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�ÂÂÅÄÅÍÈÅ



Áàíêè ñîñòàâëÿþò íåîòúåìëåìóþ ÷åðòó ñîâðåìåííîãî äåíåæíîãî õîçÿéñòâà. Íàõîäÿñü â öåíòðå ýêîíîìè÷åñêîé æèçíè, îáñëóæèâàÿ èíòåðåñû ïðîèçâîäèòåëåé, áàíêè îïîñðåäóþò ñâÿçè ìåæäó ïðîèçâîäèòåëåì è ïîòðåáèòåëåì.

Â óñëîâèÿõ ðûíêà íåèçáåæíî áàíêè âûäâèãàþòñÿ â ÷èñëî îñíîâîïîëàãàþùèõ, êëþ÷åâûõ ýëåìåíòîâ ýêîíîìè÷åñêîãî ðåãóëèðîâàíèÿ. Â ýòîì ïëàíå îñîáóþ ðîëü èãðàþò êðåäèòû, ïðåâðàùàÿñü, ïî ñóùåñòâó, â åäèíñòâåííûé èñòî÷íèê, ïèòàþùèé íàðîäíîå õîçÿéñòâî äîïîëíèòåëüíûìè äåíåæíûìè ðåñóðñàìè.

Îñíîâíûì âíóòðåííèì ïðîòèâîðå÷èåì êðåäèòíûõ îòíîøåíèé ÿâëÿåòñÿ ïðîòèâîðå÷èå ìåæäó êðåäèòîðîì è çàåìùèêîì. Ýòè ïðîòèâîðå÷èÿ îïðåäåëÿþòñÿ ðàçìåðîì âûñâîáîäèâøèõñÿ ñðåäñòâ ó êðåäèòîðà è ðàçìåðîì ïîòðåáíîñòè çàåìùèêà, à òàêæå ïðîòèâîðå÷èåì ìåæäó ïðîäîëæèòåëüíîñòüþ âûñâîáîæäåíèÿ ñðåäñòâ ó êðåäèòîðà è ïðîäîëæèòåëüíîñòüþ ñóùåñòâîâàíèÿ ïîòðåáíîñòè â äîïîëíèòåëüíûõ ñðåäñòâàõ ó çàåìùèêà.

Åñòåñòâåííîé ôîðìîé äâèæåíèÿ äåíåæíî-êðåäèòíûõ îòíîøåíèé ÿâëÿåòñÿ âîçíèêíîâåíèå áîëåå ñëîæíîé ôîðìû îòíîøåíèé - êðåäèòíûõ îòíîøåíèé ñ ó÷àñòèåì ïîñðåäíèêà.

Âàæíåéøåé ôîðìîé êðåäèòíûõ îòíîøåíèé ýòîãî òèïà ÿâëÿåòñÿ áàíêîâñêèé êðåäèò, ïðè êîòîðîì â ðîëè ïîñðåäíèêà âûñòóïàåò áàíê.

Ðàçâèòèå ðûíî÷íûõ îòíîøåíèé òðåáóåò ïîñòîÿííîãî ñîâåðøåíñòâîâàíèÿ êðåäèòíî-äåíåæíûõ îòíîøåíèé. Ñîâðåìåííàÿ êîíöåïöèÿ êðåäèòîâàíèÿ, ê ñîæàëåíèþ, èñïîâåäóåò èñêëþ÷èòåëüíî èäåþ âñåìåðíîãî ñîêðàùåíèÿ êðåäèòíûõ âëîæåíèé, ïîñêîëüêó, ïî ìíåíèþ ýìèññèîííûõ áàíêîâ, âõîæäåíèå äîïîëíèòåëüíûõ ïëàòåæíûõ ñðåäñòâ â õîçÿéñòâåííûé îáîðîò ïîñðåäñòâîì êðåäèòà òîëüêî óñèëèâàåò èíôëÿöèîííûå òåíäåíöèè. Îãðàíè÷åíèå êðåäèòà îäíîâðåìåííî ñêàçûâàåòñÿ íà ðàçâèòèè ïðåäïðèíèìàòåëüñêîé äåÿòåëüíîñòè êàê ôàêòîðà íàñûùåíèÿ ðûíêà òîâàðàìè. Åñëè ó÷åñòü, ÷òî ïðèìåðíî òðåòü äåíåã, íàõîäÿùèõñÿ â îáðàùåíèè, èñïîëüçóåòñÿ íà íóæäû êðåäèòîâàíèÿ è íàñåëåíèÿ, à áîëüøàÿ èõ ÷àñòü âòÿíóòà â ïîêðûòèå ãîñóäàðñòâåííîãî âíóòðåííåãî äîëãà, òî ñòàíåò ïîíÿòíûì, ÷òî îãðàíè÷åíèÿ â êðåäèòîâàíèè ïðåäïðèÿòèé è íàñåëåíèÿ îêàçûâàþòñÿ óäâîåííûìè.

Â öåëîì íåîáõîäèìà íå ñòîëüêî æåñòêàÿ êðåäèòíàÿ ðåñòðèêöèÿ, ñêîëüêî ïåðåãðóïïèðîâêà ôîðì êðåäèòà, â òîì ÷èñëå ðàçâèòèå êîììåð÷åñêîãî êðåäèòà.

Ðàçâèòèþ è èññëåäîâàíèþ â îáëàñòè êîììåð÷åñêîãî êðåäèòà è ïîñâÿùåíà äàííàÿ äèïëîìíàÿ ðàáîòà.









I. ÊÎÌÌÅÐ×ÅÑÊÈÉ ÊÐÅÄÈÒ, ÅÃÎ ÑÓÙÍÎÑÒÜ

1. Ïîíÿòèå êîììåð÷åñêîãî êðåäèòà è ìåõàíèçì ðàñ÷åòîâ

Êîììåð÷åñêèé êðåäèò ìîæíî îõàðàêòåðèçîâàòü êàê êðåäèò, ïðåäîñòàâëÿå�ìûé â òîâàðíîé ôîðìå ïðîäàâöàìè ïîêóïàòåëÿì â âèäå îòñðî÷êè ïëàòåæà çà ïðîäàííûå òîâàðû. Îí ïðåäîñòàâëÿåòñÿ ïîä îáÿçàòåëüñòâà äîëæíèêà (ïîêóïà�òåëÿ) ïîãàñèòü â îïðåäåëåííûé ñðîê êàê ñóììó îñíîâíîãî äîëãà, òàê è íà÷èñ�ëÿåìûå ïðîöåíòû. 

Ïðèìåíåíèå êîììåð÷åñêîãî êðåäèòà òðåáóåò íàëè÷èÿ ó ïðîäàâöà äîñòàòî÷�íîãî ðåçåðâíîãî êàïèòàëà íà ñëó÷àé çàìåäëåíèÿ ïîñòóïëåíèé îò äîëæíèêîâ. 

Âûäåëÿþò ïÿòü îñíîâíûõ ñïîñîáîâ ïðåäîñòàâëåíèÿ êîììåð÷åñêîãî êðåäèòà: 

âåêñåëüíûé ñïîñîá; 

îòêðûòûé ñ÷åò; 

ñêèäêà ïðè óñëîâèè îïëàòû â îïðåäåëåííûé ñðîê; 

ñåçîííûé êðåäèò; 

êîíñèãíàöèÿ. 

Ïðè âåêñåëüíîì ñïîñîáå ïîñëå ïîñòàâêè òîâàðîâ ïðîäàâåö âûñòàâëÿåò òðàò�òó íà ïîêóïàòåëÿ, êîòîðûé, ïîëó÷èâ êîììåð÷åñêèå äîêóìåíòû, àêöåïòóåò åå, ò.å. äàåò ñîãëàñèå íà îïëàòó â óêàçàííûé íà íåé ñðîê. 

Äðóãîé ñïîñîá - ñêèäêà ïðè óñëîâèè îïëàòû â îïðåäåëåííûé ñðîê. Ýòîò ñïîñîá ïðåäóñìàòðèâàåò óñëîâèå, ÷òî åñëè ïëàòåæ áóäåò ïðîèçâåäåí ïîêóïàòå�ëåì â òå÷åíèå îãîâîðåííîãî â êîíòðàêòå ïåðèîäà ïîñëå âûïèñêè ñ÷åòà, òî èç öåíû áóäåò âû÷òåíà ñêèäêà. Â ïðîòèâíîì ñëó÷àå, âñÿ ñóììà äîëæíà áûòü âûïëà÷åíà â óñòàíîâëåííûé ñðîê. 

Ñîãëàñíî äîãîâîðó îá îòêðûòîì ñ÷åòå, îäíàæäû ïðèíÿòîìó îáåèìè ñòîðî�íàìè, ïîêóïàòåëü ìîæåò äåëàòü ïåðèîäè÷åñêèå çàêóïêè áåç îáðàùåíèÿ çà êðåäèòîì â êàæäîì îòäåëüíîì ñëó÷àå. Îáû÷íûé ïîðÿäîê îñóùåñòâëåíèÿ ñäåë�êè òàêîâ: êîãäà ïîêóïàòåëü çàêàçûâàåò òîâàð, îí íåìåäëåííî îòãðóæàåòñÿ, à ïëàòåæ çà íåãî ïðîèçâîäèòñÿ â óñòàíîâëåííûå ñðîêè ïîñëå ïîëó÷åíèÿ ñ÷åòà.

Ñåçîííûé êðåäèò îáû÷íî ïðèìåíÿåòñÿ â ïðîèçâîäñòâå èãðóøåê, ñóâåíèðîâ è äðóãèõ èçäåëèé ìàññîâîãî ïîòðåáëåíèÿ. Ýòîò ñïîñîá ðàçðåøàåò ðîçíè÷íûì òîðãîâöàì ïîêóïàòü òîâàðû â òå÷åíèå âñåãî ãîäà ñ öåëüþ îðãàíèçàöèè íåîáõî�äèìûõ çàïàñîâ ïåðåä ïèêîì ñåçîííûõ ïðîäàæ è ïîçâîëÿåò îòñðî÷èòü ïëàòåæ ïðîèçâîäèòåëþ äî êîíöà ðàñïðîäàæè. Íàïðèìåð, ïðîèçâîäèòåëè èãðóøåê ðàç�ðåøàþò òîðãîâöàì çàêóïàòü èãðóøêè çà íåñêîëüêî ìåñÿöåâ äî Ðîæäåñòâà, à ïëàòèòü çà òîâàð - â ÿíâàðå-ôåâðàëå. Ãëàâíîå ïðåèìóùåñòâî ïðè ýòîì ñïîñîáå 

- âîçìîæíîñòü âûïóñêà ïðîäóêöèè áåç äîïîëíèòåëüíûõ ðàñõîäîâ íà ñêëàäè�ðîâàíèå, õðàíåíèå è ò.ä. 

Êîíñèãíàöèÿ - ñïîñîá, ïðè êîòîðîì ðîçíè÷íûé òîðãîâåö ìîæåò ïðîñòî ïîëó÷èòü òîâàðíî-ìàòåðèàëüíûå öåííîñòè áåç îáÿçàòåëüñòâà. Åñëè òîâàðû áóäóò ïðîäàíû, òî áóäåò îñóùåñòâëåí è ïëàòåæ ïðîèçâîäèòåëþ, à åñëè íåò, òî ðîçíè÷íûé òîðãîâåö ìîæåò âåðíóòü òîâàð ïðîèçâîäèòåëþ áåç âûïëàòû íåóñòîéêè. Êîíñèãíàöèÿ îáû÷íî ïðèìåíÿåòñÿ ïðè ðåàëèçàöèè íîâûõ, íåòè�ïè÷íûõ òîâàðîâ, ñïðîñ íà êîòîðûå òðóäíî ïðåäïîëîæèòü. Ïðèìåðîì ìîæåò ñëóæèòü ïðàêòèêà ïðîèçâîäñòâà è ïðîäàæè íîâûõ ó÷åáíèêîâ äëÿ èíñòèòóòîâ. Êíèãîèçäàòåëè ïîñûëàþò ñâîè êíèãè â èíñòèòóòñêèå ìàãàçèíû ñ óñëîâèåì èõ âîçâðàòà, åñëè îíè íå áóäóò êóïëåíû. 

Ñàìî ñîáîé ðàçóìååòñÿ, ÷òî ëþáîé èç ýòèõ ñïîñîáîâ ìîæåò áûòü íàèáîëåå ýôôåêòèâíûì â êîíêðåòíûõ ðûíî÷íûõ óñëîâèÿõ. Âûáîð íàèáîëåå ýôôåêòèâ�íîãî ñïîñîáà - ãëàâíàÿ çàäà÷à êðåäèòíîé ïîëèòèêè êàæäîé êîðïîðàöèè. 

Ïðîäàæà òîâàðîâ â êðåäèò ñòàëà îáû÷íûì ñïîñîáîì âåäåíèÿ äåë äëÿ ïðî�ìûøëåííûõ êîìïàíèé, ïðåäëîæåíèå êðåäèòíûõ óñëóã ÿâëÿåòñÿ îðóäèåì êîí�êóðåíöèè ïðè ïðèâëå÷åíèè êëèåíòîâ. Èç-çà ýòîé òåíäåíöèè .ê óâåëè÷åíèþ ïîêóïêè â êðåäèò âñå áîëåå îñòðîé ñòàíîâèòñÿ äèëåììà òâåðäîé èëè ñâîáîäíîé êðåäèòíîé ïîëèòèêè. Èçëèøíå òâåðäûå óñëîâèÿ ìîãóò îòïóãíóòü ïîêóïàòåëåé, à î÷åíü ñâîáîäíûå - ñïîñîáñòâîâàòü íå òîëüêî áîëüøîìó îáúåìó ïðîäàæè òîâàðà, íî è ìèíèìàëüíîìó îáðàòíîìó ïðèòîêó êàïèòàëà èç-çà íåîïëàòû äîë�ãîâ â ñðîê è áîëüøèõ ðàñõîäîâ, ñâÿçàííûõ ñ "âûøèáàíèåì" äîëãà. Ãëàâíàÿ çàäà÷à êîðïîðàöèè â ýòîé îáëàñòè - ïðàâèëüíîå óïðàâëåíèå ñâîèì îñòàòêîì äåáèòîðñêîé çàäîëæåííîñòè â ñîîòâåòñòâèè ñ ðàçìåðîì îæèäàåìîé ðåàëèçàöèè òîâàðíîé ïðîäóêöèè. ×åì áûñòðåå îáîðà÷èâàåòñÿ îñòàòîê äåáèòîðñêîé çàäîë�æåííîñòè ïî äàííîìó îáúåìó ïðîäàæè òîâàðîâ, òåì êîðî÷å öèêë êðóãîîáîðîòà íàëè÷íûõ ñðåäñòâ êîðïîðàöèè è, ñëåäîâàòåëüíî, âûøå ëèêâèäíîñòü ôèðìû (ò.å. åå ñïîñîáíîñòü ñâîåâðåìåííî ïîãàøàòü ñâîè äîëãîâûå îáÿçàòåëüñòâà). 

Êîðïîðàöèÿ äîëæíà ïîñòîÿííî ïåðåñìàòðèâàòü ñâîþ êðåäèòíóþ ïîëèòèêó èç-çà èçìåíåíèÿ ðûíî÷íûõ óñëîâèé. Êðåäèòíàÿ ïîëèòèêà ñîñòîèò èç îáùèõ íàïðàâëåíèé ïðèíÿòèÿ ðåøåíèé ïî âûáîðó íàäåæíîãî çàåìùèêà, îáúåìà è ñðîêà êðåäèòà. Ýòè íàïðàâëåíèÿ, â äàëüíåéøåì, ðåàëèçóþòñÿ ìëàäøèì óï�ðàâëåí÷åñêèì àïïàðàòîì äëÿ ïðèíÿòèÿ åæåäíåâíûõ ðåøåíèé. Íàïðèìåð, â ñîîòâåòñòâèå ñ ïðîâîäèìîé êðåäèòíîé ïîëèòèêîé êîðïîðàöèÿ ìîæåò ïðåäî�ñòàâèòü ïðàâî ìëàäøåìó ìåíåäæåðó êðåäèòîâàòü êëèåíòîâ â ïðåäåëàõ 50 òûñ. äîëëàðîâ. Ñëåäîâàòåëüíî, êëèåíò, íóæäàþùèéñÿ â áîëüøåé ñóììå êðå�äèòà, ñêàæåì äî 200 òûñ. äîëëàðîâ, äîëæåí áóäåò ïîëó÷èòü ñîãëàñèå ñòàðøåãî ìåíåäæåðà, à ñâûøå 200 òûñ. äîëëàðîâ - îäîáðåíèå êðåäèòíîãî êîìèòåòà. Ýòè ïðîöåäóðû äîëæíû áûòü ÷åòêî îïðåäåëåíû, ÷òîáû êëèåíòàì íå íàäî ' áûëî æäàòü ïðîõîæäåíèÿ ñâîåãî äåëà ïî èíñòàíöèÿì. 

 Ñõåìà N 1 .ïîêàçûâàåò îñíîâíóþ áëîê-ñõåìó, îòðàæàþùóþ ïîñëåäîâàòåëü�íîñòü êðåäèòíîé ïîëèòèêè è âçàèìîñâÿçü åå ýòàïîâ. 









Ñõåìà N 1 
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Êàê ïîêàçûâàåò ñõåìà, ïðîöåññ íà÷èíàåòñÿ ñ îïðåäåëåíèÿ êðåäèòíîé ïîë�èòèêè. Â äàëüíåéøåì, âñå ðåøåíèÿ ïðèíèìàþòñÿ â ñîîòâåòñòâèè ñ åå ñîäåðæà�íèåì. Ïîñëå ïðåäîñòàâëåíèÿ êðåäèòà ñëåäóþùèì âàæíûì äåéñòâèåì ÿâëÿåòñÿ êîíòðîëü çà ïðîñðî÷åííîé çàäîëæåííîñòüþ, îòðàæåííîé â áàëàíñå ïî ñòàòüÿì äåáèòîðñêîé çàäîëæåííîñòè. Ýòîò êîíòðîëü ïîçâîëÿåò îïðåäåëèòü ñòåïåíü ñî�îòâåòñòâèÿ ïðèíÿòûõ ðåøåíèé êðåäèòíîé ïîëèòèêå ôèðìû. Äàæå åñëè ýòî ñîîòâåòñòâèå íå íàðóøåíî, ïåðèîäè÷åñêàÿ îöåíêà êðåäèòíûõ ðåøåíèé ïîçâî�ëÿåò ðåãóëèðîâàòü èõ â çàâèñèìîñòè îò òåêóùåé äåëîâîé ñèòóàöèè. 

Òåïåðü ðàññìîòðèì ïîäðîáíåå êàæäóþ ñòàäèþ ïðåäîñòàâëåíèÿ êîììåð÷å�ñêîãî êðåäèòà. 

Óïðàâëåíèå êðåäèòíîé ïîëèòèêîé âûðàæàåò îáùóþ ñòðàòåãèþ ðàçâèòèÿ êîðïîðàöèè. Ñ åå ïîìîùüþ íå ñòðåìÿòñÿ óñòàíîâèòü êîíêðåòíûå ñïîñîáû äîñòèæåíèÿ öåëåé, à ëèøü ôîðìèðóþò "êàðêàñ", ñòðóêòóðó ðåêîìåíäàöèé è îñíîâíûõ íàïðàâëåíèé âûïîëíåíèÿ ÷àñòíûõ äåëîâûõ îïåðàöèé. Íà îñíîâå ýòîãî "êàðêàñà" ðàçðàáàòûâàåòñÿ ìåòîäèêà ïðîâåäåíèÿ åæåäíåâíûõ ìåðîïðèÿ�òèé, íàïðàâëåííûõ íà äîñòèæåíèå öåëåé êðåäèòíîé ïîëèòèêè. 

Êðåäèòíàÿ ïîëèòèêà êîðïîðàöèè, òàêèì îáðàçîì, îïðåäåëÿåò öåëè êðåäèò�íîãî óïðàâëåíèÿ. Îíà äîëæíà ÷åòêî ïîêàçàòü íàìåðåíèÿ ôèðìû áûòü àêòèâíîé â ïðåäîñòàâëåíèè êîììåð÷åñêîãî êðåäèòà, ÷òî äàåò âîçìîæíîñòü ðåçêî èçìå�íèòü êðåäèòíóþ ïîëèòèêó â çàâèñèìîñòè îò êîíúþíêòóðû ðûíêà èëè áûòü êîíñåðâàòèâíîé â óñëîâèÿõ ïðåäîñòàâëåíèÿ êðåäèòà êàæäîìó êëèåíòó. 

Êðåäèòíûå óñëîâèÿ, ïðåäëàãàåìûå ïîêóïàòåëþ, îïðåäåëÿþò âðåìÿ, èìåþ�ùååñÿ â ðàñïîðÿæåíèè êëèåíòà äî âûïëàòû äîëãà. Îáû÷íî ïîä êðåäèòíûì ïåðèîäîì ïîíèìàþò âðåìÿ, ðàçäåëÿþùåå äàòó âûïèñêè ñ÷åòà è äàòó åãî îïëàòû. Â êîíòðàêòå ýòî âðåìÿ îáîçíà÷àåòñÿ êàê "íåòòî 30" èëè "íåòòî 90". Ýòî îçíà�÷àåò, ÷òî íàñòóïëåíèþ äàòû ïëàòåæà ïðåäøåñòâóþò 30 èëè 90 äíåé. Êîðïîðà�öèÿ ìîæåò ïðåäëîæèòü ó÷åòíóþ ñêèäêó, ò.å. ïðîöåíò, êîòîðûé êëèåíò ìîæåò âû÷èòàòü èç öåíû ñ÷åòà, åñëè ïëàòåæ îñóùåñòâëÿåòñÿ â óñòàíîâëåííûé ó÷åòíûé ñðîê. Â ýòîì ñëó÷àå êðåäèòíûå óñëîâèÿ îáîçíà÷àþòñÿ, íàïðèìåð, êàê "2/10, íåòòî 30" ×èñëî 2 îçíà÷àåò 2% ñêèäêè îò ñóììû ñ÷åòà, åñëè ïëàòåæ îñóùåñò�âëåí â òå÷åíèå 10 äíåé ñî äíÿ âûïèñêè ñ÷åòà. Â ïðîòèâíîì ñëó÷àå, ïëàòåæ äîëæåí áûòü ïðîèçâåäåí â òå÷åíèå 30 äíåé. Ïðåäëàãàÿ ñêèäêó, êîðïîðàöèÿ ãîòîâà îòêàçàòüñÿ îò 2% öåíû òîâàðà äëÿ óñêîðåíèÿ ïîñòóïëåíèÿ íàëè÷íîãî ïëàòåæà. Êðîìå òîãî, òàê êàê ñêèäêà ÿâëÿåòñÿ äîáðîâîëüíîé, îíà ìîæåò ïðè�âëå÷ü íîâûõ êëèåíòîâ ñ êîðîòêèì äåíåæíûì öèêëîì, ðàññ÷èòûâàþùèõ ïîë�ó÷èòü ïðèáûëü çà ñ÷åò ñêèäêè îò öåíû ñäåëêè. 

Ïðèíÿòèå ðåøåíèÿ î ïðåäîñòàâëåíèè êðåäèòà èìååò äâå ñòîðîíû. Ïåðâàÿ - íàäî ëè ïðåäîñòàâëÿòü êðåäèò ïîòåíöèàëüíîìó êëèåíòó. Â ýòîì ñëó÷àå íåîáõî�äèìî çàíÿòüñÿ êðåäèòíûì àíàëèçîì. Âòîðàÿ ñòîðîíà - åñëè ðåøåíèå î ïðåäî�ñòàâëåíèè êðåäèòà ïðèíÿòî, äîëæåí ëè áûòü óñòàíîâëåí ëèìèò è åñëè äà, òî êàêîé? 

Êðåäèòíûé àíàëèç - ýòî ïðîöåññ ïðèíÿòèÿ ðåøåíèÿ î ïðåäîñòàâëåíèè èëè íå ïðåäîñòàâëåíèè êîììåð÷åñêîãî êðåäèòà äàííîìó ïîòåíöèàëüíîìó êëèåíòó. Ïðè êðåäèòíîì àíàëèçå ñíà÷àëà íàäî âûÿñíèòü æåëàíèå è âîçìîæíîñòü êëèåíòà ïëàòèòü çà êóïëåííûå òîâàðû èëè îêàçàííûå åìó óñëóãè. Èíäèâèäóàëüíûå õàðàêòåðèñòèêè êëèåíòà, èçó÷àåìûå ïðè êðåäèòíîì àíàëèçå, ïîëó÷èëè æàð�ãîííîå íàçâàíèå "5Ñ" êðåäèòà": 

customer’s character (õàðàêòåð êëèåíòà)

capacity to pày (ïëàòåæåñïîñîáíîñòü)

collateral (îáåñïå÷åíèå)

capital (êàïèòàë)

current business condition (òåêóùåå äåëîâîå ïîëîæåíèå). 

Èçó÷åíèå õàðàêòåðà êëèåíòà ïîìîãàåò îïðåäåëèòü åãî æåëàíèå ïëàòèòü. ×òîáû ïîëó÷èòü ýòó èíôîðìàöèþ ìîæíî îðãàíèçîâàòü ëè÷íóþ âñòðå÷ó ñ êëè�åíòîì îäíîãî èç ìåíåäæåðîâ ôèðìû èëè çàïðîñèòü ñïðàâêó â ðàçëè÷íûõ ãîñó�äàðñòâåííûõ èëè ÷àñòíûõ ýêîíîìè÷åñêèõ ó÷ðåæäåíèÿõ, îáÿçàòåëüíî âêëþ÷àÿ áàíê êëèåíòà. Îïðåäåëåíèå ïëàòåæåñïîñîáíîñòè êëèåíòà, åãî ðåàëüíîãî êàïè�òàëà è îáåñïå÷åíèÿ ññóäû âêëþ÷àåò â ñåáÿ ïðåæäå âñåãî àíàëèç ôèíàíñîâûõ îò÷åòîâ (áàëàíñîâ) , ïðåäîñòàâëåííûõ êëèåíòîì èëè îôèöèàëüíî îïóáëèêîâàí�íûõ. Ñîñòîÿíèå âñåé ýêîíîìèêè òîæå ìîæåò èãðàòü ñâîþ ðîëü. Òàê, åñëè â ýêîíîìèêå íàáëþäàåòñÿ ñïàä, òî ôèðìà ìîæåò ñåáå ïîçâîëèòü ïðåäîñòàâëåíèå ëèøü îãðàíè÷åííîãî ÷èñëà êðåäèòîâ. 

Êðîìå ôèíàíñîâûõ îò÷åòîâ êëèåíòà èìåþòñÿ äðóãèå ìíîãî÷èñëåííûå èñ�òî÷íèêè èíôîðìàöèè, äîñòóïíûå äëÿ èñïîëüçîâàíèÿ ïðè àíàëèçå. Áàíêè, äðó�ãèå ôèðìû, ïðåäîñòàâëÿâøèå êðåäèòû êëèåíòó, ìåñòíûå êðåäèòíûå îðãàíèçà�öèè, îáû÷íî âõîäÿùèå â ñîñòàâ Íàöèîíàëüíûõ àññîöèàöèé êðåäèòíîãî óïðàâ�ëåíèÿ ÑØÀ, èëè àíàëîãè÷íûå îðãàíèçàöèè â äðóãèõ ñòðàíàõ ïðåäîñòàâëÿþò, êàê ïðàâèëî, íàèáîëåå îáùóþ èíôîðìàöèþ, òàê êàê äåòàëè êðåäèòíûõ ñîãëà�øåíèé ñîñòàâëÿþò êîììåð÷åñêóþ òàéíó è îõðàíÿþòñÿ çàêîíîì. 

Øèðîêî èñïîëüçóåìûì èñòî÷íèêîì èíôîðìàöèè â ÑØÀ ñëóæèò ôèðìà Dun and Bradstreet. (D.Â.). Îíà ñíàáæàåò èíôîðìàöèåé î ïðåäïîëàãàåìîé îöå�íî÷íîé ôèíàíñîâîé ñèëå ïîòåíöèàëüíîãî êëèåíòà, äåëàåò ñëîæíóþ êðåäèòíóþ ýêñïåðòèçó. D.Â. íàíèìàåò êîìàíäó àíàëèòèêîâ, êîòîðûå ïîñåùàþò ôèðìû ïî îïðåäåëåííîìó ãðàôèêó è ñîñòàâëÿþò äîêëàäû ñ î÷åíü ïîäðîáíîé èíôîðìà�öèåé. Äëÿ ïîòðåáèòåëåé ýòîé èíôîðìàöèè îñîáî âàæíû ñâåäåíèÿ î ïðåäûäóùèõ ïëàòåæàõ, ôèíàíñîâîì ïîëîæåíèè, óêàçàííûå â ñâîäíûõ ôèíàíñîâûõ îò÷åòàõ êëèåíòîâ. Äîêëàä îòìå÷àåò ëþáóþ òåêóùóþ îôèöèàëüíóþ ïðîáëåìó êëèåíòà è åãî êðàòêóþ èñòîðèþ. Òàêèì îáðàçîì, äîêëàä D.Â. ñòàë ñòàíäàðòíûì èñòî÷�íèêîì èíôîðìàöèè, íåîáõîäèìîé äëÿ ïðèíÿòèÿ ðåøåíèÿ î ïðåäîñòàâëåíèè è ðàçìåðàõ êðåäèòà. 

Íóæíî îñîáî ïîä÷åðêíóòü, ÷òî â òå÷åíèå âñåãî ïðîöåññà àíàëèçà èññëåäî�âàíèå êðåäèòîñïîñîáíîñòè êëèåíòà âûçâàíî íå òîëüêî íåîáõîäèìîñòüþ ïðèíÿ�òèÿ ìåð ïðåäîñòîðîæíîñòè îò ïðåäîñòàâëåíèÿ êðåäèòà íåíàäåæíîìó êëèåíòó, íî â ðàâíîé ìåðå è æåëàíèåì ôèðìû îêàçàòü ìàêñèìóì êðåäèòíûõ óñëóã óâàæàåìîìó ïîêóïàòåëþ. Â ðàâíîé ñòåïåíè ïëîõèì ñ÷èòàåòñÿ ðåøåíèå î êðå�äèòîâàíèè íå çàñëóæèâàþùèõ ýòîãî êëèåíòîâ è ðåøåíèå íå ïðåäîñòàâëÿòü êðå�äèò êëèåíòó, êîòîðûé ãàðàíòèðîâàííî çàïëàòèò. Â îáîèõ ñëó÷àÿõ ïðîäàâåö íåñåò óáûòêè. 

Êîðïîðàöèÿ èäåò íà îïðåäåëåííûå ðàñõîäû äëÿ ïðåäîõðàíåíèÿ ñåáÿ îò îøèáî÷íûõ êðåäèòíûõ ðåøåíèé. Òàêèå ðàñõîäû âêëþ÷àþò â ñåáÿ çàðïëàòó è ãîíîðàðû çà êîíñóëüòàöèè ñïåöèàëèñòîâ, îïëàòó êðåäèòíûõ äîêëàäîâ, âñòóïè�òåëüíûå è ÷ëåíñêèå âçíîñû â êðåäèòíûå àññîöèàöèè. Êîðïîðàöèÿ, òàêæå, äîë�æíà íåñòè è âíóòðåííèå ðàñõîäû äëÿ îñóùåñòâëåíèÿ êà÷åñòâåííîãî êðåäèòíîãî àíàëèçà, ðàçðàáîòêè ìåòîäèê è ìàòåðèàëüíî-òåõíè÷åñêîãî îáåñïå÷åíèÿ àíàëèçà.

Ïðåäåë êðåäèòà - ìàêñèìàëüíûé îáúåì êðåäèòà, êîòîðûé áóäåò ïðåäîñòàâ�ëåí êëèåíòó åäèíîâðåìåííî. Ýòîò îáúåì îáû÷íî óñòàíàâëèâàåòñÿ íà îòíîñè�òåëüíî íèçêîì óðîâíå äëÿ íîâûõ, íåçíàêîìûõ êëèåíòîâ è, çàòåì, ïîäíèìàåòñÿ íà îñíîâå ïîëîæèòåëüíîé ïðàêòèêè ïëàòåæåé è ïîòðåáíîñòåé êëèåíòà. Êðåäèò�íûå ëèìèòû (ïðåäåëû) íå äîëæíû áûòü ñòàáèëüíûìè, à âñåãäà ñëóæèòü îáúåê�òîì ïåðåñìîòðà, îñíîâàííîãî íà îïûòå è èçìåíåíèè óñëîâèé ðûíêà. Óñòàíàâ�ëèâàÿ êðåäèòíûé ëèìèò, ôèðìà îòòàëêèâàåòñÿ îò èíôîðìàöèè, ïîëó÷åííîé â ðåçóëüòàòå êðåäèòíîãî àíàëèçà è ñóììû ïëàíèðóåìûõ çàêóïîê êëèåíòàìè. 

Ðàññìîòðèì ïðèìåð. Ïðåäñòàâüòå, ÷òî ïîòåíöèàëüíûé êëèåíò îáðàùàåòñÿ çà êðåäèòîì. Êðåäèòîð âûÿñíÿåò, ÷òî êëèåíò èìååò õîðîøåå ôèíàíñîâîå ïîëî�æåíèå, è ÷òî îí ñîáèðàåòñÿ ïîêóïàòü åæåãîäíî ìàòåðèàëîâ íà 360,0 òûñ. äîëëàðîâ. Îñíîâûâàÿñü íà ýòîé èíôîðìàöèè è ïðèíÿòîì êðåäèòíîì ðåøåíèè "íåòòî ÇÎ", êðåäèòîð ìîæåò óñòàíîâèòü íà÷àëüíûé ëèìèò ïðèáëèçèòåëüíî 30,0 òûñ. äîëëàðîâ â ìåñÿö (ò.å. 360,0 òûñ. äîëëàðîâ â ãîä). Êëèåíò äîëæåí áóäåò îïëàòèòü çàêóïêè ïðîøëîãî ìåñÿöà ïåðåä òåì, êàê âûñòàâèòü íîâóþ êðåäèòíóþ çàÿâêó. Ïîñëå ïðàêòèêè íåñêîëüêèõ ìåñÿöåâ ðàáîòû ñ êëèåíòîì êðåäèòîð ìîæåò ïîäíÿòü êðåäèòíûé ëèìèò è ðàçðåøèòü êëèåíòó áûòü áîëåå ñâîáîäíûì â êðåäèòíûõ çàÿâêàõ, åñëè åãî ïëàòåæè ïîñòóïàþò â ñîîòâåòñòâèè ñ ãðàôèêîì. 

Íåêîòîðûå ìåíåäæåðû ñòàâÿò êðåäèòíûé ëèìèò â çàâèñèìîñòü îò ñîáñòâåí�íîãî êàïèòàëà êëèåíòà. Íàïðèìåð, êðåäèòíûé ëèìèò ìîæåò áûòü óñòàíîâëåí êàê îïðåäåëåííûé ïðîöåíò îò ñîáñòâåííîãî êàïèòàëà ïîêóïàòåëÿ (íàïðèìåð 5 èëè 10%). Íàðÿäó ñ ñîáñòâåííûì è îáîðîòíûé êàïèòàë ìîæåò áûòü èñïîëüçî�âàí äëÿ óñòàíîâëåíèÿ ëèìèòà. Ìíîãèå ìåíåäæåðû äàæå ïðåäïî÷èòàþò îñíîâû�âàòüñÿ íà îáîðîòíîì êàïèòàëå, òàê êàê îí áîëåå òåñíî ñâÿçàí ñ ïëàòåæåñïîñîá�íîñòüþ êëèåíòà. 

Î÷åíü âàæíîé ïðîáëåìîé ÿâëÿåòñÿ îöåíêà ïîñëåäñòâèé èçìåíåíèÿ êðåäèò�íîé ïîëèòèêè. Ïðåæäå, ÷åì êîðïîðàöèÿ ìåíÿåò ñâîþ êðåäèòíóþ ïîëèòèêó, åå ñïåöèàëèñòû äîëæíû óñòàíîâèòü ñâÿçü ïðåäïîëàãàåìûõ èçìåíåíèé ñ ñîâðåìåí�íûì îáúåìîì ïðèòîêà êàïèòàëà êîðïîðàöèè. Èçìåíåíèå êðåäèòíîé ïîëèòèêè îáû÷íî ñâÿçàíî ñ êîëåáàíèÿìè îáúåìîâ ïðîäàæè, ïðîïîðöèè äîëè êëèåíòîâ, áåðóùèõ äåíåæíûå ñêèäêè, âðåìåíè äåíåæíûõ ïîñòóïëåíèé è èíäåêñà èçìåíÿ�þùåéñÿ ñåáåñòîèìîñòè îòíîñèòåëüíî îáúåìà ïðîäàííûõ òîâàðîâ. ×òîáû ïî�íÿòü, êàê îöåíèòü äîñòîèíñòâà ïðåäïîëàãàåìûõ èçìåíåíèé êðåäèòíîé ïîëèòèêè êîðïîðàöèè, ðàññìîòðèì îäèí ïðèìåð. 

Äîïóñòèì, ÷òî ìåíåäæåð êîìïàíèè "Delta" ðàññìàòðèâàåò îñëàáëåíèå (ëè�áåðàëèçàöèþ) óñëîâèé êðåäèòà ñ "1/10 íåòòî 60" äî "íåòòî 100". Â ðåçóëüòàòå ýòîãî ïëàíèðóåòñÿ óâåëè÷åíèå ïðîäàæè íà 5% îò òåêóùåé äíåâíîé ïðîäàæè, ðàâíîé 200,0 òûñ. äîëëàðîâ êàê ðåçóëüòàò ââåäåíèÿ íîâîé ïîëèòèêè. 

