Ответы Фроловой Л.О. на вопросы для самоконтроля по Разделу 5

1. В чем разница между долевым и долговым финансированием фирмы? Какой способ более предпочтителен?
Существуют два основных варианта мобилизации ресурсов на рынке капитала: долевое и долговое финансирование. В первом случае компания выходит на рынок со своими акциями, т. е. получает средства от дополнительной продажи акций либо путем увеличения числа собственников, либо за счет дополнительных вкладов уже существующих собственников. Во втором случае компания выпускает и продает на рынке срочные ценные бумаги (облигации), которые дают право их держателям на долгосрочное получение текущего дохода и возврат предоставленного капитала в соответствии с условиями, определенными при организации данного облигационного займа.
Долговое субсидирование получило такую широкую известность благодаря тому, что представляет из себя обычный кредит. Получить его для развития бизнеса можно как в банке, так и у частных инвесторов, кредитных союзов и финансовых компаний.В случае получения ссуды компанией, вся его прибыль остается на счету фирмы. Кредиторам же просто выплачивают в определенные сроки заемные средства плюс проценты.Однако такой вид кредита – весьма рискованный, потому что кредиторы не распространяют свои займы на хозяйственные риски компании и в этом случае все кредитованные средства должны быть возвращены фирмой, даже в случае убытка.Потому в каждом случае обращения к такому капиталу, должны предшествовать тщательный анализ правил кредитования.
При долевом финансировании уставный фонд организации создается из  средств учредителей либо инвесторов. При долевом финансирование в отличие от долгового, хозяйственные риски поделены пропорционально между субсидирующей стороной и имеющимся капиталом.Но вместе с тем, это означает, что стать кандидатом такого финансирования чрезвычайно трудно, потому что инвестор не хочет терять свои  денежные вложения. Таким образом, чтобы привлечь инвесторов нужно написать такой бизнес-план, который доказывает перспективы компании и демонстрирует выгоду инвестирования денег в данный проект. 
   Главное различие между долговым и долевым капиталом состоит в характере прав на денежные потоки компании. Если кредиторы, такие как банки и держатели облигаций, обладают первоочередным правом на выплату процентов и основной суммы, то инвесторы в долевые инструменты довольствуются остаточным правом. Они получают выплаты только после удовлетворения всех остальных требований. Кроме того, в случае ликвидации кредиторы имеют приоритет, тогда как долевые собственники обладают младшим правом требования. Еще одно важное различие заключается в том, что проценты, выплачиваемые держателям долговых обязательств, подлежат вычету из налогооблагаемой базы, а дивиденды акционерам нет. Далее, практически любое долговое обязательство имеет срок погашения, т. е. фиксированный момент, когда основной долг должен быть выплачен. Долевой капитал привлекается бессрочно. И последнее, акционеры имеют право контролировать руководство или, по крайней мере, выбирать директоров, которые назначают руководителей компании. Кредиторы обычно не имеют таких прав за исключением случаев, когда компания испытывает серьезные финансовые затруднения.

2. Какие ценные бумаги относятся к эмиссионным?
Понятие ценной бумаги дано в ст. 142 ГК РФ: "Ценной бумагой является документ, удостоверяющий с соблюдением установленной формы и обязательных реквизитов имущественные права, осуществление или передача которых возможны только при его предъявлении".

С переходом прав собственности на ценную бумагу переходят все закрепленные ею права.

Под правом на ценную бумагу понимается право на документ, закрепляющий имущественное право; под правом, вытекающим из ценной бумаги, понимается собственно имущественное право.

В случаях, предусмотренных законом или в установленном им порядке, для осуществления и передачи прав, удостоверенных ценной бумагой, достаточно доказательств их закрепления в специальном реестре (обычном или компьютеризованном).

К ценным бумагам относятся:
- государственная облигация;

- облигация;

- вексель;

- чек;

- депозитный и сберегательный сертификаты;

- банковская сберегательная книжка на предъявителя;

- коносамент;

- акция;

- приватизационные ценные бумаги;

- другие документы, которые законами о ценных бумагах или в установленном ими порядке отнесены к числу ценных бумаг.

Следовательно, обязательным условием признания документа ценной бумагой является отнесение его к таковым в силу закона или в установленном им порядке. Так, в соответствии с Федеральным законом "Об ипотечных ценных бумагах" ипотечный сертификат является ценной бумагой, удостоверяющей долю ее владельца в праве общей собственности на ипотечное покрытие, право требовать от выдавшего ее лица надлежащего доверительного управления ипотечным покрытием, право на получение денежных средств, полученных во исполнение обязательств, требования по которым составляют ипотечное покрытие, а также иные права.

Виды прав, которые удостоверяются ценными бумагами, обязательные реквизиты ценных бумаг, требования к форме ценной бумаги и другие необходимые требования определяются законом или в установленном им порядке. Отсутствие обязательных реквизитов ценной бумаги или несоответствие ценной бумаги установленной для нее форме влечет ее ничтожность.

Ценные бумаги могут различаться по природе воплощенных в них имущественных прав и по способу легитимации (узаконения) управомоченного на бумагу лица.

В зависимости от вида прав различаются:

- денежные бумаги, т.е. документы, закрепляющие право на получение денежной суммы, например, векселя, чеки, облигации;

- товарные бумаги, закрепляющие вещные права (чаще всего право собственности и право залога на товар, почему-либо находящийся во владении другого лица), например, коносаменты, деливери-ордера (при некоторых условиях), варранты;

- бумаги, закрепляющие право участия в какой-либо компании, например, акции, сертификаты на акции.

В зависимости от способа легитимации лица в качестве субъекта права различают бумаги:

- предъявительские;

- именные;

- ордерные.

Предъявительская ценная бумага представляет собой документ, из содержания или формы которого следует, что обладание им дает известные права; должник не только может, но и обязан предоставить исполнение по этому документу, не требуя иной легитимации владельца.

В именной бумаге (например, именной коносамент, именной чек, именные акции) обозначен субъект права. Права на ценную бумагу переходят при проведении сделок купли-продажи, дарения и др., права из именных бумаг передаются в порядке общегражданской цессии.

Для уступки права из ордерной бумаги на ней нужно совершить индоссамент и передать ее новому лицу. Ордерная бумага (например, ордерный коносамент, ордерный чек) предусматривает обязанность должника исполнить обязательство указанному в этом документе лицу или по приказу последнего новому субъекту, который в свою очередь вправе посредством аналогичного приказа передать документ дальше.

Владелец ордерной бумаги легитимируется как предъявлением документа, так и непрерывным рядом индоссаментов, причем непрерывность определяется по чисто формальным признакам: необходимо, чтобы под каждым индоссаментом стояла подпись лица, указанного в предыдущей надписи в качестве индоссата (индоссатора). Функции ордерных бумаг могут выполнять не только коносаменты, векселя, чеки, но и другие бумаги.

В зависимости от вида субъекта, осуществляющего выпуск ценных бумаг, они могут делиться на:

- государственные;

- субъектов Российской Федерации;

- муниципальные;

- корпоративные.

Государственные ценные бумаги выпускаются Российской Федерацией в лице Минфина России, к ним относятся государственные краткосрочные бескупонные облигации (ГКО), облигации федерального займа с переменным купоном (ОФЗ-ПК), облигации государственного сберегательного займа Российской Федерации (ОГСЗ), облигации внутреннего государственного валютного облигационного займа (ОВВЗ).

Облигации и другие ценные бумаги вправе выпускать субъекты Российской Федерации, а также органы местного самоуправления в порядке, предусмотренном действующим законодательством.

Ценные бумаги бывают:

- внутренние;

- внешние.

К внутренним относятся ценные бумаги, выпуск которых зарегистрирован на территории Российской Федерации, номинальная стоимость которых выражена в валюте России, или ценные бумаги, удостоверяющие право получения валюты Российской Федерации и выпуск которых осуществлен на территории России.

Иные ценные бумаги относятся к внешним.

По носителю информации ценные бумаги могут разделяться:

- на документарные (например, на бумажном, полимерном носителях);

- бездокументарные, где информация хранится на различных иных носителях (например, электронных, оптических, др.) и для ее считывания требуются дополнительные технические средства.

Для проведения операций с бездокументарными ценными бумагами необходимо участие специальных субъектов данных правоотношений - регистратора, депозитария, которые осуществляют регистрацию и переход прав собственности на ценные бумаги.

Бездокументарная ценная бумага, сформировавшаяся как экономическая категория вместе с российским фондовым рынком, по-прежнему является объектом многочисленных правовых дискуссий.

Практика подтвердила обоснованность наиболее взвешенного подхода в оценке данной правовой категории, высказанной Л.Г. Ефимовой и Д.В. Мурзиным. Бездокументарные ценные бумаги следует отнести к категории "бестелесных вещей", известной еще римскому праву .
В зависимости от порядка размещения ценные бумаги могут быть:

- эмиссионными;

- неэмиссионными.

Эмиссионная ценная бумага - любая ценная бумага, в том числе бездокументарная, которая, в соответствии с Законом о рынке ценных бумаг, одновременно закрепляет совокупность имущественных и неимущественных прав, подлежащих удостоверению, уступке и безусловному осуществлению с соблюдением установленных формы и порядка, размещается выпусками, имеет равные объем и сроки осуществления прав внутри одного выпуска вне зависимости от времени приобретения ценной бумаги.

Эмиссионными ценными бумагами в силу указанного Закона могут быть признаны любые имущественные и неимущественные права, закрепленные в документарной и бездокументарной формах, независимо от наименования, если условия их выпуска и обращения соответствуют таковым.

Жизненный цикл эмиссионных ценных бумаг состоит из следующих этапов:
- принятие решения о размещении эмиссионных ценных бумаг;

- утверждение решения о выпуске (дополнительном выпуске) эмиссионных ценных бумаг;

- государственная регистрация выпуска (дополнительного выпуска) эмиссионных ценных бумаг;

- размещение эмиссионных ценных бумаг;

- государственная регистрация отчета об итогах выпуска (дополнительного выпуска) эмиссионных ценных бумаг или представление в регистрирующий орган уведомления об итогах выпуска (дополнительного выпуска) эмиссионных ценных бумаг;

- обращение эмиссионных ценных бумаг на вторичном рынке с осуществлением предусмотренных по ним выплат;

- изъятие из оборота эмиссионных ценных бумаг;

- погашение эмиссионных ценных бумаг.

Размещение эмиссионных ценных бумаг возможно только после государственной регистрации их выпуска, в то же время в отношении отдельных эмиссионных бумаг возможны отступления от общего порядка выпуска.

К эмиссионным ценным бумагам относятся:
1) акции;

2) облигации;

3) опцион эмитента;

4) депозитарные расписки.

Торговля именно этими видами ценных бумаг формирует основу современного фондового рынка.

Акция представляет собой эмиссионную ценную бумагу, закрепляющую право ее владельца на получение части прибыли акционерного общества в виде дивидендов, на участие в управлении акционерным обществом и на часть имущества, остающегося после его ликвидации.

Различают первичный выпуск и дополнительные выпуски.

Выпуски акций (прежде всего первичный) сопровождаются проведением рекламных мероприятий, целью которых является привлечение внимания потенциальных инвесторов. Подписка осуществляется подачей заявления и сопровождается выплатой либо какой-то доли цены приобретения, либо полной цены.

По окончании подписки проводится распределение ценных бумаг между потенциальными акционерами. Если количество подписчиков превышает количество акций, то компания вырабатывает формулу распределения акций между претендентами.

