Анализ материально-производственных запасов

В августе 1990 г. после вторжения Ирака в Кувейт цены на нефть на мировых рынках выросли примерно с 20 до 30 долларов за баррель. Вслед за этим практически сразу цена топлива увеличилась на 15-20%. Нефтяные компании подверглись критике за такое решение со стороны покупателей и политиков, которые полагали, что быстрый рост цен неоправдан и приводит к получению нефтяными компаниями сверхприбыли (топливо произведено из "старой" нефти).

В то же время нефтяные компании ссылаясь на то, что текущий уровень цен отражает и текущий уровень затрат, полагали, что немедленное повышение цен оправдано.
Вопрос: Кто прав? Действительно ли нефтяные компании получали сверхприбыль или рост цен был оправдан? От чего зависит величина прибыли? ***
***-современная ситуация в России свидетельствует о не снижающейся актуальности данных проблем.
Ответы на поставленные вопросы могут быть получены по результатам анализа результатов финансово-хозяйственной деятельности по данным финансовой отчетности нефтяных компаний. Существенный рост прибыли за анализируемый период по сравнению с предыдущими может служить аргументом в пользу защиты точки зрения покупателей.

Очевидно, что отчетная величина прибыли зависит не только от внешних факторов, некоторые из которых названы выше. Ориентируясь на общепринятые учетные правила (стандарты) и принципы своей деятельности, бухгалтер вправе выбрать среди имеющихся наиболее приемлемые с его точки зрения способы бухгалтерского учета. Применительно к рассматриваемому примеру выбор того или иного способа списания расходуемых в течение отчетного периода запасов оказывает непосредственное влияние на величину прибыли отчетного периода. Кроме того, рассматриваемый выбор имеет налоговый эффект от чего зависят реальные денежные потоки организации. Принимая во внимание существующие взаимосвязи между отчетными показателями можно предположить, что от выбора способа учета запасов зависит оценка их конечной величины в балансе.

С точки зрения аналитика выбираемые способы бухгалтерского учета следует рассматривать как внутренние факторы, влияющие на величину результативных показателей, в качестве которых можно выбрать отчетные величины активов, обязательств, капитала, доходов, расходов , денежных потоков, а также аналитические коэффициенты. Выявление названных факторов позволит исключить их влияние на значения отчетных показателей и аналитических коэффициентов, что в свою очередь может изменить мнение пользователя о финансовой отчетности анализируемого хозяйствующего субъекта. 

Финансовую отчетность следует рассматривать как систему показателей, отражающих экономическую реальность. Бухгалтерский учет - "зеркало", совокупность способов отражения финансово-экономических процессов, которые имели, имеют или  будут иметь место. Любые несовершенства и несоответствия применяемых бухгалтером способов учет тех или иных объектов приводят к недостаточной достоверности показателей финансовой отчетности. В этом не следует видеть умысел бухгалтера (хотя он тоже может иметь место). Несоответствия возникают неизбежно в силу большей сложности реальной действительности по сравнению со способами ее отражения, которые являются моделями действительности. Каждая модель имеет свой уровень сложности и точности. Определить эти уровни - задача анализа финансовой отчетности. Кроме того, реальность подвержена динамичным, нередко трудно предсказуемым изменениям. Бухгалтерский учет - относительно более консервативная система. Так например, учетная политика организации разрабатывается как минимум на год и подлежит изменениям только при наличии достаточных на то оснований, закрепленных в стандартах бухгалтерского учета. Несоответствия в отчетных показателях могут быть обусловлены, таким образом, противоречиями между динамикой действительности и консерватизмом учетной практики. 

Анализ финансовой отчетности необходим во многих случаях. Возвращаясь к рассмотренному примеру необходимо уточнить один из вопросов: Какая величина прибыли материальна и реальна? Анализ финансовой отчетности позволяет если не ответить, то хотя бы приблизиться к ответу на него. 

Анализ запасов как часть анализа финансовой отчетности предполагает следующее:
1.  Определение базовых взаимосвязей меду отчетными показателями с учетом выбираемого способа бухгалтерского учета запасов.

2.  Аналитические корректировки отчетных показателей.

3.  Сравнительный анализ финансовых коэффициентов.

4.  Выявление эффекта влияния на прибыль ЛИФО ликвидации запасов и уменьшения цен.

5.  Анализ причин, мотивов и последствий изменения выбранного способа учета запасов

1.  Определение базовых взаимосвязей меду отчетными показателями с учетом выбираемого способа бухгалтерского учета запасов.

Таблица 1 и расчеты

Выводы:

1.  При стабильных ценах различий нет.

2.  Различия в стоимости израсходованных и конечных запасов составляют около 10%.  

3.  Конечные запасы = 300 шт., что по текущей цене их замещения (14 р. в конце года) дает оценку их стоимости 4200 р. Наиболее близкую оценку к текущей стоимости конечных запасов дает способ ФИФО (3950 р.).  ФИФО обеспечивает оценку запасов в балансе, которая наиболее точно соответствует их текущей (экономической) стоимости.

4.  Аналитическая оценка стоимости израсходованных в течение года запасов дает величину 5000 р.(ежеквартально продаем 100 шт. по ценам 11, 12, 13 и 14 р.). Способ ЛИФО обеспечивает наиболее достоверную оценку текущего дохода и будущей доходности компании. 

5.  Рассмотренный пример предполагал, что организация использует один и тот же способ учета для всех без исключения запасов. На практике это обычно не так, что приводит к усложнению анализа и "запутывает" отчетные оценки конечных и израсходованных запасов.

6.  Условия финансово-хозяйственной деятельности определяют состав фактических затрат на приобретение материально-производственных запасов (см. п.6 ПБУ5). Рассмотренный пример соответствует условиям близким к торговой деятельности. Материально-производственные запасы в условиях функционирования промышленного предприятия как правило состоят из следующих основных групп: производственные запасы, незавершенное производство, готовая продукция. Различия в способах учета и распределения накладных расходов может оказать существенное влияние на конечные показатели эффективности производства отдельных видов продукции. С точки зрения анализа финансовой отчетности необходимо выявить эти факторы, чтобы исключить несоответствия в значениях и интерпретации отчетных показателей. 

7.  Использование оценок по ЛИФО при систематических закупках в условиях растущих цен делает ничтожной величину запасов в балансе (пример Caterpillar: в годовом отчете за 1995 год дается ссылка на то, что способ ЛИФО впервые был использован в 1950 г.). 

8.  Накладные расходы, распределяемые пропорционально объему произведенной продукции при различном уровне продаж обуславливают несоответствие динамики отчетной прибыли и объемов производства.

Пример:

Затраты по содержанию заготовительно-складского подразделения за год, включаемые в стоимость материально-производственных запасов составили 12000 р. Производство и продажи за тот же период равны 10000 шт. На единицу продукции приходится, таким образом 1.2 р./шт. затрат. Если производство продукции составило 12000 шт., а продажи 10000 шт., то только 10000 р. затрат по содержанию заготовительно-складского подразделения будут списаны на расходы отчетного периода. Подобная манипуляция приводит к увеличению прибыли отчетного периода, которое обусловлено не повышением эффективности финансово-хозяйственной деятельности (продажи продукции остались на прежнем уровне), а принятыми в организации способами оценки материально-производственных запасов.  

8.  Несмотря на отмеченные трудности, пересчет показателей финансовой отчетности, составленной с использованием различных способов бухгалтерского учета возможен. Подобные методики также составляют содержательную сторону анализа финансовой отчетности.

9.  Что касается средней себестоимости, то этом способ занял среднее положение между двумя другими. В зарубежной практике анализа финансовой отчетности способ рассматривается как наихудший, поскольку не обеспечивает достоверных оценок отчетных показателей ни баланса, ни отчета о прибылях и убытках. В то же время способ средней себестоимости дает оценки более близкие к ФИФО, чем к ЛИФО. 

