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2. Экономический кризис в России обусловил 
снижение среднемесячной заработной платы в дол-
ларах в 2014 году.

3. Несмотря на опережающие темпы роста сред-
немесячной заработной платы, уровень этого пока-
зателя, исчисленного в долларах, в Республике Бе-
ларусь остается ниже, чем в России на протяжении 
всего анализируемого периода.

4. Отставание среднемесячной заработной пла-
ты в Республике Беларусь от аналогичного пока-
зателя в России обусловливает необходимость его 
повышения, что требует, прежде всего, существен-
ного повышения производительности труда на ос-
нове модернизации национальной экономики.
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Таблица 3 – Сопоставление среднемесячной заработной платы в Республике Беларусь 
и Российской Федерации

Годы
Среднемесячная заработная плата, долл. Отношение среднемесячной заработной платы в 

Российской Федерации к среднемесячной заработной 
плате в Республике Беларусь, раз

Республика 
Беларусь

Российская 
Федерация

2012 448,8 863 1,9
2013 528,5 946 1,7
2014 591,8 845,1 1,4
Источник: собственная разработка на основе данных таблицы 2.

 
 

В современных условиях часто можно стол-
кнуться с мнением, что эффективность деятель-
ности предприятий можно определить, лишь 
заглянув в их финансовую отчетность. Это предпо-
ложение ошибочно, т. к. предприятия могут вно-
сить корректировки в отчетность, скрывая некото-
рые подробности своего финансового состояния. 
Это делается и для того, чтобы привлекать новых 
инвесторов. В целях объективной оценки деятель-
ности предприятия существует множество подхо-
дов, некоторым мы дадим сравнительную характе-
ристику ниже.

Модель экономической добавленной стоимости 
(EVA – Economic Value Added, далее – EVA) заклю-

чается в том, что капитал должен быть настолько 
эффективно использован, чтобы мог обеспечить 
норму доходности на вложенный капитал, требуе-
мую собственниками. 

Популярность концепции объясняется тем, что 
EVA оценивает не только конечный результат, но 
и то, как он был получен. EVA способствует росту 
прибыльности за счет более эффективного исполь-
зования капитала [1; 2, с. 54–57].

Главное преимущество EVA – легкость расчета 
и высокая точность результата. Однако упускается 
из вида финансовая группа показателей, что может 
послужить причиной неправильной оценки.

Сбалансированная система показателей (далее – 
ССП). Основная идея ССП заключается в том, что 
финансовые показатели перестают быть главенству-
ющим звеном в оценке деятельности предприятия. 
В ССП предлагается рассматривать предприятие с 
позиций четырех перспектив: инфраструктура, биз-
нес-процессы, клиенты, финансы. ССП ориентиро-
вана на долгосрочную перспективу и предполагает, 
что компании будут распределять цели по каждой 
из четырех вышеперечисленных перспектив.



96

Указанные перспективы между собой тесно вза-
имосвязаны и взаимозависимы, что отражено на 
рисунке [3, с. 9].

В концепции ССП не все показатели поддаются 
измерению, что является одним из ее главных недо-
статков. Однако CCП более клиентоориентирова-
на, чем другие подходы.

Концепция денежной рентабельности инве-
стиций (СFROI – Cash Flow Return On Investment, 
далее  – СFROI) была основана на допущении, что 
рынок капитала более всего ценит способность 
предприятия генерировать денежные потоки.

В расчете CFROI используются компоненты: 
валовые инвестиции, валовой денежный поток, 
неамор тизируемые активы, экономический срок 
жизни активов [4].

Показатель СFROI учитывает денежные потоки 
с учетом влияния инфляции. Однако это один из 
самых сложных для понимания и вычисления по-
казатель.

Рыночная добавленная стоимость (далее – 
MVA) позволяет определить величину превышения 
рыночной капитализации предприятия над стои-
мостью собственного капитала.

Однако рыночная капитализация предприятия 
может сильно отличаться от его балансовой стои-
мости. Разница между рыночной и балансовой сто-
имостью предприятия будет отражать факт «добав-
ления» рыночной стоимости, которая отсутствует в 
финансовой отчетности. 

Являясь по сути аналогом EVA, MVA имеет те 
же достоинства, в частности легкость расчета. Но 

недостатки у данных подходов различные: MVA 
не  учитывает ни альтернативной стоимости инве-
стированного капитала, ни промежуточной прибы-
ли акционерам, ни дает представления о том, когда 
был создан капитал.

Концепцию Совокупной акционерной доход-
ности (ТSR – Total Shareholders Return, далее – ТSR) 
принято считать самой удобной, если речь идет о 
представлении инвесторам эффективности пред-
приятия.