Äîõîäû îò íåïîñðåäñòâåííîãî ïðîèçâîäñòâà ñîñòàâëÿþò 70% âñåõ äîõîäîâ ôèðìû. Ñîãëàñíî ñòàðîé ïîëèòèêå 25% êëèåíòîâ áåðóò ñêèäêó, à 75% ïëàòÿò íà 60-ûé äåíü. Êðåäèòíûå ðàñõîäû, ñîñòàâëÿþùèå 0,5% îò âñåé êðåäèòíîé ïðîäàæè, äîëæíû ïî ïëàíàì âîçðàñòè äî 1% ïî íîâîé ïîëèòèêå. Ýòî ïðîèçîé�äåò èç-çà òîãî, ÷òî áîëåå äëèííûé êðåäèòíûé ïåðèîä "íåòòî 100" ïðèâëå÷åò ìíîãî äîïîëíèòåëüíûõ êëèåíòîâ. Ñòîèìîñòü êàïèòàëà êîìïàíèè, èëè ñðåäíÿÿ ãîäîâàÿ ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà, ñîñòàâëÿåò 9% . Ñâåäåì âñå ýòè äàííûå äëÿ óäîáñòâà â òàáëèöó N1 

Òàáëèöà N 1 

ÏÅÐÅÌÅÍÍÛÅ ÂÅËÈ×ÈÍÛ�ÑÈÌÂÎËÛ�ÑÒÀÐÀß ÏÎËÈÒÈÊÀ�ÍÎÂÀß    ÏÎËÈÒÈÊÀ��Åæåäíåâíàÿ ïðîäàæà 

Ðîñò ïðîäàæè èç-çà èçìåíåíèÿ ïîëèòèêè 

Äåíåæíàÿ ñêèäêà 

Äîëÿ êëèåíòîâ, áåðóùèõ ñêèäêó 

Êðåäèòíûé ïåðèîä (äíåé) 

Ëüãîòíûé ïåðèîä (äíåé) 

% ôàêòîð äèñêîíòèðóåìîé ñòîèìîñòè 

Óðîâåíü êðåäèòíûõ ðàñõîäîâ 

Ñòîèìîñòü êàïèòàëà 

(åæåäíåâíûé èíäåêñ - 0,09 / 360 ) 

Íåïîñðåäñòâåííîå ïðîèçâîäñòâî �S

g

d

p

cp

dp

PVIF

exp

K



V�200òûñ.$



1%

25%

60

10



0,5%

0,025%



70%�

5%

0



100

0



1%

0,025%



70%��Ñóùíîñòü çàäà÷è ñîñòîèò â òîì, ÷òîáû âû÷èñëèòü ÷èñòóþ äèñêîíòèðîâàí�íóþ ñòîèìîñòü ïðèòîêà êàïèòàëà (ÐV) .êîòîðàÿ ïðè îöåíêå ðåíòàáåëüíîñòè èíâåñòèöèé ñîñòàâèò ñóììó îæèäàåìîãî â áóäóùåì äîõîäà ìèíóñ ïðîöåíò íà êàïèòàë êàê "êîìïåíñàöèÿ çà îæèäàíèå". Ñîãëàñíî ñòàðîé ïîëèòèêå, ÷èñòàÿ ÐV ðàâíà ÐV ïîñòóïëåíèé êàïèòàëà, ïîëó÷åííûõ îò êëèåíòîâ, ïîëüçóþùèõñÿ ñêèäêîé, ïëþñ ÐV ïîñòóïëåíèé êàïèòàëà îò êëèåíòîâ, ïëàòÿùèõ ÷åðåç éîäíîé. ×èñòàÿ ÐV îïðåäåëÿåòñÿ ïóòåì âû÷èòàíèÿ íåïîñðåäñòâåííî ïðîèçâîäñòâåííûõ ðàñõîäîâ, äîïóñêàÿ, ÷òî ýòè ðàñõîäû áûëè âûïëà÷åíû â ìîìåíò ïðîäàæè: 

ÐV. - S x Ð x (1-d) x PVIF(k,DP) + S x (1-Ð) x PVIF(k,CP)  - S x åõð x PVIF(k,CP) = 

= $200000 x 0.25 x (1 - 0,1) x 0.997503 + $200000 x (1 - 0,25) x 

x 0.985113 - $200000 x 0,005 x 0,985113 = $196158 

×èñòàÿ ÐV. = ÐV. - S x V = $196158 - $200000 x 0.07 - $56158 

Òî åñòü, äëÿ çàäàííîãî îáúåìà äíåâíîé ïðîäàæè â 200,0 òûñ. äîëëàðîâ äèñêîíòèðóåìàÿ ñòîèìîñòü ïîñòóïëåíèé êàïèòàëà ñîãëàñíî ñòàðîé ïîëèòèêå ðàâíà 196,158 òûñ. äîëëàðîâ. Íåïîñðåäñòâåííî ïðîèçâîäñòâåííûå ðàñõîäû ñî�ñòàâÿò 140,0 òûñ. äîëëàðîâ, à ÷èñòàÿ äèñêîíòèðóåìàÿ ñòîèìîñòü - 56,158 òûñ. äîëëàðîâ. 

 Ñõåìà N 2 ìîæåò ïîìî÷ü ìûñëåííî ïðåäñòàâèòü çàäà÷ó ñ ýòèìè ïåðåìåííû�ìè, ïîìåùåííûìè íà îñü âðåìåíè ïîñòóïëåíèÿ äåíåæíûõ ñðåäñòâ: 



Ñõåìà N 2 

íåïîñðåäñòâåííî äåíüãè,                               çàïëà÷åííûå â ïðîèçâîäñòâåííûå                                                êà÷åñòâå êðåäèòíûõ ðàñõîäû (S x V)                                                              ðàñõîäîâ (S x åõð) 

       (                                                                               (    âðåìÿ  

(((((((((((((((((((((((((((((((((((((((

                        (                                         (

äåíåæíûå ïîñòóïëåíèÿ                          äåíåæíûå ïîñòóïëåíèÿ 

îò êëèåíòîâ, ïîëüçóþ-                           îò êëèåíòîâ áåç ñêèäêè 

ùèõñÿ ñêèäêîé(S x (1-P))                        (S x Ð x (1-d)) 



Òåïåðü ðàññìîòðèì äèñêîíòèðóåìóþ ñòîèìîñòü íîâîé êðåäèòíîé ïîëèòèêè. Íåñìîòðÿ íà òî, ÷òî ïàäàÿ êðåäèòíàÿ ïîëèòèêà óâåëè÷èâàåò îáúåì ïðîäàæè íà 5%, íåèçâåñòíî áóäåò ëè äèñêîíòèðóåìàÿ ñòîèìîñòü äåíåæíûõ ïîñòóïëåíèé âûøå èëè íèæå ïîòîìó, ÷òî áîëåå âûñîêèå êðåäèòíûå ðàñõîäû è áîëüøèé êðåäèòíûé ïåðèîä ìîãóò êîìïåíñèðîâàòü ýòî óâåëè÷åíèå. 

ÐV.. - S x (1+g) x Ð x (1-d) x ÐVIF(k,Ð) + S x (1+g) x (1-Ð) x ÐVIF(k.ÑÐ) 

- S x (1+g) x åõð x PVIF(k,ÑÐ) = 

$200000 x (1+0,05) x 0 x (1-0) x 1 + $200000 x (1+0,05) x (1-0) x 0,9753130 - 

- $200000 x (1 + 0,05) x 0,01 x 0,9753130 - $202767 

×èñòàÿ ÐV.. - ÐV.. - S x (1+g) x V - $202767 - $200000 x (1+0,05) x 0.7 = $55767 

Òî åñòü, äèñêîíòèðóåìàÿ ñòîèìîñòü äåíåæíûõ ïîñòóïëåíèé ïðè íîâîé ïîë�èòèêå ñîñòàâèò 202,767 òûñ. äîëëàðîâ, à íåïîñðåäñòâåííî ïðîèçâîäñòâåííûå ðàñõîäû óâåëè÷àòñÿ äî 147,0 òûñ. äîëëàðîâ èç-çà óâåëè÷åíèÿ îáúåìà ïðîäàæè. Â èòîãå ÷èñòàÿ äèñêîíòèðóåìàÿ ñòîèìîñòü ðàâíà 55,767 òûñ. äîëëàðîâ, ÷òî íà 391 äîëëàð ìåíüøå, ÷åì ïðè ñòàðîé ïîëèòèêå. 

Ýòà ìîäåëü ÷èñòîé äèñêîíòèðîâàííîé ñòîèìîñòè äëÿ àíàëèçà âûãîä îò èçìåíåíèÿ êðåäèòíûõ óñëîâèé èñïîëüçóåò åæåäíåâíûå ôàêòîðû äèñêîíòèðóå�ìîé ñòîèìîñòè (ÐVIF). Âåëè÷èíà èõ çàâèñèò îò èçìåíåíèÿ êîëè÷åñòâà äíåé êðåäèòíîãî ïåðèîäà è êîëåáàíèÿ ãîäîâûõ ïðîöåíòíûõ ñòàâîê. Ôîðìóëà ðàñ÷åòà ÐVIF òàêîâà:                                     1

ÐVIF(åæåäíåâ.) = ((((((((((((((, ãäå

                              1+ (ãîäîâàÿ % ñòàâêà)/360 

n - ÷èñëî äíåé, íåîáõîäèìûõ äëÿ ïîëó÷åíèÿ âñåõ äåíåæíûõ ïîñòóïëåíèé ïî ñäåëêå. 

Â íàøåì ïðèìåðå äàíà ãîäîâàÿ ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà 9% è êðåäèòíûé ïåðèîä äëèíîé â 60 äíåé. Äèñêîíòèðóåìàÿ ñòîèìîñòü â äîëëàðàõ, ïîëó÷åííàÿ îò îäíîãî èç êëèåíòîâ ðàâíà: 

                                1

ÐVIF(åæåäíåâ.) = ((((((( =0,985113

                            1+ 0,09/360 

Äëÿ óäîáñòâà åæåäíåâíûõ ðàñ÷åòîâ ôàêòîðîâ äèñêîíòèðóåìîé ñòîèìîñòè â êðåäèòíîé ñëóæáå ôèðìû, êàê ïðàâèëî, ñîñòàâëÿåòñÿ òàáëèöà, êîòîðóþ óïðî�ùåííî ìîæíî ïðåäñòàâèòü ñëåäóþùèì îáðàçîì: 

Òàáëèöà N 2

÷èñëî äíåé�ãîäîâàÿ ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà��êðåäèòíîãî ïåðèîäà�7%�8%�9%�10%��30 äíåé 

60 äíåé 

90 äíåé 

120 äíåé �0,99149 

0.98841 

0,98266 

0.97695 �0,99336 

0,98676 

0,98021 

0,97369 �0,99253 

0,99171 

0,98511 

0,98348 �0,97776 

0,97532 

0,97045 

0.96724 �� 

Â íàøèõ óñëîâèÿõ "íåòòî 60" è 9% ãîäîâûõ, PVIF = 0,98511 . Èç ïðèâåäåí�íîãî àíàëèçà ñëåäóåò âûâîä, ÷òî, òàê êàê ÷èñòàÿ äèñêîíòèðóåìàÿ ñòîèìîñòü ñòàðîé ïîëèòèêè áîëüøå, ÷åì ïî íîâîé, òî èçìåíåíèå óñëîâèé ñ "1/10 íåòòî 60" íà "íåòòî 100" íå îïðàâäàíî. Íîâàÿ ïîëèòèêà íå äàåò äîñòàòî÷íîãî ïðèðîñòà ïðîäàæè, ïîêðûâàþùåãî çàìåäëåíèå äåíåæíûõ ïîñòóïëåíèé, äîïîëíèòåëüíûå êðåäèòíûå ðàñõîäû è äîïîëíèòåëüíûå íåïîñðåäñòâåííî ïðîèçâîäñòâåííûå ðàñ�õîäû (ñûðüå, ýíåðãèÿ, ïîëóôàáðèêàòû). 

Â íàøåì ïðèìåðå õàðàêòåðíîé ÷åðòîé ÿâëÿåòñÿ íåçàâèñèìîñòü ïðèíÿòèÿ ðåøåíèÿ îò ñóììû òåêóùèõ åæåäíåâíûõ ïðîäàæ. Âàæíî ëèøü åå èçìåíåíèå è ñâÿçàííûå ñ ýòèì èçìåíåíèÿ äðóãèõ ïîêàçàòåëåé. 

Êàê òîëüêî êîðïîðàöèÿ íà÷èíàåò ïðåäîñòàâëÿòü êðåäèò ñâîåìó êëèåíòó, ìåíåäæåð, îòâåòñòâåííûé çà äàííóþ ñäåëêó, îáÿçàí òùàòåëüíî êîíòðîëèðîâàòü èòîãè äåáèòîðñêîé çàäîëæåííîñòè. Åñëè áû êîðïîðàöèÿ èìåëà âñåãî îäíîãî êëèåíòà, ýòî áûëî áû î÷åíü ïðîñòîé çàäà÷åé. Íî íà ïðàêòèêå òèïè÷íàÿ áîëüøàÿ êîðïîðàöèÿ ìîæåò èìåòü òûñÿ÷è êëèåíòîâ. Íåâîçìîæíî êîíòðîëèðîâàòü êàæ�äûé èíäèâèäóàëüíûé ñ÷åò, à ïîýòîìó ñèñòåìà äîëæíà áûòü ðàçâèòà òàê, ÷òîáû äàòü ìåíåäæåðó âîçìîæíîñòü âû÷èñëèòü ñîîòâåòñòâèå îñòàòêà äåáèòîðñêîé çàäîëæåííîñòè êðåäèòíûì óñëîâèÿì êîðïîðàöèè. 

Ñóùåñòâóþò òðè îñíîâíûå ìåòîäà, èñïîëüçóåìûå ìåíåäæåðàìè íà ïðàêòèêå â êîíòðîëå çà îñòàòêàìè äåáèòîðñêîé çàäîëæåííîñòè: 

1) ãðàôèê ñòàðåíèÿ; 

2) äíè íåîïëà÷åííûõ ïðîäàæ; 

3) ìàòðèöà îñòàòêîâ. 

Ðàññìîòðèì èñïîëüçîâàíèå ýòèõ ìåòîäîâ íà ïðèìåðå àíàëèçà óïðàâëåíèÿ êîìïàíèè. 

Êîìïàíèÿ îïóáëèêîâàëà ñëåäóþùèå îáúåìû åæåìåñÿ÷íûõ ïðîäàæ ïîñëåä�íèõ ñåìè ìåñÿöåâ: 

Òàáëèöà N 3 

ìåñÿöû�îáúåì ïðîäàæ (ìëí.$) ��ìàé 

èþíü 

èþëü 

àâãóñò 

ñåíòÿáðü 

îêòÿáðü 

íîÿáðü �9

7

5

4

6

9

13��

 Ïåðâûé ìåòîä - ãðàôèê ñòàðåíèÿ - ïîêàçûâàåò ïðîïîðöèþ íåîïëà÷åííûõ ïëàòåæåé ïî âðåìåííîìó ïðèçíàêó. 

Îí ïîêàçûâàåò, êàê äîëãî äåáèòîðñêàÿ çàäîëæåííîñòü áûëà íåîïëà÷åííîé. Âñÿ äåáèòîðñêàÿ çàäîëæåííîñòü êëèåíòîâ äåëèòñÿ ïî îïðåäåëåííûì âðåìåí�íûì ïåðèîäàì: îò 0 äî 30 äíåé, îò 30 äî 60, îò 60 äî 90 è ò.ä. â çàâèñèìîñòè îò óñëîâèé ïðåäîñòàâëåíèÿ êðåäèòà. Ãðàôèê ñòàðåíèÿ äëÿ Bergerak Plastics Inc. ïîêàçàí â òàáëèöå 2.4. 

Òàáëèöà N 4 



ìåñÿö �îáùàÿ ñóììà äåáèòîðñêîé çàäîëæåííîñòè 

â ìëí.$     % �0 -30 äíåé 

â ìëí.$    % �31- 60 äíåé 

â ìëí.$     % ��àâãóñò

ñåíòÿáðü

îêòÿáðü 

íîÿáðü 

�3.7     100 

5,2     100 

7,8     100 

11,3    100 �3.2    86.49 

4.8    92.31 

7.2    92.31 

10,4   92.04 �0.5   13.51 

0.4    7.69

0.6    7.69  

0.9    7.96 ��Äîëÿ â ïðîöåíòàõ ñ÷èòàåòñÿ ïóòåì äåëåíèÿ ñóììû â $ äåáèòîðñêîé çàäîëæåííîñòè êàæäîé âðåìåííîé ãðóïïû â äàííûé ìåñÿö íà îáùóþ ñóììó äåáèòîðñêîé çàäîëæåííîñòè ýòîãî æå ìåñÿöà. ×åì áîëüøå äîëÿ äåáèòîðñêîé çàäîëæåí�íîñòè êàòåãîðèè 0-30, òåì áûñòðåå îáîðà÷èâàåìîñòü âñåé ñóììû äåáèòîðñêîé çàäîëæåííîñòè. Òàê êàê ýòà äîëÿ óâåëè÷èëàñü çà 4 ìåñÿöà ñ 86,49% äî 92,04%, ñðåäíåå âðåìÿ îñòàòêà äåáèòîðñêîé çàäîëæåííîñòè óìåíüøàåòñÿ. 

Âòîðîé ìåòîä - äíè íåîïëà÷åííûõ ïðîäàæ (ÄÍÏ) . Ýòîò ïîêàçàòåëü âû÷èñ�ëÿåòñÿ ïóòåì äåëåíèÿ ñóììû äåáèòîðñêîé çàäîëæåííîñòè â $ â êîíöå àíàëèçè�ðóåìîãî ïåðèîäà (ìåñÿö, ãîä) íà óðîâåíü åæåäíåâíûõ ïðîäàæ. Ýòè åæåäíåâíûå ïðîäàæè ðàññ÷èòûâàþòñÿ ïóòåì äåëåíèÿ âñåé ñóììû ãîäîâûõ ïðîäàæ íà êîëè�÷åñòâî äíåé â ãîäó (360). 

Îäíàêî äëÿ ýôôåêòèâíîãî êîíòðîëÿ çà äåáèòîðñêîé çàäîëæåííîñòüþ ìåíåä�æåð íå ìîæåò æäàòü öèôðû êîíöà ãîäà. Äëÿ âíóòðåííèõ êîíòðîëüíûõ öåëåé îí ðàññ÷èòûâàåò ìåñÿ÷íûé èëè êâàðòàëüíûé ïîêàçàòåëü ÄÍÏ, èñïîëüçóÿ ñðåäíþþ ñóììó åæåäíåâíûõ ïðîäàæ, ðàññ÷èòàííóþ çà ïîñëåäíèé êâàðòàë (90). Òàáëèöà 2.5 ïîêàçûâàåò ðàñ÷åò ìåñÿ÷íîãî ïîêàçàòåëÿ ÄÍÏ äëÿ Bergerak Plastics Inc. 

Òàáëèöà N 5 

ïåðåìåííûå ïîêàçàòåëè �àâãóñò  �ñåíòÿáðü�îêòÿáðü �íîÿáðü ��1. Îñòàòîê äåáèòîðñêîé çàäîëæåííîñòè íà êîíåö ìåñÿöà â ìëí. $) 

2. Îáùàÿ ñóììà ïðîäàæè çà òåêóùèé ìåñÿö è äì ïðåäûäóùèõ (â ìëí. $) 

3. Ñðåäíåäíåâíàÿ ïðîäàæà [(2):90]

4. ÄÍÏ (â äíÿõ) [(1):(3)] �           3,7 
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 0,178 

28.8 

�              5.2 
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 0,167

31,2 

�                7,8
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0,211

36,9�              11,3



28

0,311

36,4�� Ïî äàííûì òàáëèöû äèíàìèêà ÄÍÏ ñâèäåòåëüñòâóåò, ÷òî ìåíåäæåð òðàòèò âñå áîëüøå âðåìåíè íà òî, ÷òîáû ñîáðàòü ñðåäíþþ âûðó÷êó ïî ñ÷åòàì. Òàê, íàïðèìåð, â àâãóñòå ñðåäíèé ñ÷åò áûë îïëà÷åí â òå÷åíèè 21 äíÿ, à â íîÿáðå - óæå â òå÷åíèè 37 äíåé, òî åñòü òåíäåíöèÿ ÿâíî íåãàòèâíàÿ. 

Ìåòîä ìàòðèöû îñòàòêîâ äåáèòîðñêîé çàäîëæåííîñòè èìååò îïðåäåëåííîå ïðåèìóùåñòâî ïåðåä ìåòîäàìè ãðàôèêà ñòàðåíèÿ è ÄÍÏ, êîòîðîå çàêëþ÷àåòñÿ â òîì, ÷òî ýòîò ìåòîä âûÿñíÿåò îòíîøåíèå îñòàòêîâ íåîïëà÷åííîé äåáèòîðñêîé çàäîëæåííîñòè ê ñóììå ïðîäàæè â êðåäèò, êîòîðàÿ èõ âûçâàëà. 

Òàáëèöà N 6 ïîêàçûâàåò òàêóþ ìàòðèöó äîëè îñòàòêîâ äåáèòîðñêîé çàäîë�æåííîñòè Bergerak Plastics Inc. 

Òàáëèöà N 6 

ìåñÿö ïðîäàæè â êðåäèò�ñóììà ïðîäàæè ìëí.$�àâãóñò ìëí.$ %�ñåíòÿáðü ìëí.$�îêòÿáðü ìëí.$�íîÿáðü ìëí.$��àâãóñò

ñåíòÿáðü

îêòÿáðü

íîÿáðü�4

6

9

13�3,2  80

4,8  80

7,2  80

10,4 80�0,4  10

0,6  10

0,9  10����Òàáëèöà N 6 ïîêàçûâàåò íåîïëà÷åííûå îñòàòêè â ìëí. $, è êàê îíè îòíî�ñÿòñÿ ê ñîîòâåòñòâóþùèì ìåñÿ÷íûì êðåäèòíûì ïðîäàæàì. Ýòà ìàòðèöà ìî�æåò áûòü ïîñòðîåíà ïðÿìî èç äàííûõ ãðàôèêà ñòàðåíèÿ (ñì. òàáë. N 4). Íàïðèìåð, â àâãóñòå ïðîäàæà â êðåäèò ñîñòàâèëà 4,0 ìëí.). Êîíå÷íûé îñòà�òîê äåáèòîðñêîé çàäîëæåííîñòè êàòåãîðèè Î - 30 äíåé ïî òàáëèöå N 4 áûë 3,2 ìëí. $. Ýòà äåáèòîðñêàÿ çàäîëæåííîñòü îáðàçîâàëàñü îò ïðîäàæè ñ ïðåäîñòàâ�ëåíèåì êîììåð÷åñêîãî êðåäèòà â àâãóñòå. Â êîíöå àâãóñòà âñå îñòàòêè äåáè�òîðñêîé çàäîëæåííîñòè, âîçíèêøåé â èþëå, ïðåâûñÿò ñðîê 30 äíåé è áóäóò îòíîñèòüñÿ ê êàòåãîðèè 31 - 60 äíåé. Äîëÿ îñòàòêîâ íà ìåñÿö ïðîäàæè (â äàííîì ñëó÷àå â àâãóñòå) ñîñòàâèò 80% ( 3,2 : 4). 

Èñõîäÿ èç àâãóñòîâñêèõ ïðîäàæ, äîëÿ îñòàòêîâ äåáèòîðñêîé çàäîëæåííîñòè òîæå ìîæåò áûòü íàéäåíà. Ñíîâà âåðíåìñÿ ê òàáëèöå N 4 è âîçüìåì öèôðó èç äðóãîé êàòåãîðèè çà ñåíòÿáðü (31-60). Ýòî îñòàòîê, ñîçäàííûé ïðîäàæåé â êðåäèò åùå â àâãóñòå, íî ïî îáúåêòèâíûì ïðè÷èíàì ïåðåíåñåííûé íà ñåíòÿáðü. Âîçâðàùàÿñü ê òàáëèöå N6, îòìå÷àåì, ÷òî äîëÿ àâãóñòîâñêèõ îñòàòêîâ ÷åðåç ìåñÿö ïîñëå ïðîäàæè ñîñòàâèëà 10 %, òî åñòü 0,4 ìëí. $ : 4,0 ìëí. äîëë. 

Ìàòðèöà äîëè îñòàòêîâ ñòàáèëüíà. À ýòî îçíà÷àåò, ÷òî ïðàêòèêà âçèìàíèÿ äåáèòîðñêîé çàäîëæåííîñòè íå èçìåíèëàñü. Ïðè÷èíà êàæóùåãîñÿ ïðîòèâîðå�÷èåì íåñîîòâåòñòâèÿ ìåòîäîâ ãðàôèêà ñòàðåíèÿ, èñ÷èñëåíèÿ ÄÍÏ è ìàòðèöû äîëè îñòàòêîâ çàêëþ÷àåòñÿ â òîì, ÷òî ïåðâûå äâà ñïîñîáà î÷åíü ÷óâñòâèòåëüíû ê ñîñòîÿíèþ òîðãîâëè è ïðàêòèêå ïëàòåæåé êëèåíòîâ. 

Ñ àâãóñòà äî íîÿáðÿ îáúåì ïðîäàæè ïðîäóêöèè êîìïàíèè óâåëè÷èëñÿ, ÷òî âûçâàëî âîçðàñòàíèå äîëè ìîëîäûõ êàòåãîðèé â ãðàôèêå ñòàðåíèÿ èç-çà áîëü�øåãî îáúåìà òåêóùèõ ïðîäàæ ïî ñðàâíåíèþ ñ êàæäûì ïðåäøåñòâóþùèì ìåñÿ�öåì. Òàêèì îáðàçîì, óâåëè÷åíèå ïðîäàæè òîâàðà ìîæåò ïðèâåñòè ê òîìó, ÷òî ñîîòíîøåíèå äåáèòîðñêîé çàäîëæåííîñòè ïî âðåìåíè ïðîñèãíàëèçèðóåò îá óëó÷øåíèè êðåäèòíîé êàðòèíû êîìïàíèè, êîãäà íà ïðàêòèêå åå íåò. 

Óâåëè÷åíèå ïðîäàæè ìîæåò âûçâàòü è ðîñò ïîêàçàòåëÿ ÄÍÏ, òàê êàê áîëü�øèå òåêóùèå ïðîäàæè âûçîâóò òî, ÷òî îñòàòêè äåáèòîðñêîé çàäîëæåííîñòè áóäóò îòíîñèòåëüíî áîëüøèìè, à ñðåäíåäíåâíûå ïðîäàæè áóäóò îòíîñèòåëüíî íèçêèìè èç-çà ìåíüøèõ ïðîäàæ â ïðåäøåñòâóþùèé ïåðèîä. Òàêèì îáðàçîì, ðîñò ïðîäàæè ìîæåò çàñòàâèòü ïîêàçàòåëü ÄÍÏ ñèãíàëèçèðîâàòü óõóäøåíèå êðåäèòíîãî ñîñòîÿíèÿ êîìïàíèè, à íà ïðàêòèêå ýòîãî íå áóäåò. 

Ìàòðèöà æå äîëè îñòàòêîâ äåáèòîðñêîé çàäîëæåííîñòè íå ïîäâåðæåíà âëè�ÿíèþ èçìåíåíèÿ îáúåìà ïðîäàæè, òàê êàê íåîïëà÷åííûå îñòàòêè îòíîñÿòñÿ òîëüêî ê êðåäèòíîé ïðîäàæå, âûçâàâøåé ýòîò îñòàòîê. 

Âûâîä, êîòîðûé äîëæåí áûòü ñäåëàí ïîñëå àíàëèçà ñîñòîÿíèÿ ïðåäîñòàâëå�íèÿ êîììåð÷åñêîãî êðåäèòà è îñòàòêîâ äåáèòîðñêîé çàäîëæåííîñòè â ñëó÷àå ñ Bergerak Plastics Inc. ñëåäóþùèé: ïðàêòèêà ïðåäîñòàâëåíèÿ êðåäèòà îñòàëàñü ñòàáèëüíîé çà ÷åòûðåõìåñÿ÷íûé ïåðèîä ñ àâãóñòà ïî íîÿáðü. Òàêèì îáðàçîì, àíàëèç óñëîâèé ïðåäîñòàâëåíèÿ êîììåð÷åñêîãî êðåäèòà è èõ èçìåíåíèé íàïðàâëåí íà îöåíêó âîçíèêàþùåé ïðè ýòîì ñèñòåìû ðàñ÷åòîâ è, â ïåðâóþ î÷åðåäü, êðåäèòíûõ è êîììåð÷åñêèõ ðèñêîâ. 

Âàæíûì ýëåìåíòîì âñåé ñèñòåìû ìåðîïðèÿòèé ïî êîììåð÷åñêîìó êðåäè�òîâàíèþ ÿâëÿåòñÿ ïðîöåäóðà ïîëó÷åíèÿ äåíåã ïî ñ÷åòàì, ïîäëåæàùèì îïëàòå. Ñïåöèàëèñòû â ýòîé îáëàñòè ñîâåòóþò íå ïîçäíåå, ÷åì çà 10 äíåé äî ñðîêà ïëàòåæà ïîñëàòü êëèåíòó ïèñüìî. Òàêîå ïîñëàíèå ìîæåò áûòü îòïå÷àòàíî è íà ñëåäóþùåì ñ÷åòå. Â ïèñüìå íàïîìèíàåòñÿ ÷èñëî è äîëÿ îñòàòêîâ, ïîäëåæàùèõ îïëàòå. 

Åñëè îñòàòîê îñòàåòñÿ íåîïëà÷åííûì â ñðîê, òî ïîëåçíî ñâÿçàòüñÿ èëè ëè÷íî âñòðåòèòüñÿ ñ êëèåíòîì, ÷òîáû òî÷íî âûÿñíèòü ïðè÷èíó ïðàâîíàðóøåíèÿ. Êàê ìîæíî ñêîðåå íàäî ïîíÿòü, íå âûçâàíà ëè çàäåðæêà ïëàòåæà ïðîáëåìàìè, ñâÿçàííûìè ñ ïîñòàâêîé òîâàðà (êà÷åñòâî, àññîðòèìåíò è ò.ä.), ñïîðíûìè âîïðîñàìè ïî ïðåäîñòàâ�ëåííûì ïëàòåæíûì äîêóìåíòàì èëè ôèíàíñîâûìè òðóäíîñòÿìè êëèåíòà. 

Íóæíî âñå âðåìÿ èìåòü â âèäó, ÷òî ïðîöåññ ñáîðà ñðåäñòâ ìîæåò äîðîãî îáîéòèñü ïðîäàâöó êàê èç-çà ïðÿìûõ ðàñõîäîâ ñ íèì ñâÿçàííûõ, òàê è èç-çà èñïîð÷åííûõ îòíîøåíèé ñ êëèåíòàìè. Òåì íå ìåíåå, äëÿ òîãî, ÷òîáû ïðåäîòâ�ðàòèòü íåîáîñíîâàííîå çàòÿãèâàíèå äåíåæíîãî öèêëà è ñâåñòè ê íóëþ óðîâåíü íåñîáðàííûõ ñðåäñòâ ñ ïîñëåäóþùèì ñïèñàíèåì ñî ñ÷åòîâ áåçíàäåæíûõ äîëãîâ, ìåíåäæåðó íåîáõîäèìà òâåðäîñòü è õëàäíîêðîâèå. 

Èíòåðåñíàÿ ñèòóàöèÿ âîçíèêàåò, êîãäà êëèåíò, ïîëüçóþùèéñÿ ñêèäêîé, íåîæèäàííî íå ïëàòèò â ëüãîòíûé ïåðèîä. Â òàêîì ñëó÷àå íå áóäåò îøèáêîé íå ó÷èòûâàòü ñêèäêó â ñ÷åòå è æäàòü ïëàòåæà íà âñþ ñóììó ñ÷åòà. Ìîæíî äàæå, åñëè ýòî åäèíè÷íûé ñëó÷àé, à êëèåíò î÷åíü ñîëèäíûé, è âîâñå íå îáðàòèòü íà ýòî âíèìàíèå è íå ïîðòèòü îòíîøåíèé. Íàèáîëåå æå ãèáêèì ïóòåì ðåøåíèÿ ïðîáëåìû íåïîëó÷åííûõ ñêèäîê áóäåò ðàçðåøåíèå êëèåíòó ñîõðàíèòü ñêèäêó äàæå â ñëó÷àå íåñâîåâðåìåííîãî ïëàòåæà â ëüãîòíîì ïåðèîäå, åñëè êëèåíò ñîãëàñèòñÿ íà äîñðî÷íóþ îïëàòó ñëåäóþùåãî ñ÷åòà. Êâàëèôèöèðîâàííûå ìå�íåäæåðû âñåãäà èùóò ïóòè óäîâëåòâîðåíèÿ ïîòðåáíîñòåé â êðåäèòå ñâîèõ êëè�åíòîâ, äîñòèãàÿ ñîáñòâåííûå öåëè è âûïîëíÿÿ îáÿçàííîñòè ïî ïîääåðæàíèþ ïðèòîêà äåíåæíûõ ñðåäñòâ.

2. Ðàçâèòèå êîììåð÷åñêîãî êðåäèòà

Â êîíöå 19 âåêà îñíîâíîé ôîðìîé ôèíàíñèðîâàíèÿ âíåøíåòîðãîâûõ ñäåëîê ñëóæèëè èíîñòðàííûå îáëèãàöèîííûå çàéìû, ðàçìåùàåìûå ïðàâèòåëüñòâàìè, ìóíèöèïàëèòåòàìè è êðóïíûìè ôèðìàìè íà ðûíêàõ ÷àñòíûõ êàïèòàëîâ äðóãèõ "áîãàòûõ ñòðàí". Â óñëîâèÿõ ñâîáîäíîãî äâèæåíèÿ êàïèòàëîâ è áåñïðåïÿòñòâåííîãî) îáìåíà âàëþò íà çîëîòî òàêèå çàéìû áûëè î÷åíü óäîáíûì ñðåäñòâîì äëÿ âíåøíåòîðãîâîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ. Ñðîêè òàêèõ çàéìîâ äîñòèãàëè 10-15 ëåò è áîëåå. Ïðÿìûå êðåäèòû äîëãîñðî÷íîãî õàðàêòåðà ÷àñòíûõ ôèðì áûëè òîùà ñêîðåå èñêëþ÷åíèåì, ÷åì ïðàâèëîì. Îñíîâíàÿ ìàññà âíåøíåòîðãîâûõ ñäåëîê îñóùåñòâëÿëàñü íà áàçå êðàòêîñðî÷íûõ êðåäèòîâ áàíêîâ, àêöåïòíûõ èëè ó÷åòíûõ äîìîâ (ñî ñðîêàìè íå áîëåå 1 ãîäà, à îáû÷íî â ïðåäåëàõ 3-6 ìåñÿöåâ) . 

Ìèðîâîé ýêîíîìè÷åñêèé êðèçèñ 1929-1933 ã.ã. ïðèâåë ê îãðàíè÷åíèþ âîç�ìîæíîñòåé èñïîëüçîâàíèÿ "êëàññè÷åñêèõ" ñðåäñòâ ôèíàíñèðîâàíèÿ ìåæäóíà�ðîäíûõ òîðãîâûõ îïåðàöèé è ðåçêîìó óõóäøåíèþ ïîëîæåíèÿ íà ìèðîâîì ðûíêå. Êðèçèñ äàë òîë÷îê äëÿ ðàçâèòèÿ ñðåäíåñðî÷íûõ áàíêîâñêèõ è êîììåð�÷åñêèõ (ôèðìåííûõ) êðåäèòîâ. Èìåííî â ýòîò ïåðèîä íàìåòèëèñü äâå îñíîâíûå îñîáåííîñòè ñîçäàâàåìûõ ñèñòåì ôèíàíñèðîâàíèÿ ýêñïîðòà, êîòîðûå â äàëü�íåéøåì, ãëàâíûì îáðàçîì ñ íà÷àëà 50- õ ãîäîâ, ñòàëè îñîáåííî ÷åòêèìè. Ñèñòåìà ýêñïîðòíîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ ÑØÀ ñòàëà ðàçâèâàòüñÿ â îñíîâíîì ïî ëèíèè ïðåäîñòàâëåíèÿ èíîñòðàííûì çàåìùèêàì ïðÿìûõ ãîñóäàðñòâåííûõ êðå�äèòîâ. Îñíîâíîé ôîðìîé òàêîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ â ñòðàíàõ Çàïàäíîé Åâðîïû ñòàëè ôèðìåííûå êðåäèòû. 

Çíà÷åíèå ôèðìåííûõ êðåäèòîâ ñòàëî âîçðàñòàòü ñðàçó ïîñëå ïåðâîé ìèðî�âîé âîéíû. Îäíàêî ëèøü ïîñëå êðèçèñà 1929- 1933 ã. ã. ýòè êðåäèòû ñòàëè îäíèì èç îñíîâíûõ ñðåäñòâ ôèíàíñèðîâàíèÿ ýêñïîðòà. Ïðè ýòîì, åñëè ðàíüøå ôèð�ìåííûå êðåäèòû èñïîëüçîâàëèñü èñêëþ÷èòåëüíî äëÿ êðàòêîñðî÷íîãî êðåäèòî�âàíèÿ ýêñïîðòíûõ ïîñòàâîê, òî ïîñòåïåííî ñôåðà èõ âëèÿíèÿ ðàñøèðèëàñü. Âñå ÷àùå èõ ñòàëè ïðèìåíÿòü ïðè ôèíàíñèðîâàíèè ñäåëîê, òðåáóþùèõ äîëãîñðî÷�íûõ çàéìîâ. 

Ìåæäóíàðîäíàÿ òîðãîâëÿ âïëîòü äî íà÷àëà âòîðîé ìèðîâîé âîéíû òàê è íå ñìîãëà âûéòè èç ñîñòîÿíèÿ êðèçèñà, ÷òî ñêàçàëîñü íà àáñîëþòíîì ðàçìåðå êðåäèòíûõ îïåðàöèé òàêîãî ðîäà. Âîéíà æå ïðàêòè÷åñêè ïàðàëèçîâàëà ìåæäó�íàðîäíûé êðåäèòíûé ðûíîê. 