Таким образом, итоговая сравнительная оценка способов бухгалтерского учета запасов с точки зрения их влияния на отчетные показатели проводится между способами ФИФО и ЛИФО и представлена в табл.2

Расчеты показателей финансовой отчетности при условии что за год продажи составили 100000 р. представлены в табл.3.

Способ ЛИФО представляется наилучшим с точки зрения реальности отражения текущего финансового состояния и перспектив развития фирмы. 

ПАРАДОКС: большинство компаний в мире используют способ ФИФО???

2.  Аналитические корректировки отчетных показателей.

Расчеты табл.3 показывают, что выбор способа бухгалтерского учета запасов оказывает заметное влияние на все определяющие показатели финансовой отчетности. Для аналитика представляется важной корректировка отчетности, составленной с использованием разных способов в целях:

1.  Обеспечить сопоставимость показателей финансовой отчетности компаний, использующих различные способы  учета за счет исключения влияния фактора "бухгалтерского выбора".

2.  Обеспечить более адекватное отражение отчетными показателями реальных процессов финансово-хозяйственной деятельности. 

Пример SUN. Корректировки от ЛИФО к ФИФО.
Запасы в финансовой отчетности компании оказываются существенно недооцененными (в среднем около 50%).

Вопросы:

1.  Почему корректировка к ФИФО в 1991-1993 г.г. увеличила себестоимость запасов, в то время как нормальное влияние этого перехода состоит в обратном?

2.  Почему ЛИФО резервы уменьшались в эти годы?

Ответ: Цены на нефть в те годы уменьшались. 

Вывод: В периоды снижения цен использование ЛИФО по сравнению с ФИФО дает более низкую оценку себестоимости запасов и, следовательно, более высокие оценки прибыли. 

Если используется способ ФИФО, то в корректировке нуждается только отчетная величина себестоимости запасов. Корректировка предполагает использование индексов цен, которые могут быть рассчитаны различными способами.

Общая формула:

ЛИФО с/с= ФИФО с/с +Нач. Запасы*Индекс цен

При использовании способа ФИФО в условиях роста цен отчетная величина прибыли включает часть, представляющую собой доход, образующийся в связи с недооценкой стоимости запасов. Исключение этой составляющей из прибыли (второе слагаемое формулы) обеспечивает более точную оценку прибыли.

Индекс цен может быть определен исходя из динамики цен на материально-производственные запасы за анализируемый период.

Второй способ расчета индекса цен состоит в определении увеличения ЛИФО резервов у компаний аналогичного вида деятельности за тот же период времени.

ПРИМЕР SUN:

Изменение ЛИФО резервов в 1993-1994 г.г. = 459-390 = 69 млн. долл.

Следовательно индекс цен=69/854, где 854 - ФИФО запасы на начало 1994 г.   

3.  Сравнительный анализ финансовых коэффициентов.

ПРИМЕР

Сравниваются отдельные финансовые коэффициенты ЛИФО и ФИФО фирм, рассчитанные по средним отчетным показателям за период с 1963 по 1981 г., что позволяет выявить влияние выбранного способа учета запасов на финансовые коэффициенты.

Выводы:

1.  ЛИФО фирмы обеспечивают более высокие значения показателей оборачиваемости и меньшие значения коэффициентов вариации.  

2.  Сравнение аналогичных показателей рассчитанных с учетом корректировки отчетных показателей с соответствующими нескорректированными свидетельствует о том, что различия в значениях коэффициентов в существенной степени сглаживаются. Тем самым доказывается, что различия в их значениях обусловлены не столько реальным превышением уровня деловой активности одних компаний над другими, сколько выбранным способом учета запасов.

Обобщая можно сказать, что выбор способа учета запасов оказывает влияние практически на все финансовые коэффициенты. Для некоторых из них более адекватные значения получаются при их расчете на ЛИФО-базисе, в других случаях - наоборот.

Общее правило расчета состоит в следующем:

Следует использовать ЛИФО-данные при выборе компонент финансовых коэффициентов относящихся к доходам и расходам и ФИФО-данные - для компонент, относящихся к балансу.

Задание: По данным табл. 6 провести расчет показателей оборачиваемости запасов и провести их анализ.

Вопросы: Какие значение более адекватно отражают реальную оборачиваемость запасов?

Вывод: Сравнительный анализ финансовых коэффициентов разных компаний возможен если они рассчитаны на одном базисе. 

Вопрос: Какие еще факторы могут оказывать влияние на оборачиваемость запасов и как интерпретировать динамику оборачиваемости?

1.  Фактор спроса (потребности) в запасах.

Q=SQR(2DS/H)
Более высокая потребность в запасах D обуславливает более высокие значения оборачиваемости запасов D/Q.

Вывод: высокие значения оборачиваемости запасов могут быть обусловлены не столько реальным ростом деловой активности, сколько недостатками в управлении запасами (отклонениями их фактической величины от оптимального уровня). 

2.Особенности условий финансово-хозяйственной деятельности/Уровень развития экономики.

Многие японские компании в управлении запасами используют JIT систему. Таким образом, значения коэффициентов оборачиваемости запасов будут заведомо большими, чем у компаний, использующих систему EOQ. При использовании системы JIT отличия в значениях оборачиваемости запасов при использовании различных методов учета становятся несущественными.

3.  Системная тенденция: ЛИФО компании стремятся поддерживать более высокие (количественно) величины запасов по сравнению с ФИФО компаниями.

Основания:

1.  При увеличении запасов в условиях роста цен компании могут обеспечить большие налоговые выгоды (за счет снижения прибыли до налогообложения).

2.  Для того, чтобы избежать необходимости расходовать дешевые запасы, компании должны увеличивать уровень обеспеченности запасами.

4.  Выявление эффекта влияния на прибыль ЛИФО ликвидации запасов и уменьшения уровня цен.

В периоды сокращения производства компании вынуждены снижать величину запасов. При использовании способа ЛИФО это приводит к тому, что отчетная величина прибыли оказывается завышенной. Анализ финансовой отчетности свидетельствует о том, что доля влияния (эффект) ЛИФО ликвидации запасов на прибыль может составлять до 80%. Т.е., реальный рост прибыли, соответственно, намного меньше.

ЛИФО эффект ликвидации проявляется в уменьшении ЛИФО резервов. Однако уменьшение резерва может быть обусловлено не только ликвидацией запасов, но и уменьшением цен. В целях анализа финансовой отчетности представляет интерес выявление влияния названных факторов раздельно.

Только эффект ЛИФО ликвидации должен учитываться при корректировке себестоимости запасов.

ПРИМЕР 

Выводы: динамика отчетных и скорректированных показателей существенно отличается.

Увеличение эффекта ЛИФО ликвидации запасов может являться свидетельством высокой вероятности банкротства компании.

5.  Анализ причин, мотивов и последствий изменения выбранного способа учета запасов

Пример Champion

Вопросы:

1.  Каковы финансовые последствия изменения способа учета запасов и являются ли эти последствия ожидаемыми?

2.  Каков налоговый эффект этих изменений?

3.  В чем состоят истинные мотивы принятия подобного решения?

4.  Каковы последствия принятия этого решения?

Изменение способа учета запасов привело к увеличению акционерного капитала на 7885 тыс. долл.(10522 (1989 г.)-517 (1990 г.)-2120 (1991 г.) (см А.)

Следует обратить внимание, что это изменение равно 26912-19027 (запасы).

Увеличение запасов и акционерного капитала ожидаемы. В то же время принятие ФИФО уменьшило чистую прибыль в 1990 и 1991 г.г. Причина в уменьшении ЛИФО резервов в эти годы.

Ожидаемый налоговый эффект состоит в уменьшении акционерного капитала за счет увеличения текущих налоговых обязательств. В данном случае этого не происходит ввиду того, что за тот же период времени увеличивается операционный убыток, что компенсирует увеличение налоговых обязательств. 

Операционный убыток (из-за роста цен) в результате изменения способа учета запасов оказался перенесенным на следующие отчетные периоды. Если бы запасы учитывались с использованием способа ЛИФО, в финансовой отчетности 1992 г. были бы показаны убытки.

