδεηαη ην Γξακκηθφ Τπφδεηγκα Πηζαλφηεηαο θαη απηέο ηεο Γηαθξηηηθήο 

Αλάιπζεο είλαη δηαθνξεηηθέο, ηα απνηειέζκαηα ησλ δχν κεζφδσλ είλαη 

ηαπηφζεκα. Απηφ, ίζσο, εμεγεί κεξηθψο θαη ην γεγνλφο φηη ηα γξακκηθά 

ππνδείγκαηα πηζαλφηεηαο δελ βξήθαλ ηφζν κεγάιε εθαξκνγή ζην ρψξν ηεο 

πηψρεπζεο επηρεηξήζεσλ, αλ θαη ππήξμαλ κειέηεο ζηηο νπνίεο ην Γξακκηθφ 

Τπφδεηγκα Πηζαλφηεηαο πξνηηκήζεθε απφ ηε Γηαθξηηηθή Αλάιπζε εμαηηίαο ηεο 

απιφηεηαο θαη επθνιφηεξεο εθαξκνγήο ηνπ. Παξφιν πνπ ην Λνγηζηηθφ 

Τπφδεηγκα Πηζαλφηεηαο παξνπζηάδεηαη πξνηηκφηεξν απφ ηε Γηαθξηηηθή Αλάιπζε, 

εμαηηίαο ησλ πεξηνξηζκψλ ζηνπο νπνίνπο ππφθεηηαη ε δεχηεξε, νη ζπγθξηηηθέο 

κειέηεο πνπ εθπνλήζεθαλ δελ απέδεημαλ φηη δηαζέηεη κεγαιχηεξε αθξίβεηα 

ηαμηλφκεζεο, ηνπιάρηζηνλ φρη ζε φιεο ηηο πεξηπηψζεηο. 

Ο Αιγφξηζκνο Αλαδξνκηθήο Γηαθνξνπνίεζεο (ΑΑΓ) απιψο ηαμηλνκεί ηηο 

επηρεηξήζεηο ζε θαηεγνξίεο θηλδχλνπ. Δπνκέλσο, δελ επηηξέπεη ζπγθξίζεηο 

κεηαμχ ησλ επηρεηξήζεσλ πνπ ηαμηλνκνχληαη ζηελ ίδηα θαηεγνξία, νπφηε θαη είλαη 

δχζθνιε ε ζχγθξηζε ηεο ζρεηηθήο επηδφζεσο ησλ επηρεηξήζεσλ.  

Αληίζεηα, απφ άιιεο ζπγθξηηηθέο κειέηεο φπνπ ρξεζηκνπνηήζεθαλ 

κέζνδνη γξακκηθνχ πξνγξακκαηηζκνχ θαη εηζήγαλ πνηνηηθέο κεηαβιεηέο, έδεημαλ 

φηη ηνπιάρηζηνλ γηα νξηζκέλεο θαηεγνξίεο πξνβιεκάησλ δηάθξηζεο νη δηαθξηηηθέο 

κέζνδνη καζεκαηηθνχ πξνγξακκαηηζκνχ παξέρνπλ θαιχηεξα απνηειέζκαηα απφ 

ηελ θιαζζηθή Γηαθξηηηθή Αλάιπζε. Σα πιενλεθηήκαηα ησλ κεζφδσλ Γξακκηθνχ 

Πξνγξακκαηηζκνχ είλαη ε επειημία ηνπο θαη ην γεγνλφο φηη δελ ππφθεηληαη ζε 

ζηαηηζηηθνχο πεξηνξηζκνχο. Ζ κε ζπρλή έσο ζήκεξα εθαξκνγή απηψλ ησλ 
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πξφζθαησλ κεζφδσλ δελ επηηξέπεη ηελ πιήξε αμηνιφγεζε ηεο ρξεζηκφηεηαο 

