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И
ñòî÷íèêè ôèíàíñèðîâàíèÿ ïðåäïðèíèìàòåëü-
ñêîé äåÿòåëüíîñòè è èõ êëàññèôèêàöèè ñ ðàç-
ëè÷íûõ òåîðåòè÷åñêèõ è ìåòîäîëîãè÷åñêèõ ïîçè-

öèé íàøëè îòðàæåíèå â ðÿäå ðàáîò ïðîôåññîðîâ Áðåéëè
Ð., Ìàéåðñà Ñ., Ìîëÿêîâà Ä.Ñ., Íåçàìàéêèíà Â.Í., Þðçè-
íîâîé È.Ë., Ñàìûëèíà À.È., Øîõèíà Å.È. è ðÿäà äðóãèõ àâ-
òîðîâ [1, ñ.350-368;  4, ñ.29-34; 5, ñ.82-87; 6, ñ.19-21;
8, ñ.168-171; 9, ñ.218-221; 10, ñ.100-104; 11, ñ.118-
122].

Êðàòêîñðî÷íûå èñòî÷íèêè ôèíàíñèðîâàíèÿ ïî ñðî-
êàì ñâîåãî âîçíèêíîâåíèÿ, ôîðìèðîâàíèÿ, ïðèâëå÷åíèÿ,
ðàñïðåäåëåíèÿ è èñïîëüçîâàíèÿ íîñÿò â îïðåäåëÿþùåé
ìåðå îáîðîòíûé õàðàêòåð. Ïðåäñòàâëÿþò ñîáîé ÷àñòü

âñåõ èñòî÷íèêîâ ôèíàíñèðîâàíèÿ ðàñõîäîâ êîìïàíèè çà
ìèíóñîì òîé âåëè÷èíû èñòî÷íèêîâ, êîòîðûå â ïëàíîâîì
ïîðÿäêå çàêðåïëåíû çà ðàñõîäàìè äîëãîñðî÷íîãî õàðàê-
òåðà èëè ïîëó÷åíû äëÿ îñóùåñòâëåíèÿ òàêèõ ðàñõîäîâ íà
äîëãîñðî÷íûõ óñëîâèÿõ.

Êðàòêîñðî÷íûå (òåêóùèå) èñòî÷íèêè ôèíàíñèðîâàíèÿ
äåÿòåëüíîñòè êîìïàíèè ïîäðàçäåëÿþòñÿ íà ñîáñòâåííûå
è ïðèâëå÷åííûå ñðåäñòâà. Îñíîâà òàêîãî ïîäðàçäåëåíèÿ
- èñòî÷íèê îáðàçîâàíèÿ äåíåæíûõ ñðåäñòâ è ôèíàíñîâûõ
ðåñóðñîâ â èõ ñîñòàâå.

Êðàòêîñðî÷íûå ñîáñòâåííûå ñðåäñòâà êîìïàíèè êàê
èñòî÷íèêè ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ ôîðìèðóþòñÿ çà ñ÷åò
ñîáñòâåííûõ, à òàêæå ïðèðàâíåííûõ ê íèì ñðåäñòâ.
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nies to achieve their strategic and tactical goals .

In the national and international literature reflects different approaches
to the classification of sources of financial security for the costs of compa-
nies . Different visions of funding is due to unequal theoretical and method-
ological foundations , laid the basis for the classification of sources of fund-
ing.

The article deals with short-term funding mainly from the standpoint of
the financial resources of the companies . Based on the classic classifica-
tion of short-term sources of financing as their own, borrowed and borrowed
funds, seeks to provide a slightly modified interpretation and the most com-
plete composition of short-term sources of financing companies.
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term borrowing instruments funding in the current Russian conditions.
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Àííîòàöèÿ
Àêòóàëüíîñòü òåìû îïðåäåëåíà ìåñòîì è ðîëüþ ôèíàíñîâ â ýêîíîìè-
êå, îñîáîé çíà÷èìîñòüþ âîïðîñîâ ôèíàíñîâî-êðåäèòíîãî îáåñïå÷å-
íèÿ ðàñõîäîâ â óñïåøíîì ýêîíîìè÷åñêîì è ôèíàíñîâîì óïðàâëåíèè
êîìïàíèÿìè äëÿ äîñòèæåíèÿ èõ ñòðàòåãè÷åñêèõ è òàêòè÷åñêèõ öåëåé. 
Â îòå÷åñòâåííîé è çàðóáåæíîé ëèòåðàòóðå íàøëè îòðàæåíèå ðàçíûå
ïîäõîäû ê êëàññèôèêàöèè èñòî÷íèêîâ ôèíàíñîâîãî îáåñïå÷åíèÿ ðàñ-
õîäîâ êîìïàíèé. Ðàçëè÷íîå âèäåíèå èñòî÷íèêîâ ôèíàíñèðîâàíèÿ
îáóñëîâëèâàåòñÿ íåîäèíàêîâûìè òåîðåòè÷åñêèìè è ìåòîäîëîãè÷åñ-
êèìè îñíîâàìè, ïîëîæåííûìè â îñíîâó êëàññèôèêàöèè èñòî÷íèêîâ
ôèíàíñèðîâàíèÿ.
Â ñòàòüå ðàññìàòðèâàþòñÿ êðàòêîñðî÷íûå èñòî÷íèêè ôèíàíñèðîâàíèÿ
ãëàâíûì îáðàçîì ñ ïîçèöèé ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ êîìïàíèé. Íà îñ-
íîâå êëàññè÷åñêîé êëàññèôèêàöèè êðàòêîñðî÷íûõ èñòî÷íèêîâ ôèíàí-
ñèðîâàíèÿ êàê ñîáñòâåííûõ, çàåìíûõ è ïðèâëå÷åííûõ ñðåäñòâ, ñäåëà-
íà ïîïûòêà ïðåäñòàâèòü íåñêîëüêî ìîäèôèöèðîâàííóþ èíòåðïðåòà-
öèþ è íàèáîëåå ïîëíûé ñîñòàâ êðàòêîñðî÷íûõ èñòî÷íèêîâ ôèíàíñè-
ðîâàíèÿ ðàñõîäîâ êîìïàíèé. 
Îñíîâíîå ìåñòî â ñòàòüå îòâåäåíî çàåìíûì è äðóãèì ïðèâëåêàåìûì
â õîçÿéñòâåííûé îáîðîò èñòî÷íèêàì ïîêðûòèÿ òåêóùèõ ôèíàíñîâûõ
ïîòðåáíîñòåé, à òàêæå èíñòðóìåíòàì êðàòêîñðî÷íîãî çàèìñòâîâàíèÿ
èñòî÷íèêîâ ôèíàíñèðîâàíèÿ â ñîâðåìåííûõ óñëîâèÿõ Ðîññèè.

Êëþ÷åâûå ñëîâà:
Êîìïàíèÿ, êðàòêîñðî÷íûå èñòî÷íèêè, ôèíàíñèðîâàíèå, èñòî÷íèêè
ôèíàíñèðîâàíèÿ, ñîáñòâåííûå èñòî÷íèêè, èíñòðóìåíòû óâåëè÷åíèÿ
ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ, ïðèâëå÷åííûå èñòî÷íèêè, çàèìñòâîâàíèÿ, èí-
ñòðóìåíòû çàèìñòâîâàíèÿ, äîëãîâîå ôèíàíñèðîâàíèå.
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Ñòðóêòóðà êðàòêîñðî÷íûõ ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ êîìïàíèè
è ñòðóêòóðà åå ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ â îñíîâíîì îïðåäå-
ëÿåòñÿ òàêèìè ñîáñòâåííûìè èñòî÷íèêàìè, êàê âàëîâîé
äîõîä è àìîðòèçàöèîííûå îò÷èñëåíèÿ. Ïðè ýòîì âàëîâîé
äîõîä îòðàæàåò âíîâü ñîçäàâàåìóþ ñòîèìîñòü, âêëþ÷àÿ
ôîíä îïëàòû òðóäà è âñå ôîðìû äåíåæíûõ íàêîïëåíèé
êîìïàíèè.

Ê êðàòêîñðî÷íûì ñîáñòâåííûì ñðåäñòâàì êàê èñòî÷-
íèêàì ôîðìèðîâàíèÿ ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ îòíîñÿòñÿ,
ïðåæäå âñåãî: ïðèáûëü äî íàëîãîîáëîæåíèÿ, ïîëó÷åííàÿ
êîìïàíèåé, àìîðòèçàöèîííûå îò÷èñëåíèÿ ïî àìîðòèçè-
ðóåìûì îñíîâíûì ïðîèçâîäñòâåííûì ôîíäàì, ïðî÷èå
èñòî÷íèêè.