Истинные мотивы перехода на ФИФО состоят, главным образом, в том чтобы обеспечить наилучшие значения показателей ликвидности и финансовой устойчивости. По соглашению с банком долг компании увеличивается. Соглашение вряд-ли было достигнуто, если бы в отчетности был показан убыток и недостаточная платежеспособность. Следует отметить, что более высокая текущая доходность компании (а это тоже эффект от изменения способа учета) не является, таким образом, определяющим фактором.

Основное влияние от изменения способа учета запасов состоит в увеличении запасов и акционерного капитала. В 1993 и 1994 г.г. происходит рост объемов продаж. Таким образом, перенос на эти же годы возникших ранее (за счет увеличения цен на запасы) операционных расходов позволяет избежать убытков. Переход на ФИФО по совокупности влияния факторов оправдан (хотя в иных условиях все могло быть по другому).

Выше говорилось о преимуществах способа ЛИФО учета запасов. Несмотря на это статистические данные свидетельствуют о том, что во многих случаях компании используют способ ФИФО. 
Почему?
Действительно ли компании, использующие этот метод лучше воспринимаются рынком, несмотря на то, что их прибыль по отчетности ниже?

За рубежом проводились эмпирические исследования этой проблемы (путем опроса и статистического обобщения результатов по группам предприятий).

Для ЛИФО фирм наиболее важным оказался налоговый эффект. Переход от ФИФО к ЛИФО не всегда положительно воспринимается рынком, поскольку это может свидетельствовать о чувствительности компании к изменению цен. 
Основания для выбора ФИФО более комплексные. Как правило не удается  выделить какое то одно основание. Примерно 30% из опрошенных компаний считают, что ЛИФО не обеспечивает для них налоговых преимуществ. Другие ссылаются на то, что опасаются эффекта ЛИФО ликвидации и не хотят иметь большие запасы. Около 40% опрошенных считают, что ФИФО - наилучший выбор, поскольку наилучшим образом отражает реальное движение товарно-материальных ценностей.

Основные факторы принятия решения о выборе способа учета запасов заключаются в следующем:

1.  Налоговые преимущества от использования ЛИФО выше.

2.  Существенность запасов: Чем больше величина запасов, тем выше мотивы использовать ЛИФО, т.к. налоговые преимущества выше.

3.  Политика управления запасами: Чем сильнее изменяется величина запасов, тем выше вероятность столкнуться с эффектом ЛИФО ликвидации, а значит больше мотивов использовать ФИФО.

4.  Устаревание запасов: Если запасы устаревают в связи с переходом на новую технологию, использование ЛИФО порождает проблемы.

5.  Чем больше расходы по ведению учета с использованием ЛИФО, тем менее желателен выбор этого способа. Крупные фирмы способны переварить эти затраты легче. (при использовании ЛИФО необходимо увеличивать запасы, чтобы избежать ЛИФО-эффекта, а значит и создавать дополнительные механизмы контроля за ними, что влечет за собой большие затраты.

6.  Финансовая устойчивость: При высокой доле долга компании предпочитают ФИФО, поскольку это улучшает показатели соотношения долга и капитала.

7.  Ликвидность: При недостаточной ликвидности выбор ФИФО предпочтительнее. 

Анализ внеоборотных активов

Большинство проблем анализа отчетной информации о внеоборотных активах (оценкой их стоимости) связано с неоднозначностью решения бухгалтерскими стандартами в различных странах следующих вопросов:

1.  Должны ли некоторые компоненты расходов, связанных с приобретением активов (например проценты по кредиту, полученному для финансирования покупки и доведения актива до состояния пригодного к использованию) включаться в его первоначальную стоимость или их нужно признать расходами периода?

2.  Определение состава критериев, при выполнении которых соответствующие расходы (например разработка компьютерного программного обеспечения) капитализируются.

3.  Какие способы бухгалтерского учета необходимо использовать при формировании отчетных показателей о внеоборотных активах (расходы на разработку месторождений природных ресурсов).

Очевидно, что от ответов на эти вопросы в существенной степени зависит оценка многих показателей внеоборотных активов, а, значит, налицо влияние рассматриваемых факторов на отчетные показатели и финансовые коэффициенты.

Еще одна важная группа задач анализа финансовой отчетности о внеоборотных активах связана с выявлением влияния на отчетные показатели факторов выбора способов начисления амортизации по основным средствам и нематериальным активам.  

Согласно стандартам GAAP в США проценты по кредитам, полученным для финансирования работ по строительству объекта основных средств капитализируются (включаются в первоначальную стоимость объекта) в течение всего периода строительства до тех пор, пока объект не будет готов к эксплуатации. Если займ получен специально под строительство, то капитализируются все проценты по ставке, предусмотренной в договоре займа. Если четко идентифицировать назначение займа нельзя, то капитализации подлежат проценты, начисляемые по средневзвешенной ставке на всю сумму долга не превышающую сумму инвестиций в проект). Аргументы в пользу капитализации таковы, что затраты на строительство объекта собственными силами (хозспособом) не должны отличаться от варианта, когда организация приобретает готовый объект. Очевидно, что для финансирования покупки будет получен кредит, проценты по которому составят сумму покупки и будут возмещены при последующей эксплуатации объекта. 

В финансовой отчетности информация о капитализированных процентах должна быть раскрыта.

С другой стороны высказываются и обратные суждения о том, что проценты представляют собой финансовые расходы, а значит не должны капитализироваться. Кроме того, согласно GAAP, проценты капитализируются не для всех объектов основных средств и только в том случае, если компания имеет долг. В том случае, если заемный капитал равен нулю капитализации подлежит прибыль на капитал, полученная в ходе строительства объекта основных средств. 

В итоге стоимость объекта основных средств оказывается зависимой от условий, при которых он создавался (строился или покупался, на свои средства или чужие). С точки зрения аналитика представляется нелогичным, когда стоимость одинаковых с экономической точки зрения объектов оказывается разной. В силу этого наилучшим решением представляется исключение в целях анализа всех процентов из состава капитализируемых и включение их в расходы периода. 

Эффекты влияния на отчетные показатели состоят в следующем:

1.  Капитализированные проценты добавляются к прочим расходам на выплату процентов. Скорректированная величина обеспечивает лучшее представление об уровне и динамике финансовых расходов компании.

2.  Реклассификация процентов приводит к уменьшению чистой прибыли. К сожалению стандарты не требуют раскрытия информации о процентах, капитализированных в предыдущие годы, что затрудняет точную реклассификацию процентов, поскольку часть процентов уже оказались амортизированы. Амортизация процентов должна быть выделена из общей суммы амортизационных расходов. Но если информации о структуре амортизационных расходов нет, то эту процедуру провести затруднительно. В этом случае следует полагаться на косвенные оценки суммы амортизационных расходов, относящихся к процентам, а случае, если доля амортизации процентов несущественна, этот фактор может игнорироваться. 

3.  Капитализированные проценты должны быть добавлены к суммам денежных средств по операционной деятельности. 

4.  Коэффициенты покрытия процентов должны рассчитываться с учетом капитализированных процентов. Таким образом, эти коэффициенты, рассчитываемые по нескорректированным отчетным данным оказываются более низкими по сравнению с реальным уровнем.

ПРИмер Amerada Hess
В 1994 г. проценты не капитализировались в силу отсутствия квалифицируемых активов.

После корректировки коэффициент покрытия в 1992 г. почтив 2 раза меньше. Различия в уровне расходов на выплату процентов практически отсутствует. Прибыль до уплаты налогов существенно увеличилась, но не за счет сокращения расходов на проценты , а за счет других факторов.

Капитализация процентов в других странах
МСФО 23 допускает капитализацию процентов, если назначение займа четко определено и связано с финансированием приобретения, строительства объекта основных средств.

