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Окончание таблицы – МСФО и соответствующие им белорусские ПБУ и Инструкции 

МСФО 12 «Налоги на прибыль» 

МСФО 33 «Прибыль на акцию» 

Инструкция № 19 «По налогу на доходы и при-

быль», № 198 «Прибыль на акцию» 

МСФО 21 «Влияние изменений валютных 

курсов» 

Инструкция № 199 «Учет активов и обязательств в 

организации, стоимость которых выражена в ино-

странной валюте» 

МСФО 24 «Информация о связанных сторо-

нах» 

Инструкция № 161 «Раскрытие информации об  

аффилированных лицах» 

МСФО 10 «События после отчетной даты» Инструкция № 121 «События после отчѐтной да-

ты» 

МСФО 20 «Учет государственных субсидий 

и раскрытие информации о государственной 

помощи» 

Инструкция № 161 «Инвестиции в зависимые  

хозяйства» 

МСФО 38 «Нематериальные активы» Инструкция № 128 «По бухгалтерскому учету  

нематериальных активов» 

Примечание – Источник [собственная разработка] 

 

Из таблицы 2 видно, что по большинству направлений учѐта достигнуто соответствие в норма-

тивно-правовой базе и, следовательно, белорусская нормативная база бухгалтерского учѐта при-

менительно к требованиям МСФО в основном сформирована. Эта база позволяет каждой органи-

зации выполнить задачу, поставленную в правительственной Программе, - обеспечить заинтересо-

ванных пользователей, в первую очередь инвесторов, полезной и достоверной информацией, гар-

монизированной с международными требованиями. Однако отечественные Инструкции и ПБУ в 

отличие от международных стандартов носят не рекомендательный, а обязательный характер. 

Иными словами, при использовании  Международных стандартов финансовой отчѐтности  для  

создания национальной системы учета необходима своего рода адаптация. Постепенное сближе-

ние норм правовых актов с принципами и подходами международных стандартов потребует при-

нятия законодательных решений по данной проблематике, разработки Концепции развития бух-

галтерского учета и отчетности в Республике Беларусь и подробного плана мероприятий по ее ре-

ализации, создания системы национальных стандартов бухгалтерского учѐта и финансовой отчѐт-

ности, адекватных МСФО.  
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В условиях рыночной экономики происходит смещение приоритетов при определении целей 

управления деятельностью организации. Зачастую, капитал организации рассматривается как  не-

что производное, как показатель, играющий второстепенную роль, при этом на первое место, как 

правило, выносится непосредственно сам процесс деятельности субъекта хозяйствования. В связи 

с этим принижается роль капитала, хотя именно капитал и является объективной  основой  воз-
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никновения и дальнейшей деятельности организации. Поскольку доход приносит именно исполь-

зование капитала, а не деятельность как таковая. Все это обуславливает особую значимость  про-

цесса  оптимизации структуры  источников финансирования деятельности организации на различ-

ных этапах ее существования.  

Для решения данной проблемы в настоящее время разработано множество различных теорий, 

но при этом для определения оптимальной структуры капитала наибольшее распространение по-

лучил именно подход, основанный на оценке  эффекта финансового левериджа. Частично это свя-

зано с тем, что его базовая формула  уже содержит в себе ссылку на структуру источников  финан-

сирования инвестиций компании, что сводит задачу оптимизации  соотношения  собственного  и 

заемного  капитала лишь к нахождению плеча финансового  рычага, при котором эффект финан-

сового левериджа будет максимальным. Кроме того, очевидна и логика отмеченного подхода, ведь  

зная механизм воздействия финансового капитала на уровень прибыльности собственного капита-

ла и уровень финансового риска, становится возможным целенаправленно управлять структурой 

капитала хозяйствующего субъекта. Базовая формула расчета финансового левериджа имеет вид: 

 

 (1) 

 
где ЭФЛ - эффект финансового левериджа;  

Снп - ставка налога на прибыль;  

ROA - экономическая  рентабельность совокупного капитала;   

Сп - размер процентов за кредит,  уплачиваемых компанией за использование заемного капитала;  

ЗК - заемный капитал;  

СК - собственный капитал. 