При недостаточности инвесторов нераспределенные акции выкупаются банками, участниками выпуска. Подавшие заявку на акции инвесторы, право которых подтверждено распределением, в течение установленного срока полностью оплачивают зарезервированные за ними акции. После полной оплаты акций инвесторы вносятся в реестр акционеров и им выдаются сертификаты акций. Переход права собственности осуществляется путем списания, зачисления ценных бумаг на счет депо владельца .
Обыкновенная акция представляет собой ценную бумагу, дающую право на долю в акционерном капитале компании и на пропорциональную часть прибыли и остатка активов при ликвидации, а также право голоса на общих собраниях акционеров при решении вопросов, вынесенных на общее собрание акционерного общества.

Таким образом, инвесторы участвуют в управлении акционерным обществом и несут риски негативных последствий собственных решений.

Привилегированная акция дает ее владельцу право на дивиденды в виде фиксированного дохода от деятельности акционерного общества, право собственности на имущество акционерного общества при ликвидации, но дает лишь ограниченное право голоса на общем собрании акционеров.

Дивидендами, выплачиваемыми акционерам, считается часть чистой прибыли акционерного общества после налогообложения и выплат процентов по ссудам, выплачиваемая по итогам финансового года или чаще (промежуточные дивиденды) деньгами, акциями, имуществом и другими ценными бумагами. По обыкновенным акциям размер дивиденда зависит от величины прибыли и решения собрания акционеров, по привилегированным акциям дивиденд имеет фиксированный размер.

Облигацией является долговая эмиссионная ценная бумага, предоставляющая ее владельцу право получать по истечении установленного срока номинальную стоимость облигации и инвестиционный доход.

Облигации могут быть именными и на предъявителя, документарными и бездокументарными. Различают облигации с обеспечением и без обеспечения. Обеспечением может быть залог, поручительство, банковская гарантия, государственная или муниципальная гарантия.

По способу выплаты инвестиционного дохода различают облигации:

- дисконтные;

- процентные.

Доход по дисконтной облигации представляет собой разницу между ценой приобретения облигации и ее номинальной стоимостью, выплачиваемой при ее погашении. Положительная разница между номинальной стоимостью и ценой приобретения называется дисконтом, отрицательная - ажио. Дисконт и ажио рассчитываются в процентах к номинальной стоимости облигации.

Доход по процентным облигациям выражается в виде процента, устанавливаемого к номинальной стоимости облигации и выплачиваемого ее владельцу через определенный промежуток времени, чаще всего квартал или год. Данный доход также именуется купонным, а облигации - купонными облигациями. Для документарных купонных облигаций купоны прикрепляются непосредственно к облигации и обрезаются при их выплате.

Выпуск облигаций - это форма привлечения внешнего финансирования для внутренних целей эмитента. Государственные облигации выпускаются от лица Российской Федерации и отдельных субъектов Российской Федерации; власти местного самоуправления осуществляют выпуск муниципальных облигаций; хозяйственные общества, корпорации эмитируют корпоративные облигации.

Государственные и муниципальные облигации выпускаются для покрытия дефицита соответствующего бюджета или для реализации инвестиционных проектов, корпоративные облигации - для пополнения оборотных средств и развития бизнеса.

Биржевая облигация выпускается путем открытой подписки на торгах фондовой биржи на срок до трех лет. Биржевая облигация имеет упрощенную процедуру выпуска и не требует государственной регистрации.

Опцион эмитента является именной эмиссионной ценной бумагой, закрепляющей право ее владельца на покупку в предусмотренный в ней срок и (или) при наступлении указанных в ней обстоятельств определенного количества акций эмитента такого опциона по цене, указанной в опционе эмитента.

Принятие решения о размещении опционов эмитента и их размещение возможны после полной оплаты уставного капитала акционерного общества и осуществляются в пределах уже объявленных акций эмитента.

Цена размещения акций во исполнение требований по опционам эмитента формируется в соответствии с ценой, определенной в таком опционе.

Депозитарная расписка представляет собой именную эмиссионную ценную бумагу, не имеющую номинальной стоимости, удостоверяющую право собственности на определенное количество акций или облигаций иностранного эмитента и закрепляющую право ее владельца требовать от эмитента российских депозитарных расписок получения взамен российской депозитарной расписки соответствующего количества представляемых ценных бумаг и оказания услуг, связанных с осуществлением владельцем российской депозитарной расписки прав, закрепленных представляемыми ценными бумагами.

Если эмитент представляемых ценных бумаг принимает на себя обязательства перед владельцами российских депозитарных расписок, указанная ценная бумага удостоверяет также право ее владельца требовать надлежащего выполнения этих обязанностей.

Депозитарные расписки одного выпуска могут удостоверять право собственности на представляемые ценные бумаги только одного иностранного эмитента и только одного их вида (категории, типа). Депозитарные расписки могут свободно обращаться на рынке.

Дериватив (производный финансовый инструмент) представляет собой финансовый инструмент, чья ценность является производной от цены какого-либо базисного актива или показателя индекса.

К производным финансовым инструментам относятся:
- фьючерсы;

- форварды;

- опционы;

- свопы.

Используемые в сделках, они не связаны с целью реальной купли-продажи материальных или финансовых активов и служат защитой от рисков изменения цены базового актива и извлечения дополнительной, спекулятивной прибыли при росте стоимости базового актива в будущем.

Цены производных финансовых инструментов отражают условия ожидаемого будущего спроса и предложения на ценные бумаги, иностранные валюты, иные активы. Они основываются частично на текущих ценах на базисные активы, а также принимают во внимание тенденции процентных ставок, уровень инфляции и могут учитывать политические и социальные процессы, различные природные явления.

Уровень надежности эмиссионных ценных бумаг определяется ее эмитентом. Традиционно наиболее надежными считаются государственные ценные бумаги, ценные бумаги компаний с государственным участием, ценные бумаги ЦБ РФ. С этой точки зрения наиболее надежными считаются облигации государственных займов, однако дефолт 1998 г. коснулся именно этой категории ценных бумаг.

Короткий срок обращения повышает уровень надежности ценной бумаги. Надежность корпоративных облигаций определяется уровнем ликвидности предоставленного обеспечения.

Доходность инвестиций в эмиссионные ценные бумаги определяется в процентах годового прироста рыночной стоимости и иных выплат по ней к сумме приобретения.

Уровень ликвидности ценной бумаги, конкретного эмитента определяется сочетанием ее надежности, доходности и объемом свободно обращающихся на рынке данных ценных бумаг.

Неэмиссионные ценные бумаги в отличие от эмиссионных выпускаются индивидуально, решение об их выпуске не имеет, как правило, правоустанавливающего значения. Обычно выпуск неэмиссионных ценных бумаг в обращение (или их выдача) не нуждается в специальной регламентации и контроле со стороны государственных органов, а следовательно, не подлежит государственной регистрации в отличие от эмиссионных ценных бумаг, государственная регистрация которых обязательна .

3. Дайте сравнительную характеристику достоинств и недостатков эмиссии акций и облигаций. 
Эмиссия акций – обязательное условие при образовании акционерного общества. Акция представляет собой ценную бумагу, которая закрепляет права владельца (акционера) на долю в уставном капитале общества и на получение дивидендов от деятельности предприятия. Также акция дает право участвовать в управлении компанией и получить часть основных средств по окончании деятельности организации.

Эмиссия акций проводится в следующих случаях:

· При создании акционерного общества;

· В случае преобразования общества с ограниченной ответственностью в акционерное общество;

· Поглощение (слияние) нескольких организаций, в том числе и акционерных;

· Увеличение уставного капитала.

Виды акций

Акции существуют двух видов: простые и привилегированные.

Обыкновенные акции дают акционеру право на получение доходов от деятельности предприятия, на участие в управлении. Обыкновенные акции представляют собой достаточно надежный финансовый инструмент. Если предприятие представляет собой финансово устойчивую организацию, имеет хорошую деловую репутацию, то возможные риски при покупке обыкновенных акций минимальны. При наличии большого объема основных средств и росте предоставляемых товаров (услуг), акции способны обеспечить достаточно высокую доходность.

Привилегированные акции хороши тем, что дают своему владельцу право получения дивидендов и части имущества при ликвидации предприятия в первую очередь. По сравнению с обыкновенными приоритет отдается привилегированным акциям. Кроме того, при решении вопросов о получении дивидендов, привилегированная акция дает право участвовать в голосовании. Еще одной выгодной особенностью является возможность накапливать начисленные дивиденды даже при полном отсутствии прибыли и возможность их получения в дальнейшем. Но организация имеет право на выпуск привилегированных акций только в размере не больше четверти уставного капитала общества.

Типы эмиссий

Эмиссия акций может производиться в документарной или бездокументарной форме.

Бездокументарная форма предполагает только решение о выпуске и номинальной стоимости акций. При этом акции отражаются только на соответствующих счетах и в бухгалтерском балансе организации.

Документарная форма предполагает физический выпуск акций, но при этом необязательно печатать все акции. Можно просто выдать владельцу акций сертификат. В нем должны быть отражены личные данные владельца, количество акций и номинальная стоимость каждой акции.

Владельцами акций могут быть как физические лица, так и корпоративные.

Этапы эмиссии

Процедура эмиссии акций происходит в несколько этапов:

1. Учредители принимают решение о размещении акций;

2. Утверждается решение о выпуске акций организации;

3. Осуществляется государственная регистация эмиссии акций;

4. Зарегистрированные акции размещаются согласно решению учредителей;

5. Отчет о выпуске и размещении проходит регистрацию в надзорном органе.

Размещение акций осуществляется через распределение акций между учредителями. При наличии единственного учредителя размещение происходит путем приобретения.

Основанием для размещения акций служит договор о создании акционерного общества. В договоре прописывается общее количество акций, их номинальная стоимость, перечень акционеров и количество акций, принадлежащих каждому акционеру.

Регистрация эмиссии акций

Эмиссия акций должна быть зарегистрирована в надзорном органе не позднее 1 месяца со дня даты регистрации предприятия в налоговом органе. Для этого в контролирующую инстанцию предоставляются копии следующих документов:

· Протокол собрания учредителей, в котором отражено решение о выпуске акций.

· Договор о создании организации – акционерного общества.

· Отчет, в котором говорится об итогах эмиссии акций.

· Нередко в качестве уплаты за акции, выпускаемые и размещенные при регистрации предприятия, вносят не денежные средства, а имущество. Это могут быть акции и облигации, движимое и недвижимое имущество (например, автомобиль, комната, офисное помещение). Однако эти объекты требуют обязательной  оценки их рыночной стоимости. Таким образом, при внесении в качестве оплаты за акции имущества, необходимо предоставить в контролирующий орган копию отчета оценщика. (Весь отчет предоставлять необязательно, достаточно тех разделов, где есть сведения об оценщике и заказчике, а также описание предмета оценки.) Обязательно должен присутствовать раздел, где содержатся основные факты и выводы, заверенный подписью и печатью оценщика. Если в качестве оплаты выступает недвижимость, то в этом случае предоставляется копия правоустанавливающего документа.

Поскольку акция является документом, хоть и формальным, она должна содержать ряд реквизитов. Сюда входят название и юридический адрес предприятия-эмитента, количество акций и их форма. Также здесь должны быть отмечены вид акции, имя акционера, номинальная стоимость.

Ответственность и штрафные санкции за нарушения

Если регистрация эмиссии акций осуществляется с нарушениями регламента, то законодательством предусмотрена следующая ответственность:

· если нарушителем признано должностное лицо, на него накладывается штраф от 10 до 35 тысяч рублей,

· если же штраф налагается непосредственно на организацию, то его сумма составит 500-700 тысяч рублей.

Переход прав на акции и отчет о результатах эмиссии также должны быть зарегистрированы в надзорном органе. В противном случае применяются штрафные санкции:

· на должностное лицо может быть наложен штраф в размере 5-10 тысяч рублей,

· юридическое лицо будет оштрафовано на сумму от 300 до 500 тысяч рублей.