Â ïîñëåâîåííûå ãîäû èíîñòðàííûå îáëèãàöèîííûå çàéìû, ðàçìåùàåìûå íà ðûíêå ÷àñòíûõ êàïèòàëîâ, òàê è íå âîññòàíîâèëè ñâîåé ðîëè. Èì íà ñìåíó ïðèøëè ïðÿìûå ãîñóäàðñòâåííûå è ôèðìåííûå êðåäèòû. Íàðÿäó ñ íèìè ñóùå�ñòâåííóþ ðîëü ñòàëè èãðàòü êðåäèòû ìåæäóíàðîäíûõ îðãàíèçàöèé è áàíêîâ�ñêèå êðåäèòû. 

Ãëàâíîé öåëüþ ïðåäîñòàâëåíèÿ ôèðìåííûõ è áàíêîâñêèõ êðåäèòîâ â ýòî âðåìÿ áûëî ñîçäàíèå áëàãîïðèÿòíûõ ïðåäïîñûëîê äëÿ ðîñòà àìåðèêàíñêèõ èíâåñòèöèé çà ãðàíèöåé. Íàïðàâëåíèå êðåäèòà âïëîòü äî íà÷àëà 50-õ ãîäîâ áûëî ïðåäåëüíî ñòàáèëüíûì - îò ÑØÀ ñòðàíàì Çàïàäíîé Åâðîïû è ßïîíèè. 

Íà÷àëî 50-õ ãîäîâ õàðàêòåðèçîâàëîñü òåì, ÷òî îáðàùåíèå çàïàäíîåâðîïåé�ñêèõ ñòðàí ê èñïîëüçîâàíèþ ìåæäóíàðîäíîãî êðåäèòà äëÿ öåëåé âíåøíåýêîíî�ìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ ñòàíîâèòñÿ âñå áîëåå àêòèâíûì, îáùåå íàïðàâëåíèå äâè�æåíèÿ ìåæäóíàðîäíûõ êðåäèòîâ èçìåíèëîñü â ñòîðîíó ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàí "òðåòüåãî ìèðà" è, íàêîíåö òåì, ÷òî ðàçíèöà ñèñòåì âíåøíåòîðãîâîãî êðåäèòî�âàíèÿ ó ÑØÀ, ñ îäíîé ñòîðîíû, è ó áîëüøèíñòâà çàïàäíîåâðîïåéñêèõ ñòðàí - ñ äðóãîé, ñòàíîâèòñÿ âñå áîëåå îïðåäåëåííîé. 

Âîññòàíîâëåíèå è äàëüíåéøåå ðàñøèðåíèå ïîòåíöèàëà çàïàäíîåâðîïåé�ñêèõ ñòðàí, ïîñòåïåííîå îñëàáëåíèå ñïðîñà íà äîëëàð âî ìíîãîì ñïîñîáñòâî�âàëè òîìó, ÷òî, â öåëîì, ðîëü äîëãîñðî÷íîãî ìåæäóíàðîäíîãî êðåäèòà (à òåì áîëåå ãîñóäàðñòâåííûõ ñóáñèäèé) êàê ñðåäñòâà ôîðñèðîâàíèÿ ýêñïîðòà òîâàðîâ â ýòè ñòðàíû ñòàëà ñíèæàòüñÿ. Ïðè ïðîäàæàõ ìàøèí è îáîðóäîâàíèÿ â çàïàä�íîåâðîïåéñêèå ñòðàíû ðåøàþùóþ ðîëü ñòàëè èãðàòü íîðìàëüíûå ñðåäñòâà êîíêóðåíöèè: öåíà, êà÷åñòâî èçãîòîâëåíèÿ, êîíñòðóêòèâíûå îñîáåííîñòè, ñðî�êè ïîñòàâêè è ò.ä. 

Ðåçêî ñîêðàòèëñÿ ïðèòîê â Åâðîïó àìåðèêàíñêîãî ãîñóäàðñòâåííîãî êàïè�òàëà â âèäå êðåäèòîâ è ñóáñèäèé è, íàïðîòèâ, áûñòðî âûðîñ îáúåì ïðÿìûõ êàïèòàëîâëîæåíèé àìåðèêàíñêèõ ÒÍÊ. 

Íå ìåíåå ñåðüåçíûå èçìåíåíèÿ ïðîèñõîäèëè è âî âíåøíåé òîðãîâëå. Óæå ñ êîíöà 40-õ è îñîáåííî â íà÷àëå 50-õ ãîäîâ íà ðûíêå îáîñòðÿåòñÿ êîíêóðåíòíàÿ áîðüáà ìåæäó ïîñòàâùèêàìè. "Ðûíîê ïðîäàâöîâ" âñå áîëåå ïðåâðàùàëñÿ â "ðûíîê ïîêóïàòåëåé". 

Íàðÿäó ñî çíà÷èòåëüíûì ðàñøèðåíèåì ýêñïîðòà èç ÑØÀ è Àíãëèè áûñòðî âîçðàñòàëà êîíêóðåíöèÿ ñî ñòîðîíû ìíîãèõ çàïàäíîåâðîïåéñêèõ ñòðàí è ßïîíèè, êîòîðûå ê ýòîìó âðåìåíè, çàâåðøèâ â îñíîâíîì âîññòàíîâëåíèå ñâîåé ýêîíîìèêè (äîâîåííûé îáúåì ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîäñòâà â ñòðàíàõ Çàïàä�íîé Åâðîïû áûë äîñòèãíóò â 1948 ã.), íå òîëüêî óäîâëåòâîðÿëè çà ñ÷åò îòå÷å�ñòâåííîãî ïðîèçâîäñòâà çíà÷èòåëüíóþ ÷àñòü ñâîåãî ñïðîñà íà ìàøèíû è îáî�ðóäîâàíèå, íî è áûñòðî ðàçâèâàëè ýêñïîðò. Ê íà÷àëó 50-õ ãîäîâ ïðîáëåìà ñáûòà ìàøèí è îáîðóäîâàíèÿ ñòîÿëà ñî âñåé îñòðîòîé óæå ïåðåä âñåìè ðàçâèòûìè ñòðàíàìè-ýêñïîðòåðàìè. Ýòà ïðîáëåìà òîëêàëà èõ íà ïîèñêè íîâûõ ðûíêîâ. 

Â óñëîâèÿõ îñòðîé íåõâàòêè âàëþòíûõ ñðåäñòâ ìíîãèå ðàçâèâàþùèåñÿ ñòðà�íû áûëè âûíóæäåíû ââåñòè æåñòêèå èìïîðòíûå îãðàíè÷åíèÿ, êîòîðûå êîñíó�ëèñü â ïåðâóþ î÷åðåäü ïîòðåáèòåëüñêèõ òîâàðîâ è, â çíà÷èòåëüíîé ìåðå, ìàøèí è îáîðóäîâàíèÿ. Â ðÿäå ñëó÷àåâ èìïîðò ìàøèí è îáîðóäîâàíèÿ äîïóñêàëñÿ ëèøü ïðè îïðåäåëåííûõ óñëîâèÿõ. Â ÷àñòíîñòè, ìíîãèå ðàçâèâàþùèåñÿ ñòðàíû ñòàëè íàñòàèâàòü íà òîì, ÷òîáû ñàì ýêñïîðòåð èçûñêèâàë ñðåäñòâà äëÿ ôèíàí�ñèðîâàíèÿ ñâîèõ ïîñòàâîê. Â óñëîâèÿõ, êîãäà ýêñïîðòíûå êðåäèòû íåðåäêî áûëè åäèíñòâåííûì âîçìîæíûì èñòî÷íèêîì ôèíàíñèðîâàíèÿ çàêóïîê ìàøèí è îáîðóäîâàíèÿ äëÿ èìïîðòåðîâ, ïîñëåäíèå ñîãëàøàëèñü äàæå ïîêóïàòü áîëåå äîðîãîå îáîðóäîâàíèå, íî îáÿçàòåëüíî â êðåäèò, ðàññ÷èòûâàÿ, ÷òî ðàññðî÷êà ïëàòåæà ïîçâîëèò èì ïðèîáðåñòè îáîðóäîâàíèå ñ ìèíèìàëüíûìè ïåðâîíà÷àëü�íûìè çàòðàòàìè è îïëàòèòü êàê ñòîèìîñòü ñàìîãî îáîðóäîâàíèÿ, òàê è ïðîöåí�òû, è äðóãèå ðàñõîäû, ñâÿçàííûå ñ ïîëó÷åíèåì êðåäèòà, èç äîõîäîâ îò ýêñïëó�àòàöèè ýòîãî îáîðóäîâàíèÿ. 

Òàêèì îáðàçîì, âîçìîæíîñòè ñáûòà ìàøèí è îáîðóäîâàíèÿ â ðàçâèâàþùè�åñÿ ñòðàíû íåðåäêî çàâèñåëà îò ñïîñîáíîñòåé ýêñïîðòåðîâ ïðèâëå÷ü ñðåäñòâà äëÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ íà îïðåäåëåííûõ óñëîâèÿõ ñâîèõ ïîñòàâîê. 

Ñèñòåìû ôèíàíñèðîâàíèÿ ýêñïîðòà ðàçâèâàëèñü â ñîîòâåòñòâèè ñ ðàíåå îáîçíà÷èâøåéñÿ òåíäåíöèåé ïî àìåðèêàíñêîìó è åâðîïåéñêîìó ïóòè. 

Äëÿ àìåðèêàíñêèõ ýêñïîðòåðîâ ïðîáëåìû êðåäèòîâàíèÿ ñâîèõ âíåøíåòîð�ãîâûõ ïîñòàâîê ðåøàëèñü â îñíîâíîì ïóòåì ðàñøèðåíèÿ óæå ñóùåñòâîâàâøåãî àïïàðàòà ãîñóäàðñòâåííîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ. Ýòà ñèñòåìà â ÑØÀ âñå áîëåå ïåðåêëþ÷àëàñü â 50-å ãîäû íà ôîðñèðîâàíèå ñáûòà òîâàðîâ â ðàçâèâàþùèåñÿ ñòðàíû òðåòüåãî ìèðà. Áûñòðûìè òåìïàìè ðîñëè êàê ïðÿìûå ãîñóäàðñòâåííûå êðåäèòû, òàê è ãîñóäàðñòâåííûå ñóáñèäèè. Ðîñò âûâîçà êàïèòàëà â ôîðìå ïðÿìûõ èíâåñòèöèé â èíîñòðàííûå äî÷åðíèå è ôèëèàëüíûå ïðåäïðèÿòèÿ â ýòîò ïåðèîä òàêæå â çíà÷èòåëüíîé ñòåïåíè ñïîñîáñòâîâàë ýêñïîðòó ìàøèí è îáîðó�äîâàíèÿ èç ÑØÀ. Äîëÿ àìåðèêàíñêèõ ïîñòàâîê, îñóùåñòâëÿâøèõñÿ â ðàìêàõ êðåäèòîâ ÌÁÐÐ, õîòÿ è óìåíüøèëàñü, íî áûëà ïî-ïðåæíåìó âåëèêà. 

Ïðîáëåìà ôèíàíñèðîâàíèÿ ýêñïîðòà äëÿ çàïàäíîåâðîïåéñêèõ ñòðàí èìåëà â ïîñëåâîåííûå ãîäû îñîáåííî áîëüøîå çíà÷åíèå, òàê êàê èõ ìàøèíîñòðîè�òåëüíàÿ ïðîìûøëåííîñòü â ãîðàçäî áîëüøåé ñòåïåíè, ÷åì àìåðèêàíñêàÿ, çàâè�ñåëà îò ñáûòà íà âíåøíèõ ðûíêàõ âîîáùå è íà ðûíêàõ ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàí, â ÷àñòíîñòè. Â òî æå âðåìÿ ôèðìû ýòèõ ñòðàí â ãîðàçäî ìåíüøåé ñòåïåíè ìîãëè èñïîëüçîâàòü äëÿ ôîðñèðîâàíèÿ ñâîåãî ñáûòà òàêèå ôîðìû ôèíàíñèðîâàíèÿ ýêñïîðòà, êàê ïðÿìûå èíâåñòèöèè â çàãðàíè÷íûå ïðåäïðèÿòèÿ, êðåäèòû ÌÁÐÐ, çàéìû, ðàçìåùàåìûå íà ðûíêå ÷àñòíûõ êàïèòàëîâ, è ò.ä. 

Â îòëè÷èå îò ÑØÀ áîëüøèíñòâî çàïàäíîåâðîïåéñêèõ ñòðàí íå øëî ïî ïóòè ñîçäàíèÿ ñèñòåìû ôèíàíñèðîâàíèÿ ýêñïîðòà ñ ïîìîùüþ ïðÿìûõ ãîñóäàðñòâåí�íûõ êðåäèòîâ è ñóáñèäèé. Åäèíñòâåííûì èñêëþ÷åíèåì ÿâèëàñü Ôðàíöèÿ, øè�ðîêî èñïîëüçîâàâøàÿ äëÿ ïðîäâèæåíèÿ ñâîåãî òîâàðíîãî ýêñïîðòà (â ïåðâóþ î÷åðåäü, â ñòðàíû Ôðàíöóçñêîãî ñîîáùåñòâà) ýòè ñðåäñòâà. Â Àíãëèè, Áåëüãèè, Ãîëëàíäèè ïðàêòèêà ïðÿìîãî ãîñóäàðñòâåííîãî êðåäèòîâàíèÿ è ñóáñèäèðîâà�íèÿ ýêñïîðòà (íàïðàâëÿåìîãî, ãëàâíûì îáðàçîì, â ñâîè êîëîíèè è çàâèñèìûå ñòðàíû) îñóùåñòâëÿëàñü â îãðàíè÷åííûõ ìàñøòàáàõ. Â ÔÐÃ, Èòàëèè, Àâñòðèè, Øâåéöàðèè òàêîé ïðàêòèêè íå áûëî, ïî ñóùåñòâó, âïëîòü äî êîíöà 50-ãîäîâ. 

Îñíîâíîé, à â íåêîòîðûõ ñëó÷àÿõ (êàê, íàïðèìåð, â ÔÐÃ) åäèíñòâåííîé, ôîðìîé êðåäèòîâàíèÿ ýêñïîðòà ìàøèí è îáîðóäîâàíèÿ ñòàëè â çàïàäíîåâðî�ïåéñêèõ ñòðàíàõ ñðåäíåñðî÷íûå ôèðìåííûå êðåäèòû ïîñòàâùèêîâ. Ñîáñòâåííî "ôèðìåííûìè" èõ íàçâàòü ìîæíî ñ î÷åíü áîëüøèìè äîïóùåíèÿìè, òî÷íåå, ýòî êðåäèò ïîñòàâùèêà, êîòîðûé ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé ñâîåîáðàçíóþ ôîðìó ñðàùè�âàíèÿ, ìîäèôèêàöèè êîììåð÷åñêîãî è áàíêîâñêîãî ýêñïîðòíîãî êðåäèòà. 

Êðåäèò ïîñòàâùèêà äåëèòñÿ íà 2 ýòàïà. Íà ïåðâîì ýòàïå ýòî ÷èñòî êîììåð�÷åñêèé êðåäèò ýêñïîðòåðà èìïîðòåðó. Âòîðîé ýòàï - òðàíñôîðìàöèÿ êîììåð�÷åñêîãî êðåäèòà â áàíêîâñêèé ïóòåì ó÷åòà âåêñåëåé, ïðèìåíåíèÿ ëèçèíãà, ôàêòîðèíãà. 

Ïðàâèòåëüñòâà çàïàäíîåâðîïåéñêèõ ñòðàí âñåìåðíî ïîîùðÿëè òàêóþ ïðàê�òèêó, ïîñêîëüêó â ýòîì ñëó÷àå â ìàêñèìàëüíîé ñòåïåíè èñïîëüçîâàëñÿ ÷àñòíûé (è ïðîìûøëåííûé, è áàíêîâñêèé) êàïèòàë, äîñòèãàëàñü ñòîïðîöåíòíàÿ "ñâÿ�çàííîñòü" âûâîçà êàïèòàëà ñ òîâàðíûìè ïîñòàâêàìè, è ñðîê âûâîçà êàïèòàëà â òàêîé ôîðìå áûë ñðàâíèòåëüíî íåâåëèê. Ðîñò çíà÷åíèÿ ñðåäíåñðî÷íûõ êðåäè�òîâ ïðîèñõîäèë ïàðàëëåëüíî ñ ðàñòóùåé ìîùüþ åâðîïåéñêîé ïðîìûøëåííîñòè. 

Ðàññìîòðèì ïîäðîáíåå ìåõàíèçì êðåäèòà ïîñòàâùèêà. Íà ïåðâîì ýòàïå - ýòî, ïî ñóùåñòâó, ïðåäîñòàâëåíèå ïîñòàâùèêàìè ïîêóïàòåëÿì ïðàâà îïëà÷è�âàòü òîâàðû â ðàññðî÷êó, òî åñòü ýêñïîðòåð îò ñâîåãî èìåíè ôèíàíñèðóåò ïîêóïàòåëÿ. Âñå ðàñ÷åòû, ñâÿçàííûå ñ ïðåäîñòàâëåíèåì è ïîãàøåíèåì òàêèõ êðåäèòîâ, îñóùåñòâëÿþòñÿ íåïîñðåäñòâåííî ìåæäó ïîñòàâùèêàìè è ïîêóïàòå�ëÿìè. Êðåäèò íà ýòîì ýòàïå îòëè÷àåòñÿ ëèøü òåì, ÷òî ó ýêñïîðòåðà çàðàíåå ïîäãîòîâëåí ìåõàíèçì ðåôèíàíñèðîâàíèÿ. 

Âòîðîé ýòàï - íåïîñðåäñòâåííîå ðåôèíàíñèðîâàíèå. Ïðåäîñòàâëåíèå êðåäèòîâ èíîñòðàííûì ïîêóïàòåëÿì ñòàâèëî ôèðìû-ýêñïîðòåðû ïåðåä íåîáõîäèìîñòüþ â ñâîþ î÷åðåäü ñàìîñòîÿòåëüíî èçûñêèâàòü ñðåäñòâà äëÿ îñóùåñòâëåíèÿ ïîäîáíûõ îïåðàöèé. Â áîëüøèíñòâå ñëó÷àåâ ðàçìåðû ñðåäñòâ ôèðì-ýêñïîðòåðîâ íåäîñòàòî÷íû äëÿ òîãî, ÷òîáû îíè ìîãëè âñå ñâîè îïåðàöèè ôèíàíñèðîâàòü èç ñîáñòâåííûõ ðåñóðñîâ. Êðåäèòîâàíèå ýêñïîðòà çà ñ÷åò ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ äîñòóïíî íàèáîëåå êðóïíûì ÒÍÊ, íî è ó íèõ òàêàÿ ïðàêòèêà ìîæåò ðàñïðîñòðàíÿòüñÿ ëèøü íà îòäåëüíûå êîíòðàêòû.

Îñíîâíûì èñòî÷íèêîì çàåìíûõ ñðåäñòâ ïðè ôèíàíñèðîâàíèè ñðåäíåñðî÷�íûõ îïåðàöèé ôèðì-ýêñïîðòåðîâ ÿâëÿþòñÿ áàíêè. Îïðåäåëèòü, â êàêîé ìåðå îòäåëüíûå ôèðìû-ýêñïîðòåðû çàâèñÿò îò áàíêîâ ïðè ôèíàíñèðîâàíèè ñâîèõ ïîñòàâùèêîâ, íå ïðåäñòàâëÿåòñÿ âîçìîæíûì. Ýòà çàâèñèìîñòü ðàçëè÷íà íå òîëüêî â îòäåëüíûõ ñòðàíàõ, íî è ó ðàçëè÷íûõ ôèðì îäíîé è òîé æå ñòðàíû. Áîëüøå òîãî, äàæå ó îäíèõ è òåõ æå ôèðì îíà ìîæåò èçìåíÿòüñÿ ñî âðåìåíåì îò îäíîãî êîíòðàêòà ê äðóãîìó. 

Ôèðìû-ýêñïîðòåðû îáû÷íî òùàòåëüíî ñêðûâàþò èñòî÷íèêè è óñëîâèÿ ïîë�ó÷åíèÿ ñðåäñòâ, èñïîëüçóåìûõ èìè äëÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ ýêñïîðòà. Òåì íå ìåíåå ðàçëè÷íûå êîñâåííûå ïîêàçàòåëè, â ÷àñòíîñòè ñòåïåíü ïîêðûòèÿ êðåäèò�íîé ñäåëêè ãîñóäàðñòâåííîé ãàðàíòèåé, äàþò îñíîâàíèå ïîëàãàòü, ÷òî äîëÿ ó÷àñòèÿ áàíêîâ â ðåôèíàíñèðîâàíèè ñðåäíåñðî÷íûõ îïåðàöèé ýêñïîðòåðîâ ñîñòàâëÿåò áîëüøåé ÷àñòüþ îò äâóõ òðåòåé äî ÷åòûðåõ ïÿòûõ êðåäèòóåìîé ñóììû ñäåëêè. Òàêèì îáðàçîì, îñíîâíûì èñòî÷íèêîì ñðåäñòâ, ïðèâëåêàåìûõ ïîñòàâùèêàìè äëÿ ñðåäíåñðî÷íîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ ñâîåãî ýêñïîðòà, ÿâëÿþòñÿ êðåäèòû áàíêîâ, à ñàìè ôèðìåííûå êðåäèòû, ïî ñóòè, ïðåäñòàâëÿþò ñîáîé ôèðìåííî-áàíêîâñêèå êðåäèòû. 

Ôèðìåííûå êðåäèòû, êàê óæå îòìå÷àëîñü âûøå, áûëè èçâåñòíû åùå äî âòîðîé ìèðîâîé âîéíû. Îäíàêî â òî âðåìÿ èõ îáúåì áûë íåñðàâíèìî ìåíüøå, à ñðîêè - çíà÷èòåëüíî êîðî÷å. Ïîýòîìó ïðåäîñòàâëåíèå òàêèõ êðåäèòîâ èíî�ñòðàííûì ïîêóïàòåëÿì íå ñîçäàâàëî îñîáûõ òðóäíîñòåé äëÿ ïîñòàâùèêîâ. Ïîëîæåíèå ñóùåñòâåííî èçìåíèëîñü â ïîñëåâîåííûå ãîäû. Âîçðîñøåå àáñî�ëþòíîå è îòíîñèòåëüíîå çíà÷åíèå ôèðìåííûõ êðåäèòîâ êàê ñðåäñòâà ôèíàíñè�ðîâàíèÿ ýêñïîðòà, áåçóñëîâíî, ïîòðåáîâàëî ïåðåñòðîéêè àïïàðàòà ôèíàíñèðî�âàíèÿ ýêñïîðòà, ïðèñïîñîáëåíèÿ åãî ê íîâûì óñëîâèÿì. Ýòî êîñíóëîñü êàê ñàìèõ ôèðì-ýêñïîðòåðîâ, òàê è ñâÿçàííûõ ñ íèìè áàíêîâ. 

Ó÷àñòèå áàíêîâ â ñðåäíåñðî÷íîì ôèíàíñèðîâàíèè ýêñïîðòà â ïîñëåâîåííûå ãîäû â íåîáõîäèìûõ, ðåçêî âîçðîñøèõ ðàçìåðàõ çàòðóäíÿëîñü òðåìÿ îñíîâíû�ìè ïðè÷èíàìè: çíà÷èòåëüíûìè ðèñêàìè, ñâÿçàííûìè ñ òàêèìè îïåðàöèÿìè; îãðàíè÷åííîñòüþ ñâîáîäíûõ ðåñóðñîâ ó ÷àñòíûõ áàíêîâ; áîÿçíüþ áàíêîâ ïî�äîðâàòü ëèêâèäíîñòü ñâîèõ àêòèâîâ â ñâÿçè ñ óäëèíåíèåì ñðîêîâ ýêñïîðòíûõ êðåäèòîâ, ñ îäíîé ñòîðîíû, è ñïåöèôè÷íîñòüþ õàðàêòåðà èõ êàïèòàëà, áàçèðó�þùåãîñÿ â îñíîâíîì íà êðàòêîñðî÷íûõ äåïîçèòàõ, - ñ äðóãîé. Âñå ýòè ïðîáëå�ìû íå ìîãëè áûòü ðàçðåøåíû ñèëàìè òîëüêî ÷àñòíûõ ïðåäïðèíèìàòåëåé. Ïîý�òîìó, â òåõ ñëó÷àÿõ, ãäå ýòî áûëî íåîáõîäèìî, ìîíîïîëèè ïðèçâàëè íà ïîìîùü ãîñóäàðñòâî. 

Îñíîâíûìè ïðèíöèïàìè ó÷àñòèÿ ãîñóäàðñòâà â ñðåäíåñðî÷íîì ôèíàíñèðî�âàíèè ýêñïîðòà ÿâëÿþòñÿ ãîñóäàðñòâåííîå ñòðàõîâàíèå ýêñïîðòà â ôîðìå âû�äà÷è ãàðàíòèé ïî ýêñïîðòíûì êðåäèòàì (ïðàêòèêà, ïîëó÷èâøàÿ â çàïàäíîåâ�ðîïåéñêèõ ñòðàíàõ äîâîëüíî øèðîêîå ðàçâèòèå åùå äî âòîðîé ìèðîâîé âîéíû, íî ñôåðà äåéñòâèÿ êîòîðîé òîãäà îãðàíè÷èâàëàñü, ãëàâíûì îáðàçîì, êðàòêî�ñðî÷íûìè êðåäèòàìè) è ñîçäàíèå äîïîëíèòåëüíûõ ñèñòåì ôèíàíñèðîâàíèÿ è ðåôèíàíñèðîâàíèÿ ýêñïîðòà.

Õîòÿ òàêèå ñèñòåìû èñïîëüçîâàëèñü äëÿ ôîðñèðîâàíèÿ òîðãîâëè ìåæäó ðàçâèòûìè ñòðàíàìè , îñíîâíîé öåëüþ èõ äåÿòåëüíîñòè âñå æå áûëî ðàçâèòèå òîðãîâëè ñ ðàçâèâàþùèìèñÿ ñòðàíàìè. Ïîÿâëåíèå ñèñòåì ãîñóäàðñòâåííîãî ó÷àñòèÿ â ñðåäíåñðî÷íîì êðåäèòîâàíèè ýêñïîðòà îòíîñèòñÿ êàê ðàç ê òîìó ïåðèîäó, êîãäà ðàçâèòûå êàïèòàëèñòè÷åñêèå ñòðàíû íà÷èíàþò âñå áîëåå èíòåðåñîâàòüñÿ ðûíêàìè ñáûòà â ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàíàõ. 

Â íà÷àëå 1950 ãîäà çàïàäíîãåðìàíñêèé áàíê "Áàíê äîé÷åð ëåíäåð" âûäåëèë "ïåðåó÷åòíûé ôîíä" â ñóììå 100 ìëí.äîëëàðîâ â ðàñïîðÿæåíèå áàíêà "Êðåäèòàíøòàëüò ôþð âèäåðàóôáàó" äëÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ ôèðìåííûõ êðåäèòîâ íà ñðîê äî 4-õ ëåò. Â ìàðòå 1950 ãîäà âî Ôðàíöèè áûëà îðãàíèçîâàíà ñèñòåìà ôèíàíñèðîâàíèÿ ôèðìåííûõ êðåäèòîâ íà ñðîê îò 2-õ äî 5-è ëåò, êîòîðàÿ îñíîâûâàëàñü íà ñóùåñòâîâàâøèõ ñèñòåìàõ ñðåäíåñðî÷íîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ îïåðàöèé ìåñòíîãî ðûíêà. Â îêòÿáðå 1950 ãîäà áåëüãèéñêèé ãîñóäàðñòâåííûé áàíê "Ýíñòèòþ äå ðåýñêîìò ý äå ãàðàíòà" âûäåëèë 800 ìëí. áåëüã. ôðàíêîâ äëÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ ôèðìåííûõ êðåäèòîâ íà ñðîê äî 5-òè ëåò. Â äåêàáðå 1950 ãîäà ÿïîíñêîå ïðàâèòåëüñòâî ñîçäàëî Ýêñïîðòíûé áàíê ßïîíèè äëÿ ôèíàíñèðîâà�íèÿ ôèðìåííûõ êðåäèòîâ íà ñðîê îò 6-òè ìåñÿöåâ äî 5-òè ëåò. Â 1952 ãîäó Àíãëèÿ óäëèíèëà ìàêñèìàëüíûé ñðîê ýêñïîðòíûõ êðåäèòîâ ïðè ñäåëêàõ ñ ïîêóïàòåëÿìè, íå âõîäèâøèìè â ñòåðëèíãîâóþ çîíó, äî Ç-õ ëåò, à â ñëó÷àÿõ òàê íàçûâàåìîãî "ýêñïîðòà â íàöèîíàëüíûõ èíòåðåñàõ" - äî 4-5 ëåò. Äî ýòîãî êðåäèòû ïîêóïàòåëÿì íåñòåðëèíãîâîé çîíû ñðîêîì áîëåå 6 ìåñÿöåâ ïîäëåæàëè îäîáðåíèþ Êîìèññèåé ïî êîíòðîëþ çà èíîñòðàííîé âàëþòîé, ïðè÷åì ïîëîâèíà êîíòðàêòíîé ñòîèìîñòè äîëæíà áûëà âûïëà÷èâàòüñÿ ïîêóïàòåëåì íå ìåíåå, ÷åì ÷åðåç 6 ìåñÿöåâ, à âòîðàÿ ïîëîâèíà - â òå÷åíèå 2-õ ëåò. Â Èòàëèè ñèñòåìà ôèíàíñèðîâàíèÿ ýêñïîðòíûõ êðåäèòîâ áûëà ââåäåíà â äåêàáðå 1953 ãîäà. 

Â ýòîò ïåðèîä âî ìíîãèõ ñòðàíàõ âîçîáíîâëÿþò ñâîþ äåÿòåëüíîñòü ðåîðãà�íèçîâàííûå äëÿ îñóùåñòâëåíèÿ ñðåäíåñðî÷íûõ îïåðàöèé èíñòèòóòû ïî ñòðàõî�âàíèþ ýêñïîðòíûõ êðåäèòîâ. 

Ðîñò çíà÷åíèÿ êðåäèòà â ìåæäóíàðîäíûõ ýêîíîìè÷åñêèõ îòíîøåíèÿõ ðàç�âèòûõ ñòðàí ñ ðàçâèâàþùèìèñÿ âûçûâàëñÿ íå òîëüêî ôîðñèðîâàíèåì ñáûòà òîâàðîâ, íî è âîçìîæíîñòüþ íîâîãî ïðèëîæåíèÿ êàïèòàëà. 

Òàêèì îáðàçîì, äî êîíöà 50-õ ãîäîâ íàøåãî ñòîëåòèÿ êîììåð÷åñêèé êðåäèò ïðèìåíÿëñÿ çíà÷èòåëüíî ÷àùå, ÷åì âñå äðóãèå âèäû ìåæäóíàðîäíîãî êðåäèòà. Îí ñòàë îñíîâíûì èíñòðóìåíòîì âíåøíåòîðãîâîãî êðåäèòîâàíèÿ, îñîáåííî â ýêñïîðòíîì êðåäèòîâàíèè ñòðàí Çàïàäíîé Åâðîïû. 

Ñ êîíöà 50-õ è íà÷àëà 60-õ ãîäîâ ðåçêî âîçðîñëî çíà÷åíèå ìåæäóíàðîäíîãî êðåäèòà êàê ñòèìóëÿòîðà ðàçâèòèÿ âíåøíåýêîíîìè÷åñêèõ ñâÿçåé: èìåííî â ýòîò ïåðèîä îñîáåííî óâåëè÷èëñÿ åãî îáúåì, åùå áîëåå ðàñøèðèëèñü ñôåðà èñïîëüçîâàíèÿ êðåäèòîâ è êðóã ñòðàí, ïðåäîñòàâëÿþùèõ ýòè êðåäèòû. Çàìåòíûå èçìåíåíèÿ ïðîèçîøëè â óñëîâèÿõ ïðåäîñòàâëåíèÿ êðåäèòîâ, îñîáåííî â ñìûñëå ñðîêîâ. Ñóùåñòâåííûå èçìåíåíèÿ ïðåòåðïåëè ôîðìû è âèäû êðåäèòî�âàíèÿ êàê â öåëîì, òàê è ó îòäåëüíûõ ñòðàí. Âñå ýòè îñîáåííîñòè âçàèìîîáóñëîâëåíû. Â ÷àñòíîñòè, îáùèé ðîñò îáúåìà ïðåäîñòàâëåííûõ êðåäèòîâ âûçâàë îáîñòðåíèå "êðåäèòíîé âîéíû", ÷òî îòðàçèëîñü íà óñëîâèÿõ ïðåäîñòàâëåíèÿ êðåäèòîâ. À èçìåíåíèå ïîñëåäíèõ ( êàê è ñàì ðîñò îáúåìà êðåäèòîâ ) ïîòðåáî�âàëî èçìåíåíèÿ ôîðì êðåäèòîâàíèÿ è ïåðåñòðîéêè ñèñòåì ôèíàíñèðîâàíèÿ ýêñïîðòà. Íîâûå ñäâèãè â êðåäèòíîé ñôåðå ÿâèëèñü ñëåäñòâèåì èçìåíåíèé, ïðîèñøåäøèõ â ýòè ãîäû íà ìèðîâîì ðûíêå. 

Ðåçêî óâåëè÷èâøàÿñÿ äèñïðîïîðöèÿ ìåæäó çàìåäëÿþùèìñÿ ðîñòîì ñïðîñà íà òîâàðû è ñîõðàíÿþùèìñÿ áûñòðûì ðîñòîì ïðîèçâîäñòâåííûõ âîçìîæíîñòåé ïðîìûøëåííîñòè ïîòðåáîâàëà ïîääåðæàíèÿ êîíúþíêòóðû íà ðûíêå äîïîëíè�òåëüíûìè "âçáàäðèâàþùèìè" ñðåäñòâàìè. Â ðÿäå ñòðàí áûëè ïðèíÿòû ìåðû ïî ñòèìóëèðîâàíèþ ÷àñòíûõ êàïèòàëîâëîæåíèé â ýêîíîìèêó, íàðÿäó ñ ýòèì âîç�ðîñøåå âíèìàíèå óäåëÿëîñü ôîðñèðîâàíèþ ýêñïîðòà. 

Ðàñòóùèå ñïåöèàëèçàöèÿ è êîîïåðèðîâàíèå ïðîèçâîäñòâà â ðàìêàõ ìåæ�äóíàðîäíîãî ðàçäåëåíèÿ òðóäà òðåáóþò ìàêñèìàëüíîãî ðàçâèòèÿ âíåøíåé òîðãîâëè. Â áîëüøèíñòâå ðàçâèòûõ ñòðàí ìàøèíîñòðîåíèå, ïî ñóùåñòâó, ïðåâðàòèëîñü â "ýêñïîðòíóþ îòðàñëü " ïðîìûøëåííîñòè. Îòãðóçêà ïðîäóê�öèè îòäåëüíûìè îòðàñëÿìè ìàøèíîñòðîåíèÿ íà ýêñïîðò ïîä÷àñ äàæå áîëü�øå, ÷åì íà âíóòðåííèé ðûíîê. Ïîÿâèëñÿ öåëûé ðÿä äîïîëíèòåëüíûõ ôàêòî�ðîâ, çàòðóäíÿþùèõ ðàçâèòèå ìåæäóíàðîäíîé òîðãîâëè, à ñëåäîâàòåëüíî è òðåáóþùèõ íîâîãî ôîðñèðîâàíèÿ ýêñïîðòà. Ýòî ïðåæäå âñåãî ðàñòóùàÿ ðåãèîíàëüíàÿ ýêîíîìè÷åñêàÿ èíòåãðàöèÿ ñòðàí, à òàêæå ââåäåíèå âñå áîëåå æåñòêèõ èìïîðòíûõ îãðàíè÷åíèé â ñâÿçè ñ óõóäøåíèåì âàëþòíîãî ïîëîæå�íèÿ ìíîãèõ ñòðàí (â îñíîâíîì ðàçâèâàþùèõñÿ) è ò.ä. Â ýòè ãîäû ÷ðåçâû÷àé�íî ðàñøèðèëñÿ àðñåíàë ñðåäñòâ ôîðñèðîâàíèÿ ñáûòà. Çàïàäíîåâðîïåéñêèå ýêñïîðòåðû (â ÷àñòíîñòè, ôèðìû ÔÐÃ) âñå áîëåå òåðÿëè öåíîâûå ïðåèìó�ùåñòâà, êîòîðûå îíè èìåëè ïåðåä ýêñïîðòåðàìè ÑØÀ (â ñâÿçè ñ áîëåå áûñòðûì ðîñòîì èçäåðæåê ïðîèçâîäñòâà è, â ïåðâóþ î÷åðåäü, íîìèíàëüíîé çàðàáîòíîé ïëàòû), ÷òî ñïîñîáñòâîâàëî ðàçâèòèþ âíåöåíîâûõ ñðåäñòâ êîí�êóðåíöèè. 

Ðåøàþùóþ ðîëü â êà÷åñòâå ñðåäñòâà ôîðñèðîâàíèÿ ñáûòà ìàøèí è îáîðóäîâàíèÿ è äðóãèõ èíâåñòèöèîííûõ òîâàðîâ ñîõðàíèë çà ñîáîé ìåæ�äóíàðîäíûé êðåäèò. Ïàðàëëåëüíî ñ ðîñòîì ñïðîñà íà êðåäèòû íà ìèðîâîì ðûíêå ðîñëè âîçìîæíîñòè èõ ïðåäëîæåíèÿ (îñîáåííî â çàïàäíîåâðîïåé�ñêèõ ñòðàíàõ). 

