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Вариант с полной амортизацией и равномерным 

потоком лизинговых платежей

Хозяйственная операция

Д

К

Сумма, т.р.

Наименование

1-й год

800

6000

160,000

З

атраты, связанные с осуществлением 

капитальных вложений в приобретение 

лизингового имущества

6000

5100

192,000

Перечислены денежные средства 

продавцу

 

лизингового имущества

1900

6000

32,000

в том числе НДС

300

800

160,000

Передача лизингового имущества 

лизингополучателю 

6800

1900

32,000

Списан НДС 

9102

204

16,000

Начислена амортизация по имуществу, 

переданному в лизинг 

2000

6000

20,000

Текущие расходы (услуги сторонних 

организаций)

6202

9101

68,352

Начислена сумма оплаты по договору 

лизинга

9102

6800

11,394

Начислен НДС 

5100

6202

68,352

Поступление лизинговых платежей 

6800

5100

11,394

Перечислен НДС

9102

2000

20,000

Списаны текущие расходы

9109

9900

20,958

Определен финансовый результат 

лизингодателя

2-й год

9102

204

16,000

Начислена амортизация по имуществу, 

переданному в лизинг 

2000

6000

20,000

Текущие расходы (услуги сторонних 

организаций)

6202

9101

68,352

Начислена сумма оплаты по договору 

лизинга

9102

6800

11,394

Начислен НДС 

5100

6202

68,352

Поступление лизинговых платежей 

6800

5100

11,394

Перечислен НДС

9102

2000

20,000

Списаны текущие расходы

9109

9900

20,958

Определен финансовый результат 

лизингодателя

*

*

*

10-й год

9102

204

16,000

Начислена амортизация по имуществу, 

переданному в лизинг 

2000

6000

20,000

Текущие расходы (услуги сторонних 

организаций)

6000

5100

20,000

Погашение текущей задолженности(услуги 

сторонних организаций)

6202

9101

68,352

Начислена сумма оплаты по договору 

лизинга

9102

6800

11,394

Начислен НДС

5100

6202

68,352

Поступление лизинговых платежей 

6800

5100

11,394

Перечислен НДС

4600

2000

36,000

Списаны текущие расходы

9109

9900

20,958

Определен финансовый результат 

лизингодателя
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Введение 


Контрольная работа по курсу «Финансовая политика предприятия» предполагает проведение правовой и финансово-экономической экспертизы какого-либо инструмента формирования финансовой политики организации. 

Исходные данные для проведения правовой экспертизы могут быть получены из договоров гражданско-правового характера, закрепляющих  основные условия использования анализируемого финансового инструмента в предпринимательской деятельности. Выбор договора студентам предлагается осуществить самостоятельно. 

Финансово-экономическая экспертиза может рассматриваться как продолжение правовой оценки условий договора. Операции прогнозного сценария использования каких-либо финансовых инструментов в деятельности организации следует, таким образом, определить в привязке к условиям анализируемого договора и результатам его правовой оценки. 

Ниже излагаются содержание и примеры использования методик правовой и финансово-экономической оценки инструментов формирования финансовой политики организации.         

1. Методика правовой экспертизы хозяйственных договоров

Согласно ст.420 ГК РФ, договором признается соглашение двух сторон или нескольких лиц об установлении, изменении или прекращении гражданских прав и обязанностей. К договорам применяются правила о двух – и многосторонних сделках. К обязательствам, возникшим из договора, применяются общие положения об обязательствах.


В целях экспертизы гражданско-правовых сделок необходимо, в первую очередь, установить вид и условия договора. Основными условиями обязательств, в том числе и договора, являются:


- стороны;


- предмет;


- сроки исполнения;


- место исполнения;


- момент возникновения права собственности и приобретателя по договору;


- валюта;


- цена;


- порядок и сроки расчетов;


- способы исполнения;


- способы обеспечения исполнения;


- порядок прекращения обязательств;


- прочие (дополнительные, особые) условия, включая расторжение (изменение) договора, действия в форс-мажорных условиях.


В договоре указываются также реквизиты договора (наименование вида, номер, дата, место подписания), юридические адреса и банковские реквизиты сторон.