ηνπο, ΢ε φηη αθνξά ηε ρξήζε ησλ κεζφδσλ απηψλ γηα ηελ ππνζηήξημε ηεο ιήςεο 

απνθάζεσλ, ζε γεληθέο γξακκέο, έρνπλ ηα ίδηα ραξαθηεξηζηηθά κε ηελ θιαζζηθή 

Γηαθξηηηθή Αλάιπζε. Πξνζθέξνπλ, δειαδή, κία ζπλάξηεζε πνπ είλαη 

ζπλδπαζκφο ραξαθηεξηζηηθψλ ρσξίο λα είλαη εχθνιε ε αμηνιφγεζε θαη 

θαηαλφεζε ηνπ πεξηερνκέλνπ ηεο απφ ηνπο ρξήζηεο - ιήπηεο απνθάζεσλ. Ζ 

κέζνδνο ELECTRE πξνζαξκφδεηαη πνιχ θαιά ζην πξφβιεκα ηεο ηαμηλφκεζεο 

επηρεηξήζεσλ κε βάζε ηνλ θίλδπλν απνηπρίαο. Οη κέζνδνη ηεο θαηεγνξίαο απηήο 

αλ θαη είλαη αξθεηά δεκνθηιείο ζε επξσπατθέο κειέηεο δελ έρνπλ, κέρξη ζήκεξα, 

αλάινγε δεκνηηθφηεηα θαη εθαξκνγή ζε εξγαζίεο εθηφο Δπξψπεο. 

Οη κέζνδνη βαζηζκέλεο ζηελ Σερλεηή Ννεκνζχλε είλαη απνηειεζκαηηθέο 

γηα κεγάια δείγκαηα. Ζ κέζνδνο δελ είλαη απνηειεζκαηηθή γηα κεγάια δείγκαηα. 

Έλα άιιν πξφβιεκα πνπ παξνπζηάδεηαη είλαη απηφ ηεο χπαξμεο επηρεηξήζεσλ κε 

παξφκνηα ραξαθηεξηζηηθά πνπ αλήθνπλ, φκσο, ζε δηαθνξεηηθέο θαηεγνξίεο. ΢ε 

απηέο ηηο πεξηπηψζεηο πξνθαιείηαη κία ζρεηηθά αληηθαηηθή θαηάζηαζε. Σα έκπεηξα 

ζπζηήκαηα πξνηάζεθαλ ηφζν γηα ην πξφβιεκα ηεο πηψρεπζεο φζν θαη γηα ην 

πξφβιεκα ηεο δαλεηνδφηεζεο επηρεηξήζεσλ. 

΢θνπφο ηεο κεζφδνπ UTADIS είλαη ε αλάπηπμε κηαο ζπλάξηεζεο 

πξνζζεηηθήο ρξεζηκφηεηαο ε νπνία ζα ηαμηλνκεί έλα ζχλνιν ελαιιαθηηθψλ 

ελεξγεηψλ (επηρεηξήζεηο) ζε νκνηνγελείο πξνθαζνξηζκέλεο νκάδεο κε ην ειάρηζην 

ζθάικα ηαμηλφκεζεο. 

Ζ κέζνδνο ησλ Πξνζεγγηζηηθψλ ΢πλφισλ ρξεζηκνπνηεί ηελ αζάθεηα πνπ 

πξνθαιείηαη απφ ηελ απνζπαζκαηηθφηεηα ζηελ αλαπαξάζηαζε ζηα πξνβιήκαηα 

ηαμηλφκεζεο.  Έρεη ζηφρν  λα  ζπκβάιιεη  ζηελ  εχξεζε :  