Â öåëîì ðîñò çíà÷åíèÿ ìåæäóíàðîäíîãî êðåäèòà âî âíåøíåýêîíîìè÷åñêèõ îòíîøåíèÿõ â ýòè ãîäû, êàê è ðàíüøå, áûë ñâÿçàí â ïåðâóþ î÷åðåäü ñ îáîñòðå�íèåì òðóäíîñòåé ñáûòà íà ðûíêå ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàí. Âñëåäñòâèå âàëþòíî-ôèíàíñîâûõ çàòðóäíåíèé ðàçâèâàþùèåñÿ ñòðàíû áûëè âûíóæäåíû åùå áîëåå ñîêðàòèòü àññèãíîâàíèÿ èç ñîáñòâåííûõ âàëþòíûõ ðåñóðñîâ äëÿ èìïîðòà ìà�øèí è îáîðóäîâàíèÿ, îòäàâ ïðåäïî÷òåíèå èìïîðòó ïðåäìåòîâ ïåðâîé íåîáõîäèìîñòè, ïðîäîâîëüñòâèÿ, ñûðüÿ, çàï÷àñòåé äëÿ óæå äåéñòâîâàâøèõ ïðåäïðèÿ�òèé è ò.ä. Ðîëü èíîñòðàííîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ ïîñòàâîê ìàøèí è îáîðóäîâàíèÿ â ýòè ñòðàíû, òàêèì îáðàçîì, ñóùåñòâåííî âîçðîñëà. Áîëüøå òîãî, çíà÷èòåëüíî ðàñøèðèëñÿ êðóã ïîñòàâîê, ïðè îñóùåñòâëåíèè êîòîðûõ ïîêóïàòåëè ñòàëè âñå ÷àùå òðåáîâàòü îò ýêñïîðòåðîâ ïðåäîñòàâëåíèÿ êðåäèòîâ. Íàðÿäó ñ ôèíàíñè�ðîâàíèåì äîðîãîñòîÿùåãî è ñëîæíîãî îáîðóäîâàíèÿ, à òàêæå êðóïíûõ ïàðòèé ìàøèí, ÷àñòî ñòàëè êðåäèòîâàòüñÿ íà äëèòåëüíûå ñðîêè ïîñòàâêè îòäåëüíûõ ìàøèí ïðîìûøëåííîãî íàçíà÷åíèÿ, ïîñòàâêè áûòîâûõ ìàøèí è äàæå çàï÷à�ñòåé è óçëîâ ìàøèí (ãëàâíûì îáðàçîì äëÿ ïîñëåäóþùåé ñáîðêè), óäîáðåíèé è ïðîäîâîëüñòâèÿ. 

Âñå ýòî âûçâàëî íåîáõîäèìîñòü ïåðåñòðîéêè ñèñòåì ôèíàíñèðîâàíèÿ ýêñ�ïîðòà, à ñëåäîâàòåëüíî, è ôîðì êðåäèòîâ è â ÑØÀ, è â Çàïàäíîé Åâðîïå. 

Äî òåõ ïîð, ïîêà ðàçâèâàþùèåñÿ ñòðàíû óäîâëåòâîðÿëèñü ñðåäíåñðî÷íûìè êðåäèòàìè, çàïàäíîåâðîïåéñêèå ôèðìû ìîãëè óñïåøíî êîíêóðèðîâàòü ñ àìå�ðèêàíñêèìè ýêñïîðòåðàìè íåñìîòðÿ íà òî, ÷òî ñðîêè àìåðèêàíñêèõ êðåäèòîâ, äîñòèãàâøèå 10-15 ëåò è áîëåå, çà÷àñòóþ íàìíîãî ïðåâûøàëè ñðîêè ôèðìåí�íûõ êðåäèòîâ çàïàäíîåâðîïåéñêèõ ïîñòàâùèêîâ. Íî, ïî âûøåèçëîæåííûì ïðè÷èíàì, ýòè ôèðìû áûëè âûíóæäåíû â öåëÿõ ñîõðàíåíèÿ ðûíêîâ ñáûòà èäòè íà çíà÷èòåëüíîå óäëèíåíèå ñðîêîâ êðåäèòîâ. 

Ðàñøèðèëàñü ïðàêòèêà ïðåäîñòàâëåíèÿ çàïàäíîåâðîïåéñêèìè ïîñòàâùè�êàìè êðåäèòîâ íà ñðîêè, ïðåâûøàþùèå 5 ëåò (ìàêñèìàëüíûé ñðîê, óñòà�íîâëåííûé â 1953 ã. " Áåðíñêèì ñîþçîì ñòðàõîâùèêîâ"). Ïðè÷åì, åñëè â 50-õ ãîäàõ ýòî äåëàëîñü íåëåãàëüíî, ïðè ïîìîùè óëîâîê, òî òåïåðü, â 60-õ ãîäàõ ñðîêè ôèðìåííûõ êðåäèòîâ â 7-8 ëåò ñòàëè íîðìàëüíûì ÿâëåíèåì. Ïðè ýòîì âñå ÷àùå ïðåäîñòàâëÿëèñü êðåäèòû äî 10 ëåò è áîëåå. Çà 60-67 ãîäû ñóììà ôèðìåííûõ êðåäèòîâ ñðîêîì áîëåå 5 ëåò âûðîñëà îðèåíòèðî�âî÷íî â 5 ðàç. Âî ìíîãèõ ñòðàíàõ áûëè ïðèíÿòû ïîñòàíîâëåíèÿ, èäóùèå â ðàçðåç ñ ðåêîìåíäàöèÿìè " Áåðíñêîãî ñîþçà". Ñîçäàííàÿ â ðàìêàõ ÅÝÑ ñèñòåìà êîîðäèíàöèè ïðàêòèêè ïðåäîñòàâëåíèÿ ýêñïîðòíûõ êðåäèòîâ íå îãðàíè÷èëà èõ ñðîêè, à ëèøü ïîòðåáîâàëà ãëàñíîñòè â ïðåäîñòàâëåíèè êðå�äèòîâ íà ñðîê áîëåå 5 ëåò è â ñëó÷àå íåîáõîäèìîñòè ïðîâåäåíèÿ ñîîòâåòñò�âóþùèõ êîíñóëüòàöèé. 

Ñèñòåìà ôèíàíñèðîâàíèÿ ýêñïîðòà ñ ïîìîùüþ êîììåð÷åñêèõ êðåäèòîâ èìåííî â ýòè ãîäû íå ñìîãëà ðåøèòü ïðîáëåìó äîëãîñðî÷íîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ ýêñïîðòíûõ ïîñòàâîê êàê â îòíîøåíèè îáúåìà òàêîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ, òàê è â îòíîøåíèè óñëîâèé ïðåäîñòàâëåíèÿ êðåäèòîâ. Ýòî áûëî ñâÿçàíî ñ òåì, ÷òî ïîäîáíàÿ ñèñòåìà êðåäèòîâàíèÿ â îñíîâå ñâîåé îïèðàëàñü ïðè ìîáèëèçàöèè ñðåäñòâ äëÿ ðåôèíàíñèðîâàíèÿ íà ÷àñòíóþ áàíêîâñêóþ ñèñòåìó, ïðåäîñòàâëÿâ�øóþ â ëó÷øåì ñëó÷àå ñðåäíåñðî÷íûå êðåäèòû. Êðîìå òîãî, ñòîèìîñòü òàêèõ êðåäèòîâ áûëà äîâîëüíî áîëüøîé. Âêëþ÷åíèå ÷àñòè åå â öåíó ïîñòàâêè ñ öåëüþ óìåíüøåíèÿ ïðîöåíòíîé ñòàâêè íå âñåãäà áûëî âîçìîæíûì è öåëåñîîáðàçíûì. Ïîýòîìó, èìåííî ïåðåä çàïàäíîåâðîïåéñêèìè ñòðàíàìè âñòàëà ïðîáëåìà ñîçäàíèÿ ñïåöèàëèçèðîâàííûõ ñèñòåì äîëãîñðî÷íîãî êðåäèòîâàíèÿ âíåøíèõ îïåðàöèé ñ ðàçâèâàþùèìèñÿ ñòðàíàìè. 

Â êîíöå 60-õ ãîäîâ äëÿ óäëèíåíèÿ ñðîêîâ ôèðìåííûõ êðåäèòîâ ñòàëà ïðè�ìåíÿòüñÿ ïðàêòèêà " êîìáèíèðîâàííîãî " ôèíàíñèðîâàíèÿ, ïðè êîòîðîé ÷àñò�íûå áàíêè áåðóò íà ñåáÿ ôèíàíñèðîâàíèå ñäåëêè â òå÷åíèå ïåðâûõ ëåò äåéñòâèÿ êðåäèòíîãî ñîãëàøåíèÿ, à äðóãèå êðåäèòíûå èíñòèòóòû - íåïîñðåäñòâåííî ïîäêëþ÷àþòñÿ ê êðåäèòíîé îïåðàöèè â ïîñëåäóþùèå ãîäû. Îáû÷íî ÷àñòíûå áàíêè ôèíàíñèðîâàëè ôèðìåííûå êðåäèòû íà ñðîê äî 4-5 ëåò ïîñëå ïîñòàâêè, à ãîñóäàðñòâåííûå - íà ïîñëåäóþùèå 5-7 ëåò è áîëåå (ÔÐÃ ). 

Â öåëîì, ñèñòåìû äîëãîñðî÷íîãî êðåäèòîâàíèÿ â çàïàäíîåâðîïåéñêèõ ñòðàíàõ â êîíöå 60-õ ãîäîâ ðàçâèâàëèñü ïî ïóòè ðàçâèòèÿ ïðÿìîãî ãîñóäàð�ñòâåííîãî êðåäèòîâàíèÿ èíîñòðàííûõ ïîêóïàòåëåé è ïðåäîñòàâëåíèÿ ôè�íàíñîâûõ êðåäèòîâ. 

Îñíîâíûì èñòî÷íèêîì ñðåäñòâ äëÿ ïðåäîñòàâëåíèÿ ôèíàíñîâûõ êðåäèòîâ ñëóæèë ÷àñòíûé êàïèòàë. Ãàðàíòèè ïî ôèíàíñîâûì êðåäèòàì âûäàâàëèñü òàê æå, êàê è ïî êîììåð÷åñêèì. Íî ñóùåñòâîâàëè è ñóùåñòâåííûå îòëè÷èÿ. Ñàìè ôèðìû- ýêñïîðòåðû îáû÷íî íå ó÷àñòâîâàëè ñâîèìè ñðåäñòâàìè â ôèíàíñèðî�âàíèè ñäåëîê. Îíè, ïî ñóùåñòâó, ëèøü ïîëó÷àëè äåíåæíûé ýêâèâàëåíò ïî ñâîèì ïîñòàâêàì íàëè÷íûìè. 

Ðàñøèðåíèå ïðàêòèêè äîëãîñðî÷íîãî êðåäèòîâàíèÿ ýêñïîðòà èç çàïàäíîåâ�ðîïåéñêèõ ñòðàí çàñòàâèëî â ñâîþ î÷åðåäü ÑØÀ íå òîëüêî óâåëè÷èòü îáúåì òàêèõ êðåäèòîâ, ïðåäîñòàâëÿâøèõñÿ â îñíîâíîì ðàçâèâàþùèìñÿ ñòðàíàì, íî è ñäåëàòü óñëîâèÿ ïðåäîñòàâëåíèÿ òàêèõ êðåäèòîâ (â ïåðâóþ î÷åðåäü èõ ñðîêè è ñòîèìîñòü) áîëåå ïðèåìëåìûìè äëÿ ïîêóïàòåëåé. 

Òàêèì îáðàçîì, ñóùåñòâîâàâøåå äî íà÷àëà 60-õ ãîäîâ ÷åòêîå ðàçãðàíè÷å�íèå â ñèñòåìàõ êðåäèòîâàíèÿ ýêñïîðòà â ðàçâèâàþùèåñÿ ñòðàíû èç ÑØÀ è Çàïàäíîé Åâðîïû ê êîíöó 60-õ ãîäîâ ïðàêòè÷åñêè ñãëàäèëîñü. 

Íàèáîëåå áûñòðûìè òåìïàìè â 60-å ãîäû ðîñëè ïðÿìûå ãîñóäàðñòâåííûå êðåäèòû. Ñ 1961 ïî 1967 ã. ñðåäíåãîäîâàÿ ñóììà òàêèõ êðåäèòîâ âîçðîñëà áîëåå ÷åì â 2 ðàçà ïî ñðàâíåíèþ ñî ñðåäíåãîäîâîé ñóììîé èõ â òå÷åíèå ïðåäûäóùåãî ïÿòèëåòèÿ (56- 60 ãã.). Îäíàêî ïîñëå ðåçêîãî ñêà÷êà íà ðóáåæå 50-60-õ ãîäîâ îíè ðîñëè ñðàâíèòåëüíî óìåðåííûìè òåìïàìè. Èì íåçíà÷èòåëüíî óñòóïàëè ïî òåìïàì ðîñòà êðåäèòû ìåæäóíàðîäíûõ îðãàíèçàöèé. 

Áîëåå óìåðåííûìè òåìïàìè ðîñ îáúåì ÷àñòíûõ (êîììåð÷åñêèõ è áàíêîâ�ñêèõ) êðåäèòîâ. Ñîãëàñíî äàííûì ÌÁÐÐ, äàòèðîâàííûì 1967 ã., çàäîëæåí�íîñòü ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàí ïî ôèðìåííûì êðåäèòàì â êîíöå 1955 ã. ñîñòàâèëà îêîëî 8 ìëðä.äîëë., â òîì ÷èñëå ïî êðåäèòàì, ïîëó÷åííûì ïîä ãàðàíòèþ ïðàâèòåëüñòâ ýòèõ ñòðàí - 6 ìëðä.äîëë. Ïî îðèåíòèðîâî÷íûì ïîäñ÷åòàì íà îñíîâå ñòàòèñòè÷åñêèõ äàííûõ ÎÝÑÐ è Êîìèòåòà ñîäåéñòâèÿ ðàçâèòèþ, ðîëü îòäåëüíûõ âèäîâ ìåæäóíàðîäíûõ êðåäèòîâ ñ 1956 ïî 1967 ãã. èçìåíÿëàñü ñëåäóþùèì îáðàçîì (èñïîëüçîâàííàÿ ÷àñòü â ìëðä.äîëë.):

                                               1956          1960         1965         1967

ÂÈÄÛ ÊÐÅÄÈÒÀ                                   $     %       $     %      $      %     $    % 

ìåæäóíàðîäíûé êðåäèò(âñåãî)                  2,43  100     3.59   100     6,55   100   8,24  100 

   - ôèðìåííûå êðåäèòû*                        1,30  61,7     2,00   55,7    2,90  44.3   3,8    6,1

   - ïðÿìûå ãîñóäàðñòâåííûå                    0.75 30,8     1,25   34,8     2,83  43.2   3,4   40,9 

   - êðåäèòû ìåæäóíàðîäíûõ 

     îðãàíèçàöèé                                     0,18  7,4      0,34    9,5     0,82 12,5   1,1   13,0 

*-ïîäñ÷åòû îðèåíòèðîâî÷íûå 



Îòíîñèòåëüíîå çíà÷åíèå ÷àñòíûõ êðåäèòîâ (îñíîâíóþ ìàññó êîòîðûõ ñî�ñòàâëÿþò ôèðìåííûå êðåäèòû) â öåëîì óìåíüøèëîñü, íî ïåðâåíñòâà îíè íå óñòóïèëè. 

×òî êàñàåòñÿ ðàçâèòèÿ ìåæäóíàðîäíîãî êðåäèòà â îòíîøåíèÿõ ìåæäó ðàçâèòûìè ñòðàíàìè, òî åãî ðîëü çàìåòíî îñëàáëà. Óìåíüøåíèå ïðèòîêà àìåðèêàíñêèõ êðåäèòîâ â Çàïàäíóþ Åâðîïó ïðîèñõîäèëî çà ñ÷åò ïðÿìûõ ãîñóäàðñòâåííûõ êðåäèòîâ ñ ïðåêðàùåíèåì äåÿòåëüíîñòè ðàçëè÷íûõ ïðî�ãðàìì è ïëàíîâ ïîìîùè. Ðîñò ïðèòîêà ÷àñòíûõ êàïèòàëîâ (áàíêîâñêèõ è ôèðìåííûõ) íå ìîã êîìïåíñèðîâàòü òàêîå ñîêðàùåíèå îáúåìà ãîñóäàðñò�âåííûõ êðåäèòîâ. 

Îäíîâðåìåííî ñ ýòèì óêðåïèëèñü êðåäèòíûå ñâÿçè ìåæäó çàïàäíîåâðîïåé�ñêèìè ñòðàíàìè. Èñêëþ÷èòåëüíóþ ðîëü ïðè ýòîì èãðàëè ÷àñòíûå êðåäèòû. Ïðåäîñòàâëåíèå ãîñóäàðñòâåííûõ êðåäèòîâ ðàñïðîñòðàíåíèÿ íå ïîëó÷èëî. Ëèøü â îòäåëüíûõ ñëó÷àÿõ òàêèå êðåäèòû èñïîëüçóþòñÿ äëÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ ýêñïîðòíûõ ïîñòàâîê âîåííîé òåõíèêè. 

Íåîáõîäèìîñòü êðåäèòîâàíèÿ îïåðàöèé ìåæäó ïðîìûøëåííî ðàçâèòû�ìè ñòðàíàìè áûëà âûçâàíà íåñêîëüêî èíûìè ïðè÷èíàìè, ÷åì â ñëó÷àå ñ ðàçâèâàþùèìèñÿ. Âàëþòíûå ïðîáëåìû, âàëþòíîå ðåãóëèðîâàíèå ïîñëå êîíöà 50-õ ãã. èãðàëè çäåñü âòîðîñòåïåííóþ ðîëü èëè âîîáùå íå èìåëè çíà÷åíèÿ. Îãðàíè÷åíèå â îòíîøåíèè óñëîâèé ïðåäîñòàâëåíèÿ êðåäèòîâ ñî ñòîðîíû ãîñóäàðñòâåííûõ îðãàíèçàöèé â òîðãîâëå ìåæäó ðàçâèòûìè ñòðà�íàìè òîæå ïî ñóùåñòâó íå èìåëè ìåñòà. Óñëîâèÿ ïëàòåæà, êàê ïðàâèëî, ðåãóëèðîâàëèñü èñêëþ÷èòåëüíî ýêñïîðòåðîì è èìïîðòåðîì. Ïîýòîìó, îñ�íîâíîé ïðè÷èíîé èñïîëüçîâàíèÿ èíîñòðàííûõ êðåäèòîâ ÿâëÿåòñÿ ÷èñòî êîììåð÷åñêàÿ âûãîäà, ñòðåìëåíèå ïîëó÷èòü çàåìíûå ñðåäñòâà íà íàèáîëåå âûãîäíûõ óñëîâèÿõ. 

Âîçìîæíîñòü ïîëó÷åíèÿ êðóïíûõ çàéìîâ ó ìåñòíûõ áàíêîâ èëè íà ðûíêå ññóäíûõ êàïèòàëîâ (ïóòåì ðàçìåùåíèÿ îáëèãàöèé) ñåðüåçíî îãðàíè÷èâàëà ðîëü ìåæäóíàðîäíîãî êðåäèòà êàê ñðåäñòâà ôèíàíñèðîâàíèÿ èìïîðòà ôèðìàìè â ðàçâèòûõ ñòðàíàõ. 

Íàèáîëüøåå ðàñïðîñòðàíåíèå ïîëó÷èëè ôèðìåííûå êðåäèòû, èñïîëüçóå�ìûå äëÿ ôèíàíñèðîâàíèå ýêñïîðòà. Îäíàêî íåðåäêî îíè íå îïîñðåäñòâîâàëè òîâàðíûå ïîñòàâêè, à ïðåäîñòàâëÿëèñü äëÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ èíîñòðàííûõ ïðåä�ïðèÿòèé, â äåÿòåëüíîñòè êîòîðûõ çàèíòåðåñîâàí êðåäèòîð. Â 60-õ ãã. òàêàÿ ïðàêòèêà ïðèîáðåëà îñîáûé ðàçìàõ â Èòàëèè, ãäå êðåäèòû èíîñòðàííûõ êîì�ïàíèé ñâîèì äî÷åðíèì ïðåäïðèÿòèÿì íà ñðîê áîëåå 5 ëåò ìîãëè ïðåäîñòàâ�ëÿòüñÿ áåç ïðåäâàðèòåëüíîãî ðàçðåøåíèÿ êàçíà÷åéñòâà è ìèíèñòåðñòâà âíåø�íåé òîðãîâëè. 

Ôèðìåííûå êðåäèòû ïðåäîñòàâëÿëèñü, â ïåðâóþ î÷åðåäü, ïîêóïàòåëÿì ñòðàí ñ âûñîêîé ñòîèìîñòüþ êðåäèòà ( ßïîíèÿ, Èòàëèÿ è äð.), íî áûëè ñëó÷àè è ýêñïîðòíîé ïðîäàæè ìàøèí è îáîðóäîâàíèÿ â êðåäèò è â ÔÐÃ, Àíãëèþ è ÑØÀ. 

Â êîíöå 60-õ ãã. ðîëü ôèðìåííûõ êðåäèòîâ êàê ñðåäñòâà ôîðñèðîâàíèÿ ñáûòà íà ðûíêå ðàçâèòûõ ñòðàí âîçðîñëà. Ïîëó÷èâøàÿ áîëüøîå ðàçâèòèå ïðàê�òèêà ïðîäàæè â ðàññðî÷êó áûòîâûõ ìàøèí è ïðîèçâîäñòâåííîþ îáîðóäîâàíèÿ íà âíóòðåííåì ðûíêå ýòèõ ñòðàí çàñòàâèëà è èíîñòðàííûõ ïîñòàâùèêîâ ïðè�áåãíóòü ê íåé. 

Çàïàäíîåâðîïåéñêèå ôèðìû ïðåäîñòàâëÿëè êðåäèòû íà òå æå ñðîêè, ÷òî è íà äåíåæíîì ðûíêå ñòðàíû èìïîðòåðà. Êðåäèòû ïðè ïðîäàæå ñòàíêîâ, ãðóçîâûõ ìàøèí, ñêëàäñêîãî îáîðóäîâàíèÿ, ñòðîèòåëüíûõ ìàøèí ïðåäî�ñòàâëÿëèñü îáû÷íî íà 2-3 ãîäà. Îäíàêî èíîñòðàííûå ïîñòàâùèêè ìîãëè äàâàòü êðåäèòû è íà áîëåå äëèòåëüíûå ñðîêè. Íàèáîëåå ãèáêóþ ïîëèòèêó â ýòîì ïëàíå ïðîâîäèëè ôèðìû ÔÐÃ. Íàïðèìåð, ïðè ïðîäàæå ñòàíêîâ íà âíóòðåííåì ðûíêå íåáîëüøèå è ñðåäíèå èòàëüÿíñêèå ôèðìû ïîëó÷àëè ðàññðî÷êó ïëàòåæà äî 2-3 ëåò. Ôèðìû æå ÔÐÃ ïîñòàâëÿëè â Èòàëèþ ñòàíêè â êðåäèò íà ñðîê îò 2 äî 5 ëåò, à â ïåðèîä ñïàäà êîíúþíêòóðû â 1964-65 ãã. äàæå íà ñðîê äî 10 ëåò. 

Ôèðìû-ïîñòàâùèêè øëè íà ïðåäîñòàâëåíèå êðåäèòîâ èíîñòðàííûì ïî�êóïàòåëÿì ïîä÷àñ äàæå ñ áîëüøåé çàäîëæåííîñòüþ, ÷åì áàíêè ñòðàíû-èì�ïîðòåðà. Â ñâîþ î÷åðåäü, ôèðìû-èìïîðòåðû òàêæå ïðåäïî÷èòàëè îáðà�ùàòüñÿ çà êðåäèòàìè ê ýêñïîðòåðàì, ò.ê. óñëîâèÿ áûëè âûãîäíåå, à âîçíè�êàâøàÿ çàäîëæåííîñòü íå ëèøàëà èõ âîçìîæíîñòè ïîëó÷àòü êðåäèòû ó ìåñòíûõ áàíêîâ. Ôèðìû-êðåäèòîðû ïîëó÷àëè ññóäû íà ýêñïîðòíûå íóæäû ó ñâîèõ áàíêîâ, êàê ïðàâèëî, ïî ëüãîòíûì ñòàâêàì, à èõ êðåäèòíûå îïåðà�öèè ãàðàíòèðîâàëèñü îò ðàçëè÷íûõ ðèñêîâ ãîñóäàðñòâåííûìè ñòðàõîâûìè êîìïàíèÿìè. 

Åñòåñòâåííî, ÷òî îñòðàÿ êîíêóðåíòíàÿ áîðüáà ñ ïîìîùüþ ýêñïîðòíûõ êðå�äèòîâ èìåëà ìåñòî ïðè ïðîäàæå òåõ âèäîâ òîâàðîâ, íà ðûíêå êîòîðûõ íàáëþ�äàëàñü îñîáåííî ïëîõàÿ êîíúþíêòóðà.

Äàæå â ÑØÀ ïðåäñòàâëåíèå ïðÿìûõ ïðàâèòåëüñòâåííûõ êðåäèòîâ è ïðÿìûõ êðåäèòîâ ãîñóäàðñòâåííûõ êðåäèòî-ôèíàíñîâûõ îðãàíèçàöèé äëÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ ýêñïîðòà â êîíöå 60-õ ãîäîâ ðåçêî ñîêðàòèëîñü. Ñîêðàùåíèå òàêèõ îïåðàöèé Ýêñïîðòíî-Èìïîðòíûì áàíêîì ñîïðîâîæäàëîñü ðàñøèðåíèåì ïðàêòèêè ïðåäîñòàâëåíèÿ àìåðèêàíñêèìè ýêñïîðòåðàìè ôèðìåííûõ êðåäèòîâ.

3. Êîììåð÷åñêèé êðåäèò íà ñîâðåìåííîì ýòàïå

Â íà÷àëå 70-õ ãîäîâ êîììåð÷åñêîå êðåäèòîâàíèå âñå åùå îñòàâàëîñü ãëàâ�íûì ôèíàíñîâûì èíñòðóìåíòîì ñáûòà ïðîäóêöèè â îïòîâîì çâåíå. Îäíàêî ñâîéñòâåííàÿ êîììåð÷åñêîìó êðåäèòó óãðîçà íàðóøåíèÿ öåïíîé ïëàòåæíîé çàâèñèìîñòè â ïðîöåññå êóïëè-ïðîäàæè òîâàðà äåëàëà äðóãèå âèäû êðåäèòîâà�íèÿ âíåøíåé òîðãîâëè âñå áîëåå ïðåäïî÷òèòåëüíûìè. 

Â ñîâðåìåííîì ìèðå ëüâèíàÿ äîëÿ êîììåð÷åñêîãî êðåäèòà ïðèõîäèòñÿ íà êðóïíåéøèå ÒÍÊ, êîòîðûå èìåþò íàèáîëåå áëàãîïðèÿòíûå óñëîâèÿ ðåàëèçà�öèè òîâàðîâ è ïîëó÷åíèÿ ïðè÷èòàþùèõñÿ ïëàòåæåé. Ñèëà òàêèõ ÒÍÊ ñîñòîèò â èõ ñïîñîáíîñòè îñóùåñòâëÿòü øèðîêèé âûáîð âàðèàíòîâ òàêòè÷åñêîé ïîëèòè�êè ïî îòíîøåíèþ ê äîëæíèêàì è îöåíèâàòü ïîòåíöèàëüíûå âîçìîæíîñòè ïî�êóïàòåëåé â áîëåå ðàííåì ïîëó÷åíèè ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ ÷åðåç êëàññè÷åñêèé ìåòîä ó÷åòà è çàëîãà âåêñåëåé è äðóãèå áîëåå ñîâðåìåííûå ôîðìû áàíêîâñêîãî ðåôèíàíñèðîâàíèÿ êîììåð÷åñêîãî êðåäèòà. 

Â íàñòîÿùåå âðåìÿ ïðåîáëàäàþùåé íà ðûíêå ñòàíîâèòñÿ òåíäåíöèÿ ê óäëè�íåíèþ ñðîêîâ ðåàëèçàöèè òîâàðîâ, ïðè÷åì íå òîëüêî â ôàçàõ êðèçèñà è äåïðåñ�ñèè, íî è âî âðåìÿ îæèâëåíèÿ è ïîäúåìà. Åñëè â ïðîøëîì âåêå íàáëþäàëîñü óñêîðåíèå ðåàëèçàöèè òîâàðîâ (íàïðèìåð, ñðåäíèé ñðîê ó÷åòà âåêñåëåé â öàðñêîé Ðîññèè ñîêðàòèëñÿ ñî 156 äíåé â 1870-1874 ãã. äî 92 äíåé â 1905-1909 ãã. (àíàëîãè÷íûå òåíäåíöèè íàáëþäàëèñü è â äðóãèõ ñòðàíàõ), è âïëîòü äî 70-õ ãîäîâ òèïè÷íûì ñðîêîì ó÷åòà âåêñåëÿ áûëè 3 ìåñÿöà), òî ñåé÷àñ ïîëó÷àþò ðàçâèòèå áîëåå äëèòåëüíûå ñðîêè ó÷åòà âåêñåëåé äî 120-170 äíåé. 

Íàðÿäó ñ ðàçâèòèåì ïðÿìîé ïðîäàæè ïðîäóêöèè åå êîíå÷íîìó ïîòðåáèòåëþ íåïîñðåäñòâåííûì ïðîèçâîäèòåëåì âîçðàñòàåò çíà÷åíèå îïòîâûõ ïîñðåäíèêîâ, ' ÷òî ñïîñîáñòâóåò íàêîïëåíèþ áîëüøèõ òîâàðíûõ çàïàñîâ â ðàçëè÷íûõ òîðã�îâûõ çâåíüÿõ. 

Â ïîñëåäíåå âðåìÿ óñêîðåííî ðàçâèâàåòñÿ òîðãîâëÿ ïîòðåáèòåëüñêèìè òî�âàðàìè, êîòîðàÿ âñå áîëüøå âëèÿåò íà òîðãîâëþ â öåëîì, íà ïðîèçâîäñòâåííûé ïðîöåññ è íà ðàçâèòèå êàðäèíàëüíûõ ñâÿçåé ìåæäó ïðîèçâîäèòåëÿìè è ïîòðåáèòåëÿìè. Ðåçêî âîçðîñ òîâàðîîáîðîò ìåæäó êîìïàíèÿìè, âõîäÿùèìè â ñîñòàâ îäíîé ÒÍÊ. 

Âñå ýòî âî ìíîãîì ïðåäîïðåäåëèëî óðîâåíü è ôîðìû ðàçâèòèÿ êðåäèòà âî âíåøíåé òîðãîâëå â 80-å ãîäû. 

Â ïîñëåäíåå âðåìÿ âñå áîëüøå è áîëüøå ñòàíîâèòñÿ çàìåòíûì ãîñóäàðñò�âåííîå ñóáñèäèðîâàíèå ýêñïîðòà. Ïðàâèòåëüñòâà ðàçâèòûõ ñòðàí ñòàëè ÷àùå è â áîëüøèõ îáúåìàõ íàïðàâëÿòü íà ýòè öåëè ÷àñòü ìîáèëèçîâàííûõ ó íàëîãîï�ëàòåëüùèêîâ â áþäæåò ñðåäñòâ äëÿ óëó÷øåíèÿ ïëàòåæíîãî áàëàíñà ñòðàíû, ïîääåðæàíèÿ óðîâíÿ çàíÿòîñòè è ýêîíîìè÷åñêîé àêòèâíîñòè â ýêñïîðòíûõ îòðàñëÿõ ïðîìûøëåííîñòè. 

Ïîñêîëüêó ýêñïîðòíûå êðåäèòû â ïåðâóþ î÷åðåäü òðåáóþò íàëè÷èÿ áîëü�øèõ äåíåæíûõ ôîíäîâ, ãîñóäàðñòâî ñòðåìèòñÿ ñíÿòü ñ ñåáÿ ÷àñòü áðåìåíè ïî èõ àêêóìóëÿöèè è ïðèâëåêàåò îñíîâíóþ ìàññó íåîáõîäèìûõ ðåñóðñîâ ñ ÷àñò�íûõ ðûíêîâ êàïèòàëà, à ñîáñòâåííûå áþäæåòíûå ñðåäñòâà íàïðàâëÿåò òîëüêî íà äîâåäåíèå óñëîâèé ïðåäîñòàâëåíèÿ âíåøíåòîðãîâûõ êðåäèòîâ äî êîíêóðåí�òîñïîñîáíîãî óðîâíÿ, ïîíèæàÿ ïðîöåíòíûå ñòàâêè ïî íèì è óâåëè÷èâàÿ ïåðèîä êðåäèòîâàíèÿ. Ñîîòâåòñòâåííî, ÷åì áîëüøå óñëîâèÿ ïðåäîñòàâëåíèÿ âíåøíå�òîðãîâûõ êðåäèòîâ îòëè÷àþòñÿ îò ñóùåñòâóþùèõ íà âíóòðåííåì ðûíêå êàïè�òàëà, òåì âûøå ðàñõîäû ïðàâèòåëüñòâà. Òåîðåòè÷åñêè ïðè òàêîé ñèñòåìå ñóá�ñèäèðîâàíèÿ ýêñïîðòà ãîñóäàðñòâî ñïîñîáíî çíà÷èòåëüíî "îòðûâàòü" óñëîâèÿ ñâîèõ êðåäèòîâ îò ðûíî÷íûõ, íî íà ïðàêòèêå åãî âîçìîæíîñòè â ýòîì îòíîøå�íèè íå áåçãðàíè÷íû. Ýòî âûíóæäàåò ðàçâèòûå ñòðàíû èñêàòü êîìïðîìèññû â äàííîé îáëàñòè, ò.å. îïðåäåëÿòü ðàìêè âçàèìîñîãëàñîâàííûõ óñëîâèé ãîñóäàð�ñòâåííîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ âíåøíåé òîðãîâëè. 

Âåñíîé 1978 ã. ñòðàíû-÷ëåíû ÎÝÑÐ, êðîìå Òóðöèè è Èñëàíäèè, ïîäïèñàëè ñîãëàøåíèå îá óíèôèêàöèè ýêñïîðòíûõ êðåäèòîâ, íàçûâàåìîå ÷àùå Êîíñåíñó�ñîì ïî ýêñïîðòíûì êðåäèòàì. Ýòî ñîãëàøåíèå íàïðàâëåíî íà óíèôèêàöèþ âàæíåéøèõ óñëîâèé ãîñóäàðñòâåííûõ ýêñïîðòíûõ êðåäèòîâ: ñðîêîâ, ìèíè�ìàëüíîãî ðàçìåðà ïðîöåíòíîé ñòàâêè, äîëè ïîêðûòèÿ ëüãîòíîé ññóäîé ñòîèìî�ñòè êîíòðàêòà èëè ìèíèìàëüíîãî ðàçìåðà íàëè÷íûõ ïëàòåæåé, êðóãà ïîäïàäà�þùèõ ïîä íåãî òîâàðîâ è óñëóã. Âñå ýòè óñëîâèÿ ðåãóëÿðíî ïåðåñìàòðèâàþòñÿ. 

Ðîñò äîëè ãîñóäàðñòâåííîãî êðåäèòîâàíèÿ ýêñïîðòà ïî ñðàâíåíèþ ñ ÷àñò�íûì âûçâàí ìåíüøåé âûãîäíîñòüþ ïîñëåäíåãî. Ýòà ñðàâíèòåëüíàÿ íåâûãîä�íîñòü çàêëþ÷àåòñÿ íå òîëüêî â ðûíî÷íîì óðîâíå ïðîöåíòíîé ñòàâêè, íî è â ìåíüøåì ðàçìåðå êðåäèòà, îòñóòñòâèè àâòîìàòèçìà â åãî ïîëó÷åíèè. Êðîìå òîãî, ðàçâèòèå íà ìåæäóíàðîäíîì ññóäíîì ðûíêå òåíäåíöèè ïðåäîñòàâëåíèÿ çàéìîâ ïî "ïëàâàþùèì" ñòàâêàì çíà÷èòåëüíî çàòðóäíÿåò îöåíêó îáùåé ñòî�èìîñòè çàéìà äëÿ äîëæíèêà, ò.ê. óðîâåíü ïðîöåíòà çàðàíåå íåèçâåñòåí. 

Îäíàêî â 80-å ãîäû îäíîâðåìåííî ñ áûñòðûì ðàçâèòèåì ãîñóäàðñòâåííîãî ïðÿìîãî áàíêîâñêîãî êðåäèòîâàíèÿ ïðîèñõîäèò è óâåëè÷åíèå îáúåìà êîììåð�÷åñêîãî êðåäèòîâàíèÿ è ñâÿçàííîãî ñ íèì êîñâåííîãî áàíêîâñêîãî êðåäèòà, õîòÿ è ãîðàçäî ìåíüøèìè òåìïàìè. Ðîñò ìèðîâîãî âíåøíåòîðãîâîãî îáîðîòà (äîëÿ ýêñïîðòà â ìèðîâîì ÂÂÏ ïîäíÿëàñü ñ 12% â 1960 ã. äî 22 % â 1980 ã.), óäëèíåíèå âðåìåíè ðåàëèçàöèè òîâàðîâ, óâåëè÷åíèå ÷èñëà ïîñðåäíèêîâ, ôîð�ñèðîâàíèå (â òîì ÷èñëå è ãîñóäàðñòâîì) ïðîèçâîäñòâà è ðåàëèçàöèè òîâàðîâ - âñå ýòî ïðèâåëî ê íåîáõîäèìîñòè äëÿ ôèðì óâåëè÷åíèÿ îáúåìà ïðîäàæ òîâàðîâ â êðåäèò. 