Договор считается заключенным, если между сторонами, в требуемой в подлежащих случаях форме, достигнуто соглашение по всем существенным условиям договора. Существенными являются условия о предмете договора, условия, которые названы в законе или иных правовых актах как существенные или необходимые для договора данного вида, а также те условия, относительно которых по заявлению одной из сторон должно быть достигнуто соглашение (ГК РФ, ст.432, п.1).


Сторонами обязательств являются должник (дебитор) и кредитор. Участниками договорных отношений могут быть не только стороны договора, но и третьи лица, не участвующие в договоре в качестве сторон.


Участие различных лиц, особенности осуществляемых ими видов деятельности, обуславливают различия в правилах совершения, бухгалтерского учета и налогообложения действий по выполнению предпринимательских сделок.


Предмет договора определяется в зависимости от объектов гражданских прав и видов обязанностей. К объектам гражданских прав, как известно, относятся вещи, включая деньги и ценные бумаги, иное имущество, в том числе имущественные права; работы, услуги; информация; результаты интеллектуальной деятельности, в том числе исключительные права на них (интеллектуальная собственность); нематериальные блага (ГК РФ, ст.128).


Срок исполнения обязательства определяется днем исполнения обязательства или периодом времени, в течение которого оно должно быть исполнено. 


Момент возникновения права собственности у приобретателя вещи по договору определяется моментом ее передачи, если иное не предусмотрено законом или договором. Передачей вещи признается вручение вещи приобретателю, а также сдача перевозчику для отправки приобретателю или сдача в организацию связи для пересылки вещей, отчужденных без обязательства доставки. К передаче вещи приравнивается передача коносамента или иного товарораспорядительного документа на нее.


Условиями договора может устанавливаться сохранение права собственности на переданный приобретателю товар до наступления определенных обстоятельств, например, до оплаты товара.


Место исполнения обязательства определяется законом, иными правовыми актами, договором, вытекает из обычаев делового оборота или существа обязательств. В противном случае место исполнения обязательств определяется в соответствии с предметом и способом исполнения обязательств.


Если в договоре не указано место его заключения, договор признается заключенным в месте жительства  гражданина или месте нахождения юридического лица, направившего оферту.


При определении валюты, следует исходить из того, что денежные обязательства должны быть выражены в рублях. В денежном обязательстве может быть предусмотрено, что оно подлежит оплате в рублях в размере, эквивалентном определенной сумме в иностранной валюте или в условных  денежных единицах (экю, “специальные права заимствования” и др.).

Цена по договору устанавливается соглашением сторон, не исключено применение цен (тарифов, расценок, ставок и т.п.), установленных или регулируемых уполномоченными государственными органами. Изменение цены после заключения договора допускается в случаях и на условиях, предусмотренных договором, законом или в установленном порядке.


В случае, когда в возмездном договоре цена не предусмотрена и не может быть определена из условий договора, исполнение договора должно быть оплачено по цене, которая при сравнимых обстоятельствах обычно взимается за аналогичные товары, работы и услуги.


Порядок расчетов устанавливается участниками договора. При этом могут предусматриваться альтернативные варианты с применением денежных средств, а также путем мены с применением ценных бумаг, чеков, аккредитивов, товаров (работ, услуг) и других средств расчетов на условиях предварительной либо последующей оплаты в полном объеме либо по частям.


За неисполнение своевременно денежного обязательства кредитору подлежат уплате проценты, размер которых определяется существующей в месте нахождения (жительства) кредитора учетной ставкой банковского процента на день исполнения денежного обязательства или его соответствующей части.


Способы исполнения обязательств устанавливаются в соответствиями с условиями договора и иными правовыми актами, обычаями делового оборота. Обязательства могут исполняться в полном объеме либо по частям; внесением денег или ценных бумаг в депозит нотариуса или суда; путем  встречного исполнения обязательств.


Если договором или правовыми актами не определены условия исполнения надлежащим образом обязательства, то последнее исполняется в соответствии с обычаями делового оборота или иными обычно предъявленными требованиями.


Способы обеспечения исполнения обязательств могут служить: неустойка (штраф, пени), банковская гарантия, залог, удержание имущества должника, задаток, поручительство и другие.

