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Ðàññìàòðèâàåò ëè âàøå ïðåäïðèÿòèå âñå ôîðìû êðàòêîñðî÷íîãî
ôèíàíñèðîâàíèÿ ?

 Âîçìîæíîñòè âíåøíåãî êðàòêîñðî÷íîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ äëÿ

ðîññèéñêèõ ïðåäïðèÿòèé âêëþ÷àþò:

 

� Òîðãîâûé êðåäèò

� Òîëëèíã

� Áàíêîâñêîå êðàòêîñðî÷íîå ôèíàíñèðîâàíèå

� Âçàèìîðàñ÷¸òû / áàðòåð

� Êîììåð÷åñêèå áóìàãè / âåêñåëÿ

� Ïðîäàæà èëè äèñêîíòèðîâàíèå äåáèòîðñêîé çàäîëæåííîñòè
(ôàêòîðèíã)

� Êðàòêîñðî÷íûé îïåðàöèîííûé ëèçèíã
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Èñòî÷íèêè êðàòêîñðî÷íîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ îòëè÷àþòñÿ ïî ãèáêîñòè è
ñòîèìîñòè
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ñðåäí.

âûñîê.

íèçê.

íàèá. ãèáêèé íàèìåí. ãèáêèé

èñïîëüç.

ñðåäñòâ

òðåáóåì.

ñóììà îáåñïå÷.

äîñòóï-

íîñòü

åäèíîâð/ 

âîçîáí. ñòîèìîñòü

Òîðãîâûé êðåäèò

Òîëëèíã

Áàíê. ôèíàíñèðîâ.

Âçàèìîçà÷åò

Êîìì. âåêñåëü

Ôàêòîðèíã

Ëèçèíã
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Òîðãîâûé êðåäèò - ñàìûé ðàñïðîñòðàíåííûé èñòî÷íèê ôèíàíñèðîâàíèÿ â
Ðîññèè

  Òîðãîâûé êðåäèò - êðåäèò, ïîëó÷åííûé îò ïîñòàâùèêîâ ïðè îáû÷íîì âåäåíèè
õîçÿéñòâåííîé äåÿòåëüíîñòè

  Òîðãîâûé êðåäèò êàæåòñÿ áåñïëàòíûì, íî îáû÷íî ñîäåðæèò cêðûòûå çàòðàòû

� Ïîñòàâùèê, ïðîäëåâàþùèé òîðãîâûé êðåäèò, íåñ¸ò âìåíåííûå èçäåðæêè
ïî ñðåäñòâàì, èíâåñòèðîâàííûì â äåáèòîðñêóþ çàäîëæåííîñòü

� Ïîñòàâùèê, êàê ïðàâèëî çàêëàäûâàåò áîëüøóþ ÷àñòü ýòèõ ðàñõîäîâ â
öåíó. Ýòà ñóììà çàâèñèò îò óñëîâèé ðûíêà è îòíîñèòåëüíîãî óñïåõà
ïåðåãîâîðîâ ìåæäó äâóìÿ ñòîðîíàìè.

� Â ñëó÷àå íåçàìåäëèòåëüíîé óïëàòû, êàê ïðàâèëî, ìîæíî ïðåäóñìîòðåòü
ñêèäêó

� Ïðåæäå, ÷åì ïðèíÿòü òîðãîâûé êðåäèò, íóæíî óçíàòü, íà êàêóþ ñêèäêó
ìîæíî ðàññ÷èòûâàòü ïðè îïëàòå äåíüãàìè è ñðàâíèòü ýòîò âàðèàíò ñ
äðóãèìè ôîðìàìè ôèíàíñèðîâàíèÿ.

ñðåäíÿÿâîçîáí.

èñïîëüç. 

ñðåäñòâ

òðåáóåìàÿ
   ñóììà îáåñïå÷.

äîñòóï- 

íîñòü

åäèíîâð./ 

âîçîáí.

ñòîèìîñòü

Òîðãîâûé êðåäèò
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Óïðàæíåíèå 3.1: Àíàëèç òîðãîâîãî êðåäèòà

 Ñèòóàöèÿ:

� Âàì íóæíû ñðåäñòâà äëÿ çàêóïêè ñûðüÿ è âû èçó÷àåòå âîçìîæíîñòü
ïîëó÷åíèÿ òîðãîâîãî êðåäèòà îò ñâîåãî äàâíåãî ïîñòàâùèêà

� Â ñðåäíåì âû ïëàòèëè çà ïîñòàâêè â 30-äíåâíûé ñðîê, à òåïåðü
ïîñòàâùèê ïðåäëàãàåò âàì 10% ñêèäêó çà íåìåäëåííóþ îïëàòó ïîñòàâêè
íà ñóììó 100 ìëí. ðóáëåé. Ðàçìåð ñêèäêè ìîæíî îãîâîðèòü. Äëÿ
íåìåäëåííî îïëàòû çà ñûðüå ìîæíî ïîëó÷èòü áàíêîâñêóþ ññóäó ïîä 10%
â ìåñÿö

� Âû îæèäàåòå ïîëó÷èòü äåáèòîðñêóþ çàäîëæåííîñòü íà ñóììó 200 ìëí.
ðóáëåé â 30-äíåâíûé ñðîê

