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Äîëãîñðî÷íîå ôèíàíñèðîâàíèå íåîáõîäèìî äëÿ ðîñòà è ðàçâèòèÿ
âàøåãî ïðåäïðèÿòèÿ

 Äëÿ ÷åãî âàì íåîáõîäèìî äîëãîñðî÷íîå ôèíàíñèðîâàíèå :
– äëÿ ðàçðàáîòêè/ïðèîáðåòåíèÿ íîâûõ òåõíîëîãèé
– äëÿ ïîêóïêè ñîâðåìåííîãî îáîðóäîâàíèÿ
– äëÿ ðàçðàáîòêè íîâîé ïðîäóêöèè èëè óëó÷øåíèÿ õàðàêòåðèñòèê

ñóùåñòâóþùèõ âèäîâ ïðîäóêöèè
– äëÿ ñîçäàíèÿ ñåòè ñáûòà
– äëÿ óñîâåðøåíñòâîâàíèÿ ñèñòåì óïðàâëåí÷åñêîé îò÷åòíîñòè

Ïðîåêòû òàêîãî ðîäà íåîáõîäèìû âàì äëÿ òîãî, ÷òîáû áûòü âïåðåäè
ñâîèõ êîíêóðåíòîâ.
Íà÷íèòå ïëàíèðîâàòü ñåé÷àñ, êàêèì îáðàçîì  âû áóäåòå ôèíàíñèðîâàòü
âàøå ðàçâèòèå â áóäóùåì!

 Ðóêîâîäñòâó áóäåò íåîáõîäèìî çàðó÷èòüñÿ ïîääåðæêîé îñíîâíûõ
àêöèîíåðîâ, ïðåæäå ÷åì íà÷èíàòü ïåðåãîâîðû î äîëãîñðî÷íîì
ôèíàíñèðîâàíèè.  Àêöèîíåðîâ áóäåò íåîáõîäèìî óáåäèòü â âàæíîñòè
ôèíàíñèðîâàíèÿ ïðîåêòîâ ðàçâèòèÿ.

 Â ýòîì ðàçäåëå ñåìèíàðà ìû îáñóäèì:
•èñòî÷íèêè äîëãîñðî÷íîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ, äîñòóïíûå ðîññèéñêèì
ïðåäïðèÿòèÿì
•êðèòåðèè äëÿ ïðèíÿòèÿ ðåøåíèé ïî âûáîðó ñðåäè ýòèõ ïîòåíöèàëüíûõ
èñòî÷íèêîâ
•êàê ðåøèòü, ê êàêîìó èñòî÷íèêó îáðàòèòüñÿ
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Èìååòñÿ ìíîæåñòâî âàðèàíòîâ äîëãîñðî÷íîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ

 

• Èñïîëüçóåìûå â íàñòîÿùåå âðåìÿ èñòî÷íèêè äîëãîñðî÷íîãî

ôèíàíñèðîâàíèÿ

– Ðîññèéñêèå áàíêè

– Èíîñòðàííûå áàíêè

– Ïîðòôåëüíûå èíâåñòîðû - ÷àñòíûå ôîíäû

– Ïîðòôåëüíûå èíâåñòîðû - ôîíäû �ïîìîùè�

– Ñòðàòåãè÷åñêèå èíâåñòîðû

 

• Äðóãèå ìåíåå ðàñïðîñòðàíåííûå, íî ïîÿâëÿþùèåñÿ èñòî÷íèêè
äîëãîñðî÷íîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ

– Ïóáëè÷íûå ýìèññèè àêöèé/ïðàâ (ðîññèéñêèõ è èíîñòðàííûõ,
âêëþ÷àÿ ÀÄÐ/ÃÄÐ)

– Îáëèãàöèè
– Êîíâåðòèðóåìûå îáëèãàöèè
– Ëèçèíã
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Ðàçëè÷íûå èñòî÷íèêè äîëãîñðî÷íîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ îòëè÷àþòñÿ
äðóã îò äðóãà ïî ãèáêîñòè, êðèòåðèÿì êðåäèòîâàíèÿ, íàëè÷èÿ è
ñòîèìîñòè

íåîáõîä. 

ñóììà êîìïàíèè     ðèñê êîíòðîëü

íåîáõîä. 

èíôîðìàö.

ñïåöèô.

îòðàñëè

íàëè÷èå áóäóùåå

ôèíàíñèð. ñòîèìîñòü

Ðîññèéñêèå áàíêè

Èíîñòðàííûå áàíêè

×àñòíûå ôîíäû

Ôîíäû ïîìîùè

Ñòðàòåã. èíâåñòîðû

Ïóáëè÷íàÿ ýìèññèÿ

Âûïóñê îáëèãàöèé

Êîíâåðò. îáëèãàöèè

Ëèçèíã

ðàçìåð

ñðåäíèé

 ñðåäíèé

ñðåäíèé

ñðåäíèé

ñðåäíèé

ñðåäíèé

ñðåäíèé íåò

íåò

äà

äà

íàèáîëåå ãèáêèé íàèìåíåå ãèáêèé

âûñîêèé

âûñîêèé

âûñîêèé

âûñîêèé

âûñîêèé

âûñîêèé

âûñîêèé

âûñîêèé íåò

íèçêèé

âîçìîæíî

âîçìîæíî

äà

íèçêèé íèçêèé íèçêèé

íèçêèé

íèçêèé

íèçêèé

âûñîêèé

ñðåäíèé

ñðåäíèé

ñðåäíèé

ñðåäíèé



ofcf4r/5

Ðîññèéñêèé áàíê : Ðàñïðîñòðàíåííûé èñòî÷íèê ôèíàíñèðîâàíèÿ, íî
îí ìîæåò îêàçàòüñÿ íåïîäõîäÿùèì äëÿ âàøèõ íóæä

 

 

 

 

 Ðîññèéñêèå áàíêè çíàþò ìåñòíóþ îáñòàíîâêó ëó÷øå, ÷åì ëþáîé äðóãîé
èñòî÷íèê äîëãîñðî÷íîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ, îíè:

• ãîâîðÿò íà ÿçûêå è çíàþò êóëüòóðó, ïîíèìàþò èñòîðè÷åñêîå è
íûíåøíåå ïîëîæåíèå ðîññèéñêèõ ïðåäïðèÿòèé

• ïîíèìàþò ðîññèéñêóþ ôèíàíñîâóþ îò÷åòíîñòü è ñèñòåìó
áóõãàëòåðñêîãî ó÷åòà

• ìîãóò ïðåäëîæèòü êîíñóëüòàöèè ïî ñíèæåíèþ èçäåðæåê
ôèíàíñèðîâàíèÿ, îñíîâûâàÿñü íà ñâîåì îïûòå

 Ñ äðóãîé ñòîðîíû, îíè ÷ðåçâû÷àéíî îòðèöàòåëüíî îòíîñÿòñÿ ê ðèñêó è áóäóò,
ñêîðåå âñåãî, òðåáîâàòü ñóùåñòâåííîãî îáåñïå÷åíèÿ.  Ðîññèéñêàÿ áàíêîâñêàÿ
ñôåðà â íàñòîÿùåå âðåìÿ ïðåáûâàåò â ñîñòîÿíèè âîëíåíèÿ,  è ìíîãèå áàíêè
íàõîäÿòñÿ â íåñòàáèëüíîì ïîëîæåíèè.

ñðåäíèé ñðåäíèé äà ñðåäíèé

íåîáõîä.

ñóììà

ðàçìåð

êîìïàíèè ðèñê êîíòðîëü

íåîáõîä. 

èíôîðì.

ñïåöèô.

îòðàñëè

ëåãêîñòü

îáðàùåí.

áóäóùåå

ôèíàíñèð.ñòîèìîñòü

Ðîññèéñêèå áàíêè
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Èíîñòðàííûå áàíêè: ðîññèéñêîå ïðåäïðèÿòèå äîëæíî
ñîîòâåòñòâîâàòü êðåäèòíîé ñòðàòåãèè áàíêîâ

 

 

 

 

• Áîëüøèíñòâî èíîñòðàííûõ áàíêîâ âåñüìà ðàçáîð÷èâû â âûáîðå
ïðåäïðèÿòèé, êîòîðûì îíè ïðåäîñòàâÿò êðåäèò, è ïðåäïî÷èòàþò
êðåäèòîâàòü ïðîèçâîäñòâåííûå, êîììóíàëüíûå/òåëåêîììóíèêàöèîííûå
ïðåäïðèÿòèÿ, à òàêæå ýêñïîðòíûå îòðàñëè

• Íåêîòîðûå ðîññèéñêèå ïðåäïðèÿòèÿ óæå ïîëó÷èëè ôèíàíñèðîâàíèå îò
èíîñòðàííûõ áàíêîâ ÷åðåç ñâîè ôèëèàëû, çàðåãèñòðèðîâàííûå çà
ãðàíèöåé, íî ýòî î÷åíü òðóäíî îðãàíèçîâàòü, à òðåáîâàíèÿ
çàêîíîäàòåëüñòâà, ðåãóëèðóþùåãî âàëþòíîå îáðàùåíèå î÷åíü ñòðîãèå

• Óâåëè÷èâøååñÿ ïðèñóòñòâèå èíîñòðàííûõ áàíêîâ â Ðîññèè ñäåëàëî
áîëåå âåðîÿòíûì ïîëó÷åíèå ôèíàíñèðîâàíèÿ èç ýòîãî èñòî÷íèêà.
Íàèëó÷øèì âàðèàíòîì äëÿ âàñ â ýòîì ñëó÷àå ÿâëÿþòñÿ ôèëèàëû áàíêîâ,
ïîëó÷èâøèå ëèöåíçèþ íà âåäåíèå áàíêîâñêèõ îïåðàöèé â Ðîññèè

• Ôèíàíñèðîâàíèå çà ñ÷åò çàåìíûõ ñðåäñòâ, ïîëó÷àåìîå îò  èíîñòðàííûõ
áàíêîâ, âîçìîæíî  íà áîëåå äëèòåëüíûé ïåðèîä è ïî áîëåå íèçêîé
ñòîèìîñòè, ÷åì ïîëó÷àåìîå îò ðîññèéñêèõ áàíêîâ.  Îíè òàêæå èìåþò
äîñòóï ê êðóïíûì ñóììàì êàïèòàëà.  Òàê êàê áîëüøèíñòâî èíîñòðàííûõ
áàíêîâ, ðàáîòàþùèõ â Ðîññèè, ÿâëÿþòñÿ ñòàáèëüíûìè, îíè ÷àñòî
ïðåäîñòàâëÿþò è áîëåå íàäåæíûé èñòî÷íèê ôèíàíñèðîâàíèÿ â áóäóùåì

 

íåîáõîä.