             Ответственность за нарушение исполнения обязательства выражается в том, что должник обязан возместить кредитору убытки, причиненные неисполнением или ненадлежащим исполнением обязательства. Под убытками понимаются расходы, которые лицо, чье право нарушено, произвело или должно будет произвести для восстановления нарушенного права, утраты или повреждения имущества (реальный ущерб), а также неполученные доходы, которые это лицо получило бы при обычных условиях гражданского оборота, если бы его право не было нарушено (упущенная выгода).


Прекращение обязательств полностью или частично осуществляется по соглашению сторон; по требованию одной из сторон по решению суда при осуществлении

Изложенное выше позволяет определить методику правовой экспертизы хозяйственных договоров как последовательную проверку наличия, обоснованности применения и детализации формулировки всех связанных с исполнением данного договора условий. Важное значение при проведении правовой экспертизы имеет определение возможных альтернатив формулировки условий договора, что способствует устранению неопределенности в отношениях между сторонами по договору. Снижение неопределенности и риска в отношениях между хозяйствующими субъектами выступает, как известно, в качестве основной цели финансовой политики организации. Закрепление в условиях договора ее основных положений представляет собой форму практической реализации финансовой политики. Результатом правовой экспертизы является определение наиболее приемлемого варианта построения финансовой политики, учитывающего интересы участников анализируемого варианта организации финансовых отношений. 

Прил.1 содержит пример формулировки условий по договору поставки. В прил. 2 представлены результаты правовой экспертизы данного  договора, которые позволяют сформулировать следующие выводы и рекомендации по оптимизации финансовых отношений меду сторонами. 

2. Финансово-экономическая экспертиза инструментов формирования финансовой политики организации (на примере лизинга)

Классическому лизингу свойственен трехсторонний характер взаимоотношений. Первой стороной является собственник имущества, представляющий его в пользование на условиях лизингового соглашения (лизингодатель). В его лице могут выступать:

· учреждения банка или его филиалы, в уставе которых предусмотрен этот вид деятельности;

· финансовые лизинговые компании, основной функцией которой является финансирование сделки;

· специализированные лизинговые компании, которые в дополнение к финансовому обеспечению сделки берет на себя комплекс услуг нефинансового характера: содержание, ремонт имущества, замену изношенных частей, консультации по его использованию и т.д.


Второй стороной выступает пользователь имущества (лизингополучатель), которым может быть юридическое лицо любой формы собственности.


Третий участник лизинговой сделки - продавец имущества будущему собственнику - лизингодателю (поставщик).

Взаимоотношения между субъектами в классической схеме строятся следующим образом: лизингополучатель, нуждающийся в определенном имуществе, самостоятельно подбирает располагающего этим имуществом поставщика. В силу отсутствия собственных средств, он обращается к будущему лизингодателю с просьбой об участии в сделке. Участие выражается в покупке лизингодателем у поставщика имущества  и передачу его лизингополучателю на определенных условиях. Лизингодатель вправе использовать для приобретения лизингового имущества как собственные, так и заемные средства.

С точки зрения формы организации финансовых отношений лизинговые операции сочетают в себе свойства как кредитных, так и инвестиционных операций. Инициатором осуществления лизинговой операции является лизингополучатель. В лизинг, как правило, передается имущество капитального характера: оборудование, машины, механизмы, транспортные средства и т.п. Это сближает лизинговые операции с инвестиционными. В то же время данные операции имеют свойства кредитных, состоящих в платности, срочности, а в ряде случаев и возвратности.

                                                      денежные 


Продавец имущества                                 Лизингодатель

                                                      средства         

       имущество
         в лизинг  

                                                         лизинговые 

Лизингополучатель         






     платежи

Рис. 1. Состав и отношения участников лизинговой сделки

Сочетание свойств инвестиционных и кредитных операций определяет перспективность использования лизинга в предпринимательской деятельности поскольку:

1.  Реальными держателями денежных средств в размере, достаточном для осуществления инвестиционной деятельности, на сегодняшний день являются, главным образом, банки. Законодательство определило возможность участия банков в лизинговых сделках;

2.  Одна из основных задач банка состоит в обеспечении возврата выданных кредитных ресурсов. Данную задачу проще решить, прибегнув к лизингу, чем если бы банк использовал вариант кредитования. В лизинговой сделке банк имеет возможность контролировать использование средств, вложенных в приобретение лизингового имущества. Банк является собственником имущества и остается им до момента выплаты лизингополучателем всех причитающихся лизинговых платежей;

3.  Финансовый риск, связанный с необходимостью возврата денежных средств лизингополучателем лизингодателю распределяется между ними, в то время, как при выдаче кредита большую долю риска несет получатель средств.


