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Аннотация
Предмет. Анализ рентабельности работы майнинг-фермы.
Цели. Определение  направлений  проведения  анализа  рентабельности  работы 
майнинг-фермы и разработка оригинальной авторской методики анализа, выявление 
резервов роста рентабельности работы исследуемой майнинг-фермы.
Методология. Обоснованность,  достоверность  и  аргументация  рекомендаций 
обеспечиваются  использованием  комплексного  подхода  к  исследованию 
рентабельности  работы  майнинг-фермы,  общенаучных  и  специальных  методов 
научного  познания:  ретроспективного,  системного  и  функционально-структурного 
анализа,  наблюдения,  классификации;  инструментальных  приемов  группировки, 
выборки, сравнения и обобщения, факторного анализа.
Результаты. Впервые  разработана  структурно-логическая  модель  факторной 
системы  рентабельности  работы  майнинг-фермы,  произведен  расчет  факторов, 
повлиявших  на  изменение  рентабельности.  Выявлены  узкие  места  и  разработаны 
направления повышения эффективности работы исследуемой майнинг-фермы.
Выводы. Субъекты  хозяйствования,  зарегистрированные  в  качестве  резидентов  в 
белорусском  Парке  высоких  технологий  и  владеющие  майнинг-фермами,  могут 
использовать разработанную методику, которая носит прикладной характер.
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Декрет  Президента  Республики  Беларусь 
«О развитии  цифровой  экономики»1 (далее  – 
Декрет № 8) вступил в силу 28 марта 2018 г. и 
дал сильный импульс росту резидентов Парка 
высоких технологий. Почти 50% из них стали 
резидентами в 2018 г. Этот правовой акт внес 
существенный  вклад  в  повышение 
инвестиционной привлекательности Беларуси и 
цифровизацию  ее  экономики.  В Российской 
Федерации  разработан  проект  федерального 
закона  «О  цифровых  финансовых  активах»2. 
Цифровая экономика – экономика инноваций, 

1 О развитии цифровой экономики: Декрет Президента 
Республики Беларусь от 21.12.2017 № 8. 
URL: http://president.gov.by/ru/official_documents_ru/view/dekre
t-8-ot-21-dekabrja-2017-g-17716/ 

2 О цифровых финансовых активах: проект федерального 
закона Российской Федерации. 
URL: https://www.minfin.ru/ru/document/?id_4=121810

развивающаяся  за  счет  эффективного 
внедрения  передовых  информационных 
технологий.  Принятие  Декрета  №  8  ввело  в 
хозяйственную  практику  новые  понятия: 
криптовалюта,  блокчейн,  майнинг,  токен, 
биткоин и др. 

На  всем  постсоветском  пространстве  нет 
примера  страны,  в  которой  параллельно  с 
государственной  эмиссией  существовал  бы 
частный  выпуск  денег.  Декрет  №  8  создал 
основу  для  такой  практики,  пусть  и  с 
определенными ограничениями.

Мы  впервые  предприняли  попытку 
разработать методику анализа рентабельности 
работы майнинг-фермы.
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Криптовалюта  –  это  внутренняя  расчетная 
единица любого публичного блокчейна (Public 
blockchain),  то  есть  блокчейна,  в  котором 
используется майнинг (в виде P-o-W или P-o-S). 
Майнинг – необходимый и важный процесс в 
публичном  блокчейне,  и  криптовалюта 
выступает  в  роли  стимула  для  майнеров. 
Кроме  того,  криптовалюта  используется  для 
транзакционных  комиссий.  Также  ее  можно 
продать (обменять на фиатные деньги).

Таким  образом,  криптовалюта  выполняет 
следующие функции:

• выступает  как  расчетная  единица  (единица 
стоимости) в блокчейне;

• служит стимулом для майнеров;

которыми  Декрет  №  8  понимает  субъекты 
гражданского  права  (как  физических,  так  и 
специальных  юридических  лиц),  которым 
цифровой знак (токен) принадлежит на праве 
собственности  или  на  ином  вещном  праве. 
Получение  токенов  (функциональный 
эквивалент эмиссии наличных денег) является 
результатом  не  покупки  или  иной 
имущественной  сделки,  а  решением 
математических  задач,  вознаграждением  за 
верификацию  совершения  операций  в 
блокчейне. Таким образом, майнинг – процесс 
добычи  новых  единиц  криптовалют.  Его 
главная цель – получение прибыли [1–18].

Нам  неизвестны  какие-либо  литературные 
источники  по  анализу  хозяйственной 
деятельности,  где  бы  рассматривались 
вопросы,  поднятые  в  этой  статье.  Исходя  из 
изложенных  понятий,  по  нашему  мнению,  в 
самом  общем  виде  экономическую 
эффективность  работы  майнинг-фермы 
целесообразно  определить  через  показатель 
рентабельности:

( )
=

П
Р

З С
м 100,

где Рм – рентабельность майнинга;

П –  прибыль,  полученная  от  реализации 
криптовалюты;

З(С) –  затраты,  связанные с  процессом 
майнинга.

В  свою  очередь  усеченную  себестоимость 
можно  представить  как  совокупность  затрат 
на  электроэнергию ,  амортизацию 
оборудования ,  ремонт  оборудования , 
основную  и  дополнительную  заработную 
плату персонала, налоги, отчисления в бюджет 
и  во  внебюджетные  фонды,  отчисления 
местным органам власти.

Следовательно,  рентабельность  майнинга 
можно записать следующим образом:

где  Ц  –  продажная  цена  реализованной 
криптовалюты  (за  вычетом  налогов  и 
платежей, уплачиваемых из выручки);

Э – затраты электроэнергии;

А – амортизация оборудования;

РО – затраты на ремонт оборудования;

ЗО – основная заработная плата персонала;

ЗД –  дополнительная  заработная  плата 
персонала;

НО –  налоги,  отчисления  в  бюджет  и  во 
внебюджетные  фонды,  отчисления  местным 
органам власти.

С  этих  позиций  нами  впервые  разработана 
структурно-логическая  модель  факторной 
системы  рентабельности  работы  майнинг-
фермы (рис. 1).

Имеем  кратный  тип  модели  факторной 
системы.  Для  расчета  влияния  факторов 
используется  прием  цепных  подстановок. 
Урони показателей представлены в табл. 1.

Расчет влияния факторов следующий:
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РI – Р0 = ∆РЦ;

РII – РI = ∆РЭ;

РIII – РII = ∆РA;

РIV – РIII = ∆РPO;

РV – РIV = ∆РЗO;

РVI – РV = ∆РЗД;

Р1 – РVI = ∆РHO;

Р1 – Р0 = ∆Р.

По  исследуемой  майнинг-ферме  имеются 
данные,  представленные  в  табл.  2.  Они 
свидетельствуют,  что  за  отчетный  период 
общая экономия составила 16,8 тыс. руб., или 
2,6% от  планового  уровня.  При этом  затраты 
на  ремонт  оборудования  возросли  на  12 тыс. 
руб.,  или  на  30%.  Это  обусловлено  тем,  что 
произошла непредвиденная серьезная поломка 
дорогостоящего  оборудования,  и  процесс 
майнинга  какое-то  время  не  осуществлялся. 
Электроэнергия  не  потреблялась,  поэтому 
имеется экономия по этой статье затрат на 22 
тыс. руб., или на 4,23% от планового уровня. 
Непродолжительное время штат персонала не 
был  укомплектован,  вследствие  чего  имеется 
экономия  по  основной  заработной  плате 
персонала в сумме 6 тыс. руб., что составляет 
12,5% от плана.

Продажная цена реализованной криптовалюты 
(при  условии  прямого  списывания 
общехозяйственных  затрат  и  расходов  на 
реализацию на сч. 90-5 «Доходы и расходы по 
текущей  деятельности»  –  «Управленческие 
расходы»  и  сч.  90-6  «Доходы  и  расходы  по 
текущей  деятельности»  –  «Расходы  на 
реализацию»  соответственно)  планировалась 
на  уровне  740,6  тыс.  руб.,  а  фактическая 
составила 784 тыс.руб.

Показатели  для  анализа  рентабельности 
работы  майнинг-фермы  представлены  в 

табл. 3,  а  расчет  факторов,  повлиявших  на 
изменение рентабельности – в табл. 4.

В  табл.  4 наглядно  представлены  уровни 
влияния  всех  факторов  и  их  структура. 
Результаты  приведенных  расчетов 
свидетельствуют  о  том,  что  наиболее 
существенное  влияние  на  увеличение  уровня 
рентабельности  работы  майнинг-фермы 
оказал рост продажной цены реализованной
криптовалюты на 43,4 тыс. руб., что привело к 
росту рентабельности на 6,74%, или на 67,4% 
от  изменения  результативного  показателя. 
Благодаря  снижению  затрат  на 
электроэнергию  на  22  тыс .  руб . 
рентабельность  возросла  на  4,36%,  или  на 
43,6%  от  общего  изменения  результативного 
признака.  В  то  же  время  вследствие  роста 
затрат на ремонт оборудования на 12 тыс. руб. 
рентабельность  снизилась  на  2,44%,  или  на 
24,4%  от  изменения  результативного 
показателя.  Требуется  уделить  должное 
внимание  своевременной  профилактике 
работы действующего оборудования. 

Нами  представлена  методика  анализа 
рентабельности  работы  майнинг-фермы. 
Разработана  структурно-логическая  модель 
факторной  системы  рентабельности  работы 
майнинг-фермы.

Использование  предложенной  методики  на 
практике  поможет  субъектам  хозяйствования, 
зарегистрированным  в  качестве  резидентов  в 
белорусском  Парке  высоких  технологий  и 
владеющих  майнинг-фермами,  оперативно 
выявлять  негативные  моменты  в  ходе 
майнинга  и  при  необходимости  принимать 
соответствующие  управленческие  решения. 
Методикой  могут  во споль зоваться 
соответствующие  субъекты  хозяйствования 
Российской Федерации и других стран ЕАЭС 
при  принятии  и  вступлении  в  силу 
соответствующих  нормативно-правовых 
актов. 
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Таблица 1

Уровни показателей

Table 1

Levels of indicators

Уровень 
рентабельности

Ц Э А РО ЗО ЗД НО

Плановый (базисный) 
Р0

П П П П П П П

Подстановка 1 
PI

Ф П П П П П П

Подстановка 2 
PII

Ф Ф П П П П П

Подстановка 3 
PIII

Ф Ф Ф П П П П

Подстановка 4 
PIV

Ф Ф Ф Ф П П П

Подстановка 5 
PV

Ф Ф Ф Ф Ф П П

Подстановка 6 
PVI

Ф Ф Ф Ф Ф Ф П

Фактический 
P1

Ф Ф Ф Ф Ф Ф Ф

Примечание. Ф – фактический показатель; П – плановый (базисный) показатель. 
Источник: авторская разработка

Source: Authoring

Таблица 2

Данные для анализа рентабельности затрат на майнинг, тыс. руб.

Table 2

Data to analyze the cost-effectiveness of mining, thousand RUB

Статья затрат План Факт Отклонение
Затраты на электроэнергию 520 498 –22

Амортизация оборудования 24 24 –
Затраты на ремонт оборудования 40 52 12
Заработная плата основная 48 42 –6
Заработная плата дополнительная 1 1 –1
Налоги, отчисления в бюджет и во внебюджетные 
фонды, отчисления местным органам власти

11 10,2 –0,8

Итого... 644 627,2 –16,8

Источник: авторская разработка

Source: Authoring
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Таблица 3

Показатели для анализа рентабельности работы майнинг-фермы

Table 3

Indicators for an analysis of the mining farm profitability

Показатель Расчет Уровень 
рентабельности, %

По плану (базе) -740,6 644
100

644

15

По плану при фактической продажной цене 
реализованной криптовалюты

-784 644
100

644

21,74

По плану при фактических: продажной цене 
реализованной криптовалюты и затратах 
на электроэнергию

( )-784 498+24 + 40+ 48+1+11
100

498+24 + 40+ 48+1+11

26,1

По плану при фактических: продажной цене 
реализованной криптовалюты, затратах на 
электроэнергию и амортизацию оборудования

( )-784 498+24 + 40+ 48+1+11
100

498+24 + 40+ 48+1+11

26,1

По плану при фактических: продажной цене 
реализованной криптовалюты, затратах 
на электроэнергию, амортизацию и ремонт 
оборудования

( )-784 498+24 +52+ 48+1+11
100

498+24 +52+ 48+1+11

23,66

По плану при фактических: продажной цене 
реализованной криптовалюты, затратах 
на электроэнергию, амортизацию и ремонт
оборудования и основной заработной плате 
персонала

( )-784 498 +24 +52+ 42+1+11
100

498 +24 +52+ 42+1+11

24,84

По плану при фактических: продажной цене 
реализованной криптовалюты, затратах 
на электроэнергию, амортизацию и ремонт 
оборудования, основной и дополнительной 
заработной платы персонала

( )-784 498 +24 +52+ 42+1+11
100

498 +24 +52+ 42+1+11

24,84

Фактически -784 627,2
100

627,2

25

Источник: авторская разработка

Source: Authoring
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Таблица 4

Расчет факторов, повлиявших на изменение рентабельности работы майнинг-фермы

Table 4

Calculation of factors affecting the changes in mining farm profitability

Фактор Расчет уровня 
влияния

Уровень 
влияния, %

Структура 
факторов, %

Изменение продажной цены реализованной 
криптовалюты

21,74 – 15 6,74 67,4

Изменение затрат на электроэнергию 26,1 – 21,74 4,36 43,6
Изменение затрат на амортизацию оборудования 26,1 – 26,1 0 –
Изменение затрат на ремонт оборудования 23,66 – 26,1 –2,44 –24,4
Изменение затрат на основную заработную плату 
персонала

24,84 – 23,66 1,18 11,8

Изменение затрат на дополнительную заработную 
плату персонала

24,84 – 24,84 0 –

Изменение затрат на налоги, отчисления в бюджет и во 
внебюджетные фонды, отчисления местным органам 
власти

25 – 24,84 0,16 1,6

Итого... 25 – 15 10 100

Источник: авторская разработка

Source: Authoring

Рисунок 1

Структурно-логическая модель факторной системы рентабельности работы майнинг-фермы

Figure 1

Structural and logical model of the factor system of mining farm profitability

Источник: авторская разработка

Source: Authoring
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Abstract
Subject The article analyzes the profitability of mining farm operation.
Objectives The purpose of the study is to determine the directions of profitability analysis 
of mining farms, develop a unique analysis procedure, and identify reserves to increase the 
profitability of the mining farm under consideration.
Methods To  provide  valid,  reliable  and  reasoned recommendations,  I  apply  integrated 
approach  to  the  analysis  of  mining  farm profitability.  The study  employs  general  and 
special scientific methods, like retrospective, systems and functional-structural  analysis, 
observation,  classification,  instrumental  techniques  of  grouping,  sampling,  comparison, 
generalization, and factor analysis.
Results There is  a  need to assess the efficiency of mining farm operation through the 
profitability  ratio.  I  developed  a  structural  and  logical  model  of  the  factor  system of 
profitability of the mining farm, calculated factors that influenced changes in profitability. 
I  also identified bottlenecks and areas  of  improving the efficiency of  the mining farm 
under consideration.
Conclusions The  presented  methodology  is  practical  in  nature.  It  may  be  useful  for 
business  entities  registered  as  residents  in  the  Belarusian  High  Technology  Park  and 
owning a mining farm.
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