Êàê óæå îòìå÷àëîñü âûøå, â ïåðâîé ïîëîâèíå XX âåêà ïðè àáñîëþòíîì ðîñòå îáúåìà êîììåð÷åñêîãî êðåäèòîâàíèÿ, åãî äîëÿ â îïîñðåäñòâîâàíèè âíåø�íåòîðãîâûõ ïðîäàæ èìåëà òåíäåíöèþ ê ñíèæåíèþ. Îäíà èç ïðè÷èí ýòîãî ïðîöåññà, ïðîäîëæàþùåãîñÿ è ïîíûíå, çàêëþ÷àëîñü â ôîðìèðîâàíèè âñå áîëü�øåãî ÷èñëà ìîíîïîëèé è óêðåïëåíèè èõ ïîçèöèé â ýêîíîìèêå, ÷òî ñïîñîáñòâî�âàëî ðîñòó ïðîäàæ òîâàðîâ êîíå÷íîìó ïîòðåáèòåëþ, ìèíóÿ îïòîâûõ ïîñðåäíè�êîâ. Êðîìå òîãî, èçìåíåíèå ðîëè áàíêîâ îçíà÷àëî, â ÷àñòíîñòè, è ñíèæåíèå äîëè êîñâåííîãî áàíêîâñêîãî êðåäèòîâàíèÿ ïî ñðàâíåíèþ ñ ïðÿìûì. 

Ñóùåñòâóåò âíóòðåííÿÿ ïðîòèâîðå÷èâîñòü ðàçâèòèÿ êîììåð÷åñêîãî êðåäè�òîâàíèÿ, êîòîðàÿ îáóñëîâëåíà òåì, ÷òî îíî, ñ îäíîé ñòîðîíû, áàçèðóåòñÿ íà äâèæåíèè òîâàðîâ è îïðåäåëåíî èì, à ñ äðóãîé ñòîðîíû, ÿâëÿåòñÿ îäíîé èç ôîðì êðåäèòà âîîáùå è îòðàæàåò îáùåå ñîñòîÿíèå åãî ðàçâèòèÿ. 

Êîììåð÷åñêèé êðåäèò ñàìûì òåñíûì îáðàçîì ñâÿçàí ñ áàíêîâñêèì - áàíêè ïðîèçâîäÿò àêöåïò, ó÷åò, ïåðåó÷åò êîììåð÷åñêèõ âåêñåëåé, ïðèíèìàþò èõ â çàëîã. Ïîñêîëüêó çà êàæäûì òàêèì âåêñåëåì ñòîÿò îïðåäåëåííûå òîâàðû, ïðîäàæà êîòîðûõ ïîçâîëÿåò ïîãàñèòü îáÿçàòåëüñòâà ïî íåìó, òî ýòè îïåðàöèè ñ âåêñåëÿìè ñ÷èòàþòñÿ äëÿ áàíêîâ íàèáîëåå áåçîïàñíûìè è ëèêâèäíûìè. 

Ïîëó÷èëè ðàçâèòèå è âåêñåëÿ, íå áàçèðóþùèåñÿ íà òîðãîâûõ ñäåëêàõ - ôèíàíñîâûå âåêñåëÿ, ïëàòåëüùèêàìè ïî êîòîðûì âûñòóïàþò áàíêè, à òàêæå "äðóæåñêèå" âåêñåëÿ, âçàèìíî âûñòàâëÿåìûå ïðåäïðèíèìàòåëÿìè äðóã íà äðó�ãà ñ öåëüþ ïîëó÷åíèÿ áàíêîâñêèõ ññóä. 

Òàêèì îáðàçîì, âåêñåëþ íå âñåãäà ïðîòèâîñòîÿò ðåàëüíûå òîâàðû, ÷òî ÷àñòî ïðèâîäèò ê ñåðüåçíûì çàòðóäíåíèÿì ïðè ïðåâðàùåíèè åãî â äåíüãè. 

Â ïåðèîä ýêîíîìè÷åñêîãî êðèçèñà 1929-1933 ãîäîâ è ïîñëåäóþùåé äåïðåñ�ñèè ÷åòâåðòü âñåõ áàíêðîòñòâ ïðîèçîøëà âñëåäñòâèå íåïëàòåæåñïîñîáíîñòè âåêñåëåäàòåëÿ èëè ãàðàíòèðîâàâøåãî åãî áàíêà. 

Â íàñòîÿùåå âðåìÿ ïðîáëåìà ïîëó÷åíèÿ äåíåã ïî âåêñåëÿì íå òîëüêî íå îñëàáëà, íî, íàïðîòèâ, çíà÷èòåëüíî âîçðîñëà. Îñîáåííî àêòóàëüíîé ñòàëà ïðî�áëåìà çàäåðæêè âîçâðàòà ñðåäñòâ ïî âåêñåëþ. Ïî îöåíêàì ñïåöèàëèñòîâ, ïî÷òè êàæäûé ïÿòûé âåêñåëü ïîãàøàåòñÿ ñ íåñîáëþäåíèåì ñðîêîâ. Âñå ýòî çàìåäëÿåò íîðìàëüíûé êðóãîîáîðîò êàïèòàëà, ìîæåò ïîäîðâàòü äîâåðèå ê êîðïîðàöèè è ñíèçèòü åå êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòü. Â ñâÿçè ñ ýòèì âîçðàñòàåò âíèìàíèå êîðïî�ðàöèé ê âîïðîñàì îðãàíèçàöèè êîììåð÷åñêîãî êðåäèòà. Îñîáåííî àêòèâíû â ýòîé îáëàñòè ÒÍÊ. 

Áóðæóàçíûå ýêîíîìèñòû âûäåëÿþò ñëåäóþùèå îñíîâíûå ñîñòàâëÿþùèå ðåàëèçàöèè: óñëîâèÿ ïðåäîñòàâëåíèÿ êîììåð÷åñêîãî êðåäèòà (êîëè÷åñòâî ãàðàíòîâ, ñðîêà) , ìåòîäû ïëàòåæà (ôîðìû ðàñ÷åòîâ, îïëàòà ÷àñòÿìè èëè öåëèêîì è ò.ä.), âîçìîæíîñòü îòêëîíåíèÿ îáúåìà òîâàðîâ â êàæäîé ïàðòèè îò çàêàçàí�íîãî êîëè÷åñòâà. Ýòè ýëåìåíòû âî ìíîãîì îïðåäåëÿþò îðãàíèçàöèþ ìåõàíèçìà êîììåð÷åñêîþ êðåäèòîâàíèÿ. 

Â 70-õ ãîäàõ â êðóïíûõ ÒÍÊ ïîÿâèëèñü ñïåöèàëüíûå îòäåëû, çàíèìàþùè�åñÿ êîììåð÷åñêèì êðåäèòîâàíèåì, ðóêîâîäèòåëè ýòèõ îòäåëîâ ñòàëè âõîäèòü â ñîâåòû óïðàâëÿþùèõ. Ïåðâîíà÷àëüíî îñíîâíîé çàäà÷åé ýòèõ îòäåëîâ áûë ñáîð ïëàòåæåé, ïðè÷èòàþùèõñÿ ïî âåêñåëÿì. Â äàëüíåéøåì èõ ôóíêöèè ðàñøèðè�ëèñü è ñòàëè îõâàòûâàòü: 

îðãàíèçàöèþ âîçäåéñòâèÿ íà ïîòåíöèàëüíûõ íåïëàòåëüùèêîâ;

èçó÷åíèå ïëàòåæåñïîñîáíîñòè êëèåíòîâ; 

ðàçðàáîòêó íîâûõ ôîðì êîììåð÷åñêîãî êðåäèòà è ïëàòåæåé. 

Ýòè îòäåëû òåñíî ñîòðóäíè÷àþò ñ áàíêàìè, ðàáîòàþùèìè ñ âåêñåëÿìè, ïðèíàäëåæàùèìè ÒÍÊ. Íàïðèìåð, ó "American Steel" â îòäåëå êîììåð÷åñêîãî êðåäèòà ðàáîòàþò áàíêîâñêèå ñëóæàùèå, ñîçäàíà êàðòîòåêà âåêñåëåé, ñîåäè�íåííàÿ ýëåêòðîííûìè êàíàëàìè ñâÿçè ñ áàíêîâñêèì êîìïüþòåðîì; ïðåäîñòàâ�ëåíèå áàíêîâñêîãî êðåäèòà ïîä âåêñåëü ïðîèñõîäèò ïðàêòè÷åñêè àâòîìàòè÷å�ñêè, â ðåçóëüòàòå äàííûé îòäåë ÒÍÊ ñðàñòàåòñÿ ñ áàíêîì. 

Åñëè â 60-õ ãîäàõ ÒÍÊ óäåëÿëè ìàëî âíèìàíèÿ ðåàëèçàöèè òîâàðîâ, òî ñ 1973 ã. ïîëîæåíèå ðåçêî èçìåíèëîñü. Ïî öåëîé ãðóïïå òîâàðîâ (íåôòü, ãàç, öåìåíò, êîôå è äð.) ñïðîñ ñòàë â òå÷åíèå äëèòåëüíîãî âðåìåíè ïðåâûøàòü ïðåäëîæåíèå, à ïî äðóãèì òîâàðàì (àâòîìîáèëè, ÷åðíûå ìåòàëëû, ñóäà è äð.) èìåëî ìåñòî ïðîòèâîïîëîæíîå ÿâëåíèå. Âñå ýòî íàëîæèëî çíà÷èòåëüíûé îòïå�÷àòîê íà ðàçâèòèå êîììåð÷åñêîãî êðåäèòà è ïîâåäåíèå êîíòðàãåíòîâ ïðè çà�êëþ÷åíèè òîðãîâûõ ñäåëîê. Îñíîâíûì æåëàíèåì ïîñòàâùèêîâ ñòàëî óñêîðåíèå ñðîêà ïîëó÷åíèÿ ïëàòåæà. Íàëè÷èå âåêñåëÿ â ïîðòôåëå êîðïîðàöèè îòíþäü íå ãàðàíòèðîâàëî ïîëó÷åíèå äåíåæíûõ ñðåäñòâ, à â ñëó÷àå èõ ïîëó÷åíèÿ - âîçìå�ùåíèå çàòðàò íà ïðîèçâîäñòâî èç-çà èíôëÿöèîííîãî ïðîöåññà. Îñîáåííî îñòðî äàííàÿ ïðîáëåìà çàòðàãèâàëà ýêñïîðòíûå ïîñòàâêè èç-çà ðåçêèõ âàëþòíûõ êîëåáàíèé. 

Ó ÒÍÊ â 80-å ãîäû ïðîèçîøëè ñåðüåçíûå ñòðóêòóðíûå ñäâèãè â ñîñòàâå ðåñóðñîâ, ôîðìàõ ìîáèëèçàöèè ñðåäñòâ è íàïðàâëåíèÿõ èõ èñïîëüçîâàíèÿ. Îïðåäåëÿþùåé òåíäåíöèåé â ýòèõ èçìåíåíèÿõ ñòàíîâèòñÿ âîçðàñòàíèå ðîëè áàíêîâñêèõ êðåäèòîâ â äâèæåíèè ïðîìûøëåííîãî êàïèòàëà, ïîñòåïåííîå âû�òåñíåíèå è çàìåíà èìè êîììåð÷åñêîãî êðåäèòà. Â îñíîâå äàííîé òåíäåíöèè íàõîäÿòñÿ îáùèå íàïðàâëåíèÿ ðàçâèòèÿ áàíêîâñêîãî êðåäèòîâàíèÿ (óâåëè÷å�íèå îáúåìà, ïîÿâëåíèå íîâûõ íàïðàâëåíèé è ìåõàíèçìîâ êðåäèòíûõ âëîæå�íèé), à òàêæå ïðîèñõîäÿùèé íûíå ïåðåõîä îò ïðåèìóùåñòâåííî êîñâåííîãî ê ïðÿìîìó áàíêîâñêîìó êðåäèòîâàíèþ. Åñëè åùå 20 ëåò íàçàä ãëàâíîé ôîðìîé êðåäèòîâàíèÿ âíåøíåòîðãîâîé äåÿòåëüíîñòè ÒÍÊ áûë êðåäèò ïîñòàâùèêà, òî íûíå îí çíà÷èòåëüíî óñòóïèë ñâîè ïîçèöèè êðåäèòó ïîêóïàòåëþ è äðóãèì ôîðìàì ïðÿìîãî áàíêîâñêîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ. Ïî îöåíêå Èíñòèòóòà ìåæäó�íàðîäíûõ èññëåäîâàíèé (ÔÐÃ), ñîîòíîøåíèå çàäîëæåííîñòè ïî êîììåð÷åñêî�ìó è ïðÿìîìó áàíêîâñêîìó êðåäèòîâàíèþ âíåøíåòîðãîâûõ ñäåëîê êðóïíåé�øèõ çàïàäíîåâðîïåéñêèõ ÒÍÊ ñîñòàâëÿëî: 

(â % %)

Ãîäû�çàäîëæåííîñòü ïî ïðÿìîìó áàíêîâñêîìó êðåäèòîâàíèþ�Çàäîëæåííîñòü ïî êîììåð÷åñêîìó êðåäèòó��1958 

1969 

1975 

1979 

1984 

1986-88�33,5 

37.5 

57.0 

62,0 

67,0 

75.0�66,5 

62.5 

43,0 

38,0 

33,0 

25,0�� 

Â îñíîâå ïåðåõîäà îò êîñâåííîãî ê ïðÿìîìó áàíêîâñêîìó êðåäèòîâàíèþ íàõîäÿòñÿ ñëåäóþùèå ïðîöåññû: 

ðàçâèòèå è óêðåïëåíèå ñâÿçåé ÒÍÊ ñ ÒÍÁ; 

óâåëè÷åíèå çàäîëæåííîñòè ÒÍÊ; 

êðóïíûå ñòðóêòóðíûå èçìåíåíèÿ â ïðîèçâîäñòâå, ïðîèñõîäÿùèå ïîä âîçäåéñòâèåì ñîâðåìåííîé ÍÒÐ. 

Â íàñòîÿùåå âðåìÿ ïðàâîìåðíî ãîâîðèòü î íîâîé ôàçå â ðàçâèòèè ñïðîñà íà áàíêîâñêèå êðåäèòû, õàðàêòåðíûìè ÷åðòàìè êîòîðîé ÿâëÿþòñÿ: 

ðåçêîå óâåëè÷åíèå ñïðîñà; 

ðàñøèðåíèå íàïðàâëåíèé èñïîëüçîâàíèÿ áàíêîâñêîãî êðåäèòà; 

çíà÷èòåëüíîå ðàçíîîáðàçèå åãî ôîðì. 

Áàíêè â óñëîâèÿõ ïîñòîÿííûõ íàðóøåíèé ïëàòåæíîé äèñöèïëèíû ñòàëè íå òîëüêî ðàñ÷åòíûìè öåíòðàìè, ó÷èòûâàþùèìè âåêñåëÿ, íî è ñâîåîáðàçíûìè àðáèòðàìè, ðåãóëèðóþùèìè ñïîðû ïî èõ îïëàòå. Îíè ñòàëè ãëàâíûìè ïîñòàâ�ùèêàìè èíôîðìàöèè î ôèíàíñîâîì ñîñòîÿíèè êîíòðàãåíòîâ ÒÍÊ. Ïîâûøåí�íûé ñïðîñ èìåííî íà áàíêîâñêèé êðåäèò ñî ñòîðîíû ÒÍÊ îïðåäåëåí òàêæå èõ ïîòðåáíîñòÿìè â ôîðñèðîâàíèè ïðîèçâîäñòâà è ðåàëèçàöèè òîâàðîâ è â ñêóïêå êîíòðîëüíûõ ïàêåòîâ àêöèé äðóãèõ êîìïàíèé. Âñå ýòî ïîâëåêëî çà ñîáîé óêðåïëåíèå íîâûõ, î÷åíü òåñíûõ äåëîâûõ ñâÿçåé ìåæäó ÒÍÊ è ÒÍÁ, êîòîðûå â çíà÷èòåëüíîé ìåðå ïåðåíåñåíû è íà êðåäèòîâàíèå âíåøíåé òîðãîâëè. 

Òàêèì îáðàçîì, ìîæíî ïðîñëåäèòü òåíäåíöèþ ïàðàëëåëüíîãî ðàçâèòèÿ êîììåð÷åñêîãî è áàíêîâñêîãî êðåäèòîâàíèÿ âíåøíåé òîðãîâëè. Ýòà òåíäåíöèÿ çàêëþ÷àåòñÿ â ïîñòåïåííîì, ìåäëåííîì, íî óñòîé÷èâîì âûòåñíåíèè áàíêîâ�ñêèì êðåäèòîì êîììåð÷åñêîãî èç ýòîé ñôåðû. Íî ýòî íå îçíà÷àåò, ÷òî êîììåð÷åñêèå ôîðìû êðåäèòîâàíèÿ óøëè â ïðîøëîå. È ñåãîäíÿ êîììåð÷åñêèé áàíêîâñêèé êðåäèò âñå åùå ñîñòàâëÿþò ñâîåîáðàçíûé ñèìáèîç.







II. ÔÎÐÔÅÒÈÐÎÂÀÍÈÅ 

Â ñîâðåìåííîé ïðàêòèêå êîììåð÷åñêèé êðåäèò â ÷èñòîì âèäå ïðàêòè÷åñêè íå âñòðå÷àåòñÿ, îí âõîäèò â êàòåãîðèþ êîñâåííîãî áàíêîâñêîãî ôèíàíñèðîâà�íèÿ â êà÷åñòâå åå íà÷àëüíîé ñîñòàâíîé ÷àñòè. Ñàìûì ðàñïðîñòðàíåííûì ìåòî�äîì ðåôèíàíñèðîâàíèÿ êîììåð÷åñêîãî êðåäèòà ÿâëÿåòñÿ ôîðôåòèðîâàíèå. 

Ôîðôåòèðîâàíèå - òåðìèí, îáû÷íî óïîòðåáëÿåìûé äëÿ îáîçíà÷åíèÿ ïî�êóïêè îáÿçàòåëüñòâ, ïîãàøåíèå êîòîðûõ ïðèõîäèòñÿ íà êàêîå-ëèáî âðåìÿ â áóäóùåì è êîòîðûå âîçíèêàþò â ïðîöåññå ïîñòàâêè òîâàðîâ è óñëóã (áîëüøåé ÷àñòüþ ýêñïîðòíûõ îïåðàöèé) áåç îáîðîòà íà ëþáîãî ïðåäûäóùåãî äîëæíèêà. Ñëîâî "a forfait" ôðàíöóçñêîãî ïðîèñõîæäåíèÿ è âûðàæàåò îòêàç îò ïðàâ, ÷òî ñîñòàâëÿåò ñàìóþ ñóòü îïåðàöèé ïî ôîðôåòèðîâàíèþ. 

Ïðè ôîðôåòèðîâàíèè ïðîäàâåö òðåáîâàíèÿ, ìîãóùåãî ïðèíÿòü, íàïðèìåð, ôîðìó ïåðåâîäíîãî âåêñåëÿ, çàùèùàåò ñåáÿ îò ëþáîãî ðåãðåññà âêëþ÷åíèåì ñëîâ "áåç îáîðîòà" â èíäîññàìåíò. Ïðîäàâöîì ôîðôåòèðóåìîãî âåêñåëÿ îáû÷íî ÿâëÿåòñÿ ýêñïîðòåð; îí àêöåïòóåò åãî â êà÷åñòâå ïëàòåæà çà òîâàðû è óñëóãè è ñòðåìèòñÿ ïåðåäàòü âñå ðèñêè è îòâåòñòâåííîñòü çà èíêàññèðîâàíèå ôîðôåéòåðó (ò.å. áàíêó, ó÷èòûâàþùåìó âåêñåëÿ) â îáìåí íà íåìåäëåííóþ îïëàòó íàëè÷�íûìè äåíüãàìè. 

Îáû÷íî ôîðôåòèðîâàíèþ ïîäëåæàò òîðãîâûå òðàòòû èëè ïðîñòûå âåêñå�ëÿ, õîòÿ òåîðåòè÷åñêè çàäîëæåííîñòü â ëþáîé ôîðìå ìîãëà áû áûòü ôîðôåòèðîâàíà. Ìåíåå óïîòðåáèòåëüíûå ôîðìû âêëþ÷àþò àêêðåäèòèâ è âûòåêàþ�ùèå èç íåãî îòñðî÷åííûå ïëàòåæè. Ïðåîáëàäàíèå ïðîñòûõ è ïåðåâîäíûõ âåêñåëåé îáúÿñíÿåòñÿ èõ óïîòðåáëåíèåì â êà÷åñòâå èíñòðóìåíòîâ òîðãîâîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ â òå÷åíèå äëèòåëüíîãî âðåìåíè è ñâîéñòâåííîé èì îïåðàöè�îííîé ïðîñòîòå. 

Îêîí÷àòåëüíûé âûáîð òîãî èëè èíîãî ïëàòåæíîãî ñðåäñòâà â ìåæäóíàðîä�íûõ òîðãîâûõ è êðåäèòíûõ ñäåëêàõ çàâèñèò îò ìíîãî÷èñëåííûõ þðèäè÷åñêèõ, ýêîíîìè÷åñêèõ è ïîëèòè÷åñêèõ ñîîáðàæåíèé, ÷òî íå ïîçâîëÿåò âûðàáîòàòü êàêîå-ëèáî îáùåå ïðàâèëî. 

Åñëè èìïîðòåð íå ÿâëÿåòñÿ ïåðâîêëàññíûì çàåìùèêîì, ïîëüçóþùèìñÿ íåñîìíåííîé ðåïóòàöèåé, ëþáàÿ ôîðôåòèðóåìàÿ çàäîëæåííîñòü îáÿçàòåëüíî äîëæíà áûòü ãàðàíòèðîâàíà â ôîðìå àâàëÿ èëè áåçóñëîâíîé è áåçîòçûâíîé áàíêîâñêîé ãàðàíòèè, ïðèåìëåìîé äëÿ ôîðôåéòåðà. 

Âûïîëíåíèå ýòîãî óñëîâèÿ îñîáåííî âàæíî, åñëè ðàññìàòðèâàòü ñäåëêó ïîä óãëîì çðåíèÿ åå íåîáðàòèìîñòè, ò.ê. â ñëó÷àå íåïëàòåæà ñî ñòîðîíû äîëæíèêà, ôîðôåéòåð êàê íà ñâîþ åäèíñòâåííóþ ãàðàíòèþ ìîæåò ïîëîæèòüñÿ òîëüêî íà ýòó ôîðìó áàíêîâñêîé ãàðàíòèè. 

Ôîðôåòèðîâàíèå - íàèáîëåå ÷àñòî ïðèìåíÿåìàÿ è âàæíàÿ èç ñðåäíåñðî÷�íûõ ñäåëîê, ïîñêîëüêó îõâàòûâàåò ñðîê îò 6 ìåñÿöåâ äî 5-6 ëåò. Îäíàêî êàæäûé ôîðôåéòåð óñòàíàâëèâàåò ñâîè âðåìåííûå ðàìêè, èñõîäÿ, ãëàâíûì îáðàçîì, èç ðûíî÷íûõ óñëîâèé äëÿ îïðåäåëåííîé ñäåëêè. 

Ïðè ôîðôåòèðîâàíèè ïîêóïêà âåêñåëåé îñóùåñòâëÿåòñÿ çà âû÷åòîì (äèñ�êîíòîì) ïðîöåíòîâ àâàíñîì çà âåñü ñðîê êðåäèòà. Ýêñïîðòåð, òàêèì îáðàçîì, ôàêòè÷åñêè ïðåâðàùàåò ñâîþ êðåäèòíóþ îïåðàöèþ ïî òîðãîâîé ñäåëêå â îïå�ðàöèþ ñ íàëè÷íîñòüþ. Â ýòîì ñëó÷àå îí îòâå÷àåò åäèíñòâåííî ëèøü çà óäîâ�ëåòâîðèòåëüíîå èçãîòîâëåíèå è ïîñòàâêó òîâàðîâ è ïðàâèëüíîå îôîðìëåíèå äîêóìåíòîâ ïî îáÿçàòåëüñòâàì. Ýòî ïîñëåäíåå îáñòîÿòåëüñòâî âìåñòå ñ íàëè�÷èåì ôèêñèðîâàííîé ïðîöåíòíîé ñòàâêè, âçèìàåìîé çà âñþ îïåðàöèþ â ñàìîì åå íà÷àëå, äåëàåò ôîðôåòèðîâàíèå âïîëíå ïðèåìëåìîé óñëóãîé äëÿ ýêñïîðòåðà è îòíîñèòåëüíî íåäîðîãîé àëüòåðíàòèâîé äðóãèì ñîâðåìåííûì ôîðìàì êîì�ìåð÷åñêîãî ðåôèíàíñèðîâàíèÿ. 

Âîçíèêíîâåíèå ðûíêà ôîðôåòèðîâàíèÿ îïðåäåëåíî èçìåíåíèÿìè â ñòðóê�òóðå ìèðîâîé ýêîíîìèêè, ïðîèñøåäøèìè â êîíöå 50-õ - íà÷àëå 60-õ ãîäîâ, êîãäà ðûíîê ïðîäàâöà òîâàðîâ ïðîèçâîäñòâåííîãî íàçíà÷åíèÿ ïîñòåïåííî ïðåîáðàçîâûâàëñÿ â ðûíîê ïîêóïàòåëÿ ýòèõ òîâàðîâ. Çíà÷èòåëüíîå ðàçâèòèå ìåæäóíàðîäíîé òîðãîâëè ñîïðîâîæäàëîñü óñèëèâàþùåéñÿ òåíäåíöèåé ðîñòà òðåáîâàíèé èìïîðòåðîâ ïðîäëèòü ñðîê òðàäèöèîííîãî 90-180-äíåâíîãî êîì�ìåð÷åñêîãî êðåäèòà. Ýòî âðåìÿ õàðàêòåðèçóåòñÿ ñíèæåíèåì óðîâíÿ òàìîæåí�íîãî ïðîòèâîñòîÿíèÿ, îáðàçîâàâøåãîñÿ âñëåäñòâèå ïîñëåâîåííîé äåïðåññèè è õîëîäíîé âîéíû. Âîçðîæäåíèå òîðãîâûõ îòíîøåíèé ìåæäó ñòðàíàìè Çàïàä�íîé è Âîñòî÷íîé Åâðîïû è âîçðàñòàþùàÿ çíà÷èìîñòü â ìèðîâîé òîðãîâëå ñòðàí Àçèè, Àôðèêè è Ëàòèíñêîé Àìåðèêè ñîçäàëè ìíîæåñòâî ôèíàíñîâûõ òðóäíîñòåé, â ïåðâóþ î÷åðåäü çàïàäíîåâðîïåéñêèõ ýêñïîðòåðîâ. Áîëåå òîãî, ïîÿâëåíèå ýòèõ íîâûõ ðûíêîâ ïðèøëîñü íà âðåìÿ, êîãäà îáðåìåíèòåëüíûå èíâåñòèöèîííûå îáÿçàòåëüñòâà ýêñïîðòèðóþùèõ ôèðì ïðåïÿòñòâîâàëè ôè�íàíñèðîâàíèþ èìè ñðåäíåñðî÷íûõ êðåäèòîâ ïîñòàâùèêà çà ñ÷åò ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ, à ñóùåñòâóþùèå áàíêè áûëè íå â ñîñòîÿíèè ïðåäëîæèòü óñëóãè, îæèäàåìûå ýêñïîðòåðàìè. Òàêèì îáðàçîì, ôîðôåòèðîâàííûå ñðåäñòâà ïîÿ�âèëèñü â îòâåò íà íåóäîâëåòâîðåííûé è ïîñòîÿííî ðàñòóùèé ñïðîñ íà ìåæäó�íàðîäíûå êðåäèòû. 

Ïèîíåðîì ñðåäè êðóïíåéøèõ áàíêîâ, äåéñòâóþùèõ íà ðûíêå ôîðôåòèðîâàíèÿ, ñòàë Êðåäèò Ñóèç, à Øâåéöàðèÿ - ïåðâûì êðóïíûì áàíêîâñêèì öåíòðîì ôîðôåòèðîâàíèÿ. 

Âñêîðå ñòàëî î÷åâèäíûì, ÷òî ôîðôåòèðîâàíèå - áûñòðî ðàçâèâàþùàÿñÿ îòðàñëü, òðåáóþùàÿ ñîçäàíèÿ â ðàìêàõ òðàäèöèîííîé ôóíêöèîíàëüíîé ñòðóê�òóðû áàíêà ñïåöèàëüíîãî ïîäðàçäåëåíèÿ. Â äîïîëíåíèå ê ðàñòóùåìó îáúåìó ñäåëîê âîçíèêëà íåîáõîäèìîñòü â ðàñøèðåíèè äåÿòåëüíîñòè â äðóãèõ íàïðàâ�ëåíèÿõ è ïðåäëîæåíèþ óñëóã ïî ôèíàíñèðîâàíèþ âíå ïðåäåëîâ áàíêîâñêîé ïðàêòèêè. Ïîýòîìó ñ 1965 ã. ïðèñòóïèëà ê îñóùåñòâëåíèþ îïåðàöèé ïåðâàÿ ñïåöèàëèçèðîâàííàÿ îðãàíèçàöèÿ, çàíèìàþùàÿñÿ èñêëþ÷èòåëüíî ôîðôåòèðîâàíèåì - êîìïàíèÿ Finanz AG, Zurich, ôèëèàë êðóïíåéøåãî øâåéöàðñêîãî áàíêà. 

Ïåðâåíñòâî Øâåéöàðèè â ôîðôåòèðîâàíèè íå ïðåâçîéäåíî äî ñèõ ïîð, õîòÿ îïåðàöèè ïî ôîðôåòèðîâàíèþ ðàñïðîñòðàíèëèñü è íà äðóãèå ôèíàíñîâûå öåí�òðû Çàïàäíîé Åâðîïû. 

Ïðè êîììåð÷åñêîì êðåäèòîâàíèè âíåøíåòîðãîâîé ñäåëêè ó ýêñïîðòåðà âîçíèêàåò öåëàÿ ñèñòåìà ðèñêîâ, êîòîðûå ýêñïîðòåð áåðåò íà ñåáÿ. Â ýòó ñèñòåìó òðàäèöèîííî âêëþ÷àþòñÿ êîììåð÷åñêèå, âàëþòíûå, ïîëèòè÷åñêèå ðèñêè, ñâÿçàííûå ñ ïåðåâîäîì âàëþò èç ñòðàíû â ñòðàíó. Êîììåð÷åñêèå ðèñêè ñâÿçàíû ñ íåñïîñîáíîñòüþ èëè íåæåëàíèåì äîëæíèêà èëè ãàðàíòà ïëàòèòü. Óãðîçà íåâûïîëíåíèÿ îáÿçàòåëüñòâà íåèçáåæíî âëå÷åò çà ñîáîé íåîáõîäèìîñòü â êàæäîì êîíêðåòíîì ñëó÷àå îöåíêè êðåäèòîñïî�ñîáíîñòè èìïîðòåðà èëè ãàðàíòèðóþùåãî áàíêà. Êîììåð÷åñêèé ðèñê, ñâÿ�çàííûé ñ íåâûïîëíåíèåì îáÿçàòåëüñòâà ãîñóäàðñòâåííîé îðãàíèçàöèè, îò�íîñèòñÿ ê êàòåãîðèè ïîëèòè÷åñêèõ ðèñêîâ. Êðîìå íèõ, ê ýòîé êàòåãîðèè îòíîñÿòñÿ äðóãèå ÷ðåçâû÷àéíûå ìåðû ãîñóäàðñòâà: ïîëèòè÷åñêèå êîíôëèê�òû (âîéíà, ðåâîëþöèÿ, èíòåðâåíöèÿ èëè ãðàæäàíñêèå âîëíåíèÿ), êîòîðûå ìîãóò ïðè÷èíèòü ýêñïîðòåðó ïîòåðè. 

Ê ÷èñëó íàèáîëåå ñåðüåçíûõ ðèñêîâ îòíîñÿòñÿ ðèñêè, ñâÿçàííûå ñ îñóùå�ñòâëåíèåì ïëàòåæåé â èíîñòðàííîé âàëþòå. Ïðè ïåðåâîäå âàëþòû ïîêóïàòåëÿ â âàëþòó ïðîäàâöà ïëàâàþùèå êóðñû èíîñòðàííûõ âàëþò ìîãóò ïðèâåñòè ê çíà÷èòåëüíîìó èçìåíåíèþ ñòîèìîñòè ïðèîáðåòåííûõ ïî êîíòðàêòó òîâàðîâ, à ñòàëî áûòü, è ê ïîòåðÿì äëÿ ýêñïîðòåðà. 

Ðèñêè ïåðåâîäà âûçâàíû îáû÷íî íåñïîñîáíîñòüþ èëè íåæåëàíèåì ãîñóäàð�ñòâà èëè äðóãîãî ñïåöèàëèçèðîâàííîãî îðãàíà îñóùåñòâëÿòü ïëàòåæè â âàëþòå êîíòðàêòà,, à òàêæå ñ ââåäåíèåì ìîðàòîðèÿ íà ïåðåâîä ïëàòåæåé â âàëþòå çà ãðàíèöó. 

Âñå ýòè âèäû ðèñêîâ ïðèìåíèìû è ê ôîðôåòèðîâàíèþ, ò.ê. ó÷èòûâàÿ âåêñåëÿ, ôîðôåéòåð áåðåò íà ñåáÿ áåç ïðàâà ðåãðåññà âñå ðèñêè ýêñïîðòåðà. Ïîýòîìó ïðè ôîðôåòèðîâàíèè íåîáõîäèìî ñîáëþäàòü îñíîâíûå ïðàâèëà ñòðàõîâàíèÿ îò ðèñêîâ. 

Ïðè ñòðàõîâàíèè îò êîììåð÷åñêèõ ðèñêîâ, ýêñïîðòåð äîëæåí ñëåäèòü çà òåì, ÷òîáû çàåìùèê ïðèíàäëåæàë ê ïåðâîêëàññíîé êîìïàíèè, õîòÿ â áîëü�øèíñòâå ñëó÷àåâ òðåáîâàíèÿ ýêñïîðòåðà ïîêðûâàþòñÿ àâàëåì èëè ãàðàíòèåé áàíêà ñòðàíû äîëæíèêà. Áîëüøèíñòâî ôîðôåòèðóþùèõ êîìïàíèé ïðèíèìà�þò íà ñåáÿ îáÿçàòåëüñòâà òîëüêî â ïåðèîä âîçìîæíîãî äëÿ ôîðôåéòåðà âîçíèê�íîâåíèÿ ðèñêîâ. 

Ïîêðûòèå ðèñêà ïåðåâîäà âàëþò èç ñòðàíû â ñòðàíó îñóùåñòâëÿåòñÿ ôîðôåéòåðîì. Äî çàêëþ÷åíèÿ ôîðôåòíîé ñäåëêè èìåííî îí îïðåäåëÿåò ñïîñîáíîñòü ñòðàíû èìïîðòåðà âûïîëíÿòü ñâîè âàëþòíûå îáÿçàòåëüñòâà. Ïðè ïîêðûòèè âàëþòíûõ ðèñêîâ áîëüøèíñòâî ôîðôåòèðóþùèõ êîìïàíèé ïîêóïàþò òîëüêî â îïðåäåëåííûõ âàëþòàõ, êîòîðûå, èñõîäÿ èç ñïðîñà íà ýòó âàëþòó, ìîæíî áåñïðåïÿòñòâåííî è áûñòðî ðåôèíàíñèðîâàòü. Ê òàêèì âàëþòàì ïðåæäå âñåãî îòíîñÿòñÿ äîëëàðû ÑØÀ, ìàðêè ÔÐÃ è øâåéöàðñêèå ôðàíêè. 

Ôîðôåòèðîâàíèå êàê ìåòîä ðåôèíàíñèðîâàíèÿ êîììåð÷åñêîãî êðåäèòà ïðåäñòàâëÿåò äëÿ ýêñïîðòåðà è ïðåèìóùåñòâà, è íåäîñòàòêè. Ê ïðåèìóùåñòâàì ìîæíî îòíåñòè: 

óïðîùåíèå áàëàíñîâîãî ñîîòíîøåíèÿ âîçìîæíûõ îáÿçàòåëüñòâ; 

óëó÷øåíèå ñîñòîÿíèÿ ëèêâèäíîñòè (ýòè äâà ïðåèìóùåñòâà âàæíû â ñëó÷àå ðàñòóùåé çàäîëæåííîñòè ýêñïîðòåðà); 

óìåíüøåíèå âîçìîæíîñòè ïîòåðü, ñâÿçàííûõ ëèøü ñ ÷àñòè÷íûì ãîñó�äàðñòâåííûì èëè ÷àñòíûì ñòðàõîâàíèåì è âîçìîæíûõ çàòðóäíåíèé ñ ëèêâèäíîñòüþ, íåèçáåæíûõ â ïåðèîä ïðåäúÿâëåíèÿ çàñòðàõîâàííûõ ðàíåå òðåáîâàíèé; 

îòñóòñòâèå ðèñêîâ, ñâÿçàííûõ â êîëåáàíèåì ïðîöåíòíûõ ñòàâîê; 

îòñóòñòâèå ðèñêîâ, ñâÿçàííûõ ñ êóðñîâûìè êîëåáàíèÿìè âàëþò è ñ èçìåíåíèåì ôèíàíñîâîãî ïîëîæåíèÿ äîëæíèêà; 

îòñóòñòâèå ðèñêîâ è çàòðàò, ñâÿçàííûõ ñ äåÿòåëüíîñòüþ êðåäèòíûõ îðãàíîâ è âçûñêàíèåì äåíåã ïî âåêñåëÿì è äðóãèì ïëàòåæíûì äîêó�ìåíòàì. 

Íåäîñòàòêè äëÿ ýêñïîðòåðà ñâîäÿòñÿ ê âîçìîæíûì îòíîñèòåëüíî áîëåå âûñîêèì ðàñõîäàì ïî ïåðåäà÷å ðèñêîâ ôîðôåéòåðó. Ðàçóìååòñÿ, ïðèáåãàÿ ê ôîðôåòèðîâàíèþ, ôèðìà-ýêñïîðòåð èñõîäèò èç ñòðàòåãè÷åñêèõ ñîîáðàæåíèé, à ñ ýòîé òî÷êè çðåíèÿ ôîðôåòèðîâàíèå ìîæåò îêàçàòüñÿ åé î÷åíü âûãîäíûì. 