Одна из задач оценки данного финансового инструмента возникает в связи с существованием нескольких вариантов расчета лизинговых платежей, определенных методическими рекомендациями Министерства экономики   Российской  Федерации [12].  

Под лизинговыми платежами в настоящих рекомендациях понимается общая  сумма,  выплачиваемая  лизингополучателем  лизингодателю за      предоставленное  ему  право  пользования  имуществом  -  предметом      договора.

          В сумму лизинговых  платежей  включаются:  а) амортизация   лизингового      имущества  за  весь  срок  действия договора лизинга,           б) компенсация      платы  лизингодателя  за  использованные  им   заемные   средства,      в) комиссионное   вознаграждение, г)  плата  за  дополнительные  услуги      лизингодателя,  предусмотренные   договором   лизинга,                д) стоимость выкупаемого имущества, если договором предусмотрен выкуп и порядок выплат указанной  стоимости долями в составе лизинговых платежей. Лизинговые   платежи  уплачиваются в виде отдельных взносов.

При заключении договора в части лизинговых платежей устанавливаются:

· форма выплат; 

· метод начисления лизинговых платежей; 

· общая сумма;

· периодичность и способы уплаты;

Платежи могут осуществляться в денежной, компенсационной (продукцией  или  услугами  лизингополучателя),  а  также в    смешанной   форме.   При   этом   цена   продукции или услуг лизингополучателя  устанавливается  в  соответствии  с действующим    законодательством.

          Стороны могут выбирать следующие методы   начисления   лизинговых   платежей:

          "с   фиксированной  общей  суммой" - общая  сумма      платежей начисляется равными долями в течение всего срока договора      в соответствии с согласованной сторонами периодичностью;

          "с  авансом" - когда  лизингополучатель  при  заключении      договора выплачивает лизингодателю аванс в согласованном сторонами      размере,  а остальная часть общей суммы  лизинговых  платежей  (за      минусом   аванса)  начисляется  и  уплачивается  в  течение  срока      действия договора,  как и при начислении платежей с  фиксированной      общей суммой;

          "минимальных платежей" - когда в  общую  сумму  платежей      включаются  сумма  амортизации  лизингового имущества за весь срок      действия договора,  плата за использованные лизингодателем заемные      средства,  комиссионное  вознаграждение и  плата за дополнительные      услуги лизингодателя, предусмотренные договором, а также стоимость      выкупаемого   лизингового   имущества,   если  выкуп  предусмотрен      договором.

В договоре лизинга стороны устанавливают      периодичность   выплат   (ежегодно,   ежеквартально,   ежемесячно,     еженедельно), а также сроки внесения платы по числам месяца.

          По   соглашению    сторон    взносы    могут      осуществляться равными долями, в уменьшающихся или увеличивающихся      размерах.


Таким образом, задача оценки лизинга как инструмента формирования финансовой политики организации может заключаться, например, в оценке трех вариантов лизинговых соглашений в соответствии с названными методами начисления лизинговых платежей с точки зрения лизингодателя и лизингополучателя. 


Решение поставленной задачи целесообразно начать с загрузки в ячейки рабочего листа Excel информации о составе оцениваемых хозяйственных операций. Наименования операций загружаются в один столбец. Каждой операции отводится одна ячейка (табл. 2.2.1). В таблице фиксируются периоды предпринимательской деятельности, а также код и наименование хозяйственной операции, сумма и бухгалтерская проводка.


