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×òî ìû óæå îáñóäèëè?

 ×òî òàêîå êîðïîðàòèâíîå ôèíàíñèðîâàíèå?

 Êàêîâà âðåìåííàÿ ñòîèìîñòü äåíåã?

 Êîãäà íóæíî êðàòêîñðî÷íîå, à êîãäà - äîëãîñðî÷íîå ôèíàíñèðîâàíèå?

 Êàê îñóùåñòâëÿåòñÿ îòáîð ïðîåêòîâ äëÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ?

• ñòðàòåãè÷åñêàÿ îöåíêà

• ôèíàíñîâàÿ îöåíêà
� ïðîãíîç äåíåæíûõ ïîòîêîâ
� îöåíêà ñ ó÷åòîì ×ÏÑ, ÂÍÐ, îêóïàåìîñòè

 Êàêèìè èñòî÷íèêàìè êàïèòàëà ðàñïîëàãàåò ðîññèéñêàÿ ôèðìà?

• Êðàòêîñðî÷íîå ôèíàíñèðîâàíèå

• Äîëãîñðî÷íîå ôèíàíñèðîâàíèå

 Êàê óñòàíîâèòü êîíòàêòû ñ èíâåñòîðàìè?

 Êàê ïîäãîòîâèòü áèçíåñ-ïëàí, èíâåñòèöèîííûé ìåìîðàíäóì, ïðîñïåêò
ýìèññèè?

 Êàê îöåíèòü êîìïàíèþ?
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×òî òàêîå êîðïîðàòèâíîå ôèíàíñèðîâàíèå?

• Êîðïîðàòèâíîå ôèíàíñèðîâàíèå èìååò äåëî ñ ôèíàíñîâûìè

îáÿçàòåëüñòâàìè è àêöèîíåðíûì êàïèòàëîì êîìïàíèè

• Êîðïîðàòèâíîå ôèíàíñèðîâàíèå áûâàåò êðàòêîñðî÷íûì è äîëãîñðî÷íûì,

âíóòðåííèì è âíåøíèì

• Êàïèòàë - ýòî âîçäóõ äëÿ áèçíåñà

• Ôèíàíñîâûé ðóêîâîäèòåëü ñòðåìèòñÿ ïðåäåëüíî ñíèçèòü ñòîèìîñòü

ïîëó÷åíèÿ íåîáõîäèìîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ

• Ïîñëå èñòîùåíèÿ âíóòðåííèõ ðåñóðñîâ ôèðìà ìîæåò îðãàíèçîâàòü

ôèíàíñèðîâàíèå èç âíåøíèõ èñòî÷íèêîâ...

• ... ïðè óñëîâèè, ÷òî:

� ïðîåêò èìååò ñòðàòåãè÷åñêèé ñìûñë

� ïðîåêò èìååò ôèíàíñîâûé ñìûñë
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Ýôôåêòèâíûé îòáîð ïðîåêòîâ òðåáóåò ñîçäàíèå ñèñòåìû îöåíêè
ïðîåêòîâ
 Ëó÷øàÿ ñèñòåìà âêëþ÷àåò â ñåáÿ ñòðàòåãè÷åñêóþ îöåíêó, ïðîâåðêó íà
ðåàëüíîñòü è ôèíàíñîâóþ îöåíêó:

Ïðîãíîç ÎÁÙÈÕ

äåíåæíûõ ïîòîêîâ

×èñòàÿ ïðèâåäåííàÿ

ñòîèìîñòü

Âíóòðåííÿÿ íîðìà

ðåíòàáåëüíîñòè

Îêóïàåìîñòü

Îöåíêà

ñ èñïîëüçîâàíèåì

ñîîòâåòñòâóþùåãî

ìåòîäà

Ôèíàíñîâàÿ îöåíêà

Ïðîâåðêà íà ðåàëüíîñòü

Ñòðàòåãè÷åñêàÿ îöåíêà

Ðàññìàòðèâàåìûé(ûå)

ïðîåêò(û)

ÐÅØÅÍÈÅ
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Èñòî÷íèêè êðàòêîñðî÷íîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ

 Âîçìîæíîñòè âíåøíåãî êðàòêîñðî÷íîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ äëÿ ðîññèéñêèõ

ïðåäïðèÿòèé âêëþ÷àþò â ñåáÿ:

 

• Òîðãîâûé êðåäèò

• Òîëëèíã

• Áàíêîâñêîå ôèíàíñèðîâàíèå îáîðîòíîãî êàïèòàëà

• Âçàèìîðàñ÷åòû/çà÷åò

• Êîììåð÷åñêèå áóìàãè/âåêñåëÿ

• Ïðîäàæà èëè äèñêîíòèðîâàíèå äåáèòîðñêîé çàäîëæåííîñòè (ôàêòîðèíã)

• Êðàòêîñðî÷íûé îïåðàòèâíûé ëèçèíã
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Èñòî÷íèêè äîëãîñðî÷íîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ

 Âîçìîæíîñòè äîëãîñðî÷íîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ ìîæíî ðàçäåëèòü íà:

• Íûíå èñïîëüçóåìûå èñòî÷íèêè äîëãîñðî÷íîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ

� ðîññèéñêèå áàíêè

� èíîñòðàííûå áàíêè

� ïîðòôåëüíûå èíâåñòîðû - ÷àñòíûå ôîíäû

� ïîðòôåëüíûå èíâåñòîðû - ôîíäû �ïîìîùè�

� ñòðàòåãè÷åñêèå èíâåñòîðû

 

• Ïðî÷èå áîëåå ðåäêî èñïîëüçóåìûå, íî ìîùíûå èñòî÷íèêè

äîëãîñðî÷íîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ

� ïóáëè÷íûå ýìèññèè àêöèé/ïðàâ (â Ðîññèè è çà ðóáåæîì, âêëþ÷àÿ

ÀÄÐ/ÃÄÐ)

� îáëèãàöèè

� êîíâåðòèðóåìûå îáëèãàöèè

� ëèçèíã
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Óñòàíîâëåíèå êîíòàêòîâ ñ èíâåñòîðàìè

 Íàêàíóíå ïåðåãîâîðîâ ñ áàíêîì èëè èíâåñòîðîì  â àêöèè ôèðìû

� Âûáðàòü õîðîøèé ïðîåêò

� Ðàññìîòðåòü ïîòðåáíîñòè áàíêà/èíâåñòîðà â èíôîðìàöèè

� Íàçíà÷èòü ñîâåòíèêà 

� Ïîäãîòîâèòü âíóòðåííèé àíàëèç

 Âûáðàòü ïðàâèëüíûé èñòî÷íèê

ôèíàíñèðîâàíèÿ

� Âëîæèòü ñðåäñòâà â ïîèñê
êàïèòàëà

� Âûáðàòü ñàìûé äåøåâûé
èñòî÷íèê êàïèòàëà

� Îãîâîðèòü âûãîäíûå óñëîâèÿ
ôèíàíñèðîâàíèÿ

 Ïðîäîëæèòü ðàáîòó ïîñëå

çàêëþ÷åíèÿ ñîãëàøåíèÿ

� Âûïîëíèòü òðåáîâàíèÿ
ðîññèéñêîãî
çàêîíîäàòåëüñòâà

� Ó÷åñòü íàëîãè, ïîëó÷èòü
ðàçðåøåíèÿ ãîñîðãàíîâ
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Ïîäãîòîâêà áèçíåñ-ïëàíà, èíâåñòèöèîííîãî ìåìîðàíäóìà è
ïðîñïåêòà ýìèññèè

• Áèçíåñ-ïëàí, èíâåñòèöèîííûé ìåìîðàíäóì è ïðîñïåêòû ýìèññèè -

ýòî ñïîñîáû ñîîáùèòü èíôîðìàöèþ î êîìïàíèè îïðåäåëåííîé

àóòèòîðèè

• Áèçíåñ-ïëàí - ýòî îáû÷íî âíóòðåííèé äîêóìåíò, ìîæåò òàêæå

ïðåäíàçíà÷àòüñÿ äëÿ áàíêîâ èëè äåëîâûõ ïàðòíåðîâ

• Èíâåñòèöèîííûé ìåìîðàíäóì èñïîëüçóåòñÿ äëÿ ðàçìåùåíèÿ

öåííûõ áóìàã ñðåäè ÷àñòíûõ èíâåñòîðîâ è äëÿ ïîëó÷åíèÿ

áàíêîâñêèõ ññóä

• Ïðîñïåêò ýìèññèè - ýòî äîêóìåíò äëÿ øèðîêîãî ðàñïðîñòðàíåíèÿ â

ñîîòâåòñòâèè ñ íåñêîëüêèìè çàêîíàìè îá èíâåñòèöèÿõ

• Äëÿ ïîäãîòîâêè âñåõ ýòèõ âûñîêîèíôîðìàòèâíûõ äîêóìåíòîâ

òðåáóåòñÿ îïðåäåëåííîå âðåìÿ

• Íåêîòîðûå èíâåñòîðû, íàïðèìåð ÌÔÊ èëè ÅÁÐÐ, òðåáóþò

ïðåäñòàâëÿòü áèçíåñ-ïëàí èì íà ðàññìîòðåíèå â îïðåäåëåííîì

ôîðìàòå

• Ôèíàíñîâûé ñîâåòíèê, êîíñóëüòàíò, þðèñò èëè âñå âìåñòå ïîìîãóò

âàì ñîñòàâèòü óñïåøíûé äîêóìåíò
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Îöåíêà âàøåé êîìïàíèè

• Ñóùåñòâóåò äâà âèäà îöåíêè: îöåíêà àêòèâîâ è îöåíêà áèçíåñà

• Îöåíêà àêòèâîâ äëÿ ïîëó÷åíèÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ èñïîëüçóåòñÿ â õîäå
ïåðåãîâîðîâ ñ ïîòåíöèàëüíûìè ïîêóïàòåëÿìè àêòèâîâ è êðåäèòîðàìè

• Åñòü òðè ïîäõîäà ê îöåíêå àêòèâîâ: çàòðàòíûé ìåòîä, ìåòîä
ñðàâíèòåëüíûõ ïðîäàæ è äîõîäíûé ìåòîä.