(α) ησλ  ειάρηζησλ  ζπλφισλ θξηηεξίσλ ηθαλψλ λα ηαμηλνκήζνπλ ηηο 

επηρεηξήζεηο θαη  

(β) ηνπ ζπζηήκαηνο θαλφλσλ ην νπνίν κπνξεί λα βνεζήζεη ζηε ιήςε 

απνθάζεσλ. ΢ηεξίδεηαη ζηελ αδπλακία δηάθξηζεο θαη ηαμηλφκεζεο αληηθεηκέλσλ 

ζε θαηεγνξίεο κε ηε βνήζεηα ηεο δηαζέζηκεο πιεξνθνξίαο, φηαλ απηή είλαη αηειήο 

ή ηκεκαηηθή θαη πξνθαιεί δπζδηαθξηηφηεηα κεηαμχ ησλ αληηθεηκέλσλ. Ζ κέζνδνο 

ρξεζηκνπνηήζεθε απφ πνιινχο εξεπλεηέο θαη επαγγεικαηίεο ηνπ ρψξνπ ΢ε ζρέζε 

κε ηηο παιαηφηεξεο κεζφδνπο, ε κέζνδνο ησλ πξνζεγγηζηηθψλ ζπλφισλ 

παξνπζηάδεη ζεκαληηθά πιενλεθηήκαηα ηα νπνία έρνπλ αλαθεξζεί ζην θεθάιαην 

4.11. 

Μηα άιιε πιεξνθνξία ε νπνία ζα κπνξνχζε λα ζπκβάιεη ζηελ αλάπηπμε 

απνηειεζκαηηθφηεξσλ ππνδεηγκάησλ εθηίκεζεο ηνπ θηλδχλνπ πηψρεπζεο ησλ 

επηρεηξήζεσλ, είλαη ε επαηζζεζία ησλ επηρεηξήζεσλ ζε κεηαβνιέο ηνπ γεληθφηεξνπ 

νηθνλνκηθνχ πεξηβάιινληνο. Οη νηθνλνκηθέο ζπλζήθεο φπσο απηέο 

δηακνξθψλνληαη απφ ηνλ πιεζσξηζκφ, ηα επηηφθηα, ηηο ζπλαιιαγκαηηθέο ηζνηηκίεο 

θ.ι.π., επηδξνχλ πνιιέο θνξέο απνθαζηζηηθά ζηελ ρξεκαηννηθνλνκηθή 
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ζπκπεξηθνξά θαη ζηελ βησζηκφηεηα ησλ επηρεηξήζεσλ. Ζ ελζσκάησζε ηέηνησλ 

πιεξνθνξηψλ ζε ηερληθέο εθηίκεζεο ηνπ θηλδχλνπ πηψρεπζεο, εμεηάδεη κηα απφ 

ηηο πην ζεκαληηθφηεξεο αηηίεο ηεο πηψρεπζεο, ηδηαίηεξα ζε πεξηφδνπο απμεκέλεο 

νηθνλνκηθήο αζηάζεηαο. 

Ζ πηψρεπζε απνηειεί ην απνηέιεζκα ηεο δπλακηθήο πνξείαο ηεο 

επηρείξεζεο κέζα ζην ρξφλν. ΢πλεπψο, ε εμέηαζε φισλ ησλ παξαπάλσ 

παξαγφλησλ γηα κηα επαξθή ρξνληθή πεξίνδν ζπκβάιεη ζηελ εμέιημε ηεο 

δπλακηθήο θχζεο ηεο πηψρεπζεο ησλ επηρεηξήζεσλ, ε νπνία πηζαλφλ λα 

νδεγήζεη ζηελ αλάπηπμε πεξηζζφηεξν απνηειεζκαηηθψλ ηερληθψλ γηα ηελ έγθαηξε 

πξφβιεςε ηεο πηψρεπζεο. 

