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对 于 折 价 发 行 债 券 的 估 价 袁 按 照 现 在 通 行 的 估 价 模 型 可 以 得

出 这 样 的 结 论 院 债 券 付 息 期 越 短 袁 债 券 价 值 越 低 遥 单 从 计 算 角 度 来

讲 袁 这 一 结 论 没 有 错 遥 但 在 实 务 中 袁 运 用 这 一 结 论 将 会 导 致 这 样 的

结 果 院 筹 集 资 金 越 少 袁负 担 的 利 息 费 用 越 高 曰 而 投 入 的 资 金 越 少 袁 反

而 赚 取 的 收 益 越 大 遥 这 显 然 与 企 业 经 营 的 目 标 和 投 资 理 财 原 则 相

背 离 遥 下 面 袁 笔 者 就 这 一 错 误 结 论 的 成 因 及 其 解 决 办 法 进 行 分 析 院

例 院 假 设 甲 公 司 同 时 发 行 了 粤尧月尧悦 三 种 债 券 袁 面 值 均 为 员

园园园 元 袁缘 年 期 袁 票 面 利 率 为 愿豫袁 必 要 报 酬 率 为 员园豫遥 三 种 债 券 的 付

息 期 分 别 为 每 年 付 息 一 次 尧 每 半 年 付 息 一 次 尧 每 季 度 付 息 一 次 遥 求

这 三 种 债 券 的 价 值 遥

按 照 现 行 的 估 价 模 型 计 算 袁 其 价 值 分 别 为 院粤 债 券 越员 园园园伊

愿豫伊咱员原渊员垣员园豫冤原缘暂衣员园豫垣员 园园园伊渊员垣员园豫冤原缘越怨圆源援员愿 渊 元 冤曰月 债

券 越员 园园园伊源豫伊咱员原渊员垣缘豫冤原员园暂衣缘豫垣员 园园园伊渊员垣缘豫冤原员园越怨圆圆援苑愿

渊 元 冤曰悦 债 券 越员 园园园伊圆豫伊咱员原渊员垣圆援缘豫冤原圆园暂衣圆援缘豫垣员 园园园伊渊员垣

圆援缘豫冤原圆园越怨圆圆援园缘渊 元 冤遥

通 过 计 算 发 现 袁悦 债 券 付 息 期 最 短 袁 其 价 值 最 低 遥 但 是 在 实 务

中 袁由 于 悦 债 券 付 息 期 最 短 袁 相 应 负 担 的 利 息 费 用 也 最 大 袁 发 行 债

券 的 企 业 必 然 要 求 以 较 高 的 价 格 发 行 袁 以 将 其 所 遭 受 的 损 失 预 先

补 偿 回 来 袁 只 有 这 样 才 能 使 收 益 与 成 本 相 配 比 遥 因 为 悦 债 券 可 以

提 前 收 到 利 息 袁 相 对 于 粤尧月 债 券 来 说 袁 不 仅 投 资 小 袁 而 且 风 险 低 尧

收 益 大 袁 投 资 者 当 然 会 选 择 遥 但 是 袁 市 场 是 有 效 的 袁 这 样 的 事 情 是 不

大 可 能 发 生 的 袁这 就 可 能 是 我 们 的 估 价 系 统 出 了 问 题 遥

对 照 债 券 的 估 价 模 型 可 以 发 现 袁在 对 每 期 利 息 的 折 现 中 袁 利 息

收 入 随 着 付 息 期 的 缩 短 袁 其 价 值 越 来 越 大 袁 这 是 与 实 务 相 符 的 遥 而

对 到 期 本 金 的 折 现 袁 其 价 值 却 越 来 越 低 遥 问 题 的 关 键 就 在 这 里 袁 由

于 付 息 期 缩 短 袁 人 为 地 提 高 了 到 期 本 金 的 折 现 率 袁其 中 粤 债 券 的 到

期 本 金 实 际 折 现 率 为 员园豫袁月 债 券 为 员园援圆缘豫袁悦 债 券 为 员园援猿愿豫遥 不 管

付 息 期 如 何 袁相 对 于 某 一 债 券 来 说 袁 其 到 期 本 金 所 经 历 的 时 间 总 是

一 定 的 袁 其 最 终 被 一 次 性 支 付 的 本 质 特 点 是 不 会 改 变 的 遥 因 此 袁 按

债 券 付 息 期 人 为 地 割 裂 到 期 本 金 折 现 所 经 历 的 时 间 期 数 袁 变 相 地

提 高 实 际 折 现 率 的 做 法 是 错 误 的 袁 在 此 前 提 下 计 算 出 来 的 结 果 和

据 此 做 出 的 判 断 袁 与 实 际 情 况 很 难 相 符 甚 至 背 道 而 驰 遥对 筹 资 者 来

说 袁采 用 这 样 的 理 论 确 定 债 券 的 发 行 价 格 必 然 会 造 成 较 大 的 损 失 遥

在 实 务 中 袁 只 有 将 到 期 本 金 以 年 必 要 报 酬 率 为 标 准 予 以 折 现 袁 这 样

估 算 出 来 的 债 券 价 值 在 实 务 中 才 有 实 际 意 义 遥 按 这 样 的 估 价 方 法 袁

三 种 债 券 的 价 值 分 别 为 院粤 债 券 越员 园园园伊愿豫伊咱员原渊员垣员园豫冤原缘暂衣

员园豫垣员 园园园伊渊员垣员园豫冤原缘越怨圆源援员愿 渊 元 冤曰月 债 券 越员 园园园伊源豫伊咱员原渊员垣

缘豫冤原员园暂衣缘豫垣员 园园园伊渊员垣员园豫冤原缘越怨圆怨援苑怨 渊 元 冤曰悦 债 券 越员 园园园伊

圆豫伊咱员原渊员垣圆援缘豫冤原圆园暂衣圆援缘豫垣员 园园园伊渊员垣员园豫冤原缘越怨猿圆援苑园渊 元 冤遥 这

样 的 结 果 与 实 际 情 况 是 相 符 的 遥茵
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商 品 售 后 回 购 是 指 销