Àíàëèçèðóÿ ãëàâíûå óñëîâèÿ ñäåëêè ôîðôåòèðîâàíèÿ, îñíîâíîå âíèìà�íèå ñëåäóåò óäåëèòü ìåõàíèçìó ïîãàøåíèÿ, âàëþòå, äèñêîíòèðîâàíèþ, âèäàì ôîðôåòèðóåìûõ äîêóìåíòîâ, âèäàì áàíêîâñêîé ãàðàíòèè è äîïîëíèòåëüíûì óñëîâèÿì. 

Íîðìàëüíûì óñëîâèåì êðåäèòà ÿâëÿåòñÿ ðåãóëÿðíîå ïîãàøåíèå åãî ÷à�ñòÿìè. Ðèñêè êðåäèòîðà óìåíüøàþòñÿ â ðåçóëüòàòå ñîêðàùåíèÿ ñðåäíåãî ñðîêà. Òàì, ãäå çàäîëæåííîñòü âûñòóïàåò â ôîðìå ïðîñòîãî èëè ïåðåâîäíîãî âåêñåëåé, ýòî äîñòèãàåòñÿ âûñòàâëåíèåì ðÿäà âåêñåëåé íà îïðåäåëåííûé ñðîê, îáû÷íî íà ñðîê äî 6 ìåñÿöåâ. Ñëåäîâàòåëüíî, ïðè ôîðôåòèðîâàíèè íà ñðîê äî 5 ëåò ìîæíî îïåðèðîâàòü ñ 10 ïðîñòûìè âåêñåëÿìè, âûïèñàííûìè íà îäèíàêîâóþ ñóììó è êàæäûé íà ñðîê 6 ìåñÿöåâ ïîñëå î÷åðåäíîé îòãðóçêè òîâàðà, ïîñëåäîâàòåëüíî. 

Äîëãîâûå ðàñïèñêè è âåêñåëÿ âûïèñûâàþòñÿ, êàê ïðàâèëî, â äîëëàðàõ ÑØÀ, ìàðêàõ ÔÐÃ è øâåéöàðñêèõ ôðàíêàõ, õîòÿ ó÷åñòü âåêñåëü ìîæíî â ïðèíöèïå â ëþáîé âàëþòå. Íà ïðàêòèêå ôîðôåéòåðû ïî÷òè âñåãäà èñïîëüçóþò ýòè òðè âàëþòû â ñèëó èõ ïîâñåìåñòíîãî õîæäåíèÿ íà åâðîðûíêàõ è ÷òîáû èçáåæàòü çàòðóäíåíèé ñ ïðîâåäåíèåì îïåðàöèé â äðóãèõ âàëþòàõ. Áîëåå òîãî, ïîñêîëüêó ñòîèìîñòü îïåðàöèé ïî ôîðôåòèðîâàíèþ îïðåäåëÿåòñÿ, ãëàâíûì îáðàçîì, îñíîâíûìè çàòðàòàìè ôîðôåéòåðà, ðèñêè, ñâÿçàííûå ñî ñëàáûìè èëè íåñòàáèëüíûìè âàëþòàìè, ÷ðåçâû÷àéíî óäîðîæàëè áû òàêèå îïåðàöèè. Ðàçó�ìååòñÿ, âàæíî, ÷òîáû ïëàòåæè îñóùåñòâëÿëèñü â ñâîáîäíî êîíâåðòèðóåìîé âàëþòå. Äëÿ îáåñïå÷åíèÿ ýòîãî äîëãîâûå ðàñïèñêè èëè âåêñåëÿ âñåãäà âêëþ÷à�þò ýòó ïîëåçíóþ îãîâîðêó, êîãäà îíè âûðàæåíû â âàëþòå, èíîé, ÷åì âàëþòà ìåñòà ïëàòåæà. 

Ó÷åò ( äèñêîíòèðîâàíèå), ò.å. óäåðæàíèå ñîãëàñîâàííîé ñêèäêè çà ñîîòâåò�ñòâóþùèé ïåðèîä ñ íîìèíàëüíîé ñóììû âåêñåëÿ, èìååò ìåñòî ïîñëå òîãî, êàê ôîðôåéòåð ïîëó÷èë âåêñåëÿ. Â ðåçóëüòàòå äèñêîíòèðîâàíèÿ ýêñïîðòåð ïîëó÷àåò çà ó÷òåííûé âåêñåëü îïðåäåëåííóþ ñóììó íàëè÷íûõ äåíåã. Ñ òî÷êè çðåíèÿ ýêñïîðòåðà îïåðàöèÿ íà ýòîì çàâåðøåíà, ïîñêîëüêó îí óæå ïîëó÷èë îïëàòó çà ïîñòàâëåííûå òîâàðû ïîëíîñòüþ, è, ïî óñëîâèÿì ñîãëàøåíèÿ ñ ôîðôåéòåðîì, çàêëþ÷åííàÿ ñ íèì ñäåëêà îáðàòíîé ñèëû íå èìååò. Îïåðàöèè ïî ôîðôåòèðîâàíèþ ðåäêî ñîâåðøàþòñÿ ïî ïëàâàþùèì ó÷åòíûì ñòàâêàì. 

Êàê óæå óïîìèíàëîñü âûøå, îãðîìíîå êîëè÷åñòâî îáÿçàòåëüñòâ, ïîäëåæà�ùèõ ôîðôåòèðîâàíèþ, ïðèíèìàþò ôîðìó ëèáî ïðîñòûõ âåêñåëåé, ëèáî ïåðå�âîäíûõ âåêñåëåé, âûñòàâëåííûõ íà äîëæíèêà áåíåôèöèàðîì è àêöåïòîâàííûõ äîëæíèêîì. Ñëåäóþùèå äâà ñîîáðàæåíèÿ îïðåäåëèëè ïðåîáëàäàíèå ýòèõ ôîðì äîëãîâûõ äîêóìåíòîâ: 

- èçâåñòíîñòü, ò.ê. ýòè âèäû îáÿçàòåëüñòâ â õîäó âî âñåì ìèðå ñî ñðåäíèõ âåêîâ. Ìíîãîëåòíèé îïûò â îáðàùåíèè ñ òàêîãî ðîäà äîêóìåíòàìè âåäåò â çíà÷èòåëüíîìó îáëåã÷åíèþ îáùåíèÿ ó÷àñòâóþùèõ ñòîðîí è, êàê ïðàâèëî, ñïîñîáñòâóåò áûñòðîìó è áåñïðåïÿòñòâåííîìó îñóùåñòâëåíèþ îïåðàöèé; 

- ñîãëàñîâàííàÿ íà ìåæäóíàðîäíîì óðîâíå ïðàâîâàÿ îñíîâà, çàëîæåííàÿ Ìåæäóíàðîäíîé êîíâåíöèåé î êîììåð÷åñêèõ âåêñåëÿõ, ïðèíÿòîé Æåíåâñêîé êîíôåðåíöèåé â 1930 ã. Ýòà êîíâåíöèÿ - ÷åòêèé êîäåêñ ïðàêòè÷åñêèõ äåéñòâèé. Õîòÿ êîíâåíöèÿ ïîäïèñàíà ëèøü ïðåäñòàâèòåëÿìè ñòðàí-ó÷àñòíèêîâ, îíà ðàç�ðàáîòàëà ïðèíöèïû, ïîçäíåå âîñïðèíÿòûå çàêîíîäàòåëüñòâîì áîëüøèíñòâà òîðãóþùèõ ãîñóäàðñòâ. 

Äðóãèìè êðåäèòíûìè äîêóìåíòàìè, òàêæå ïðèãîäíûìè äëÿ ôîðôåòèðîâàíèÿ, ÿâëÿþòñÿ ñ÷åòà äåáèòîðîâ è îòñðî÷åííûå îáÿçàòåëüñòâà ïî àêêðåäèòèâó. Îíè áîëåå èëè ìåíåå ïîõîæè, ñóäÿ ïî ñëîæíîñòè ýòèõ îïåðàöèé. Èõ îñóùåñò�âëåíèå òðåáóåò îò ó÷àñòíèêîâ õîðîøåé îñâåäîìëåííîñòè ïî þðèäè÷åñêîé è äåëîâîé ïðàêòèêå, ïðèìåíÿåìîé â ñòðàíå äîëæíèêà. Îáà âèäà äîëãîâûõ äîêó�ìåíòîâ ïðåäïîëàãàþò íåîáõîäèìîñòü ïîëíîãî èçëîæåíèÿ âñåõ óñëîâèé. Áîëåå òîãî, âñå ñðîêè ïîãàøåíèÿ îáúåäèíåíû â åäèíîì äîêóìåíòå, âûñòàâëåííîì â ïîëüçó áåíåôèöèàðà è ÷àñòî íåïåðåâîäèìîì áåç ñïåöèàëüíîãî ðàçðåøåíèÿ äîëæíèêà. Ýòî âûçûâàåò ìíîãî÷èñëåííûå ïðàâîâûå è îïåðàöèîííûå ñëîæíî�ñòè è, êàê ïðàâèëî, ñíèæàåò ïðèâëåêàòåëüíîñòü äëÿ ôîðôåéòåðîâ òàêèõ äîêó�ìåíòîâ êàê äåáèòîðñêèå ñ÷åòà è àêêðåäèòèâíûå îáÿçàòåëüñòâà, õîòÿ è íå èñê�ëþ÷àåò âîçìîæíîñòè ïðîâåäåíèÿ ñ íèìè îïåðàöèé ïî ôîðôåòèðîâàíèþ. 

Âîçâðàùàÿñü ê äâóì íàèáîëåå ðàñïðîñòðàíåííûì âèäàì íåãîöèèðóåìûõ äîêóìåíòîâ, ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî ïðè ôîðôåòèðîâàíèè ìåæäó ïðîñòûìè è ïåðåâîäíûìè âåêñåëÿìè ñóùåñòâóåò ñ þðèäè÷åñêîé òî÷êè çðåíèÿ ðàçëè÷èå èíòåðåñîâ ó÷àñòíèêîâ. Ýòî îòíîñèòñÿ ê îãîâîðêå "áåç îáîðîòà" è îòðàæàåòñÿ â Ìåæäóíàðîäíîé êîíâåíöèè î êîììåð÷åñêèõ âåêñåëÿõ, óñòàíàâëèâàþùåé, ÷òî èíäîññàíò ïðîñòîãî âåêñåëÿ îáëàäàåò çàêîííûì ïðàâîì îñâîáîäèòüñÿ îò ëþáî�ãî îáÿçàòåëüñòâà íà îñíîâàíèè îãîâîðêè îá îòñóòñòâèè îáðàòíîãî òðåáîâàíèÿ â åãî èíäîññàìåíòå. Â ñëó÷àå ïåðåâîäíîãî âåêñåëÿ êðåäèòîð âûñòóïàåò êàê âåê�ñåëåäàòåëü è ïîòîìó, ñ òî÷êè çðåíèÿ ïðàâà, âñåãäà îòâåòñòâåíåí, áåçîòíîñèòåëü�íî ê òîìó, íàïèøåò ëè îí íà âåêñåëå êàêîå-ëèáî èñêëþ÷àþùåå ýòî ïðàâèëî ðàñïîðÿæåíèå. Íà ïðàêòèêå ýòî ñîçäàåò íåñêîëüêî ïðîáëåì. 

Ïîñêîëüêó òðàññàíò îáû÷íî óäîâëåòâîðÿåòñÿ ïèñüìåííûì îáÿçàòåëüñòâîì ôîðôåéòåðà íå ïðåäïðèíèìàòü äåéñòâèé ïðîòèâ íåãî â ñëó÷àå íåïëàòåæà, ñòàíî�âèòñÿ òåì íå ìåíåå ñóùåñòâåííûì, ÷òîáû ýêñïîðòåð èìåë äåëî ñ ôîðôåéòåðàìè, îáëàäàþùèìè íåçàïÿòíàííîé ðåïóòàöèåé, íà êîòîðûõ ìîæíî ïîëîæèòüñÿ, ÷òî îíè âûïîëíÿò óñëîâèÿ ñîãëàøåíèÿ. Èìåííî ïî ýòîé ïðè÷èíå ýêñïîðòåðû â êà÷åñòâå ïëàòåæíûõ äîêóìåíòîâ ïðåäïî÷èòàþò ïðîñòûå âåêñåëÿ, ëåã÷å ïîçâî�ëÿþùèå îñóùåñòâèòü ïåðåâîä ðèñêà. 

Ïðîñòûå èëè ïåðåâîäíûå âåêñåëÿ, àêöåïòóåìûå ïðè ôîðôåòèðîâàíèè ïî÷òè âñåãäà ñîïðîâîæäàþòñÿ áàíêîâñêèì ñòðàõîâàíèåì â âèäå îáû÷íîé ãàðàíòèè èëè àâàëÿ. Ãàðàíòîì, êàê ïðàâèëî, âûñòóïàåò äåéñòâóþùèé íà ìåæäóíàðîäíîì ðûíêå è èçâåñòíûé ôîðôåéòåðó áàíê, ÿâëÿþùèéñÿ ðåçèäåíòîì â ñòðàíå èìïîð�òåðà è ñïîñîáíûé ïîäòâåðäèòü ïëàòåæåñïîñîáíîñòü èìïîðòåðà. Òàêàÿ ãàðàíòèÿ âàæíà íå òîëüêî äëÿ óìåíüøåíèÿ ðèñêà ôîðôåéòåðà, íî òàêæå äëÿ òîãî, ÷òîáû ïðè íåîáõîäèìîñòè èìåòü âîçìîæíîñòü ïåðåó÷åòà îáÿçàòåëüñòâ íà âòîðè÷íûõ ðûíêàõ ññóäíûõ áóìàã. Ãàðàíòèè è àâàëè â ñóùíîñòè ïðîñòû: îáà âèäà â èõ ïðîñòåéøåé ôîðìå âûñòóïàþò êàê îáåùàíèå ïëàòèòü íåêóþ ñóììó íà îïðåäå�ëåííóþ äàòó â ñëó÷àå íåïëàòåæà èñõîäíîãî äîëæíèêà. Ïðèìåíåíèå â êà÷åñòâå îáåñïå÷åíèÿ îáÿçàòåëüñòâ "áþðãøàôòà" (ïîðó÷èòåëüñòâà) íåñêîëüêî ñëîæíåå. 

Ïðè âûäà÷å ãàðàíòèè îáåùàíèå ïðèíèìàåò ôîðìó ïîäïèñàííîãî ãàðàíòîì ñàìîñòîÿòåëüíîãî äîêóìåíòà, ïîëíîñòüþ èçëàãàþùåãî êàñàþùèåñÿ ñäåëêè óñ�ëîâèÿ. Âàæíî, ÷òîáû â ãàðàíòèè ñïåöèàëüíî áûëè óêàçàíû íå òîëüêî ïîëíàÿ ñóììà, íî è êàæäûé ñðîê ïëàòåæà è ïðèõîäÿùàÿñÿ íà ýòó äàòó ñóììà ïîãàøå�íèÿ, ïîñêîëüêó èìåííî íà îñíîâå ýòèõ äàííûõ ðàññ÷èòûâàþòñÿ çàòðàòû íà äèñêîíòèðîâàíèå. Áîëåå òîãî, ãàðàíòèÿ äîëæíà áûòü ïîëíîñòüþ òðàíñôåðàáåëüíîé, ÷òî ïîäðàçóìåâàåòñÿ ñàìî ñîáîé, åñëè ãàðàíòèÿ íå ñîäåðæèò èíîãî. Íàêîíåö, ñóùåñòâåííî, ÷òîáû ãàðàíòèÿ áûëà îòâëå÷åííîé, ò.å. áûëà ïîëíîñòüþ îáîñîáëåíà îò îñíîâíîé ñäåëêè. Èíîãäà íà ïðàêòèêå âûäàþò ãàðàíòèè, ïîëàãà�ÿñü íà ýêîíîìè÷åñêîå ïîëîæåíèå èìïîðòåðà, íî ôîðôåéòåð, êàê ïðàâèëî, íàñòà�èâàåò íà ÷èñòûõ áåçîòçûâíûõ è áåçóñëîâíûõ îáÿçàòåëüñòâàõ ãàðàíòèðóþùåãî áàíêà èëè ïðåäïî÷èòàåò êóïèòü äîêóìåíòû áåç îáîðîòà íà ýêñïîðòåðà, íî òîëüêî â òîì ñëó÷àå, åñëè ïî âûïîëíåíèè îñíîâíîãî êîíòðàêòà ãàðàíòèðóþùèé áàíê îáúÿâèò çàäîëæåííîñòü áåçóñëîâíîé. Àâàëü â ìåæäóíàðîäíîé ïðàêòèêå ìîæíî ðàññìàòðèâàòü êàê áåçîòçûâíóþ è áåçóñëîâíóþ ãàðàíòèþ îá îïëàòå íà îïðåäåëåííóþ äàòó, âûäàâàåìóþ ãàðàíòîì, êàê åñëè áû îí ñàì áûë äîëæíèêîì. Ýòî íàèáîëåå ïîäõîäÿùàÿ è ïðåäïî÷òèòåëüíàÿ ôîðìà ñòðàõîâàíèÿ äëÿ ôîðôåéòåðà. 

Àâàëü âûïèñûâàåòñÿ ïðÿìî íà êàæäîì âåêñåëå èëè òðàòòå, äëÿ ÷åãî íà íèõ äîñòàòî÷íî ñäåëàòü íàäïèñü "ðåã àval' è ïîäïèñàòüñÿ ïîä íåé (íà ïåðåâîäíîì âåêñåëå íàäî óêàçàòü òàêæå íàèìåíîâàíèå èñõîäíîãî äîëæíèêà, â ïîëüçó êîòî�ðîãî ïðîèçâåäåí àâàëü). Ïðîñòîòà è ÿñíîñòü àâàëÿ âìåñòå ñ ïðèñóùåé åìó îáîñîáëåííîñòüþ è òðàíñôåðàáåëüíîñòüþ ïîçâîëÿåò èçáåæàòü ìíîæåñòâà îñ�ëîæíåíèé, ñâÿçàííûõ ñ ïðåäîñòàâëåíèåì ãàðàíòèè. Èìåííî ïî ýòîé ïðè÷èíå ïðè ñòðàõîâàíèè ôîðôåòèðîâàíèÿ àâàëþ êàê ôîðìå ãàðàíòèè è îêàçûâàåòñÿ ïðåäïî÷òåíèå. Îäíàêî ñëåäóåò èìåòü â âèäó, ÷òî çàêîíîäàòåëüñòâîì íåêîòîðûõ ñòðàí àâàëü íå ïðèçíàåòñÿ. 

Áþðãøàôò (ïîðó÷èòåëüñòâî) - îáúÿâëåíèå îáÿçàòåëüñòâà, ïðèâÿçàííîãî ê îïðåäåëåííîìó êîíòðàêòó. Ïî ïðè÷èíå çàâèñèìîñòè îò ïðàâîâîãî îáîñíîâàíèÿ íèæåñëåäóþùåãî êîíòðàêòà ýòà ôîðìà ãàðàíòèè ïðè ôîðôåòèðîâàíèè ìåíåå óïîòðåáèòåëüíà. Êàê ïðàâèëî, ôîðôåéòåð ïðåíåáðåãàåò íåîáõîäèìîñòüþ ïðî�âåðêè çàêîííîñòè âñåâîçìîæíûõ äîêóìåíòîâ, àêöåïòóÿ áþðãøàôò òîëüêî ïî�ñëå ïîäòâåðæäåíèÿ î òîì, ÷òî ïîñòàâêà òîâàðîâ ñîîòâåòñòâóþùèì îáðàçîì çàâåðøåíà. Ýòî îáñòîÿòåëüñòâî â çíà÷èòåëüíîé ìåðå ñîêðàùàåò ñôåðó ïðèìå�íåíèÿ äàííîé ôîðìû ãàðàíòèè. Â äîïîëíåíèå ê âûøåèçëîæåííîìó, ôîðôåéòåð îáû÷íî òðåáóåò îò ãàðàíòèðóþùåãî áàíêà ïîäòâåðäèòü îòñóòñòâèå ó íåãî êîíòð- òðåáîâàíèé, íåèçìåííîñòü ñóìì è ñðîêîâ, ñîãëàñèå íà ïåðåäà÷ó ïðàâ è òðåáî�âàíèé íîâîìó âëàäåëüöó, à òàêæå ïîäòâåðäèòü, ÷òî áàíêîâñêèé áþðãøàôò äåéñòâóåò áåçóñëîâíî è áåçîòçûâíî. Òàêîå âñåîõâàòûâàþùåå ïîäòâåðæäåíèå çíà÷èòåëüíî îãðàíè÷èâàåò ïðèìåíåíèå áþðãøàôòà è ñïîñîáñòâóåò òîìó, ÷òî ôîðôåòèðîâàííûé áþðãøàôò ñòàíîâèòñÿ îáû÷íîé ãàðàíòèåé, ò.å. îáîñîáëåí�íûì îáÿçàòåëüñòâîì èñïîëíåíèÿ, íèêîèì îáðàçîì íå ñâÿçàííûì ñ îñíîâíîé îïåðàöèåé. 

×àñòî çàèíòåðåñîâàííûå ýêñïîðòåðû îáðàùàþòñÿ ê ôîðôåéòåðó íà ñàìîì ðàííåì ýòàïå ñäåëêè. Ýêñïîðòåð, áóäó÷è çà÷àñòóþ íå â ñîñòîÿíèè ñàìîñòîÿ�òåëüíî ïðåäëîæèòü èìïîðòåðó ñðåäíåñðî÷íûé êðåäèò, çàäîëãî äî çàêëþ÷åíèÿ ýêñïîðòíîãî êîíòðàêòà çàõî÷åò âûÿñíèòü, èìååòñÿ ëè â ïðèíöèïå âîçìîæíîñòü îðãàíèçàöèè ôîðôåòèðîâàííîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ íà ïîêðûòèå ðàñõîäîâ ïî ýêñïîðòó. Ñ äðóãîé ñòîðîíû, ôîðôåéòåð, íåçíàêîìûé ñî âñåìè íåîáõîäèìûìè ïîäðîáíîñòÿìè, íå â ñîñòîÿíèè áóäåò ñäåëàòü îêîí÷àòåëüíîå ïðåäëîæåíèå, íî âìåñòî ýòîãî ñîîáùèò, âîçìîæíî èëè íåò òàêîå ôèíàíñèðîâàíèå è íàçîâåò ïðèáëèçèòåëüíûå ó÷åòíûå ñòàâêè. Âñëåä çà ýòèì ýêñïîðòåð ñìîæåò íà ýòîé îñíîâå ïðîäîëæèòü ïåðåãîâîðû è, åñëè íåîáõîäèìî, ñîãëàñîâàòü ðàñõîäû ïî âîçìîæíîìó ôîðôåòèðîâàíèþ åãî äåáèòîðñêîé çàäîëæåííîñòè. Íàêîíåö, ôîðôåéòåð äåëàåò ýêñïîðòåðó ïðåäëîæåíèå, îáÿçóÿñü ïðåäîñòàâèòü íåîáõîäèìûå ñðåäñòâà ïî ôèêñèðîâàííîé ñòàâêå, õîòÿ ïðåæäå ÷åì ýòî ïðåäëîæåíèå ïðèíè�ìàåòñÿ ýêñïîðòåðîì, ìîæåò ïðîéòè êàêîå-òî âðåìÿ. Ýòîò îïöèîííûé ïåðèîä (ïåðèîä âûáîðà), â òå÷åíèå êîòîðîãî íå âçèìàåòñÿ íèêàêîé êîìèññèè, îáû÷íî íå ïðåâûøàåò 48 ÷àñîâ. Âîçìîæåí è áîëåå äëèòåëüíûé (äî 1-3 ìåñÿöåâ) ïåðèîä îïöèîíà, íî â ýòîì ñëó÷àå óäåðæèâàåòñÿ îïöèîííàÿ êîìèññèÿ . 

Ãîðàçäî áîëåå âàæåí ïðîìåæóòîê âðåìåíè îò ñîãëàøåíèÿ î ïîêóïêå âåêñå�ëåé äî ôàêòè÷åñêîé ïîñòàâêè, ïîñêîëüêó ïîäãîòîâêà ôèíàíñèðîâàíèÿ îáû÷íî ïðîõîäèò îò îòãðóçêè òîâàðîâ. Â òå÷åíèå ýòîãî ïåðèîäà ôîðôåéòåð ñâÿçàí äîãîâîðåííîñòüþ ôîðôåòèðîâàòü îáÿçàòåëüñòâà ïî ôèêñèðîâàííîé ñòàâêå íà âåñü ñðîê èëè âïëîòü äî óñòàíîâëåííîé äàòû, â òî âðåìÿ êàê ýêñïîðòåð îáÿçàí ïðåäñòàâèòü ñîãëàñîâàííûå äîêóìåíòû. Ýêñïîðòåð ìîæåò àêêóìóëèðîâàòü êîíòðàêò ñ ôîðôåéòåðîì òîëüêî ïî âçàèìíîìó ñîãëàñèÿ ñ íèì, îïëàòèâ ïðè ýòîì ïðè÷èòàþùóþñÿ ôîðôåéòåðó íåóñòîéêó. 

Îñíîâûâàÿñü íà âûøåèçëîæåííîì ìîæíî ñäåëàòü âûâîä î òîì, ÷òî ôîðôåòèðîâàíèå ñëóæèò íàèáîëåå þðèäè÷åñêè ðàçðàáîòàííûì ñïîñîáîì ðåôèíàíñè�ðîâàíèÿ âíåøíåòîðãîâîãî êîììåð÷åñêîãî êðåäèòà. Ïðåèìóùåñòâà ôîðôåòèðîâàíèÿ äëÿ ýêñïîðòåðà, ñâÿçàíû â ïåðâóþ î÷åðåäü ñ ïîëíûì ïåðåíåñåíèåì âàëþòíûõ, êîììåð÷åñêèõ, ïîëèòè÷åñêèõ, ïåðåâîäíûõ è äðóãèõ âèäîâ ðèñêîâ íà ôîðôåéòåðà (áàíê), äåëàþò ôîðôåòèðîâàíèå íàèáîëåå ïðåäïî÷òèòåëüíûì äëÿ ïðîäàâöà.



III. ÔÓÍÊÖÈÎÍÈÐÎÂÀÍÈÅ ÂÅÊÑÅËÜÍÎÃÎ ÐÛÍÊÀ ÐÎÑÑÈÈ

Ïîñòàíîâëåíèåì Ïðåçèäèóìà Âåðõîâíîãî Ñîâåòà ÐÑÔÑÐ, êîòîðûé ââåë âåêñåëü â õîçÿéñòâåííûé îáîðîò, ïðåäóñìàòðèâàëîñü, ÷òî îíè áóäóò èñïîëüçîâàòüñÿ ïðè ïîñòàâêàõ ïðîäóêöèè èëè îêàçàíèè óñëóã â êðåäèò, ò.å. ââåäåíû êîììåð÷åñêèå èëè òîâàðíûå âåêñåëÿ.

Èç ýòîãî ëîãè÷íûì îáðàçîì âûòåêàëî, õîòÿ îá ýòîì è íå áûëî ñêàçàíî ïðÿìî, ÷òî ïðîìûøëåííûì ïðåäïðèÿòèÿì çàïðåùàåòñÿ ýìèññèÿ âåêñåëåé â öåëÿõ ïðèâëå÷åíèÿ äåíåæíûõ ñðåäñòâ.

Îäíàêî âñêîðå ïîÿâèëèñü ôèíàíñîâûå âåêñåëÿ áàíêîâ. Çàòåì ôèíàíñîâûå ôèðìû ñòàëè àêòèâíî ïðèâëåêàòü ñðåäñòâà âêëàä÷èêîâ, è ÷àñòü èç íèõ äëÿ ïðèäàíèÿ ýòîé îïåðàöèè áîëüøåãî âåñà îôîðìëÿëè ñâîþ çàäîëæåííîñòü òàêæå âåêñåëÿìè. Ïðèáåãàþò ê âûïóñêó âåêñåëåé è ìóíèöèïàëüíûå âëàñòè äëÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ äåôèöèòà áþäæåòà èëè ïðèâëå÷åíèÿ ñðåäñòâ ïîä ñâîè ïðîãðàììû. Òàêèì îáðàçîì, ìîæíî êîíñòàòèðîâàòü, ÷òî ïðè îòñóòñòâèè ÷åòêîé ðåãëàìåíòàöèè èñïîëüçîâàíèÿ âåêñåëåé è ôàêòè÷åñêîì îòñóòñòâèè ãîñðåãóëèðîâàíèÿ èõ îáðàùåíèÿ âåêñåëü ñòàë ïðèìåíÿòüñÿ â êà÷åñòâå çàìåíèòåëåé äðóãèõ ôîíäîâûõ èíñòðóìåíòîâ (îáëèãàöèé, ñåðòèôèêàòîâ).

Îñòàíîâèìñÿ íà íåêîòîðûõ àñïåêòàõ ôóíêöèîíèðîâàíèÿ âåêñåëüíîé ñèñòåìû â Ðîññèè.

Â îêòÿáðå 1993 ã. Ïðåçèäåíò ÐÔ èçäàë Óêàç ¹ 1662, êîòîðûé ïðåäïèñûâàë êîììåð÷åñêèì áàíêàì ïåðåîôîðìèòü ôèíàíñîâûìè âåêñåëÿìè ïðîñðî÷åííóþ êðåäèòîðñêóþ çàäîëæåííîñòü ïðåäïðèÿòèé ïî ñîñòîÿíèþ íà 1 íîÿáðÿ 1993 ã. Ýòó îïåðàöèþ ïëàíèðîâàëîñü çàâåðøèòü çà òðè ìåñÿöà, ò.å. ê 31 ÿíâàðÿ 1993 ã. Îäíàêî áàíêè, íà êîòîðûå ïðèøëàñü áû îñíîâíàÿ ðàáîòà ïî ïåðåîôîðìëåíèþ ýòîé çàäîëæåííîñòè, äðóæíî âûñòóïèëè ïðîòèâ Óêàçà, î ÷åì Ïðåäñåäàòåëåì Áàíêà Ðîññèè áûëî íàïðàâëåíî íà èìÿ Ïðåçèäåíòà ÐÔ ïèñüìî ¹ 01-07/692. Â ðåçóëüòàòå Óêàç ïðàêòè÷åñêè íå áûë âûïîëíåí.

Îäíàêî ïðîáëåìà íåïëàòåæåé ïðåäïðèÿòèé ïðîäîëæàëà ïðèíèìàòü óãðîæàþùèå ôîðìû, è â ìàå 1994 ã. Ïðåçèäåíò ÐÔ èçäàåò Óêàç ¹ 1005, â êîòîðîì ïîñëå ïðîâåäåíèÿ ÷åêîâîé ïðèâàòèçàöèè âíîâü ïðåäïèñûâàëîñü ïðåäïðèÿòèÿì ïåðåâåñòè çàäîëæåííîñòü â âåêñåëÿ åäèíîãî îáðàçöà. Îäíîâðåìåííî ñ ýòèì äàâàëèñü ïîðó÷åíèÿ Öåíòðàëüíîìó áàíêó ÐÔ, ìèíèñòåðñòâàì è âåäîìñòâàì ïî ðàçðàáîòêå ïðîöåäóð îïðîòåñòîâàíèÿ èõ è îáðàùåíèÿ âçûñêàíèÿ íà èìóùåñòâî äîëæíèêà. Âî èñïîëíåíèå ýòîãî Óêàçà Ïðàâèòåëüñòâî ÐÔ âûïóñòèëî ïîñòàíîâëåíèå ¹ 1094, êîòîðîå ââîäèëî ñ 1 íîÿáðÿ 1994 ã. åäèíûé îáðàçåö áëàíêîâ ïðîñòîãî è ïåðåâîäíîãî âåêñåëåé. Èçãîòîâëåíèå áëàíêîâ âåêñåëåé ïîðó÷åíî Ìèíèñòåðñòâó ôèíàíñîâ ÐÔ, à èõ ðàñïðîñòðàíåíèå - îðãàíàì Ôåäåðàëüíîãî êàçíà÷åéñòâà è Öåíòðàëüíîìó áàíêó ÐÔ. Åäèíûå áëàíêè âåêñåëåé ìîãóò èñïîëüçîâàòüñÿ òîëüêî þðèäè÷åñêèìè ëèöàìè-ðåçèäåíòàìè (êðîìå áþäæåòíûõ îðãàíèçàöèé), è èìè ìîãóò îôîðìëÿòüñÿ ñäåëêè ñ îòñðî÷êîé ïëàòåæà íå áîëåå 180 äíåé. Ýòèì ïîñòàíîâëåíèåì òàêæå äàâàëîñü çàäàíèå ðàçëè÷íûì âåäîìñòâàì ïî ïîäãîòîâêå ñîîòâåòñòâóþùèõ íîðìàòèâíûõ àêòîâ.

Åñòåñòâåííî, ÷òî ïðåäïðèÿòèÿ ìîãóò èñïîëüçîâàòü âî âçàèìîðàñ÷åòàõ íå òîëüêî áëàíêè åäèíûõ âåêñåëåé. Îäíàêî ñëåäóåò ó÷èòûâàòü ñëåäóþùóþ ïðîáëåìó. Âåêñåëü îòíîñèòñÿ ê öåííûì áóìàãàì, è áëàíêè èõ ñîãëàñíî ïîñòàíîâëåíèþ Ïðàâèòåëüñòâà ¹ 376 è ïèñüìó Ìèíèñòåðñòâà ôèíàíñîâ ÐÔ ¹ 05-01-04 ìîãóò èçãîòîâëÿòüñÿ òîëüêî òèïîãðàôèÿìè, èìåþùèìè ñïåöèàëüíóþ ëèöåíçèþ. Ñ äðóãîé ñòîðîíû, Ïîëîæåíèå î ïðîñòîì è ïåðåâîäíîì âåêñåëå ïðèçíàåò äåéñòâèòåëüíûì âåêñåëü, íàïèñàííûé íà ïðîñòîé áóìàãå. Íî âûïèñêó òàêîãî âåêñåëÿ ìîæíî ïðèðàâíÿòü ê ñàìîñòîÿòåëüíîìó èçãîòîâëåíèþ âåêñåëüíîãî áëàíêà ñî âñåìè âûòåêàþùèìè èç ýòîãî ïîñëåäñòâèÿìè.

Äëÿ òîãî ÷òîáû ïðåäúÿâèòü âåêñåëü â ñóä, åãî íåîáõîäèìî äîëæíûì îáðàçîì îïðîòåñòîâàòü. Ïî âñåé âèäèìîñòè, ýòî òðåáîâàíèå âûçîâåò ê æèçíè ñîçäàíèå ïðè áàíêàõ (à èìåííî îíè áûñòðåé âñåãî áóäóò õðàíèòü è ïðåäúÿâëÿòü âåêñåëÿ) ñïåöèàëüíûõ íîòàðèàëüíûõ êîíòîð. Ñîãëàñíî Çàêîíó ÐÔ “Î ãîñóäàðñòâåííîé ïîøëèíå” (ñò. 3) ïðè ïðîòåñòå âåêñåëåé â íåîïëàòå, íåàêöåïòå, íåäàòèðîâàíèè àêöåïòà âçèìàåòñÿ ãîñóäàðñòâåííàÿ ïîøëèíà â ðàçìåðå 5% îò íåîïëà÷åííîé ñóììû âåêñåëÿ. Âåêñåëåäàòåëü, èíäîññàíò èëè àâàëèñò ìîãóò ñíÿòü íåîáõîäèìîñòü îïðîòåñòîâàíèÿ âêëþ÷åíèåì â òåêñò îãîâîðêè “îáîðîò áåç èçäåðæåê”, “îáîðîò áåç ïðîòåñòà” èëè àíàëîãè÷íûé.

Ïîñëå íîòàðèàëüíîãî îïðîòåñòîâàíèÿ ìîæíî ïîäàòü èñê î âçûñêàíèè ñóììû âåêñåëÿ ñ äîëæíèêà â àðáèòðàæíûé ñóä. Ïðè ýòîì âíîâü óïëà÷èâàåòñÿ àðáèòðàæíûé ñáîð.

Íàèáîëüøåå ðàñïðîñòðàíåíèå â Ðîññèè ïîëó÷èëè áàíêîâñêèå âåêñåëÿ. Îíè ýìèòèðóþòñÿ îáû÷íî äëÿ äâóõ öåëåé - äëÿ ïîëó÷åíèÿ èíâåñòîðàìè äîõîäà îò èõ ïîêóïêè è äëÿ âûïîëíåíèÿ ðàñ÷åòíûõ ôóíêöèé ìåæäó ïðåäïðèÿòèÿìè. Íåêîòîðûå âåêñåëÿ ñî÷åòàþò â ñåáå îáå ýòè ôóíêöèè.

Ñóùåñòâóåò ïðîåêò Èíñòðóêöèè Öåíòðàëüíîãî áàíêà ÐÔ “Î ïîðÿäêå âûäà÷è (âûïóñêà) è ó÷åòà êîììåð÷åñêèìè áàíêàìè ñîáñòâåííûõ âåêñåëåé”. Ñîãëàñíî ýòîìó äîêóìåíòó áàíêè ìîãóò âûïóñêàòü ôèíàíñîâûå âåêñåëÿ, ò.å. â îñíîâå êîòîðûõ íå ëåæàò òîâàðíûå ñäåëêè, âûñòóïàÿ ïðè ýòîì ëèáî â êà÷åñòâå âåêñåëåäàòåëÿ ïðîñòîãî âåêñåëÿ, ëèáî àêöåïòàíòà ïåðåâîäíîãî, ëèáî îäíîâðåìåííî è âåêñåëåäàòåëÿ, è àêöåïòàíòà îäíîãî è òîãî æå ïåðåâîäíîãî âåêñåëÿ. Áàíê âûäàåò âåêñåëü åãî ïåðâîìó ïðèîáðåòàòåëþ ïðîòèâ óïëàòû ïîñëåäíèì âñåé âåêñåëüíîé ñóììû èëè âåêñåëüíîé ñóììû çà ìèíóñîì äèñêîíòà.