Регулирующее законодательство

Все действия, связанные с выпуском и регистрацией акций создаваемых или реорганизуемых предприятий регламентируются следующими законами:

· Федеральным законом «О рынке ценных бумаг» № 39–ФЗ в редакции от 28 июля 2012 года;

· «Кодексом РФ об административных правонарушениях» в редакции от 12 ноября 2012 года;

· Приказом ФСФР РФ от 25.01.2007 № 07-4 в редакции от 20 июля 2010 года.

Эмиссия облигаций

Каждая компания стремится к развитию и выходу на лидирующие позиции в своей отрасли. Для наращивания оборотов необходимы вложения в капитал компании. Самый распространенный и сравнительно простой способ привлечь средства – это взять кредит в банке. Однако у банковского кредита есть свои нюансы и доступен он далеко не всем организациям. К тому же, в этом случае компания попадает в длительную зависимость от постоянных выплат кредита и процентов по нему. В идеале необходима достаточно крупная денежная сумма на длительный срок под небольшой процент. Решением в данном случае является эмиссия облигаций.

В отличие от эмиссии акций, облигации относятся к внешним источникам финансирования и не требуют перераспределения акционерного капитала и, как следствие, частичную потерю контроля над управлением акционерным обществом.

Основные преимущества облигаций заключаются в следующем:

· Процентную ставку устанавливает сам эмитент. Она, как правило, идет ниже банковской ставки по кредиту, что выгодно эмитенту, но, при этом, может превышать ставки по депозитам, что, в свою очередь, выгодно инвесторам.

· Управление сроками. Обычный срок, в течение которого облигации обращаются на рынке ценных бумаг, составляет от 3 до 5 лет. Некоторые организации-эмитенты предпочитают сократить его до 1-1,5 лет. Этого срока вполне хватает для решения финансовых вопросов. К тому же, краткосрочные займы более привлекательны для инвесторов, желающих получить быстрый доход.

· У эмитента в каком-то смысле есть возможность выбирать кредиторов, ограничивая круг потенциальных инвесторов.

· И немаловажный факт: выпуск облигаций позволяет получить в среднем больший объем средств, нежели при банковском кредитовании.

К недостаткам облигаций можно отнести более высокие затраты на их выпуск, чем при получении займа в банке. А также бессмысленность «небольших» эмиссий. Как правило, имеет смысл выпускать облигаций объемом в среднем от 300 миллионов.

Стоимость эмиссии и факторы на нее влияющие

В данном случае действует общее правило: чем больше сумма займа, тем меньше расходы на выпуск и обслуживание.

Основные затраты на выпуск состоят из следующих расходов:

· оплата госпошлины и комиссий ММВБ и Национального депозитарного центра;

· публикация решения в периодическом печатном издании;

· оплата юридических услуг;

· услуги андеррайтера;

· возможны и другие расходы, как проведение презентации и пр.

Конкретные суммы разнятся и меняются со временем, поэтому информацию о них надо уточнять.

Этапы эмиссии облигаций

Процедура выпуска облигаций прописана в соответствующих законодательных актах (см. конец статьи) и состоит из 5 этапов. Но для полного описания процесса к ним можно добавить еще два: предварительный и заключительный.

1. Предварительный этап: разработка концепции эмиссии. Она должна содержать: цели готовящейся эмиссии, общую инвестиционную программу и концепцию развития предприятия, определение потенциальных инвесторов, описание и сравнение нескольких вариантов эмиссий, а также планы по выводу облигаций на вторичный рынок. Данная информаций позволит принять взвешенное и обоснованное решение о необходимости эмиссии облигаций или же отказа от нее.

2. I этап: решение о выпуске облигаций – это и является началом процесса. Для этого необходимо принять решение на совете директоров компании (для акционерных обществ) или на общем собрании участников общества (для обществ с ограниченной ответственностью). После этого решение должно быть опубликовано в прессе (периодическом издании). Тираж издания должен составлять не менее 10 000 экземпляров. Достаточно популярные и используемые для этих целей издания – «Российская газета», «Налоговый вестник».

3. II этап: утверждение решения. После публикации решения в течение 6 месяцев необходимо утвердить решение о проспекте эмиссии и выпуске облигаций. Федеральная служба финансового регулирования заверяет это решение и ставит отметку, в которой отражены регистрация выпуска и номер выпуска облигаций. Решение о выпуске должно содержать информацию о виде облигаций, номинальной стоимости, способах размещения, а также сроках. При условии обеспечения облигаций активами предприятия, отметка об этом ставится в решении.

4. III этап: государственная регистрация. С момента предоставления всех необходимых документов в ФСФР в течение 30 дней эмиссия облигаций предприятия должна пройти процедуру государственной регистрации. Этот срок регламентирован законом, но при необходимости может быть увеличен ФСФР для проверки достоверности сведений. Пакет документов для эмиссии облигаций достаточно невелик. В него входят заявление на регистрацию, анкета предприятия-эмитента и копия свидетельства о государственной регистрации предприятия.

5. IV этап: размещение облигаций. Если принято решение о эмиссии облигаций в количестве определенной партии (например, 10 000 облигаций), то предприятие может выпустить для начала меньшую партию (5 000 облигаций), а потом довыпустить оставшиеся. А вот выпускать количество облигаций больше, чем заявлено, категорически нельзя. Выпуск облигаций на рынок ценных бумаг производится в течение 1 года с момента утверждения решения о выпуске. Размещение облигаций на рынке ценных бумаг лучше всего осуществлять через профессионального посредника – андеррайтера. Работа с этим специалистом осуществляется на договорной основе. Все средства от эмиссии облигаций автоматически попадают на счет предприятия-эмитента.

6. V этап: регистрация отчета об итогах выпуска. По окончании процедуры выпуска (фактически после продажи последней облигации) эмитент обязан предоставить в ФСФР отчет о результатах выпуска. Срок предоставления – 30 дней с момента выпуска.

7. Заключительный этап: поддержание обращения облигаций на вторичном рынке. Одна из важных задач эмитента после выпуска облигаций – поддержание интереса к ним на рынке, который, в свою очередь, обеспечивается их ликвидностью. Когда инвестор без труда может найти нового покупателя и продать свой пакет облигаций. Активное обращение ценных бумаг на рынке играет на руку эмитенту, так как это и реклама и престиж компании. Кроме того – это возможность в будущем без проблем выпускать новые облигации. Данная процедура не является одномоментной и требует постоянного внимания.

Общие положительные стороны и проблемы эмиссии облигаций

Облигации позволяют предприятию осуществлять более гибкую политику управления ликвидностью. Это происходит посредством регулирования суммой долга перед держателями облигаций. В любой момент предприятие может объявить о выкупе (при наличии свободных средств).

Использование облигаций помогает существенно снизить финансовые затраты на обслуживание суммы долга предприятия-эмитента. В случае с банковским кредитом эта сумма выше. В период обращения облигаций на открытом рынке предприятие-эмитент на законных основаниях может регулировать ставки по своим облигациям, как в сторону понижения, так и в сторону повышения.

Выпуск и продажа облигаций обеспечивают эмитента таким козырем на деловом рынке, как публичная кредитная история. Выпуск облигаций позволяет избежать или частично снизить участие банковского финансирования в деятельности предприятия. Это сказывается на значительной экономии средств и позволяет более рентабельно вести работу предприятия. Кроме этого, эмиссия облигаций является способом получить необходимые финансовые средства абсолютно без всякого рода залогов и поручительств.

К отрицательным моментам эмиссии облигаций можно отнести высокую затратную часть. Одна только госпошлина за выпуск составляет порядка 100 000 рублей. К затратам можно отнести и различного рода рекламные компании и презентации, а также оплату услуг юристов, брокера (андеррайтера) на фондовом рынке. Так что если аппетиты предприятия ограничиваются суммой до 100 млн. рублей, выпуск облигаций не является такой уж первоочередной необходимостью.

Кроме того, принимая решение о выпуске необходимо всегда помнить о главном вопросе: кто купит облигации? Для эффективного сбыта эмиссии привлекаются специализированные организации – андеррайтеры.

Законодательство

Законодательно эмиссия облигаций регулируется следующими законодательными актами:

· Федеральным законом № 39 «О рынке ценных бумаг» от 22.04.1996

· «Стандартами эмиссии», утвержденными ФСФР 16.03.2005 г.

	                                                    АКЦИИ 
	                                               ОБЛИГАЦИИ 

	Вид 
	Долевая Ценная бумага
	Долговая Ценная бумага

	Права 
	Свидетельствует право владельца на: 

	
	1.Долю собственности в Компании 

2. Право участвовать в управлении Компанией 

3. Право получать Дивиденды 

4. Право на получение 

компенсации при ликвидации Компании или ее банкротстве


	1. Получение долга 

2. Получение процента, за предоставление денег в долг



	Срок обращения 
	Не имеет
	Имеет срок обращения

	Образование дохода 
	1. Прирост курсовой стоимости
	1. Изменение цены /доходности облигации

	
	2. Дивиденды
	2. Купонные платежи

	Изменение цен 
	Цены на акции могут сильно изменяться
	Цены на облигации изменяются незначительно 

	При экономическом росте 
	Цены на акции растут
	Цены на облигации снижаются 

	При экономическом спаде 
	Цены на акции падают
	Цены на облигации растут

	Текущее состояние компании-эмитента. Перспектива роста 
	Существенно влияют на цену акции через ожидание прироста стоимости акции и дивиденды 
	Влияет лишь на кредитное качество обязательств


4. Что такое проспект эмиссии ценных бумаг, и какие сведения он должен содержать?
Др ист
	Проспектом эмиссии ценных бумаг называется официальный документ, регистрируемый в государственных органах и содержащий исчерпывающие сведения об эмитенте (включая информацию о ценных бумагах, размещаемых им, и его финансовом состоянии). Данный документ необходим при реализации выпускаемых ценных бумаг. Главной его целью является предоставление полной и достоверной информации, руководствуясь которой инвесторы могут разумно и объективно определить возможные для них риски и принять обоснованное и взвешенное инвестиционное решение.

Эмиссия ценных бумаг может быть осуществлена в следующих формах:

· Закрытое размещение среди ограниченного числа инвесторов (или, по-другому, частное размещение). В этом случае выпуск ценных бумаг регистрируется, но публичного объявления о нем не требуется.

· Открытое размещение ценных бумаг среди потенциально неограниченного круга инвесторов (публичное размещение). При такой форме эмиссии выпуск ценных бумаг не только регистрируется, но и требуется публичное сообщение о нем. Именно в этом случае необходимо подготовить и зарегистрировать проспект эмиссии ценных бумаг, который предполагает раскрытие всей необходимой информации.

Таким образом, если выпуск ценных бумаг проводится в форме публичного размещения, то дополнительными этапами регистрации выпуска будут являться:

· подготовка проспекта эмиссии ценных бумаг;

· регистрация проспекта;

· детальное раскрытие всей информации, которая в нем содержится.

Требования к проспекту эмиссии, касающиеся его формы и содержания, устанавливает Банк России. Так, в соответствии с действующим законодательством, проспект должен включать в себя следующие данные:

1. Введение с резюмирующей информацией проспекта, дающее возможность составить общее представление об эмиссионных ценных бумагах и их эмитенте. Здесь же должны кратко раскрываться существенные условия их размещения.

2. Сведения об эмитенте и финансово-хозяйственной деятельности, которую он ведет.

3. Финансовую отчетность эмитента, а также другую финансовую информацию, которая может быть представлена: 

· Годовой финансовой (бухгалтерской) отчетностью за последние три отчетных года (либо, если эмитент ведет свою деятельность меньше трех лет, - за каждый отчетный год). К указанной отчетности должно прилагаться аудиторское заключение.

· Промежуточной финансовой (бухгалтерской) отчетностью за последний отчетный период. Если в отношении этих отчетов был проведен аудит, то опять-таки следует предоставить соответствующее аудиторское заключение.

· Консолидированной финансовой отчетностью группы организаций (которую эмитенту требуется вести как лицу, контролирующему организации, входящие в состав указанной группы, или по другим причинам в порядке, предусмотренном федеральным законодательством). Отчеты представляются за три последних отчетных года или, в установленных законодательством случаях, за каждый отчетный год. Также должно прилагаться аудиторское заключение в отношении данной отчетности.

· Консолидированной финансовой отчетностью на последний отчетный период и соответствующее аудиторское заключение, если в отношении нее была проведена аудиторская проверка.

4. Данные об объемах, условиях и сроках размещения выпущенных ценных бумаг.

5. Для облигаций - информацию об условиях обеспечения по облигациям эмитента и о лице, предоставляющем данное обеспечение.

Если обобщить вышеизложенное - в информации, которую содержит проспект эмиссии, должны быть полностью отражены все обстоятельства, способные существенно повлиять на принятие решения о покупке эмиссионных ценных бумаг. За полноту и достоверность сведений, указанных в проспекте, несет ответственность эмитент.

Проспект эмиссии ценных бумаг акционерного общества может быть утвержден наблюдательным советом (советом директоров) либо органом, который осуществляет в этом обществе функции совета директоров. По усмотрению эмитента данный документ может подписываться финансовым консультантом на рынке ценных бумаг, который тем самым подтверждает полноту и достоверность информации, содержащейся в нем (кроме части, удостоверяемой аудитором или оценщиком). Заметим, что аффилированное лицо эмитента не может являться финансовым консультантом.

При выпуске облигаций с обеспечением лицо, которое предоставляет это обеспечение, должно заверить подписью проспект ценных бумаг для подтверждения достоверности сведений об обеспечении.



	

	
	


	

	

	


5. Какие документы должна предоставить фирма-заемщик в банк для получения кредита?
Полный пакет документов можно условно разделить на три части: учредительные документы, бухгалтерская и финансовая отчетность, общая информация по бизнесу. 
1)  Учредительные документы 

Если вы получает кредит в банке, в котором у вас открыт расчетный счет, то предоставлять полный пакет учредительных документов вам не придется – они есть в юридическом деле, которое формируется при открытии счета. вас попросят предоставить только изменения, которые вносились в учредительные документы (устав, учредительный договор, состав учредителей, директор, главный бухгалтер). Если вы обращаетесь за кредитом в другой банк, тогда вам в обязательном порядке придется предоставить полный пакет документов, подтверждающий, что такое юридическое лицо существует, и вы имеете к нему непосредственное отношение: 
1) Копия решения о создании ООО (или учредительного договора и протокола собрания учредителей) 
2) Копия свидетельства о постановке на налоговый учет (ИНН) 
3) Копия свидетельства о регистрации юридического лица (индивидуального предпринимателя) 

4) Копия устава и изменений к нему. Важно – и устав, и изменения должны иметь отметку о регистрации в налоговой инспекции 
5) Копии платежных поручений о полной оплате уставного капитала 
6) Копии приказов о назначении действующего директора и главного бухгалтера 
7) Копии паспортов учредителей, директора, главного бухгалтера. Как правило, банки ограничиваются первыми двумя страницами и страницей с пропиской, но могут попросить и все страницы. 


2) Бухгалтерская и финансовая отчетность 

Наиболее объемный пакет – это бухгалтерская и финансовая отчетность. Её анализируют, что называется, вдоль и поперек – потому что, исходя из этой информации, кредитный менеджер должен сделать вывод: а способно ли будет предприятие обслуживать взятый кредит и своевременно его возвратить? Обязательно попросят официальную отчетность: 
1) Для предприятий с упрощенной системой налогообложения – декларации об уплате ЕНВД, упрощенного налога за все периоды предыдущего и текущего годов; Для предприятий с общей системой налогообложения – копии баланса и отчета о прибылях и убытках за последние 5 кварталов. На всей отчетности обязательно наличие штампа о принятии налоговой инспекции, либо копия реестра с отметкой почты о принятии заказного письма, либо распечатка квитанции о приеме отчетности с использованием электронной цифровой подписи.   
2) Копии платежных поручений об уплате ЕНВД, налога на прибыль. 

3) Информация о бизнесе 

1) Подтверждающих право собственности на используемое в бизнесе имущество (здания, помещения, оборудования) и\или соответствующие договора аренды. 
2) Договора с основными поставщиками и покупателями. 

6. Из каких этапов состоит кредитный процесс в банке?
Процесс кредитования - это движение банковского кредита как последовательность его организационных этапов. В течение кредитного процесса осуществляется последовательная смена периодов механизма банковского кредита. Как с теоретической, так и с практической стороны выделяют семь главных стадий кредитного процесса, управление которыми должно быть тщательно организовано банком.

Основные этапы процесса кредитования:

1) процесс рассмотрения заявки, поданной заемщиком на получение кредита;

2) осуществление анализа финансового состояния потенциального клиента;

3) процесс разработки условий займа; подготовка документов и подписание кредитного договора;

4) установление порядка обеспечения кредита и обеспечение гарантий возврата займа;

5) непосредственно сам процесс предоставления кредита;

6) стадия погашения кредита;

7) осуществление контроля за кредитной операцией.


В состав первой стадии кредитного процесса входит анализ и предварительный отбор заявлений на получение кредита. С этой целью проводят научно аргументированную экспертизу целесообразности выдачи кредита. Главной задачей банковских работников на данной стадии является сбор информации о потенциальном заемщике.

Вторая стадия процесса кредитования включает определение кредитоспособности и финансового положения клиента. Оценивается способность потенциального заемщика в полной мере и в срок погасить свои долговые обязательства. Чем точнее банк определить кредитоспособность клиента, тем больше у банка возможностей по снижению кредитного риска.

На третьей стадии банком принимается конечное решение о возможности, предоставления, условиях и форме кредита. Завершением этой стадии является оформление и заключение кредитного договора, который стает для банковской структуры средством управления на последующих стадиях кредитного процесса.


Четвертая стадия предусматривает определение условий обеспечения возврата кредитных средств. Центральным вопросом является выбор объекта залога. Для этого оформляют залоговые юридические документы, где четко определяются права и обязательства банка и заемщика. Средством обеспечения может выступать и гарантия.


Пятая стадия предусматривает предоставление кредита на основе кредитного договора. Конкретный способ выдачи кредита и вид ссудного счета определяются особенностями этой кредитной операции.


На шестой стадии процесса кредитования производится возврат кредита с процентами и окончание кредитной сделки. Конкретный способ уплаты кредита указывается в кредитном договоре.

Седьмая стадия – специфическая, потому, что управление процессом кредитования и банковский контроль происходит на каждой его стадии. 
К числу основных принципов банковского кредитования относятся:
1.     срочность
2.     возвратность
3.     платность
4.     обеспеченность ссуд
5.     подчинение кредитной сделки нормам законодательства и банковским правилам
6.     взаимовыгодность кредитной сделки.
Кредиты предоставляются на цели осуществления текущей и инвестиционной деятельности предприятия по следующим направлениям:
      пополнение оборотных средств;
      выплаты дивидендов;
       расходы на социально-культурные нужды и благотворительность;
      приобретение движимого и недвижимого имущества, нематериальных активов;
      расходы по капитальному ремонту, техническому перевооружению (модернизации, реконструкции).
      расходы на НИОКР, предпроектные и проектные работы.
      расширение и консолидация бизнеса; 
      реализация инвестиционных проектов, в том числе строительных и др.
 
Предоставление банковского кредита может осуществляться одним из следующих способов:
1.     выдачей разовой ссуды

2.     открытием кредитной линии

3.     кредитованием банковского (расчетного, текущего) счета заемщика

4.     участием банка в предоставлении денежных средств заемщику на синдицированной (консорциальной) основе и другими способами.
 
7. Какие вы знаете схемы погашения кредита?
Др ист
Наиболее используемыми  являются три схемы выплаты кредита:

· Аннуитетная.

· Дифференцированная.

· Буллитная.

Аннуитетный способ погашения кредита наиболее распространенный для пользовательских кредитов. При такой схеме рассчитывается полная стоимость кредита, помимо одноразовых комиссий, и полученная сумма разделяется на срок кредитования. Таким образом, заемщик каждый месяц вносит на счет банк одинаковую сумму на протяжении всего срока действия кредитного договора. Этот способ выгодный тем, что не составляет особых хлопот. Заемщик точно знает, и помнит сумму ежемесячного платежа. При других схемах погашения долга, нужно каждый раз смотреть, какую сумму нужно положить на счет. 

Дифференцированный способ погашения кредита предусматривает уменьшение ежемесячного взноса. Сначала клиент банка платит больший взносы по кредиту, но с каждым последующим разом сумма платежа уменьшается. Этот вариант погашения кредита чаще рассматривают при долгосрочном кредитовании, выдачи кредита на жилье и прочее. 

Буллитный способ погашения отличается от выше описанных вариантов погашения кредита тем, что сначала погашаются только проценты по кредиту, а после уже сам кредит. Буллитную схему погашения кредита для пользовательских кредитов практически не используют разве что при заключении кредитных договоров с крупными компаниями. 

Каждая схема погашения кредита имеет свои особенности. Для некоторых кредитов выгоднее и удобнее использовать схему выплат по кредиту ровными платежами. Сказать точно какая схема выгоднее всего можно, лишь рассмотрев конкретный кредитный договор. 

Аннуитетная схема выплат предполагает равномерное начисление платежей в течение всего срока погашения кредита. Первая половина платежей преимущественно состоит из начисленных процентов, при этом сама задолженность в основном выплачивается во второй половине.

Выделим же основные преимущества аннуитетной схемы:

· Четко фиксированный размер платежа;

· Выгоден для заемщиков с не слишком большим доходом или тем, кто хочет взять большую сумму кредита;

· Уменьшение нагрузки на заемщика в первые месяцы выплаты кредита;

· В случае оформления кредита в конце или середине месяца, первый платеж будет меньше, чем последующие.

Недостатки аннуитетной схемы

· Размер переплаты больше, чем в дифференцированной схеме выплаты процентов;

· Сокращение ежемесячных расходов с помощью погашения тела кредита наперед в случае с этой схемой невозможно. 

Преимущества дифференцированной схемы

· Сокращающийся ежемесячный размер платежа, а как следствие — снижение нагрузки на заемщика;

· Выгодна планирующим оформить кредит на большую сумму и продолжительный срок;

· Удобна заемщикам, доход которых в разные периоды различается, так как при этом существует возможность погашения кредита досрочно, а как следствие и сокращения размера переплаты процентных платежей по займу.

Недостатки

Значительный (по сравнению с последующими) размер платежей в первые несколько месяцев погашения кредита (при этом учитывается еще и вносимый аванс и одноразовая комиссия по кредиту).

8. Какие факторы влияют на размер процентной ставки? Какие способы начисления и погашения процентов вам известны?
На величину процентной ставки влияют такие факторы:

1. Учетная ставка Центрального банка – это базисная ставка рефинансирования, которая применяется при кредитовании коммерческих банков. Последние устанавливают процентную ставку по кредитным операциям, как правило, выше учетной ставки. Однако это не является обязательной нормой. Если банк имеет дешевые ресурсы, он может установить более низкие проценты по своим кредитам.

2. Уровень инфляции должен обязательно учитываться при установлении учетной ставки Центрального банка, так и процентные ставки по кредитам коммерческих банков, т.к. иначе банки будут нести убытки в связи с обесцениванием денег. Дешевые деньги (в сравнении с другими видами ресурсов) стимулируют ажиотажный спрос на кредиты, создают условия для злоупотребления в банковской сфере и разбалансирование экономики.
	


3.Срок кредита – уровень процентной ставки пребывает в непосредственной зависимости от срока кредита: чем больше срок, тем выше процентная ставка. Такая зависимость обусловлена двумя факторами: 

· во-первых, по значительным срокам кредита более высок риск потери от невозвращения кредита и обесценивания средств во время инфляции;

· во-вторых, вложения долгосрочного характера, как правило, приносят клиенту относительно выше отдачу.