ñóììà

ðàçìåð

êîìïàíèè ðèñê êîíòðîëü

íåîáõîä. 

èíôîðì.

ñïåöèô.

îòðàñëè

ëåãêîñòü

îáðàùåí.

áóäóùåå

ôèíàíñèð.ñòîèìîñòü

Foreign banks
âûñîêèé âûñîêèé       äà ñðåäíèé
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Ïîðòôåëüíûå èíâåñòîðû ïðåäîñòàâëÿþò ðîññèéñêèì ïðåäïðèÿòèÿì
ñóùåñòâåííûé èñòî÷íèê ôèíàíñèðîâàíèÿ

 

 

 

 Ïîðòôåëüíûå èíâåñòîðû âêëþ÷àþò èíâåñòèöèîííûå ôîíäû (êàê ÷àñòíûå
ôîíäû, òàê è ôîíäû �ïîìîùè”), ôîíäû âåí÷óðíîãî êàïèòàëà, ïåíñèîííûå
ôîíäû, ñòðàõîâûå ôîíäû, è ò.ä.

 Îíè còðåìÿòñÿ íàéòè ñî÷åòàíèå äîõîäîâ îò âûïëàòû äèâèäåíäîâ è îò
ïîâûøåíèÿ ñòîèìîñòè îñíîâíûõ ñðåäñòâ (ïîâûøåíèÿ ñòîèìîñòè àêöèé)

• Èíâåñòîðû äîëæíû îáåñïå÷èòü òâåðäûé äîõîä ñâîèì âêëàä÷èêàì

• Õîðîøåå óïðàâëåíèå ïðåäïðèÿòèåì ÿâëÿåòñÿ, âîçìîæíî, ñàìûì âàæíûì
êðèòåðèåì äëÿ èíâåñòèðîâàíèÿ

 Îíè íå íóæäàþòñÿ, è îáû÷íî íå ñòðåìÿòñÿ ê ïîëó÷åíèþ êîíòðîëüíîãî ïàêåòà
àêöèé

• Íî ïîðòôåëüíûå èíâåñòîðû îáû÷íî õîòÿò èìåòü ñâîå ïðàâî ãîëîñà â
îòíîøåíèè òîãî, êàê óïðàâëÿòü ïðåäïðèÿòèåì, à èìåííî:

– ãîëîñîâàíèå íà ñîáðàíèè àêöèîíåðîâ

– ïðåäñòàâèòåëüñòâî â Ñîâåòå Äèðåêòîðîâ

âûñîêèé íèçêèéñðåäíèé âîçìîæíî 
×àñòíûå ôîíäû

íåîáõîä.

ñóììà

ðàçìåð

êîìïàíèè
ðèñê êîíòðîëü íåîáõîä. 

èíôîðìàö.

ñïåöèô.

îòðàñëè

ëåãêîñòü

îáðàù.

áóäóùåå

ôèíàíñèð.
ñòîèìîñòü
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Ñóùåñòâóåò ðÿä èíîñòðàííûõ ôîíäîâ, ñïåöèàëèçèðóþùèõñÿ íà
ðîññèéñêîì ðûíêå

• Ñòðîãèå ïðàâèëà Êîìèññèè
ïî öåííûì áóìàãàì ÑØÀ íå
ðàçðåøàþò àìåðèêàíñêèì
ôîíäàì èíâåñòèðîâàòü â
áîëüøèíñòâî ðîññèéñêèõ
ïðåäïðèÿòèé

• Ìåíåå ñòðîãèå, íî
àíàëîãè÷íûå ïðàâèëà
åâðîïåéñêèõ ôîíäîâ (êàê
âíåøíèå ïðàâèëà, òàê è
âíóòðåííèå òðåáîâàíèÿ
ôîíäà) òàêæå çàòðóäíÿþò
èíâåñòèðîâàíèå â Ðîññèþ

• Ìíîãèå èíîñòðàííûå
ôîíäû, ðàáîòàþùèå â
Ðîññèè, áóäóò
èíâåñòèðîâàòü äåíüãè,
ïðåäíàçíà÷åííûå äëÿ
Ðîññèè èëè ÑÍÃ.  Ýòî
áëàãîïðèÿòíîå
îáñòîÿòåëüñòâî, òàê êàê â
ýòîì ñëó÷àå â áîðüáå çà
êàïèòàë âû áóäåòå
ñîïåðíè÷àòü òîëüêî ñ
äðóãèìè ðîññèéñêèìè
ïðåäïðèÿòèÿìè

• Ïîñêîëüêó ýòè ôîíäû
èìåþò äåíüãè, êîòîðûå
äîëæíû áûòü
èíâåñòèðîâàíû òîëüêî
çäåñü, ôîíä áóäåò,
âåðîÿòíî, èìåòü ñâîé
îôèñ â Ðîññèè è áóäåò
çíàêîì ñ îêðóæàþùèìè
óñëîâèÿìè è êóëüòóðîé
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Äëÿ òîãî, ÷òîáû óñïåøíî ñîòðóäíè÷àòü ñ ïîðòôåëüíûìè
èíâåñòîðàìè, íàäî ïîíèìàòü èõ èíâåñòèöèîííóþ ñòðàòåãèþ

 Íåõâàòêà êàïèòàëà ïðèâîäèò ìíîãèå ðîññèéñêèå ôîíäû ê ïîèñêó
êðàòêîñðî÷íîé òîðãîâîé ïðèáûëè:

• íà ñðîê äî 6 ìåñÿöåâ
• èíâåñòèöèè òîëüêî â ëèêâèäíûå öåííûå áóìàãè (îáû÷íî êðóïíûå

ïðåäïðèÿòèÿ)
 Çàäà÷à æå àìåðèêàíñêèõ/åâðîïåéñêèõ ïîðòôåëüíûõ èíâåñòîðîâ ñîñòîèò â
òîì, ÷òîáû íàéòè ñðåäíå-è äîëãîñðî÷íûå äîõîäû, ñâÿçàííûå ñ ðîñòîì
ðûíî÷íîé ñòîèìîñòè

• íà ñðîê 5 ëåò è áîëåå
• èíâåñòèöèè â öåííûå áóìàãè ñ ðàçëè÷íîé ñòåïåíüþ ëèêâèäíîñòè

  Ðàçìåð è îòðàñëåâàÿ ïðèíàäëåæíîñòü ïðåäïðèÿòèÿ ÿâëÿåòñÿ ñóùåñòâåííûì
ôàêòîðîì

• Ïîðòôåëüíûå èíâåñòîðû, ñòðåìÿùèåñÿ ïîëó÷èòü òîðãîâóþ ïðèáûëü,
èìåþò òåíäåíöèþ èíâåñòèðîâàòü â àêöèè êðóïíûõ ïðåäïðèÿòèé

• Êðóïíûå èíîñòðàííûå èíâåñòèöèîííûå ôîíäû îáû÷íî èíâåñòèðóþò â
êðóïíûå ïðåäïðèÿòèÿ, íî áîëüøèíñòâî èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèîííûõ
ôîíäîâ â Ðîññèè ÿâëÿþòñÿ ñðåäíåãî ðàçìåðà è çàèíòåðåñîâàíû â àêöèÿõ
ïðåäïðèÿòèé ñðåäíåé âåëè÷èíû

• Ïîðòôåëüíûå èíâåñòîðû âñå â áîëüøåé ñòåïåíè íàöåëåíû íà îòäåëüíûå
îòðàñëè
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Ìíîãîñòîðîííèå è äâóñòîðîííèå ôîíäû �ïîìîùè" ÿâëÿþòñÿ îñîáûì
ñëó÷àåì ïîðòôåëüíûõ èíâåñòèöèé

 

 

 

 

Ôîíäû �ïîìîùè� ÿâëÿþòñÿ èíâåñòèöèÿìè, ïîääåðæèâàåìûìè èíîñòðàííûìè
ïðàâèòåëüñòâàìè:

• Îáû÷íî ðàññìàòðèâàþò íåáîëüøèå èíâåñòèöèè ìåæäó $50,000 - $3 ìëí.
• Èíâåñòèðóþò â ìàëûå ïðåäïðèÿòèÿ: íåêîòîðûå çàíèìàþòñÿ òîëüêî

èíâåñòèðîâàíèåì â ìàëûå è ñðåäíèå ïðåäïðèÿòèÿ.  Îíè òàêæå ÿâëÿþòñÿ
õîðîøèì èñòî÷íèêîì ôèíàíñèðîâàíèÿ äî÷åðíåãî ïðåäïðèÿòèÿ (îñîáåííî,
åñëè ýòî íîâîå íàïðàâëåíèå äåÿòåëüíîñòè)

• Îíè ïðèâåòñòâóþò íåîïîñðåäîâàííûå çàÿâêè íà ôèíàíñèðîâàíèå: èõ
äâåðè îòêðûòû, ïî êðàéíåé ìåðå, äëÿ çàïðîñà

• Èìåþò áîëüøåå æåëàíèå îñóùåñòâëÿòü èíâåñòèöèè âî âðåìåíà
ïîëèòè÷åñêîé è ýêîíîìè÷åñêîé íåñòàáèëüíîñòè.  Â íûíåøíåé
ïîëèòè÷åñêîé îáñòàíîâêå ìîæåò ïîÿâèòüñÿ íàìíîãî ëó÷øèé øàíñ íà
ïîëó÷åíèå ôèíàíñèðîâàíèÿ îò ôîíäîâ ïîìîùè

• Îäíàêî, â ñâÿçè ñ òåì, ÷òî îíè ïîääåðæèâàþòñÿ èíîñòðàííûìè
ïðàâèòåëüñòâàìè, íà ïðîöåññ ïðèíÿòèÿ èìè ðåøåíèé îêàçûâàþò âëèÿíèå
ìíîãèå ïîëèòè÷åñêèå ôàêòîðû, êîòîðûå òðóäíî ïðåäñêàçàòü è
íåâîçìîæíî êîíòðîëèðîâàòü

íèçêèéñðåäíèé íèçêèé âîçìîæíî 

íåîáõ.

ñóììà

ðàçìåð

êîìïàíèè ðèñê êîíòðîëü

íåîáõ.

èíôîðì.

ñïåöèô.

îòðàñëè

ëåãêîñòü

îáðàù.

áóäóù.