 

 Ñ ó÷åòîì åæåìåñÿ÷íîé èíôëÿöèè è áåç ó÷åòà âëèÿíèÿ íàëîãîîáëîæåíèÿ äëÿ

óïðîùåíèÿ çàäà÷è ðåøèòå, ñòîèò ëè âîñïîëüçîâàòüñÿ ñêèäêîé çà

íåìåäëåííóþ îïëàòó
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Óïðàæíåíèå 3.1: Àíàëèç òîðãîâîãî êðåäèòà (ïðîäîëæåíèå)

  Ó âàñ åñòü äâà âàðèàíòà:

� Ïåðâûé: Ïðèíÿòü ñêèäêó è ïîëó÷èòü ññóäó íà 30 äíåé ïîä 10% äëÿ
îïëàòû çà ïîñòàâêó

� Âòîðîé: Íå ïðèíèìàòü ñêèäêó è âìåñòî ýòîãî ïîëó÷èòü òîðãîâûé êðåäèò
íà 30 äíåé äî îïëàòû ñðåäñòâàìè çà ñ÷åò ñîáðàííîé äåáèòîðñêîé
çàäîëæåííîñòè

 Ðàñ÷åò ïðèåìëåìîé ñêèäêè (áåç ó÷åòà èíôëÿöèè):

� Ïðè íàëè÷èè ñêèäêè âûïëà÷èâàåìàÿ ñóììà ðàâíà 90 ìëí. ðóá.  = (100
ìëí * (1 - 0.1))

� Ïðîöåíòû çà ññóäó â ðàçìåðå 90 ìëí. ðóá. ðàâíû 9 ìëí. = (90 ìëí * 0.1)

� ×åðåç 30 äíåé âû âûïëà÷èâàåòå 99 ìëí - ÷èñòàÿ âûãîäà â ðàçìåðå 1 ìëí.

� Â ñëó÷àå òîðãîâîãî êðåäèòû âû âûïëà÷èâàåòå 100 ìëí ÷åðåç 30 äíåé

Ïðèíÿòü

ñêèäêó
Ðåøåíèå
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Áåñïëàòåí ëè òîðãîâûé êðåäèò ?

Çàòðàòû

Âðåìÿ

0 äíåé 10 äíåé 30 äíåé áîëåå 30 äíåé

ïåðèîä ñêèäêè ïåðèîä êðåäèòà ïåðèîä øòðàôîâ

ñóììà ê îïëàòå

Ñòîèìîñòü òîðãîâîãî êðåäèòà äîëæíà áûòü ïîäâåðãíóòà òùàòåëüíîìó ðàññìîòðåíèþ â
êàæäîì èç òð¸õ ïåðèîäîâ ïî ñðàâíåíèþ ñ ïðî÷èìè âîçìîæíîñòÿìè êðåäèòîâàíèÿ,
íàïðèìåð, áàíêîâñêîãî è äðóãîãî.

Êðåäèòíàÿ ïîëèòèêà ïîñòàâùèêîâ îáû÷íî âêëþ÷àåò ñðîêè êðåäèòîâ, íàïðèìåð,
«2/10, 30», ÷òî îçíà÷àåò 2% ñêèäêè ïðè îïëàòå â òå÷åíèå 10 äíåé ïîñëå ïîëó÷åíèÿ
ñ÷¸òà, íå áóäåò ñêèäêè èëè áóäóò äîïîëíèòåëüíûå ðàñõîäû ïðè îïëàòå îò 10 äî 30
äíåé ïîñëå ñ÷¸ò, è ïîñëå 30 äíåé ê ïîêóïàòåëþ áóäóò ïðèìåíÿòüñÿ øòðàôû
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Òîëëèíã - ñïîñîá ïîëó÷åíèÿ ñûðüÿ äëÿ ïðîèçâîäñòâà, íî ïðè ýòîì íóæíî
ñëåäèòü çà òåì, ÷òîáû îáðàáîò÷èê ïîëó÷èë ýêîíîìè÷åñêóþ âûãîäó

 Ïðè òîëëèíãå îáðàáîò÷èê ïîëó÷àåò ñûðü¸ ïî íóëåâîé öåíå, îáðàáàòûâàåò åãî

è âîçâðàùàåò çàêîí÷åííûé ïðîäóêò âëàäåëüöó.  Âëàäåëåö âîçíàãðàæäàåò

îáðàáîò÷èêà çà ðàáîòó.

� Ïëàòà çà òîëëèíã ìîæåò áûòü â âèäå äåíåæíûõ ñðåäñòâ èëè â âèäå ÷àñòè
çàêîí÷åííîé ïðîäóêöèè.

� Ýêîíîìè÷åñêóþ ïðèáûëü â îñíîâíîì ïîëó÷àåò âëàäåëåö ìàòåðèàëîâ,
ïðîäàþùèé èõ êîíå÷íîìó ïîëüçîâàòåëþ; îáðàáîò÷èê ïîëó÷àåò òîëüêî
ïëàòó çà îáðàáîòêó.  Îáðàáîò÷èê äîëæåí óáåäèòüñÿ â òîì, ÷òî åãî ðàáîòà
àäåêâàòíî êîìïåíñèðóåòñÿ.