• Îöåíêà áèçíåñà èñïîëüçóåòñÿ â ïåðåãîâîðàõ ñ ïîòåíöèàëüíûìè
ïîðòôåëüíûìè èëè ñòðàòåãè÷åñêèìè èíâåñòîðàìè, à òàêæå äëÿ
îïðåäåëåíèÿ ñòîèìîñòè àêöèé ïðè èõ ïóáëè÷íîì ðàñïðîñòðàíåíèè

• Åñòü òðè ïîäõîäà ê îöåíêå áèçíåñà: äèñêîíòèðîâàíèå äåíåæíûõ ïîòîêîâ
(ÄÄÏ), ìåòîä  àêòèâîâ (ñòîèìîñòü çàìåíû) è ìåòîäû ðûíî÷íîãî
ñðàâíåíèÿ

• Ñòîèìîñòü ñîáñòâåííîãî êàïèòàëà = ñòîèìîñòü ôèðìû - òåêóùàÿ
ñòîèìîñòü îáÿçàòåëüñòâ

• Ñòîèìîñòü ñîáñòâåííîãî êàïèòàëà îòëè÷àåòñÿ îò óñòàâíîãî êàïèòàëà,
àêöèîíåðíîãî êàïèòàëà èëè ïðîäàæíîé öåíû àêöèè

• Îöåíêà ïî÷òè âñåãäà âûïîëíÿåòñÿ íåçàâèñèìûìè îöåíùèêàìè, êîòîðûå
èìåþò îïûò, çíàíèå ðûíêà, óìåíèå îáðàùàòüñÿ ñî ñòàíäàðòíûìè
ìåòîäèêàìè, à òàêæå îáåñïå÷èâàþò äîâåðèå ê ðåçóëüòàòàì îöåíêè.
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Êðàòêèé îáçîð îñíîâíûõ òåì

 Ïðåäïðèÿòèå:

• íàõîäèòñÿ â óñëîâèÿõ êîíêóðåíöèè êàê â ñâîåé îòðàñëè äëÿ ïîëó÷åíèÿ

ïðèáûëè, òàê è â ìåæîòðàñëåâîì ðàçðåçå â öåëÿõ ïîëó÷åíèÿ

ôèíàíñèðîâàíèÿ äëÿ ïðîåêòîâ áóäóùåãî ðàçâèòèÿ

• äîëæíî ÿñíî ïðåäñòàâëÿòü, êàêèõ óñèëèé òðåáóåò è ñêîëüêî ñòîèò ïîëó÷èòü

ôèíàíñèðîâàíèå â Ðîññèè â íàñòîÿùåå âðåìÿ

• äîëæíî ñïëàíèðîâàòü ôèíàíñîâóþ ñòðàòåãèþ äëÿ óäîâëåòâîðåíèÿ ñâîèõ

êðàòêîñðî÷íûõ è äîëãîñðî÷íûõ ïîòðåáíîñòåé

• äîëæíî ðàñïîðÿäèòüñÿ âíóòðåííèìè èñòî÷íèêàìè êàïèòàëà è áûòü

óâåðåííûìè â öåííîñòè (ñòðàòåãè÷åñêîé è ôèíàíñîâîé) òåõ ïðîåêòîâ, äëÿ

êîòîðûõ îíî èùåò âíåøíåå ôèíàíñèðîâàíèå

• äîëæíî çíàòü î ðàçëè÷íûõ èñòî÷íèêàõ ôèíàíñèðîâàíèÿ è îïðåäåëèòü òîò,

êîòîðûé ëó÷øå âñåãî óäîâëåòâîðÿåò åãî ïîòðåáíîñòè

• äîëæíî çàòðàòèòü îïðåäåëåííîå âðåìÿ è óñèëèÿ äëÿ óñòàíîâëåíèÿ

êîíòàêòîâ ñ ýòèìè èñòî÷íèêàìè

• äîëæíî ïðèëîæèòü óñèëèÿ äëÿ ïîääåðæàíèÿ õîðîøèõ îòíîøåíèé ñ

êðåäèòîðàìè/èíâåñòîðàìè ïîñëå ñäåëêè, åñëè õîòèòå èìåòü õîðîøèå

âîçìîæíîñòè äëÿ ïîëó÷åíèÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ â áóäóùåì