ôèíàíñèð.ñòîèìîñòü

Ôîíäû ïîìîùè
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Ôîíäû ïîìîùè ñòðåìÿòñÿ èíâåñòèðîâàòü â ðàçëè÷íûå îòðàñëè
ïðîìûøëåííîñòè

Ðîññèéñêî-àìåðèêàíñêèé èíâåñòèöèîííûé ôîíä (TUSRIF)

 ñòðóêòóðà èíâåñòèöèé ïî îòðàñëÿì:

Ïðîèçâîäñòâî - Ïðîì. îáîðóäîâàíèå
è ñòàíêè

22%

Òîðãîâîå ðûáîëîâñòâî

9%

Ïðîèçâîäñòâî - Ëåñíàÿ è ëåñîîáðàáàòûâàþùàÿ
ïðîìûøëåííîñòü

11%

Äåëîâûå óñëóãè

5%

Ñåëüñêîå õîçÿéñòâî

7%

Ïðîèçâîäñòâî ïèùåâûõ ïðîäóêòîâ

è óñëóãè

37%

Ïðîèçâîäñòâî
ýëåêòðîííîãî îáîðóäîâàíèÿ

4%

Ïðîèçâîäñòâî - áóìàãà è
ñâÿç. ïðîäóêöèÿ

2%

Ïðîèçâîäñòâî - Îäåæäà
è òêàíè

1%

Ôèíàíñîâûå óñëóãè

1%

Ïðîèçâîäñòâî - 

Ñòðîèòåëüíûå ìàòåðèàëû

1%
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Ñòðàòåãè÷åñêèå èíâåñòîðû â íàñòîÿùåå âðåìÿ ÿâëÿþòñÿ îñíîâíûì
èñòî÷íèêîì ôèíàíñèðîâàíèÿ àêöèîíåðíîãî êàïèòàëà â Ðîññèè

 
 
 
 
 
 Ñòðàòåãè÷åñêèìè èíâåñòîðàìè ìîãóò áûòü:

• êîìïàíèè â òîé æå ñàìîé èëè ñâÿçàííîé ñ íåé îòðàñëüþ ïðîìûøëåííîñòè,
ñòðåìÿùèåñÿ ðàñøèðèòü ñóùåñòâóþùèå íàïðàâëåíèÿ ñâîåé äåÿòåëüíîñòè

• êîìïàíèè â íåñâÿçàííîé ñ íåé îòðàñëè ïðîìûøëåííîñòè, ñòðåìÿùèåñÿ
ëó÷øå èñïîëüçîâàòü ñâîè àêòèâû

• ôèíàíñîâî-ïðîìûøëåííûå ãðóïïû (ÔÏÃ), êîòîðûå ñòðåìÿòñÿ ðàçâèâàòü
ñòðàòåãè÷åñêèå ñâÿçè - îäíàêî, ïðèñîåäèíåíèå ê ÔÏÃ íå ãàðàíòèðóåò
ôèíàíñèðîâàíèÿ

• ìîãóò ïðåäîñòàâèòü ðÿä öåííûõ âëîæåíèé äîïîëíèòåëüíî ê
ôèíàíñèðîâàíèþ

• âåñüìà âåðîÿòíî,  ÷òî îíè îöåíÿò ñòîèìîñòü  àêöèé ïðåäïðèÿòèÿ âûøå,
÷åì ïîðòôåëüíûé èíâåñòîð

• ñòðåìÿòñÿ ê äîëãîñðî÷íîìó ñîòðóäíè÷åñòâó è çíà÷èòåëüíûì ïîëíîìî÷èÿì
ïðè ïðèíÿòèè îïåðàòèâíûõ ðåøåíèé (÷àñòî êîíòðîëüíûé ïàêåò àêöèé, êàê
ìèíèìóì - ìåñòî â ñîâåòå äèðåêòîðîâ)

• ìîãóò ïîòðåáîâàòü ïðèíÿòèÿ íåïîïóëÿðíûõ ìåð, ñâÿçàííûõ ñ
ðåîðãàíèçàöèåé, èçìåíåíèåì ñòðàòåãèè

âûñîêèé íèçêèéñðåäíèé äà

íåîáõ.

ñóììà

ðàçìåð

êîìïàíèè ðèñê êîíòðîëü

íåîáõ.

èíôîðì.

ñïåöèô.

îòðàñëè

ëåãêîñòü

îáðàù.

áóäóù.

ôèíàíñèð.ñòîèìîñòü

Ñòðàòåã.èíâåñòîðû
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Ïî÷åìó ñòðàåãè÷åñêèå èíâåñòîðû ìîãóò çàèíòåðåñîâàòüñÿ âàøèì
ïðåäïðèÿòèåì?

 Ñòðàòåãè÷åñêèå èíâåñòîðû ÷àñòî õîòÿò ñîçäàòü êàíàëû ñáûòà íà ðûíêàõ
Ðîññèè/ÑÍÃ/ Âîñòî÷íîé Åâðîïû è èùóò :

• ïðî÷íî çàíÿòóþ äîëþ ðûíêà èëè êîíêðåòíûå ïðàâà íà äîëþ ðûíêà

• ïðîèçâîäñòâî ñ íèçêîé ñåáåñòîèìîñòüþ

• èñòî÷íèêè âûñîêîêâàëèôèöèðîâàííîé è îòíîñèòåëüíî íåäîðîãîé
ðàáî÷åé ñèëû

• òåõíîëîãèþ

• ýôôåêò îò âçàèìîäåéñòâèÿ ñ äåÿòåëüíîñòüþ â äðóãèõ ñòðàíàõ

• âîçìîæíûé ýôôåêò ìàñøòàáà (ýêîíîìèÿ, îáóñëîâëåííàÿ ðîñòîì
ìàñøòàáà ïðîèçâîäñòâà)

• âîçìîæíîñòü ïðîäàæè ïðîäóêöèè â Ðîññèè (åñëè ýòî ïîñòàâùèê)

• ãîòîâûé èñòî÷íèê ñûðüÿ è ìàòåðèàëîâ (åñëè ýòî ïîêóïàòåëü)

 Ïðåäïðèÿòèÿ ñðåäíåãî ðàçìåðà ïðåäñòàâëÿþò íàèëó÷øóþ âîçìîæíîñòü äëÿ
ñòðàòåãè÷åñêèõ èíâåñòîðîâ ïðè ðåàëèçàöèè çàäà÷ èõ äåÿòåëüíîñòè,
îñîáåííî åñëè ñóììà èíâåñòèöèé îáåñïå÷èâàåò ïîëó÷åíèå ïðàâà ãîëîñà ïðè
ïðèíÿòèè îñíîâíûõ îïåðàòèâíûõ ðåøåíèé
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Ïðèìåðû ïðîåêòîâ, ñâÿçàííûõ ñî ñòðàòåãè÷åñêèìè èíâåñòèöèÿìè â
Ðîññèè

Èíâåñòèöèè Ñòðàòåãèÿ

Êîìïàíèÿ General Electric
�Ðûáèíñêèå ìîòîðû� ïëàíèðóþò
ñîçäàòü ÑÏ ïî ïðîèçâîäñòâó
àâèàöèîííûõ è ïðîìûøëåííûõ
äâèãàòåëåé

Êîìïàíèÿ RJR îñóùåñòâèëà
ïðèîðèòåòíûå èíâåñòèöèè â
íåñêîëüêî òàáà÷íûõ ôàáðèê ÑÍÃ

Êîìïàíèÿ ABB ñîçäàëà16 ÑÏ ñ
ðîññèéñêèìè ïðåäïðèÿòèÿìè

Êîìïàíèè Caterpillar, National
Oilwell è �Óðàëìàø� ó÷ðåäèëè ÑÏ ïî
èçãîòîâëåíèþ áóðîâûõ âûøåê

• Äîñòóï ê òåõíîëîãèè
• Èñòî÷íèê ïîñòàâîê

• Íèçêàÿ ñåáåñòîèìîñòü
• Ðàñïðîñòðàíåíèå â ÑÍÃ

• Ìåñòíûå ïîñòàâêè
• Íèçêàÿ ñåáåñòîèìîñòü
• Ðàñïðîñòðàíåíèå â Ðîññèè

• Ðàñïðîñòðàíåíèå â ÑÍÃ
• Íèçêàÿ ñåáåñòîèìîñòü
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Êàêèå äðóãèå âûãîäû ìîæåò ïðåäëîæèòü âàì ñòðàòåãè÷åñêèé
èíâåñòîð?

• Íîâóþ òåõíîëîãèþ, óíèêàëüíîå îáîðóäîâàíèå
• Çíàíèå ðûíêà è îòðàñëè
• Äîñòóï ê êàíàëàì ñáûòà íà èíîñòðàííûõ ðûíêàõ
• Ðàñøèðåíèå àññîðòèìåíòà ïðîäóêöèè
• Ïðèçíàíèå ðûíêîì òîðãîâîé ìàðêè èíâåñòîðà, ñâîþ ðåïóòàöèþ
• Ïîòåíöèàëüíóþ ýêîíîìèþ çà ñ÷åò ðîñòà ìàñøòàáîâ ïðîèçâîäñòâà

(ýôôåêò ìàñøòàáà) ïðè ñíàáæåíèè, ïðîèçâîäñòâå è ñáûòå
• Ñèíåðãèçì (ýôôåêò ïðîèçâîäñòâåííîãî âçàèìîäîïîëíåíèÿ)
• Ïîñòàâêè (åñëè èíâåñòîð ÿâëÿåòñÿ ïîñòàâùèêîì) èëè ãîòîâûé ðûíîê

(åñëè èíâåñòîð ÿâëÿåòñÿ ïîêóïàòåëåì)
• Îáó÷åíèå è äîñòóï ê îïûòíûì ïðîôåññèîíàëàì
• Îáû÷íî îöåíèâàåò àêöèè ïðåäïðèÿòèÿ âûøå, ÷åì  ïîðòôåëüíûé èíâåñòîð

– ëó÷øå çíàåò äàííóþ äåÿòåëüíîñòü, ïîýòîìó ìîæåò ëó÷øå îöåíèòü
ñòîèìîñòü àêöèé

– ìîæåò óâåëè÷èòü ñòîèìîñòü ïðåäïðèÿòèÿ ïîìèìî ïðîñòî
ôèíàíñèðîâàíèÿ

– ñèíåðãèçì ìåæäó 2 ïðåäïðèÿòèÿìè (âèäàìè äåÿòåëüíîñòè) ìîæåò
óâåëè÷èòü ñòîèìîñòü äëÿ ñòðàòåãè÷åñêîãî èíâåñòîðà

• Ïîñëåäóþùåå ôèíàíñèðîâàíèå
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Ñîçäàíèå ñî ñòðàòåãè÷åñêèì ïàðòíåðîì äî÷åðíåãî ñîâìåñòíîãî
ïðåäïðèÿòèÿ èìååò íåñêîëüêî ïðåèìóùåñòâ

  Âíåøíèì èíâåñòîðàì ýòî íðàâèòñÿ êàê
ñðåäñòâî èíâåñòèðîâàíèÿ ïî ñëåäóþùèì
ïðè÷èíàì:

• ×åòêàÿ îïðåäåëåííîñòü

• Îòäåëüíîå þðèäè÷åñêîå ëèöî

• Íèêàêèõ îáÿçàòåëüñòâ â ñîöèàëüíîé
ñôåðå, è ò.ä.