Ниже приведены исходные данные анализируемого варианта организации лизинговых отношений:

          стоимость имущества - предмета договора лизинга - 160,0 млн. руб.;

          срок договора - 10 лет;

          норма амортизационных отчислений - 10% годовых;

          процентная ставка по кредиту,  использованному  лизингодателем      на приобретение имущества - 40% годовых;

          величина использованных кредитных ресурсов - 160 млн. руб.;

          процент комиссионного вознаграждения - 10% годовых;

          дополнительные услуги лизингодателя:

           командировочные расходы - 3,6 млн. руб.;

           консалтинговые услуги - 2,0 млн. руб.;

           обучение персонала - 4,0 млн. руб.;

          ставка налога на добавленную стоимость - 20%;


Приведенные условия определяют общую сумму лизинговых платежей. Размеры ежегодных платежей зависят от метода их начисления и в конечном итоге определяют предпочтительность варианта для каждой стороны сделки. 

Ячейки Excel содержат количественную информацию по каждой из оцениваемых операций, номера корреспондирующих счетов. Совокупность основных хозяйственных операций, осуществляемых субъектами договора финансовой аренды, характеризует модель использования лизинга в предпринимательской деятельности. 

С помощью формулы Excel вида: ЕСЛИ(имя ячейки 1= имя ячейки 2;имя ячейки 3;"") производится преобразование массива хозяйственных операций к виду, необходимому для автоматического расчета остатков и оборотов по счетам бухгалтерского учета по совокупности хозяйственных операций прогнозного сценария. Такая процедура позволяет осуществить заполнение результирующих форм финансовых документов, осуществляемое с использованием стандартных модулей: копирования,   переноса данных на новые рабочие листы, отображения содержимого только части ячеек, определенных пользователем. Результирующие формы, приведенные в табл. 2.2.2, 2.2.3, 2.2.4, представляют соответственно баланс, прогнозы прибылей и убытков, денежных средств. 

В табл. 2.2.1-2.2.4 показаны исходные и результирующие формы лишь для одного из вариантов лизингового соглашения, предусматривающего полную амортизацию объекта лизинга и равномерный порядок начисления и выплаты лизинговых платежей в течение срока договора. Аналогичные исходные и результирующие формы получены для вариантов лизинговых платежей по методам: "с авансом", "минимальных платежей". Варианты различаются как по составу операций, так и по их денежным характеристикам.

Показатели баланса (табл.2.2.2) сформированы на базе приведенных в табл. 2.2.1 хозяйственных операций по состоянию на конец каждого года. По статье "Основные средства" отражается остаточная стоимость основных средств, приобретенных лизингодателем и переданных в лизинг лизингополучателю. Исходя из условий рассматриваемого примера лизинговой сделки, норма амортизации составляет 10% в год, срок договора - 10 лет. Таким образом, к концу 10 года остаточная стоимость основных средств, как следует из табл.2.2.2,  становится равной нулю. 

Для оценки вариантов лизингового соглашения принято, что в связи с осуществлением лизинговой деятельности лизингодателем не производится формирование запасов. Поэтому общая величина данной группы активов равна нулю на протяжении всего срока действия договора лизинга.  
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Баланс*

1-й год

2-й год

3-й год

4-й год

5-й год

6-й год

7-й год

8-й год

9-й год

10-й год

Активы

Основные средства и прочие 

внеоборотные активы

144,000

128,000

112,000

96,000

80,000

64,000

48,000

32,000

16,000

0,000

Запасы и затраты

Денежные средства, расчеты и 

прочие активы**

-103,042

-46,085

10,873

47,831

84,789

121,746

158,704

195,662

232,619

269,577

итого

40,958

81,915

122,873

143,831

164,789

185,746

206,704

227,662

248,619

269,577

Пассивы

Источники собственных средств

20,958

41,915

62,873

83,831

104,789

125,746

146,704

167,662

188,619

209,577

Расчеты с кредиторами и прочие 

пассивы

20,000

40,000

60,000

60,000

60,000

60,000

60,000

60,000

60,000

60,000

в том числе:

долгосрочные

краткосрочные

20,000

40,000

60,000

60,000

60,000

60,000

60,000

60,000

60,000

60,000

итого

40,958

81,915

122,873

143,831

164,789

185,746

206,704

227,662

248,619

269,577

*-по состоянию на конец года

**-отрицательная величина связана с отсутствием денежных средств в начале года


Отрицательная величина оборотных активов нематериального характера связана с отсутствием денежных средств на момент приобретения лизингового имущества. Формальное отражение в модели покупки основных средств на "несуществующие" деньги приводит к появлению отрицательного остатка на счете 51. В реальной деятельности это означает необходимость привлечения лизингодателем дополнительных источников финансирования. 