Íåðåäêî ê êðàòêîñðî÷íûì èñòî÷íèêàì ôîðìèðîâàíèÿ
ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ îòíîñÿò âûðó÷êó, ïîëó÷àåìóþ îò ðå-
àëèçàöèè ïðîäóêöèè, ðàáîò è óñëóã. Âûðó÷êà - äåíåæíîå
ïîñòóïëåíèå, èñòî÷íèê ôîðìèðîâàíèÿ äåíåæíûõ íàêîï-
ëåíèé è, â ÷àñòíîñòè ïðèáûëè, à òàêæå âîçìåùåíèÿ ñòîè-
ìîñòè ïîòðåáëåííûõ â ïðîöåññå âåäåíèÿ áèçíåñà
ñðåäñòâ ïðîèçâîäñòâà. Âûðó÷êà âûïîëíÿåò äâîÿêóþ
ôóíêöèþ: ïîïîëíÿåò ðàçìåðû äåíåæíûõ ñðåäñòâ, êîòî-
ðûìè ðåàëüíî ðàñïîëàãàåò êîìïàíèÿ è âûñòóïàåò âàæ-
íåéøèì îáúåêòîì äåíåæíîãî ðàñïðåäåëåíèÿ. Âûðó÷êà
âûñòóïàåò â êà÷åñòâå îáúåêòà ïåðâè÷íîãî ðàñïðåäåëåíèÿ
âíîâü ñîçäàííîé â õîçÿéñòâå ñòîèìîñòè.

Ïðèáûëü, êàê ïðåâðàùåííàÿ äåíåæíàÿ ôîðìà ÷àñòè
ïðèáàâî÷íîé ñòîèìîñòè è àìîðòèçàöèîííûå îò÷èñëåíèÿ,
íàõîäÿùèåñÿ â äåíåæíîì îáîðîòå êîìïàíèè, ôîðìèðó-
þòñÿ â òå÷åíèå ãîäà è âûñòóïàþò â òåêóùåì ïëàíå èñòî÷-
íèêàìè ôîðìèðîâàíèÿ ñîáñòâåííûõ îáîðîòíûõ ñðåäñòâ
êîìïàíèè. Â äîëå íàïðàâëåíèÿ ýòèõ èñòî÷íèêîâ íà ôè-
íàíñèðîâàíèå ðàñõîäîâ ïî ðàçâèòèþ áèçíåñà ïðèáûëü è
àìîðòèçàöèîííûå îò÷èñëåíèÿ ìîãóò âûñòóïàòü èñòî÷íè-
êàìè ïîêðûòèÿ ÷àñòè ðàñõîäîâ äîëãîñðî÷íîãî õàðàêòåðà. 

Ïðî÷èå êðàòêîñðî÷íûå ñîáñòâåííûå èñòî÷íèêè ôîð-
ìèðîâàíèÿ ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ è ôèíàíñèðîâàíèÿ òå-
êóùèõ ôèíàíñîâûõ ïîòðåáíîñòåé êîìïàíèè äîâîëüíî
ìíîãî÷èñëåííû. Èõ îñîáåííîñòü ñîñòîèò â òîì, ÷òî â çà-
âèñèìîñòè îò ñïåöèôèêè âåäåíèÿ áèçíåñà, îðãàíèçàöèè
ôèíàíñîâ è óïðàâëåíèÿ èìè, îíè ìîãóò ïðîÿâëÿòüñÿ èëè
îòñóòñòâîâàòü â ÷èñëå èñòî÷íèêîâ ôîðìèðîâàíèÿ ñîá-
ñòâåííûõ ñðåäñòâ êîìïàíèè. Êîìïàíèÿ âïðàâå ïðèíÿòü
ðåøåíèå îá îòðàæåíèè â ñîñòàâå ïëàíîâûõ êðàòêîñðî÷-
íûõ èñòî÷íèêîâ ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ ëþáîãî ïðî÷åãî èñ-
òî÷íèêà.

Ê ïðî÷èì èñòî÷íèêàì îòíîñÿòñÿ: ñòîèìîñòü èíñòðó-
ìåíòà, çàïàñíûõ ÷àñòåé è äðóãèõ ìàòåðèàëüíûõ öåííîñ-
òåé, ïîñòóïàþùèõ îò îðãàíèçàöèé áåçâîçìåçäíî; ñòîè-
ìîñòü ìàòåðèàëüíî-ïðîèçâîäñòâåííûõ çàïàñîâ, ïîëó÷à-
åìûõ â ðåçóëüòàòå ìåíû èìóùåñòâà; âðåìåííî ñâîáîä-
íûå îñòàòêè ôîíäîâ è ðåçåðâîâ íà íà÷àëî ïëàíèðóåìîãî
ãîäà; ñðåäñòâà íà çàòðàòû ïî îñóùåñòâëåíèþ ðåìîíòà;

ñðåäñòâà, âîçâðàùàåìûå êîìïàíèè ïî ïåðåðàñïðåäåëå-
íèþ. Â ñîñòàâå ïðî÷èõ èñòî÷íèêîâ òàêæå ìîãóò ïëàíèðî-
âàòüñÿ ê ïîñòóïëåíèþ: ñðåäñòâà, ïîëó÷åííûå â ðåçóëüòà-
òå ïîãàøåíèÿ, ðàíåå ïðåäîñòàâëåííûõ êðàòêîñðî÷íûõ
êðåäèòîâ è îïëà÷åííûõ çàéìîâ ñòîðîííèõ îðãàíèçàöèé;
ìîáèëèçàöèÿ ðåñóðñîâ â êàïèòàëüíîì ñòðîèòåëüñòâå;
ýêîíîìèÿ îò ñíèæåíèÿ öåí íà îáîðóäîâàíèå; ïðèáûëü è
ýêîíîìèÿ îò ñíèæåíèÿ ñåáåñòîèìîñòè ñòðîèòåëüíî-ìîí-
òàæíûõ ðàáîò, âûïîëíÿåìûõ õîçÿéñòâåííûì ñïîñîáîì;
àìîðòèçàöèîííûå îò÷èñëåíèÿ ïî íåìàòåðèàëüíûì àêòè-
âàì; èçëèøêè ñîáñòâåííûõ îáîðîòíûõ ñðåäñòâ è äðóãèå*.

Ê ïðèðàâíåííûì ê ñîáñòâåííûì ñðåäñòâàì îòíîñÿòñÿ
óñòîé÷èâûå ïàññèâû. Îíè îáëàäàþò ôóíäàìåíòàëüíûì
ñâîéñòâîì âîçðàñòàòü ïî ìåðå âåäåíèÿ áèçíåñà. Ïðèðîñò
óñòîé÷èâûõ ïàññèâîâ ðàññ÷èòûâàåòñÿ ïî ñëåäóþùèì èõ
âèäàì: ìèíèìàëüíàÿ ïåðåõîäÿùàÿ èç ìåñÿöà â ìåñÿö çà-
äîëæåííîñòü ðàáî÷èì è ñëóæàùèì ïî çàðàáîòíîé ïëàòå;
ìèíèìàëüíàÿ ïåðåõîäÿùàÿ çàäîëæåííîñòü ïî íà÷èñëå-
íèÿì íà ôîíä îïëàòû òðóäà; ðåçåðâ ïðåäñòîÿùèõ ïëàòå-
æåé; ñðåäñòâà êðåäèòîðîâ (çàêàç÷èêîâ), ïîëó÷åííûå â
ïîðÿäêå ÷àñòè÷íîé îïëàòû ïðîäóêöèè ïî ìåðå åå ãîòîâ-
íîñòè; ñðåäñòâà ïîêóïàòåëåé, ïîëó÷åííûå ïî âíåñåííûì
èìè çàëîãàì çà âîçâðàòíóþ òàðó; äðóãèå óñòîé÷èâûå ïàñ-
ñèâû.