• ×àñòî èìåþòñÿ íàëîãîâûå ëüãîòû

• Äàåò âîçìîæíîñòü èíâåñòîðó íà÷àòü
ñ ìàëîãî è ëó÷øå óçíàòü
ïðåäïðèÿòèå, ïðåæäå ÷åì
èíâåñòèðîâàòü â îñíîâíîå
ïðåäïðèÿòèå

• Âîçìîæíîñòü îñóùåñòâëÿòü êîíòðîëü
è íàçíà÷àòü íîâîå ðóêîâîäñòâî

  Ýòî ìîæåò òàêæå äàòü âûãîäû
ðîññèéñêîìó ïðåäïðèÿòèþ:

• Ìîæåò ïðîäåìîíñòðèðîâàòü
îáðàçöû çàïàäíûõ ìåòîäîâ
óïðàâëåíèÿ, êîòîðûå ìîãóò áûòü
ïåðåíåñåíû íà îñíîâíîå
ïðåäïðèÿòèå

• Ìîæåò äàòü çàïàäíîìó ïàðòíåðó òî,
÷òî îí õî÷åò (óïðàâëåí÷åñêèé
êîíòðîëü, êîíòðîëüíûé ïàêåò àêöèé),
íå óñòóïàÿ êîíòðîëÿ íàä îñíîâíûì
ïðåäïðèÿòèåì

• Ìîæåò äàòü ïðåäïðèÿòèþ
âîçìîæíîñòü äîêàçàòü, ÷òî ÿâëÿåòñÿ
îòâåñòâåííûì ïàðòíåðîì äëÿ
áóäóùåãî èíâåñòèðîâàíèÿ
(ñíèæåíèå áóäóùåé ñòîèìîñòè
êàïèòàëà áëàãîäàðÿ ñíèæåíèþ
ðèñêà)
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Èìååòñÿ íåñêîëüêî äðóãèõ âàðèàíòîâ äîëãîñðî÷íîãî
ôèíàíñèðîâàíèÿ, êîòîðûå âîçìîæíû, íî â Ðîññèè â íàñòîÿùåå
âðåìÿ èñïîëüçóþòñÿ íå ÷àñòî

 Âàðèàíòû äîëãîñðî÷íîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ ìîæíî ðàçäåëèòü íà :

• Èñïîëüçóåìûå â íàñòîÿùåå âðåìÿ èñòî÷íèêè äîëãîñðî÷íîãî

ôèíàíñèðîâàíèÿ

– Ðîññèéñêèå áàíêè
– Èíîñòðàííûå áàíêè
– Ïîðòôåëüíûå èíâåñòîðû - ÷àñòíûå ôîíäû
– Ïîðòôåëüíûå èíâåñòîðû - �ôîíäû ïîìîùè�
– Ñòðàòåãè÷åñêèå èíâåñòîðû

 

• Äðóãèå ìåíåå ðàñïðîñòðàíåííûå, íî ìíîãîîáåùàþùèå èñòî÷íèêè

äîëãîñðî÷íîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ

– Ïóáëè÷íàÿ ýìèññèÿ àêöèé (ðîññèéñêèõ è èíîñòðàííûõ, âêëþ÷àÿ

ÀÄÐ/ÃÄÐ)

– Îáëèãàöèè

– Êîíâåðòèðóåìûå îáëèãàöèè

– Ëèçèíã
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Ðåøåíèå î ïóáëè÷íîé ýìèññèè àêöèé çàâèñèò îò ñèòóàöèè íà ðûíêå

 

 

 

 Ðîññèéñêîå ïðåäïðèÿòèå ìîæåò ðàññìàòðèâàòü âîïðîñ î ïóáëè÷íîé
ýìèññèè àêöèé ëèáî íà ðîññèéñêîì ðûíêå, ëèáî íà èíîñòðàííîì ðûíêå

• êîìáèíèðîâàíèå ñðåäñòâ èç ðàçëè÷íûõ èñòî÷íèêîâ ìîæåò äàòü
âîçìîæíîñòü ïðåäïðèÿòèþ ïîëó÷èòü áîëüøå äåíåã

• ïðèâîäèò â ðåçóëüòàòå ê äèâåðñèôèêàöèè ñîñòàâà àêöèîíåðîâ ïðè òîì,
÷òî íè îäèí èíâåñòîð íå èìååò êîíòðîëüíîãî ïàêåòà àêöèé

• óâåëè÷èâàåò ëèêâèäíîñòü ïðîäàâàåìûõ àêöèé, äàåò âîçìîæíîñòü
îïðåäåëèòü ðûíî÷íóþ ñòîèìîñòü àêöèé

• îòëè÷íàÿ ðåêëàìà äëÿ ïðåäïðèÿòèÿ â ñëó÷àå óñïåõà

• âûñîêàÿ ñòîèìîñòü - ïîäãîòîâêà, èçäåðæêè íà ýìèññèþ, íà ðåêëàìó è ò.ä.

• çàðàíåå íå èçâåñòíî, ñêîëüêî äåíåã áóäåò ïîëó÷åíî, åñëè òîëüêî àêöèè íå
ðàçìåùåíû ïðåäâàðèòåëüíî ó îäíîãî èëè íåñêîëüêèõ ïîêóïàòåëåé

âûñîêèé ñðåäíèé ñðåäíèéíåò
Ïóáëè÷íàÿ ýìèññèÿ

íåîáõ.

ñóììà

ðàçìåð

êîìïàíèè ðèñê êîíòðîëü

íåîáõ.

èíôîðì.

ñïåöèô.

îòðàñëè

ëåãêîñòü

îáðàù.

áóäóù.

ôèíàíñèð.ñòîèìîñòü
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Ïóáëè÷íàÿ ýìèññèÿ íà ðîññèéñêîì ðûíêå: êòî êóïèò àêöèè?

• Ïóáëè÷íàÿ ýìèññèÿ â Ðîññèè âêëþ÷àåò ïðîäàæó àêöèé èíîñòðàííûì èíâåñòîðàì,
èíâåñòèðóþùèì â Ðîññèè

• Ðîññèéñêèå ÷àñòíûå ëèöà îáû÷íî ïîêóïàþò î÷åíü íåáîëüøîé ïðîöåíò àêöèé,
ðàçìåùàåìûõ ïóáëè÷íî

• Áîëüøèíñòâî àêöèé ïðîäàþòñÿ ðîññèéñêèì è èíîñòðàííûì ïîðòôåëüíûì
èíâåñòîðàì, õîòÿ çíà÷èòåëüíàÿ ÷àñòü ìîæåò áûòü ïðîäàíà çàðàíåå - ëèáî
ïîðòôåëüíûì èíâåñòîðàì, ëèáî ñòðàòåãè÷åñêèì èíâåñòîðàì

Ïðèìåð ñîñòàâà ïîêóïàòåëåé ïðè ïóáëè÷íîì ðàçìåùåíèè àêöèé 

Ðàçìåùåíèå àêöèé ôàáðèêè “ Êðàñíûé Îêòÿáðü”

×àñòíûå ëèöà

12% Èíîñòðàííûå þðèäè÷åñêèå

ëèöà

36%

Ðîññèéñêèå þðèäè÷åñêèå

ëèöà

52%
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Ðîññèéñêîå ïðåäïðèÿòèÿì åùå ïðåäñòîèò ïðèâëå÷ü äåíåæíûå
ñðåäñòâà çà ñ÷åò ïðîâåäåíèÿ ïóáëè÷íîé ýìèññèè íà èíîñòðàííûõ
ðûíêàõ

 Ïóáëè÷íàÿ ýìèññèÿ íà èíîñòðàííîì ðûíêå äàåò âîçìîæíîñòü äîñòóïà ê
èñòî÷íèêó êàïèòàëîâ âî âñåì ìèðå, îöåíêè ñòîèìîñòè àêöèé íà
ìåæäóíàðîäíûõ ðûíêàõ è îòëè÷íîé ðåêëàìû äëÿ ïðåäïðèÿòèÿ â ñëó÷àå
óñïåõà.  Ê ñîæàëåíèþ, îíà äîðîæå ïóáëè÷íîé ýìèññèè íà ðîññèéñêîì
ðûíêå, è âîçìîæíà òîëüêî äëÿ êðóïíûõ, õîðîøî èçâåñòíûõ ïðåäïðèÿòèé.

 Ïðÿìàÿ ýìèññèÿ öåííûõ áóìàã: êîìáèíàöèÿ çàêîíîäàòåëüñòâà ïî öåííûì
áóìàãàì è ðûíî÷íûõ ñèë íå äàåò ðîññèéñêèì ïðåäïðèÿòèÿì âîçìîæíîñòè
ïîëó÷àòü äåíüãè ïóòåì ïðÿìîé ýìèññèè àêöèé íà áîëüøèíñòâå èíîñòðàííûõ
ðûíêîâ

 ÀÄÐ/ÃÄÐ:

• Ìîñýíåðãî è ËÓÊÎéë îðãàíèçîâàëè ýìèññèè ÀÄÐ; äðóãèå îðãàíèçîâàëè
ýìèññèè ÃÄÐ - íî ýòè ýìèññèè îñíîâàíû íà ïåðåïðîäàæå àêöèé, óæå
íàõîäÿùèõñÿ íà ðûíêå, è íå ïðèíåñëè ôèíàíñèðîâàíèÿ

• Ñåâåðñêèé òðóáíûé çàâîä ïîëó÷èë ðàçðåøåíèå âûïóñòèòü ÀÄÐ; äåñÿòü
äðóãèõ ðîññèéñêèõ êîìïàíèé  óæå ïîäàëè ñîîòâåòñòâóþùèå äîêóìåíòû

 Çà÷åì îðãàíèçîâûâàòü ýìèññèè ÀÄÐ/ÃÄÐ, åñëè íåëüçÿ ïîëó÷èòü íèêàêèõ
äåíåã?