Капитализация разрешена, но не является обязательной в Австралии и Канаде. В Германии и Швеции капитализация допускается только в течение периода производства??? В Великобритании названный вопрос стандартами учета не регулируется, но на практике капитализация применяется. В России: ПБУ 2) разрешает капитализацию процентов, однако на практике бухгалтеры стремятся списать проценты на расходы отчетного периода.

Особенности анализа нематериальных активов

Связаны с неоднозначностью признания, оценки, выбора способов учета этих объектов в различных странах. МСФО 35 Нематериальные активы появился в 1999 г. и до известной степени решил эти проблемы. 

Иллюстрация трудностей на примере Гудвилл. 

В силу сказанного выше очевидно, что отчетные показатели нематериальных активов, полученные с использованием различных учетных стандартов несопоставимы между собой. 

Исследования и разработки

МСФО 9 допускает капитализацию затрат на разработки при выполнении совокупности критериев. Их состав в различных странах мира неодинаков.

Патенты и авторские права

До сделки купли-продажи прав и патентов могут капитализироваться только законодательно установленные вознаграждения за регистрацию прав.

Франшизы и лицензии

Капитализируются в сумме стоимости покупки соответствующего объекта НА.

Бренды и торговые марки

Аналогично Гудвилл.

Расходы на рекламу

Как исследования и разработки.

Переоценка внеоборотных активов

Очевидно, что полезность финансовой отчетности возрастает, если активы и обязательства оцениваются по их текущей стоимости замещения (рыночной стоимости), а не по фактической стоимости за минусом амортизации. В связи с этим, стандарты бухгалтерского учета во многих странах мира допускают переоценку активов. Требования о переоценке содержатся и в МСФО 16. Несмотря на признание необходимости переоценки активов, общепринятые на мировом уровне методики переоценки не разработаны. Это приводит к несопоставимости отчетных показателей внеоборотных активов, подвергшихся переоценке. Кроме того, в некоторых странах (например в США) переоценки внеоборотных активов не разрешены. 

Отмеченные трудности анализа внеоборотных активов до конца не преодолены, поэтому нет и готовых методик анализа.

Анализ внеоборотных активов представляет собой скорее анализ различий в стандартах бухгалтерского учета, применяемых для рассматриваемых объектов в разных странах. 

Методику аналитических корректировок отчетных показателей статей внеоборотных активов, включающих капитализацию рассмотрим на примере капитализации расходов на разработки. Цель корректировок (как и при анализе запасов) состоит в том, чтобы получить варианты представления отчетных показателей и значения аналитических коэффициентов соответствующие ккждому способу учета рассматриваемых расходов.

Пример Merck&Co.

Пусть анализируются 2 варианта учета расходов на разработки: 1-й предполагает списание их в качестве расходов периода; 2-й - капитализацию и последующее списание в течение 3-х лет.

В табл. Представлены данные о расходах на разработки за 5 лет с 1990 по 1994 г. Корректировка прибыли за 1994 г. составляет величину 1231-1172=59. На соответствующую величину необходимо увеличить прибыль до налогообложения, если в организации принят вариант списания расходов на разработки. Величина корректировки определяет долю влияния выбираемого способа учета расходов на прибыль. Корректировка баланса 1994 г. заключается в увеличении активов (внеоборотных) и капитала на сумму 1211= 391+410+410, что соответствует несамортизированным на конец 1994 года расходам на разработки. Последующий расчет аналитических коэффициентов позволяет оценить влияние выбора способа учета расходов на разработки на финансовое состояние организации (см. табл).

В табл. Представлен расчет коэффициентов рентабельности продаж и активов. Несмотря на то, что абсолютное влияние выбора способа учета расходов на разработки не столь существенно, можно выявить некоторые закономерности в изменении финансовых коэффициентов в случае выбор того или иного варианта учета: рентабельность продаж увеличивается по мере увеличения периода списания расходов на разработки. Влияние выбора способа учета расходов на рентабельность активов противоположное: с одной стороны увеличивается прибыль, но с другой  еще в большей степени сказывается увеличение активов. Итоговое влияние на рентабельность активов состоит в том, что по мере увеличение периода списания расходов на разработки рентабельность активов снижается. 

Рассмотренная методика представляется достаточно общей и может быть использована в целях обеспечения сопоставимости и выявления влияния на отчетные показатели применяемых способов учета других объектов внеоборотных активов. 

Выбор способа начисления амортизации из состава предусмотренных стандартами бухгалтерского учета предопределяет содержание соответствующих задач анализа финансовой отчетности. Концепция экономической амортизации представляет собой базу для сравнения различных способов начисления амортизации. Сущность концепции состоит в том, что порождаемые в результате использования актива денежные потоки должны обеспечивать приемлемый уровень экономической эффективности использования актива. Этот уровень должен обеспечивать постоянный уровень доходности актива в течение всего срока его полезной службы. Минимально приемлемым является нулевой уровень доходности, который обеспечивает простое воспроизводство актива по истечении срока полезной службы. Достаточным считается уровень доходности, который покрывает расходы, связанные с финансированием приобретения и последующей эксплуатации актива, а также риски его использования. 

Ситуация очень похожа на модель оценки экономической эффективности инвестиций.

Пусть первоначальная стоимость актива (оборудования) составляет 240 долл. Ожидаемые денежные поступления в течение 3-х лет срока его полезной службы составляют 100 долл. ежегодно. Приемлемый уровень доходности использования актива =12%. Чтобы поддерживать этот уровень постоянным ежегодная сумма амортизационных расходов должна определяться таким, образом, чтобы отношение годовой прибыли к остаточной стоимости актива на начало года (доходность актива) равнялось 12%. 

	
	Остаточная стоимость актива на начало года
	Денежный поток от использования актива
	Амортизационные расходы
	Прибыль (2-3)
	Доходность актива, % (4/1)

	
	1
	2
	3
	4
	5

	1
	240
	100
	71
	29
	12

	2
	169
	100
	80
	20
	12

	3
	89
	100
	89
	11
	12

	Итого
	
	300
	240
	
	


При проведении расчетов следует обратить внимание на то, что приведенная стоимость денежных поступлений, связанных с использованием актива равна стоимости его первоначального приобретения. Это является одним из основных условий экономической эффективности использования актива (как и условие эффективности инвестиций). Величина ежегодных денежных поступлений, таким образом, зависит от предпочтительного уровня доходности. Названный параметр также может быть задан как одно из условий, определяющих целесообразность совершения сделки по приобретению актива. Таким образом, если ожидается, что денежные потоки при заданном уровне доходности не покрывают текущей рыночной стоимости актива, то его приобретение нецелесообразно. Если же приобретение уже состоялось и анализируются фактические данные, то аналогичные расчеты будут свидетельствовать об эффективности использования актива. На рассмотренной концепции строится методика анализа использования внеоборотных активов, который может быть проведен по данным финансовой отчетности.

Актуальность применения концепции экономической амортизации в целях проведения анализа финансовой отчетности иллюстрируется следующим примером: по отчетным данным остаточная стоимость актива равна нулю, однако актив продолжает использоваться и приносить экономическую выгоду.

Вопрос: Справедлива ли отчетная оценка остаточной стоимости актива? Какой она должна быть?

Выявление влияния принятого способа начисления амортизации на отчетные показатели может быть проведено, если в качестве базы для сравнения выбрать показатели, рассчитанные с применением концепции экономической амортизации. Отклонения позволяют оценить характер влияния и уровень отличий отчетных показателей от скорректированных. Величина отклонений соответствует сумме корректировки. 

Наибольшее распространение в мировой практике учета получил линейный способ начисления амортизации объектов основных средств. Расчеты аналогичные приведенным выше показывают, что его использование характеризуется увеличением доходности использования актива. Рассчитываемые ежегодно показатели не соответствуют экономической доходности актива. 

