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купной факторной производительности (СФП) и экономических показателей деятельности не-
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THE INTERRELATION BETWEEN TOTAL FACTOR PRODUCTIVITY  
AND ECONOMIC INDICATORS OF NON-FINANCIAL CORPORATIONS 
 
The scientific article presents a theoretical and methodological analysis of the relationship between total 
factor productivity (TFP) and economic performance indicators of non-financial corporations (NFCs) of 
the Republic of Belarus. The authors systematize economic indicators to take into account the factors and 
the degree of their influence on the functionality and efficiency of NFCs. Four main groups of indicators 
are identified: overall performance, profitability, liquidity and financial stability. This classification is 
consistent with the principles of the systems approach and the resource base theory. The definition of the 
groups of indicators allows us to identify the mechanisms by which effective management of NFC re-
sources can be transformed into sustainable economic growth, which is an important aspect for the for-
mation of an integrated model of economic development. The results of the article are the basis for devel-
oping recommendations for improving the quality of NFC management, which contributes to increasing 
their financial stability and efficiency, increasing competitiveness and socio-economic development. 
 
Keywords: total factor productivity (TFP), non-financial corporations (NFCs), economic growth, interre-
lation, efficiency, profitability, liquidity, financial stability. 

 
 

Введение. Экономическому росту, как яв-
лению и процессу, посвящен ряд исследова-
ний. Ввиду неопределённости относительно 
перспектив мирового развития, на фоне уси-
ления геополитических рисков и нарастания 
противоречий между ведущими субъектами 
мирового хозяйства, актуальным становится 
переосмысление сложившихся представле-
ний о природе, источниках и факторах эко-
номического роста. Необходим «новый» 
взгляд на сложившиеся подходы к теории 
экономического развития, соотношения меж-
ду общесистемными экономическими факто-
рами развития и факторами «неэкономиче-
скими», влияние которых резко возрастает. 

Появление новой модели эндогенного 
экономического роста привело к существен-
ным изменениям в теоретических подходах. 
Из обрывочных и фрагментарных эмпирика 
вышла на качественно новую ступень разви-
тия, с использованием статистики практиче-
ски по всем странам, проверкой детерминант 
и факторов экономического роста, возмож-
ностью лицезреть зависимости между дан-
ными факторами и на их основании строить 
гипотезы о дальнейших изменениях в про-
цессах экономического роста [1-5]. 

Неоклассическая теория экономического 
роста (Р. Харрорд, Е. Домар) исследовала 
явления экспоненциального роста на основе 
накопления капитала и производительности. 
Т. Сван и Р. Солоу исследовали связи двух 
факторов производства – труда и капитала 
при их взаимоотношениях с элементами эк-
зогенных изменений производительности – 

техническим прогрессом, а, следовательно, 
изменения в экономике, способствующие 
экономическому росту [3]. 

Н. Калдор сформулировал следующие по-
ложения [6]:   

а) выпуск на душу населения со временем 
возрастает, и темп его роста не имеет тен-
денции к убыванию; 

б) физический капитал на одного работ-
ника (капиталовооруженность) возрастает со 
временем; 

в) реальная норма доходности капитала 
(реальная процентная ставка) почти стабиль-
на; 

г) отношение физического капитала к вы-
пуску – почти константа; 

д) доли труда и физического капитала в 
национальном доходе – почти константы; 

е) темпы роста выпуска на работника су-
щественно отличаются в различных странах. 

Эти постулаты справедливы и сегодня, 
определённые отклонения объяснимы в рам-
ках модели Р. Барро [2], который говорил об 
условной конвергенции, подтверждающей 
сближение уровня развития разных стран в 
длительном периоде. 

В естественных науках преобладают стро-
гие (функциональные) зависимости, при ко-
торых каждому значению одной переменной 
соответствует единственное значение другой. 
Между экономическими переменными такой 
зависимости нет. Например, нет прямой за-
висимости между доходом и потреблением, 
ценой и спросом, производительностью тру-
да и стажем работы и т.д. Это связано с тем, 
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что, во-первых, при анализе влияния одной 
переменной на другую не учитывается целый 
ряд иных факторов, влияющих на нее; во-
вторых, это влияние может быть не прямым, 
а проявляться через цепочку иных факторов; 
в-третьих, многие такие воздействия носят 
случайный характер и т.д. Поэтому в эконо-
мике говорят не о функциональных, а о сто-
хастических зависимостях. 

Наиболее сложной задачей в экономиче-
ской теории, даже при учете эмпирического 
анализа, являлось изучение такого экзогенно-
го явления, как технический прогресс, кото-
рый является одним из факторов совокупной 
факторной производительности (СФП). По-
вышение СФП может происходить за счет 
разных факторов, таких как инновации, 
улучшение квалификации работников, опти-
мизация процессов и внедрение новых тех-
нологий. СФП определяется как стоимость 
продукции, произведенной на единицу сово-
купных факторов производства, включая 
труд, капитал и другие ресурсы. 

СФП является ключевым показателем 
экономического роста. Неоклассическая и 
кейнсианская теории роста предлагают ис-
пользовать модифицированную функцию 
Кобба-Дугласа, а также другие эконометри-
ческие методы для оценки и моделирования 
динамики экономического роста. Анализ в 
этих случаях осуществляется за счет деком-
позиции аналитических факторов и сопро-
вождается оценкой используемых математи-
ческих связей, включая априорные представ-
ления об изменении совокупных величин и 
факторов [2; 7]. 

Формально, СФП может быть выражена 
как отношение валовой продукции к сово-
купным затратам на факторы производства: 

 

СФП ൌ
୕

୊ଵା୊ଶା⋯ା୊୬
, (1) 

 
где Q  – объем производства, а F1 ൅ F2 ൅⋯൅

Fn – различные факторы производства. 
 
Так как СФП, показатели труда и капитала 

связаны между собой – следовательно, изме-
нение одного из них влияет на изменения 
других. Существует мнение, что труд и капи-
тал – материальные факторы, в то время как 
СФП – это скорее нематериальный фактор, 
включающий в себя особенности технологий 
и человеческих знаний [8]. 