� Â íåêîòîðûõ ñëó÷àÿõ òîëëèíã ïîäëåæèò ãîñóäàðñòâåííîìó êâîòèðîâàíèþ.

 

âîçîáíîâ. âûñîêàÿ

èñïîëüç.
ñðåäñòâà

òðåáóåìàÿ
ñóììà ãàðàíòèè

äîñòóï-
íîñòü

åäèíîâð./
âîçîáíîâ ñòîèìîñòü

Toëëèíã
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Toëëèíã: êòî ìîæåò èñïîëüçîâàòü åãî?

 Âëàäåëåö ñûðüÿ èñïîëüçóåò òîëëèíã, åñëè:

� Ñàì âëàäåëåö íå ÿâëÿåòñÿ îáðàáîò÷èêîì

� Âëàäåëåö íå èìååò äîñòàòî÷íî ìîùíîñòåé äëÿ îáðàáîòêè âñåãî åãî
ñûðüÿ, íî èìååò äîñòàòî÷íûé ðûíîê äëÿ ðåàëèçàöèè êîíå÷íîãî ïðîäóêòà

� Äðóãîå ïðåäïðèÿòèå ìîæåò îáðàáîòàòü ñûðü¸ ãîðàçäî äåøåâëå

 Ïðåäïðèÿòèå-îáðàáîò÷èê ìîæåò ïðèáåãíóòü ê òîëëèíãó, åñëè:

� Îíî â íàñòîÿùèé ìîìåíò íå èìååò èíûõ ñðåäñòâ ôèíàíñèðîâàíèÿ è
ñïîñîáîâ ïðèîáðåòåíèÿ ñûðüÿ è õî÷åò ïðîäîëæàòü îïåðàöèè ñ íàäåæäîé
ïîëó÷åíèÿ èíûõ ñïîñîáîâ ïðèîáðåòåíèÿ ñûðüÿ â áëèæàéøåì áóäóùåì

� Åìó íóæíî óâåëè÷èòü çàãðóçêó ìîùíîñòåé äëÿ ðàñïðåäåëåíèÿ
ïîñòîÿííûõ çàòðàò ìåæäó òîëëèíãîâûìè è íåòîëëèíãîâûìè îïåðàöèÿìè,
äåëàÿ íåòîëëèíãîâûå îïåðàöèè áîëåå ïðèáûëüíûìè
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Êðàòêîñðî÷íîå áàíêîâñêîå ôèíàíñèðîâàíèå ìîæåò äîðîãî ñòîèòü

 Êðàòêîñðî÷íîå áàíêîâñêîå ôèíàíñèðîâàíèå ìîæíî ðàçäåëèòü íà:
� Ñðåäñòâà îâåðäðàôòà - ïîëó÷åíèå áîëüøèõ ñðåäñòâ, ÷åì äåïîíèðîâàíî
� Êðàòêîñðî÷íûå áàíêîâñêèå ññóäû

 Ñâåäåíèÿ î ñðåäñòâàõ îâåðäðàôòà:
� Ñòîèìîñòü çàâèñèò îò ôàêòè÷åñêîé ñóììû è äíåé îâåðäðàôòà
� Ó ðàçíûõ áàíêîâ ðàçíûå ñòàâêè - â ñåðåäèíå 1995 ãîäà êîëåáàíèå

ãîäîâîé ñòàâêè ïî ðóáëåâûì îâåðäðàôòàì íà 1-14 äíåé ñîñòàâèëî
ñâûøå 100%

� Ïðåèìóùåñòâà âêëþ÷àþò ãèáêîñòü è ïðîñòîòó îáíîâëåíèÿ/ïðîäëåíèÿ
� Ãëàâíûå íåäîñòàòêè: äîñòóïåí ëèøü ìàëîìó ÷èñëó õîðîøî èçâåñòíûõ

ïðåäïðèÿòèé

 Êðàòêîñðî÷íûå ññóäû:
� Îòíîñèòåëüíî ìåíåå ãèáêèå, ÷åì îâåðäðàôò, ïðè áîëåå âûñîêîé

ñòîèìîñòè

âîçîáí. âûñîêàÿ

íàèá. ãèáêèå íàèìåí. ãèáêèå

èñïîëüç. 

ñðåäñòâ

òðåá.

ñóììà îáåñïå÷.

äîñòóï-

íîñòü

åäèíîâð/ 

âîçîáíîâ ñòîèìîñòü

Áàíêîâñêîå ôèíàíñèð.



ofcf3r/11

Îâåðäðàôòû è áàíêîâñêèå êðåäèòû èìåþò ðàçëè÷íóþ ñòîèìîñòü

 Ñòîèìîñòü îâåðäðàôòà çàâèñèò îò ñóììû
ñðåäñòâ, íåîáõîäèìûõ â êàæäûé ìîìåíò âðåìåíè,
è ìîæåò êîíòðîëèðîâàòüñÿ äîëæíèêîì

Ñòîèìîñòü áàíêîâñêîãî êðåäèòà îñòà¸òñÿ
ïîñòîÿííîé, êàê çàïèñàíî â ñîãëàøåíèè ñ
áàíêîì; äîëæíèê îáÿçàí âûïëàòèòü âñå
ïðîöåíòû çà ïåðèîä êðåäèòà
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Âçàèìîçà÷¸ò - òèïè÷íàÿ ôîðìà ðàñ÷¸òîâ ìåæäó ðîññèéñêèìè ïîñòàâùèêàìè
è çàêàç÷èêàìè

 Ïðè âçàèìîçà÷¸òå äâå èëè áîëåå ñòîðîíû ïîãàøàþò äåíåæíûå

îáÿçàòåëüñòâà äðóã ïåðåä äðóãîì ïóòåì ïîñòàâêè òîâàðîâ.