Âîïðîñû òåõíîëîãèè ýêîíîìè÷åñêè îáîñíîâàííûõ
ðàñ÷åòîâ ïëàíîâî-ïðîãíîçíûõ ïîêàçàòåëåé ïî èñòî÷íè-
êàì ôèíàíñèðîâàíèÿ ðàñõîäîâ êîìïàíèé íàøëè îòðàæå-
íèå â ðàáîòàõ ïðîô. Íåçàìàéêèíà Â.Í., ïðîô. Þðçèíîâîé
È.Ë. [7, ñ. 22-28]. Â ñâÿçè ñ ìíîãî÷èñëåííîñòüþ êðàòêî-
ñðî÷íûõ èñòî÷íèêîâ ôèíàíñèðîâàíèÿ ðàñõîäîâ âñòàåò
âîïðîñ îá îáåñïå÷åíèè ïîëíîòû ó÷åòà èìåþùèõñÿ êîðîò-
êèõ èñòî÷íèêîâ â õîäå îñóùåñòâëåíèÿ òåêóùåãî ôèíàí-
ñîâîãî ïëàíèðîâàíèÿ.

Ïîä êðàòêîñðî÷íûìè èíñòðóìåíòàìè óâåëè÷åíèÿ ñîá-
ñòâåííûõ ñðåäñòâ ïîíèìàåòñÿ ñîâîêóïíîñòü ñïîñîáîâ
(ðû÷àãîâ) ðåàëüíîãî óâåëè÷åíèÿ ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ
êîìïàíèè, ïîñðåäñòâîì êîòîðûõ îáåñïå÷èâàåòñÿ ïîëó÷å-
íèå âî âëàäåíèå, ðàñïîðÿæåíèå è ïîëüçîâàíèå òåêóùåãî
èñòî÷íèêà äåíåæíûõ ñðåäñòâ è ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ.
Âàæíåéøèå êðàòêîñðî÷íûå èíñòðóìåíòû óâåëè÷åíèÿ
ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ êîìïàíèè ìîãóò áûòü ïîäðàçäåëåíû
íà: ïðîèçâîäñòâåííûå, öåíîâûå, ðàñ÷åòíûå, ôîíäîâûå è
ñïåöèàëüíûå èíñòðóìåíòû.

Ñïåöèàëüíûå èíñòðóìåíòû óâåëè÷åíèÿ ñîáñòâåííûõ
ñðåäñòâ êîìïàíèè ïîäðàçäåëÿþòñÿ íà óïðàâëåí÷åñêèå
ôèíàíñîâî-ýêîíîìè÷åñêèå èíñòðóìåíòû  è ñïåöèàëüíûå
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ðûíî÷íûå ìåõàíèçìû. Ê óïðàâëåí÷åñêèì ôèíàíñîâî-
ýêîíîìè÷åñêèì èíñòðóìåíòàì óâåëè÷åíèÿ ñîáñòâåííûõ
ñðåäñòâ êîìïàíèè ìîãóò áûòü îòíåñåíû: äåíåæíî-ôè-
íàíñîâîå ïëàíèðîâàíèå, ó÷åò, àíàëèç, îöåíêà è ôèíàíñî-
âûé êîíòðîëü.

Ñïåöèàëüíûå ðûíî÷íûå ìåõàíèçìû óâåëè÷åíèÿ ñîá-
ñòâåííûõ ñðåäñòâ êîìïàíèè íå åñòü èñòî÷íèêè ñàìè ïî
ñåáå, à ïðåäñòàâëÿþò ñîáîé êîíêðåòíûå ôîðìû, ïðàêòè-
÷åñêè çíà÷èìûå ìåõàíèçìû, ñõåìû, â ðàìêàõ êîòîðûõ íà
ïðàêòèêå îñóùåñòâëÿåòñÿ ôèíàíñîâîå îáåñïå÷åíèå òå-
êóùèõ ïîòðåáíîñòåé áèçíåñà. Â ÷èñëå òàêèõ ñïåöèàëüíûõ
ìåõàíèçìîâ, íàïðèìåð ôüþ÷åðñíûå è ôîðâàðäíûå êîíò-
ðàêòû, ïðèìåíåíèå êîòîðûõ ïðè óäà÷íîì ôèíàíñîâî-öå-
íîâîì ïðîãíîçå ïîçâîëÿåò êîìïàíèÿì âûèãðûâàòü â ôè-
íàíñîâîì îòíîøåíèè ïðîòèâ ôàêòè÷åñêè ñêëàäûâàþ-
ùèõñÿ âïîñëåäñòâèè óñëîâèé íà ðûíêå ïî âàëþòíûì êóð-
ñàì è öåíàì íà ïîñòàâêè òîâàðîâ, à òàêæå äðóãèå èíñòðó-
ìåíòû [2, c.ñ. 16-19].

Âñå êðàòêîñðî÷íûå èñòî÷íèêè ôèíàíñèðîâàíèÿ ðàñ-
õîäîâ êîìïàíèè ìîãóò áûòü ðàçäåëåíû íà âíóòðåííèå è
âíåøíèå. Ôîðìèðîâàíèå âíóòðåííèõ ôèíàíñîâûõ ðåñóð-
ñîâ â âèäå äåíåæíûõ ïîñòóïëåíèé è äîõîäîâ ñâÿçàíî ñ
ñîçäàíèåì ñîáñòâåííûõ èñòî÷íèêîâ. Âíåøíèå èñòî÷íèêè
ôîðìèðóþòñÿ â ðåçóëüòàòå ïðèâëå÷åíèÿ ñðåäñòâ.

Ê ïðèâëå÷åííûì ñðåäñòâàì îòíîñÿòñÿ òå ïîçèöèè èñ-
òî÷íèêîâ ôèíàíñèðîâàíèÿ òåêóùèõ ðàñõîäîâ, êîòîðûå
ìîáèëèçîâàíû â ðåçóëüòàòå öåëåíàïðàâëåííîé ðàáîòû
ïî ïðèâëå÷åíèþ ñðåäñòâ â äåíåæíûé è ôèíàíñîâûé îáî-
ðîò êîìïàíèè äîïîëíèòåëüíî ê ñîáñòâåííûì è ïðèðàâ-
íåííûì.

Â ñîñòàâå êðàòêîñðî÷íûõ èñòî÷íèêîâ îáðàçîâàíèÿ
ïðèâëå÷åííûõ ñðåäñòâ êîìïàíèè: êðàòêîñðî÷íûå êðåäè-
òû, ìîáèëèçóåìûå íà ðûíêå ññóäíîãî êàïèòàëà; êðåäè-
òîðñêàÿ çàäîëæåííîñòü; ñðåäñòâà, ìîáèëèçóåìûå íà ôè-
íàíñîâîì ðûíêå, íà áàçå èñïîëüçîâàíèÿ êðàòêîñðî÷íûõ
èíñòðóìåíòîâ; ïðî÷èå êðàòêîñðî÷íûå èñòî÷íèêè ôèíàí-
ñèðîâàíèÿ. Ïðè ýòîì êðåäèòû è çàéìû â âèäå âûïóñêàå-
ìûõ êðàòêîñðî÷íûõ îáëèãàöèé è âåêñåëåé îòíîñÿòñÿ ê
çàåìíûì ñðåäñòâàì, ïðèâëå÷åííûì â õîçÿéñòâåííûé
îáîðîò.

Ïðîöåññ ïðèâëå÷åíèÿ èñòî÷íèêîâ øèðå ïðîöåññà çà-
èìñòâîâàíèÿ. Ïðèâëå÷åíèå èñòî÷íèêîâ â õîçÿéñòâåííûé
îáîðîò êîìïàíèè îñóùåñòâëÿåòñÿ íà çàåìíîé è öåëåâîé
áåçâîçâðàòíîé îñíîâå. Îñíîâíîé ôîðìîé ïðèâëå÷åíèÿ
ñðåäñòâ êîìïàíèè âûñòóïàþò çàèìñòâîâàíèÿ. Îíè â òîé
èëè èíîé ìåðå îõâàòûâàþò âñå ÷åòûðå ãðóïïû èñòî÷íèêîâ
ôîðìèðîâàíèÿ ïðèâëå÷åííûõ ñðåäñòâ.