Величину TSR определяют три финансовых фак-
тора: увеличение свободного денежного потока; до-
ходность инвестиций и прирост инвестированного 
капитала; альтернативная стратегия, которую при-
меняют предприятия, увеличивающие свою норму 
прибыли на инвестированный капитал для обеспе-
чения роста дивидендов, начисляемых акционерам. 
ТSR позволяет менеджерам находить компромиссы 
между прибыльностью, ростом инвестиций и вели-
чиной свободного потока денежных средств, а так-
же рассчитать доход инвесторов.

Показатель TSR позволяет проводить сравне-
ния между компаниями, не учитывая их размер, так 
как является относительным. Но он может рассчи-
тываться только для акционерных обществ.

Показатель Прибыль до выплаты процентов, 
налогов и дивидендов (EBITDA – Earnings Before 
Interest, Taxes, Deprecation and Amortization, далее – 
EBITDA) используется для определения способ-
ности предприятия отвечать по своим обязатель-
ствам, а также для оценки стоимости бизнеса и его 
рентабельности [5].

Рисунок – Взаимосвязь перспектив ССП

Миссия компании. 
Чего она хочет достичь?

Финансы. 
Насколько наши 

финансы соотвествуют 
нашим планам?

Клиенты. 
В каких аспектах работы 

с клиентам мы должны преуспеть, 
чтобы достичь нужных 

финансовых показателей? 

Бизнес-процессы. 
На каких бизнес-процессах мы 
должны сконцентрироваться, 

чтобы удовлетворить 
потребности клиентов?

Инфраструктура. 
Что нам необходимо для 

стабильной работы 
бизнес-процессов?
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EBITDA является одним из самых спорных под-
ходов к оценке эффективности предприятия. Но, 
несмотря на множество недостатков (расчет только 
по МСФО; исключение амортизации у компаний, 
имеющих множество амортизирующих активов; 
может давать ложное представление о финансовом 
состоянии компании) данный подход до сих пор 
остается одним из самых популярных.

Исходя из краткой характеристики вышепе-
речисленных подходов, мы можем сделать вывод, 
что не существует идеального способа определе-
ния эффективности деятельности предприятия, в 
том числе для привлечения инвестиций в иннова-
ции. Необходимо учитывать множество факторов 
и применимость концепций в определенных усло-
виях, и уже исходя из этого выбирать подходящий 
показатель определения эффективности деятельно-
сти предприятия, а возможно, и комплекс мер.
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Исследование моногородов Беларуси требует 
изучения природных, экономических, демографи-
ческих, политических и социально-культурных 
факторов. 

В Республике Беларусь насчитывается 40 моно-
городов, в которых проживает 644 тыс. человек, т. е. 
6,5 % населения Республики. В законодательстве нет 
определения моногорода, однако его можно выве-
сти из определения градообразующей организации, 
которое содержится в Законе Республики Беларусь 
от 13 июля 2012 г. № 415-З «Об экономической несо-
стоятельности (банкротстве)». Так, градообразую-
щая организация – юридическое ли цо, численность 
работников которого составляет не менее одной 
четвертой части занятого населения (рабочих мест) 
соответствующего населенного пункта или за счет 
осуществления хозяйственной (экономической) дея-
тельности которого поддерживается жизнеобеспече-
ние соответствующего населенного пункта [6, ст. 1].

Отметим, что в аналогичном Законе Российской 
Федерации при определении градообразующей ор-
ганизации используется лишь критерий численно-
сти работников – 25 % от численности работающе-
го населения [5, ст. 169].

В то же время постановление Правительства 
Российской Федерации от 29 июля 2014 г. № 709 
предлагает иное определение моногорода. Это, во-
первых, муниципальное образование с населением 
не менее 3 тыс. человек. Во-вторых, численность 
работников одной из организаций города в тече-
ние последних пяти лет достигала 20 % среднеспи-
сочной численности работников всех организаций 
этого поселения. В-третьих, осуществление этой ор-
ганизацией деятельности по добыче полезных иско-
паемых (кроме нефти и газа), и (или) производству, 
и (или) переработке промышленной продукции [4].

Мы полагаем, в основу определения моногоро-
да должен быть положен принцип экономического 
влияния градообразующего предприятия. Так, тру-
доспособное население г. Жодино составляет около 
41 тыс. человек, численность работников главного 
предприятия города – ОАО «БелАЗ» около 12 тыс. 
человек, занятость на градообразующем предпри-
ятии – 29 % от трудоспособного населения [8]. 
В г. Микашевичи живут 8,7 тыс. человек трудоспо-
собного возраста, из них 3 тыс. или 34 % работают 
в РУПП «Гранит» (вместе с учетом СП «Агрогра-
нит»). В поселке городского типа Красносельский, 
с численностью трудоспособного населения 5 тыс. 
человек, штат главного предприятия – ОАО «Крас-
носельскСтройматериалы» – составляет 2600 че-
ловек или 52 % от трудоспособного населения [7]. 
Трудоспособное население г. Солигорска – около 
83 тыс., численность работников ОАО «Беларуська-