СФП будет различаться по видам деятель-
ности организаций:   панельная  выборка 
должна зафиксировать как различия СФП 
между отраслями, так и ее динамику с уче-
том влияния ряда факторов. СФП связана 
практически со всеми показателями резуль-
тативности деятельности предприятий. 

Для анализа финансового состояния и эф-
фективности деятельности НФК в Беларуси 
традиционно используются Методические 
рекомендации по проведению комплексной 
системной оценки финансового состояния 
организаций [9]. Кроме того, ряд показателей 
отражен также в Разъяснениях аудиторской 
палаты по анализу финансовой устойчивости 
и платежеспособности организаций в про-
цессе проведения аудита бухгалтерской (фи-
нансовой) отчетности [10]. 

Актуальность данного исследования 
определяется необходимостью анализа взаи-
мосвязей между СФП и экономическими по-
казателями деятельности НФК. Учитывая, 
что СФП является ключевым индикатором 
экономического роста и напрямую влияет на 
эффективность функционирования НФК, 
необходимо выявить, какие именно экономи-
ческие факторы способствуют её увеличению 
в контексте белорусской экономики. В усло-
виях постоянных изменений и эволюции 
экономической теории, понимание детерми-
нант СФП является основой для формирова-
ния эффективной стратегии экономического 
развития. Исследование взаимосвязей  между 
СФП и экономическими показателями дея-
тельности НФК дает возможность пересмот-
реть и адаптировать существующие методи-
ческие подходы к повышению качества 
управления НФК, что обеспечивает повыше-
ние устойчивости и конкурентоспособности 
национальной экономики. 
Цель исследования заключается в выявле-

нии структурных взаимосвязей между СФП и 
экономическими показателями деятельности 
НФК, что позволит оценить степень вклада 
количественных и качественных  показателей 
в экономику Республики Беларусь.  

Основная часть. В рамках настоящего 
исследования для оценки влияния качества 
управления на СФП экономики Беларуси и 
выявления экономических показателей дея-
тельности НФК, имеющих наибольшее зна-
чение, были применены методы системного 
анализа нормативных правовых актов, реко-
мендаций и иных источников, регулирующих 
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зателя производительности труда является 
мерой эффективности использования челове-
ческого капитала организацией, важным ин-
дикатором человеческого развития, а его рост 
– условием повышения уровня жизни насе-
ления. Производительность труда определя-
ется как количество произведенной продук-
ции на единицу рабочей силы. Исходя из
определения, можно заметить, что произво-
дительность труда является составной ча-
стью СФП. Основные аспекты взаимосвязи
между этими показателями можно обозна-
чить следующим образом:

1. Прямое влияние производительности
труда на СФП: увеличение производительно-
сти труда при прочих равных условиях при-
водит к росту общего объема производимой 
продукции, что непосредственно отражается 
на увеличении СФП. 

2. Эффект масштаба: увеличение числен-
ности работников может, в некоторых случа-
ях, привести к уменьшению производитель-
ности труда из-за эффекта убывающей отда-
чи. То есть, при увеличении трудозатрат, 
производительность на душу населения мо-
жет начать снижаться, если не будут увели-
чены другие факторы производства (напри-
мер, капитал или технологии). Это в свою 
очередь негативно скажется на СФП. 

3. Качество факторов производства: по-
вышение уровня квалификации работников и 
внедрение инновационных технологий могут 
существенно увеличить как производитель-
ность труда, так и СФП. Качественные изме-
нения могут привести к тому, что даже при 
неизменном количестве работников СФП 
будет возрастать из-за большего объема про-
изводства и оптимизации процессов. 

4. Гармонизация ресурсов: комплексное
управление всеми факторами производства 
способствует повышению СФП и производи-
тельности труда. Оптимальное распределе-
ние ресурсов позволяет минимизировать по-
тери и увеличить эффективность процессов. 

Взаимосвязь между СФП и производи-
тельностью труда является многогранной и 
сложной. Увеличение производительности 
труда в большинстве случаев приводит к ро-
сту СФП, однако это требует детального ана-
лиза факторов, влияющих на эффективность 
использования ресурсов.  

финансово-экономическую деятельность 
НФК, факторного анализа, а также метод 
экспертных оценок. В качестве экспертов 
выступили авторитетные ученые в области 
экономической теории и финансового ме-
неджмента, а также руководители НФК и 
специалисты, осуществляющие расчеты 
ключевых показателей экономической дея-
тельности предприятий.  

Исходя из этого, выделены следующие 
группы показателей: 

а) оценка общей результативности: произ-
водительность труда (выручка от реализации 
продукции, товаров, работ, услуг на 1 работ-
ника); ресурсоотдача (коэффициент общей 
оборачиваемости капитала); капиталоотдача 
(коэффициент оборачиваемости долгосроч-
ного капитала); 

б) показатели прибыльности: рентабель-
ность активов; рентабельность основных 
средств; рентабельность собственного капи-
тала; степень устойчивости экономического 
роста; рентабельность инвестированного ка-
питала; рентабельность реализованной про-
дукции (работ, услуг); рентабельность про-
даж (оборота); рентабельность персонала; 

в) показатели ликвидности: оборачивае-
мость краткосрочной дебиторской задолжен-
ности; оборачиваемость краткосрочной кре-
диторской задолженности; 

г) показатели финансовой устойчивости: 
коэффициент финансового левереджа; коэф-
фициент обеспеченности обязательств иму-
ществом (активами); коэффициент обеспе-
ченности собственными оборотными сред-
ствами. 

Перечень показателей с методикой их 
расчета приводится таблице. Обоснуем далее 
взаимосвязь обозначенных показателей и 
СФП. 