• Äîëãîñðî÷íàÿ ñòðàòåãèÿ - ðîññèéñêèå êîìïàíèè îðãàíèçóþò âûïóñêè ÀÄÐ
ñåé÷àñ äëÿ òîãî, ÷òîáû èõ íàçâàíèÿ ñòàëè èçâåñòíûìè íà èíîñòðàííûõ
ðûíêàõ, è äëÿ ñîçäàíèÿ ðûíêà äëÿ ñâîèõ àêöèé

• Ýòî õîðîøàÿ ïîäãîòîâêà äëÿ âûïóñêà ÀÄÐ â áóäóùåì
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Âûïóñê îáëèãàöèé â íàñòîÿùåå âðåìÿ òàêæå âîçìîæåí òîëüêî äëÿ
êðóïíûõ ðîññèéñêèõ ïðåäïðèÿòèé

 

 

 

 

 

 Îáëèãàöèè ÿâëÿþòñÿ èíâåñòèöèîííûìè èíñòðóìåíòàìè, êîòîðûå
îòëè÷àþòñÿ îò àêöèé òåì, ÷òî:

• îáû÷íî ïî íèì ïðîèçâîäèòñÿ ôèêñèðîâàííàÿ âûïëàòà ïðîöåíòîâ â
ðàâíûå ïðîìåæóòêè âðåìåíè

• îáû÷íî îíè èìåþò ôèêñèðîâàííûé ñðîê äåéñòâèÿ

• óñòàíîâëåíà âûïëàòà îñíîâíîé ñóììû ïðè ïîãàøåíèè

• ïî íèì äåéñòâóåò ïðåèìóùåñòâåííîå òðåáîâàíèå â îòíîøåíèè àêòèâîâ
ïðè íåèñïîëíåíèè îáÿçàòåëüñòâ

• íå òàêèå ðèñêîâàííûå, êàê àêöèè, è ñ÷èòàþòñÿ äîëãîâûìè
èíñòðóìåíòàìè.

 Âûïóñêè îáëèãàöèé ÷ðåçâû÷àéíî ðåäêè â Ðîññèè è î÷åíü äîðîãè - òðåáóåòñÿ
âûïëà÷èâàòü âûñîêèå ïðîöåíòû äëÿ òîãî, ÷òîáû ïîêðûòü ðèñêè èíâåñòîðà

âûñîêèé âûñîêèé âûñîêèéíåò
Âûïóñê îáëèãàöèé

íåîáõ.

ñóììà

ðàçìåð

êîìïàíèè ðèñê êîíòðîëü

íåîáõ.

èíôîðì.

ñïåöèô.

îòðàñëè

ëåãêîñòü

îáðàù.

áóäóù.

ôèíàíñèð.ñòîèìîñòü
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Êàê ðàáîòàþò îáëèãàöèè ïðåäïðèÿòèé

• Â ÑØÀ ðåãóëÿðíî îñóùåñòâëÿåòñÿ âûïóñê îáëèãàöèé äîñòîèíñòâîì â
1000 äîëëàðîâ - òàêæå óêàçûâàåòñÿ êàê �íîìèíàëüíàÿ ñòîèìîñòü�
îáëèãàöèè

• Îáëèãàöèè ìîãóò áûòü ãàðàíòèðîâàííûìè, ÷òî âûðàæàåòñÿ â ïåðåäà÷å â
çàëîã êàêîãî-ëèáî îáåñïå÷åíèÿ, èëè  íåãàðàíòèðîâàííûìè, ïðè ýòîì
ðèñêîâàííîñòü îáëèãàöèè çàâèñèò èñêëþ÷èòåëüíî îò ôèíàíñîâîãî
áëàãîïîëó÷èÿ ýìèòåíòà

• Ïî áîëüøèíñòâó îáëèãàöèé âûïëà÷èâàåòñÿ îïðåäåëåííûé ïðîöåíòíûé
äîõîä (�ñòàâêà êóïîíà�), óêàçûâàåìûé â ïðîöåíòíîì îòíîøåíèè îò
íîìèíàëüíîé ñòîèìîñòè; íåêîòîðûå îáëèãàöèè ÿâëÿþòñÿ îáëèãàöèÿìè ñ
íóëåâûì ïðîöåíòíûì äîõîäîì, à ïî íåêîòîðûå äîõîä âûïëà÷èâàåòñÿ ïî
ïëàâàþùåé ñòàâêå

• Çàÿâëåííàÿ ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà ïî îáëèãàöèè ìîæåò ðàâíÿòüñÿ èëè
îòëè÷àòüñÿ îò äîìèíèðóþùåé ðûíî÷íîé ïðîöåíòíîé ñòàâêè ïî öåííûì
áóìàãàì ñ àíàëîãè÷íûì ðèñêîì. Â ñëó÷àå, åñëè çàÿâëåííàÿ ïðîöåíòíàÿ
ñòàâêà ïðåâûøàåò ðûíî÷íóþ ñòàâêó, îáëèãàöèÿ áóäåò ïðîäàâàòüñÿ ñ
ïðåìèåé ñâåðõ íîìèíàëüíîé ñòîèìîñòè, ðàâíîé 1000 äîëëàðàì, åñëè
ñòàâêà íèæå ðûíî÷íîé ïðîöåíòíîé ñòàâêè, òî ñî ñêèäêîé ñ íîìèíàëüíîé
ñòîèìîñòè. Îáùàÿ äîõîäíîñòü îáëèãàöèè, îñíîâàííàÿ íà öåíå
ïðèîáðåòåíèÿ, èçâåñòíà êàê �ýôôåêòèâíàÿ ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà� èëè
�ïðîöåíòíûé äîõîä ïî îáëèãàöèè�

• Ïðåäïðèÿòèÿ, êîòîðûå õîòåëè áû âûïóñêàòü îáëèãàöèè, áóäóò ïûòàòüñÿ
äåëàòü ýòî â ýêîíîìè÷åñêèõ óñëîâèÿõ, õàðàêòåðèçóþùèõñÿ îòíîñèòåëüíî
íèçêèìè ïðîöåíòíûìè ñòàâêàìè
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Êòî ïîêóïàåò îáëèãàöèè è êàêèå ðèñêè îíè íåñóò?

 ÐÈÑÊÈ
• Ðèñêè ïðîöåíòíûõ ñòàâîê -

Ñòîèìîñòü îáëèãàöèè ìîæåò
çíà÷èòåëüíî èçìåíÿòüñÿ âìåñòå ñ
èçìåíåíèÿìè ïðîöåíòíûõ ñòàâîê

• Ðèñê ïîêóïàòåëüíîé ñïîñîáíîñòè
(Èíôëÿöèÿ) - Åñëè èíôëÿöèÿ
âîçðàñòàåò, âûïëàòû ïî êóïîíàì
ìîãóò íå îáåñïå÷èòü àäåêâàòíîé
êîìïåíñàöèè èíâåñòîðó (åñëè ýòî
íå îáëèãàöèè ñ ïåðåìåííîé
ïðîöåíòíîé ñòàâêîé)

• Ðèñê ðûíêà -Â Ðîññèè íå èìååòñÿ
ëåãêîäîñòóïíîãî ïåðâè÷íîãî
ðûíêà îáëèãàöèé

• Ðèñê ëèêâèäíîñòè- Íåò âòîðè÷íîãî
ðûíêà îáëèãàöèé

• Êðåäèòíûé (áèçíåñ-) ðèñê - Ðèñê
íåâûïîëíåíèÿ îáÿçàòåëüñòâ âûñîê
äëÿ ìíîãèõ ïðåäïðèÿòèé â ñèëó
íåîïðåäåëåííîñòè
ýêîíîìè÷åñêîãî ïîëîæåíèÿ

• Ñïåöèôè÷åñêèé ðèñê ýìèññèè -
Îòñóòñòâèå õîðîøî îïðåäåëåííîé
þðèäè÷åñêîé îñíîâû äëÿ çàùèòû
èíâåñòîðîâ

 ÏÎÊÓÏÀÒÅËÈ

• Ïîðòôåëüíûå ïîêóïàòåëè, êîòîðûå
íóæäàþòñÿ â ðåãóëÿðíîì äîõîäå è
äèâåðñèôèêàöèè ïîðòôåëÿ

• Ïåíñèîííûå ôîíäû è
èíñòèòóöèîíàëüíûå èíâåñòîðû

• Áàíêè è ôèíàíñîâûå êîìïàíèè

• Ñòðàõîâûå êîìïàíèè

• Äðóãèå êîðïîðàöèè, èìåþùèå
èçáûòîê äåíåæíûõ ñðåäñòâ - ìîãóò
áûòü êðàòêî- èëè äîëãîñðî÷íûìè

• ×àñòíûå èíâåñòîðû

• Èíîñòðàííûå ïðàâèòåëüñòâà
îñîáåííî îáëèãàöèè, âûïóùåííûå
ïðàâèòåëüñòâàìè

• Ñòðàòåãè÷åñêèå èíâåñòîðû èùóò
óíèêàëüíûå èíâåñòèöèîííûå
èíñòðóìåíòû

• Ïðàâèòåëüñòâà êàê ñðåäñòâî
ñóáñèäèðîâàòü íåêîòîðûå îòðàñëè
èëè ïðåäïðèÿòèÿ
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Âûïóñê îáëèãàöèé âîçìîæåí â áóäóùåì, íî åãî òðóäíî îðãàíèçîâàòü

 Ñóùåñòâåííûì ôàêòîðîì ÿâëÿåòñÿ ðàáîòà ñ îïûòíîé êîíñàëòèíãîâîé
ôèðìîé èëè èíâåñòèöèîííûì áàíêîì

• ñëîæíûå çàêîíû è òðåáîâàíèÿ, íà îñâîåíèå êîòîðûõ ó áîëüøèíñòâà ïðåäïðèÿòèé
íåò âðåìåíè

• òðóäíîñòè â ïîäãîòîâêå ìàòåðèàëîâ, íåîáõîäèìûõ äëÿ ïðåäñòàâëåíèÿ â
ðåãóëèðóþùèå îðãàíû è èíâåñòîðàì

 Ìîãóò áûòü íàèáîëåå ïîäõîäÿùèìè êàê ñðåäñòâî äëÿ çàâåðøåíèÿ
ïåðåãîâîðîâ ñî ñòðàòåãè÷åñêèì èíâåñòîðîì

• Íåêîòîðûå õàðàêòåðèñòèêè îáëèãàöèé (òàêèå, êàê îáìåí êîíâåðòèðóåìûõ
îáëèãàöèé íà àêöèè) ìîãóò óäîâëåòâîðèòü ïîòðåáíîñòè îáåèõ ñòîðîí è âåðíóòü
ó÷àñòíèêîâ çà ñòîë ïåðåãîâîðîâ äëÿ ïîäïèñàíèÿ äîãîâîðà, êîòîðûé â ïðîòèâíîì
ñëó÷àå áûë áû íåâîçìîæåí

• Èíâåñòîðó ìîæåò, ïðè îïðåäåëåííûõ óñëîâèÿõ, áûòü ïðåäîñòàâëåíà âîçìîæíîñòü
êîíâåðòàöèè îáëèãàöèé â êîíòðîëüíûé ïàêåò àêöèé