	
	Остаточная стоимость актива на начало года
	Денежный поток от использования актива
	Амортизационные расходы
	Прибыль (2-3)
	Доходность актива, % (4/1)

	
	1
	2
	3
	4
	5

	1
	240
	100
	80
	20
	8,3

	2
	160
	100
	80
	20
	12,5

	3
	80
	100
	80
	20
	25,0

	Итого
	
	300
	240
	
	


К недостаткам способа списания стоимости основных средств пропорционально объему продукции относится то, что в периоды экономических спадов, выражающихся в снижении объемов производства, как правило, происходит снижение стоимости активов и доходности организации, в то время, как при использовании данного способа, тенденции изменения показателей финансовой отчетности будут свидетельствовать об обратном. Отчетные показатели прибыли и стоимости активов оказываются переоцененными. Кроме того, с экономической точки зрения в условиях усиления конкуренции ставки экономической амортизации увеличиваются, что фактически определяет тенденцию к снижению экономической доходности организации. Отчетные показатели зачастую не отражают эти тенденции поскольку нередки случаи, когда именно в этих условиях компании принимают решения об изменении способа начисления амортизации или об увеличении срока полезной службы актива, обоснованно (со своей точки зрения) полагая, что актив прослужит более длительное время. 

Эти факторы не могут остаться без внимания при анализе финансовой отчетности, но основная трудность в анализе, по свидетельствам зарубежных специалистов в отсутствии в финансовой отчетности достаточной информации для проведения детального анализа.

Общая сравнительная оценка способов амортизации с точки зрения их влияния а отчетные показатели представляется достаточно очевидной.

Внедрение категории экономической амортизации в бухгалтерские стандарты и практику представляется маловероятным по причине противоречий с принципом соответствия доходов и расходов периода. Расчет экономической амортизации целесообразен, таким образом, в аналитических целях для приведения в соответствие реального и отчетного уровня показателей оценки состояния и использования актива.

Анализ отложенных налоговых активов и обязательств

Понятие отложенных налоговых активов и обязательств

Пример

Компания имеет на балансе станок стоимостью 6000 долл. Срок полезной службы 3 года. Остаточная стоимость равна нулю. При составлении финансовой отчетности используется способ равномерного списания. Налог на прибыль, согласно действующим правилам, должен определяться исходя из срока полезной службы 2 года. 


Стандарты бухгалтерского учета многих стран, а также международные стандарты финансовой отчетности требуют раскрытия в отчетных показателях информации об отложенных налоговых активах и обязательствах.
ВОПРОСЫ:

1.  Всегда ли отложенные налоговые активы и обязательства выполняют предназначенную им функцию?

2.  Какие факторы определяют величину и тенденцию изменения отложенных налогов?
ОТВЕТЫ:

1.  Нет не всегда.

Пример:

Все условия идентичны примеру, рассмотренному выше. Компания приобретает новый станок ежегодно.

	
	1 год
	2 год
	3 год
	4 год
	5 год

	Сальдо отложенного налогового обязательства на начало года
	0
	400
	1200
	1200
	1200

	Изменение величины отложенного налогового обязательства
	400 (1)
	400 (1)

400 (2)
	-800 (1)

400 (2)

400 (3)  
	-800 (2)

400 (3)

400 (4)  
	

	Сальдо отложенного налогового обязательства на начало года
	400
	1200
	1200
	1200
	


Приобретение нового станка приводит к возникновению отложенного налогового обязательства в сумме 400 долл. в 1-е два года после его приобретения. В 3-й год отложенное налоговое обязательство погашается. Это справедливо только, если в год, следующий за приобретением 1- го станка не происходит приобретение следующего. Как следует из таблицы, сальдо отложенных налоговых обязательств стабилизируется на уровне 1200 долл. при условии, что цена приобретения актива, налоговые ставки и налоговое законодательство не изменяется. Увеличение стоимости актива, также как и увеличение числа приобретаемых станков будет приводить к росту отложенных налоговых обязательств. Систематический рост активов будет означать, что отложенное налоговое обязательство никогда не будет погашено. 

Если в конце концов компания откажется от приобретения актива, сумма отложенных налоговых обязательств начнет уменьшаться. Однако влияние этих изменений на денежные потоки организации трудно предсказуемы. Если уменьшение деловой активности связано с падением спроса на продукцию, следует ожидать снижения рентабельности продаж, а, следовательно, и налогооблагаемой прибыли. Таким образом, отложенные налоговые обязательства не будут погашены никогда. 

С другой стороны новые временные разницы могут породить отложенные налоговые обязательства и, в результате, отложенные налоговые обязательства не будут уменьшаться. 

2.  Рассмотренный пример определяет один из факторов, влияющих на величину отложенного налогового обязательства: рост деловой активности фирмы. Кроме названного можно определить следующие факторы, от которых также зависит величина отложенных налогов:

1.  Налоговые ставки и налоговые правила;

2.  Способы бухгалтерского учета различных объектов, влияющие на величину прибыли до налогообложения;

3.  Изменение уровня цен.

Эти факторы могут определять величину не только отложенных налоговых обязательств, но и активов.

Таким образом, с точки зрения анализа финансовой отчетности в отношении отложенных налоговых активов и обязательств возникают следующие вопросы:

1.  Трактовать ли отложенные налоговые активы и обязательства как элементы оборотного капитала и обязательств соответственно;

2.  Каким образом необходимо скорректировать отчетные показатели, если отложенные налоги, с учетом определяющих их величину и динамику факторов не будут возмещены или погашены или их возмещение ожидается через длительное время.

ОТВЕТЫ:

1.  Отложенные налоги могут трактоваться, как активы или обязательства, если существует вероятность того, что они действительно будут возмещены или погашены (например, компания не планирует в обозримом будущем приобретение новых активов, налоговое законодательство и прочие влияющие условия стабильны). Кроме того, сумма отложенного налогового актива и обязательства, отвечающая этим условиям может быть вычислена.

2.  Если возмещение или погашение отложенного налога ожидается спустя длительное время, который может быть определен, то номинальная сумма отложенного налога подлежит дисконтированию в аналитических целях. Дисконтированная сумма будет определять текущую стоимость будущего возмещения или погашения отложенного налога, которое может быть сопоставлена с другими элементами финансовой отчетности и будет определять более точные значения финансовых коэффициентов, которые зависят от включаемых в их расчет отложенных налоговых активов и обязательств. Следует отметить, что многие коэффициенты: ликвидности, финансовой устойчивости, рентабельности активов и деловой активности зависят от способа дисконтирования рассматриваемых показателей. 

3.  Если отложенные налоги не являются активами и обязательствами на их сумму должен быть уменьшен (для активов) и увеличен (для обязательств) собственный капитал организации. В отдельных случаях отложенные налоги не являются ни обязательствами, ни капиталом. Примером может служить ситуация, когда налоговая амортизация является лучшим измерителем экономической амортизации. В этом случае дополнительные аналитические корректировки (см. предыдущую тему) приведут к фактическому исключению отложенных налоговых обязательств из состава капитала. 

На практике используются различные подходы в отношении трактовки отложенных налогов. Многие банки (в США) не рассматривают эти статьи финансовой отчетности ни как актив (или обязательство), ни как капитал. Методики рейтингового агентства Standard and Poor's предусматривают включение нетекущих отложенных налогов в капитал для целей расчета показатели рентабельности перманентного капитала. Однако как обязательство статья отложенных налогов не рассматривается. 