СФП и показатели оценки общей ре-
зультативности 

СФП и производительность труда – это 
два основных показателя, играющих важную 
роль в оценке эффективности производ-
ственных процессов и экономической дея-
тельности в целом. Показатель производи-
тельности труда является ключевым для 
оценки функционирования различных соци-
ально-экономических систем: начиная от до-
ходов населения, заканчивая эффективно-
стью экономики [9; 11; 12]. Повышение пока-
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-с
пи
с 

В
Т
У

 –
 в
ы
ру
чк
а 
от

 р
еа
ли
за
ци
и 

пр
од
ук
ци
и,

 т
ов
ар
ов

, р
аб
от

, у
сл
уг

 
(с
тр
ок
а 

01
0 
от
че
та

 о
 п
ри
бы

ля
х 
и 

уб
ы
тк
ах

);
 

Ч
Р
ср

-с
пи
с 

– 
ср
ед
не
сп
ис
оч
на
я 

чи
сл
ен
но
ст
ь 
ра
бо
тн
ик
ов

 (
ф
ор
м
а 

12
-

т,
 с
тр
ок
а 

01
).

 
→

 m
ax

 
[1

3]
 

2.
 
Р
ес
ур
со
от
ад
ча

 
(к
оэ
ф
ф
иц
ие
нт

 о
бщ

ей
 

об
ор
ач
ив
ае
м
ос
ти

 
ка
пи
та
ла

) 

О
тр
аж

ае
т 
ск
ор
ос
ть

 
об
ор
ач
ив
ае
м
ос
ти

 
ак
ти
во
в,

 п
ок
аз
ы
ва
ет

 
чи
сл
о 
об
ор
от
ов

 з
а 

пе
ри
од

 

К
ок

=
В
Т
У

/(
(И
Б

t+
И
Б

t-
1)

/2
) 

В
Т
У

 –
 в
ы
ру
чк
а 
от

 р
еа
ли
за
ци
и 

пр
од
ук
ци
и,

 т
ов
ар
ов

, р
аб
от

, у
сл
уг

 
(с
тр
ок
а 

01
0 
от
че
та

 о
 п
ри
бы

ля
х 
и 

уб
ы
тк
ах

);
 

И
Б

t –
 и
то
г 
ба
ла
нс
а 
на

 к
он
ец

 
от
че
тн
ог
о 
пе
ри
од
а 

(с
тр
ок
а 

30
0 

бу
хг
ал
те
рс
ко
го

 б
ал
ан
са

),
 

И
Б

t-
1–

 и
то
г 
ба
ла
нс
а 
на

 н
ач
ал
о 

от
че
тн
ог
о 
пе
ри
од
а 

(с
тр
ок
а 

30
0 

бу
хг
ал
те
рс
ко
го

 б
ал
ан
са

).
 

→
 m

ax
 

[1
4]

 

3.
 
К
ап
ит
ал
оо
тд
ач
а 

(к
оэ
ф
ф
иц
ие
нт

 
об
ор
ач
ив
ае
м
ос
ти

  

О
тр
аж

ае
т 

эф
ф
ек
ти
вн
ос
ть

 
ис
по
ль
зо
ва
ни
я 

 

К
О
Д
Т

=
В
Т
У

/(
(С
К

t+
Д
О

t+
С
К

t-
1 
+
Д
О

t-
1)

/2
) 

В
Т
У

 –
 в
ы
ру
чк
а 
от

 р
еа
ли
за
ци
и 

пр
од
ук
ци
и,

 т
ов
ар
ов

, р
аб
от

,  
→

 m
ax

 
[1

4]
 

  
 



П
ро
до
лж

ен
ие

 т
аб
ли
цы

 
1 

2 
3 

4 
5 

6 
до
лг
ос
ро
чн
ог
о 

ка
пи
та
ла

) 
до
лг
ос
ро
чн
ы
х 

ин
ве
ст
иц
ий

 (
ка
пи
та
ла

) 
 

ус
лу
г 

(с
тр
ок
а 

01
0 
от
че
та

 о
 п
ри
бы

ля
х 

и 
уб
ы
тк
ах

);
 

С
К

t –
 с
об
ст
ве
нн
ы
й 
ка
пи
та
л 
на

 к
он
ец

 
от
че
тн
ог
о 
пе
ри
од
а 

(с
тр
ок
а 

49
0 

бу
хг
ал
те
рс
ко
го

 б
ал
ан
са

);
 

С
К

t-
1 

– 
со
бс
тв
ен
ны

й 
ка
пи
та
л 
на

 
на
ча
ло

 о
тч
ет
но
го

 п
ер
ио
да

 (
ст
ро
ка

 
49

0 
бу
хг
ал
те
рс
ко
го

 б
ал
ан
са

);
 

Д
О

t –
 д
ол
го
ср
оч
ны

е 
об
яз
ат
ел
ьс
тв
а 

на
 к
он
ец

 о
тч
ет
но
го

 п
ер
ио
да

 (
ст
ро
ка

 
59

0 
бу
хг
ал
те
рс
ко
го

 б
ал
ан
са

);
 

Д
О

t-
1 

– 
до
лг
ос
ро
чн
ы
е 
об
яз
ат
ел
ьс
тв
а 

на
 н
ач
ал
о 
от
че
тн
ог
о 
пе
ри
од
а 

( с
тр
ок
а 

59
0 
бу
хг
ал
те
рс
ко
го

 б
ал
ан
са

).
 

 
 

2.
 П
О
К
А
ЗА

Т
Е
Л
И

 П
РИ

Б
Ы
Л
Ь
Н
О
С
Т
И

 
4.