 Õîòÿ ýòî è íåäåíåæíàÿ ñäåëêà, ëþáîå ïðèíÿòèå òîâàðà îò ïîñòàâùèêà äî

ïîñòàâêè òîâàðîâ äðóãîé ñòîðîíå ðàâíîñèëüíî êðàòêîñðî÷íîìó çàéìó.

 Áàðòåðíûå îïåðàöèè íà òåêóùèé ìîìåíò ñîñòàâëÿþò áîëåå ÷åì 70% ïðîäàæ

ñðåäè êðóïíåéøèõ êîìïàíèé â Ðîññèè è, òàêèì îáðàçîì, ÿâëÿþòñÿ

çíà÷èòåëüíûì èñòî÷íèêîì ôèíàíñèðîâàíèÿ.

âîçîáíîâ. ñðåäíÿÿ
Âçàèìîçà÷¸ò

èñïîëüç.
ôîíäîâ

òðåáóåìàÿ
ñóììà îáåñïå÷.

äîñòóï-
íîñòü

åäèíîâð./
âîçîáíîâ ñòîèì.
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Êîììåð÷åñêèå âåêñåëÿ ñåé÷àñ îãðàíè÷åííî èñïîëüçóþòñÿ â Ðîññèè

Êîììåð÷åñêèå âåêñåëÿ îáû÷íî ïðåäñòàâëÿþò ñîáîé îáåùàíèÿ êîìïàíèè

ïðîèçâåñòè îòëîæåííûé ïëàòåæ

� Íåîáåñïå÷åííàÿ äåø¸âàÿ àëüòåðíàòèâà òîðãîâîìó êðåäèòó;
èñïîëüçóåòñÿ êàê äåíåæíûé ýêâèâàëåíò äëÿ òåêóùèõ ðàñ÷¸òîâ â ñëó÷àå
íåõâàòêè íàëè÷íîñòè

� Ñòàáèëüíûé ðûíîê ñóùåñòâóåò äëÿ âåêñåëåé, âûïóùåííûõ
êîììåð÷åñêèìè áàíêàìè, íàïðèìåð, Èíêîìáàíêîì

� Âòîðè÷íûé ðûíîê âåêñåëåé, âûïóùåííûõ äðóãèìè êîìïàíèÿìè,
îãðàíè÷åí - òîëüêî íåêîòîðûå èìåþò óñïåøíûå âûïóñêè, íàïðèìåð,
Àâòîâàç, Êîìèíåôòü; îáû÷íî ðûíîê ïîäîáíûõ öåííûõ áóìàã îãðàíè÷åí
òîðãîâûìè ïàðòí¸ðàìè

âîçîáíîâ.ñðåäíÿÿ
Êîììåð÷åñêèå
âåêñåëÿ

èñïîëüç.
ôîíäîâ

òðåáóåìàÿ
ñóììà îáåñïå÷.

äîñòóï-
íîñòü

åäèíîâð./
âîçîáíîâ ñòîèì.
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Êàê êîììåð÷åñêèå áóìàãè èñïîëüçóþòñÿ â Ðîññèè?

Ïîòîê êðàòêîñðî÷íûõ âåêñåëåé:

Ïîòîê òîâàðîâ / óñëóã:

Ïðåäïðèÿòèå-
ýìèòåíò
êðàòêîñðî÷íûõ
âåêñåëåé

Ôèí.
äèëåðÏîñòàâùèê

Âîçìîæíîñòü A:

Íîìèíàë

Äèñêîíòè-
ðîâàíèå

Íîìèíàë

Ïðåäïðèÿòèå-
ýìèòåíò
êðàòêîñðî÷íûõ
âåêñåëåé

Ôèí.
äèëåð

Âîçìîæíîñòü B:
Íîìèíàë

Ïîñòàâùèê 1Ïîñòàâùèê 1

Ïîñòàâùèê 2

Ïîñòàâùèê 4

Ïîñòàâùèê 3

Ïîêóïàòåëü

Íîìèíàë

Òîâàðû / óñëóãè /
íàëè÷íîñòü

Äèñêîíòè-
ðîâàíèå
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Ôàêòîðèíã (ïðîäàæà èëè äèñêîíòèðîâàíèå äåáèòîðñêîé çàäîëæåííîñòè)
òàêæå îãðàíè÷åí ñåé÷àñ â Ðîññèè

 Ôàêòîðèíã ðàáîòàåò ñëåäóþùèì îáðàçîì:

� Ïðè ðåàëèçàöèå òîâàðà â êðåäèò, ïðîäàâåö ìîæåò ïîëó÷èòü
íåçàìåäëèòåëüíóþ îïëàòó îò ôàêòîðèíãîâîãî áàíêà ñ äèñêîíòîì
10-40% â çàâèñèìîñòè îò êðåäèòîñïîñîáíîñòè ïîêóïàòåëÿ è
êà÷åñòâà òîâàðà.