Êðàòêîñðî÷íûå çàåìíûå èñòî÷íèêè ôèíàíñèðîâàíèÿ
äåÿòåëüíîñòè êîìïàíèè ïðåäñòàâëÿþò ñîáîé ôîðìû ïðî-
ÿâëåíèÿ êàòåãîðèé äåíåæíûõ ñðåäñòâ, êðåäèòíûõ è ôè-
íàíñîâûõ ðåñóðñîâ. Ýòè ôîðìû ïðàêòè÷åñêè ðåàëèçóþò-

ñÿ â õîçÿéñòâå ïîñðåäñòâîì çàèìñòâîâàíèé ñðåäñòâ íà
òåêóùèå ðàñõîäû, êîòîðûå ïîêðûâàþòñÿ çà ñ÷åò è â ïðå-
äåëàõ ñôîðìèðîâàííûõ ñîáñòâåííûõ è çàåìíûõ îáîðîò-
íûõ ñðåäñòâ êîìïàíèè.

Ïîä çàèìñòâîâàíèåì êðàòêîñðî÷íûõ èñòî÷íèêîâ ôè-
íàíñèðîâàíèÿ ðàñõîäîâ êîìïàíèè ñëåäóåò ïîíèìàòü ïðî-
öåññ öåëåíàïðàâëåííîãî ïðèâëå÷åíèÿ èñòî÷íèêà íà óñ-
ëîâèÿõ ïîëíîé èëè ÷àñòè÷íîé ïëàòíîñòè, ñðî÷íîñòè è
âîçâðàòíîñòè. Ðåçóëüòàò ïðîöåññà çàèìñòâîâàíèÿ - ïî-
ëó÷åíèå äîëãîâîãî èñòî÷íèêà ôèíàíñèðîâàíèÿ ðàñõîäîâ
êðåäèòíîãî èëè äåíåæíî-ôèíàíñîâîãî ïðîèñõîæäåíèÿ
äëÿ ïîêðûòèÿ òåêóùèõ ôèíàíñîâûõ ïîòðåáíîñòåé êîìïà-
íèè.

Â çàðóáåæíîé ëèòåðàòóðå ïðèíÿòî ãîâîðèòü î äîëãî-
âûõ îáÿçàòåëüñòâàõ è äîëãîâîì ôèíàíñèðîâàíèè [1,
c.362-369; c. 619-676; c.804-814]. Êðàòêîñðî÷íûå
äîëãîâûå îáÿçàòåëüñòâà íàäëåæèò ïîíèìàòü, êàê ñóììó
ñðî÷íîé è ïðîñðî÷åííîé òåêóùåé çàäîëæåííîñòè ïî çà-
èìñòâîâàíèÿì äåíåæíûõ ñðåäñòâ íà ñðîê â ïðåäåëàõ îä-
íîãî ãîäà, ðàññ÷èòàííûõ èñõîäÿ èç óñëîâèé ïðèâëå÷åíèÿ
â õîçÿéñòâåííûé îáîðîò êàæäîãî èç èñòî÷íèêîâ. ×òî êà-
ñàåòñÿ êðàòêîñðî÷íîãî äîëãîâîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ, òî
ïðîöåññ òàêîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ ðàñõîäîâ èìååò ìåñòî
òîãäà, êîãäà èìååòñÿ èñòî÷íèê ïîêðûòèÿ ðàñõîäîâ. Èñ-
òî÷íèê, â ïðèíöèïå ìîæåò ôîðìèðîâàòüñÿ â ðåçóëüòàòå
åãî ñîçäàíèÿ, èëè ïðèâëå÷åíèÿ. Ïîýòîìó êðàòêîñðî÷íîå
äîëãîâîå ôèíàíñèðîâàíèå ñëåäóåò ïîíèìàòü êàê ôèíàí-
ñèðîâàíèå òåêóùèõ ðàñõîäîâ çà ñ÷åò çàèìñòâîâàíèÿ äå-
íåæíûõ ñðåäñòâ íà êðàòêîñðî÷íîé îñíîâå.

Êðàòêîñðî÷íûå äîëãîâûå îáÿçàòåëüñòâà ñîñòîÿò èç
êðåäèòíûõ îáÿçàòåëüñòâ, êðåäèòîðñêîé çàäîëæåííîñòè è
ïðî÷èõ äîëãîâûõ êðàòêîñðî÷íûõ îáÿçàòåëüñòâ. Èíñòðó-
ìåíòàìè çàèìñòâîâàíèÿ âûñòóïàþò ïðàêòè÷åñêèå ôîðìû
ïðîÿâëåíèÿ êðàòêîñðî÷íûõ äîëãîâûõ îáÿçàòåëüñòâ, ò.å.
êðåäèòà, êðåäèòîðñêîé çàäîëæåííîñòè è ìîáèëèçàöèè
äåíåæíûõ ñðåäñòâ íà îñíîâå ðàçìåùåíèÿ äîëãîâûõ öåí-
íûõ áóìàã, êàê ïðåäñòàâèòåëåé ñòîèìîñòè.

Â ñîâîêóïíîñòè ýòè èíñòðóìåíòû, ìàñøòàáû è îñî-
áåííîñòè èõ ïðèìåíåíèÿ ñîñòàâëÿþò ñîäåðæàíèå è â çíà-
÷èòåëüíîé ìåðå îïðåäåëÿþò êðåäèòíóþ ïîëèòèêó êîìïà-
íèè êàê ïîëèòèêó çàèìñòâîâàíèÿ ñðåäñòâ äëÿ ôèíàíñè-
ðîâàíèÿ òåêóùåé äåÿòåëüíîñòè, à òàêæå ðàçìåùåíèÿ
âðåìåííî ñâîáîäíûõ ñîáñòâåííûõ äåíåæíûõ ñðåäñòâ.

Îñíîâíûìè èíñòðóìåíòàìè êðàòêîñðî÷íîãî çàèì-
ñòâîâàíèÿ êîìïàíèÿìè èñòî÷íèêà êðåäèòíîãî ïðîèñõîæ-
äåíèÿ âûñòóïàþò: êðàòêîñðî÷íûé áàíêîâñêèé êðåäèò íà
ôèíàíñèðîâàíèå òåêóùåé äåÿòåëüíîñòè;  êîììåð÷åñêèé
êðåäèò, ïîëó÷àåìûé îò îðãàíèçàöèé, íå èìåþùèõ áàí-
êîâñêîé ëèöåíçèè; áþäæåòíûå êðåäèòû è áàíêîâñêèå
êðåäèòû ñ ñóáñèäèðîâàíèåì ïðîöåíòíîé ñòàâêè çà ñ÷åò
áþäæåòíûõ ñðåäñòâ; íàëîãîâûé êðåäèò, îòñðî÷êè è ðàñ-
ñðî÷êè ïî óïëàòå íàëîãîâ è ñáîðîâ.
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Êðàòêîñðî÷íûé êðåäèò - íàèáîëåå ðàñïðîñòðàíåííàÿ
äîëãîâàÿ ôîðìà ôèíàíñèðîâàíèÿ òåêóùèõ ðàñõîäîâ
êîìïàíèé. Êðåäèò - áàíêîâñêèé è íå áàíêîâñêèé, íàïðè-
ìåð, îò äðóæåñòâåííîé ôèðìû, êîìïàíèè, - êðåäèò äå-
íåæíûé è òîâàðíûé.

Öåíà êðàòêîñðî÷íîãî áàíêîâñêîãî êðåäèòà îïðåäåëå-
íà ïðîöåíòíîé ñòàâêîé. Ñóììà ïðîöåíòîâ â óñòàíîâëåí-
íîì íàëîãîâûì êîäåêñîì ïîðÿäêå âêëþ÷àåòñÿ â ïðèíè-
ìàåìûå â ðàñ÷åò íàëîãà íà ïðèáûëü ðàñõîäû. Ïðè ýòîì
öåíà êðàòêîñðî÷íîãî êðåäèòà (Öê) ìîæåò áûòü ðàññ÷èòà-
íà ïî ñëåäóþùåé ôîðìóëå:

Цк = Пк*(1� Пн) ; (1)

ãäå:
Пк - ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà ïî êðàòêîñðî÷íîìó êðåäèòó;
Пн - ïðèìåíÿåìàÿ ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà íàëîãà íà ïðè-

áûëü â äåñÿòè÷íîì èñ÷èñëåíèè.