 
Р
ен
та
бе
ль
но
ст
ь 

ак
ти
во
в 

Э
ф
ф
ек
ти
вн
ос
ть

 
ис
по
ль
зо
ва
ни
я 

ор
га
ни
за
ци
ей

 
вл
ож

ен
но
го

 в
 а
кт
ив
ы

 
ка
пи
та
ла

 д
ля

 
ге
не
ри
ро
ва
ни
я 

пр
иб
ы
ли

 

 
Ч
П

 –
 ч
ис
та
я 
пр
иб
ы
ль

 (
уб
ы
то
к)

 
(с
тр
ок
а 

21
0 
от
че
та

 о
 п
ри
бы

ля
х 
и 

уб
ы
тк
ах

);
 

А
t –

 а
кт
ив
ы

 о
рг
ан
из
ац
ии

 н
а 
ко
не
ц 

от
че
тн
ог
о 
пе
ри
од
а 

(с
тр
ок
а 

30
0 

бу
хг
ал
те
рс
ко
го

 б
ал
ан
са

);
 

А
t-

1 
– 
ак
ти
вы

 о
рг
ан
из
ац
ии

 н
а 
на
ча
ло

 
от
че
тн
ог
о 
пе
ри
од
а 

(с
тр
ок
а 

30
0 

бу
хг
ал
те
рс
ко
го

 б
ал
ан
са

).
 

О
че
нь

 н
из
ки
й 
ри
ск

 
– 
бо
ле
е 

8 
%

; 
ни
зк
ий

 р
ис
к 

– 
от

 4
 

до
 8

 %
; 

ср
ед
ни
й 
ри
ск

 –
 о
т 

0 
до

 4
 %

; 
вы

со
ки
й 
ри
ск

 –
 о
т 

-
5 
до

 0
 %

; 
кр
ит
ич
ес
ки
й 
ри
ск

 –
 

м
ен
ее

 -
5 

%
 

[9
] 

5.
 
Р
ен
та
бе
ль
но
ст
ь 

ос
но
вн
ы
х 
ср
ед
ст
в 

Х
ар
ак
те
ри
зу
ет

 д
ол
ю

 
пр
иб
ы
ли

 о
т 
ре
ал
из
ац
ии

 
пр
од
ук
ци
и,

 
пр
их
од
ящ

ей
ся

 н
а 

ед
ин
иц
у 
ср
ед
не

-
го
до
во
й 
ст
ои
м
ос
ти

 
ос
но
вн
ы
х 
ср
ед
ст
в 

Р
ос

=
П
рп

/О
С
ср

 
П
рп

 –
 п
ри
бы

ль
  о
т 
ре
ал
из
ац
ии

 
пр
од
ук
ци
и,

 т
ов
ар
ов

, р
аб
от

, у
сл
уг

 
(с
тр
ок
а 

06
0 
от
че
та

 о
 п
ри
бы

ля
х 
и 

уб
ы
тк
ах

);
 

О
С
ср

 –
 с
ре
дн
ег
од
ов
ая

 с
то
им

ос
ть

 
ос
но
вн
ы
х 
ср
ед
ст
в.

 

→
 m

ax
 

 

[1
5]

 

 
 



П
ро
до
лж

ен
ие

 т
аб
ли
цы

 
1 

2 
3 

4 
5 

6 

6.
 
Р
ен
та
бе
ль
но
ст
ь 

со
бс
тв
ен
но
го

 
ка
пи
та
ла

 

О
пр
ед
ел
яе
т 

до
хо
дн
ос
ть

 
ор
га
ни
за
ци
и 
дл
я 

со
бс
тв
ен
ни
ка

 е
е 

им
ущ

ес
тв
а 

(у
чр
ед
ит
ел
ей

, 
уч
ас
тн
ик
ов

) 

 
Ч
П

 –
 ч
ис
та
я 
пр
иб
ы
ль

 (
уб
ы
то
к)

 (
ст
ро
ка

 
21

0 
от
че
та

 о
 п
ри
бы

ля
х 
и 
уб
ы
тк
ах

);
 

С
К

t –
 с
об
ст
ве
нн
ы
й 
ка
пи
та
л 
ор
га
ни
за
ци
и 

на
 к
он
ец

 о
тч
ет
но
го

 п
ер
ио
да

 (
ст
ро
ка

 4
90

 
бу
хг
ал
те
рс
ко
го

 б
ал
ан
са

);
 

С
К

t-
1 

– 
со
бс
тв
ен
ны

й 
ка
пи
та
л 

ор
га
ни
за
ци
и 
на

 н
ач
ал
о 
от
че
тн
ог
о 
пе
ри
од
а 

(с
тр
ок
а 

49
0 
бу
хг
ал
те
рс
ко
го

 б
ал
ан
са

).
 

О
че
нь

 н
из
ки
й 

ри
ск

 –
 б
ол
ее

 1
5 

%
; 

ни
зк
ий

 р
ис
к 

– 
от

 8
 д
о 

15
 %

; 
ср
ед
ни
й 
ри
ск

 –
 

от
 0

 д
о 

8 
%

; 
вы

со
ки
й 
ри
ск

 –
 

от
 -

10
 д
о 

0 
%

; 
кр
ит
ич
ес
ки
й 

ри
ск

 –
 м
ен
ее

 -
10

 %
 

[9
] 

7.
 
С
те
пе
нь

 
ус
то
йч
ив
ос
ти

 
эк
он
ом

ич
ес
ко
го

 
ро
ст
а 

П
ок
аз
ы
ва
ет

, к
ак
им

и 
в 

ср
ед
не
м

 т
ем
па
м
и 

м
ож

ет
 р
аз
ви
ва
ть
ся

 
ко
м
па
ни
я 
в 

да
ль
не
йш

ем
, н
е 
м
ен
яя

 
сл
ож

ив
ш
ее
ся

 
со
от
но
ш
ен
ие

 м
еж

ду
 

ра
зл
ич
ны

м
и 

ис
то
чн
ик
ам
и 

ф
ин
ан
си
ро
ва
ни
я 
и 

ра
сп
ре
де
ле
ни
е 

пр
иб
ы
ли

 

С
У
Э
Р

=
(Ч
П

 –
 Д

) 
/ (

(С
К

t+
С
К

t-
1)

/2
) 

Ч
П

 –
 ч
ис
та
я 
пр
иб
ы
ль

 (
уб
ы
то
к)

 (
ст
ро
ка

 
21

0 
от
че
та

 о
 п
ри
бы

ля
х 
и 
уб
ы
тк
ах

);
 

Д
 –

 в
ел
ич
ин
а 
на
чи
сл
ен
ны

х 
ди
ви
де
нд
ов

; 
С
К

t –
 с
об
ст
ве
нн
ы
й 
ка
пи
та
л 
на

 к
он
ец

 
от
че
тн
ог
о  
пе
ри
од
а 

(с
тр
ок
а 

49
0 

бу
хг
ал
те
рс
ко
го

 б
ал
ан
са

);
 

С
К

t-
1 

– 
со
бс
тв
ен
ны

й 
ка
пи
та
л 
на

 н
ач
ал
о 

от
че
тн
ог
о 
пе
ри
од
а 

 
(с
тр
ок
а 

49
0 
бу
хг
ал
те
рс
ко
го

 б
ал
ан
са

).
 