售 方 在 商 品 销 售 时 已 经 与

购 买 方 约 定 袁 在 一 段 时 间

后 向 购 买 方 购 回 袁 通 常 购

回 价 高 于 销 售 价 遥 这 种 商

品 销 售 非 常 特 殊 袁我 国 叶 企

业 会 计 制 度 曳 尚 未 明 确 规

定 其 核 算 方 法 遥 在 财 政 部

组 织 编 写 的 注 册 会 计 师 考

试 教 材 和 会 计 专 业 技 术 职

称 资 格 考 试 教 材 中 袁 谈 到

的 核 算 方 法 如 下 院

例 渊例 子 由 笔 者 自 拟 冤院

圆园园源 年 怨 月 员 日 袁 销 售 方

向 购 买 方 销 售 一 批 商 品 袁

商 品 成 本 为 远缘园 园园园 元 袁销

售 价 格 为 愿园园 园园园 元 袁 增

值 税 为 员猿远 园园园 元 遥 双 方

约 定 袁销 售 方 将 于 圆园园缘 年 苑

月 员 日 将 商 品 购 回 袁 购 回

价 格 为 愿缘园 园园园 元 袁 增 值

税 为 员源源 缘园园 元 遥 销 售 方 会 计 处 理 如 下 院 圆园园源 年 怨 月 员 日 袁

借 院银 行 存 款 怨猿远 园园园 元 曰 贷 院 库 存 商 品 远缘园 园园园 元 袁 应

交 税 金 要要要应 交 增 值 税 员猿远 园园园 元 袁 待 转 库 存 商 品 差 价

员缘园 园园园 元 遥 从 圆园园源 年 怨 月 猿园 日 至 圆园园缘 年 远 月 猿园 日 袁

每 月 月 底 袁 借 院 财 务 费 用 缘 园园园 元 曰 贷 院 待 转 库 存 商 品 差

价 缘 园园园 元 遥 圆园园缘 年 苑 月 员 日 袁 借 院 库 存 商 品 愿缘园 园园园

元 袁 应 交 税 金 要要要应 交 增 值 税 员源源 缘园园 元 曰 贷 院 银 行 存 款

怨怨源 缘园园 元 遥 借 院 待 转 库 存 商 品 差 价 圆园园 园园园 元 曰 贷 院 库 存

商 品 圆园园 园园园 元 遥

笔 者 以 为 袁以 上 处 理 方 法 有 一 定 的 合 理 性 袁但 也 有 不

足 遥 其 表 现 在 院 第 一 袁 没 有 清 楚 地 反 映 出 以 商 品 作 抵 押 的

资 金 借 贷 业 务 的 实 质 遥 按 照 实 质 重 于 形 式 原 则 袁上 述 商 品

售 后 回 购 业 务 应 该 按 其 实 质 渊 即 以 商 品 作 抵 押 的 资 金 借

贷 业 务 冤 来 核 算 袁 但 是 以 上 处 理 方 法 并 未 反 映 出 借 款 和 借

款 额 遥第 二 袁将 风 险 和 报 酬 并 未 转 移 的 商 品 在 销 售 时 从 账

上 消 除 袁 在 购 回 时 又 将 其 重 新 入 账 袁 不 符 合 商 品 一 直 属

于 销 售 方 的 事 实 遥 第 三 袁野 待 转 库 存 商 品 差 价 冶 科 目 性 质

不 清 袁 意 义 不 明 遥 所 以 袁 在 编 制 资 产 负 债 表 时 应 将 其 归 于

何 处 袁实 在 难 以 确 定 遥

为 此 袁 笔 者 提 出 一 种 处 理 方 法 袁 以 期 抛 砖 引 玉 遥 沿 用

上 例 袁 圆园园源 年 怨 月 员 日 袁 借 院 银 行 存 款 怨猿远 园园园 元 曰 贷 院

商 品 抵 押 借 款 愿园园 园园园 元 袁 应 交 税 金 要要要应 交 增 值 税

员猿远 园园园 元 遥 同 时 袁 借 院 商 品 抵 押 借 款 发 出 商 品 远缘园 园园园

元 曰贷 院库 存 商 品 远缘园 园园园 元 遥从 圆园园源 年 怨 月 猿园 日 至 圆园园缘

年 远 月 猿园 日 袁每 月 月 底 袁 借 院 财 务 费 用 缘 园园园 元 曰 贷 院 商 品

抵 押 借 款 缘 园园园 元 遥圆园园缘 年 苑 月 员 日 袁 借 院 商 品 抵 押 借

款 愿缘园 园园园 元 袁 应 交 税 金 要要要应 交 增 值 税 员源源 缘园园 元 曰

贷 院 银 行 存 款 怨怨源 缘园园 元 遥 同 时 袁 借 院 库 存 商 品 远缘园 园园园

元 曰 贷 院 商 品 抵 押 借 款 发 出 商 品 远缘园 园园园 元 遥茵