Величина источников собственных средств связана с ежегодными доходами лизингодателя за счет поступлений лизинговых платежей. Краткосрочные пассивы формируются в результате осуществления текущих операций, связанных с обеспечением лизинговой деятельности. В рассматриваемом варианте эта группа пассивов отражает задолженность лизингодателя за услуги, оказанные сторонними организациями.

В табл. 2.2.3 отражены финансовые результаты лизингодателя. Следует отметить, что для данного варианта уплаты лизинговых платежей финансовые результаты по годам договора лизинга одинаковы. Это является следствием заложенного в параметры модели предположения о постоянстве условий хозяйствования субъектов лизингового соглашения на протяжении всего срока действия договора лизинга, а также связано с равномерностью потока лизинговых платежей. Предположение о постоянстве условий хозяйствования безусловно является упрощением. Однако чрезмерное усложнение также нецелесообразно, особенно на начальном этапе разработки модели. Кроме того, принципиальная модель позволяет выявить наиболее существенные характеристики анализируемого варианта формирования финансовой политики предприятия. По этой же причине в принципиальную модель включены лишь некоторые из налоговых условий. Это не означает однако отказа от построения более сложных моделей оценки лизинга. 




Выручка от продажи услуг лизингодателя состоит из суммы лизинговых платежей, уплачиваемых лизингополучателем ежегодно в сумме 68 352 т.р., включая НДС 11 394 т.р. Затраты лизингодателя слагаются из величины амортизации (16 000 т.р.) и ежегодных текущих расходов в сумме 20 000 т.р. Таким образом, прибыль от продажи услуг лизинга составляет 20 958 т.р. В модели предполагается, что прибыль (убыток) отчетного периода равен прибыли от продажи услуг, поскольку лизингодатель не осуществляет операции с активами, а также операции, формирующие внереализационные доходы и расходы.

По первой строке плана поступлений и выплат денежных средств (табл. 2.2.4) отражается наличие денежных средств на начало соответственно 1 - 10 годов действия договора лизинга. Причина отрицательности остатков денежных средств на начало 1 - 3 годов обсуждалась выше. В последующих строках табл. 2.2.4 фиксируются суммы денежных поступлений и платежей. Остаток денежных средств на конец каждого года определяется в соответствии с известным выражением баланса: наличие на начало периода плюс денежные поступления, минус платежи. Остаток денежных средств предыдущего годя является начальной величиной следующего года. 

Суммами денежных поступлений лизингодателя в течение всего срока действия договора лизинга являются платежи лизингополучателя в соответствии с условиями лизингового соглашения и равны 68 352 т.р. Выплаты 1 - го года слагаются из сумм, уплачиваемых поставщику лизингового имущества и налоговых платежей (в рассматриваемом варианте -НДС). Начиная с 4 - го года до завершения договора, выплаты включают суммы по текущим расчетам, связанным с обеспечением лизинговой деятельности в размере 20 000 т.р. ежегодно. 

Для анализа каждого варианта лизинговых отношений необходимо рассчитать показатели сценки финансовых инструментов, систематизированных в главе 1. В табл. 2.2.5, 2.2.6 и 2.2.7 представлены коэффициенты оценки трех вариантов лизингового соглашения с точки зрения лизингодателя. 
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Движение денежных средств

1-й год

2-й год

3-й год

4-й год

5-й год

6-й год

7-й год

8-й год

9-й год

10-й год

Наличие на начало 

года

-135,042

-78,085

-21,127

15,831

52,789

89,746

126,704

163,662

200,619

Денежные 

поступления 

(лизинговые 

платежи)

68,352

68,352

68,352

68,352

68,352

68,352

68,352

68,352

68,352

68,352

Денежные выплаты 

203,394

11,394

11,394

31,394

31,394

31,394

31,394

31,394

31,394

31,394

в том числе:

   приобретение 

лизингового 

имущества

192,000

налоговые платежи

11,394

11,394

11,394

11,394

11,394

11,394

11,394

11,394

11,394

11,394

текущие расчеты

20,000

20,000

20,000

20,000

20,000

20,000

20,000

Наличие на конец 

года

-135,042

-78,085

-21,127

15,831

52,789

89,746

126,704

163,662

200,619

237,577


Показатели оценки включают: коэффициент текущей ликвидности (КТЛ), коэффициент финансовой устойчивости (КОСС), показатели рентабельности активов (Rba) и рентабельности собственных средств (Ric), рентабельности продаж (Rп), а также показатели чистой текущей стоимости (ЧТС) и внутренней номы доходности (ВНД).