П
ол
ож

ит
ел
ьн
ы

й 
пр
ир
ос
т 

[1
1]

 

8.
 
Р
ен
та
бе
ль
но
ст
ь 

ин
ве
ст
ир
ов
ан
но
го

 
ка
пи
та
ла

 

С
оо
тн
ош

ен
ие

 м
еж

ду
 

пр
иб
ы
ль
ю

, 
ге
не
ри
ру
ем
ой

 
ко
м
па
ни
ей

, и
 в
се
м
и 

до
лг
ос
ро
чн
ы
м
и 

вл
ож

ен
ия
м
и 
в 
ее

 
де
ят
ел
ьн
ос
ть

 
(о
су
щ
ес
тв
ле
нн
ы
м
и 
ка
к 

со
бс
тв
ен
ни
ка
м
и,

 т
ак

 и
 

кр
ед
ит
ор
ам
и)

 

 

П
 –

 п
ри
бы

ль
 (
уб
ы
то
к)

 д
о 

на
ло
го
об
ло
ж
ен
ия

 (
зн
ач
ен
ие

 г
ра
ф
ы

 3
 

ст
ро
ки

 1
50

 о
тч
ет
а 
о 
пр
иб
ы
ля
х 
и 

уб
ы
тк
ах

);
 

С
К

t –
 с
об
ст
ве
нн
ы
й 
ка
пи
та
л 
на

 к
он
ец

 
от
че
тн
ог
о 
пе
ри
од
а 

(с
тр
ок
а 

49
0 

бу
хг
ал
те
рс
ко
го

 б
ал
ан
са

);
 

С
К

t-
1 

– 
со
бс
тв
ен
ны

й 
ка
пи
та
л 
на

 н
ач
ал
о 

от
че
тн
ог
о 
пе
ри
од
а 

(с
тр
ок
а 

49
0 

бу
хг
ал
те
рс
ко
го

 б
ал
ан
са

);
 

Д
О

t –
 д
ол
го
ср
оч
ны

е 
об
яз
ат
ел
ьс
тв
а 
на

 
ко
не
ц 
от
че
тн
ог
о 
пе
ри
од
а 

(с
тр
ок
а 

59
0 

→
 m

ax
 

[1
1]

 



бу
хг
ал
те
рс
ко
го

 б
ал
ан
са

);
 

Д
О

t-
1 

– 
до
лг
ос
ро
чн
ы
е 
об
яз
ат
ел
ьс
тв
а 
на

 
на
ча
ло

 о
тч
ет
но
го

 п
ер
ио
да

 (
ст
ро
ка

 5
90

 
бу
хг
ал
те
рс
ко
го

 б
ал
ан
са

).
 

9.
 
Р
ен
та
бе
ль
но
ст
ь 

ре
ал
из
ов
ан
но
й 

пр
од
ук
ци
и 

(р
аб
от

, 
ус
лу
г)

  

С
по
со
бн
ос
ть

 п
ол
уч
ат
ь 

пр
иб
ы
ль

 с
 к
аж
до
го

 
ру
бл
я,

 з
ат
ра
че
нн
ог
о 
на

 
пр
ои
зв
од
ст
во

 и
 

ре
ал
из
ац
ию

 п
ро
ду
кц
ии

 

Р
З=
П
рп

/С
 

П
рп

 –
 п
ри
бы

ль
 о
т 
ре
ал
из
ац
ии

 п
ро
ду
кц
ии

, 
то
ва
ро
в,

 р
аб
от

, у
сл
уг

 (
ст
ро
ка

 0
60

 о
тч
ет
а 
о 

пр
иб
ы
ля
х 
и 
уб
ы
тк
ах

);
 

С
 –

 с
еб
ес
то
им

ос
ть

 р
еа
ли
зо
ва
нн
ой

 
пр
од
ук
ци
и,

 т
ов
ар
ов

, р
аб
от

, у
сл
уг

 (
ст
ро
ка

 
02

0+
04

0+
05

0 
от
че
та

 о
 п
ри
бы

ля
х 
и 

уб
ы
тк
ах

).
 

→
 m

ax
 

[1
1]

 

10
. 
Р
ен
та
бе
ль
но
ст
ь 

пр
од
аж

 (
об
ор
от
а)

  
П
ок
аз
ы
ва
ет

 в
ел
ич
ин
у 

пр
иб
ы
ли

, п
ол
уч
ае
м
ой

 с
 

1 
ру
б.

 п
ро
да
ж

, 
ха
ра
кт
ер
из
уе
т 

эф
ф
ек
ти
вн
ос
ть

 
ве
де
ни
я 
ос
но
вн
ой

 
де
ят
ел
ьн
ос
ти

 

Р
П
р=

 П
рп

/В
Т
У

 
П
рп

 –
 п
ри
бы

ль
 о
т 
ре
ал
из
ац
ии

 п
ро
ду
кц
ии

, 
то
ва
ро
в,

 р
аб
от

, у
сл
уг

 (
ст
ро
ка

 0
60

 о
тч
ет
а 
о 

пр
иб
ы
ля
х 
и 
уб
ы
тк
ах

);
 

В
Т
У

 –
 в
ы
ру
чк
а 
от

 р
еа
ли
за
ци
и 
пр
од
ук
ци
и,

 
то
ва
ро
в,

 р
аб
от

, у
сл
уг

 (
ст
ро
ка

 0
10

 о
тч
ет
а 
о 

пр
иб
ы
ля
х 
и 
уб
ы
тк
ах

).
 

→
 m

ax
 

[1
1]

 

11
. 
Р
ен
та
бе
ль
но
ст
ь 

пе
рс
он
ал
а 

П
ок
аз
ы
ва
ет

, с
ко
ль
ко

 
пр
иб
ы
ли

 г
ен
ер
ир
уе
тс
я 

на
 к
аж

ду
ю

 е
ди
ни
цу

 
за
тр
ат

 н
а 
пе
рс
он
ал

 

Р
пе
рс

=
Ч
П

/З
пе
рс

 

Ч
П

 –
 ч
ис
та
я 
пр
иб
ы
ль

 (
уб
ы
то
к)

 (
ст
ро
ка

 
21

0 
от
че
та

 о
 п
ри
бы

ля
х 
и 
уб
ы
тк
ах

);
 

Зп
ер
с 

– 
за
тр
ат
ы

 н
а 
оп
ла
ту

 т
ру
да

 (
4-
ф

 
(з
ат
ра
ты

),
 0

10
) 

→
 m

ax
 

[1
4]

 

3.
 П
О
К
А
ЗА

Т
Е
Л
И

 Л
И
К
В
И
Д
Н
О
С
Т
И

 
12

. 
О
бо
ра
чи
ва
ем
ос
ть

 
кр
ат
ко
ср
оч
но
й 

де
би
то
рс
ко
й 

за
до
лж

ен
но
ст
и 

В
ре
м
ен
но
й 

пр
ом

еж
ут
ок

, з
а 

ко
то
ры

й 
по
га
ш
ае
тс
я 

кр
ат
ко
ср
оч
на
я 

де
би
то
рс
ка
я 

за
до
лж

ен
но
ст
ь 

ор
га
ни
за
ци
и 

Д
Зt

 –
 к
ра
тк
ос
ро
чн
ая

 д
еб
ит
ор
ск
ая

 
за
до
лж

ен
но
ст
ь 
на

 к
он
ец

 о
тч
ет
но
го

 
пе
ри
од
а 

(с
тр
ок
а 

25
0 
бу
хг
ал
те
рс
ко
го

 
ба
ла
нс
а)

; 
П
А

t -
 п
ол
уч
ен
ны

е 
ав
ан
сы

 и
 

пр
ед
ва
ри
те
ль
на
я 
оп
ла
та

 н
а 
ко
не
ц 

от
че
тн
ог
о 
пе
ри
од
а;

 
Д
Зt

-1
 –

 к
ра
тк
ос
ро
чн
ая

 д
еб
ит
ор
ск
ая

 
за
до
лж

ен
но
ст
ь 
на

 н
ач
ал
о 
от
че
тн
ог
о 

пе
ри
од
а 

(с
тр
ок
а 

25
0 
бу
хг
ал
те
рс
ко
го

 
ба
ла
нс
а)

; 
П
А

t-
1 

- 
по
лу
че
нн
ы
е 
ав
ан
сы

 и
 

пр
ед
ва
ри
те
ль
на
я 
оп
ла
та

 н
а 
на
ча
ло

 
от
че
тн
ог
о 
пе
ри
од
а;

 
В
Т
У

 –
 в
ы
ру
чк
а 
от

 р
еа
ли
за
ци
и 

 

→
 m

in
 

[9
] 

 



П
ро
до
лж

ен
ие

 т
аб
ли
цы

 
1 

2 
3 

4 
5 

6 
 

 
 

пр
од
ук
ци
и,

 т
ов
ар
ов

, р
аб
от

, у
сл
уг

 
(с
тр
ок
а 

01
0 
от
че
та

 о
 п
ри
бы

ля
х 
и 

уб
ы
тк
ах

);
 

К
Д

 –
 к
ол
ич
ес
тв
о 
дн
ей

 в
 о
тч
ет
но
м

 
пе
ри
од
е.

 

 
 

13
. 
О
бо
ра
чи
ва
е-

м
ос
ть

 к
ра
тк
ос
ро
чн
ой

 
кр
ед
ит
ор
ск
ой

 
за
до
лж

ен
но
ст
и 

В
ре
м
ен
но
й 

пр
ом

еж
ут
ок

, з
а 

ко
то
ры

й 
ор
га
ни
за
ци
я 

по
га
ш
ае
т 
св
ою

 
кр
ед
ит
ор
ск
ую

 
за
до
лж

ен
но
ст
ь 

 
К
Зt

 –
 к
ра
тк
ос
ро
чн
ая

 к
ре
ди
то
рс
ка
я 

за
до
лж

ен
но
ст
ь 
на

 к
он
ец

 о
тч
ет
но
го

 
пе
ри
од
а 

(с
тр
ок
а 

63
0 
бу
хг
ал
те
рс
ко
го

 
ба
ла
нс
а)

; 
А
В

t –
 в
ы
да
нн
ы
е 
ав
ан
сы

 и
 

пр
ед
ва
ри
те
ль
на
я 
оп
ла
та

 н
а 
ко
не
ц 

от
че
тн
ог
о 
пе
ри
од
а;

 
К
Зt

-1
 –

 к
ра
тк
ос
ро
чн
ая

 к
ре
ди
то
рс
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Для достижения оптимального результата, 
необходимо учитывать не только количе-
ственные, но и качественные аспекты ис-
пользования факторов производства. 

Показатели капиталоотдачи (коэффициент 
оборачиваемости долгосрочного капитала) и 
ресурсоотдачи (коэффициент общей обора-
чиваемости капитала) [9; 11; 12] характери-
зуют эффективность производственного про-
цесса и отражают технический прогресс на 
микроуровне, который формирует макроэко-
номические показатели, а значит, имеет сто-
хастическую связь с показателем СФП. 

Взаимосвязь между показателями: 
1. Влияние ресурсов на СФП: высокая 

ресурсоотдача указывает на эффективное 
использование текущих активов и, следова-
тельно, способствует увеличению общей 
производительности, позволяет снизить за-
траты и увеличить объем производства. 

2. Капиталоотдача: высокая капитало-
отдача свидетельствует о том, что вложения 
в долгосрочные активы приводят к значи-
тельному увеличению объемов производства, 
отражает способность НФК эффективно ис-
пользовать капитальные вложения и влияет 
на общий уровень производительности. 

3. Комплексное влияние на эффектив-
ность: увеличение ресурсо- и капиталоотдачи 
приводит к росту СФП, поскольку эффектив-
ность использования активов и капитала со-
здает синергетический эффект, обеспечивая 
свойство эквифинальности производствен-
ных процессов. 

Факторы, влияющие на взаимосвязь: 
1. Технологические инновации: внедре-

ние новых технологий увеличивает ресурсо-и 
капиталоотдачу. 

2. Квалификация персонала: обучение и 
повышение квалификации работников по-
вышают производительность труда и эффек-
тивность использования ресурсов. 

3. Управленческие решения: стратеги-
ческое планирование, инжиниринг и реин-
жиниринг бизнес-процессов и эффективный 
управленческий учет играют ключевую роль 
в повышении показателей ресурсо- и капита-
лоотдачи. 

Выявление взаимосвязи между СФП, ре-
сурсо- и капиталоотдачей позволяет НФК 
фокусироваться на факторах, способствую-
щих повышению производительности. При-
менение современных управленческих тех-
нологий и инноваций является важным ин-

струментом роста СФП, что, в конечном ито-
ге, приводит к устойчивому развитию НФК и 
экономической системы в целом. 

СФП и показатели прибыльности  
СФП и показатели прибыльности – взаи-

мосвязанные показатели, которые отражают 
эффективность деятельности НФК.  На осно-
вании проведённых исследований были вы-
делены следующие показатели: рентабель-
ность активов; рентабельность основных 
средств; рентабельность собственного капи-
тала; степень устойчивости экономического 
роста; рентабельность инвестированного ка-
питала; рентабельность реализованной про-
дукции (работ, услуг); рентабельность про-
даж (оборота); рентабельность персонала. 

Показатели рентабельности отражают, 
насколько эффективно НФК использует свои 
ресурсы для генерации прибыли. Степень 
устойчивости экономического роста показы-
вает, какими в среднем темпами может раз-
виваться НФК в дальнейшем, не меняя сло-
жившееся соотношение между различными 
источниками финансирования и распределе-
ния прибыли [9; 11; 12]. Данный показатель 
демонстрирует стойкость процесса роста 
собственного капитала НФК, то есть воздей-
ствует на экономику на микроуровне. 

Взаимосвязь СФП и показателей при-
быльности: 

1. Эффективность использования ресур-
сов: увеличение СФП приводит к сокраще-
нию издержек на единицу продукции, что 
увеличивает показатели прибыли и рента-
бельности. 

2. Инновации и технологический про-
гресс: новые технологии позволяют снизить 
затраты и повысить качество продукции, что 
влияет на уровень продаж, конкурентоспо-
собность, рентабельность, рост производи-
тельности и СФП. 

3. Качество рабочей силы и операцион-
ная эффективность: внедрение систем обуче-
ния персонала («Just-in-time», Kanban, Kaizen 
и др.) приводит к оптимизации издержек 
производства, эффективной организации ос-
новных, вспомогательных и дополнительных 
процессов, сокращению времени производ-
ственного цикла, увеличению объема произ-
веденной продукции и улучшению ее каче-
ства. Оптимизация бизнес-процессов и внед-
рение систем управления качеством (Lean 
Production, 7S, TPS, TQM и др.) способны 
значительно повысить уровень СФП. В ко-
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нечном итоге, это положительно отражается 
на показателях финансово-экономической 
деятельности и рентабельности НФК. 

4. Отраслевая специфика: в некоторых 
высокотехнологичных отраслях более высо-
кая СФП может быть необходима для обес-
печения высоких показателей рентабельно-
сти, в то время как в традиционном произ-
водстве рентабельность может зависеть 
больше от эффективности управления. 

5. Размер предприятия: крупные НФК, 
как правило, имеют более высокую СФП, но 
их рентабельность может быть ниже из-за 
сложной структуры управления и затрат на 
администрирование. 

6. Способы финансирования: выбор оп-
тимальных источников финансирования для 
инновационных проектов и модернизации 
производства позволяет повысить СФП, что, 
в свою очередь, создает условия для устой-
чивого роста. Экономики стран с развитым 
финансовым сектором, как правило, демон-
стрируют более высокий уровень СФП и 
устойчивости экономики. 

Таким образом, показатели рентабельно-
сти тесно связаны с технологическим ростом 
и повышением производительности труда. В 
случае, когда все факторы работают эффек-
тивно, возникают аллокативный и синерге-
тический эффекты, однако, большое влияние 
оказывают факторы экзогенного роста, кото-
рые сложно предсказать. Возникает явление 
эмерджентности, когда в системе происходят 
изменения, которые не присущи отдельным 
ее компонентам. СФП имеет стохастическую 
и функциональную макроэкономическую 
связь с показателями прибыльности и пока-
зывает эффективность производства. Высо-
кий уровень СФП способствует более устой-
чивому и сбалансированному экономическо-
му росту, который, в свою очередь, создает 
условия для дальнейшего повышения произ-
водительности. 

Частным случаем оценки прибыльности 
является рентабельность персонала, которая 
показывает эффективность использования 
человеческого капитала в НФК, позволяет на 
микроуровне корректировать кадровую по-
литику, а на макроуровне является индикато-
ром проблем занятости и безработицы, поли-
тики распределения трудовых ресурсов и 
производительных сил в регионах и стране 
[9; 11; 12]. Увеличение СФП обычно сопро-
вождается повышением рентабельности пер-

сонала. Это может быть обусловлено опти-
мизацией рабочих процессов, повышением 
профессионального уровня сотрудников, 
улучшением системы мотивации и стимули-
рования, а также развитием лидерских ка-
честв сотрудников. 

СФП и показатели ликвидности 
Показатели оборачиваемости краткосроч-

ной дебиторской задолженности и кредитор-
ской задолженности служат индикаторами 
эффективности управления оборотными ак-
тивами и обязательствами НФК [9; 11; 12]. 
Данная группа коэффициентов указывает на 
эффективность работы НФК по отношению к 
количеству авансированных ресурсов или 
количеству их потребления в процессе дея-
тельности. Чем выше данные коэффициенты, 
тем эффективнее деятельность НФК. 

Существует прямая связь между СФП и 
оборачиваемостью краткосрочной дебитор-
ской задолженности. Чем выше СФП, тем 
более эффективно НФК использует свои ре-
сурсы для производства. Если СФП увеличи-
вается, это может свидетельствовать о том, 
что НФК способна более эффективно управ-
лять своим оборотным капиталом, что, в 
свою очередь, проявляется в увеличении ско-
рости оборачиваемости дебиторской задол-
женности и позволяет компании использо-
вать эти средства для финансирования опе-
рационной деятельности и дальнейшего ро-
ста. 

Взаимосвязь между СФП и оборачиваемо-
стью краткосрочной кредиторской задолжен-
ности также заслуживает внимания. Эффек-
тивное использование ресурсов, как правило, 
позволяет НФК своевременно выполнять 
свои финансовые обязательства. Высокая 
оборачиваемость кредиторской задолженно-
сти указывает на финансовую устойчивость и 
способность быстро генерировать денежные 
потоки, и наоборот, низкие показатели могут 
свидетельствовать о проблемах с ликвидно-
стью и негативно сказаться на СФП. 

СФП и показатели оборачиваемости нахо-
дятся в сложной взаимосвязи. Эффективное 
управление оборотными активами и обяза-
тельствами может способствовать повыше-
нию СФП, а также обеспечивать необходи-
мую устойчивость и финансовую стабиль-
ность НФК. Для достижения высоких резуль-
татов необходимо применять интегрирован-
ный подход к управлению как производ-
ственными процессами, так и финансовыми 
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потоками, что позволит создать условия для 
синергии между всеми аспектами деятельно-
сти НФК. 

СФП и показатели финансовой устой-
чивости 

Показатели финансовой устойчивости, та-
кие как коэффициент финансового леве-
реджа, коэффициент обеспеченности обяза-
тельств имуществом (активами) и коэффици-
ент обеспеченности собственными оборот-
ными средствами [9; 11; 12] служат для 
оценки финансового состояния НФК, харак-
теризуют степень использования собствен-
ных и заемных средств и способность вы-
полнять обязательства. 

Высокая доля заемного капитала (более 
половины) говорит о финансовой неустойчи-
вости НФК. Однако, имеется отраслевая спе-
цифика: для торговых предприятий с боль-
шим оборотом, данный показатель может 
быть значительно выше. Следовательно, в 
случае отрицательной корреляции с СФП, 
имеет место неэффективное использование 
материальных и финансовых ресурсов пред-
приятия, однако, расчет только данной груп-
пы показателей, полной микроэкономиче-
ской картины развития предприятия не дает. 
Следовательно, необходима комплексная 
оценка деятельности НФК, включающая от-
раслевую специфику. 

Умеренное использование заемного капи-
тала способствует увеличению СФП, так как 
НФК может иметь доступ к дополнительным 
ресурсам для инвестиций в новые техноло-
гии, оборудование и капиталовложения. Од-
нако, чрезмерное использование заемных 
средств приводит к увеличению финансовых 
обязательств и рисков, что негативно сказы-
вается на уровне производительности и 
устойчивости НФК. Эффективное использо-
вание ресурсов, которое характеризует высо-
кую СФП, приводит к снижению потребно-
сти в заемных средствах, что делает пред-
приятие финансово устойчивым, и наоборот. 

Таким образом, взаимосвязь между СФП 
и показателями финансовой устойчивости 
является двусторонней. Увеличение СФП 
положительно сказывается на финансовых 
показателях НФК, в то время как высокая 
финансовая устойчивость дает возможность 
НФК инвестировать в повышение своей про-
изводительности. Понимание этой взаимо-
связи оказывает значительное влияние на 

стратегическое управление и долгосрочное 
планирование в НФК. 

Заключение. Систематизируя вышеска-
занное, необходимо отметить фундаменталь-
ную связь между СФП и обозначенными по-
казателями в разрезе следующих факторов: 
отрасль, размер предприятия, конкурентная 
среда, качество управления и т.д. Для дости-
жения устойчивых конкурентных преиму-
ществ НФК следует сконцентрировать свои 
усилия на максимизации СФП посредством 
внедрения инновационных решений, оптими-
зации бизнес-процессов и развития человече-
ского капитала. В этом контексте качество 
управления выступает одной из основных 
детерминант, определяющих СФП экономи-
ки Республики Беларусь. Эффективные 
управленческие практики способствуют ра-
циональному распределению и использова-
нию ресурсов, активизируют инновационные 
процессы, увеличивают конкурентоспособ-
ность, а также обеспечивают устойчивый 
экономический рост и улучшение качества 
жизни населения. 

 Теоретико-методический анализ взаимо-
связи СФП и экономических показателей де-
ятельности НФк Республики Беларусь пока-
зал наличие стохастической связи между 
структурными показателями оценки общей 
результативности, прибыльности, ликвидно-
сти и финансовой устойчивости, что согласу-
ется с принципами системного подхода и 
теорией ресурсной базы. Это позволило вы-
явить механизмы, через которые эффектив-
ное управление трансформируется в устой-
чивый экономический рост, что является 
важным аспектом для формирования инте-
грированной модели экономического разви-
тия. 
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