 

Вместе с тем, достаточно очевиден тот факт, что данный показатель  оценки эффективности  

использования заемного капитала, применяемый на практике  в своей «классической» форме, не 

может в полной мере удовлетворить требованиям менеджеров и собственников в части  формиро-

вания оптимальной структуры капитала – их использование в процессе моделирования стратегии 

поведения организации  на  рынке  капитала возможно лишь с учетом ряда  оговорок  и  ограниче-

ний, оставляя в стороне реалии рынка, что, в свою очередь, приведет к искажению получаемых 

результатов и к снижению качества любого исследования. Поэтому данный показатель нуждается 

в определенных корректировках. Так, используя информацию ООО «ДЕМЕТРА» эффект финан-

сового левериджа, рассчитанный по базовой формуле, будет равен 15,6%. Очевидно, что если пре-

образовать данную формулу следующим образом:  

 

 (2) 

 

то произведение  и является выражением стоимости заемного капитала, привле-

каемого  посредством кредитования, за счет выпуска собственных долговых ценных бумаг, фи-

нансового лизинга и прочих  источников, с учетом налога на прибыль. Однако следует учесть, что  

в своей деятельности ООО «ДИМЕТРА», как и другие хозяйствующие субъекты, использует и 

собственный капитал, который, в свою очередь, также обладает стоимостью и должен принимать-

ся во внимание при анализе структуры пассивов. В связи с этим, возникает необходимость учета 

общей стоимости капитала. На практике данная задача может  разрешаться с помощью  показателя 

средневзвешенной стоимости капитала, рассчитываемого по формуле средней арифметической 

взвешенной по следующему алгоритму:  

 

 
где WACC – средневзвешенная стоимость капитала; 

ki – стоимость i-го источника средств;  

di – удельный вес i-го источника средств в общей их сумме.  

 

С учетом вышесказанного целесообразно преобразовать формулу эффекта финансового леве-

риджа (2) следующим образом:   
 

 (4) 

П
ол

ес
ГУ



135 
 

Таким образом, значение финансового левериджа в ООО «ДИМЕТРА» становиться 12,1%, из 

чего следует сделать вывод, что степень зависимости рассматриваемой организации от кредиторов 

увеличивается, что повлечет за собой возникновение риска потери платежеспособности. 

К тому же, очевидно,  что  приведенные  расчеты полностью  абстрагированы  от  влияния  

фактора инфляции,  являющегося  неотъемлемым  атрибутом  реальной действительности. Так, в 

условиях инфляции, в случае если долги и проценты по ним не индексируются, будет наблюдаться 

«обесценивание» обслуживания долга, отраженное в  формуле:  

 

 

 
где И – уровень инфляции.  

 

В результате, с учетом всех вышеназванных факторов финансовый леверидж стал равным 

31,2%, что значительно отличается от первоначального значения. Это вызвано тем, что изменение 

уровня инфляции влечет за собой изменение платы за пользование заемными средствами, что, в 

свою очередь, оказывает влияние на результат от их использования. 

В заключении важно отметить, что данная методика к определению оптимальной структуры  

капитала организации на основе критерия рентабельности собственного капитала позволяет учи-

тывать стоимость привлечения всех источников финансирования деятельности организации, в  

том числе собственных, а также внутреннюю структуру собственных  и заемных пассивов. И по-

этому может быть эффективно использована в целях изучения капитала любой организации, что,  

в свою очередь, будет способствовать повышению эффективности ее деятельности. 
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В современных банках система автоматизации и вся информационная система может рассмат-

риваться как полноценный живой организм, который имеет свой мозг, свое сердце, свою нервную 

систему. Изучение этого «электронного организма», его организации, свойств, принципов функ-

ционирования на сегодняшний день является первостепенной задачей для всех участников, взаи-

модействующих в процессе всего жизненного цикла систем банковской автоматизации, т.к. без 

него функционировать банк сейчас просто не может. Помимо обеспечения жизнедеятельности 

банка электронные системы должны обеспечивать взаимодействие с другими такими же система-

ми в других кредитных организациях, которые во многих случаях являются разнородными. 
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