� Ôàêòîðèíãîâàÿ ôèðìà çàòåì ïîëó÷àåò ïëàò¸æ ó ïîêóïàòåëÿ â
óñòàíîâëåííûé ñðîê.

 Ïðåèìóùåñòâî ôàêòîðèíãà â òîì, ÷òî îí ïîçâîëÿåò ïðîäàâöó

ïîääåðæèâàòü ëèêâèäíîñòü.

 Íåäîñòàòêè â òîì, ÷òî ôàêòîðèíã íåä¸øåâ, îãðàíè÷åí â Ðîññèè è

îáû÷íî ïðåäîñòàâëÿåòñÿ òîëüêî êëèåíòàì áàíêà.

âîçîáíîâ. âûñîêàÿ
Ôàêòîðèíã

èñïîëüç.
ñðåäñòâ

òðåáóåìàÿ
ñóììà îáåñïå÷.

äîñòóï-
íîñòü

åäèíîâð./
âîçîáíîâ ñòîèì.
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Êðàòêîñðî÷íàÿ àðåíäà ìîæåò ñîêðàòèòü èíâåñòèöèè â îáîðóäîâàíèå,
êîòîðîå íóæíî ïðåäïðèÿòèþ òîëüêî íà îãðàíè÷åííûé ñðîê

 Ïðåèìóùåñòâà êðàòêîñðî÷íîé àðåíäû:

� Ñëóæèò àëüòåðíàòèâîé íåáîëüøèì êàïèòàëüíûìè çàòðàòàì

� Äåíåæíûå ðàñõîäû è äîõîäû îò èñïîëüçîâàíèÿ îñíîâíûõ ñðåäñòâ
ñîâïàäàþò âî âðåìåíè

� Âûãîäíî, åñëè àðåíäàòîð íå íàìåðåâàåòñÿ èñïîëüçîâàòü îñíîâíîå
ñðåäñòâî â òå÷åíèå ïîëíîãî ýêîíîìè÷åñêîãî ñðîêà æèçíè ïîñëåäíåãî,
íàïðèìåð, àðåíäóåò òðàíñïîðò íà êîðîòêèé ïåðèîä, êîìïüþòåðû è
îôèñíîå îáîðóäîâàíèå

� Àðåíäàòîð ïëàòèò "çà óäîáñòâà", â òî âðåìÿ êàê àðåíäîäàòåëü îáû÷íî
îòâå÷àåò çà ðåìîíò è îáñëóæèâàíèå

âîçîáíîâ. íèçêàÿ
Àðåíäà

èñïîëüç.
ôîíäîâ

òðåáóåìàÿ
ñóììà îáåñïå÷.

äîñòóï-
íîñòü

åäèíîâð./
âîçîáíîâ ñòîèì.
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Êàê âûáðàòü ïðàâèëüíîå ôèíàíñèðîâàíèå äëÿ ïðîåêòà íà îñíîâå çíàíèÿ
ðàçëè÷íûõ âèäîâ èìåþùåãîñÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ?

 

 
Èçó÷èòü âàæíåéøèå âîïðîñû:
Öåëü èñïîëüçîâàíèÿ ñðåäñòâ?
Ñêîëüêî íóæíî ñðåäñòâ?
Êàêîå îáåñïå÷åíèå èìååòñÿ?
Êàê áûñòðî íóæíû ñðåäñòâà?

Ïåðå÷èñëèòå ïîòåíöèàëüíûå
èñòî÷íèêè ôèíàíñèðîâàíèÿ äëÿ
ñâîåãî ïðîåêòà.

Ðàñïîëîæèòå èõ â ïîðÿäêå ðîñòà
ñòîèìîñòè.

Ïðîðàáîòàéòå ïåðå÷åíü, íà÷èíàÿ
ñ ñàìîãî äåøåâîãî èñòî÷íèêà
ôèíàíñèðîâàíèÿ. Âîçìîæíî, âàì
ïîíàäîáèòñÿ ôèíàíñèðîâàíèå èç
íåñêîëüêèõ èñòî÷íèêîâ.

Öåëü: çàêóïêà ñûðüÿ
Ñóììà: 40,000 äîëëàðîâ
Îáåñïå÷åíèå: ãîòîâàÿ
ïðîäóêöèÿ
Ñðîêè: âåñüìà ñðî÷íî

Òîðãîâûé êðåäèò, áàíêîâñê.
ôèíàíñèðîâàíèå,
âçàèìîçà÷åò, êîìì. âåêñåëü

1. Âçàèìîçà÷åò
2. Òîðãîâûé êðåäèò
3. Êîììåð÷åñêèé âåêñåëü
4. Áàíê. ôèíàíñèðîâàíèå

Ýòàï 1:

Ýòàï 2:

1. Âçàèìîçà÷åò
2. Òîðãîâûé êðåäèò
3. Êîììåð÷åñêèé âåêñåëü
4. Áàíê. ôèíàíñèðîâàíèå

Ýòàï 3:

Ýòàï 4:
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Âûáîð ïîäõîäÿùåãî èñòî÷íèêà: íà÷íèòå ñ ðàññìîòðåíèÿ íàèáîëåå âàæíûõ
âîïðîñîâ

 

 

 

 

 

 

Êàê áóäóò
èñïîëüçîâàíû
ñðåäñòâà ?

Êàêîâà ñóììà
íåîáõîäèìîãî
ôèíàíñèðîâàíèÿ?

Êàêèå
âîçìîæíû
ãàðàíòèè ?

Êîãäà íåîáõîäèìî
ôèíàíñèðîâàíèå?

Êàêèå
èñòî÷íèêè
îáåñïå÷èâàþò
ñðåäñòâà äëÿ
ýòèõ öåëåé ?

Êàêèå
èñòî÷íèêè
îáû÷íî
ôèíàíñèðóþò
ïðîåêòû
òàêîãî
ìàñøòàáà ?

Êàêèå
èñòî÷íèêè
òðåáóþò / íå
òðåáóþò
ãàðàíòèé ?

Ê êàêèì
èñòî÷íèêàì
ïðîùå
ïîäîáðàòüñÿ?

Çàäàéòå ñåáå ñëåäóþùèå âîïðîñû:
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Âûáîð ïîäõîäÿùåãî èñòî÷íèêà (ïðîä.)

. . . à äëÿ ïîèñêà ïðàâèëüíîãî îòâåòà èñïîëüçóéòå òàáëèöó

âîçîáí. ñðåäíÿÿ

âîçîáí.

âîçîáí.

âîçîáí.

âîçîáí.

âîçîáí.

âîçîáí.

âûñîê.

âûñîê.

ñðåäíÿÿ

ñðåäíÿÿ

âûñîê.

íèçê.

íàèá. ãèáêèé íàèì. ãèáêèé

èñïîëüç.

ñðåäñòâ

òðåáóåì.

ñóììà îáåñïå÷.

äîñòóï-

íîñòü

åäèíîâð/ 

âîçîáíîâ. ñòîèìîñòü

Òîðãîâûé êðåäèò

Òîëëèíã

Áàíê. ôèíàíñèðîâàí.

Âçàèìîçà÷åò

Êîìì. âåêñåëü

Ôàêòîðèíã

Àðåíäà
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Öåëü èñïîëüçîâàíèÿ ñðåäñòâ - ãëàâíûé îïðåäåëèòåëü ïðè âûáîðå âàðèàíòà
ôèíàíñèðîâàíèÿ

� Î÷åâèäíî, âû ìîæåòå èñïîëüçîâàòü àðåíäó êàê èñòî÷íèê êðàòêîñðî÷íîãî
ôèíàíñèðîâàíèÿ, åñëè â âàøè ïëàíû âõîäèò ïîêóïêà îáîðóäîâàíèÿ.

� Òîðãîâûé êðåäèò è òîëëèíã ìîãóò ôèíàíñèðîâàòü òîëüêî ïðèîáðåòåíèå
ñûðüÿ.

� Âçàèìîçà÷¸òû ìîãóò áûòü èñïîëüçîâàíû òîëüêî ñ ïîñòàâùèêàìè
ìàòåðèàëîâ, ýíåðãèè, è ò. ï.

� Áàíêîâñêîå ôèíàíñèðîâàíèå, êîììåð÷åñêèå âåêñåëÿ è ôàêòîðèíã áîëåå
ãèáêè, íî îáû÷íî è áîëåå äîðîãè - ãèáêîñòü èìååò öåíó.

Êàê áóäóò
èñïîëüçîâàòüñÿ

ñðåäñòâà ?
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Ñóììà ôèíàíñèðîâàíèÿ òàêæå âàæíåéøèé ôàêòîð

� Ôèíàíñèðîâàíèå êîíêðåòíîãî àêòèâà îãðàíè÷åíî ñòîèìîñòüþ
ïðèîáðåòàåìîãî àêòèâà.

� Êðîìå ýòîãî, ôèíàíñèðîâàíèå ïîñðåäñòâîì èñïîëüçîâàíèÿ
êîììåð÷åñêèõ âåêñåëåé áóäåò îãðàíè÷åíî â áîëüøèíñòâå ñëó÷àåâ
ñïîñîáíîñòüþ òîðãîâûõ ïàðòí¸ðîâ ôèíàíñèðîâàòü âàøè îïåðàöèè.

� Ðàçìåð ôîíäîâ ïðè ôàêòîðèíãå áóäåò îãðàíè÷åí äèñêîíòèðîâàííîé
ñòîèìîñòüþ âàøåé äåáèòîðñêîé çàäîëæåííîñòè.

� Áàíêîâñêîå ôèíàíñèðîâàíèå, ñêîðåå âñåãî, áóäåò èñòî÷íèêîì  ñàìûõ
êðóïíûõ ñðåäñòâ.