 Ëåã÷å, åñëè âûïóñê îáëèãàöèé ìîæåò áûòü îáåñïå÷åí óñòîé÷èâûìè ê
èíôëÿöèè àêòèâàìè

• ïîìî÷ü ìîãóò çîëîòûå è íåôòÿíûå ðåçåðâû
• ðàñïðîñòðàíåííûì ÿâëÿåòñÿ èñïîëüçîâàíèå ïîëüçóþùèõñÿ ðûíî÷íûì ñïðîñîì

ìàøèí è îáîðóäîâàíèÿ

 Ïðåäëîæåíèå îáëèãàöèé ñ ïåðåìåííîé ïðîöåíòíîé ñòàâêîé ìîæåò çàùèòèòü
ýìèòåíòà è äåðæàòåëÿ

• ó÷èòûâàÿ âûñîêèå ïðîöåíòíûå ñòàâêè â Ðîññèè, â ñëó÷àå ýêîíîìè÷åñêîé
ñòàáèëèçàöèè ýìèòåíòû õîòåëè áû èìåòü çàùèòó îò ÷ðåçìåðíî âûñîêèõ âûïëàò
ïðîöåíòîâ, â ïðîòèâíîì ñëó÷àå - èíâåñòîðû õîòÿò ïîëó÷èòü êîìïåíñàöèþ
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Êîíâåðòèðóåìûå îáëèãàöèè - íå÷òî ñðåäíåå ìåæäó îáëèãàöèåé è
àêöèåé

 

 

 

 

• Êîíâåðòèðóåìûå îáëèãàöèè ïîçâîëÿþò â áóäóùåì ïðîèçâåñòè îáìåí íà
äðóãóþ öåííóþ áóìàãó, êàê ïðàâèëî îáûêíîâåííûå àêöèè ýìèòåíòà
(îáû÷íî 50 èëè áîëåå) ïî âûáîðó äåðæàòåëÿ îáëèãàöèè

• Òàêèì îáðàçîì äåðæàòåëü îáëèãàöèè ìîæåò êîíâåðòèðîâàòü òðåáîâàíèå
â äîëþ ó÷àñòèÿ, åñëè ðàáîòà ïðåäïðèÿòèÿ áóäåò ïðèçíàíà óñïåøíîé è
êîíâåðñèÿ áóäåò âûãëÿäåòü ïðèâëåêàòåëüíîé; â òî æå âðåìÿ çà íèì
ñîõðàíÿþòñÿ ñïåöèàëüíûå ïðàâà êðåäèòîðà

• Îáëèãàöèè ìîãóò ïîãàøàòüñÿ ïîñòàâêàìè òîâàðíîé ïðîäóêöèè, òàêîé êàê
íåôòü èëè äðàãîöåííûå ìåòàëëû

âûñîêèé ñðåäíèé ñðåäíèéíåòÊîíâåðòèðóåìûå 
îáëèãàöèè

íåîáõ.

ñóììà

ðàçìåð

êîìïàíèè ðèñê êîíòðîëü

íåîáõ.

èíôîðì.

ñïåöèô.

îòðàñëè

ëåãêîñòü

îáðàù.

áóäóù.

ôèíàíñèð.ñòîèìîñòü
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Ïðåèìóùåñòâà êîíâåðòèðóåìûõ îáëèãàöèé

• Òèï ýìèññèè àêöèé, ïðè êîòîðîé ñíèæåíèå äîõîäà íà àêöèþ è
ðàçìûâàíèå ïðàâ ãîëîñà/êîíòðîëÿ ïðîèñõîäèò â ìîìåíò è ïðè óñëîâèè
êîíâåðòàöèè

– åñëè ñòîèìîñòü àêöèé íå óâåëè÷èâàåòñÿ, äåðæàòåëü îáëèãàöèè
ìîæåò âûáðàòü âàðèàíò ïîãàøåíèÿ áåç êîíâåðñèè

• Äåðæàòåëè ïîëó÷àþò òåêóùèé äîõîä ïëþñ âîçìîæíîñòü ïîëó÷èòü
äîïîëíèòåëüíûé äîõîä ïðè ðîñòå ñòîèìîñòè àêöèé

• Âîçìîæíîñòü êîíâåðñèè äåëàåò îáëèãàöèè áîëåå öåííûìè, ÷òî ïîçâîëÿåò
ýìèòåíòó ïëàòèòü ìåíüøóþ ïðîöåíòíóþ ñòàâêó (èëè ïðîäàâàòü èõ ñ
áîëüøåé ïðåìèåé èëè ìåíüøåé ñêèäêîé), ÷åì â ñëó÷àå ñ îáû÷íûìè
îáëèãàöèÿìè

• Â îòëè÷èå îò äèâèäåíäîâ, âûïëàòû ïî êóïîíàì êàê ïðàâèëî íå
ó÷èòûâàþòñÿ â ñîñòàâå íàëîãîîáëàãàåìîãî äîõîäà

• Íåñêîëüêî ðîññèéñêèõ ïðåäïðèÿòèé â íàñòîÿùåå âðåìÿ ðàññìàòðèâàþò
äàííûé âàðèàíò
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Ëèçèíã ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé ðåàëüíóþ àëüòåðíàòèâó ïîêóïêå

 

 

 

 

• Ëèçèíã ÿâëÿåòñÿ ñîãëàøåíèåì, îïðåäåëÿþùèì óñëîâèÿ, ïî êîòîðûì
âëàäåëåö èìóùåñòâà, àðåíäîäàòåëü, ïåðåäàåò àðåíäàòîðó ïðàâî
ïîëüçîâàòüñÿ èìóùåñòâîì

• Ïðåäïðèÿòèÿ ìîãóò áðàòü â ëèçèíã çåìëþ, çäàíèÿ è ïî÷òè ëþáîé âèä
îáîðóäîâàíèÿ

• Íåêîòîðûå ñëó÷àè ëèçèíãà ïðåäñòàâëÿþò ñîáîé ïðîñòûå äîãîâîðà àðåíäû
(�îïåðàòèâíûé ëèçèíã�), â òî âðåìÿ êàê äðóãèå ñèëüíî íàïîìèíàþò
ïîêóïêó èìóùåñòâà çà ñ÷åò çàåìíûõ ñðåäñòâ (�ôèíàíñîâûé ëèçèíã�)

• Áëàãîäàðÿ íåêîòîðûì ïîëîæåíèÿì íàëîãîâîãî çàêîíîäàòåëüñòâà ëèçèíã
ìîæåò ÿâëÿòüñÿ ýêîíîìè÷åñêè âûãîäíûì âàðèàíòîì êàê äëÿ àðåíäàòîðà,
òàê è äëÿ àðåíäîäàòåëÿ, è èñïîëüçóåòñÿ íåêîòîðûìè àðåíäàòîðàìè
íåñìîòðÿ íà òî, ÷òî îíè ðàñïîëàãàþò ñðåäñòâàìè äëÿ ïîêóïêè âçÿòûõ â
ëèçèíã àêòèâîâ

íèçêèé íèçêèé íèçêèéäà
Ëèçèíã

íåîáõ.

ñóììà

ðàçìåð

êîìïàíèè ðèñê êîíòðîëü

íåîáõ.

èíôîðì.

ñïåöèô.

îòðàñëè

ëåãêîñòü

îáðàù.

áóäóù.

ôèíàíñèð.ñòîèìîñòü
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Ïðåèìóùåñòâà ëèçèíãà

 Ïðåèìóùåñòâà äëÿ àðåíäàòîðà:
• Ïîçâîëÿåò èçáåæàòü ðèñêà

ñîáñòâåííîñòè - âêëþ÷àÿ ñëó÷àéíûå
óáûòêè, èçìåíåíèå ýêîíîìè÷åñêîé
ñèòóàöèè, ôèçè÷åñêèé èçíîñ è
ìîðàëüíîå ñòàðåíèå - ýòî äåëàåò
ëèçèíãîâîå ôèíàíñèðîâàíèå
ïîïóëÿðíûì  äëÿ
âûñîêîòåõíîëîãè÷íûõ àêòèâîâ, òàêèõ
êàê êîìïüþòåðû è ìåäèöèíñêîå
îáîðóäîâàíèå

• Àðåíäàòîð ìîæåò ñêîîðäèíèðîâàòü
âûïëàòû è ïîñòóïëåíèÿ äåíåæíûõ
ñðåäñòâ, ÷òî ïðèâåäåò ê ñíèæåíèþ
ïîòðåáíîñòåé â ôèíàíñèðîâàíèè;
ëèçèíãîâûå ïëàòåæè ìîãóò áûòü
îðãàíèçîâàíû òàêèì îáðàçîì, ÷òîáû
ñîâïàäàòü ñ äåíåæíûì ïîòîêîì
àðåíäàòîðà - ìåíüøå ñåãîäíÿ,
áîëüøå çàâòðà è íàîáîðîò

• Ëèçèíãîâûå ïëàòåæè íå âêëþ÷àþòñÿ
â íàëîãîîáëàãàåìóþ áàçó ïðè óïëàòå
íàëîãà íà ïðèáûëü è èìóùåñòâî

• Ìíîãèå çàïàäíûå ïîñòàâùèêè
îáîðóäîâàíèÿ î÷åíü õîòÿò âûéòè íà
ðîññèéñêèé ðûíîê è ìîãóò
ïðåäëîæèòü î÷åíü ïðèâëåêàòåëüíûå
óñëîâèÿ

 Ïðåèìóùåñòâà äëÿ àðåíäîäàòåëÿ:

• Óâåëè÷åíèå îáúåìà ïðîäàæ -
ïðîèçâîäèòåëü èëè äèëåð ìîãóò
çíà÷èòåëüíî ïîâûñèòü îáúåì
ñâîèõ ïðîäàæ, ïðåäëàãàÿ
ïîòåíöèàëüíûì çàêàç÷èêàì
(êîòîðûå íå ìîãóò ñåáå
ïîçâîëèòü êóïèòü) âàðèàíò,
ïðåäóñìàòðèâàþùèé ëèçèíã åãî
ïðîäóêöèè

• Íàëîãîâûå âûãîäû - â
äîãîâîðàõ ëèçèíãà ìîæåò
óêàçûâàòüñÿ, êòî ïîëüçóåòñÿ
âûãîäàìè/íåñåò îáÿçàòåëüñòâà

• Ïîñòîÿííûå äåëîâûå îòíîøåíèÿ
ñ àðåíäàòîðîì

• Ñîõðàíÿåòñÿ îñòàòî÷íàÿ
ñòîèìîñòü - àðåíäîäàòåëü
ìîæåò ïåðåäàòü àêòèâû â ëèçèíã
äðóãîìó àðåíäàòîðó èëè
ïðîäàòü èìóùåñòâî, è ïîëó÷èòü
íåìåäëåííóþ ïðèáûëü
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Êîíòðàêòíûå óñëîâèÿ ëèçèíãà

 Íèæå ïðèâåäåíû íàèáîëåå âàæíûå óñëîâèÿ:

• Ïîëîæåíèå î ðàñòîðæåíèè - óñëîâèÿ è øòðàôíûå ñàíêöèè, íàëàãàåìûå
íà àðåíäàòîðà ïðè ðàñòîðæåíèè èì äîãîâîðà ëèçèíãà. Òåðìèí
�íåðàñòîðãàåìûé� îòíîñèòñÿ ê òåì äîãîâîðàì ëèçèíãà, ÷üè óñëîâèÿ
ðàñòîðæåíèÿ è ïðåäóñìàòðèâàåìûå øòðàôíûå ñàíêöèè íàñòîëüêî
äîðîãîñòîÿùè, ÷òî îíè âðÿäëè áóäóò ðàñòîðãíóòû

• Ñðîê ëèçèíãà - ïåðèîä âðåìåíè ñ íà÷àëà è äî îêîí÷àíèÿ ëèçèíãà.
Îêîí÷àíèå ñðîêà ëèçèíãà îçíà÷àåò îêîí÷àíèå óñòàíîâëåííîãî
íåðàñòîðãàåìîãî ïåðèîäà ëèçèíãà ïëþñ ëþáûå ïåðèîäû, íà êîòîðûå
ðàñïðîñòðàíÿþòñÿ ïðèâëåêàòåëüíûå îïöèîíû âîçîáíîâëåíèÿ ëèçèíãà,
ïðèçâàííûå îïðåäåëåííî óêàçûâàòü íà âîçîáíîâëåíèå ëèçèíãà

• Îïöèîí íà ïîêóïêó - ïðàâî àðåíäàòîðà ïðèîáðåñòè âçÿòîå â ëèçèíã
îáîðóäîâàíèå â êàêîé-ëèáî ìîìåíò â áóäóùåì. Ìîæåò óêàçûâàòüñÿ
îïðåäåëåííàÿ ïîêóïíàÿ öåíà èëè êàêîå-ëèáî îòíîøåíèå ê ñïðàâåäëèâîé
ðûíî÷íîé ñòîèìîñòè èìóùåñòâà íà ìîìåíò ðåàëèçàöèè îïöèîíà

• Îñòàòî÷íàÿ ñòîèìîñòü - ïî íåêîòîðûì ñîãëàøåíèÿì î ëèçèíãå òðåáóåòñÿ,
÷òîáû àðåíäàòîð èëè óêàçàííàÿ òðåòüÿ ñòîðîíà ãàðàíòèðîâàëà
ìèíèìàëüíóþ îñòàòî÷íóþ ñòîèìîñòü. Åñëè ðûíî÷íàÿ ñòîèìîñòü íà êîíåö
ñðîêà ëèçèíãà îêàæåòñÿ íèæå ãàðàíòèðîâàííîé îñòàòî÷íîé ñòîèìîñòè,
àðåíäàòîð èëè òðåòüÿ ñòîðîíà äîëæíû âûïëàòèòü ðàçíèöó
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Âûáîð ñîîòâåòñòâóþùåãî èñòî÷íèêà äîëãîñðî÷íîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ:
íà÷àòü ñ ðàññìîòðåíèÿ íàèáîëåå âàæíûõ âîïðîñîâ

 

 

 

 

 

 

Êàêîãî ðàçìåðà
ôèíàíñèðîâàíèå

òðåáóåòñÿ?

Êàêîâû
ðàçìåðû

þðèäè÷åñêîãî
ëèöà,

ïîëó÷àþùåãî
ñðåäñòâà?

Êàêóþ ÷àñòü
êîíòðîëÿ âû

ãîòîâû
îòäàòü?

Íàñêîëüêî
ðèñêîâàí âàø

ïðîåêò?

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

Êàêèå
èñòî÷íèêè
îáû÷íî
ôèíàíñèðóþò
êîìïàíèè
òàêîãî
ðàçìåðà?

Êàêèå èñòî÷íèêè
ôèíàíñèðîâàíèÿ
áóäóò
çàèíòåðåñîâàíû
â îñóùåñòâëåíèè
êîíòðîëÿ íàä
îñíîâíîé
äåÿòåëüíîñòüþ?

Êàêèå
èñòî÷íèêè
ÿâëÿþòñÿ
íàèìåíüøèìè
ïðîòèâíèêàìè
ðèñêà?

Çàäàéòå ñåáå ñëåäóþùèå âîïðîñû . . .
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Âûáîð ñîîòâåòñòâóþùåãî èñòî÷íèêà äîëãîñðî÷íîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ

ñðåäíèé

âûñîêèé

ñðåäíèé

ñðåäíèé

âûñîêèé

âûñîêèé

âûñîêèé

âûñîêèé

íèçêèé

âûñîêèé

íèçêèé

íèçêèé

íèçêèé

íèçêèé

ñðåäíèé

ñðåäíèé

ñðåäíèé

ñðåäíèé

ñðåäíèé

ñðåäíèé

ñðåäíèé

ñðåäíèé

âûñîêèé

âûñîêèé

âûñîêèé

íèçêèé

íèçêèé

äà

äà

äà

äà

âîçìîæíî

âîçìîæíî 

íåò

íåò

íåò

Ðîññèéñêèå áàíêè

Èíîñòðàííûå áàíêè

×àñòíûå ôîíäû

Ôîíäû ïîìîùè

Ñòðàòåã. èíâåñòîðû

Ïóáëè÷íàÿ ýìèññèÿ

Âûïóñê îáëèãàöèé

Êîíâåðò. îáëèãàöèè

Ëèçèíã

íåîáõîä.

ñóììà

ðàçìåð

êîìïàíèè ðèñê êîíòðîëü

íåîáõîä. 

èíôîðìàö.

ñïåöèô.

îòðàñëè

ëåãêîñòü

îáðàù.

áóäóùåå

ôèíàíñèð.ñòîèìîñòü

. . . è èñïîëüçóéòå äàííóþ ñõåìó äëÿ ïîèñêà îòâåòîâ
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Êîëè÷åñòâî òðåáóåìûõ âàì ñðåäñòâ îãðàíè÷èâàåò âàø âûáîð
èñòî÷íèêîâ ôèíàíñèðîâàíèÿ

 

 

 

 

 

 

 

Êàêîâ ðàçìåð
ôèíàíñèðîâàíèÿ,

â êîòîðîì âû
íóæäàåòåñü?

• Äëÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ òîëüêî â êðóïíûõ ðàçìåðàõ: èíîñòðàííûå áàíêè,

ñòðàòåãè÷åñêèå èíâåñòîðû, ïóáëè÷íàÿ ýìèññèÿ, îáëèãàöèè è

êîíâåðòèðóåìûå îáëèãàöèè

• Äëÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ â êðóïíûõ è ìàëûõ ðàçìåðàõ: ðîññèéñêèå áàíêè,

÷àñòíûå èíâåñòèöèîíûå ôîíäû (çàâèñèò îò ôîíäà), “ ôîíäû ïîìîùè” ,

ëèçèíã
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Ðàçëè÷íûå èñòî÷íèêè èìåþò øèðîêèé äèàïàçîí ðàçìåðîâ
ïðåäëàãàåìîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ

 Ïðèáëèçèòåëüíûå äèàïàçîíû ïðåäëàãàåìîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ:

• Ðîññèéñêèå áàíêè : $20.000 - $30 ìëí.

• Èíîñòðàííûå áàíêè : $500.000 -$100 ìëí.

• ×àñòíûå èíâåñòèöèîííûå ôîíäû: $500.000 -$100 ìëí.

• Ôîíäû �ïîìîùè": $25.000 -$100 ìëí.

• Ñòðàòåãè÷åñêèå èíâåñòîðû: $10 ìëí. - $200 ìëí.

• Ïóáëè÷íàÿ ýìèññèÿ àêöèé: $10 ìëí. - $300 ìëí.

• Ïóáëè÷íàÿ ýìèññèÿ îáëèãàöèé: $50 ìëí. - $300 ìëí.

• Ïóáëè÷íàÿ ýìèññèÿ
êîíâåðòèðóåìûõ îáëèãàöèé: $30 ìëí. - $300 ìëí.

• ×àñòíîå ðàçìåùåíèå îáëèãàöèé: $5 ìëí. - $100 ìëí.

• Ëèçèíã: $10.000 - $20 ìëí.
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Ðàçìåð ïðåäïðèÿòèÿ îïðåäåëÿåò èñòî÷íèê ôèíàíñèðîâàíèÿ

 

 

 

 

 

 

 

Êàêîâû ðàçìåðû
þðèäè÷åñêîãî
ëèöà, ïîëó÷àþùåãî
ôèíàíñèðîâàíèå?

 Ýòè ÷åòûðå àñïåêòà ñëåäóþùèå:

  1) áîëåå êðóïíûå ïðåäïðèÿòèÿ îáû÷íî èìåþò áîëåå êðóïíûå ïðîåêòû

  2) íåêîòîðûå èñòî÷íèêè ôèíàíñèðîâàíèÿ òðåáóþò, ÷òîáû ïðåäïðèÿòèå

áûëî õîðîøî èçâåñòíî, äëÿ òîãî, ÷òîáû äîáèòüñÿ óñïåõà (ïóáëè÷íàÿ

ýìèññèÿ, âûïóñê îáëèãàöèé, âûïóñê êîíâåðòèðóåìûõ îáëèãàöèé)

  3) àêöèè áîëåå êðóïíûõ ïðåäïðèÿòèé îáû÷íî áûâàþò áîëåå

ëèêâèäíûìè; ýòî ÿâëÿåòñÿ ïðåäìåòîì âíèìàíèÿ íåêîòîðûõ èñòî÷íèêîâ

ôèíàíñèðîâàíèÿ (ïîðòôåëüíûå èíâåñòîðû - ÷àñòíûå ôîíäû)

  4) íåêîòîðûå ôîíäû �ïîìîùè”, íàîáîðîò, èìåþò ìàíäàò íà

èíâåñòèðîâàíèå â ìàëûå è ñðåäíèå ïðåäïðèÿòèÿ
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Ðàçëè÷íûå èñòî÷íèêè êðàòêîñðî÷íîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ òðåáóþò
ðàçëè÷íûå âèäû îáåñïå÷åíèÿ

 

 

 

 

 

• Ñòðàòåãè÷åñêèå èíâåñòîðû õîòÿò îñóùåñòâëÿòü êîíòðîëü íàä
îïåðàòèâíûìè è äðóãèìè ðåøåíèÿìè

• ×àñòíûå ôîíäû è ôîíäû �ïîìîùè� ìîãóò çàõîòåòü èìåòü ïðåäñòàâèòåëÿ
â ñîâåòå äèðåêòîðîâ

• Èíîñòðàííûå áàíêè ìîãóò èìåòü ñòðîãèå óñëîâèÿ ïðåäîñòàâëåíèÿ
êðåäèòîâ

• Ðîññèéñêèå áàíêè ìåíüøå çàèíòåðåñîâàíû â îñóùåñòâëåíèè êîíòðîëÿ

• Ïóáëè÷íûå ýìèññèè àêöèé, îáëèãàöèé, è ò.ä. ñòðåìÿòñÿ
äèâåðñèôèöèðîâàòü ñîñòàâ àêöèîíåðîâ,  ïðîòèâîäåéñòâóÿ ïîëó÷åíèþ
êðóïíîãî ïàêåòà àêöèé ëþáûì îäíèì àêöèîíåðîì

Êàêóþ ÷àñòü
êîíòðîëÿ âû

ãîòîâû îòäàòü?

Áîëüøèíñòâî ðîññèéñêèõ ïðåäïðèÿòèé èìååò îãðàíè÷åííûå
âàðèàíòû ôèíàíñèðîâàíèÿ â ñëó÷àå, åñëè ïðåäïðèÿòèå íå

óñòóïàåò ÷àñòü êîíòðîëÿ
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Ðèñê âàøåãî ïðîåêòà ñóæàåò êðóã ïîòåíöèàëüíûõ èñòî÷íèêîâ
ôèíàíñèðîâàÿ

 

 

 

 

 

 

 

Íàñêîëüêî
ðèñêîâàí

âàø ïðîåêò?

• Ôîíäû ïîìîùè, èìåþùèå ïîëèòè÷åñêèå ìîòèâû äëÿ èíâåñòèðîâàíèÿ â
ðàçëè÷íûå ïðîåêòû â Ðîññèè, áîëüøå ñêëîííû ðàññìàòðèâàòü
ðèñêîâàííûå èíâåñòèöèè

• Ñòðàòåãè÷åñêèå èíâåñòîðû, çíàþùèå áèçíåñ è èìåþùèå ñâÿçè, êîòîðûå
ìîãóò ñíèçèòü ðèñêè êîíêðåòíûõ ïðîåêòîâ, ìîãóò òàêæå ðàññìàòðèâàòü
ôèíàíñèðîâàíèå ïðîåêòîâ, êîòîðûå äðóãèå èñòî÷íèêè îòêàçûâàþòñÿ
ðàññìàòðèâàòü, èëè çà ôèíàíñèðîâàíèå êîòîðûõ îíè òðåáóþò ÷ðåçìåðíî
âûñîêèé óðîâåíü äîõîäà

• Ðîññèéñêèå áàíêè ÷ðåçâû÷àéíî îïàñàþòñÿ ðèñêà, íî ïîíèìàþò
ïîëèòè÷åñêèå è ñïåöèôè÷åñêèå äëÿ Ðîññèè ðèñêè

• Èíîñòðàííûå áàíêè îáû÷íî ÿâëÿþòñÿ íàèáîëåå îïàñàþùèìñÿ ðèñêà
èñòî÷íèêîì äîëãîñðî÷íîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ
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Êàê è â ñëó÷àå ñ êðàòêîñðî÷íûì ôèíàíñèðîâàíèåì, îïðåäåëèòå
ñîîòâåòñòâóþùèå èñòî÷íèêè ôèíàíñèðîâàíèÿ è ðàñïîëîæèòå èõ â
çàâèñèìîñòè îò ñòîèìîñòè

 

 

Îòâåòüòå íà íàèáîëåå âàæíûå
âîïðîñû:
Êàêîãî ðàçìåðà ôèíàíñèðîâàíèå
âàì òðåáóåòñÿ?
Êàêîâû ðàçìåðû ïðåäïðèÿòèÿ?
Êàêóþ ÷àñòü êîíòðîëÿ âû ãîòîâû
îòäàòü?
Íàñêîëüêî ðèñêîâàí âàø ïðîåêò?

Ñîñòàâüòå ñïèñîê ïîòåíöèàëüíûõ
èñòî÷íèêîâ ôèíàíñèðîâàíèÿ äëÿ
âàøåãî ïðîåêòà

Ðàñïîëîæèòå èõ â ïîðÿäêå
âîçðàñòàíèÿ ñòîèìîñòè

Îáðàòèòåñü âíà÷àëå ê íàèìåíåå
äîðîãîìó èñòî÷íèêó
ôèíàíñèðîâàíèÿ è äàëåå èäèòå
âíèç ïî ñïèñêó.  Âîçìîæíî, âàì
ïðèäåòñÿ ïîëó÷àòü
ôèíàíñèðîâàíèå èç íåñêîëüêèõ
èñòî÷íèêîâ

Ïðîåêò: ïîêóïêà íîâîãî
îáîðóäîâàíèÿ

Ñóììà: US$ 400,000
Ðàçìåð ïðåäïðèÿòèÿ:
ñðåäíèé
Êîíòðîëü: íèçêèé
Ðèñê: íèçêèé

Áàíêîâñêîå ôèí-ðîâàíèå,
÷àñòíûå ôîíäû,
ôîíäû ïîìîùè,
ëèçèíã

1. Ëèçèíã
2. Ôîíäû ïîìîùè
3. ×àñòíûå ôîíäû
4. Áàíêîâñêîå ôèí-ðîâàíèå

Ýòàï 1:

Ýòàï 2:

Ýòàï 3:

Ýòàï 4:

1. Ëèçèíã
2. Ôîíäû ïîìîùè
3. ×àñòíûå ôîíäû
4. Áàíêîâñêîå ôèí-ðîâàíèå
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Óïðàæíåíèå 4.1: âûáîð ñîîòâåòñòâóþùèõ èñòî÷íèêîâ
ôèíàíñèðîâàíèÿ

 

 Âàøå ïðåäïðèÿòèå ñðåäíåãî ðàçìåðà ïðîèçâîäèò ïîòðåáèòåëüñêèå òîâàðû
äëÿ ðîññèéñêîãî ðûíêà è èìååò óìåðåííóþ ðåíòàáåëüíîñòü. Âû æåëàåòå
èíâåñòèðîâàòü $15 ìëí. â ìîäåðíèçàöèþ èìåþùåãîñÿ ó âàñ îáîðóäîâàíèÿ,
÷òî ïðèíåñåò âàì äâà îñíîâíûõ ïðåèìóùåñòâà :

  1) ñíèæåíèå èçäåðæåê

 2) ïîâûøåíèå êà÷åñòâà ïðîäóêöèè

 Ìîäåðíèçàöèÿ çàéìåò 18 ìåñÿöåâ

 Âû ìîãëè áû ðàññìîòðåòü âîïðîñ î ïðåäîñòàâëåíèè èíâåñòîðó ìåñòà â
Ñîâåòå Äèðåêòîðîâ

 

          Êàêèå èñòî÷íèêè ôèíàíñèðîâàíèÿ âàì ñëåäóåò ðàññìîòðåòü?
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 Ñïðîñèòå ñåáÿ:

$15 ìëí. ïðåäïðèÿòèå
ñðåäíåãî
ðàçìåðà

ãîòîâû îòäàòü
äî 25-30%

àêöèé

íèçêèé óðîâåíü
ðèñêà (ñóùåñòâ.
ïðîäóêöèÿ äëÿ

ñóùåñòâ. ðûíêà)

Óïðàæíåíèå 4.1: âûáîð ñîîòâåòñòâóþùèõ èñòî÷íèêîâ
ôèíàíñèðîâàíèÿ(ïðîäîëæåíèå)

Êàêîãî ðàçìåðà
ôèíàíñèðîâàíèå

òðåáóåòñÿ?

Êàêîâû
ðàçìåðû

þðèäè÷åñêîãî
ëèöà,

ïîëó÷àþùåãî
ñðåäñòâà?

Êàêóþ ÷àñòü
êîíòðîëÿ âû

ãîòîâû
îòäàòü?

Íàñêîëüêî
ðèñêîâàí âàø

ïðîåêò?
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  Ïîòåíöèàëüíûå èñòî÷íèêè ôèíàíñèðîâàíèÿ:
  Ðîññèéñêèå áàíêè - îáû÷íî íå äàþò êðåäèòîâ íà 18 ìåñÿöåâ
 
  Èíîñòðàííûå áàíêè - âû íå îòíîñèòåñü ê îòðàñëÿì, êîòîðûå ÿâëÿþòñÿ äëÿ
íèõ öåëåâûìè - âû íå ýêñïîðòèðóåòå ïðîäóêöèþ

 
  ×àñòíûå ôîíäû - âîçìîæíî, íî òîëüêî îò òåõ, êòî çàèíòåðåñîâàí â âàøåé
îòðàñëè

 
  Ôîíäû �ïîìîùè�
 
  Ñòðàòåãè÷åñêèé èíâåñòîð - âàøà ìåñòíàÿ ñèñòåìà ñáûòà, âîçìîæíî,
ïðåäñòàâëÿëà áû äëÿ íåãî èíòåðåñ, íî îí ìîæåò çàïðîñèòü áîëåå 30% àêöèé

 
  Ïóáëè÷íàÿ ýìèññèÿ - âîçìîæíî, íî òðóäíî - âàøå ïðåäïðèÿòèå, âîçìîæíî, íå
èìååò äîñòàòî÷íîé èçâåñòíîñòè äëÿ óñïåøíîé ïóáëè÷íîé ýìèññèè íà ðûíêå
â íàñòîÿùåå âðåìÿ

 
  Âûïóñêè îáëèãàöèé - âàøå ïðåäïðèÿòèå äîëæíî áûòü ëó÷øå èçâåñòíî äëÿ
òîãî, ÷òîáû îñóùåñòâèòü óñïåøíûé âûïóñê îáëèãàöèé íà ýòîì ðûíêå

 
  Ëèçèíã - âû íå ïðèîáðåòàåòå îáîðóäîâàíèå

Óïðàæíåíèå 4.1: âûáîð ñîîòâåòñòâóþùèõ èñòî÷íèêîâ
ôèíàíñèðîâàíèÿ (ïðîäîëæåíèå)
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×òî áóäåò 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

Â ñëåäóþùåì ðàçäåëå áóäåò îáñóæäàòüñÿ ïîðÿäîê

ïîäãîòîâêè, óñòàíîâëåíèÿ êîíòàêò è âåäåíèÿ

ïåðåãîâîðîâ ñ íàèáîëåå âåðîÿòíûìè èñòî÷íèêàìè

äîëãîñðî÷íîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ


