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Цель:  Оценка эффективности российских предприятий промышленной 
отрасли на основе стохастического метода с использованием финансовых 
показателей за 2017–2018 гг.

Метод: Для оценки эффективности деятельности предприятий ис-
пользуется параметрический метод SFA (Stochastic Frontier Analysis), ос-
нованный на стохастической модели производственной функции. Чтобы 
достичь более, точных результатов была выполнена модификация дан-
ного метода.  А также с помощью разработанного модифицированного 
метода SFA спрогнозировано банкротство предприятий промышленной 
отрасли Российской Федерации на основе отобранных значимых финан-
совых показателей. Было проанализировано 35 предприятий банкротов 
и 35 действующих предприятий одной отрасли.

Результаты: В результате проделанной работы с использованием от-
крытых источников можно увидеть, как изменяется эффективность разных 
предприятий одной отрасли за несколько лет.

Заключение: Данное исследование позволяет говорить о способно-
сти применения метода Stochastic Frontier Analysis и его модификации на 
исследуемых данных в процессе контроля за динамикой эффективности 
предприятий как обанкротившихся, так и действующих. Такая оценка эф-
фективности может быть рекомендована и другим отраслям экономики. 

Ключевые слова: эффективность, метод стохастический границы, фи-
нансовые показатели, параметрический метод, SFA.



21№ 1 (4) 2021

Алимханова А.Н., Мицель А.А.

ВВЕДЕНИЕ 

Понятие эффективности занимает важное значение в экономической 
науке, а на сегодняшний день наблюдается её возрастающая роль в каждом 
секторе экономики. Оценка эффективности компании позволяет определить 
правильную и выгодную стратегию использования ресурсов, что показывает 
её потенциальный уровень. Оценку эффективности можно использовать 
для прогнозирования риска банкротства российских предприятий. 

Несмотря на разнообразие существующих подходов, и предлагаемых 
методик, сегодня отсутствует комплексное взаимосвязанное математиче-
ское и программное обеспечение для задач стратегического управления 
риском банкротства на всех его этапах. В связи с этим актуальна разработ-
ка модели, обеспечивающая поддержку принятия решений на основных 
этапах управления риском банкротства предприятия. 

Таким образом, методика, построенная на основе метода SFA, может 
послужить как инструмент для прогнозирования банкротства предприятий.

ОБЗОР ЛИТЕРАТУРЫ

Методы оценки эффективности можно разделить на два основных под-
хода: параметрические и непараметрические. Непараметрические методы 
включаются в себя метод TFA и метод DEA, а параметрический подход: 
метод DFA и метод SFA.

Метод TFA («Thick Frontier Analysis» — метод широкой границы), данный 
метод основан на построении границы эффективности по панельным 
данным. Рассмотрение данного метода начинается с сортировки данных 
по средним затратам. Выполняется до тех пор, пока не сформируется 
две «широкие границы» для самого высокого и самого низкого квартиля 
средних затрат для каждого периода в выборке. После чего вычисляется 
средняя неэффетикновность организаций с максимальным квартилем 
путем сравнения двух толстых границ (Wagenvoort and Schure, 2006).

Метод огибающих или метод оболочки данных (Data Envelopment Ana-
lysis, DEA) — основан на построении границы эффективности, которая и 
является аналогом производственной функции, когда выпуск является не 
скалярным, а векторным, т.е. когда выпускается несколько видов продукции 
(Alimkhanova and Mitsel, 2019). Показатели эффективности определяются 
методами линейного программирования. В работе (Rukavitsyna and Smolin, 
2008) авторы рассматривают техническую эффективность аптечной сети, 
другие авторы (Khasanov et. al., 2015) рассматривают вопрос о применении 
данного метода для оценки эффективности предприятий в социальной сфе-
ре ЖКХ. В работе (Morgunova and Morgunov, 2008) и (Abankina et.al., 2013) 
авторы оценивают техническую эффективность российских университетов.
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В рассмотренных литературных источниках для сравнения эффектив-
ности деятельности предприятий исходными данными являются объёмы 
используемых ресурсов и готовой продукции предприятий. 

Скорректированный метод наименьших квадратов (Corrected Ordinary 
Least Squares, COLS) и модифицированный метод наименьших квадратов 
(Modifi ed Ordinary Least Squares, MOLS), эти методы полагаются на метод 
наименьших квадратов (МНК) для оценки параметров производственной 
функции, но различаются обработкой остатков МНК. Оценка получается 
путем преобразования оценки наименьших квадратов в детерминирован-
ную граничную модель (Vasanthi et. al., 2017). 

Метод стохастического граничного анализа (Stochastic Frontier Analysis, 
SFA) основан на стохастической модели производственной функции (Ipato-
va and Peresetskii, 2013). Выбор такого метода обусловлен учётом влияния 
на результирующую функцию статистического шума, а также факторов, 
по каким-либо причинам не включённых в модель. В основе данного ме-
тода лежит предположение о том, что неэффективность несимметрично 
распределена, тогда как случайная ошибка подчиняется симметричному 
распределению (Borisova, 2010). Она была параметризована в форме про-
изводственной функции Кобба-Дугласа: 

( ) (x) ( ) ( )ln(y ) y , 1,2,...,i i iv u i N   
где ( )ln(y )i - натуральный логарифм числового значения выпуска

i-й фирмы; ( )x i  — вектор, размерность которого (k+1); N –количество 
рассматриваемых фирм;   — вектор неизвестных параметров, подле-
жащих оценке; ( )iv - случайная ошибка, предназначенная для измерения 
воздействия на значение переменной выпуска случайных факторов; 

( )iu  — случайная переменная, которая имеет положительное значение, 
связанная с технической неэффективностью фирм в отрасли.

Среди отечественных работ, использующих метод стохастического 
граничного анализа и посвященных отдельным отраслям экономики, 
следует выделить следующие работы: Работа (Golovan et. al., 2007) посвя-
щена анализу банковского сектора; (Borisova, 2010) в работе исследова-
ны некоммерческие организации; авторы (Ipatova and Peresetskii, 2013) 
рассматривают российские предприятия по производству резиновых 
и пластмассовых изделий за 2006-2010 гг.; (Malakhov and Pilnik, 2013) 
исследовали бетонную промышленность, а также проанализировали 
последние достижения в области моделирования эффективности на 
примере SFA-моделей; (Afanasev, 2006)  изучает техническую эффектив-
ность предприятий по производству и сбыту товаров хозяйственного 
назначения; (Aivazian et. al., 2014) в своей работе рассматривают отрасли  
разработки программного обеспечения и фармацевтики; (Shchetinin and 
Nazrullaev, 2012) в работе оценивается стохастическая производственная 
граница предприятий, производящих пищевые продукты.
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Среди зарубежных авторов следует отметить работы: (Margono et. al., 
2010).  в которой авторы исследовали отдачу от масштаба индонезийских 
банков с помощью оценки эффективности издержек; в работе (Tovar et. al., 
2012). проведено исследование влияния размера фирмы на сектор распре-
деления электричества Бразилии; в (Lui et. al., 2012) авторы анализируют 
техническую эффективность в китайском промышленном секторе.  

Актуальны исследования на сравнение различных методов оценки 
эффективности предприятий. Например, в работе (Ponkina and Kurochkin, 
2014) авторы исследовали и применили базовые эконометрические методы 
измерения эффективности для сельскохозяйственного производства: метод 
DEA и метод SFA. Апробация методов оболочки данных и стохастической 
границы, выявила, что можно получить, таким образом, наиболее важные 
практико-ориентированные показатели, так и необходимость углубленно 
рассмотреть данные методы. В работе (Bakhtin, 2009) рассмотрены два под-
ходы DEA и SFA для оценки технической эффективности предприятий. При 
использовании DEA рассмотрены модели с различным набором финансо-
вых показателей. Из результатов, полученных методом DEA, показано, что 
более однородной по структуре является производственная отрасль. Из 
результатов SFA-анализа следует, что несколько более однородна отрасль 
розничной торговли. Из работы (Bondareva and Morozova, 2018) известно, 
что внутренняя норма доходности является наиболее часто встречающим-
ся показателем эффективности вложенных инвестиций на промышленных 
предприятиях. Авторы проанализировали преимущества и недостатки со-
временных методов оценки эффективности, выявили тенденции развития 
моделей оценки эффективности инвестиционного процесса на промыш-
ленных предприятиях. 

ОБЩАЯ ХАРАКТЕРИСТИКА МЕТОДА SFA

Параметрический метод SFA был предложен в 1977 году (Aigner and 
Lovell, 1977). В отличии от непараметрического метода огибающих, данный 
метод предполагает наличие случайных отклонений от границы эффек-
тивности, связанных со стохастической природой производственного 
процесса. 

Базовая модель стохастической производственной границы представ-
ляет параметрически заданную производственную функцию со случайной 
ошибкой, которая состоит из стохастического шума iv и неэффективности 
iu (Kumbhakar and Lovell, 2000): 

0 1ln (ln ,..., ln ; ) ,i i ki i iy f x x v u     
где ( )f  - параметрически заданная функция (Кобба-Дугласа или транс-

логарифмическая); x ji  — факторы производства, 1,..., ;j k  1,...,i N  — 
количество рассматриваемых фирм. 
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В методе SFA предполагается, что iu  имеет полунормальное 
'( ~ (0,exp(z )))i iu N   или экспоненциальное '( ( ) exp(z ))i iVar u    распреде-

ление, где zi — детерминанты дисперсионной функции для ошибки неэф-
фективности. 

В работе (Heshmati et. al., 2000) впервые были предложены модификации 
модели, которые позволили разделить неоднородность и неэффективность 
на основе использования двухшаговой процедуры оценивания. 

Первая модификация имеет вид:
1 1, ,ln (ln ,..., ln ; ) ,it it k it it ity f x x v u     

где vit — случайная ошибка с нормальным распределением, а uit — полу-
нормальное или экспоненциальное распределение, i - индивидуальный 
фиксированный эффект для i-го предприятия. 

Вторая модификация имеет вид:
0 ,T

it it i it ity x w v u     
где wit —  случайный индивидуальный эффект для i-го предприятия, 

имеющий нормальное распределение ( 2(0, )wN  ).
Позже в трудах (Kumbhakar et. al., 2014) авторы представили модель, 

которая отделяет эффекты организации от постоянной (неизменной во 
времени), так и от остаточной (изменяющейся во времени) технической 
неэффективности.

0 1, ,ln (ln ,..., ln ; ) ( ) ( ),it it k it i i it ity f x x v u        
где vit — случайная ошибка, 0itu   — случайная величина (неэффектив-

ность), зависящая от  времени; 0i  – случайная величина, отвечающая 
за постоянную во времени техническую неэффективность; i – случайно 
выбранный эффект организации, включающий ненаблюдаемые инвари-
антные факторы производства. 

Одной из самых распространенных формул оценки технической эффек-
тивности является (Battese and Coelli, 1988): 

ˆ(e | )i

i i

u
i iTE E 

  
где i i iv u   .
Более подробно данный метод описан в работах (Malakhov and Pilnik, 

2013).
Классический метод SFA основан на производственной функции пред-

приятия, связывающей объём выпускаемой продукции с объёмами потре-
бляемых ресурсов. При этом модель SFA использует несколько входных 
(объёмы потребляемых ресурсов) и только один выходной параметр — 
объём выпускаемой продукции. 

Суть предлагаемой модификации модели на основе метода SFA заклю-
чается в следующем: 

1) вместо данных о потребляемых ресурсах и объёма выпуска исполь-
зовать финансовые показатели деятельности предприятия; 
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2) использовать не один выходной параметр, а одновременно учитывать 
несколько ключевых финансовых показателей в качестве выходных данных, 
на основе которых оценивается финансовая деятельность исследуемых 
экономических объектов.

РЕЗУЛЬТАТЫ МОДЕЛИРОВАНИЯ
 
Для оценки финансово-хозяйственной деятельности предприятия чаще 

всего используют систему показателей: оценка рентабельности, оценка 
ликвидности, оценка финансовой устойчивости и оценка деловой активно-
сти. В каждой группе насчитывается порядка 6-12 коэффициентов (в сумме 
около 41). Для исследования были исключены дублирующие коэффици-
енты. Например, не включили коэффициент оборачиваемости запасов в 
днях, но был включен коэффициент оборачиваемости запасов в оборотах.

Для проведения исследования используется информационно-эмпири-
ческая база, которой послужат данные бухгалтерской отчетности пред-
приятий промышленной отрасли из Формы №1 «Бухгалтерский баланс» и 
Формы №2 «Отчёт о финансовых результатах». Данные берутся из открытых 
источников: 1) Центр раскрытия корпоративной информации; 2) Единый 
федеральный реестр сведений о банкротстве. Также был произведен пред-
варительный отбор предприятий, для того чтобы исключить опечатки и 
значения финансовых показателей были в разумных пределах. 

В качестве зависимых переменных были выбраны показатели: 
1) коэффициент задолженности —  показывает долю активов, сформи-

рованных в результате привлечения долгового финансирования;
2) коэффициент маневренности оборотного капитала — отражает долю 

собственных оборотных средств в собственном капитале.
Объясняющими переменными является система показателей, состоящая 

из следующих показателей:
1) коэффициент рентабельности;
2) коэффициент финансовой устойчивости;
3) коэффициент деловой активности;
4) коэффициент ликвидности.
Было проанализировано 70 предприятий (35 предприятий банкротов 

и 35 действующих предприятий) одной отрасли. Значения оценки эффек-
тивности лежат в пределах от 0 до 1. 

На рисунке 1 представлена динамика эффективности финансово-хо-
зяйственной деятельности обанкротившихся предприятий и действующих 
предприятий соответственно за период с 2017 по 2018 гг. Действующие 
предприятия выделены, синим и красным цветом, а обанкротившиеся — 
зеленым и фиолетовым цветом. Наихудшими значениями является оценка 
эффективности, попавшая в диапазон от 0 до 0,2. Показатели обанкротив-
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шихся предприятий с 2017 года убывают, это можно на рисунке 1, подтверж-
дая статус предприятий «банкрот». Чем ближе к нулю, тем предприятие 
является менее эффективным. 

Рис. 1. График оценок эффективности предприятий / авторские результаты

Таблица 1 
Распределение оценок эффективности методом SFA

Значение 
эффективно-

сти

2017 2018

Кол-во 
предприятий % Кол-во 

предприятий %

0-0,2 30 42,86 33 47,14

0,2-0,4 7 10 9 12,86

0,4-0,6 8 11,43 6 8,57

0,6-0,8 10 14,28 10 14,29

0,8-1 15 21,43 12 17,14

Предприятия с эффективностью от 0,8-1 имеют наиболее оптимальную 
стратегию среди других предприятий. Это означает, что предприятие 
имеет в составе больше активов и чем больше эффективность, тем меньше 
предприятие испытывает конкуренцию. Остальным предприятиям стоит 
пересмотреть свою стратегию в данном сегменте. 
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ЗАКЛЮЧЕНИЕ

Анализ полученных результатов показал, что метод SFA можно исполь-
зовать для оценки эффективности экономических объектов, описываемых 
финансовыми показателями, а не объемами затрачиваемых ресурсов и 
выпусков продукции. Результаты, полученные в ходе данного исследо-
вания, позволяют говорить о возможности применения данного метода 
для проведения диагностики финансового состояния предприятий. Такой 
метод может быть рекомендован и для разных отраслей экономики, таких 
как строительство, торговля, сельское хозяйство, общественное питание 
и многие другие.  
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EVALUATION OF THE EFFICIENCY OF INDUSTRIAL ENTERPRISES
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Objective: To evaluate the effi  ciency of Russian industrial enterprises based 
on the stochastic method using fi nancial indicators for 2017-2018.

Method: the parametric SFA (Stochastic Frontier Analysis) method based on 
a stochastic model of the production function is used to assess the effi  ciency 
of enterprises. In order to achieve more accurate results, a modifi cation of this 
method was performed. And also with the help of the developed modifi ed SFA 
method, the bankruptcy of industrial enterprises of the Russian Federation was 
predicted on the basis of selected signifi cant fi nancial indicators. 35 bankrupt 
enterprises and 35 operating enterprises of the same industry were analyzed.

Results: As a result of the work done using open sources, you can see how 
the effi  ciency of diff erent enterprises in the same industry changes over several 
years.

Conclusion: This study suggests the ability to use the Stochastic Frontier 
Analysis method and its modifi cation on the studied data in the process of 
monitoring the dynamics of the effi  ciency of enterprises both bankrupt and 
operating. Such an assessment of effi  ciency can be recommended to other 
sectors of the economy.

Keywords: effi  ciency, stochastic boundary method, fi nancial indicators, 
parametric method, SFA.