Ñêîëüêî
íóæíî ?
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Ðàçëè÷íûå ñïîñîáû êðàòêîñðî÷íîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ òðåáóþò ðàçëè÷íûõ
âèäîâ îáåñïå÷åíèÿ

� Ôàêòîðèíã, àðåíäà è òîëëèíã âñåãäà áóäóò ãàðàíòèðîâàíû ñîïðÿæåííûìè
àêòèâàìè.

� Êðîìå òîãî, âàì ñêîðåå âñåãî ïðèä¸òñÿ ïðåäîñòàâèòü îïðåäåëåííîå
îáåñïå÷åíèå äëÿ ïîëó÷åíèÿ áàíêîâñêîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ.

� Òîðãîâûé êðåäèò, âçàèìîçà÷¸ò è êîììåð÷åñêèå âåêñåëÿ ìîãóò íå èìåòü
îáåñïå÷åíèÿ.

 

Êàêîå
îáåñïå÷åíèå
âîçìîæíî?
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Ïðè íåîáõîäèìîñòè ñðî÷íîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ âàøè âàðèàíòû îãðàíè÷åíû

� Êàê áûñòðî âû ìîæåòå ïîëó÷èòü ôèíàíñèðîâàíèÿ çàâèñèò îò ïðîñòîòû
äîñòóïà ê èñòî÷íèêó ôèíàíñèðîâàíèÿ è îò äîêóìåíòîâ, êîòîðûå íóæíî
ïðèãîòîâèòü.

� Òîëëèíã ñâÿçàí ñ ïîèñêîì ïàðòí¸ðà è ñòðóêòóðèçàöèåé ñäåëêè; ýòî
çàéì¸ò íåêîòîðîå âðåìÿ.

� Òîðãîâûé êðåäèò è âçàèìîçà÷¸ò, âîçìîæíî, áóäóò áûñòðåéøèìè
ñïîñîáàìè ôèíàíñèðîâàíèÿ.

Êàê ñêîðî íóæíî
ôèíàíñèðîâàíèå?
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Ïîñëå èçó÷åíèÿ ïîäõîäÿùèõ èñòî÷íèêîâ ðàñïîëîæèòå èõ ïî ñòîèìîñòè

 

 
Ðàññìîòðèòå ñàìûå âàæíûå âîïðîñû:
Äëÿ ÷åãî áóäóò èñïîëüçîâàíû ôîíäû ? 
Ñêîëüêî òðåáóåòñÿ ? 
Êàêèå ãàðàíòèè äîñòóïíû ? 
Êàê áûñòðî íóæíû ñðåäñòâà ?

Ñîñòàâèòü ñïèñîê ïîòåíöèàëüíûõ
èñòî÷íèêîâ ôèíàíñèðîâàíèÿ äëÿ
âàøåãî ïðîåêòà.

Ðàñïîëîæèòü â ïîðÿäêå óâåëè÷åíèÿ
ñòîèìîñòè.

Ïðîðàáîòàòü ïåðå÷åíü, íà÷èíàÿ ñ
ñàìîãî äåøåâîãî èñòî÷íèêà
ôèíàíñèðîâàíèÿ.  Âîçìîæíî, âàì
ïðèä¸òñÿ ïîëó÷èòü ôèíàñèðîâàíèå èç
íåñêîëüêèõ èñòî÷íèêîâ.

Öåëü: ïðèîáðåòåíèå ñûðüÿ
Ñóììà: US$ 40,000
Îáåñïå÷åíèå: ãîòîâàÿ ïðîäóêöèÿ
Ñðîê: âåñüìà ñðî÷íî

Òîðãîâûé êðåäèò, áàíêîâñêîå
ôèíàíñèðîâàíèå, âçàèìîçà÷¸ò,
êîììåð÷åñêèå âåêñåëÿ

1. Âçàèìîçà÷¸ò
2. Òîðãîâûé êðåäèò
3. Êîììåð÷åñêèé âåêñåëü
4. Áàíêîâñêîå ôèíàíñèðîâàíèå

Ýòàï 1:

Ýòàï 2:

1. Âçàèìîçà÷¸ò
2. Òîðãîâûé êðåäèò
3. Êîììåð÷åñêèå âåêñåëÿ
4. Áàíêîâñêîå ôèíàíñèðîâàíèå

Ýòàï 3:

Ýòàï 4:
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Óïðàæíåíèå 3.2: Âûáîð èñòî÷íèêà(îâ) êðàòêîñðî÷íîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ

 Äîïóùåíèÿ:
� Âû ïîëó÷èëè çàêàç, îáåñïå÷èâàþùèé âàì íåîáû÷àéíî âûñîêóþ ïðèáûëü
� Âû ïîëó÷èòå îïëàòó â 30-äíåâíûé ñðîê, íî ñåé÷àñ âàì íóæíî 100 ìëí.