4.Затраты по формированию ссудного капитала, которые непосредственно влияют на величину процентной ставки по кредитам. Эти затраты складываются из депозитного процента и платы за кредит, который получен в другом банке. Чем дороже банку стоят ресурсы, тем выше норма ссудного процента.

5.Размер кредита – обычно процент по большим кредитам должен быть ниже, чем мелких, поскольку затраты, связанные с кредитной услугой не пребывают в непосредственной связи от ее величины, а абсолютный доход банка по большим кредитам выше, чем по мелким.

6.Спрос на кредиты. Обычно увеличение спроса на кредиты вызывает увеличение процентных ставок по ним. Однако, в условиях конкуренции между кредитными институтами и борьбы за расширение рынков банки не могут злоупотреблять этим правилом. Они имеют возможность не повышать уровень процентных ставок при росте спроса на кредиты, чтобы привлечь большее количество клиентов и завоевать конкурентные преимущества.

7.Характер обеспечения – каждая из форм обеспечения возврата кредитов имеет свой уровень надежности. Банк должен оценивать качество соответствующей формы обеспечения и устанавливать процентную ставку с учетом этих данных. Чем выше качество залога, тем ниже может быть процентная ставка.

8. Затраты на оформление кредита и контроль непосредственно влияют на уровень процентной ставки. Чем выше эти затраты, тем выше норма ссудного процента.

9.Ставки банков-конкурентов. Обычно они не очень отличаются, однако в отдельные периоды банк может проводить индивидуальную процентную политику.

10.Характер взаимоотношений между банком и заемщиком. Постоянному клиенту, которого банк хорошо знает и которому доверяет, который имеет срочный вклад или депозит с невысокой процентной ставкой, банк может установить скидку при определении величины процента.

11.Норма прибыли от других активных операций. Если инвестиционные операции приносят относительно большой доход, чем ссудный, то банку следует пересмотреть свою процентную политику в сторону повышения уровня процентных ставок.

12.Необходимость получения прибыли от ссудных операций. Норма ссудного процента должна быть выше депозитного процента. Величина этой разницы (маржа) используется для покрытия банковских затрат и формирования прибыли.

Процентная ставка, используемая в процессе наращения или дисконтирования стоимости денежных средств (оценки их будущей и настоящей стоимости), классифицируется по следующим основным признакам:

1.По использованию в процессе форм оценки стоимости денег во времени различают ставку наращения и ставку дисконтирования (дисконтную ставку).
Ставка наращения представляет собой процентную ставку, по которой осуществляется процесс наращения стоимости денежных средств (компаундинг), т.е. определяется их будущая стоимость (что непосредственно применяется в сфере банковских расчетов).
Ставка дисконтирования (дисконтная ставка) представляет собой процентную ставку, по которой осуществляется процесс дисконтирования стоимости денежных средств, т.е. определяется их настоящая стоимость. 

2.По стабильности уровня используемой процентной ставки в рамках периода начисления выделяют фиксированную и плавающую процентные ставки.
Фиксированная ставка характеризуется неизменным ее уровнем на протяжении всех интервалов общего периода начисления.
Плавающая (или переменная) процентная ставка характеризуется регулярно пересматриваемым ее уровнем по соглашению сторон в разрезе отдельных интервалов общего периода начислений. Такой пересмотр обусловливается изменением средней нормы процента на финансовом рынке (или в отдельных его сегментах), изменением темпа инфляции и другими условиями. 

3.По обеспечению начисления определенной годовой суммы процента различают периодическую и эффективную процентные ставки.
Периодическая ставка процента при обеспечении определенной годовой суммы процента может варьировать как по уровню, так и по продолжительности отдельных интервалов на протяжении годового периода платежей.
Эффективная ставка процента (или ставка сравнения) характеризует среднегодовой ее уровень, определяемый отношением годовой суммы процента, начисленного по периодическим его ставкам, к основной сумме капитала. 

4.По условиям формирования различают базовую и договорную процентные ставки.
Базовая процентная стайка характеризуется определенным исходным ее уровнем в качестве первоначальной основы последующей конкретизации кредитором (заемщиком) в зависимости от условий осуществления соответствующей кредитной операции.
Договорная процентная ставка характеризует конкретизированный ее уровень, согласованный кредитором и заемщиком и отраженный в соответствующем кредитном договоре.
Кроме того, различают долгосрочные и краткосрочные ставки, рыночные ставки (уровень движения которых зависит от экономической конъюнктуры и состояния рынка ссудных капиталов), ставки, применяемые исключительно на внутреннем кредитном рынке; ставки, регулируемые государством; ставки, используемые одновременно во внутреннем и международном кредите. 

Факторы, влияющие на величину процентной ставки 
по кредиту:
	Факторы 
	Механизм воздействия 

	Общеэкономические факторы 
	

	1. Ставка рефинансирования центрального банка 
	Чем выше ставка рефинансирования, тем выше проценты по кредитам 

	2. Доступ к дешевым кредитным ресурсам (международные финансовые рынки) 
	Наличие доступа снижает процентные ставки, так как за рубежом ставки ниже, чем в России 

	3. Стадия экономического цикла 
	Подъем – снижение ставок, спад – рост ставок в связи с большими рисками банков 

	4. Ставки по вкладам на соответствующий срок 
	Чем ниже ставки по вкладам, тем ниже они будут и по кредитам 

	5. Уровень развития банковской системы 
	Конкуренция между банками и наличие больших объемов привлеченных средств ведет к снижению процентных ставок 

	Факторы, влияющие на установление процентной ставки по конкретному кредиту 
	

	1. Надежность заемщика и достаточность обеспечения 
	У первоклассных заемщиков процентные ставки ниже 

	2. Размер банка и кредита 
	Чем крупнее банк и крупнее кредит, тем процентная ставка ниже. Однако предъявляются более жесткие условия к выдаче кредита 

	3. Срок кредита 
	Чем больше срок, тем процентная ставка выше, поскольку и вклады на длительный срок оказываются для банка дороже 

	4. Готовность заемщика к сотрудничеству с банком 
	Ставка может быть снижена, если заемщик перейдет на обслуживание в банк-кредитор и будет кроме кредитования использовать и другие условия 

	5. Валюта кредитования 
	Процентные ставки ниже по кредитам в иностранной валюте, но здесь существуют валютные риски (рост курса инвалюту к рублю) 

	

	


Размер процентной ставки за пользование кредитом, условия начисления и порядок уплаты начисленных доходов определяется кредитным договором в зависимости от кредитной и учетной политики банковского учреждения или положение о соответствующий кредитный продукт.

Начисление процентов - это техническая операция, которая проводится банком с определения, расчета и отражения на счетах бухгалтерского учета банка платы за пользование предоставленными кредитными ресурсами.

Начисление процентов по кредитам банков может осуществляться с использованием схемы простого и сложного процента.

Простой процент - это начисление процента только на сумму выданного кредита. Например, на начало года банк предоставил кредит в сумме под процентную ставку и. Через год банк получит сумму ^ которая будет включать первоначальную сумму предоставленного кредита плюс процент за пользование им:

[image: image1.jpg]F=B+Bxi=B(1+0).




Через п лет общая сумма будет равна:

[image: image2.jpg]F=B+Bxixn=8(+ixn).




Сложный процент - это процент, который начисляется на первоначальную сумму кредита и начисленные в предыдущие периоды проценты. За первый период начисления сложного процента будет таким, как для простого процента (формула 10.9). Через п лет общая сумма кредита с процентами будет определяться по формуле:

[image: image3.jpg]F=B+)(+) =B+




Проценты признаются в том отчетном периоде, к которому они принадлежат, и рассчитываются, учитывая базу их начислении тс срок пользования кредитными средствами. Начисление процентов начинается со дня выдачи денежных средств и заканчивается в день, предшествующий их возвращению.

При расчете процентов по предоставленным заемщику кредитными средствами используются следующие методы начисления:

1) метод "факт"/"факт" - метод расчета процентов, по которому берется фактическое количество дней в месяце и году;

2) метод "факт"/360 - метод расчета процентов, по которому количество дней в месяце определяется фактическая, а в году - условное (360 дней);

3) метод 30/360 - метод расчета процентов, по которому количество дней в месяце и году принимается условное (30 дней в месяце и 360 в году).

Процесс начисления процентов определяется банком самостоятельно и проводится, как правило, один раз в месяц на остаток задолженности на кредитном счету заемщика за период с 1 по последнее число месяца.

В банковской практике для расчета простых процентов по предоставленным кредитам банка применяется формула:
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где Бр - сумма процентов;

К - сумма задолженности по кредиту;

ПСК - процентная ставка по кредиту, определенная в кредитном соглашении;

аи - количество дней пользования кредитом; Я - количество дней в году.

Начисленные проценты должны отражаться в балансе банковского учреждения в том же периоде, за который они начислены. Ведомость начисленных процентов распечатывается в двух экземплярах. Первый экземпляр подшивается в документы дня, а второй - в отдельную папку и хранится, как правило, в кредитном подразделении согласно сроков хранения кредитных дел заемщиков.

Для осуществления соответствующего контроля за правильностью начисления процентов ведомость проверяется и подписывается специалистом кредитного подразделения банка и начальником кредитного подразделения (по форме сведения могут быть предусмотрены также подписи других работников, в частности, главного бухгалтера и руководителя банка (филиала банка)). На основании подписанного сведения ответственный работник бухгалтерии и кредитный работник осуществляют контроль за правильностью отражения их на счетах учета.

Условия кредитного договора между банком и заемщиком должны максимально учитывать реальную возможность уплаты заемщиком начисленных процентов за пользование кредитом. Для этого при определении в кредитных соглашениях даты начисления и даты уплаты процентов необходимо учитывать специфику деятельности конкретного заемщика, реальные сроки поступления выручки от реализации продукции, которые могут быть обусловлены, в частности, длительным производственным циклом, сезонностью производства. В зависимости от этого уплата процентов может устанавливаться:

- ежемесячно;

- ежеквартально;

- с другой периодичностью.

в то же время такая периодичность не должна привести к ухудшению финансового состояния банковского учреждения. В случае, если по условиям кредитного договора уплата процентов установлена реже чем один раз в месяц, то во время рассмотрения вопроса на кредитном комитете банка в заключении кредитного работника должно содержаться обоснование необходимости установления такой периодичности.

Для своевременного получения дохода банка следует устанавливать минимальный разрыв между датой начисления и датой уплаты процентов по кредиту. Этот период должен давать возможность банку проверить суммы начисленных процентов и сообщить о них заемщика. При наступлении срока уплаты процентов за пользование кредитом заемщик (гарант, поручитель) должен уплатить их банку за предоставление платежных поручений на перечисление средств с текущего счета или внести наличные в кассу банка.

В кредитном договоре между банком и заемщиком должны быть определены условия относительно сроков уплаты процентов за предыдущий календарный месяц. Например, может предусматриваться, что уплата процентов за предыдущий календарный месяц осуществляется в период с и по 10 число следующего месяца (если иное не предусмотрено положением банка о соответствующий кредитный продукт). Кроме того, уплачивается комиссионное вознаграждение банка.

Заемщик уплачивает банку проценты за пользование кредитными ресурсами в валюте кредита. Проценты выплачиваются путем зачисления соответствующей суммы на счет процентов. Датой уплаты процентов является день зачисления необходимой суммы на соответствующий счет в банке.

В процессе информирования потребителей-физических лиц об услугах по предоставлению кредитов или непосредственно во время заключения кредитных договоров банковские учреждения должны обеспечить заемщику получение полной и достоверной информации о совокупной стоимости кредита. В кредитном договоре между банком и заемщиком нужно указать совокупную стоимость кредита с учетом процентной ставки по нему, стоимости всех сопутствующих услуг и других финансовых обязательств потребителя, которые связаны с получением, обслуживанием и погашением кредита, а также указать ее в процентном значении и денежном выражении в валюте платежа по кредитному договору в виде:

1) реальной процентной ставки (в процентах годовых), которая точно дисконтирует все будущие платежи заемщика по кредиту к чистой суммы выданного кредита. Расчет значения реальной процентной ставки осуществляется по следующей формуле:
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где ЧСК - чистая сумма кредита, т. е. сумма средств, которая выдается заемщику или перечисляются на счет получателя в момент выдачи кредита (рассчитывается как основная сумма кредита, определенная согласно условиям договора, минус сумма средств, которые удерживаются банком во время выдачи кредита, а также минус все платежи за счет собственных средств потребителя, осуществленные им для выполнения условий получения кредита);

Поток; - сумма средств, которую потребитель платит банку по кредиту (включаются платежи в погашение основного долга по кредиту, процентов за пользование им, комиссии в пользу банка, платежи в пользу третьих лиц, оплачиваются согласно полученного кредита и связанные с его обслуживанием и погашением);

г - реальная процентная ставка;

И - порядковый номер периода действия кредитного договора (месяц или день);

п - общее остаточное количество периодов действия кредитного договора (месяцев или дней) на дату расчета;

2) абсолютного значения удорожание кредита (в денежном выражении), расчет которого осуществляется путем суммирования всех платежей (проценты за пользование кредитом, все платежи за сопутствующие услуги, связанные с предоставлением кредита, его обслуживанием и погашением), осуществленных заемщиком в пользу банка, так и в интересах третьих лиц во время получения, обслуживания и погашения кредита.

Итак, банковское учреждение в процессе кредитной деятельности может использовать различные методы ценообразования по кредитам. При этом порядок начисления и уплаты процентов за пользование кредитными ресурсами должен быть оговорен в кредитном договоре, заключенном между банком и заемщиком
Итак,
1. Согласно принципу платности кредита за пользование заемщиком кредитными средствами банковского учреждения предусматривается определенная плата. Плата за кредит включает в себя процентную ставку, а также комиссионное вознаграждение банку за проведение операции и оказание услуг, связанных с заключением кредитной сделки.

2. В практике деятельности банковских учреждений различают различные виды процентных ставок, а в частности, фиксированную и плавающую, простую и сложную, номинальную, эффективную, декурсивну, учетную, рыночную, а также реальную процентные ставки и тому подобное.

3. Банковские учреждения самостоятельно устанавливают размер процентной ставки по кредиту, который однако, не может быть ниже, чем ставка процента по привлеченным ресурсам банка. На формирование процентной ставки по кредиту влияют разнообразные как макроэкономические, так и микроэкономические факторы: учетная ставка центрального банка, уровень Инфляции, срок кредита, стоимость сформированных банком ресурсов, риск, размер кредита, спрос на банковские кредиты, качество залога, содержание кредитуемых мероприятий, затраты на оформление кредита и контроль, ставки банков-конкурентов, характер взаимосвязей между банком и клиентом и другие.

4. В практике деятельности банковских учреждений могут использоваться различные методы и модели ценообразования по кредитам, а в частности, методы "стоимость плюс", ценового лидерства, "базовая ставка плюс", надбавки, анализа доходности клиента и максимальных процентных ставок. В то же время, как правило, каждая из методик включает в себя наличие базовой ставки, к которой добавляются другие критерии - затраты на привлечение ресурсов, премия за риск кредитной операции и тому подобное.

5. В процессе начисления процентов за кредит банковские учреждения могут использовать схемы простого и сложного процента. При этом, простой процент начисляется только на сумму выданного кредита, а сложный - на первоначальную сумму кредита и начисленные за предыдущий период проценты. Начисление процентов по кредиту осуществляется банком за период с момента списания кредитных ресурсов с кредитного счета заемщика до момента их возвращения на этот счет.

6. Порядок начисления и уплаты процентов по кредиту должен быть определен в кредитном договоре, заключенном между банком и заемщиком, должен содержать информацию, которая касается размера процентной ставки, комиссионного вознаграждения банка, периодичности и установления конкретных сроков уплаты процентов за пользование кредитом, действий в случае изменения размера процентных ставок на рынке, санкции за неуплату или несвоевременную уплату заемщиком процентов за пользование кредитом и тому подобное.

7. В процессе осуществления потребительского кредитования населения банковские учреждения должны информировать клиентов о совокупной стоимости кредита и всех сопутствующих услуг по кредитной операции. Таким образом, заемщики получат возможность реально оценивать свою кредитоспособность и способность погашать задолженность по кредиту и проценты за пользование им в полном объеме и в установленные сроки.

9. Охарактеризуйте сущность факторинга. Кто имеет право осуществлять данные операции?
Др ист
Факторинг – финансовая комиссионная операция по переуступке дебиторской задолженности факторинговой компании с целью:

· незамедлительного получения большей части платежа;

· гарантии полного погашения задолженности;

· снижения расходов по ведению счетов.

Другое определение факторинга, заключается в том, что: факторинг – есть комплекс услуг, который банк (или факторинговая компания), выступающий в роли финансового агента, оказывает компаниям, работающим со своими покупателями на условиях отсрочки платежа. Услуги факторинга включают не только предоставление поставщику и получение от покупателя денежных средств, но и контроль состояния задолженности покупателя по поставкам, осуществление напоминания дебиторам о наступлении сроков оплаты, проведение сверок с дебиторами, предоставление поставщику информации о текущем состоянии дебиторской задолженности, а также ведение аналитики по истории и текущим операциям. 

Таким образом, факторинг – это форма финансирования, в основе которой лежат активы предприятия, в первую очередь такие, как дебиторская задолженность. Сумма финансовых средств, которую может получить предприятие, зависит от величины дебиторской задолженности и качества его клиентов (дебиторов). Возврат финансирования также обеспечивают клиенты предприятия. В отличие от других форм финансирования, основанных на оценке активов предприятия (т.н. asset-based finance, asset-based lending), в случае применения факторинга компания-фактор выкупает права требования к дебиторам предприятия, в то время как в других случаях активы служат, скорее, обеспечением выданного финансирования. Таким образом, при факторинге право собственности и право требования дебиторской задолженности переходят к фактору. Факторинг, как правило, не ограничивается финансированием и включает дополнительные услуги: защиту от рисков неплатежа или несвоевременного платежа, управление дебиторской задолженностью и её сбор.

Эта совокупность сервисов и является одним из основных преимуществ факторинга по сравнению с кредитованием, особенно для предприятий среднего и малого бизнеса, которые не имеют качественной кредитной экспертизы и достаточного человеческого ресурса, чтобы управлять своей дебиторской задолженностью. Во-первых, учет платежей, оформление и обработка счетов – всем этим видам деятельности свойствен эффект масштаба (т.е. потенциальная экономия при увеличении объема операций). Во-вторых, сбор долгов – это особый бизнес, который требует специального опыта и знаний. Малой фирме может быть просто не по карману нанять и подготовить специализированного кредитного менеджера.

Факторинг также исключительно подходит для обеспечения финансированием высоко рискованных, информационно закрытых предприятий, потому что процесс принятия решения о предоставлении финансирования базируется не на оценке риска заемщика, а на оценке риска его дебиторов. Таким образом, факторинг очень хорош в том случае, если дебиторами выступают крупные или иностранные компании, обладающие лучшим кредитным потенциалом, нежели клиент факторинговой компании. Наконец, необходимо отметить, что факторинг играет очень важную роль как финансовый инструмент в условиях слабого, не защищающего коммерческие интересы финансовых институтов законодательства и непрозрачной экономики.

По всему миру факторинг составляет доминирующий объем среди услуг, которые представляют собой финансирование, основанное на оценке активов предприятия (asset-based finance) и играет очень важную роль, как источник дополнительного финансирования для крупных корпораций и предприятий среднего и малого бизнеса. В факторинге актив, лежащий в основе финансирования, – это дебиторская задолженность, которую фактор покупает с дисконтом. Например, продавец может получить от фактора 80% стоимости от уступленных прав требований немедленно, и оставшиеся 20% (за минусом комиссий и процентов) после того, как дебитор полностью расплатится с фактором.

Так же, как традиционное кредитование, факторинг предназначен для увеличения оборотного капитала предприятий среднего и малого бизнеса. Но факторинг сильно отличается от обычного кредитования в первую очередь отношением к лежащим в основе активам. При банковском кредитовании залог рассматривается как возможный, но второй по счету и крайне нежелательный источник возврата кредита. При факторинге в первую очередь фактор ждет оплаты именно от приобретенного актива – уступленных прав требований, и только во вторую – от самого клиента, поэтому оценка его финансового состояния приобретает вторичный характер.

Факторинг может быть регрессным и безрегрессным. На хорошо развитых финансовых рынках преимущественно применяется безрегрессный факторинг, где фактор принимает на себя весь риск возможной неуплаты со стороны дебиторов. В Италии, например, доля безрегрессного факторинга в 2006 г. составила 64% (BCR, FCI «World Factoring Yearbook 2006/2007»). Аналогично, американские компании получили на безрегрессной основе 73 процента финансирования.

Но на развивающихся рынках, где очень трудно оценить риск неплатежа со стороны дебиторов, львиную долю составляет факторинг с регрессом, когда фактор имеет право вернуть купленные права требования клиенту в том случае, если дебитор вовремя не расплатился. В таком случае клиент возвращает ранее полученное финансирование фактору и платит соответствующие комиссии. 

Необходимо отметить, что факторинг может быть закрытым, когда дебитор не уведомляется об уступке права требования, и тогда клиент обязан после получения средств от дебитора немедленно перечислить их фактору сам. Или открытым, когда дебитор уведомляется о том, что его задолженность уступлена фактору, и он обязан платить фактору. 

Как уже упоминалось, факторинг представляет собой комплексную услугу, которая включает в себя финансирование, оценку кредитного риска, управление и сбор дебиторской задолженности. Оценка кредитного риска включает в себя оценку кредитоспособности тех покупателей клиента, права требования к которым клиент собирается продать фактору. Фактор обычно делает оценку на основании собственной информации о платежной истории дебитора в сочетании с доступной публичной информацией о компании-дебиторе.

Управление дебиторской задолженностью включает в себя мониторинг состояния дебиторской задолженности, сбор текущей и просроченной задолженности, нацеленный на минимальные потери, как для самого фактора, так и для клиента. Обычно данная услуга является очень важной составляющей для предприятий СМБ и представляет собой существенное преимущество по сравнению с обычным кредитованием.

Будучи комплексным продуктом, факторинг представляет собой уникальный продукт на финансовом рынке и в этом качестве он не имеет заменителей (продуктов-субститутов). Конечно, для каждой отдельной составляющей существуют заменители: для финансирования – это кредит, для управления дебиторской задолженностью – внутренние ресурсы предприятия, для страхования рисков – это страховые компании, но для полной замены факторинга аналогичного финансового продукта не существует.
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10. Какие существуют виды факторинга?
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Факторинг конвенционный, или широкий – это система финансового обслуживания клиентов банками (специализированными факторинговыми компаниями), когда они принимают на себя не только кредитование до возврата долга и получение самого долга, но и бухгалтерское, сбытовое, рекламное, страховое, кредитное обслуживание клиентов. Конвенционный факторинг выступает как система финансового обслуживания клиента, в которую входит бухгалтерский учет, расчеты с поставщиками и покупателями, страховое кредитование и т.д. Соответственно, узкий, или ограниченный, факторинг предусматривает ограниченный перечень услуг (обычно ограничивается учетом счетов-фактур).

Другими видами факторинга являются открытый, когда плательщик (должник) клиента осведомлен о факторинговой сделке между поставщиком и банком, указанным в расчетных документах как получатель денег, и закрытый (конфиденциальный), когда контрагенты клиента не осведомлены о кредитовании его продаж фактором. 

В зависимости от кредитного риска выделяют факторинг с правом регресса и без права регресса.  Вообще регресс – это право фактора (банка), который финансирует поставщика в рамках факторингового обслуживания, на осуществление обратной переуступки денежного требования поставщику по данной поставке и востребования с него суммы оказанного по этой поставке платежа при неоплате последней покупателем по истечении определенного срока. 

Тем самым различие этих двух видов факторинга связано с тем, в какой мере фактор берет на себя риск возможного неплатежа должника, причинами которого могут быть ухудшение его экономического положения, возникновение непредвиденных затруднений в его хозяйственной деятельности, равно как и его недобросовестность и нераспорядительность. 

По сути дела, при регрессном факторинге финансовый агент (банк) приобретает право на все суммы, причитающиеся от должника, однако в случае невозможности взыскания в полном объеме сумм с должника клиент, переуступивший долг, обязан возместить финансовому агенту недостающие денежные средства. Практика показывает, что большая часть сделок заключается по регрессному факторингу, в то время как в безрегрессном заинтересованы лишь 3-5% клиентов. 

Еще одна классификация факторинга связана со способом выплаты суммы клиенту. Здесь возможны варианты с дроблением суммы или без дробления. Обычно применяется факторинг с немедленной оплатой значительной части (до 60-90%) дебиторской задолженности клиента, т.е. причитающихся ему средств от должника. Оставшаяся часть суммы требований клиента за вычетом процентов за кредит и комиссионных может уплачиваться двояким образом:

либо в определенный между банком и клиентом срок независимо от времени поступления средств от должника;

либо после перечисления  им этих средств, т.е. когда оплата за поставленный товар будет реально произведена. Период отсрочки платежа обычно невелик – в пределах 1-2 месяцев, но не более 90 дней.  

Это еще так называемый факторинг с уплатой и финансированием (with service plus finance factoring).

Есть и другая разновидность факторинга – факторинг с уплатой (with service factoring), часто называемая еще административным управлением дебиторской задолженностью. Такое управление задолженностью включает не только получение самого долга, но и принятие на себя риска неплатежей и передачу средств по мере того, как они выплачиваются покупателем-должником. 

Наиболее распространенным пока является неполный факторинг в варианте финансирования под уступку денежного требования с регрессом, т.е. с условием, что риски принимает сам клиент факторской компании
11. Какие факторы влияют на размер платы за факторинговый кредит? 
Положительные стороны факторинга как инструмента финансирования деятельности российских предприятий заключаются в следующем:

      факторинг обеспечивает решение проблемы пополнения оборотных средств и ускорения их оборачиваемости;

      факторинг активно способствует «расшивке» неплатежей и ускорению расчетов;

      факторинг эффективно способствует расширению экспортных операций и увеличению товарооборота;

      факторинг выступает важной предпосылкой обеспечения финансовой устойчивости предприятий;

      факторинг существенно усиливает взаимную ответственность сторон сделки;

      факторинг выступает в качестве перспективной области использования для малых и средних предприятий, испытывающих нехватку денежных средств не только из-за несвоевременности расчетов с дебиторами, но и из-за проблем, обусловленных особенностями производственного цикла; 

      факторинг во многих случаях может служить единственным средством пополнения денежных средств предприятий, укрепления их финансового благосостояния;

      факторинг способствует упрощению планирования денежного оборота, росту доходов и пр. 

Однако при всем при этом факторинг не лишен и серьезных недостатков:

      высокий уровень риска факторинговых операций;

      как следствие, высокая стоимость факторинга;

      зависимость предприятий-поставщиков от условий, диктуемых финансовыми агентами;  

      ограничения в использовании факторинга в зависимости от типа производства, от количества дебиторов предприятия, от видов обязательств и т.п.; 

      факторинг выгоден далеко не всем предприятиям, а лишь тем из них, бизнес которых способен быстро расти; и др. 
Факторинговые операции не проводятся в отношении:

      долговых обязательств филиалов (отделений) предприятий и организаций; 

      долговых обязательств физических лиц;

      требований к бюджетным организациям.

 Между тем фактор (банк) должен иметь в виду некоторые ограничения, имеющие место при проведении данных операций. Как правило, на факторинговое обслуживанию не следует принимать предприятия и организации: 

      с большим количеством дебиторов, задолженность каждого из которых выражается небольшой суммой; 

      занимающиеся спекулятивным бизнесом; 

      производящие нестандартную или узкоспециализированную продукцию; 

      работающие с субподрядчиками (строительные и другие фирмы); 

      реализующие в розницу широкий набор «мелочной» продукции; 

      реализующие свою продукцию на условиях послепродажного обслуживания; 

      практикующие бартерные сделки;

      заключающие со своими клиентами долгосрочные контракты и выставляющие счета по завершении определенных этапов работ или до осуществления поставок (авансовые платежи).

 Договор двухстороннего факторингового обслуживания предприятия-поставщика обычно включает следующие основные положения:

      процент от суммы платежного требования, выплачиваемый фактором в пользу поставщика на следующий рабочий день после даты его переуступки;

      срок выплаты определенного процента от суммы платежного требования, отсчитываемый с даты его переуступки;

      остаток суммы платежного требования, выплачиваемый поставщику после получения средств от плательщика;

      срок кредитования (с даты перевода банком средств поставщику до даты их фактического возмещения банку плательщиком включительно);

      проценты (годовые) за сумму, выплачиваемую поставщику досрочно (за срок с даты перевода банком средств поставщику до даты их возмещения банку плательщиком включительно);

      размер пени за просрочку (несвоевременную оплату фактором переуступленных ему платежных требований);

      лимит кредитования (ежемесячный или на сумму конкретной сделки).

  Стоимость факторинговой услуги складывается из двух элементов:

      комиссионного вознаграждения

      процентов за кредит (часть комиссионного вознаграждения за предоставление денежных ресурсов).

 При этом комиссионное вознаграждение (кроме процентов за предоставление денежных ресурсов) состоит из:

а) фиксированного сбора за обработку каждого документа

б) комиссии за факторинговое обслуживание (взимается в % от суммы уступленной задолженности). 

На стоимость факторингового обслуживания влияют:

      объем уступаемой задолженности;

      количество дебиторов;

      срок отсрочки платежа; 

      вид соглашения (регрессное или безрегрессное);

      местонахождение дебитора. 

 Факторинг дороже кредита, и это вполне объяснимо. Во-первых, фактор освобождает предприятие от учетных операций, издержек по обслуживанию дебиторской задолженности и расходов по инкассированию средств. Во-вторых, факторинг не требует оформления залога. В-третьих, факторинг можно использовать при поставках на любую, даже самую незначительную сумму. 

Между тем при грамотном распределении заемных средств на предприятии можно эффективно использовать оба инструмента – и кредит, и факторинг. Принципиальная формула для определения платы за факторинговый кредит (Ц) такова: 

Ц =  С × (Д × П ×Т + К)
 где: С – сумма платежного документа (уступленного денежного требования)

Д - величина кредита по отношению к сумме счетов, в долях единицы

П – ставка банковского процента – в долях единицы

Т – средний срок оборачиваемости средств в расчетах

 К – размер комиссионных за услуги, в долях единицы по отношению к сумме счетов-фактур. 

Практически все банки в качестве дополнительной услуги устанавливают своим клиентам IT-программу по учету факторинговых операций, с помощью которой клиент может наблюдать за деятельностью банка и контролировать состояние своей дебиторской задолженности.  

В бухгалтерском учете расчеты по договору факторинга отражаются на счете 76 «Расчеты с разными дебиторами и кредиторами» по субсчету «Расчеты с банком по договору факторинга». Затраты организации на оплату услуг банка по договору факторинга отражаются ею в бухгалтерском учете в составе прочих расходов на счете 91 «Прочие доходы и расходы». 

В целях налогообложения прибыли сумма комиссии, выплачиваемой банку, принимается в составе расходов. При этом расходы по оплате услуг финансового агента по осуществлению факторинговых операций могут быть учтены в составе прочих расходов, если они связаны с производством и реализацией товаров (работ, услуг), или в составе внереализационных расходов, непосредственно не связанных с производством и реализацией, если эти услуги экономически оправданы в связи с осуществлением деятельности, направленной на получение дохода.

 

Так, в частности, расходы в виде фиксированного сбора за обработку каждого документа организация должна учитывать в составе прочих расходов, связанных с производством и (или) реализацией согласно подп. 25 п.1 ст. 264 НК РФ, как расходы на оплату услуг банка. 

Другие расходы по договору факторинга комиссия за факторинговое обслуживание (проценты от суммы счетов-фактур – за административное управление задолженностью) и проценты за предоставления денежных средств клиенту для целей налогообложения прибыли приравниваются к расходам в виде процентов по долговым обязательствам. Они должны учитываться в составе внереализационных расходов. Такая позиция была высказана Минфином России в письме от 18.01.06 г. № 03/03/04/1/33. 

12. Какие структурные элементы включает в себя плата за лизинг?

	

	

	

	

	

	


Лизинговый платеж – эта конечная сумма, которую выплачивает лизингополучатель лизингодателю за предоставляемые ему услуги лизинга.
Общая характеристика лизинговых платежей
Состав лизингового платежа 

- Амортизация имущества за весь срок действия договора; 
- Компенсация лизингодателю за использованные заемные средства; 
- Комиссия (комиссионное вознаграждение); 
- Оплата дополнительных (вспомогательных)  услуг лизингодателя; 
- Стоимость выкупаемого имущества (в случае, если договор лизинга предполагает выкуп). 
Период выплаты лизингового платежа 

- Ежегодно; 
- Ежеквартально; 
- Ежемесячно; 
- Еженедельно; 
- В определенные договором конкретные числа месяца. 
Форма лизинговых платежей 

- Денежная; 
- Компенсационная (осуществляется продукцией, услугами); 
- Смешанная. 
Размер лизинговых платежей 

- Лизинговые платежи равными долями; 
- Уменьшающиеся лизинговые платежи; 
- Увеличивающиеся лизинговые платежи.
Лизинговые платежи: метод начисления 

- Фиксированная сумма: общая сумма лизинговых платежей начисляется равными долями на протяжении всего срока действия договора; 
- Минимальный платеж: общая сумма лизинговых платежей включает амортизацию, оплату используемых лизингодателем кредитных средств, комиссию, оплату дополнительных (вспомогательных) услуг со стороны лизингодателя и т.д. 


- Авансовый метод: на первом этапе происходит выплата лизингодателю лизингополучателем денежной суммы в виде аванса, которая впоследствии при расчете лизинговых платежей  вычитается из их общей суммы. 
Расчет лизинговых платежей
1. Амортизационные отчисления (АО) 

АО= N ам*БС 
Nам – норма амортизационных отчислений, определяемая при  принятии объекта к учету (во многом зависит от срока эксплуатации объекта). БС – стоимость объекта по балансу, непосредственно предмет лизинговой сделки. 

2. Компенсация лизингодателю за использованные кредитные средства
ПК (плата за кредит)=КС*ставка по кредиту(%) 
КС – кредитные средства, использованные на приобретение объекта лизинга. 
КС n (плата за используемые кредитные ресурсы в году n)=( Осн+Оск)* D 
ОСн, ОСк – остаточная стоимость объекта лизинга на начало года и на его конец. 
D – доля заемных средств в общей стоимости объекта лизинга.
	Состав лизингового платежа
	Порядок расчета лизингового платежа 

	1. Амортизационные отчисления (АО)
	АО=Nам*БС 
Nам – норма амортизационных отчислений, определяемая при  принятии объекта к учету (во многом зависит от срока эксплуатации объекта). 
БС – стоимость объекта по балансу, непосредственно предмет лизинговой сделки.

	2. Компенсация лизингодателю за использованные кредитные средства
	ПК (плата за кредит)=КС*ставка по кредиту(%) 
КС – кредитные средства, использованные на приобретение объекта лизинга. 

КСn (плата за используемые кредитные ресурсы в году n)=(Осн+Оск)*D 
ОСн, ОСк – остаточная стоимость объекта лизинга на начало года и на его конец. 
D – доля заемных средств в общей стоимости объекта лизинга.

	3. Комиссия (К) 
Может рассчитываться либо от балансовой стоимости объекта, либо от его среднегодовой остаточной стоимости.
	Кn=БС*Ставка К(%)
Кn – комиссия в году n.

Кn=(Осн+Оск)*Ставка К(%)
Ставка К – ставка по комиссии, расчитываемая по отношению к той  или иной базе

	4. Дополнительные (вспомогательные) услуги лизингодателя (У)
	Уn=У1+У2+…+Уm, т.е. сумма расходов на оплату каждой из m предоставляемых лизингополучателю со стороны лизингодателя услуг.

	5. Налог на добавленную стоимость (НДС)
	НДСn=Вn*Ставка НДС(%) 
В – выручка от сделки по договору лизинга в году n. 

Вn=АОn+Кn+ПКn+Уn (расчет см. выше)


Таким образом, суммируя все выше описанные расчетные величины, мы получаем общую сумму лизинговых платежей, которые в дальнейшем распределяем в зависимости от определенных договором лизинга периодов оплаты.
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13. В чем заключается сущность коммерческого кредитования? Каково отличие коммерческого кредита от банковского?
	Коммерческий кредит есть форма взаимного финансирования (кредитования) организаций (предприятий).  К коммерческому кредиту применяются правила о займе и кредите, если иное не предусмотрено нормами, регулирующими договоры, из которых возникает обязательство оплаты (п.2 ст.823 ГК РФ).


В рыночной экономике субъектами коммерческого кредита являются предприятия, выступающие в качестве заемщиков. Коммерческий кредит часто оформляется векселем, который может быть учтен в банке, и под него получают банковский кредит.

Итак, коммерческий кредит есть форма взаимного финансирования (кредитования) организаций (предприятий). Договор, исполнение которого связано с передачей в собственность другой стороне денежных сумм или других вещей, определяемых родовыми признаками, может предусматривать предоставление кредита, в том числе в виде аванса, предварительной оплаты, отсрочки и рассрочки оплаты товаров, работ, услуг.

При продаже товаров на условиях коммерческого кредита, предоставляемого поставщиками в виде отсрочки и рассрочки оплаты, выручка принимается в полной сумме дебиторской задолженности. А приобретаемые товары на условиях коммерческого кредита вызывают расходы, принимаемые в сумме кредиторской задолженности.

Заплатив аванс, покупатель с течением времени может получить право приобретения большего количества товаров (с дисконтом к цене) на уплаченную вперед сумму.

Коммерческий кредит облегчает реализацию товара, способствует ускорению оборачиваемости оборотных средств; он обычно дешевле банковского кредита, не требует залогового обеспечения и позволяет предприятиям оказывать финансовую поддержку друг другу.

Однако коммерческий кредит вызывает риски для поставщика, связанные с несоблюдением покупателями сроков оплаты, с банкротством покупателей.

По способу оформления в хозяйственной практике выделяют несколько видов коммерческого кредита.

1. Коммерческий кредит с отсрочкой платежа по условиям контракта.

Поставщик после отгрузки продукции передает товаросопроводительные документы, которые являются основанием предоставления такого кредита.

2. Коммерческий кредит по открытому счету. Данный вид коммерческого кредита используется в хозяйственных отношениях предприятия с его постоянными поставщиками при многократных поставках заранее оговоренного перечня продукции небольшими партиями. Условия предоставления этого кредита также оговариваются в контракте на поставку продукции.

3. Коммерческий кредит с оформлением задолженности векселем. В этом случае организация-покупатель, получив товар, выписывает вексель с указанием срока платежа. Вексельный оборот по коммерческому кредиту обслуживается простыми и переводными векселями.

4. Коммерческий кредит в форме консигнации, Данный вид коммерческого кредита представляет собой ввд комиссионной операции, при которой организация-поставщик отгружает товары на склад торговой организации с поручением реализовать его. При этом расчеты с поставщиком осуществляются лишь после того, как поставленный товар будет реализован 


Коммерческий кредит для привлекающих его организаций имеет ряд преимуществ:

      облегчает реализацию товара;

      тесно связан с объемами хозяйственной деятельности организаций, что способствует формированию баланса между объемами финансирования и масштабами деятельности и сглаживанию сезонной потребности в иных формах привлечения заемных средств;

      способствует ускорению оборачиваемости оборотных средств;

      обходится значительно дешевле банковского кредита;

      характеризуется более простым механизмом оформления в сравнении с банковским кредитом;

      не требует залогового обеспечения и не содержит жестких требований к показателям финансового состояния компаний;

      характеризуется оперативностью предоставления средств;

      расширяет возможности маневрирования оборотными средствами;

      позволяет предприятиям оказывать финансовую поддержку друг другу.

 

К недостаткам коммерческого кредита можно отнести риски для поставщика, связанные с изменением цены товара, несоблюдением покупателями сроков оплаты, с банкротством покупателей, а также незначительные сроки пользования данной формой кредита (период предоставления коммерческого кредита обычно ограничивается несколькими месяцами).

 

 Для покупателя продукции преимущества использования коммерческого векселя заключаются в следующем:

      стоимость коммерческого кредита, оформленного векселем, как правило, ниже, чем стоимость банковского кредита;

      не требуется заключения дополнительного кредитного договора и предоставления дополнительного обеспечения исполнения обязательств, например, залога имущества;

      покупатель не отвлекает денежные средства из оборота на период обращения векселя, что позволяет не прерывать производственный процесс, сохранять оборотные средства и рассчитываться за полученную продукцию без использования наличных денег;

      проценты за полученный коммерческий кредит относятся на себестоимость или издержки обращения, что уменьшает налогооблагаемую прибыль.

 

Однако самые очевидные преимущества работы с векселями как инструментом коммерческого кредита имеют поставщики, поскольку:

      увеличиваются объемы реализации продукции поставщика, а его активы пополняются ликвидным расчетным средством;

      поставщику-векселедержателю обеспечено быстрое и действенное взыскание долга, так как взыскание долга по векселям имеет упрощенный порядок в силу правового обеспечения вексельной строгости.

14. Каковы порядок и условия предоставления инвестиционного налогового кредита?
Инвестиционный налоговый кредит – представляет собой такое изменение срока уплаты налога, при котором организации при наличии оснований, указанных в ст. 67 НК РФ, предоставляется возможность в течение определенного срока и в определенных пределах уменьшить свои платежи по налогу с последующей поэтапной уплатой суммы кредита и начисленных процентов. 

Инвестиционный налоговый кредит может быть предоставлен только по одному из федеральных налогов - налогу на прибыль (доход) организации, а также по региональным и местным налогам (здесь ограничений не существует) на срок от одного  года  до пяти лет на следующие нужды:
1) проведение организацией научно-исследовательских или опытно-конструкторских работ либо технического перевооружения собственного производства, в том числе направленного на создание рабочих мест для инвалидов или защиту окружающей среды от загрязнения промышленными отходами. По данному основанию кредит предоставляется в размере 30% стоимости приобретенного заинтересованной организацией оборудования, используемого исключительно для перечисленных целей;

2) осуществление организацией внедренческой или инновационной деятельности, в том числе создание новых или совершенствование применяемых технологий, создание новых видов сырья или материалов;

3) выполнение организацией особо важного заказа по социально-экономическому развитию региона или предоставление ею особо важных услуг населению. 

В первом случае инвестиционный налоговый кредит предоставляется на сумму кредита, составляющую 30% стоимости приобретенного заинтересованной организацией оборудования, используемого исключительно для перечисленных в п. 1 целей. В последних двух случаях сумма кредита определяется соглашением между заинтересованным предприятием (лицом) и уполномоченным органом. 

Инвестиционный налоговый кредит предоставляется на основании заявления организации и оформляется договором установленной формы между соответствующим уполномоченным органом и  этой организацией. Договор об инвестиционном налоговом кредите должен предусматривать порядок уменьшения налоговых платежей, сумму кредита (с указанием налога, по которому организации предоставлен инвестиционный налоговый кредит), срок действия договора, начисляемые на сумму кредита проценты, порядок погашения суммы кредита и начисленных процентов, документы об имуществе, которое является предметом залога, либо поручительство, ответственность сторон.
У инвестиционного налогового кредита есть еще одна важная особенность – это обязательное начисление процентов на сумму кредита независимо от того, по какому основанию он предоставлен. Процентную ставку по кредиту устанавливает налоговый орган. При этом ее размер должен быть в диапазоне [ ½  - ¾ ] ставки рефинансирования Банка России. 

Получив кредит, предприятие сможет уменьшать налоговые платежи в течение срока действующего договора. А происходит это до тех пор, пока неуплаченный налог не станет равным сумме кредита. При этом в каждом отчетном периоде сумму налога нельзя снижать более чем на 50% размеров соответствующих платежей по налогу, определенных по общим правилам без учета наличия договоров об инвестиционном налоговом кредите.   

Если  организация, получившая инвестиционный налоговый кредит, нарушит предусмотренные договором условия, она должна в течение определенного срока (одного либо трех месяцев – в зависимости от основания выдачи инвестиционного кредита) уплатить всю сумму неуплаченного налога, а также соответствующие пени и проценты (либо только проценты) на эту сумму, которые исчисляются за каждый календарный  день действия договора исходя из ставки, равной ставке рефинансирования Центрального банка Российской Федерации, действовавшей за период от заключения до расторжения указанного договора.  

Порядок предоставления отсрочки, рассрочки, инвестиционного налогового кредита. 

При обращении налогоплательщика с просьбой об изменении срока уплаты федеральных налогов и сборов, а также пени в форме отсрочки и рассрочки, инвестиционного налогового кредита в обязательном порядке предоставляются следующие документы:

      заявление налогоплательщика с просьбой о предоставлении отсрочки, рассрочки, инвестиционного налогового кредита;

      справка налогового органа по месту учета налогоплательщика об отсутствии оснований, исключающих изменение срока уплаты налогов и сборов, а также пени;

      справка налогового органа по месту учета налогоплательщика о расчетах с бюджетами всех уровней и о предоставленных ранее отстрочках, рассрочках, инвестиционных налоговых кредитах, с выделением сумм, не уплаченных на момент обращения;

      обязательство налогоплательщика, предусматривающее на период действия отсрочки соблюдение условий, на которых принимается решение об изменении срока уплаты задолженности; 

      копии учредительных документов организации и внесенных в них изменений;

      баланс и другие формы бухгалтерской отчетности, характеризующие финансовое состояние налогоплательщика за предыдущий год и истекший период того года, в котором налогоплательщик обратился по поводу изменения срока уплаты налогового обязательства;

      заверенные в установленном порядке копии договоров залога, поручительства;

       документы, подтверждающие наличие оснований для предоставления отсрочки, рассрочки, инвестиционного налогового кредита.
Решение о предоставлении отсрочки, рассрочки, инвестиционного налогового кредита должно содержать указание:

      о сумме задолженности, налоге, по уплате которого они предоставляются;

      о сроках и порядке уплаты суммы задолженности и начисляемых процентов;

      о документах, об имуществе, которое является предметом залога, либо поручительстве, и вступает в силу со дня, установленного в решении.  

Копия решения о предоставлении отсрочки, рассрочки, инвестиционного налогового кредита или об отказе в их предоставлении направляется уполномоченным органом в трехдневный срок со дня принятии такого решения заинтересованному лицу и в налоговый орган по месту учета налогоплательщика-заявителя.