В отношении отложенных налоговых активов стандарты бухгалтерского учета предусматривают возможность аналитических поправок этой статьи с учетом вероятного отклонения будущих денежных поступлений от номинальной оценки рассматриваемой статьи в финансовой отчетности (на основе принципа осмотрительности). Сумма поправки списывается на расходы периода, уменьшая тем самым величину прибыли и капитала организации. Отложенные налоговые активы, таким образом, могут являться индикатором притока экономических выгод в будущем. Вместе с тем, задача аналитика состоит в том, чтобы выяснить обстоятельства, связанные с возникновением данной статьи. При наличии оснований считать, что с учетом этих обстоятельств, вероятность ожидания от актива экономических выгод низкая, сумма отложенных налоговых активов должна быть исключена из состава оборотного капитала с соответствующим уменьшением прибыли отчетного периода и капитала. Следует отметить, что аналитические поправки к статье отложенных налоговых активов представляют собой удобный инструмент регулирования отчетной величины прибыли и рентабельности. Задача аналитика - по возможности исключить рассматриваемый фактор влияния, что обеспечит более высокую объективность показателей финансовой отчетности.
Эффективная ставка налога на прибыль может быть рассчитана следующими способами:

Ст%1=Расходы по налогу на прибыль/Прибыль до уплаты налога 

Ст%2=Налог на прибыль к выплате/Прибыль до уплаты налога

Ст%3=Налог на прибыль уплаченный/Прибыль до уплаты налога

В табл.1 представлены варианты расчета эффективной ставки налога на прибыль. Расчеты показывают, что эффективная ставка налога может существенно отличаться от установленной. Величины отложенных налоговых активов и обязательств являются факторами, обуславливающими отличия между установленной и эффективной ставкой. Как следует из таблицы, эффективная ставка может существенно отличаться от установленной. Это обусловлено динамикой показателей, включаемых в расчет эффективной ставки, т.е. в конечном итоге величинами отложенных налоговых активов и обязательств. 

Следует отметить, что названные выше факторы, определяющие величины отложенных налогов имеют временный характер, т.е. средние значения эффективной ставки при любом способе ее расчета должно приводить к близким результатам, приближающимся к значению установленной ставки налога. Это частично подтверждается расчетами табл.1. Средние значения эффективной ставки (2 и3) действительно практически одинаковы. В то же время, расчет 1 по прежнему определяет уровень ставки, отличающийся от значений ставок 2 и 3. Кроме того, средняя эффективная ставка налога выше установленной. 

ВОПРОС: Почему?
Ответ на него носит комплексный характер и предполагает обстоятельный анализ факторов, обуславливающих эти различия.

Различия между установленной ставкой и Ст%1 могут быть связаны с:

1.  Различиями в уровне налогообложения прибыли в регионах или странах, в которых компания ведет свою деятельность;

2.  Деятельностью в зонах с особым налоговым статусом. Так например, в некоторых странах время от времени устраиваются налоговые каникулы. Оффшорные зоны - другой типичный пример. Особенностью таких зон является то, что полученный доход не может быть передан в другие регионы без уплаты налога. Необходимо быть внимательным к возможным изменениям в статусе подобных территорий, когда необходимо будет переводить накопленные доходы.

3.  Постоянными разницами между учетной и налогооблагаемой прибылью: необлагаемые налогом доходы (в США, например, проценты по некоторым видам облигаций), налоговые кредиты, невычетаемые расходы (амортизация Гудвилл не вычетается при расчете налогооблагаемой прибыли, но представляет собой статью расхода в финансовом учете).

4.  Эффектами изменений в уровне налогообложения внутри страны, а также налогового законодательства, которые, согласно стандартам бухгалтерского учета подлежат включению в расходы по налогу на прибыль.

5.  Отложенными налогами дочерних компаний.

Стандарты бухгалтерского учета требуют раскрытия в отчетных показателях причин отличий между рассматриваемыми ставками, а также согласования показателей прибыли до налогообложения и расходов по налогу на прибыль.

Пример:

Пусть доходы компании формируются в двух юрисдикциях  А и Б. Установленная ставка налогообложения в юрисдикции А составляет 30%, в юрисдикции Б - 10%. Прибыль до налогообложения, полученная в юрисдикции А составляет 1500 у.е., в юрисдикции Б - 500 у.е. В табл. Приведены расчеты отчетных показателей по каждой юрисдикции и сводные отчетные показатели.

Табл.
	Показатели
	Юрисдикция А
	Юрисдикция Б
	Сводная отчетность

	Прибыль до налогообложения
	1500
	500
	2000

	Расходы по налогу на прибыль
	450
	50
	500

	Чистая прибыль
	1050
	450
	1500


Ст%1=500/2000=25%

Пусть сводная отчетность составляется в стране юрисдикции Б. Бухгалтерские стандарты требуют раскрыть причины отличий между установленной и эффективной ставками налога на прибыль, разница между которыми составляет 20%. Расчеты приведены в табл.

Табл.
	Показатели
	Значения

	Прибыль до налогообложения
	2000

	Расходы по налогу на прибыль (ставка 10%)
	200

	Эффект (влияние) различий в уровне налогообложения прибыли юрисдикций А и Б
	300

	Расходы по налогу на прибыль (сводная отчетность)
	500


Влияние различий в уровне налогообложения между юрисдикциями рассчитывается следующим образом:

300=2000*(1500/2000)*(30%-10%)

Следует обратить внимание, что относительная величина рассматриваемого эффекта составляет 15%=(1500/2000)*(30%-10%), что в точности соответствует разнице между установленной и эффективной (Ст%1) ставкой налога на прибыль.

Таким образом, разница в уровне налогообложения между странами действительно может оказаться одним из важных факторов, определяющих уровень эффективной ставки налога на прибыль. Финансовая отчетность должна содержать необходимую информацию достаточную для анализа влияния названного фактора на отчетные показатели. Из представленных выше расчетов следует, что разница между эффективной и установленной ставками налога на прибыль и сама эффективная ставка определяется долей прибыли, полученной в юрисдикции А по отношению к общей величине прибыли, а также разностью в уровне налогообложения прибыли между юрисдикциями. Чем больше доля прибыли, полученной в юрисдикции А, тем выше уровень эффективной ставки налога на прибыль. Если уровень налогообложения прибыли в одной из стран будет изменяться, это приведет к соответствующим изменениям эффективной ставки налога на прибыль. 

Различия между Ст%1 и Ст%2 связаны с отложенными налогами и обстоятельствами, обуславливающими их появление (следует отметить, что отложенные налоговые активы и обязательства имеют временный характер):

1.  Различные способы амортизации, применяемые в целях бухгалтерского и налогового учета.

2.  Снижение потребительских свойств актива (ухудшение его качества). Списания стоимости таких активов могут проводиться в соответствии с учетными стандартами и отражаются в качестве расходов отчетного периода, уменьшая тем самым величину прибыли. Для целей налогообложения списания стоимости активов возможны только после их продажи. 

3.  Некоторые виды расходов (например связанные с реструктуризацией предприятия) могут уменьшать налогооблагаемую прибыль только после их реальной оплаты, в то время как в целях бухгалтерского учета эти же расходы в соответствии с принципом начислений должны относиться к тому отчетному периоду, когда они реально имели место. Другим характерным для зарубежной практики примером подобного рода являются вознаграждения работникам, выплачиваемым после завершения ими трудовой деятельности.

4.  Запасы. В целях налогового учета в США запасы учитываются по способу ЛИФО, в то время как в бухгалтерских целях могут использоваться другие способы.

Различия между Ст%2 и Ст%3 связаны с тем, что часть налоговых обязательств как правило оказывается неоплаченной на дату составления финансовой отчетности. Если бы расчеты были осуществлены в полном объеме, то ставки были бы равны. 

Аналитическое значение эффективной ставки налога на прибыль (каждой) состоит в том, что именно эти ставки должны использоваться при прогнозировании финансовых показателей прибыли до налогообложения, расходов по налогу на прибыль, налогооблагаемой прибыли, налога на прибыль и чистой прибыли. Нередко при финансовом планировании доходов и расходов используется ставка налога на прибыль, установленная на дату проведения расчетов. Следует отметить, что использование установленной ставки во многих случаях приводит к существенно менее точным результатам, завышая, как правило, планируемый уровень прибыли.

Для достижения большей достоверности плановых показателей аналитик может принять во внимание ожидаемые на период планирования изменения названных выше факторов, что в свою очередь приведет к изменению планируемых значений финансовых показателей.