ðóá. äëÿ ðàñõîäîâ íà æåëåçíîäîðîæíûå ïåðåâîçêè
� Ó âàñ íà ñ÷åòå åñòü 75 ìëí. ðóáëåé äëÿ âûïëàòû çàðïëàòû, ÷òî íóæíî

ñäåëàòü ÷åðåç äâå íåäåëè. Â òå÷åíèå áëèæàéøåãî ìåñÿöà âû îæèäàåòå
ïîëó÷èòü íåêîòîðûå äðóãèå ïëàòåæè

 Ðàçðàáîòàéòå ñòðóêòóðó íàèëó÷øåãî ôèíàíñèðîâàíèÿ èç ñëåäóþùèõ

èìåþùèõñÿ èñòî÷íèêîâ (áåç ó÷åòà èíôëÿöèè):

� Îâåðäðàôò ïî ñóùåñòâóþùåìó êðåäèòó (ïðîöåíòû - 10%, îâåðäðàôò -
15% â ìåñÿö)

� Êîììåð÷åñêèé âåêñåëü æåëåçíîé äîðîãè îò Òâåðüóíèâåðñàëáàíêà ïîä
25% ñêèäêó

� Ññóäà îò ìåñòíîãî áàíêà (12% â ìåñÿö)
� Âçàèìîçà÷åò ïî äåáèòîðñêîé çàäîëæåííîñòè (íà ñóììó 250 ìëí. ðóá.) çà

ñ÷åò ñûðüÿ (âàø ïàðòíåð ïðåäëîæèë âàì îïëàòèòü ñâîé äîëã çà ñ÷åò
ñûðüÿ, èñïîëüçóåìîãî âàøèì ïðåäïðèÿòèåì)

� Ïðîäàæà äåáèòîðñêîé çàäîëæåííîñòè/ôàêòîðèíã (íà ñóììó 200 ìëí. ðóá.)
ïîä 40% ñêèäêó
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Óïðàæíåíèå 3.2: Âûáîð èñòî÷íèêà(îâ) êðàòêîñðî÷íîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ
(ïðîä.)

� Çàêàç èìååò ïåðâîñòåïåííîå çíà÷åíèå, ïîýòîìó íóæíî îïëàòèòü
æåëåçíîäîðîæíûå ðàñõîäû.

� 75 ìëí. ðóá. íà âàøåì áàíêîâñêîì ñ÷åòå õâàòèò äëÿ îïëàòû çà
ïåðåâîçêó ñ ïîìîùüþ êîììåð÷åñêîãî âåêñåëÿ æåëåçíîé äîðîãè îò
Òâåðüóíèâåðñàëáàíêà ñî ñêèäêîé 25%.

� Çàðïëàòó ÷åðåç äâå íåäåëè ìîæíî ôèíàíñèðîâàòü èíûì îáðàçîì:
� Ðàñ÷¸ò íàëè÷íûìè çà ïðåäûäóùèå çàêàçû (äåáèòîðñêàÿ

çàäîëæåííîñòü)
� Áàíêîâñêèé êðåäèò (75 ìëí. ðóá. ïðè îòñóòñòâèè ïëàòåæåé èëè

òðåáóåìûé îñòàòîê ïðè íàëè÷èè ïëàòåæà íà ñóììó ìåíåå 75 ìëí.
ðóá.) íà êîðîòêèé ïåðèîä äî ïîëó÷åíèÿ ïëàò¸æà

� îâåðäðàôò
� íîâûé êðåäèò

� Çà÷¸ò äåáèòîðñêîé çàäîëæåííîñòè íå ñâÿçàí ñ äåíüãàìè è ïîýòîìó
ìîæåò ðàññìàòðèâàòüñÿ òîëüêî êàê ñðåäñòâî äîïîëíèòåëüíîãî
âûñâîáîæäåíèÿ ñðåäñòâ (åñëè òàêîâûå åñòü) äëÿ ïëàíèðóåìîé çàêóïêè
ñûðüÿ

� Ïðîäàæà äåáèòîðñêîé çàäîëæåííîñòè - ñëèøêîì äîðîãîé âàðèàíò èç-çà
îãðîìíîé ñêèäêè



ofcf3r/27

×òî äàëüøå ?

Êðàòêîñðî÷íîå

êðåäèòîâàíèå

Âíåøíåå

Óïðàâëåíèå

îáîðîòíûì êàïèòàëîì

Óäåðæàííàÿ

ïðèáûëü

Âíóòðåííåå

Êðàòêîñðî÷íîå

ôèíàíñèðîâàíèå

Ôèíàíñèðîâàíèå

îáîðîòíîãî êàïèòàëà

Êðåäèòíîå

Ôèíàíñèðîâàíèå

Ôèíàíñèðîâàíèå

àêöèîíåðíîãî

êàïèòàëà

Âíåøíåå

Ïðîäàæà

àêòèâîâ

Óäåðæàííàÿ

ïðèáûëü

Âíóòðåííåå

Äîëãîñðî÷íîå

ôèíàíñèðîâàíèå

Ôèíàíñèðîâàíèå

èíâåñòèöèé

ÊÎÐÏÎÐÀÒÈÂÍÛÅ ÔÈÍÀÍÑÛ

Îöåíêà ôèíàíñîâûõ íóæä

Îöåíêà äîñòóïíîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ

Òåïåðü ïåðåéäåì îò îáñóæäåíèÿ âàðèàíòîâ êðàòêîñðî÷íîãî

ôèíàíñèðîâàíèÿ ê âàðèàíòàì äîëãîñðî÷íîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ


