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бельность продаж не достигла обозначенного уровня. Увеличение себестоимости, снижение чи-

стой прибыли и, рентабельности продукции и продаж можно объяснить общей сложной ситуацией 

в экономике Беларуси, связанной с мировым кризисом. 

При анализе чистой прибыли, рентабельности производства и продаж необходимо также обра-

тить внимание на количество убыточных  организаций. Так, если в 2011 г. убыточных сельскохо-

зяйственных организаций не зарегистрировано, то в 2012 г. уже было отмечено 5 убыточных орга-

низаций. К 2013 г. их количество увеличилось до 15. И если удельный вес убыточных организаций 

в общем объеме в 2012 г. составил всего 2,3 %, то в 2013 г. он увеличился до 7,3 %. Сумма чистого 

убытка убыточных сельскохозяйственных организаций в 2012 г. составила 23463 млн руб. В 2013 

г. сумма убытка достигла 182055 млн руб., увеличившись к предшествующему году в 7,76 раза.  

Проведенные нами исследования позволяют сделать следующие выводы: 

1 В течение первых трех лет реализации Государственной программы устойчивого развития се-

ла на 20122–2015 гг. в сельскохозяйственных организациях наблюдается рост выручки от реализа-

ции продукции, товаров, работ и услуг. При этом наибольшие темпы роста к предшествующему 

году отмечены в 2012 г. Наряду с ростом выручки также наблюдается увеличение себестоимости 

продукции. В 2013 г. темпы роста себестоимости превышают темпы роста выручки. 

2 В 2013 г. отмечается снижение чистой прибыли к предшествующему году, но при этом она 

увеличилась к 2011 г. на 91338 млн руб. В 2013 г. также отмечается снижение рентабельности 

продукции и продаж в сельскохозяйственных организациях Могилевской области. При этом, рен-

табельность продаж в 2013 г. оказалась ниже прогнозного показателя, определенного Государ-

ственной программой устойчивого развития села на 2011–2015 г. для области. 
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По мнению многих исследователей, одной из продуктивных концепций управления на совре-

менном этапе развития менеджмента является концепция управления на основе стоимости (Value 

Based Management – VBM) [1, 2], которая предполагает, что предприятие как открытая социально–

экономическая система в процессе своего роста и развития должно стремиться к максимизации 

своей стоимости [1 – 4]. Внедрение стоимостной концепции в деятельность отечественных пред-

приятий, в том числе и торговых, встречает серьезные затруднения, которые связаны с выбором 

вида стоимости. Трудности выбора вида стоимости при формировании системы управления разви-

тием торгового предприятия связаны со следующими факторами [3]: 

– неоднозначность позиции специалистов по вопросам определения стоимости; 

– необходимость интегрировать оценки, полученные на базе различных подходов с учетом их 

особенностей и внутреннего содержания.  

– широкое разнообразие задач и целей оценки стоимости при построении системы управления 

развитием предприятием. 

– необходимость учета специфики экономики России. П
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При определении видов стоимости возникает проблема ее определения в целях управления или 

в целях оценки. При определении стоимости в целях оценки используются виды стоимости, при-

меняемые в федеральных стандартах. В соответствии с федеральным стандартом оценки ФСО–1 

[5] стоимость – это расчетная величина цены на дату оценки в соответствии с выбранным видом 

стоимости. В федеральном стандарте оценки ФСО–2 [6] указано, что стоимость, как итоговая ве-

личина и результат оценки может использоваться, в том числе, и для целей управления – принятия 

управленческих решений, анализ приведенных в стандарте видов стоимости показывает, что они 

не в полной мере соответствуют решению задач управления развитием торгового предприятия. 

Таким образом, предлагаемые в отечественных стандартах оценки виды стоимости по своему со-

держанию в полной мере не могут использоваться в целях управления устойчивым развитием 

предприятия. В экономической литературе в последние годы появились также другие виды стои-

мости: наблюдаемая на рынке стоимость; справедливая (обоснованная рыночная) стоимость; 

стейкхолдерская стоимость (стоимость, определяемая в интересах заинтересованных сторон); 

фундаментальная стоимость. Предлагаемые виды стоимости предназначены уже непосредственно 

для оценки компаний или предприятий в процессе управления их деятельностью.  

Все перечисленные виды стоимости имеют свои особенности и ориентированы на внешнюю 

оценку деятельности предприятия и не отражают внутренний потенциал роста стоимости. Особого 

внимания заслуживает «фундаментальная стоимость», которая впервые рассматривается в работе 

Тепловой Т.В. [4]. Фундаментальная стоимость вводится в оборот с точки зрения известного в 

теории ценных бумаг фундаментального анализа, а также фундаментальных факторов, которые 

связаны с контуром создания стоимости в области производственной и воспроизводственной дея-

тельности предприятия. 

Основные признаки фундаментальной стоимости, как стоимости, используемой для формиро-

вания системы управления развитием торгового предприятия [5]: 

– фундаментальная стоимость должна применяться, прежде всего, в деятельности предприятий 

(компаний), в которых осуществляется действительное создание добавочной стоимости (реальный 

сектор); 

– оценка фундаментальной стоимости должна проводиться для предприятия как действующего, 

продажа предприятия в ближайшей и среднесрочной перспективе не предполагается (в случае 

продажи предприятия должны применяться другие виды стоимости); 

– фундаментальная стоимость должна отражать текущее состояние активов предприятия, спо-

собность его генерировать доход не ниже средневзвешенной стоимости капитала; 

– фундаментальная стоимость должна отражать состояние ресурсного потенциала предприятия, 

как его способности развиваться в альтернативных направлениях. С учетом представленных осо-

бенностей стоимостного управления развитием предприятия в качестве базового вида стоимости 

нами предлагается рассматривать фундаментальную стоимость, состоящую из четырех основных 

взаимодействующих слагаемых:  

 Балансовая стоимость материальных и нематериальных активов; 

– Операционная стоимость предприятия, как его способность генерировать свободный де-

нежный поток, либо экономическую прибыль (экономическую добавленную стоимость) на вре-

менном отрезке использования существующих активов предприятия, представляющую собой дис-

контированные к моменту принятия управленческого решения свободный денежный поток, либо 

поток экономической прибыли (добавленной стоимости); 

– Инвестиционная стоимость предприятия, как способность формирования и поддержания 

в требуемом состоянии активов предприятия на основе трансформации инвестиций в активы, со-

здающие дополнительные конкурентные преимущества, представляющую собой чистый приве-

денный доход от осуществляемой и планируемой инвестиционной деятельности предприятия, ре-

шающей задачи обычного и расширенного воспроизводства; 

– Стоимость динамической гибкости предприятия, заключающаяся в способности адекват-

но изменяться в зависимости от изменения внешних условий на основе существующего ресурсно-

го потенциала в заданном направлении с целью достижения нового состояния ресурсного потен-

циала, обеспечивающего положительный состав и прирост трех предыдущих составляющих в дол-

госрочной перспективе. Предложенную модель фундаментальной  стоимости удобно изобразить в 

виде схемы. Указанную иерархию составляющих стоимости становится возможным соотнести с 

уровнями управления торговым предприятием, а также с временными горизонтами создания сто-

имости, на которые ориентированы различные составляющие стоимости (см. рис.1).  
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Рисунок – Четырехуровневая схема фундаментальной стоимости торгового предприятия 

 

Соотношение между балансовой стоимостью и операционной стоимостью позволяет судить, 

насколько эффективна текущая деятельность предприятия. Если все виды стоимости, предприятия 

имеют положительный прирост, то можно говорить об успешности деятельности предприятия, как 

в текущем состоянии, так и в среднесрочной и в долгосрочной перспективе. 
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Понятие конкурентоспособности в настоящее время применимо практически ко всем сферам 

деятельности, в том числе и в налоговой системе. В связи с этим, одним из главных параметров 

эффективности функционирования национальной налоговой системы является снижение налого-

вой нагрузки на бизнес. 

В ходе проводимой налоговой реформы по последней оценке Всемирного банка рейтинг Рес-

публики Беларусь по разделу «Налогообложение» в 2014 году поднялся на 27 позиций. В отчете 

«Ведение бизнеса 2014» наша страна находится на 156–й позиции. В сравнении с аналогичным 

отчетом предыдущего года прослеживается снижение по всем показателям, формирующим инди-

катор «Налогообложение» – налоговая нагрузка снижена с 80,4 до 62,8 %, количество выплат 

уменьшено с 82 до 18 платежей, время, затрачиваемое на исчисление налогов, сокращено с 798 до 

654 часов [1]. 

В Беларуси на улучшение рейтинга повлияло изменение налогового законодательства. Так, с 1 

января 2012 года были приняты следующие меры: 

– снижена ставка налога на прибыль до 18%; 
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