Ñðîê îïëàòû ïî áàíêîâñêèì âåêñåëÿì íå ìîæåò ïðåâûøàòü 12 ìåñÿöåâ ñî äíÿ âîçíèêíîâåíèÿ îáÿçàòåëüñòâà áàíêà. Ïðè ýòîì, åñëè êóïèòü âåêñåëü ìîæíî êàê íàëè÷íûì, òàê è áåçíàëè÷íûì ïóòåì, òî Èíñòðóêöèÿ óñòàíàâëèâàåò, ÷òî ïîãàøåíèå åãî ïðîèñõîäèò òîëüêî áåçíàëè÷íûì îáðàçîì. ×àñòü ñðåäñòâ, ïðèâëå÷åííûõ áàíêîì îò ïðîäàæè âåêñåëåé, ïîäëåæèò îáÿçàòåëüíîìó äåïîíèðîâàíèþ â Áàíêå Ðîññèè. Åæåêâàðòàëüíî áàíê äîëæåí ïðåäñòàâëÿòü â òåððèòîðèàëüíûå óïðàâëåíèÿ Öåíòðàëüíîãî áàíêà ÐÔ ïî ìåñòó íàõîæäåíèÿ êîððåñïîíäåíòñêîãî ñ÷åòà èíôîðìàöèþ î âûïóùåííûõ âåêñåëÿõ, à òàêæå îá ó÷àñòèè áàíêà â ñåðèéíûõ èëè ðåãóëÿðíûõ âûïóñêàõ âåêñåëåé ýìèòåíòîâ-íåáàíêîâñêèõ ó÷ðåæäåíèé, â êîòîðûõ îí âûñòóïàåò ãàðàíòîì (ëèáî â âèäå àâàëÿ, ëèáî âåêñåëüíîãî ïîñðåäíè÷åñòâà).

Áàíêè âûïóñêàþò ðóáëåâûå, âàëþòíûå âåêñåëÿ è ñìåøàííûå ðóáëåâî-âàëþòíûå âåêñåëÿ.

Ðóáëåâûé âåêñåëüíûé ðûíîê ðîññèéñêèõ áàíêîâ äîñòàòî÷íî äèâåðñèôèöèðîâàí. Îñíîâíàÿ ìàññà âåêñåëåé ýìèòèðóåòñÿ íà ñðîê îò 1 äî 3 ìåñÿöåâ, îäíàêî ñóùåñòâóþò äîëãîâûå îáÿçàòåëüñòâà êàê ñî ñðîêîì 3 - 7 äíåé (“Áèòöà-áàíê”, “Áàçèñ”, “Ãëîðèÿ-áàíê”), òàê è äî 1 ãîäà. Â ñðî÷íûõ âåêñåëÿõ ñ áîëüøèìè ñðîêàìè ïîãàøåíèÿ íåêîòîðûå áàíêè (“Ïðîìñòðîéáàíê”, ã.Ñàíêò-Ïåòåðáóðã) âêëþ÷àþò â òåêñò âåêñåëÿ ñåòêó öåí âûêóïà ïðè äîñðî÷íîì åãî ïîãàøåíèè, ò.å. êëèåíò ìîæåò ïëàíèðîâàòü äîõîäíîñòü ñâîèõ âëîæåíèé íà ñðîê ìåíüøèé, ÷åì ñðîê âûïóñêà äàííîãî äîëãîâîãî îáÿçàòåëüñòâà. Ðîññèéñêèé íàöèîíàëüíûé êîììåð÷åñêèé áàíê, Òâåðüóíèâåðñàëáàíê âûïóñêàþò âåêñåëÿ ñî ñðîêîì îïëàòû “ïî ïðåäúÿâëåíèè”, óäîáíûå, íàïðèìåð, äëÿ íåìåäëåííîé îïëàòû çàêóïàåìîãî òîâàðà.

Íåêîòîðûå áàíêè äëÿ óâåëè÷åíèÿ ëèêâèäíîñòè ñâîèõ âåêñåëåé è ðàñøèðåíèÿ òåððèòîðèè èõ ðàñïðîñòðàíåíèÿ îáðàçóþò îáúåäèíåíèÿ, íàïðèìåð Ýìèññèîííûé ñèíäèêàò, áàíêîâñêîå îáúåäèíåíèå “Èíâåñòêðåäèò”. Âåêñåëÿ Ýìèññèîííîãî ñèíäèêàòà â ñîñòàâå Àâòîâàçáàíêà, Èíêîìáàíêà, Êîíâåðñáàíêà è Ðîññèéñêîãî Áðîêåðñêîãî Äîìà “Ñ.À. & Co. Ltd” âûïóñêàþòñÿ óæå áîëåå äâóõ ëåò êàê â äèñêîíòíîì, òàê è â ïðîöåíòíîì âèäå. Âåêñåëÿ âûïóñêàþòñÿ êàæäûå äâå íåäåëè ñåðèÿìè, ñðîê îáðàùåíèÿ êîòîðûõ ñîñòàâëÿþò 16 íåäåëü. Ñèíäèêàò óñòàíàâëèâàåò äëÿ ðàçëè÷íûõ ñåðèé ðàçëè÷íóþ äîõîäíîñòü â çàâèñèìîñòè îò êîíúþíêòóðû äåíåæíîãî ðûíêà. Óñòîé÷èâûé ñïðîñ íà äàííûé ôèíàíñîâûé èíñòðóìåíò îáåñïå÷èâàåòñÿ åãî âûñîêîé íàäåæíîñòüþ, äîñòàòî÷íî âûñîêîé äîõîäíîñòüþ, à òàêæå òåì, ÷òî, íàïðèìåð, ýòè âåêñåëÿ ïðèíèìàþòñÿ â êà÷åñòâå çàëîãà ðàñ÷åòíûìè ïàëàòàìè íà ôüþ÷åðñíûõ òîðãàõ è äîñðî÷íî ó÷èòûâàþòñÿ äðóãèìè áàíêàìè (“Ãëîðèÿ-áàíê”).

Ñáåðåãàòåëüíûé áàíê ÐÔ ïðåäëàãàåò ñâîèì êëèåíòàì ïðîñòîé ðóáëåâûé âåêñåëü äëÿ þðèäè÷åñêèõ ëèö. Äîõîä ïî íåìó ôîðìèðóåòñÿ çà ñ÷åò ïðîöåíòîâ, íà÷èñëÿåìûõ íà âåêñåëüíóþ ñóììó. Ïðåèìóùåñòâîì ýòîãî âåêñåëÿ ÿâëÿåòñÿ òî, ÷òî, êóïèâ åãî â îäíîì îòäåëåíèè Ñáåðáàíêà ÐÔ, ïîãàñèòü åãî ìîæíî â ëþáîì äðóãîì. Ïðåäóñìîòðåíî è äîñðî÷íîå ïðåäúÿâëåíèå âåêñåëÿ ê îïëàòå, íî ïðîöåíòû â ýòîì ñëó÷àå áóäóò íà÷èñëÿòüñÿ ïî ñòàâêå ïî âêëàäàì äî âîñòðåáîâàíèÿ. Åñëè äåðæàòåëü âåêñåëÿ ïðîñðî÷èë äàòó åãî ïîãàøåíèÿ, òî îïëàòà åãî ïðîèçâîäèòñÿ ïî ïðåäúÿâëåíèè â òå÷åíèå 1 ãîäà ñî äíÿ ïëàòåæà, óêàçàííîãî â âåêñåëå. Ïðè óòåðå âåêñåëÿ ðàñ÷åòû ñ âåêñåëåäåðæàòåëåì ïðîèçâîäÿòñÿ ïî åãî çàÿâëåíèþ, íî ñïóñòÿ ãîä ïîñëå óêàçàííîé â âåêñåëå äàòû ïëàòåæà.

Ïðàêòè÷åñêè âñå êðóïíûå áàíêè ýìèòèðóþò è âàëþòíûå âåêñåëÿ íà ðàçíûå ñðîêè è ðàçíûõ íîìèíàëîâ. Ñòàâêè ïî òàêèì äîëãîâûì îáÿçàòåëüñòâàì êîëåáëþòñÿ îò 10 äî 24% ãîäîâûõ â âàëþòå. 

Äîñòàòî÷íî èíòåðåñíî íà÷èíàíèå Èíêîìáàíêà ïî âûïóñêó “àíòèèíôëÿöèîííîãî âåêñåëÿ”. Ñìûñë åãî ñîñòîèò â òîì, ÷òî, õîòÿ ïðåäïðèÿòèå ïîêóïàåò âåêñåëü çà ðóáëè, ñóììà åãî âñå âðåìÿ èíäåêñèðóåòñÿ ñ ðîñòîì êóðñà äîëëàðà. Ñõåìà åãî ðàñïðîñòðàíåíèÿ è ïîãàøåíèÿ òàêîâà. Ïðåäïðèÿòèå çà ðóáëè ïî êóðñó Öåíòðàëüíîãî áàíêà ÐÔ íà äàòó ïîêóïêè ïîêóïàåò âåêñåëü ñ âàëþòíûì íîìèíàëîì. Ïî îêîí÷àíèè ñðîêà åãî îáðàùåíèÿ îíî ïîëó÷àåò âàëþòíûé íîìèíàë ïëþñ íà÷èñëåííûå ïðîöåíòû â ðóáëÿõ, íî óæå ïî êóðñó íà äàòó ïîãàøåíèÿ. Ìèíèìàëüíàÿ ñóììà âåêñåëÿ ñîñòàâëÿåò 50 000 $, à ìèíèìàëüíûé ñðîê îáðàùåíèÿ - 1 ìåñÿö.

Òî, ÷òî âåêñåëü ÿâëÿåòñÿ áåçóñëîâíûì äåíåæíûì îáÿçàòåëüñòâîì, íå ñâÿçàííûì ñ ïîðîäèâøåé åãî ñäåëêîé, äåëàåò åãî îñîáåííî óäîáíûì äëÿ ðàñøèâêè êðèçèñà íåïëàòåæåé. Ñ åãî ïîìîùüþ ìîæíî ïðîèçâîäèòü âçàèìîçà÷åò çàäîëæåííîñòè ïðåäïðèÿòèé. Âïåðâûå òàêàÿ ñõåìà íà ðåãèîíàëüíîì óðîâíå áûëà óäà÷íî îïðîáîâàíà â Òàòàðñòàíå, è Ïðàâèòåëüñòâî ÐÔ ñâîèì ïîñòàíîâëåíèåì ¹ 907 ðåêîìåíäîâàëî åå ê âíåäðåíèþ ïî âñåé Ðîññèè. Ñëåäóåò, îäíàêî, çàìåòèòü, ÷òî, òàê êàê ïðîâåäåíèå âçàèìîçà÷åòà îçíà÷àåò ôàêòè÷åñêóþ ðåàëèçàöèþ ïðîäóêöèè áåç ïîëó÷åíèÿ äåíåã, òî ïðîáëåìà âçàèìîçàäîëæåííîñòè ïðåäïðèÿòèé ìîæåò ïåðåéòè â ïðîáëåìó çàäîëæåííîñòè ïî íàëîãàì ïåðåä áþäæåòîì.

Âçàèìîçà÷åò ìåæäó ïðåäïðèÿòèÿìè ìîæåò ïðîèñõîäèòü íà îñíîâå âåêñåëåé îäíîãî èëè íåñêîëüêèõ èç íèõ. Òàêîãî ðîäà öåïî÷êà ñòðîèò Àêöåïòíûé Äîì ÐÀÎ “ÅÝÑ Ðîññèè”. Îá ýôôåêòèâíîñòè ïîãàøåíèÿ êðåäèòîðñêîé çàäîëæåííîñòè ñ ïîìîùüþ âåêñåëüíûõ ïëàòåæåé ãîâîðèò ïðèìåð Þãî-Âîñòî÷íîé æåëåçíîé äîðîãè. Âûïèñàâ â ôåâðàëå 1994 ã. âåêñåëåé íà 26 ìèëëèàðäîâ ðóáëåé îíà ðàñïëàòèëàñü èìè ñ ðÿäîì ýíåðãîñèñòåì. Ïîñëåäíèå â ñâîþ î÷åðåäü ïåðåäàëè èõ ÐÀÎ “ÅÝÑ Ðîññèè”. Äàëåå â öåïî÷êå áûëè ×åðåïåòñêàÿ ÃÐÝÑ, Êðàñíîãîðñêèé óãîëüíûé ðàçðåç, Êåìåðîâñêàÿ æåëåçíàÿ äîðîãà, Ìèíèñòåðñòâî ïóòåé ñîîáùåíèÿ. ÌÏÑ æå ïîãàñèëî ýòèìè âåêñåëÿìè ñâîþ çàäîëæåííîñòü ïåðåä Þãî-Âîñòî÷íîé æåëåçíîé äîðîãîé, ò.å. âåêñåëåäàòåëåì.

Äðóãîé ïðèìåð òàêîãî ðîäà ñâÿçàí ñ ÀÎ “Ìàãíèòîãîðñêèé ìåòàëëóðãè÷åñêèé êîìáèíàò”, êîòîðîå ðàñïëàòèëîñü çà ïîñòàâëåííóþ ýëåêòðîýíåðãèþ ñ ÐÀÎ “ÅÝÑ Ðîññèè” äèñêîíòíûìè âåêñåëÿìè íà ñóììó 20 ìèëëèàðäîâ ðóáëåé. Íîìèíàë âåêñåëåé ñîñòàâëÿåò 10 000 ðóáëåé, à ñðîê îïëàòû - ïî ïðåäúÿâëåíèè â òå÷åíèå ãîäà ñî äíÿ âûïèñêè. Ðåãóëÿðíûå òîðãè ýòèìè äîëãîâûìè îáÿçàòåëüñòâàìè ïðîâîäèò Àêöåïòíûé  Äîì ÐÀÎ “ÅÝÑ Ðîññèè”. Íà äåêàáðü 1994 ã. èõ ïðîäàæíàÿ öåíà ñîñòàâëÿëà 8975 ðóáëåé. Âñåãî ÀÎ “Ìàãíèòîãîðñêèé ìåòàëëóðãè÷åñêèé êîìáèíàò” ñîáèðàåòñÿ ýìèòèðîâàòü âåêñåëåé íà 90 ìèëëèàðäîâ ðóáëåé, ÷òî ïîçâîëèò ïîêðûòü ïðèìåðíî 15% åãî çàäîëæåííîñòè.

Îäíàêî ïðè èñïîëüçîâàíèè òîâàðíûõ âåêñåëåé ïðåäïðèÿòèé âîçíèêàåò âîïðîñ äîâåðèÿ êîíòðàãåíòîâ ê òàêèì äîëãîâûì îáÿçàòåëüñòâàì. Èñïîëüçîâàíèå ïðè âçàèìîðàñ÷åòàõ âåêñåëåé ñîëèäíîãî áàíêà ñíèìàåò ýòó ïðîáëåìó.

Òâåðüóíèâåðñàëáàíê, Èíêîìáàíê, “Åâðîïà”, “Ìåíàòåï”, Óíèêîìáàíê è ðÿä äðóãèõ âûïóñêàþò ðàñ÷åòíûå âåêñåëÿ, èñïîëüçóåìûå íà âñåé òåððèòîðèè Ðîññèè. Íàèáîëüøóþ èçâåñòíîñòü ïîëó÷èëà âåêñåëüíàÿ ïðîãðàììà Òâåðüóíèâåðñàëáàíêà. Ïðåæäå âñåãî áàíê ïîçàáîòèëñÿ î çàùèòå áëàíêîâ ñâîèõ âåêñåëåé îò ïîääåëêè. Îíè èìåþò 12 ñòåïåíåé çàùèòû.

Áàíê âûïóñêàåò äâà òèïà âåêñåëåé - ñî ñðîêîì ïëàòåæà “â ïÿòü äíåé ïî ïðåäúÿâëåíèè” è íà êîíêðåòíóþ äàòó. Ñõåìà ïîãàøåíèÿ çàäîëæåííîñòè ïðåäïðèÿòèé âûãëÿäèò ñëåäóþùèì îáðàçîì. Ïðåäïðèÿòèå ïîêóïàåò âåêñåëü è ðàñïëà÷èâàåòñÿ èì ïî ñâîèì äîëãàì ñ äðóãèì ïðåäïðèÿòèåì ñ ïîìîùüþ ïåðåäàòî÷íîé íàäïèñè, âòîðîå ïðåäïðèÿòèå àíàëîãè÷íûì îáðàçîì ðàñïëà÷èâàåòñÿ ñî ñëåäóþùèì è ò.ä., ïîêà êàêîå-íèáóäü èç íèõ íå çàõî÷åò îáðàòèòü âåêñåëü â äåíüãè, ïðåäúÿâèâ åãî ê îïëàòå â Òâåðüóíèâåðñàëáàíê ëèáî â îäèí èç åãî áàíêîâ-êîððåñïîíäåíòîâ, êîòîðûå ðàñïîëîæåíû íà âñåé òåððèòîðèè Ðîññèè. Ïåðâè÷íîìó ïîêóïàòåëþ âåêñåëÿ ýòî âûãîäíî, ò.ê. îí ìîæåò åãî ïðèîáðåñòè ñ äèñêîíòîì èëè ïîëó÷èòü âåêñåëüíûé êðåäèò. Â ñëó÷àå âåêñåëüíîãî êðåäèòà ïðè ïîäïèñàíèè äîãîâîðà ïðåäïðèÿòèå ìîæåò ïîëó÷èòü:

áåññðî÷íûå âåêñåëÿ ñ ïîãàøåíèåì â ïÿòü äíåé ïî ïðåäúÿâëåíèè íà âñþ ñóììó êðåäèòà. Ïðîöåíòû çà åãî èñïîëüçîâàíèå îïðåäåëÿþòñÿ ñëåäóþùèì îáðàçîì: ïðè ñòàâêå â 3 ðàçà íèæå, ÷åì ñòàâêà ïî ìåæáàíêîâñêèì êðåäèòàì, íà ñîîòâåòñòâóþùèé ñðîê çà âðåìÿ äî ïîãàøåíèÿ âåêñåëÿ ïî ñòàâêå, áëèçêîé ê ðûíî÷íîé, çà âðåìÿ îò ìîìåíòà ïîãàøåíèÿ äî îêîí÷àíèÿ ñðîêà êðåäèòà;

ñðî÷íûå âåêñåëÿ ñ ïðîöåíòíîé ñòàâêîé ïî êðåäèòó òàêæå ïðèìåðíî â òðè ðàçà áîëåå íèçêîé, ÷åì ñòàâêà ïî ÌÁÊ. Â ýòîì ñëó÷àå ñðîê ïëàòåæà ïî âåêñåëþ ñîâïàäàåò ñ äàòîé ïîãàøåíèÿ êðåäèòà èëè èìååò áîëåå ïîçäíþþ äàòó.

Îá ýôôåêòèâíîñòè èñïîëüçîâàíèÿ âåêñåëåé Òâåðüóíèâåðñàëáàíêà ñâèäåòåëüñòâóåò òîò ôàêò, ÷òî çà÷àñòóþ ïðåäúÿâëÿåìûå ê îïëàòå âåêñåëÿ èìåþò äî 7 èíäîññàìåíòîâ.

Ñ áîëüøîé ýôôåêòèâíîñòüþ äëÿ âçàèìîðàñ÷åòîâ èñïîëüçóþòñÿ òàêæå âåêñåëÿ Ýìèññèîííîãî ñèíäèêàòà. Ïî ñîîáùåíèÿì æóðíàëà “Êîììåðñàíòú” íà 1 îêòÿáðÿ 1994 ã. ñèíäèêàò ñïîñîáñòâîâàë ïîãàøåíèþ âçàèìîçàäîëæåííîñòè íà ñóììó îêîëî 300 ìëðä. ðóáëåé ïðè âûïèñêå âåêñåëåé âñåãî íà 74,5 ìëðä. ðóáëåé, ò.å. êîýôôèöèåíò ïîãàøåíèÿ íåïëàòåæåé ñîñòàâèë ïî÷òè 4.

Íåêîòîðûå áàíêè (Èíêîìáàíê) ïðèìåíÿþò ñõåìû ïî îáìåíó ñâîèõ âåêñåëåé íà àêöèè ïðåäïðèÿòèé, à Óíèêîìáàíê âûäàåò êðàòêîñðî÷íûå êðåäèòû ïîä çàëîã âåêñåëåé.

Â ïîñëåäíåå âðåìÿ øèðîêîå ðàñïðîñòðàíåíèå ïîëó÷èëè âûïóñê âåêñåëåé è âåêñåëüíîå êðåäèòîâàíèå â ñóáúåêòàõ Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè.

Íà Óðàëå ïðîãðàììà âçàèìîçà÷åòà çàäîëæåííîñòåé ïðîõîäèò â ðàìêàõ Àññîöèàöèè ýêîíîìè÷åñêîãî âçàèìîäåéñòâèÿ îáëàñòåé è ðåñïóáëèê Óðàëüñêîãî ðåãèîíà èëè àññîöèàöèè “Áîëüøîé Óðàë”. Îñíîâó ïðîãðàììû ñîñòàâëÿåò ñîçäàííûé â ×åëÿáèíñêå êëèðèíãîâûé öåíòð “Ôèíàíñîâàÿ ãðóïïà Óðàëà”. Âûïóñêàòü “êëèðèíã-âåêñåëÿ” áóäåò êîíñîðöèóì “Óðàëüñêàÿ âåêñåëüíàÿ ñèñòåìà”, ñîçäàííàÿ ìåñòíûìè áàíêàìè è êðóïíûìè ïðîìûøëåííûìè ïðåäïðèÿòèÿìè. Äëÿ óñòîé÷èâîãî ôóíêöèîíèðîâàíèÿ âñåé ñèñòåìû ïëàíèðóåòñÿ ñîçäàòü íà âñåõ òåððèòîðèÿõ, âõîäÿùèõ â àññîöèàöèþ, êëèðèíãîâûå öåíòðû è ôèëèàëû “Ôèíàíñîâîé ãðóïïû Óðàëà”.

Â Áàøêèðèè âûïóùåíû äâå ãðóïïû ðàñ÷åòíûõ âåêñåëåé, èìåþùèõ õîæäåíèå òîëüêî íà åå òåððèòîðèè. Ïåðâàÿ ãðóïïà - äëÿ ïîãàøåíèÿ âçàèìíûõ äîëãîâ ìåæäó ïðåäïðèÿòèÿìè òîïëèâíî-ýíåðãåòè÷åñêîãî êîìïëåêñà è äðóãèìè ïðåäïðèÿòèÿìè ðåñïóáëèêè è âòîðàÿ - äëÿ ðàñ÷åòîâ ñ àãðîïðîìûøëåííûì êîìïëåêñîì. Ãàðàíòèè ïî ýòèì âåêñåëÿì ïðåäîñòàâëÿþò óïîëíîìî÷åííûé áàíê ïðàâèòåëüñòâà Ðåñïóáëèêè Áàøêðåäèòáàíê è ñàìà Ðåñïóáëèêà Áàøêîðñòàí. Ïëàíèðóåòñÿ âûïóñòèòü âåêñåëåé ïåðâîé ñåðèè íà 20-25 ìëðä. ðóáëåé, à âòîðîé - íà 15 ìëðä. ðóáëåé.

Â Ìîñêâå ðàñïîðÿæåíèåì ìýðà ïðè ðàñ÷åòàõ áþäæåòíûõ îðãàíèçàöèé çà ïîñòàâëåííóþ òåïëîâóþ ýíåðãèþ, âîäó è îêàçàííûå óñëóãè ââåäåíî â ïðàêòèêó èñïîëüçîâàíèå âåêñåëüíûõ êðåäèòîâ è âåêñåëåé ðîññèéñêèõ áàíêîâ.

Â Ñàðàòîâå ãîòîâèòñÿ ê âûïóñêó ýìèññèÿ “õëåáíûõ âåêñåëåé” íà ñóììó 29 ìëðä. ðóáëåé. Ïðèíöèï èõ èñïîëüçîâàíèÿ ñîñòîèò â ñëåäóþùåì. Îáëàñòü ðàñïëà÷èâàåòñÿ ýòèìè âåêñåëÿìè ñ ïîñòàâùèêàìè ñåëüõîçïðîäóêöèè, à òå, â ñâîþ î÷åðåäü, ñ ïîñòàâùèêàìè áåíçèíà, ãàçà è äðóãèìè êðåäèòîðàìè, à òàêæå ïî ñâîèì íàëîãîâûì çàäîëæåííîñòÿì â îáëàñòíîé áþäæåò. Ñðîê îáðàùåíèÿ âåêñåëåé - 6 ìåñÿöåâ, è Êîìèòåò ïî ýêîíîìèêå Ñàðàòîâñêîé îáëàñòíîé àäìèíèñòðàöèè ïîëó÷èë ñîãëàñèå îñíîâíûõ ñàðàòîâñêèõ ïðåäïðèÿòèé íà ïðèåì âåêñåëåé â êà÷åñòâå îïëàòû ñâîåé ïðîäóêöèè.

Â Ðîñòîâå ïóë èç ïÿòè áàíêîâ âûïóñòèë âåêñåëÿ äëÿ ðàñ÷åòîâ íå òåððèòîðèè îáëàñòè. Ñðîê èõ îáðàùåíèÿ êîëåáëåòñÿ îò 25 äî 90 äíåé, íî ê âûäà÷å âåêñåëüíûõ êðåäèòîâ ÷ëåíû ïóëà ïîäõîäÿò â èíäèâèäóàëüíîì ïîðÿäêå.

Íà ìåæðåãèîíàëüíîì ñîâåùàíèè ïðåäñòàâèòåëåé Ðåñïóáëèêè Êîìè, Àðõàíãåëüñêîé, Âîëîãîäñêîé, Êîñòðîìñêîé è ßðîñëàâñêîé îáëàñòåé òàêæå áûëà îäîáðåíà ïðîãðàììà âûïóñêà ðàñ÷åòíûõ âåêñåëåé. Èõ ýìèòåíòàìè äîëæíû ñòàòü ãîðôèíîòäåëû è ðàéôèíîòäåëû ó÷àñòâóþùèõ â ýìèññèè òåððèòîðèé. Ê ïîãàøåíèþ âåêñåëÿ áóäóò ïðèíèìàòüñÿ òîëüêî ïî èñòå÷åíèè óêàçàííîãî â íèõ ñðîêà, íî ïðåäïîëàãàåòñÿ èõ êîòèðîâêà íà âòîðè÷íîì ðûíêå.

Âåêñåëü ñòàíîâèòñÿ ïîïóëÿðíîé öåííîé áóìàãîé íà ôîíäîâîì ðûíêå Ðîññèè. Ýòî îáóñëîâëåíî îòíîñèòåëüíîé ïðîñòîòîé, ðàçâèòîñòüþ ôîðì è äëèòåëüíîé ìèðîâîé ïðàêòèêîé ïðèìåíåíèÿ ýòîãî äîëãîâîãî îáÿçàòåëüñòâà. Ïðè ïåðåõîäå îò ðûíêà ïðîäàâöà ê ðûíêó ïîêóïàòåëÿ îí áóäåò èãðàòü âñå áîëüøóþ ðîëü â òîðãîâîì îáîðîòå, ïîýòîìó âåñüìà âàæíî íàëè÷èå ïðîðàáîòàííîãî âåêñåëüíîãî çàêîíîäàòåëüñòâà. Äåéñòâóþùèå â íàñòîÿùèé ìîìåíò íîðìàòèâíûå àêòû â áîëüøèíñòâå ñëó÷àåâ èëè óæå ìîðàëüíî óñòàðåëè, èëè íîñÿò âðåìåííûé õàðàêòåð. Ïîýòîìó îäíîé èç ãëàâíûõ çàäà÷ çàêîíîäàòåëüíûõ ðîññèéñêèõ îðãàíîâ äîëæíà ñòàòü ðàçðàáîòêà ñïåöèàëüíîãî çàêîíà ïî âåêñåëüíîìó îáðàùåíèþ, êîòîðûé ÷åòêî îãîâàðèâàë áû âîçìîæíûå èõ âèäû, ôîðìû âûïóñêà è ñôåðû ïðèìåíåíèÿ.



VI. ÌÅÒÎÄÛ Ó×ÅÒÀ ÂÅÊÑÅËÅÉ È ÂÛ×ÈÑËÅÍÈß, ÑÂßÇÀÍÍÛÅ Ñ ÍÈÌÈ 

1. Ïðÿìîé è äîõîäíûé ó÷åò 

Ðàññóæäàÿ î äèñêîíòèðîâàíèè, ïðåæäå âñåãî íàäî âûÿñíèòü ðàçíèöó ìåæäó  òåðìèíàìè "ïðÿìîé ó÷åò" ("straight discount") è "äîõîäíûé ó÷åò" ("discount to yield") . Ïðèâåäåì ïðîñòîé ïðèìåð. Ïðÿìàÿ ó÷åòíàÿ ñòàâêà 10% ïî âåêñåëþ íà 1 ìëí. äîëë. ñîñòàâëÿåò 100 òûñ. äîëë., îñòàâëÿÿ ó÷òåííóþ ñóììó ðàâíîé 900 òûñ. äîëë. Åñëè âåêñåëü ïîãàøàåòñÿ â òå÷åíèå 1 ãîäà, òî äîõîä ñîñòàâèò 100/900, èëè 11,11 % ãîäîâûõ, ïîãàøàåìûõ åæåãîäíî (èëè íåìíîãî ìåíüøèé ïðîöåíò, åñëè ñòàâêà âûïëà÷èâàåòñÿ ÷àùå, íàïðèìåð, ðàç â ïîëãîäà èëè ðàç â êâàðòàë). Òàêèì îáðàçîì, ïðÿìîé äèñêîíò 10% ìîæíî îïðåäåëèòü êàê "ó÷åò ïî ó÷åòíîé ñòàâêå, ñîîòâåòñòâóþùåé äîõîäó â ñóììå 11,11 %, âûïëà÷èâàåìî�ìó åæåãîäíî", èëè åùå ïðîùå êàê "ó÷åò ñ äîõîäîì 11,11%, âûïëà÷èâàåìûì åæåãîäíî". Íà ïðàêòèêå, êîíå÷íî, "ó÷åò ñ äîõîäîì" ÷àùå ïðèìåíÿåòñÿ òåìè, êòî çàíèìàåòñÿ ôîðôåòèðîâàíèåì. Ìåæäó òåì, èç-çà òîãî, ÷òî èíîãäà òåðìèí "ïðÿìîé ó÷åò" òîæå ïðèìåíÿåòñÿ, âàæíî ïðè îáñóæäåíèè ñäåëêè óòî÷íèòü, êàêîé òåðìèí èìååòñÿ â âèäó. 

2.  Âû÷èñëåíèå íîìèíàëüíîé ñòîèìîñòè âåêñåëåé,  ïîäëåæàùèõ ôîðôåòèðîâàíèþ 

Åñëè èìïîðòåð è ýêñïîðòåð ñîãëàñèëèñü, ÷òî ïëàòåæ çà òîâàðû èëè óñëóãè  áóäåò îñóùåñòâëåí ïóòåì âûïèñêè ñðåäíåñðî÷íûõ äîëãîâûõ îáÿçàòåëüñòâ, ýêñïîðòåðó íåîáõîäèìî óñòàíîâèòü íîìèíàëüíóþ ñòîèìîñòü ýòèõ âåêñåëåé. Çàäà÷à ñâîäèòñÿ ê âîïðîñó óñòàíîâëåíèÿ ñîîòíîøåíèÿ ïðîöåíòà çà êðåäèò è ïðîäàæíîé öåíû. Ìåæäó òåì, ñïîñîáû óñòàíîâëåíèÿ ýòîãî ñîîòíîøåíèÿ ìîãóò ìåíÿòüñÿ. Ðàññìîòðèì ïðèìåð, ãäå âñå ïÿòü âåêñåëåé êîìïëåêòà, êðîìå ïîñëåä�íåãî, èìåþò ðàçíóþ íîìèíàëüíóþ ñòîèìîñòü îáùåé ñóììîé 1550,0 òûñ. ôóíò. ñò. Ñòîèìîñòü òîâàðà 994,0 òûñ. ôóíò. ñò., à ïðîöåíò, âûïëà÷èâàåìûé åæåãîäíî, ñîñòàâëÿåò 16,5. Ýòè æå áàçîâûå äàííûå (ñòîèìîñòü è ïðîöåíò) ìîãóò âûðàæàòüñÿ ìíîãèìè ñïîñîáàìè, îáðàçóÿ ðàçíûå ãðàôèêè ïëàòåæà. Íè�æå ðàññìîòðåíû òðè ïðîñòûõ ìåòîäà. 

À. Öåíà ïðîäàæè äåëèòñÿ íà 5 ðàâíûõ ÷àñòåé â 198,8 òûñ. ôóíò. ñò. Ê êàæäîé  ÷àñòè äîáàâëÿåòñÿ ïðîöåíò íà ñóììó íåîïëà÷åííîé çàäîëæåííîñòè. 

Òàáëèöà N 7

Ðàñ÷åò íîìèíàëüíîé ñòîèìîñòè âåêñåëåé äëÿ ôîðôåòèðîâàíèÿ  

( â ôóíò. ñò.) 

öåíà ïðîäàæè ôóíò. ñò. �Ñòàâêà 16,5% íà íåîïëà÷åííóþ ñóììó äîëãà �Íîìèíàëüíàÿ ñòîèìîñòü âåêñåëåé �Ñðîê ïîãàøåíèÿ â êîíöå 

��198800 

198800 

198800 

198800 

198800 �164010*

131208** 

98406 

65604 

32802 �362810 

330008 

297206 

264404 

231602 �1 ãîäà 

2 ãîäà 

3 ãîäà 

4 ãîäà 

5 ãîäà ��994000�492030�1486030���*  16,5% õ 994000 

** 16,5% x ( 994000 - 198800 ) 

Á. Öåíà ïðîäàæè äåëèòñÿ íà 5 ðàâíûõ ÷àñòåé â 198,8 òûñ. ôóíò. ñò., è ïðîöåíò íà÷èñëÿåòñÿ íà êàæäóþ ÷àñòü íà âåñü ñðîê äîëãîâîãî îáÿçàòåëüñòâà, à âçèìàåòñÿ åæåãîäíî. 

Òàáëèöà N 8 

Ðàñ÷åò íîìèíàëüíîé ñòîèìîñòè âåêñåëåé äëÿ ôîðôåòèðîâàíèÿ 

( â ôóíò. ñò.) 

Öåíà ïðîäàæè �Ñòàâêà 16,5% íà ñðîê âåêñåëÿ �Íîìèíàëüíàÿ ñòîèìîñòü âåêñåëåé �Ñðîê ïîãàøåíèÿ â êîíöå ãîäà ��198800 

198800 

198800 

198800 

198800 �32802 

71016 

115536 

167403 

227826 �231602* 

269816** 

314336 

366203 

426626 �1 ãîäà 

2 ãîäà 

3 ãîäà 

4 ãîäà 

5 ãîäà ��994800�1608583����*   198800 õ ( 1+ 0.165 )2 

**  198800 õ ( 1+0.165 )n, ò.å. ïðîöåíò äâóõ ëåò îò 198800,0 ñ÷èòàåòñÿ ïî ôîðìóëå âûïëà÷èâàåìîãî ïðîöåíòà FV - FV õ (1+ Ð /100), ãäå FV - ñóììà âåêñåëÿ áóäóùàÿ. ÐV-ñóììà âåêñåëÿ â íàñòîÿùåì, Ð-ïðîöåíò, n-÷èñëî ïåðèîäîâ. 

Â. Âåêñåëÿ ñ ðàâíîé íîìèíàëüíîé ñòîèìîñòüþ, ðàññ÷èòàííîé ïî ôîðìóëå 1 ïðèáëèçèòåëüíûõ ñóìì åæåãîäíûõ ïëàòåæåé. 

Â íàøåì ïðèìåðå ñðåäíèé ñðîê âåêñåëåé - 3 ãîäà, ñëåäîâàòåëüíî 16,5% ãîäîâûõ îò 994000 ôóíò. ñò. ñîñòàâèò 492030. Êàæäûé èç 5 âåêñåëåé áóäåò èìåòü, òàêèì îáðàçîì, íîìèíàëüíóþ ñòîèìîñòü 

(994000 + 492030) : 5 = 297206, 

à îáùàÿ íîìèíàëüíàÿ ñòîèìîñòü ñîñòàâèò 1486030 ôóíò. ñò. Êîíå÷íî, ýòîò ìåòîä ðàñ÷åòîâ èç-çà ñâîåé ïðèáëèæåííîñòè íå ìîæåò ïðèíîñèòü òî÷íûé äîõîä â 16,5%, è ðàçíèöà ìîæåò áûòü çíà÷èòåëüíîé. 

Íåîáõîäèìî ïîä÷åðêíóòü, ÷òî ðàçíûå èòîãîâûå ñóììû, âûïëà÷èâàåìûå èìïîðòåðîì â ñîîòâåòñòâèè ñ âûáðàííûì ìåòîäîì, íå òàê óæ âàæíû ñàìè ïî ñåáå. Â ýòèõ ðàçíûõ ìåòîäàõ ñóùåñòâóåò ðàçíûé ïîðÿäîê îïëàòû, êàæäûé èç êîòîðûõ ìîæåò áûòü ïðåäïî÷òèòåëüíûì ïðè îïðåäåëåííûõ îáñòîÿòåëüñòâàõ (íàïðèìåð, ïðè ïðèòîêå íàëè÷íîñòè ó èìïîðòåðà), íî êàæäûé ìåòîä ïðåäíàç�íà÷åí äëÿ îïðåäåëåíèÿ äåéñòâèòåëüíîãî, ðàâíîãî äîõîäà, à ðàâíûå ñóììû ïëàòåæà ïðîñòî îòðàæàþò ðàçíèöó â ñóììàõ è íåîïëà÷åííûõ ïåðèîäàõ ñóùåñòâóþùèõ âåêñåëåé. 

3. Ðàñ÷åò ó÷èòûâàåìîé ñòîèìîñòè äîëãîâîãî îáÿçàòåëüñòâà 

Åñëè ó÷åòíûå óñëîâèÿ ôîðôåòèðîâàíèÿ è ïðîöåíò, âêëþ÷åííûé â öåíó  ïëàòåæíîãî òðåáîâàíèÿ ýêñïîðòåðà, îäèíàêîâû, òî ôîðôåéòåð â âûøåóêàçàí�íîì ïðèìåðå áóäåò ó÷èòûâàòü âåêñåëÿ íà 994000. Êîíå÷íî, íà ïðàêòèêå ôîðôåéòåð ÷àñòî ñòàëêèâàåòñÿ ñ âåêñåëÿìè èëè òðàòòàìè, ïîäëåæàùèìè ôîðôåòèðîâàíèþ, êîòîðûå îí ðàíåå íå êîòèðîâàë è íà ïðîöåíòíûé ýëåìåíò êîòîðûõ îí, òàêèì îáðàçîì, íå ìîã ïîâëèÿòü. Ñ òî÷êè çðåíèÿ ýêñïîðòåðà ýòîò íåäîñòà�òîê íå ðîæäàåò ïðîáëåì: åñëè ó÷åòíûå óñëîâèÿ ôîðôåéòåðà âêëþ÷àþò ìåíüøèé ïðîöåíò, ÷åì ïðîöåíò, óêàçàííûé â öåíå ñ÷åòà-ôàêòóðû è, òàêèì îáðàçîì, â íàáîðå ôîðôåòèðóåìûõ âåêñåëåé, èëè åñëè öåíà ïðîäàííîãî òîâàðà çà âû÷å�òîì ïðîöåíòà äàåò äîñòàòî÷íûé çàïàñ, ÷òîáû ïîêðûòü ïðîöåíò ôîðôåéòåðà, ïðåâûøàþùèé ïðîöåíò èìïîðòåðà ïî êîììåð÷åñêîìó êðåäèòó, òîãäà ïðîöåíò, óïëà÷èâàåìûé ýêñïîðòåðîì ôîðôåéòåðó, è ïðîöåíò, ïîëó÷àåìûé èì æå îò èìïîðòåðà, íå ñâÿçàíû íåïîñðåäñòâåííî. Òàê èëè èíà÷å, íî ýòî íå êîñíåòñÿ èíòåðåñîâ ôîðôåéòåðà. Îí ïðîñòî äîëæåí ðàññ÷èòàòü ó÷åòíóþ ñòîèìîñòü íàáî�ðà âåêñåëåé, êîòîðóþ åìó ïðåäëàãàþò êóïèòü, ñ ó÷åòîì ïðîöåíòà, êîòîðûé îí  ãîòîâ ïðåäëîæèòü. 

4. Ôîðìóëà äèñêîíòà 

Öåíà ó÷èòûâàåìîãî âåêñåëÿ ïîëó÷àåòñÿ ïóòåì ó÷åòà íîìèíàëüíîé ñòîèìî�ñòè âåêñåëÿ ïî ïðîöåíòíîé ñòàâêå (äîõîä, à íå ïðÿìîé ó÷åò), óñòàíîâëåííîé äëÿ îïðåäåëåííûõ óñëîâèé, èñïîëüçóÿ äèñêîíòíûé ôàêòîð, èñ÷èñëÿåìûé ïî ôîðìóëå : 

100 

Z= ((((((((( , ãäå

      d x X

100+ (((((()

     N

Z - äèñêîíòíûé ôàêòîð, 

N - ÷èñëî äíåé â ãîäó, óñòàíîâëåííîå äëÿ äàííîãî âèäà îïåðàöèé

      (äëÿ ñäåëîê â åâðîâàëþòàõ - 360 äíåé ), 

d - ïðîöåíò, 

X - äåéñòâèòåëüíîå ÷èñëî äíåé â ãîäó. 



Êîãäà ó÷èòûâàåòñÿ òîëüêî ÷àñòü ãîäà, ôîðìóëà ïðèîáðåòàåò âèä: 

100 

Z= ((((((((( , ãäå

      d x (S + G)

100+ (((((((()

     N



S - ÷èñëî äíåé ñ ìîìåíòà ïîêóïêè äî ñðîêà ïîãàøåíèÿ (êîãäà âåêñåëü äîëæåí áûòü ïîãàøåí â ñóááîòó èëè âîñêðåñåíüå, èëè â ïðàçäíè÷íûé äåíü, ñðîê ïîãàøåíèÿ ïðîäëåâàåòñÿ äî ñëåäó�þùåãî ðàáî÷åãî äíÿ), 

G - ÷èñëî äíåé ýòîé îòñðî÷êè. 



Åñëè ïåðèîä ìåæäó ïîêóïêîé è ñðîêîì ïîãàøåíèÿ ïðåâûøàåò 365 äíåé è ïðîöåíò äîëæåí áûòü èñ÷èñëåí íà ãîäîâîé áàçå, ïåðèîä íàäî ðàçáèòü íà 365 äíåé è íà äîïîëíèòåëüíûé ïåðèîä è ïðèìåíèòü îáå âûøåóêàçàííûå ôîðìóëû. 

Ëó÷øå âñåãî ýòî ïðîäåìîíñòðèðîâàòü íà ïðîñòîì ïðèìåðå. Êàêóþ öåíó ôîðôåéòåð çàïëàòèò çà ñëåäóþùóþ òðàòòó? 



Íîìèíàëüíàÿ ñòîèìîñòü, äîëë. 

Äàòà ïîãàøåíèÿ 

Äàòà ïîêóïêè 

Äíåé â ãîäó 

×èñëî äíåé îòñðî÷êè 

Ïðîöåíò 

Áàçà ïîãàøåíèÿ 

Ïåðèîä ìåæäó ïîêóïêîé 

è ñðîêîì ïîãàøåíèÿ, äíåé �1000 

31 îêòÿáðÿ 1985 ã. 

1 àâãóñòà 1984 ã. 

360 

3

10,5625 

åæåãîäíî 



456��

Ñíà÷àëà ïî ñîîòâåòñòâóþùåé ôîðìóëå äëÿ ïåðâûõ 365 äíåé: 

      100 

             Z1= (((((((((((( = 0,90327

         10.5625 x 365 

   100+ (((((((()

         360

Ýòî - ó÷èòûâàåìàÿ ñòîèìîñòü âåêñåëÿ çà 12 ìåñÿöåâ, ðàâíàÿ 903,27 äîëë.  (1000 äîëë. õ 0,90327).

Çàòåì ïðèìåíèì äðóãóþ ôîðìóëó ê îñòàâøåìóñÿ ïåðèîäó:

100 

           Z2= (((((((((((((( = 0,97316

      10,5625 x (91 + 3)

100+ (((((((((()

     360

Íàêîíåö îòíåñåì ýòîò âòîðîé äèñêîíòíûé ôàêòîð ê ïðåäâàðèòåëüíî èñ÷èñëåííîé ñòîèìîñòè:

903,27 äîëë. õ 0,97316 = 879,02 äîëë.,

ñóììà, êîòîðóþ ôîðôåéòåð çàïëàòèò â êà÷åñòâå ó÷òåííîé ñòîèìîñòè.

Â ýòîì ïðèìåðå ïîãàøåíèå ïðîèçâîäèëîñü åæåãîäíî. Åñëè ïîãàøåíèå áóäåò, íàïðèìåð, ïîëóãîäîâûì, òî òîãäà Õ íàäî ðàçäåëèòü íà 2 ïîëóãîäèÿ, à S - ñîîòâåòñòâåííî ðàçáèòü, ÷òîáû îòðàçèòü ëþáîé ïîëóãîäîâîé ïåðèîä

(1.08.84 - 1.02.85 = 184 äíÿ, à 1.02.85 - 1.08.85 = 181 äíåé).

Â ýòîì ïðèìåðå â ïåðâîì ïåðèîäå

100 

             Z1= (((((((((((( = 0,94878, à ñëåäîâàòåëüíî

         10.5625 x 184 

   100+ (((((((()

         360

ó÷èòûâàåìàÿ ñòîèìîñòü ñîñòàâèò 948,78 äîëë. (1000 õ 0,94878).

Âû÷èñëåíèå ó÷èòûâàåìîé ñòîèìîñòè âòîðîãî ïîëóãîäèÿ:

100 

           Z2= (((((((((((((( = 0,94957

      10,5625 x 181

100+ (((((((((()

     360

Äèñêîíòíûé ôàêòîð âòîðîãî ïåðèîäà ïî îòíîøåíèþ ê 948,48 äîëë. ñîñòàâèò 900,94 äîëë.

Äèñêîíòíûé ôàêòîð íà òðåòèé ïåðèîä, êîíå÷íî, 0,97316 (ò. ê. ìåíüøå, ÷åì ïîëóãîäèå, è, òàêèì îáðàçîì, íåçàâèñèì îò ïîëóãîäè÷íîãî ïîðÿäêà ïîãàøåíèÿ). Îòíîñÿ ýòî ê 900,94 äîëë. ïîëó÷èì 876,76 äîëë., ÷òî ñëóæèò öåíîé, êîòîðóþ ïðåäëîæèò ôîðôåéòåð. 



5. Ôîðìóëà ïðèáëèçèòåëüíîãî äèñêîíòà 

Âûøåóïîìÿíóòàÿ ôîðìóëà ìîæåò áûòü ëåãêî ïðèìåíèìà ïðè èñïîëüçîâàíèè ñîâðåìåííîãî ýëåêòðîííîãî îáîðóäîâàíèÿ è ñîîòâåòñòâóþùåé ïðîãðàììû äàæå ïðè ðàáîòå ñ áîëüøèì êîëè÷åñòâîì âåêñåëåé. Ìåæäó òåì, ñóùåñòâóåò áîëåå ïðîñòîé ìåòîä ïðèáëèçèòåëüíîãî âû÷èñëåíèÿ äèñêîíòà "Ä" ïî ôîðìóëå: 

V x (S + G)     d 

  Ä = (((((( x (,  ãäå 

         100        N

V - íîìèíàëüíàÿ ñòîèìîñòü âåêñåëÿ, 

S - îáùåå ÷èñëî äíåé ñ ïîêóïêè âåêñåëåé äî èõ ïîãàøåíèÿ, 

G - ÷èñëî äíåé îòñðî÷êè, 

d - ñòàâêà ïðîöåíòà, 

N - áàçîâîå êîëè÷åñòâî äíåé â ãîäó. 

Â ïðåäûäóùåì ïðèìåðå 

1000 x (456 + 3)     10,5625 

            Ä = (((((((((  x (((( = äîëë., ò. å. 

100                   360

ôîðôåéòåð áóäåò êîòèðîâàòü âåêñåëü ïî öåíå 1000 - 134,67 = 865,33 äîëë. Íåñìîòðÿ íà ñâîþ íåòî÷íîñòü, ýòîò ìåòîä ÷àñòî ïðèìåíÿåòñÿ ôîðôåéòåðàìè, ò.ê. ñ èõ òî÷êè çðåíèÿ îáëàäàåò òåì äîñòîèíñòâîì, ÷òî íåñêîëüêî çàâûøàåò  ðåàëüíóþ ñóììó äèñêîíòà. 

6. Ðàñ÷åò ïðåäïîëàãàåìîãî äîõîäà îò ñäåëêè 

×àñòî áûâàåò, ÷òî ôîðôåéòåð, îñîáåííî òîò, êîòîðûé ðàáîòàåò íà âòîðè÷�íîì ðûíêå, ïîëó÷àåò ïðåäëîæåíèå êóïèòü âåêñåëü íà äàííóþ ñóììó. Îáû÷�íî åãî ïåðâîé ðåàêöèåé áûâàåò æåëàíèå âûÿñíèòü ïðåäïîëàãàåìûé äîõîä ýòîãî âåêñåëÿ. Ïðè íàëè÷èè ñîîòâåòñòâóþùåãî êîìïüþòåðà è ïðîãðàììû ýòî ïðîñòî. Ïðè èõ îòñóòñòâèè ëó÷øå âñåãî ïîäñ÷èòàòü ïðÿìîé äèñêîíò îò íîìèíàëüíîé ñòîèìîñòè, êîòîðóþ ïðåäñòàâëÿåò ïðîäàæíàÿ öåíà. Åñëè ýòî íåâîçìîæíî, èñïîëüçóåòñÿ ñëåäóþùàÿ ôîðìóëà äëÿ ïîëó÷åíèÿ ïðèáëèçè�òåëüíîãî çíà÷åíèÿ, õîòÿ, ÷åì äîëüøå îñòàâøèéñÿ äî ïîãàøåíèÿ ïåðèîä, òåì ìåíåå òî÷íû ýòè çíà÷åíèÿ, ò.ê. ôîðìóëà èñïîëüçóåò ìåòîä ïðîñòîãî ïðî�öåíòà âìåñòî ñëîæíîãî ïðîöåíòà: 

      (R - P)              N

Äîõîä = ((((((( x (((((( , ãäå

             P                (S + G)

R - íîìèíàëüíàÿ ñòîèìîñòü âåêñåëÿ, 

Ð - ïîêóïíàÿ ñòîèìîñòü âåêñåëÿ, 

Í, N, S, G - îçíà÷àþò òî æå, ÷òî è âûøå. 

Ýòà ôîðìóëà ìîæåò áûòü ïðèñïîñîáëåíà äëÿ íàáîðà âåêñåëåé ñëåäóþùèì îáðàçîì. Íî ýòî åùå áîëüøåå ïðèáëèæåíèå, è ïðåäûäóùåå ïðåäóïðåæäåíèå î íåòî÷íîñòè çäåñü åùå áîëåå óìåñòíî: 

                        (Îáùàÿ íîìèíàëüíàÿ ñòîèìîñòü - Îáùàÿ öåíà ïîêóïêè) õ 100

Äîõîä = (((((((((((((((((((((((((((((((

                            Îáùàÿ öåíà ïîêóïêè õ Ñðåäíåâçâåøåííûé ñðîê ïîãàøåíèÿ âåêñåëåé

7.  ×èñòûé äîõîä 

Ñóäÿ ïî âíåøíåìó âèäó, èñ÷èñëèòü ÷èñòûé äîõîä ñäåëêè ïðîñòî. Íàïðèìåð, åñëè öåííàÿ áóìàãà êóïëåíà íà óñëîâèÿõ 13,5 ãîäîâûõ, à èçäåðæêè ôîðôåéòåðà ïî çàèìñòâîâàíèþ ñðåäñòâ äëÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ ñäåëêè ñîñòàâèò 11,75 % ãîäîâûõ, ÷èñòûé äîõîä áóäåò 1,75%. Â äåéñòâèòåëüíîñòè æå ôîðôåéòåðû ðåäêî ñðàâíèâàþò óñëîâèÿ âåêñåëåé è èñòî÷íèêîâ ôèíàíñèðîâàíèÿ èõ ïîêóïêè ñ áîëüøîé òî÷íîñòüþ â ÷àñòè äàò ïîãàøåíèÿ, à ñëåäîâàòåëüíî, òàêîãî ðîäà ðàñ÷åò åäèíñòâåííî âîçìîæåí íà ïðàêòèêå. Êîãäà æå ñðàâíåíèå äåëàåòñÿ ñ áîëüøîé ñòåïåíüþ òî÷íîñòè, ïëàòåæè ïî ññóäàì ìîãóò áûòü ïðèñïîñîáëåíû ê èñïîëüçîâàíèþ âñåõ íàëè÷íûõ äåíåã â çàâèñèìîñòè îò ñðîêà ïîãàøåíèÿ âñåõ âåêñåëåé ïàêåòà, à äåéñòâèòåëüíûé ÷èñòûé äîõîä ìîæåò áûòü íåñêîëüêî âûøå ðàñ÷åòíîãî. Ïðè÷èíà â òîì, ÷òî ïðèòîê íàëè÷íîñòè îò ñäåëêè àâòîìàòè÷åñêè ïîòðåáëÿåòñÿ: äðóãèìè ñëîâàìè, ÷èñòûé äîõîä ðåèíâåñòèðóåòñÿ â öåëÿõ ñîêðà�ùåíèÿ çàèìñòâîâàíèé, êîòîðûå âñëåäñòâèå ýòîãî óìåíüøàþòñÿ áûñòðåå, ÷åì  íåïîãàøåííûå áóìàãè. 

8. Äåòàëè ïðàâèëüíî îöåíåííîé ñäåëêè 

Â ñëåäóþùåì ïðèìåðå ïîêóïêà öåííîé áóìàãè èìåëà ìåñòî 27 ÿíâàðÿ 1984 ã. Âñå äíè îòñðî÷êè áûëè äîáàâëåíû ê âðåìåíè ïîãàøåíèÿ, êîòîðîå áûëî óñòàíîâëåíî äëÿ âåêñåëåé, ñðîê ïîãàøåíèÿ êîòîðûõ ïðèõîäèòñÿ íà âûõîäíûå äíè. Îáùàÿ íîìèíàëüíàÿ ñòîèìîñòü âåêñåëåé ñîñòàâèëà 8.817.085,10 äîëë., ïîäëåæàùèõ ïîãàøåíèþ â òå÷åíèå 5 ëåò äåñÿòüþ ïîëóãîäîâûìè âçíîñàìè. Äîõîä âåêñåëåé - 13,5 % ãîäîâûõ - ïîãàøàåòñÿ åæåãîäíî è ôèíàíñèðóåòñÿ çà ñ÷åò ññóäû ñ ïðîöåíòíîé ñòàâêîé 11,75, âûïëà÷èâàåìîé åæåãîäíî. Ïðèòîê íàëè÷íîñòè ïðè ýòîé ñäåëêå ïîêàçàí â òàáëèöå N9. 

Òàáëèöà N 9

Ïðèòîê íàëè÷íîñòè ïðè ïðàâèëüíî îöåíåííîé ñäåëêè 

äàòà ïîãàøåíèÿ�äíè�íîìèíàëüíàÿ ñòîèìîñòü âåêñåëåé�ó÷òåííûå âåêñåëÿ ïî 13% ãîäîâûõ�ññóäíûé áàëàíñ�ñòàâêà ïî ïîëó÷åííîé ññóäå 11,75% ãîäîâûõ�áàëàíñ îñíîâíîé è ïðîöåíòíîé çàäîëæåííîñòè�ïîãàøåíèå îñíîâíîãî äîëãà è ïðîöåíòîâ����(1)�(2)�(3)�(4)�(5)�(6)��27.01.84

19.07.84

18.01.85

18.07.85

18.01.86
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1.004.373,83

977.114,87

949.855,91

922.596,95

895.337,98

868.079,02

840.820,06

813.561,10

786.302,14

759.043,24�-

942.852,69

861.748,31

784.596,53

715.705,11

650.523,43

592.336,71

537.361,17

488.300,14

441.862,40

400.463,84�6.415.750,33

5.465.351,25

5.125.063,66

4.228.191,71

3.807.927,42

2.962.792,79

2.446.710,01

1.653.036,37

1.037.483,77

295.271,12

-�-

53.974,75

636.827,28

52.983,96

502.332,66

50.203,35

351.996,24

47.146,42

198.008,50

44.089,49

35.368,97�8.388.681,95

7.384.308,12

6.407.193,25

5.457.337,34

4.534.740,39

3.639.402,41

2.771.323,39

1.930.503,33

1.116.942,23

336.640,09
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1.004.373,03

977.114,87

949.855,91

922.596,95

895.337,98

868.079,02

840.820,06

813.561,10

786.302,14
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Ïîÿñíåíèÿ ê Òàáëèöå N 9 

Ãðàôà (1) îòðàæàåò çàðàíåå ðàññ÷èòàííóþ íîìèíàëüíóþ ñòîèìîñòü âåêñåëåé. Ãðàôà (2) ïîêàçûâàåò ÷èñòóþ ñòîèìîñòü ïîñëå äèñêîíòèðîâàíèÿ ïî ñòàâêå 13,5 ãîäîâûõ îò äîõîäà, âçèìàåìûõ åæåãîäíî. Ôîðìóëà, ïî êîòîðîé ïîëó÷åíû çíà÷åíèÿ ýòîé òàáëèöû, óêàçàíà âûøå. Íàïðèìåð, öåíà âåêñåëÿ ñ òðåòüèì ñðîêîì ïîãàøåíèÿ, íàñòóïàþùèì ïîñëå 538 äíåé ñ äàòû ïîêóïêè, âû÷èñëåíà òàê, êàê óêàçàíî íèæå. 

Äèñêîíòíûé ôàêòîð ïåðâîãî ïîëíîãî ãîäà ðàâåí: 

 100 

             Z1= (((((((((((( = 0,87960

         13,5 x 365 

   100+ (((((((()

         360

Ïðè óìíîæåíèè Z1 íà íîìèíàëüíóþ ñòîèìîñòü âåêñåëÿ (949.855,91 äîëë.) ïîëó÷àåòñÿ 835.497,23 äîëë. 

Äèñêîíòíûé ôàêòîð íà îñòàâøóþñÿ ÷àñòü ïåðèîäà (538 - 365 = 173 äíÿ):          

                                             100 

           Z2= (((((((((((((( = 0,93908

      13,5 x 173

100+ ((((((((()

     360



Óìíîæàÿ Z2 íà ó÷òåííóþ ñòîèìîñòü âåêñåëÿ íà êîíåö ïåðâîãî ïîëíîãî ãîäà (835.497.23 äîëë.), ïîëó÷èì 784.596,53. 

×èñëî, ñòîÿùåå â ãðàôå (3) çà 27.01.84, è èòîãîâàÿ ñóììà (7) ïîêà�çûâàþò ñóììó ó÷òåííûõ ñòîèìîñòåé âåêñåëåé, ïðåäñòàâëÿþùèõ ñîáîé ññóäó äëÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ ïîêóïêè âñåõ âåêñåëåé. Çíà÷åíèÿ ãðàôû (3) çà äðóãèå äàòû ïîêàçûâàþò îñòàòîê ññóäû. 

Ãðàôà (4) îòðàæàåò ïðîöåíò, âçèìàåìûé åæåãîäíî îò íåîïëà÷åííîãî îñòàòêà ññóäû, êðîìå òåõ ñëó÷àåâ, êîãäà ÷àñòü óïëàòû äîëãà ïîãàøàåòñÿ ìåæäó äàòàìè âçèìàíèÿ ïðîöåíòà. Â ïîñëåäíåì ñëó÷àå âûïëà÷èâàåòñÿ ëèøü ÷àñòü îñíîâíîãî äîëãà. 

Íàïðèìåð, ïðîöåíò ïåðâîãî âåêñåëÿ ñî ñðîêîì ïîãàøåíèÿ 174 äíÿ ïîñëå ïîêóïêè âû÷èñëÿåòñÿ òàê. Âûïëàòà îñíîâíîãî äîëãà îñóùåñòâëÿåòñÿ ïóòåì ó÷åòà âåêñåëÿ ïî âûøåóêàçàííîé ôîðìóëå (íî âìåñòî ññóäíîãî ïðîöåíòà èñïîëüçóåòñÿ ó÷åòíûé äîõîäíûé ïðîöåíò) ñ ó÷åòîì ÷èñëà äíåé, ïðîøåäøèõ ñ äàòû ïîêóïêè. 

Òàêèì îáðàçîì, äèñêîíòíûé ôàêòîð ðàâåí: 

100 

           (((((((((((((( = 0,4626

      11,75 x 174

100+ ((((((((()

     360



Ýòî ÷èñëî óìíîæàåòñÿ íà íîìèíàëüíóþ ñòîèìîñòü âåêñåëÿ (1.004.73,83 äîëë.) è ïîëó÷àåòñÿ 959,399,06 äîëë. Âûïëà÷èâàåìûé ïðîöåíò ñîñòàâèò íîìè�íàëüíóþ ñòîèìîñòü - ïîãàøåíèå îñíîâíîãî äîëãà. 



1.004.373.83 

- 950.399.08 

            53.974,75 äîëë. 

Â ýòîì ïðèìåðå ïåðâûé ïðîöåíòíûé ïåðèîä çàêàí÷èâàåòñÿ 18 ÿíâàðÿ 1985 ã. è ñîîòâåòñòâóåò 357 (174 + 183) äíÿì ïîñëå ïîêóïêè. Ïðîöåíò ðàññ÷èòûâà�åì ñëåäóþùèì îáðàçîì: 



               ×èñëî äíåé

           ïîñëåäíåé âûïëàòû %     Íåîïëà÷åííûé        Ãîäîâàÿ

   % = (((((((((((( õ   îñòàòîê ññóäû  õ  %-íàÿ ñòàâêà

                   360

Ïîäñòàâèâ ÷èñëà íàøåãî ïðèìåðà, ïîëó÷èì 

        357                    11,75

% = (((  õ 5.465.351,25 õ (((( = 636.827,28 äîëë.

          360                            100

Ñóììà ïîãàøåíèÿ îñíîâíîãî äîëãà â äåíü óïëàòû ïðîöåíòà ñîñòàâèò íîìè�íàëüíóþ ñòîèìîñòü âåêñåëÿ áåç ïðîöåíòà, ðàññ÷èòàííîãî âûøå. 

Âû÷èñëåíèÿ ïðîöåíòà ïðèìåíÿþòñÿ ïðè ÷åðåäîâàíèè ñðîêîâ äëÿ ïîëó÷å�íèÿ îáùåé ñóììû ïðîöåíòà (8). 

Ãðàôà (5) òàáëèöû íà 7.01.84 è ñóììà (9) îòðàæàþò îáùèé îáúåì äåíåã äëÿ óïëàòû âñåãî äîëãà (è îñíîâíîé ñóììû è ïðîöåíòîâ) , ò.å. (7) + (8) = (9). Ãðàôà (5) ñâîèìè çíà÷åíèÿìè, ñîîòâåòñòâóþùèìè äðóãèì äàòàì, îò�ðàæàåò îñòàòîê - íåîïëà÷åííóþ ÷àñòü îñíîâíîãî äîëãà è ïðîöåíòà ïîñëå âû÷èòàíèÿ âûðó÷êè îò ïîãàøàåìûõ âåêñåëåé íà ýòè äàòû, óêàçàííîé â ãðàôå (1) è ïðåäíàçíà÷åíà äëÿ äðóãèõ âû÷èñëåíèé. 

Ãðàôà (6) ïîêàçûâàåò, ÷òî ñóììà íîìèíàëüíîé ñòîèìîñòè ïîãàøàåìîãî âåêñåëÿ ñîîòâåòñòâóåò ñóììå ñíèæåíèÿ âñåãî äîëãà. Ïîëó÷àåòñÿ, ÷òî òîëüêî ïîñëåäíèé âåêñåëü ïðèíîñèò äåíåæíóþ ïðèáûëü - âñå äîõîäû ïðåäøåñòâóþùèõ âåêñåëåé èäóò íà ïîãàøåíèå äîëãà. 

 Ïðåèìóùåñòâîì òàêîãî ìåòîäà ôèíàíñèðîâàíèÿ ÿâëÿåòñÿ òî, ÷òî ññóäà  ïîãàøàåòñÿ êàê ìîæíî ñêîðåå, è äåíåæíàÿ ïðèáûëü ïîëó÷åíà áåç îòñðî÷êè äëÿ èçìåíåíèÿ ïðîöåíòíûõ ñòàâîê. Êðîìå òîãî, íåò îòòîêà êàïèòàëà íà êàêîé-ëèáî ñòàäèè ñäåëêè. 

Âîçíèêàåò âîïðîñ îá îïðåäåëåíèè äåéñòâèòåëüíîãî ïîëíîãî äîõîäà îò ýòîé ïðàâèëüíî îöåíåííîé ñäåëêè. Åãî ìîæíî ðåøèòü äâóìÿ ìåòîäàìè: 

1. Ïðîöåíòíàÿ ïðèáûëü ïîëó÷àåòñÿ ïóòåì âû÷èòàíèÿ îáùåé ñóììû ó÷�òåííûõ âåêñåëåé èç ñóììû íîìèíàëüíûõ ñòîèìîñòåé âåêñåëåé. Â íàøåì ïðèìåðå: 

  8.817.085,10 

- 6.415.750.33 

        2.401.334,77 äîëë. 

Çàòåì âû÷èòàåòñÿ ñóììà âûïëà÷åííûõ ïðîöåíòîâ ïî ññóäå: 

1.972.931,62. Ïðîöåíòíàÿ ïðèáûëü ðàâíà 428.403,15 äîëë. 

Ïîñëå ýòîãî ïîäñ÷èòûâàåì ñðåäíåâçâåøåííóþ ïðîäîëæèòåëüíîñòü ïåðèî�äà ïîãàøåíèÿ íàøåãî íàáîðà âåêñåëåé. Â íàøåì ïðèìåðå ýòî 948,8 äíåé èëè 2,6356 ëåò (íà áàçå 360-òè äíåâíîãî ãîäà). 

×òîáû ïîëó÷èòü äîõîä, íàäî ðàçäåëèòü ïðîöåíòíóþ ïðèáûëü íà ñóììó ó÷òåííûõ âåêñåëåé è ðàçäåëèòü ðåçóëüòàò íà ñðåäíåâçâåøåííóþ ïðîäîëæè�òåëüíîñòü ïåðèîäà ïîãàøåíèÿ. 





             428.403,15        100

Äîõîä = (((((( õ (((( = 2,5335 % ãîäîâûõ.

            6.415.750,33     2,6356

2. Ãðàôà ÷èñòîãî ïðèòîêà äåíåæíûõ ñðåäñòâ â òàáëèöå N 10 ïîëó÷àåòñÿ ñëåäóþùèì îáðàçîì. Â íóëåâîì ïåðèîäå - ýòî ñóììà, ïîäëåæàùàÿ âîçâðà�òó, ðàâíàÿ ñóììå ó÷òåííûõ ñòîèìîñòåé âåêñåëåé. Ýòî ÷èñëî òàêæå ðàâíî ñóììå ïîëó÷åííîé ññóäû. Äëÿ ïåðèîäîâ ñ ïåðâîãî ïî äåñÿòûé óêàçàííûå çíà÷åíèÿ ðàâíû íîìèíàëüíîé ñòîèìîñòè êàæäîãî ïîãàøàåìîãî âåêñåëÿ çà âû÷åòîì íà÷èñëåííîãî ññóäíîãî ïðîöåíòà íà êàæäóþ äàòó è ñëóæàò äëÿ âîçâðàòà " âëîæåíèé ". 

Òàáëèöà N 10 

×èñëî äíåé çàäîëæåííîñòè �Ïîëóãîäîâûå ïåðèîäû �×èñòûé ïðèòîê äåíåæíûõ ñðåäñòâ ��

174 

357 

538 

722 

903 

1087 

1268 

1452 

1634 

1819 �0

1
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9

10�6.415.750.33 

- 950.399,08 

340.287,59 

896.871,95 

420.264,29 

845.134,63 

516.082,78 

793.673,64 

615.552.60 

742.212,65 

723.674,27 ����428.403,15 ��Ðàññ÷èòûâàÿ âíóòðåííèå êîýôôèöèåíòû äîõîäà, ïîëó÷èì ñëåäóþùèå ðåçóëüòàòû: 

ïðîöåíò íà ïåðèîä - 1,1909 

íîìèíàëüíàÿ ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà -2,3819 

ôàêòè÷åñêàÿ ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà -2,3960 

Îòëè÷èå ýòîãî ìåòîäà îò ðàñ÷åòà äîõîäà ïî ïåðâîìó ìåòîäó çàêëþ÷àåòñÿ â òîì, ÷òî îí îñíîâàí íà äåéñòâèòåëüíîì ïðèòîêå äåíåæíûõ ñðåäñòâ â òå÷åíèå îïåðàöèè è íå óñòàíàâëèâàåò äîõîä íà îñíîâå îáùåãî ÷èñòîãî äîõîäà ñâåðõ ñðåäíåãî ñðîêà æèçíè âåêñåëÿ. Ýòîò âòîðîé ìåòîä íàäî ïðèìåíÿòü òîãäà, êîãäà òðåáóåòñÿ òî÷íàÿ îöåíêà äîõîäà. Î÷åíü âàæíî îòìåòèòü (êàê ýòî óæå áûëî ñäåëàíî ðàíåå) , ÷òî äåéñòâèòåëüíûé ÷èñòûé äîõîä òàêîé ñäåëêè ïðèáëèçèòåëü�íî ðàâåí 2,4% ãîäîâûõ, à íå  1,75% , êàê ìîæåò ïîëó÷èòüñÿ ïðè âû÷èòàíèè èç ó÷åòíîé ñòàâêè â 13,5% ññóäíîãî ïðîöåíòà 11,75%. Íàäî ïîä÷åðêíóòü, ÷òî â áîëüøèíñòâå ñäåëîê ôîðôåòèðîâàíèÿ íå çàíèìàþòñÿ òàêèìè ðàñ÷åòàìè ÷èñòîãî äîõîäà.

ÇÀÊËÞ×ÅÍÈÅ

Çàâåðøàÿ äèïëîìíóþ ðàáîòó õîòåëîñü áû ñäåëàòü íåêîòîðûå âûâîäû è äàòü íåêîòîðûå ðåêîìåíäàöèè, êàñàþùèåñÿ ïðèìåíåíèÿ è èñïîëüçîâàíèÿ êîììåð÷åñêîãî êðåäèòîâàíèÿ â Ðîññèè.

Â äèïëîìíîé ðàáîòå ðàññìîòðåíû îñíîâíûå ñïîñîáû ïðåäîñòàâëåíèÿ êîììåð÷åñêîãî êðåäèòà, ïîêàçàíî íàñêîëüêî âàæåí ïðàâèëüíûé âûáîð ñïîñîáà êðåäèòîâàíèÿ äëÿ êàæäîé êîìïàíèè. Ðàññìîòðåí ñèñòåìíûé ñïîñîá êðåäèòíîãî àíàëèçà êàê ïðîöåññ ïðèíÿòèÿ ðåøåíèÿ î âîçìîæíîñòè ïðåäîñòàâëåíèÿ êîììåð÷åñêîãî êðåäèòà.

Çíà÷èòåëüíîå âíèìàíèå â äèïëîìíîé ðàáîòå óäåëåíî ñîñòîÿíèþ êîììåð÷åñêîãî êðåäèòà íà ñîâðåìåííîì ýòàïå, êîãäà ñîõðàíÿåòñÿ òåíäåíöèÿ ê óâåëè÷åíèþ ñðîêîâ ðåàëèçàöèè òîâàðîâ. Ïîêàçàíà ïðîòèâîðå÷èâîñòü ðàçâèòèÿ êîììåð÷åñêîãî êðåäèòîâàíèÿ, êîòîðàÿ áàçèðóåòñÿ íà äâèæåíèè òîâàðîâ, è îäíîâðåìåííî îáùåå ñîñòîÿíèå åãî ðàçâèòèÿ.

Ïîêàçàíà âñå âîçðàñòàþùàÿ ðîëü âåêñåëüíîãî îáðàùåíèÿ è ôîðôåòèðîâàíèÿ, êîòîðîå ïîÿâèëîñü â îòâåò íà íåóäîâëåòâîðåííûé è ïîñòîÿííî ðàñòóùèé ñïðîñ íà ìåæäóíàðîäíûå êðåäèòû.

Îäíàêî õî÷åòñÿ ïîáëèæå êîñíóòüñÿ ñèòóàöèè â Ðîññèè â íàñòîÿùåå âðåìÿ è îòìåòèòü, ÷òî, íåñìîòðÿ íà ïðèíÿòûå ïîñòàíîâëåíèÿ, àêòèâèçàöèè âåêñåëüíîãî îáðàùåíèÿ â ñòðàíå íå ïðîèçîøëî. Ýòî îáúÿñíÿåòñÿ ïðåæäå âñåãî íåáëàãîïðèÿòíîé ýêîíîìè÷åñêîé ñèòóàöèåé â ñòðàíå: íàðàñòàíèåì èíôëÿöèîííûõ òåíäåíöèé, äåôèöèòíîñòüþ ãîñáþäæåòà, íàðóøåíèåì ñòîèìîñòíûõ ïðîïîðöèé îáìåíà. Êðîìå òîãî, ïîëíîñòüþ óòðà÷åíà ïðàêòèêà îñóùåñòâëåíèÿ ó÷åòíî-ññóäíûõ îïåðàöèé ñ âåêñåëÿìè, îôîðìëåíèå ïðîòåñòà è âçûñêàíèÿ çàäîëæåííîñòè ïî âåêñåëÿì è ò.ä. Âìåñòå ñ òåì, âíåäðåíèå êîììåð÷åñêîãî êðåäèòîâàíèÿ è âåêñåëüíîãî îáðàùåíèÿ ïîìîãëî áû ðåøèòü ïðîáëåìó âçàèìíûõ íåïëàòåæåé ïðåäïðèÿòèé, îðãàíèçàöèé, ñòàáèëèçèðîâàòü äåíåæíîå îáðàùåíèå â Ðîññèè.

Êîììåð÷åñêèé êðåäèò äîïîëíèòåëüíî ê ñóùåñòâóþùåìó êðåäèòíîìó ìåõàíèçìó ïîçâîëèë áû ïîñëåäíåìó áîëåå ãèáêî ðåàãèðîâàòü íà õîçÿéñòâåííóþ ñèòóàöèþ â ñòðàíå, íå ðàñøèðÿÿ ïðè ýòîì àâòîìàòè÷åñêè îáùåé ìàññû ïëàòåæíûõ ñðåäñòâ. Â ýòîé ñâÿçè íåîáõîäèìî àêòèâèçèðîâàòü ðàáîòó êàê ó÷ðåæäåíèé Öåíòðàëüíîãî áàíêà Ðîññèè, òàê è îðãàíèçàöèé, çàèíòåðåñîâàííûõ âî âíåäðåíèè âåêñåëüíîãî îáðàùåíèÿ, ïîñêîëüêó äëÿ íèõ ñòàíóò ïðåäñêàçóåìûìè ñðîêè ïîñòóïëåíèÿ ïëàòåæåé, îíè ñìîãóò ïîëó÷àòü áàíêîâñêèé êðåäèò ïîä âåêñåëÿ.
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