Возвращаясь к рассмотренному выше примеру, если деловая активность в стране юрисдикции А будет снижаться и прибыль от этих операций уменьшится, то при планировании соответствующих финансовых показателей на будущий год необходимо будет учесть изменение эффективной ставки налога на прибыль, которое может быть рассчитано. 
Пример DUPONT
В примере рассматривается большее число факторов, оказывающих влияние на эффективную ставку налога на прибыль (из числа названных выше). Следует отметить, что в практике анализа финансовой отчетности чаще всего именно различия в уровне налогообложения прибыли являются фактором, определяющим наиболее существенное влияние на эффективную ставку налога на прибыль. Прочие факторы, приводимые в табл. Как правило заметно меньше по доле влияния и нередко имеют эпизодический характер. 

Анализ обязательств

В зарубежной практике обязательства компании имеют, как правило развитую структуру. Во многом это связано с наличием широких возможностей привлечения капитала для финансирования собственной деятельности. Кроме таких традиционных способов как кредитование в банках, организации привлекают заемные средства путем выпуска ценных бумаг, обладающих различными характеристиками. Также как и в России в качестве источника финансирования могут использоваться средства поставщиков. В аналитических целях представляется очевидной необходимость группировки обязательств, обладающих сходным набором базовых характеристик, поскольку методика анализа того или иного обязательства вряд ли будет заметно отличаться, если обязательства образуют одну и ту же группу. 

Следуя предлагаемым подходам обязательства могут быть классифицированы по временному признаку на краткосрочные и долгосрочные. Другим важным признаком классификации является способ возникновения обязательства, которое может образоваться в результате как операционной, так и финансовой деятельности. 

Некоторые формы контрактов могут включать обещания купить (или использовать) продукцию или услуги в обмен на определенные платежи денежных средств или их эквивалентов в будущем. Несмотря на то, что с точки зрения бухгалтерских принципов критерии признания таких объектов в финансовой отчетности не выполняются, с точки зрения аналитика они могут оказать заметное влияние на денежные потоки и должны, таким образом, отразиться на величине оцениваемых показателей уже сегодня. Бухгалтерские стандарты предусматривают различные критерии, определяющие возможность признания и оценки подобных условий, а также соответствующие им способы бухгалтерского учета возникающих объектов, а также варианты оценки отчетных показателей. 

Между отчетными оценками и экономическим содержанием анализируемых показателей закономерно могут существовать несоответствия. Так например, если фирма занимает на год 100 долл. с уплатой процентов по ставке 10% годовых, то в конце года фактическая величина обязательства, которая должна быть включена в расчет финансовых коэффициентов ликвидности и финансовой устойчивости составляет 110 долл., в то время как в отчетных оценках в конце года, согласно действующим учетным стандартам, оценка обязательства приводится по номиналу без учета процентов. В целях анализа величина обязательства должна быть скорректирована.  

Таким образом, задачи анализа обязательств соответствуют общей формулировке основных задач анализа финансовой отчетности. Однако способы их решения имеют свою специфику, которая раскрывается через содержание соответствующих аналитических подходов и методик. Это содержание необходимо установить.

1.  Краткосрочные обязательства:

1.1.  Операционные:

1.1.1.  Торговые (коммерческий кредит);

1.1.2.  Авансы, полученные от покупателей и заказчиков.

1.2.  Финансовые:

1.2.1.  Краткосрочные кредиты и займы;

1.2.2.  Текущая часть долгосрочного долга.

2. Долгосрочные обязательства

Торговые обязательства представляют собой единственную разновидность краткосрочных обязательств, которые отражаются в финансовой отчетности в сумме будущих денежных платежей покупателям и заказчикам. Т.е., уже сегодня они оцениваются по стоимости будущих денежных потоков. 

При анализе уровня ликвидности авансы, полученные от покупателей и заказчиков необходимо рассматривать отдельно, поскольку обязательство (в классическом смысле слова) означает необходимость соответствующих денежных платежей в будущем. Авансы предполагают будущую поставку товаров, продукции или услуг, текущая стоимость которых ниже. Краткосрочные кредиты и займы, а также текущая часть долгосрочного долга являются результатом имевших место притоков денежных средств. Они отражают наличие потребности в денежных средствах или намерения рефинансировать долг. Неспособность возвращать краткосрочные долги рассматривается как сигнал финансового кризиса. 

Анализ структуры краткосрочных обязательств позволяет выявить динамику изменения отдельных составляющих. Увеличение финансовых обязательств при соответствующем сокращении операционных обязательств может служить сигналом надвигающегося кризиса ликвидности, когда организация не сможет своевременно и в полном объеме рассчитываться по текущим обязательствам. 

Распространенными вариантами долгосрочных обязательств в зарубежной практике являются выпуск облигаций, привлечение средств страховых компаний, пенсионные планы, долгосрочные кредиты банков. Специфические варианты составляют обязательства, обеспеченные залогом, проектное финансирование и др.

Модели оценки стоимости долгосрочных обязательств широко обсуждаются в финансовой математике. Расчеты стоимости обязательств основаны на представлении совокупности денежных потоков, формирующихся за период существования обязательства. Как правило расчет стоимости долгосрочного обязательства предполагает дисконтирование этих денежных потоков. 

ПРИМЕР

Как следует из расчетов...(объяснить зависимость текущей рыночной стоимости облигации от рыночной ставки доходности)

Сопоставляя показатели расходов на выплату процентов и суммы денежных средств, выплачиваемых в качестве процентов, следует отметить, что в тех случаях, когда облигация размещается с дисконтом или премией, названные показатели не совпадают. Разница соответствует доле списываемого дисконта или премии для каждого периода выплаты процентов. Руководствуясь действующими стандартами бухгалтерского учета, денежные средства, выплачиваемые в качестве процентов по облигации классифицируются как денежный отток по операционной деятельности. В целях проведения анализа операций с облигациями, а также во всех подобных случаях необходима реклассификация денежных потоков. Доля выплачиваемых в качестве процентов денежных средств, соответствующая сумме расходов на выплату процентов действительно представляет собой денежный отток по операционной деятельности. Другая часть платежа должна классифицироваться как отток денежных средств по финансовой деятельности. 

ПРИМЕР

Во многих случаях размещение процентных облигаций осуществляется по цене близкой к номинальной. В этом случае корректировка денежных потоков не оказывает существенного влияния на денежные потоки и вряд ли приведет к изменению выводов аналитика в отношении финансового состояния организации.

Следующий пример иллюстрирует ситуацию, когда влияние рассматриваемого фактора на финансовое состояние может быть заметно большим. 

ПРИМЕР облигация, выпускаемая с дисконтом

Как и в случае выпуска купонной облигации, стоимость обязательства по балансу должна соответствовать его текущей рыночной стоимости. Доля списываемого дисконта определяется с использованием метода рыночных процентов. Эта сумма определяет величину расходов на выплату процентов. Как и в предыдущем варианте, денежные потоки от операционной деятельности должны быть уменьшены на величину расходов на выплату процентов. Соответствующие суммы перенесутся в раздел финансовой деятельности. 

Поскольку величина дисконта по облигации в данном случае как правило составляет существенную величину от номинала, реклассификация денежных потоков может привести к заметному изменению характера денежных потоков по операционной деятельности.

ПРИМЕР EQK REALTY
Обязательства, выраженные в иностранной валюте
Мотивы выпуска обязательств, номинированных в иностранной валюте могут быть связаны с:

1.  Более выгодных условий выпуска ценных бумаг на зарубежных рынках по сравнению с национальными;

2.  Такие обязательства не подвержены риску уменьшения стоимости под влиянием изменения обменных курсов валют.

В целях анализа текущая стоимость "иностранных" обязательств корректируется по текущему обменному курсу валют. Такая корректировка с определенной степенью точности заменяет корректировку по текущему уровню ставки процента, поскольку считается, что динамика процентных ставок и динамика обменного курса валют взаимосвязаны и изменяются пропорционально, хотя темпы этих изменений могут не совпадать. 

Конвертируемые облигации

Для уменьшения затрат на обслуживание займов компании нередко прибегают к выпуску ценных бумаг, обладающих дополнительными свойствами, представляющими выгоду для приобретателя. Так например, облигации могут размещаться с условием их конвертации в акции по окончании срока действия облигаций.

Согласно действующим стандартам бухгалтерского учета это качество облигации никак не влияет на выбор способа бухгалтерского учета. Т.е., показатели финансовой отчетности двух ценных бумаг, отличающихся друг от друга только по рассматриваемому критерию будут идентичны. В то же время с точки зрения анализа это условие не может игнорироваться.

Если рыночная стоимость акций превышает стоимость конвертации, целесообразно трактовать облигации как капитал, а не как обязательство, поскольку в любой момент по желанию лица, выпустившего облигации найдется достаточно инвесторов, желающих обменять эти ценные бумаги на акции. В других случаях облигации рассматриваются как долг. 

Вопрос: на какие коэффициенты влияет классификация конвертируемых облигаций в качестве капитала и обязательства?

Товарные облигации

Проценты и номинал облигации могут быть привязаны к стоимости какого либо товара: золота, серебра, нефти и т.п. При увеличении цен на эти товары соответствующим образом изменяется и стоимостные параметры облигации.

Привилегированные акции

Условие об обязательной выплате дивидендов, а также тот факт, что в большинстве случаев привилегированные акции являются отзывными (т.е. фактически имеют конечный период обращения), определяют возможность трактовки этого источника финансирования в целях анализа в качестве долга, а не капитала.

Представленные выше способы расчета текущей рыночной стоимости ценных бумаг реализуются, если рассматриваемые ценные бумаги систематически обращаются на рынке и рыночная ставка доходности по ним складывается под воздействием объективных факторов спроса и предложения. В тех случаях, когда ценные бумаги не обращаются на рынке, необходимая для расчета рыночная ставка может быть получена по результатам анализа:

1.  Данных о сделках с ценными бумагами с характеристиками, близкими к рассматриваемой;

2.  Обращающихся на открытом рынке ценных бумаг компаний той же отрасли;

3.  Уровня риска рассматриваемых бумаг по сравнению с другими ценными бумагами, имеющими аналогичный период обращения.

Трудности в расчетах рыночной стоимости:

Связаны, как правило, с отсутствием необходимой информации. Так например сведения о рыночных ценах на конвертируемые облигации часто отсутствуют. Решение проблемы может заключаться в проведении расчетов с использованием в качестве рыночной ставки показателя, соответствующего либо обязательствам, либо капиталу в зависимости от того, как классифицируется облигация.

Вопрос: Как рассмотренные методики могут быть реализованы в России?

Анализ лизинга и забалансовых статей финансовой отчетности

Лизинг – один из примеров, когда в ходе анализа финансовой отчетности необходимо признавать наличие забалансовых статей финансовой отчетности.

Другие примеры:

Соглашения о будущей поставке товаров (работ, услуг)

Продажа дебиторской задолженности

Финансовые «дочки»

Венчуры и инвестиции в аффилированные структуры

Соглашения о будущей поставке товаров (работ, услуг)

Распространены в газовой, химической, металлообрабатывающей отраслях.

В соответствии с данным соглашением потребитель обязуется приобрести минимальное количество выпускаемой продукции (работ, услуг) в течение установленного периода времени. У нас – Газпром.

Эти контракты часто используются в качестве покрытия при получении финансирования в банке или от венчурных инвесторов. Контракт рассматривается как неопределенная гарантия на определенный долг. Однако в силу невыполнения общих критериев признания и оценки они не признается в финансовой отчетности. 

SFAS 47 (1981) устанавливает требования о раскрытии информации о таких соглашениях в примечаниях к финансовой отчетности.

При проведении анализа финансовой отчетности данные контракты должны рассматриваться как обязательство соответствующей стороны в сумме приведенной стоимости минимальных платежей по контракту.

Продажа дебиторской задолженности

Факторинг дебиторской задолженности.

SFAS 77: Reporting by transferors for transfers of receivables with recourse 

Разрешает признание факта продажи дебиторской задолженности (получения дохода) когда риски и выгоды перенесены на покупателя даже в том случае, если вероятность неплатежа велика. В этом случае продавец формирует оценочный резерв по безнадежным долгам.

Рассмотрим эту ситуацию с точки зрения денежных потоков:

Картинка

Т.о., с экономической точки зрения факторинг представляет собой получение финансирования ( по существу заемного) под будущее погашение этих обязательств покупателем. Формальное списание с баланса продавца дебиторской задолженности и признание дохода с увеличением денежного потока по текущей деятельности не соответствует фактическому экономическому содержанию отношений между продавцом дебиторской задолженности факторинговой фирмой и покупателем продукции. Фактическое погашение обязательств происходит в момент выплаты денежных средств покупателем продукции. Поэтому до осуществления данных расчетов в целях оценки реального уровня ликвидности и финансовой устойчивости все непогашенные обязательства покупателя переданные факторинговой фирме должны рассматриваться в качестве дебиторской задолженности и обязательств продавца (данные суммы необходимо включить в баланс). В отчете о движении денежных средств сумма, полученная от факторинговой фирмы должна классифицироваться как денежный поток по финансовой, а не операционной деятельности.         

Принятие в 1996 г. SFAS 125 Accounting for Transfers and Servicing of Financial Assets and Extinguishment of Liabilities подтверждает правильность данной концепции.

Финансовые «дочки» 

Многие фирмы имеют юридически обособленные, но полностью контролируемые финансовые дочерние компании для осуществления займов и получения финансирования дебиторской задолженности материнской компании. 

До 1987 г. большинство фирм использовали метод долевого участия для формирования отчетной информации о дочерних фирмах. Данный метод предусматривает отражение в финансовой отчетности только чистых инвестиций материнской компании. Таким образом, формальная операция продажи продукции дочерней фирме позволяет «регулировать» величины дебиторской задолженности, объема продаж, прибыли, рентабельности и т.д. «Передача» дебиторской задолженности дочерней фирме (как в случае продажи дебиторской задолженности) и получение финансирования в виде инвестиций позволяет также изменить структуру капитала в сторону уменьшения доли долга.

Подобные манипуляции отчетными данными могут существенно исказить истинное финансовое состояние компании. 

Сегодня FASB предприняты шаги по ужесточению требований к составлению консолидированной отчетности. Однако и на сегодняшний день существует возможность для подобных манипуляций, если доля материнской компании в капитале дочерней фирмы менее 50% (можно использовать equity method). 

Во всех подобных случаях долги, переведенные на дочерние фирмы должны рассматриваться как долги материнской компании.

Задача аналитика состоит в том, чтобы рассчитать показатели структуры капитала, оборачиваемости дебиторской задолженности, покрытия процентов, ликвидности признавая переведенные долги явно в балансе материнской компании. 

Информация, необходимая для корректировки исходных данных может быть получена из примечаний к финансовой отчетности, которые могут раскрывать активы, обязательства и результаты операций дочерних структур в объяснимом формате.

Венчурное финансирование и инвестиции в аффилированные структуры

Фирмы могут приобретать производственные и дистрибьюторские единицы путем инвестиций в аффилированные структуры, включая поставщиков и конечных потребителей. Объединения компаний позволяет достичь эффекта экономии масштаба и создать условия для распределения операционных, технологических и финансовых рисков. Для получения финансирования венчура инвесторы часто прибегают к использованию соглашений о будущей поставке продукции (работ, услуг), которое необходимо, чтобы выполнить минимальные требования финансирующей структуры. Прямые и косвенные гарантии на долг венчурной фирмы также могут приниматься как обеспечение исполнения обязательств.

Пример: Georgia-Pacific 

GP несет обязательства в сумме, составляющей половину общей величины забалансовых обязательств  (50% от 158 = 79 млн.). Эта сумма должна быть добавлена к активам и обязательствам GP. 

Пример: Ashland Oil

Is segregated
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