΢πκπεξαζκαηηθά, ε αλάπηπμε κηαο δπλακηθήο πξνζέγγηζεο ηεο 

πηψρεπζεο  ησλ επηρεηξήζεσλ πνπ ζα ελνπνηεί ηηο λέεο απαηηήζεηο θαη ζα νδεγεί 

ζηελ αλαγλψξηζε ησλ δηαδηθαζηψλ απνηπρίαο είλαη ηδηαίηεξα πνιχηηκε θαη 

ζεκαληηθή γηα ηελ απνθπγή νπνηαζδήπνηε ρξεκαηννηθνλνκηθήο απνηπρίαο 

απηψλ. 
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20 Διιάδα Michalopoulos et al. (1993) Βηνκεραλία θισζηνυθαληνπξγίαο - RPA 

21 Διιάδα 

 

Slowinski & Zopounidis (1994) Γηάθνξεο 1988 RS 
22 Διιάδα Theodossiou (1991) Καηαζθεπέο - DA. Logit, LPM 

23 Διιάδα Vranas(1991) Καηαζθεπέο 1979-84 LPM, Logit 

24 Διιάδα Vranas(1992) Καηαζθεπέο 1980-84 LPM 
25 Ηζξαήι Tamari(1964) - 1956-60  
26 Ηηαιία Appetiti (1984) Καηαζθεπέο 1979-81 DA(1) 

27 Ηηαιία Appetiti (1984) Καηαζθεπέο 1979-81 DA (2) 

28 Ηηαιία Falbo(1991) Καηαζθεπέο - DA 
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' Αλαθεξφκελνο απφ Altman (1984).
b
  

Αλαθεξφκελνο απφ  Taffler (1934). 

 

 

 

 

 

 

29 Ηαπσλία Takahashi et al. (1984) - 1977 DA 
30 ΢νπεδία Skogsvik (1990) Δμαγσγέο/ θαηαζθεπέο 1966-80 Probit 
31 Netherlands Bilderbeek (1977)' - 1950-79 DA 
32 UK Lis (1972)

b - 1964-72 DA 
33 UK Peel & Peel (1987) Καηαζθεπέο 1982-85 DA, Logit 
34 UK Peel et al. (1986) Καηαζθεπέο - Logit 
35 UK Keasey & McGuinness (1990) Γηάθνξεο 1976-84 Logit (1 year prior 
36 UK Keasey & McGuinness (1990) Γηάθνξεο 1976-84 Logit (2 years prio 
37 UK Keasey & McGuinness (1990) Γηάθνξεο 1976-84 Logit (3 years pru 
38 UK Keasey & McGuinness (1990) Γηάθνξεο 1976-84 Logit (4 years pnr 
39 UK Keasey & McGuinness (1990) Γηάθνξεο 1976-84 Logit (5 years pru 
40 UK Keasey et al. (1990) Γηάθνξεο 1976-84 Multilogit 
41 UK Taffler(1976)" Καηαζθεπέο 1968-73 DA 
42 UK Taffler(1977)

b Καηαζθεπέο 1969-76 DA 
43 UK Taffler(1983) - 1972-77 DA 
44 UK Tisshaw(1976)

b Καηαζθεπέο 1975-76 DA 
45 USA Altman(1968) Καηαζθεπέο 1946-65 DA 
46 USA AJtman et al. (1977) Καηαζθεπέο/ιηαληθή 1969-75 DA 
47 USA Beaver (1966) - - UA 
48 USA Dambolena and Khoury (1980) Καηαζθεπέο/ιηαληθή 1969-75 DA 
49 USA Deakin (1972) - 1965-75 DA 

50 USA Frydman et al. (1985) Καηαζθεπέο/ιηαληθή 1971-81 DA 
51 USA Frydman et al. (1985) Καηαζθεπέο /ιηαληθή 1971-81 RPA(I) 
52 USA Frydman et al. (1985) Καηαζθεπέο /ιηαληθή πψιεζε 1971-81 RPA(2) 
53 USA Gilbert et al. (1990) Γηάθνξεο 1974-83 Logit 
54 USA Lau (1987) - 1971-80 Logit 
55 USA Ohlson (1981) Καηαζθεπέο 1970-76 Logit 
56 USA Piatt &Platt ( 1990) Γηάθνξεο 1972-76 Logit 
57 USA Tennyson et al. (1990) - 1980 Logit 
58 USA Zavgren (1985) Γηάθνξεο 1972-78 Logit 
59 USA Zmijhewski  (1985) - 1972-78 Probit 
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