Как следует из табл. 2.2.5 за период действия лизингового соглашения наблюдается рост показателей КТЛ и КОСС. Если на начальном этапе работы по договору лизинга структура баланса может быть признана неудовлетворительной, что грозит организации несостоятельностью, то к концу срока договора - значения показателей выше минимально допустимых.

Рентабельность активов снижается, что является следствием увеличения имущества лизингодателя. Снижение рентабельности активов следует оценить как допустимое. В то же время рентабельность продаж ведет себя стабильно, что подтверждает сделанный нами вывод об устойчивости темпов роста доходов лизингодателя за период действия договора лизинга.

Показатели оценки варианта, предусматривающего выплату аванса (табл. 2.2.6), ведут себя во многом аналогично представленным в табл. 2.2.5. Различия связаны, главным образом, с количественными значениями показателей и поведением рентабельности продаж. 
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Коэффициенты оценки (вариант с полной амортизацией и равномерным потоком платежей)

1-й год

2-й год

3-й год

4-й год

5-й год

6-й год

7-й год

8-й год

9-й год

10-й год

КТЛ

-5,15

-1,15

0,18

0,80

1,41

2,03

2,65

3,26

3,88

4,49

КОСС

-1,19

-1,87

-4,52

-0,25

0,29

0,51

0,62

0,69

0,74

0,78

Rba,%

51,17%

25,58%

17,06%

14,57%

12,72%

11,28%

10,14%

9,21%

8,43%

7,77%

Ric,%

100,00%

50,00%

33,33%

25,00%

20,00%

16,67%

14,29%

12,50%

11,11%

10,00%

Rп,%

30,66%

30,66%

30,66%

30,66%

30,66%

30,66%

30,66%

30,66%

30,66%

30,66%

NPV*

84,826

**

IRR*

21%

*-рассчитываются за весь период времени

**- при коэффициенте дисконтирования 10%


В целом значения показателей оценки состояния финансовых ресурсов и рентабельности несколько ниже, чем в варианте с равномерным потоком платежей, что, очевидно, является следствием неравномерности выплат, производимых лизингополучателем. По этой же причине происходит падение рентабельности продаж с 60,6 % до  7,97%.
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Коэффициенты оценки (вариант, предусматривающий выплату аванса)

1-й год

2-й год

3-й год

4-й год

5-й год

6-й год

7-й год

8-й год

9-й год

10-й год

КТЛ

-1,40

0,51

1,15

1,47

1,83

2,19

2,55

2,90

3,26

3,62

КОСС

-1,71

0,94

0,13

0,32

0,45

0,54

0,61

0,66

0,69

0,72

Rba,%

82,75%

8,50%

6,97%

5,90%

5,57%

5,28%

5,02%

4,78%

4,56%

4,36%

Ric,%

100,00%

11,63%

10,42%

9,43%

8,62%

7,94%

7,35%

6,85%

6,41%

6,02%

Rп,%

60,60%

7,97%

7,97%

7,97%

7,97%

7,97%

7,97%

7,97%

7,97%

7,97%

NPV*

123,038

**

IRR*

31%

*-рассчитываются за весь период времени

**- при коэффициенте дисконтирования 10%


Вариант минимальных платежей (табл. 2.2.7) характеризуется еще меньшими значениями показателей, характеризующих состояние финансовых ресурсов и рентабельность деятельности лизингодателя. Рентабельность собственных средств рассчитывается только за 10-й год деятельности, поскольку во все предыдущие годы лизингодатель несет убытки. Положительные значения рентабельности продаж также достигаются только на 10-й год деятельности, когда лизингополучатель осуществляет выкуп лизингового имущества.
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Коэффициенты оценки (вариант минимальных платежей)

1-й год

2-й год

3-й год

4-й год

5-й год

6-й год

7-й год

8-й год

9-й год

10-й год

КТЛ

-6,40

-2,40

-1,07

-0,40

0,00

0,26

0,36

0,46

0,56

2,48

КОСС

-1,16

-1,42

-1,94

-3,49

-487,48

-2,78

-1,75

-1,16

-0,77

0,60

Rba,%

-25,32%

-12,66%

-8,44%

-6,33%

-5,06%

-4,22%

-4,41%

-4,61%

-4,83%

71,90%

Ric,%

120,48%

Rп,%

-10,53%

-10,53%

-10,53%

-10,53%

-10,53%

-10,53%

-10,53%

-10,53%

-10,53%

557,95%

NPV*

52,647

**

IRR*

15%

*-рассчитываются за весь период времени

**- NPV рассчитана при коэффициенте дисконтирования 10%


Что касается оценки вариантов в целом, то необходимо учесть, что ключевым моментом с точки зрения лизингодателя является скорость возврата средств, вложенных в лизинговое имущество. С этой точки зрения наибольший вес в системе показателей оценки вариантов выплаты лизинговых платежей приобретают показатели, учитывающие изменение стоимости денежных средств во времени. К такого рода показателям относятся представленные в табл. 2.2.5, 2.2.6 и 2.2.7 показатели чистой текущей стоимости и внутренней нормы доходности. Учитывая наибольший приоритет данных показателей, предпочтение для лизингодателя представляет вариант с выплатой аванса, несмотря на то, что показатели оценки структуры имущества и рентабельности для данного варианта ниже, чем в варианте с равномерным потоком лизинговых платежей. Для варианта, предусматривающего выплату аванса, показатели ЧТС и ВНД максимальны по сравнению с другими вариантами и составляют 123 038 т.р. и 31% соответственно.

Приложение 1

Договор поставки № 8

г. Н.Новгород






             27 марта 2003 г.

Открытое акционерное общество «Х», именуемое в дальнейшем «Поставщик», в лице коммерческого директора Иванова И.И., действующего на основании Устава, с одной стороны, и ООО «У», именуемое в дальнейшем «Покупатель», в лице директора Петрова П.П., действующего на основании Устава, с другой стороны, заключили настоящий договор о нижеследующем:

1.Предмет Договора

1.1. Продавец обязуется передать в собственность, а Покупатель принять и оплатить стоимость Продукции. 

	Наименование продукции
	Единица измерения
	Цена за единицу (руб.)
	Количество продукции

	Форель свежемороженая
	кг
	95
	300


2. Качество продукции

2.1. Поставляемая Продукция по своему качеству должна соответствовать ГОСТам и ТУ на данный вид продукции

3. Порядок расчетов

3.1. Оплата поставляемой Продукции производится в течение 20 дней со дня поставки Продукции

4. Сроки и порядок поставки продукции

4.1. Доставка Продукции осуществляется силами Поставщика

5. Форс-мажор

5.1. В случае возникновения обстоятельств непреодолимой силы, при которых невозможно выполнение условий настоящего договора сторона, у которой возникли эти обстоятельства, обязана в течение 5-ти дней в письменной форме информировать об этом другую сторону. В этом случае представители сторон согласовывают действия, которые должны быть предприняты сторонами

6. Ответственность сторон

6.1. За нарушение условий договора стороны несут ответственность в соответствии с действующим законодательством РФ

6.2. Все споры между сторонами, по которым не было достигнуто соглашения, разрешаются в Арбитражном суде

7. Дополнительные условия

7.1. Все изменения и дополнения к настоящему договору считаются действительными, если они составлены в письменной форме и подписаны уполномоченными представителями сторон

7.2. Договор составлен в 2-х экземплярах, имеющих одинаковую юридическую силу, по одному для каждой стороны

7.3. Настоящий договор вступает в силу с момента его подписания и действует до полного выполнения своих обязательств отдельными сторонами

8. Юридические адреса и реквизиты сторон

Поставщик:







Покупатель:
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*-Финансовые результаты одинаковы в 1-10 годах







Прибыль (убыток) отчетного периода







20,958







Прибыль (убыток) от реализации







20,958







Затраты











36,000







НДС







11,394







Выручка от реализации услуг(лизинговые платежи)







68,352







Финансовые результаты*







Таблица 2.2.3.
