Áàíêîâñêèé äåíåæíûé êðàòêîñðî÷íûé êðåäèò âûñòó-
ïàåò îäíîé èç îïðåäåëÿþùèõ ôîðì âîçíèêíîâåíèÿ çàåì-
íîãî èñòî÷íèêà äëÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ òåêóùèõ ôèíàíñî-
âûõ ïîòðåáíîñòåé êîìïàíèè â ÷àñòè êðåäèòîâàíèÿ êîì-
ìåð÷åñêèõ è ïðîèçâîäñòâåííûõ çàòðàò, çàòðàò íà îïëàòó
òðóäà, âíåøíåòîðãîâûõ îïåðàöèé, îáåñïå÷åíèÿ ïðåäýêñ-
ïîðòíîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ, ïîïîëíåíèÿ îáîðîòíûõ
ñðåäñòâ. Ïðè ýòîì âàæíîé çàäà÷åé ôèíàíñîâîãî óïðàâ-
ëåíèÿ âûñòóïàåò ïîëó÷åíèå êðåäèòà ïî ïðèíöèïó: íà ñ÷å-
òå ñåãîäíÿ - êðåäèòíûé äîãîâîð çàâòðà.

Â ÷èñëå èíñòðóìåíòîâ âîçíèêíîâåíèÿ èñòî÷íèêà â ðå-
çóëüòàòå áàíêîâñêîãî êðàòêîñðî÷íîãî êðåäèòîâàíèÿ íå-
ðåäêî èñïîëüçóþòñÿ àêöåïòíûé êðåäèò, áàíêîâñêèé îâåð-
äðàôò, ïåðåâîäíîé âåêñåëü (òðàòòà), ýêñïðåññ-êðåäèòû
ïîä çàëîã àêöèé áàíêà-êðåäèòîðà, âåêñåëüíîå êðåäèòî-
âàíèå.

Èñïîëüçîâàíèå êîìïàíèÿìè òàêîãî âàæíîãî èíñòðó-
ìåíòà çàèìñòâîâàíèÿ ñðåäñòâ êàê êðàòêîñðî÷íûé áàí-
êîâñêèé êðåäèò ñîïðÿæåíî ñ  ôóíäàìåíòàëüíîé îñíîâîé
áàíêîâñêîãî êðåäèòîâàíèÿ - ñîáëþäåíèåì óñëîâèÿ îáåñ-
ïå÷åííîñòè êðåäèòà. Áàíêîâñêèé êðàòêîñðî÷íûé êðåäèò â
îïðåäåëÿþùåé ìåðå îáåñïå÷èâàåòñÿ çàëîãîâûìè âîç-
ìîæíîñòÿìè êîìïàíèè.

Ïîëó÷åíèå êîðîòêîãî êðåäèòà è ôèíàíñèðîâàíèå òå-
êóùèõ ðàñõîäîâ íà îñíîâå ïðîâåäåíèÿ ïî ñóùåñòâó çàëî-
ãîâûõ îïåðàöèé èìååò â õîçÿéñòâå ìíîãîîáðàçíûå ôîð-
ìû ïðîÿâëåíèÿ. Îñíîâíàÿ ÷àñòü èç íèõ ñâÿçàíà ñ áàíêîâ-
ñêèì êðåäèòîâàíèåì êàê ïðîöåññîì ïðåäîñòàâëåíèÿ
êðåäèòíîãî ðåñóðñà â ðàñïîðÿæåíèå. Ìåíüøàÿ ÷àñòü ñ
âçàèìíûì êðåäèòîâàíèåì êîììåð÷åñêèõ ñòðóêòóð íà îñ-
íîâå ïëàòíîñòè è âîçâðàòíîñòè. Òðåòüÿ êðóïíàÿ ôîðìà
ñóùåñòâîâàíèÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ íà îñíîâå îòíîøåíèé
çàëîãà, ñâÿçàíà ñ áþäæåòíûì ôèíàíñèðîâàíèåì â ÷àñòè
âîçìîæíîãî âûäåëåíèÿ òàêèõ ðåñóðñîâ íà ïîêðûòèå îò-
äåëüíûõ öåëåâûõ ðàñõîäîâ êîìïàíèè ïîä ãàðàíòèè è îáÿ-

çàòåëüñòâà.

Êîìïàíèè ìîãóò ìîáèëèçîâàòü äîïîëíèòåëüíûå ôè-
íàíñîâûå ðåñóðñû êðåäèòíîãî ïðîèñõîæäåíèÿ íà îñíîâå
ñëåäóþùèõ íàèáîëåå ðàñïðîñòðàíåííûõ îïåðàöèé, èìå-
þùèõ íåïîñðåäñòâåííîå, èëè ÷àñòè÷íî ñâÿçàííîå ñ çàëî-
ãîì ïðîèñõîæäåíèå: ïðÿìîå áàíêîâñêîå êðåäèòîâàíèå
ïîä íåïîñðåäñòâåííûé çàëîã (îáåñïå÷åíèå); îïåðàöèè
ðåïî; îïåðàöèè íà îñíîâå äåïîíèðîâàíèÿ öåííûõ áóìàã.

Ïðîâåäåíèå ôèíàíñîâîé ðàáîòû è óïðàâëåíèå ôè-
íàíñàìè êîìïàíèè òðåáóåò îò ôèíàíñîâûõ ñëóæá ïîñòî-
ÿííîãî êîíòðîëÿ çà íàëè÷èåì è ñîñòîÿíèåì çàëîãîâûõ
âîçìîæíîñòåé áèçíåñà. Â ïðèíöèïå çà ïðåäåëàìè èñ-
ïîëüçîâàíèÿ ìîäåëåé äåíåæíî-ôèíàíñîâîãî ïëàíèðî-
âàíèÿ, ôèíàíñîâûå ñëóæáû ïðèçâàíû êîíòðîëèðîâàòü
èçìåíåíèÿ ëèêâèäíîñòè òîé ÷àñòè îáúåêòîâ ïîòåíöèàëü-
íî âîçìîæíûõ è íà ïðàêòèêå öåëåñîîáðàçíûõ ê çàëîãó,
êîòîðàÿ íå ïðåäíàçíà÷åíà ê ïðîäàæå, õîòÿ è ìîæåò áûòü
ïðîäàíà äîñòàòî÷íî áûñòðî.

Çàëîã îäíà èç ðàñïðîñòðàíåííûõ ôîðì æåñòêèõ ãà-
ðàíòèé âîçâðàòà êðàòêîñðî÷íîãî èñòî÷íèêà ôèíàíñîâûõ
ðåñóðñîâ êðåäèòíîãî ïðîèñõîæäåíèÿ, ò.å. èñïîëíåíèÿ òå-
êóùèõ êðåäèòíûõ îáÿçàòåëüñòâ. Èììàíåíòíî ïðèñóùà
âûäà÷å êðàòêîñðî÷íîãî êðåäèòà, ïðîöåññó êðåäèòîâàíèÿ
ôèíàíñîâî-õîçÿéñòâåííîé äåÿòåëüíîñòè êîììåð÷åñêè-
ìè áàíêàìè. Çàëîã ëåæèò â îñíîâå êðåäèòíîãî ôîðìèðî-
âàíèÿ ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ êîìïàíèé, êîòîðûå ïîäëå-
æàò îáÿçàòåëüíîìó äåíåæíî-ôèíàíñîâîìó ïëàíèðîâà-
íèþ. Ñàìàÿ ðàñïðîñòðàíåííàÿ ôîðìà êðåäèòíîãî îáåñ-
ïå÷åíèÿ ïðèðîñòà ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ ôèðì è êîìïà-
íèé.

Îñíîâíûìè îáúåêòàìè çàëîãà âûñòóïàþò: ãîñóäàð-
ñòâåííûå öåííûå áóìàãè, âûñîêî ëèêâèäíûå êîðïîðàòèâ-
íûå öåííûå áóìàãè, îðäåðíûå öåííûå áóìàãè; äðàãîöåí-
íûå ìåòàëëû, êàìíè è þâåëèðíûå èçäåëèÿ; òîâàðíî-ìà-
òåðèàëüíûå öåííîñòè íà ñêëàäå (èëè â îáîðîòå ïî ñîãëà-
ñîâàíèþ ñòîðîí); îñíîâíûå ñðåäñòâà; íåäâèæèìîñòü; ãà-
ðàíòèè ïåðâîêëàññíûõ áàíêîâ; ïîðó÷èòåëüñòâà; èìóùåñ-
òâåííûå ïðàâà (òðåáîâàíèÿ), ïðàâà íà èíòåëëåêòóàëüíóþ
ñîáñòâåííîñòü. Îöåíêà ñòîèìîñòè îáåñïå÷åíèÿ ïðîèçâî-
äèòñÿ â çàâèñèìîñòè îò ñòåïåíè  ëèêâèäíîñòè ïðåäìåòà
çàëîãà ïî ñîãëàøåíèþ ñòîðîí. Ïîäòâåðæäåíèå ïðàâà
ñîáñòâåííîñòè êîìïàíèè íà ïðåäìåò çàëîãà äèôôåðåí-
öèðóåòñÿ â çàâèñèìîñòè îò åãî âèäà.

Ïî ãîñóäàðñòâåííûì öåííûì áóìàãàì, íàõîäÿùèìñÿ â
áåçäîêóìåíòàðíîé ôîðìå, â áàíê îáû÷íî ïðåäñòàâëÿþò-
ñÿ: âûïèñêà ïî ñ÷åòó äåïî è ðàñøèôðîâêà íîìåíêëàòóðû
öåííûõ áóìàã (êîëè÷åñòâî, ñåðèÿ, íîìåð, ñðîê ïîãàøå-
íèÿ). Â ñëó÷àÿõ, åñëè ãîñóäàðñòâåííûå öåííûå áóìàãè íà-
õîäÿòñÿ â äîêóìåíòàðíîé ôîðìå, òî ïðåäñòàâëÿþòñÿ ëèáî
âûïèñêà ñî ñ÷åòà äåïî, âûäàííàÿ äåïîçèòàðèåì ïî ìåñòó
õðàíåíèÿ áóìàã, ëèáî ñàìè áóìàãè â íàòóðàëüíîì âèäå
äëÿ îñóùåñòâëåíèÿ èõ äåïîíèðîâàíèÿ.
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Ïî êîðïîðàòèâíûì öåííûì áóìàãàì, â áàíê äëÿ îáåñ-
ïå÷åíèÿ ïðåäñòàâëÿþòñÿ ñàìè öåííûå áóìàãè, èëè âûïè-
ñêà ïî ñ÷åòó äåïî èç äåïîçèòàðèÿ ïî ìåñòó èõ õðàíåíèÿ, à
ïðè îòñóòñòâèè áóìàæíîãî íîñèòåëÿ öåííûõ áóìàã - âû-
ïèñêà èç ðååñòðà, âûäàííàÿ åãî äåðæàòåëåì, ëèáî âûïè-
ñêà ïî ñ÷åòó äåïî èç äåïîçèòàðèÿ.

Ïî îðäåðíûì öåííûì áóìàãàì, ê êîòîðûì îòíîñÿòñÿ
âåêñåëÿ, ÷åêè, êîíîñàìåíòû, âàððàíòû, çàëîãó ïîäëåæàò
ïîäëèííûå áóìàãè. Â ñëó÷àå, åñëè äåðæàòåëü öåííîé áó-
ìàãè íå ÿâëÿåòñÿ ïåðâûì åå âëàäåëüöåì, òî åãî ïðàâî íà
ýòó áóìàãó äîëæíî áûòü ïîäòâåðæäåíî íåïðåðûâíûì ðÿ-
äîì ïåðåäàòî÷íûõ íàäïèñåé (èíäîññàìåíòîâ). Ïîñëåäíèå
äîëæíû áûòü ëèáî íà ñàìîé öåííîé áóìàãå, ëèáî íà àë-
ëîíæå (ïðîäîëæåíèè) ê íåé.

Áîëüøèíñòâî êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ â êà÷åñòâå íå-
ïðåìåííîãî óñëîâèÿ äëÿ îñóùåñòâëåíèÿ çàëîãà ïî äîêó-
ìåíòàðíûì öåííûì áóìàãàì òðåáóþò ïðåäîñòàâëåíèå èõ
â íàòóðå. Çàòåì îíè, êàê ïðàâèëî, ïîìåùàþòñÿ ëèáî â
êàññó, ëèáî â äåïîçèòàðèé áàíêà. Ïðè ýòîì êëèåíòó îò-
êðûâàåòñÿ ñ÷åò îòâåòñòâåííîãî õðàíåíèÿ. Èíîãäà çàëîãó
ïîäëåæàò öåííûå áóìàãè, íàõîäÿùèåñÿ â äîâåðèòåëüíîì
óïðàâëåíèè çàëîãîäàòåëÿ. Îá ýòîì ïðàâå ðàñïîðÿæåíèÿ
òàêèìè áóìàãàìè äîëæíî áûòü ÷åòêî óêàçàíî â äîãîâîðå
äîâåðèòåëÿ ñ çàëîãîäàòåëåì.

Äëÿ îáåñïå÷åíèÿ êðåäèòíîé îïåðàöèè äðàãîöåííûìè
ìåòàëëàìè, êàìíÿìè, þâåëèðíûìè èçäåëèÿìè îáÿçà-
òåëüíû ê ïðåäñòàâëåíèþ â áàíê òå äîêóìåíòû, êîòîðûå
ïðÿìî ïîäòâåðæäàþò ïðèíàäëåæíîñòü ïðåäìåòà çàëîãà
çàëîãîäàòåëþ. Ýòî ìîãóò áûòü äîãîâîðà êóïëè, ìåíû, äà-
ðåíèÿ, ïëàòåæíûå äîêóìåíòû, íàêëàäíûå è ò.ï. Êðîìå òî-
ãî, íåïðåìåííûì óñëîâèåì îôîðìëåíèÿ çàëîãà âûñòóïà-
åò ñåðòèôèêàò ñîîòâåòñòâèÿ, ëèöåíçèÿ íà ïðîèçâîäñòâî,
èñïîëüçîâàíèå, îáðàùåíèå ïðåäìåòîâ çàëîãà, ëèáî â ñî-
îòâåòñòâóþùèõ ñëó÷àÿõ íà ñêóïêó ó íàñåëåíèÿ þâåëèðíûõ
èçäåëèé è íà èõ ðåàëèçàöèþ êàê âèä äåÿòåëüíîñòè.

Ïðè çàëîãå òîâàðíî-ìàòåðèàëüíûõ öåííîñòåé ïðåä-
ñòàâëÿåòñÿ èõ ïåðå÷åíü ê çàëîãó, ñ óêàçàíèåì ìåñòà íà-
õîæäåíèÿ òàêîãî èìóùåñòâà, êîëè÷åñòâà, áàëàíñîâîé
ñòîèìîñòè, òî÷íîãî íàèìåíîâàíèÿ è èíûõ èíäèâèäóàëü-
íûõ ïðèçíàêîâ, êîòîðûå äîëæíû ïîçâîëÿòü îòëè÷èòü
ïðåäëàãàåìûå â çàëîã òîâàðíî-ìàòåðèàëüíûå öåííîñòè
îò îäíîðîäíîãî èìóùåñòâà. Ýòî ìîãóò áûòü çàâîäñêèå íî-
ìåðà, øòàìïû è äðóãèå êà÷åñòâåííûå õàðàêòåðèñòèêè.
Ïðè çàëîãå òîâàðîâ â îáîðîòå âìåñòî èíäèâèäóàëüíûõ
ïðèçíàêîâ óêàçûâàåòñÿ âèä çàêëàäûâàåìûõ òîâàðîâ è
îáÿçàòåëüíî äðóãèå õàðàêòåðèñòèêè òàêèå, íàïðèìåð, êàê
ìàðêà, ìîäåëü, ðàçìåð, âåñ è ò.ï.

Ïî çàëîãó òîâàðíî-ìàòåðèàëüíûõ öåííîñòåé îáû÷íî
òðåáóåòñÿ ïðåäñòàâèòü ñêëàäñêóþ ñïðàâêó î íàëè÷èè ó
çàëîãîäàòåëÿ ñîîòâåòñòâóþùåãî èìóùåñòâà íà äàòó çà-
ÿâêè. Ñïðàâêà äîëæíà áûòü ïîäïèñàíà ðóêîâîäèòåëåì è
ãëàâíûì áóõãàëòåðîì þðèäè÷åñêîãî ëèöà. Ïîìèìî

ñêëàäñêîé ñïðàâêè îáû÷íî òðåáóþò äîêóìåíòû, ïîäòâåð-
æäàþùèå ïðàâî ñîáñòâåííîñòè, à òàêæå äîãîâîðà àðåíäû
ïîìåùåíèé èëè äîãîâîðà õðàíåíèÿ, ïåðåäàâàåìîãî â çà-
ëîã èìóùåñòâà, ïðè èñïîëüçîâàíèè ïîìåùåíèé, íå ïðè-
íàäëåæàùèõ çàëîãîäàòåëþ.

Ïî çàëîãó îñíîâíûõ ñðåäñòâ, â áàíê ïðåäñòàâëÿþòñÿ
äîêóìåíòû ïîäòâåðæäàþùèå ïðàâî ñîáñòâåííîñòè íà
èìóùåñòâî (äîãîâîðà, ïëàòåæíûå è òàìîæåííûå äîêó-
ìåíòû, àêòû ïðèåìêè-ïåðåäà÷è), ñïðàâêà î ïðîöåíòå èç-
íîñà è ïðèìåíÿåìîé íîðìå àìîðòèçàöèè ïî çàêëàäûâàå-
ìîìó èìóùåñòâó. Ïî çàêëàäûâàåìûì àâòîòðàíñïîðòíûì
ñðåäñòâàì è ïðèöåïàì ê ýòèì ñðåäñòâàì, à òàêæå òðàêòî-
ðàì, ñàìîõîäíûì äîðîæíî-ñòðîèòåëüíûì ìàøèíàì è
ïðèöåïàì ê íèì îáû÷íî óñòàíàâëèâàåòñÿ ðàçäåëüíûé ïî-
ðÿäîê îôîðìëåíèÿ çàëîãà. Ïðè ýòîì âûäâèãàþòñÿ òðåáî-
âàíèÿ ê îáÿçàòåëüíîìó ïåðå÷íþ ñâåäåíèé â ïðåäñòàâëÿ-
åìûõ äîêóìåíòàõ.

Ïî çàëîãó íåäâèæèìîñòè êîììåð÷åñêèå áàíêè îáû÷íî
ïðîñÿò îò âëàäåëüöà äîñòàòî÷íî øèðîêèé ïåðå÷åíü äîêó-
ìåíòîâ. Îò äîêóìåíòîâ, ïîäòâåðæäàþùèõ ïðàâî ñîá-
ñòâåííîñòè, èëè õîçÿéñòâåííîãî âåäåíèÿ â âèäå ñîîòâåò-
ñòâóþùèõ äîãîâîðîâ, ñâèäåòåëüñòâ î ïðàâå ñîáñòâåííîñ-
òè è âíåñåíèÿ â ðååñòð ñîáñòâåííîñòè, âûäàííûõ ñîîò-
âåòñòâóþùèìè îðãàíàìè ïî óïðàâëåíèþ èìóùåñòâîì, è
äî ñïðàâêè î ãåîêîäàõ, êîîðäèíàòàõ õàðàêòåðíûõ òî÷åê
îáúåêòà, ìàòåðèàëîâ ïî îöåíêå îáúåêòà íåäâèæèìîñòè
áþðî òåõíè÷åñêîé èíâåíòàðèçàöèè, íåçàâèñèìûìè îöåí-
ùèêàìè è ò.ï.

Ïðè çàëîãå îáúåêòîâ íåçàâåðøåííîãî ñòðîèòåëüñòâà
â êîììåð÷åñêèé áàíê, ïðåæäå âñåãî, ïðåäñòàâëÿþòñÿ äî-
êóìåíòû, ïîäòâåðæäàþùèå ïðàâî ñîáñòâåííîñòè íà íå-
çàâåðøåííûé ñòðîèòåëüñòâîì îáúåêò.

Ïðè ñòðîèòåëüñòâå íîâîãî îáúåêòà ýòî ìîãóò áûòü ðå-
øåíèÿ ñîîòâåòñòâóþùèõ îðãàíîâ èñïîëíèòåëüíîé âëàñòè,
äîêóìåíòû íà ïîêóïêó ïðàâà çàñòðîéêè, äðóãèå ìàòåðèà-
ëû.

Ïðè ðåêîíñòðóêöèè îáúåêòà - ìàòåðèàëû íà ðåêîí-
ñòðóèðóåìûé îáúåêò, êîòîðûå îòíîñÿòñÿ ê ïðàâîóñòàíàâ-
ëèâàþùèì äîêóìåíòàì. Ïîìèìî óêàçàííûõ äîêóìåíòîâ,
çàëîãîäàòåëü òàêæå ïðåäñòàâëÿåò äîãîâîð ñòðîèòåëüíîãî
ïîäðÿäà, ëèöåíçèè íà âûïîëíåíèå ôóíêöèé çàêàç÷èêà è
ãåíïîäðÿä÷èêà,  ïðîåêòíóþ, òåõíè÷åñêóþ è ñìåòíóþ äîêó-
ìåíòàöèþ, ðàçðåøåíèå íà ñòðîèòåëüñòâî è äîêóìåíòû íà
îòâîä çåìëè, äîêóìåíòû íà ñîãëàñîâàíèå äëÿ ïðîèçâîä-
ñòâà îòäåëüíûõ âèäîâ ðàáîò, à òàêæå äîêóìåíòû ïîäòâåð-
æäàþùèå îáúåìû âûïîëíåííûõ ñòðîèòåëüíûõ ðàáîò íà
ìîìåíò ïîäà÷è çàÿâêè.

Äëÿ ïîëó÷åíèÿ êðåäèòà ïîä ãàðàíòèþ ïåðâîêëàññíîãî
áàíêà, ïîðó÷èòåëüñòâî, çàåìùèêó òðåáóåòñÿ ïðåäñòàâèòü
â êîììåð÷åñêèé áàíê íàäëåæàùèì þðèäè÷åñêè-ïðàâî-
âûì îáðàçîì îôîðìëåííûå äîêóìåíòû ïî òàêèì ãàðàí-

Ñåðèÿ: Ýêîíîìèêà è Ïðàâî ¹ 11 íîÿáðü 2013 ã. 59



ФИНАНСЫ, ДЕНЕЖНОЕ ОБРАЩЕНИЕ И КРЕДИТ

òèÿì è ïîðó÷èòåëüñòâó.

Ïî çàëîãó èìóùåñòâåííûõ ïðàâ (òðåáîâàíèé), à òàêæå
ïðàâ íà èíòåëëåêòóàëüíóþ ñîáñòâåííîñòü, çàëîãîäàòåëè
ïðåäñòàâëÿþò äîêóìåíòû, êîòîðûå ïîäòâåðæäàþò íàëè-
÷èå ñîîòâåòñòâóþùåãî ïðàâà.

Çàëîãîâîå ôèíàíñèðîâàíèå ðàñõîäîâ êîìïàíèè âñåã-
äà âûñòóïàåò êàê ïðåâðàùåííàÿ ôîðìà äèñêîíòíîãî êðå-
äèòîâàíèÿ. Äèñêîíò ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé ñêèäêó ñ ðåàëü-
íîé ðûíî÷íîé öåíû ïðèíèìàåìîãî â çàëîã îáúåêòà, êîòî-
ðûé â ñëó÷àå ÷åãî ìîæåò áûòü ïðîäàí äåðæàòåëåì çàëî-
ãîâîé ñòîèìîñòè.

Â ïðàêòèêå õîçÿéñòâîâàíèÿ ôîðìû ïðÿìîãî áàíêîâ-
ñêîãî êðàòêîñðî÷íîãî êðåäèòà ïîä îáåñïå÷åíèå äîïîëíÿ-
þòñÿ îòíîñèòåëüíî ìåíåå ðàñïðîñòðàíåííûìè èíñòðó-
ìåíòàìè çàèìñòâîâàíèÿ. Â èõ ÷èñëå ïðèìåíÿåìàÿ ôîðìà
êðåäèòîâàíèÿ, êîòîðàÿ ïîëó÷èëà íàçâàíèå îïåðàöèè ðå-
ïî, ò.å. ïðîäàæè àêòèâà ñ ïðàâîì îáðàòíîãî åãî âûêóïà
÷åðåç îïðåäåëåííûé ñðîê.

Îïåðàöèè ïî êðàòêîñðî÷íîìó êðåäèòîâàíèþ êîìïà-
íèè íà îñíîâå äåïîíèðîâàíèÿ ïðèíàäëåæàùèõ åé ëèê-
âèäíûõ öåííûõ áóìàã ïðåäñòàâëÿþò ôîðìó çàëîãîâîãî
ôèíàíñèðîâàíèÿ ðàñõîäîâ íà îñíîâå äèñêîíòíîãî êðåäè-
òîâàíèÿ ïîä îáåñïå÷åíèå.

Â õîçÿéñòâåííîé ïðàêòèêå ôèðì è êîìïàíèé íàðÿäó ñ
áàíêîâñêèì êðàòêîñðî÷íûì êðåäèòîì êàê èñòî÷íèêîì è
èíñòðóìåíòîì òåêóùåãî çàèìñòâîâàíèÿ ïîñòîÿííî ïðè-
ñóòñòâóåò òàêîé êðàòêîñðî÷íûé èñòî÷íèê ôîðìèðîâàíèÿ
ïðèâëå÷åííûõ ñðåäñòâ êàê êðåäèòîðñêàÿ çàäîëæåííîñòü. 

Â çíà÷èòåëüíîé ìåðå îíà âîçíèêàåò â ðåçóëüòàòå íå
áàíêîâñêîãî êðåäèòîâàíèÿ êîìïàíèè, ïðè ïðåäîñòàâëå-
íèè åé êîììåð÷åñêîãî êðåäèòà, êàê îòñðî÷êè ïëàòåæà çà
îòãðóæåííûé òîâàð, âûïîëíåííóþ ðàáîòó (óñëóãó), èëè òî-
âàðíîãî êðåäèòà. Ïðè ïîëó÷åíèè òîâàðíîãî êðåäèòà îñó-
ùåñòâëÿåòñÿ ïîêðûòèå, èìåþùåéñÿ ó êîìïàíèè òåêóùåé
ïîòðåáíîñòè â îñóùåñòâëåíèè äåíåæíîãî ðàñõîäà, áåç
ñîáñòâåííî îïëàòû íà ìîìåíò ïîëó÷åíèÿ òîâàðà ñ ïîñëå-
äóþùèì âîçâðàòîì â òîâàðíîé ôîðìå.

Êðåäèòîðñêàÿ çàäîëæåííîñòü ìîæåò áûòü ðàçäåëåíà
íà ôîðìèðóåìóþ ïî ðàñ÷åòàì ñ ïîñòàâùèêàìè è ïîäðÿä-
÷èêàìè, à òàêæå îñòàëüíóþ êðåäèòîðñêóþ çàäîëæåííîñòü,
â òîì ÷èñëå ñ áþäæåòîì è âíåáþäæåòíûìè ôîíäàìè. Öå-
íà êðåäèòîðñêîé çàäîëæåííîñòè ïîñòàâùèêàì îïðåäåëå-
íà ðàçíèöåé ìåæäó öåíàìè çà ñðî÷íóþ è äîñðî÷íóþ îï-
ëàòó òîâàðîâ, ðàáîò (óñëóã), øòðàôàìè è ïåíè çà ïðîñðî÷-
êó ïëàòåæà.

Öåíà êðåäèòîðñêîé çàäîëæåííîñòè ïî ðàñ÷åòàì ñ
áþäæåòîì è âíåáþäæåòíûìè ôîíäàìè îïðåäåëåíà ïåíè
çà ïðîñðî÷êó â ðàçìåðå 1/300 ÷àñòè ñòàâêè ðåôèíàíñè-
ðîâàíèÿ çà êàæäûé äåíü ïðîñðî÷êè. Ðàñ÷åò ñóììû ïðè-

÷èòàþùåéñÿ ïåíè çà ïðîñðî÷êó ïëàòåæà (Ïï) ìîæåò áûòü
ïðîèçâåäåí ïî ñëåäóþùåé ôîðìóëå:

Пп = З* Д*1/300* Ср ;  (2)

ãäå:
З - ñóììà çàäîëæåííîñòè ïî ïëàòåæó (òûñ.ðóá.);
Д - êîëè÷åñòâî êàëåíäàðíûõ äíåé ïðîñðî÷êè;
Ср - ñòàâêà ðåôèíàíñèðîâàíèÿ â ïðîöåíòàõ ãîäîâûõ. 

Ãðàìîòíîå óïðàâëåíèå êðåäèòîðñêîé çàäîëæåííîñ-
òüþ ïî ïîñòàâêàì òîâàðîâ â ðàìêàõ ïðîâåäåíèÿ ñâîåé
êðåäèòíîé ïîëèòèêè ïîçâîëÿåò ïîëó÷àòü êîìïàíèÿì îùó-
òèìûå âûãîäû çà ñ÷åò óâåëè÷åíèÿ ñðîêà ïîãàøåíèÿ êðå-
äèòîðñêîé çàäîëæåííîñòè, èëè ïîëó÷åíèÿ ýôôåêòà ñïîí-
òàííîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ çà ñ÷åò äîñðî÷íîé îïëàòû.

Ñïîíòàííîå ôèíàíñèðîâàíèå ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé óñ-
ëîâíîå ôèíàíñèðîâàíèå â ðàìêàõ ïðîâåäåíèÿ êðåäèòíîé
ïîëèòèêè êîìïàíèè, îñíîâàííîå íà ðåøåíèè âîïðîñà î
öåëåñîîáðàçíîñòè äîñðî÷íîé îïëàòû òîâàðîâ, ðàáîò (óñ-
ëóã). Îáû÷íî ñïîíòàííîå ôèíàíñèðîâàíèå ñâÿçûâàåòñÿ ñ
ïðèìåíåíèåì ïîñòàâùèêîì è ïðàêòè÷åñêîé ðåàëèçàöèåé
ïîêóïàòåëåì óñòàíàâëèâàåìîé ñêèäêè ñ êîíòðàêòíîé (äî-
ãîâîðíîé) öåíû òîâàðà, ðàáîòû (óñëóãè) çà äîñðî÷íóþ
ïðîòèâ äîãîâîðíûõ ñðîêîâ îïëàòó òîâàðîâ. Ïðè ýòîì ðàñ-
÷åò öåíû îòêàçà îò ñêèäêè (Öîñ) îñóùåñòâëÿåòñÿ ïî ñëå-
äóþùåé ôîðìóëå:

(3)

ãäå:
Ск - ðàçìåð ñêèäêè â ïðîöåíòàõ îò äîãîâîðíîé öåíû;
Поп - äîãîâîðíûé ïåðèîä îïëàòû â äíÿõ;
Плп - ëüãîòíûé ïåðèîä ïëàòåæà â äíÿõ, çà êîòîðûì óñ-

òàíîâëåíà ñêèäêà ñ öåíû.

Äëÿ ïðèíÿòèÿ ðåøåíèÿ î äîñðî÷íîé îïëàòå ïî äîãîâî-
ðó, ðàçìåð öåíû îòêàçà îò ñêèäêè â ïðîöåíòàõ ãîäîâûõ
ñîïîñòàâëÿåòñÿ ñ äåéñòâóþùåé ñòàâêîé áàíêîâñêîãî
ïðîöåíòà ïî êðàòêîñðî÷íîìó êðåäèòó â âàëþòå ïëàòåæà.
Ïðåâûøåíèå öåíû îòêàçà îò ñêèäêè íàä ñòàâêîé áàíêîâ-
ñêîãî ïðîöåíòà óêàçûâàåò íà öåëåñîîáðàçíîñòü äîñðî÷-
íîé îïëàòû.

Â êà÷åñòâå ñïåöèôè÷åñêèõ ñõåìíûõ èíñòðóìåíòîâ
êîììåð÷åñêîãî êðåäèòîâàíèÿ è ïîñëåäóþùåãî ôèíàíñè-
ðîâàíèÿ ðàñõîäîâ íà îñíîâå êðàòêîñðî÷íîãî çàèìñòâî-
âàíèÿ ìîãóò ðàññìàòðèâàòüñÿ ìåõàíèçìû êðàòêîñðî÷íî-
ãî îïåðàòèâíîãî è ôèíàíñîâîãî ëèçèíãà, à òàêæå òîëëèí-
ãà.

Ëèçèíã ÿâëÿåòñÿ îñîáûì ìåòîäîì ôèíàíñèðîâàíèÿ
òåõ ðàñõîäîâ, êîòîðûå âûñòóïàþò â êà÷åñòâå òåêóùèõ, èëè
÷àùå åäèíîâðåìåííûõ ïîòðåáíîñòåé ïðåäïðèÿòèé, ôèðì,
êîìïàíèé. Ýòè ïîòðåáíîñòè íå ìîãóò áûòü ïîêðûòû ñðàçó
è â ïîëíîì îáúåìå îáû÷íûì ïîðÿäêîì, ò.å. ïóòåì ïîëíîé
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îïëàòû ñòîèìîñòè èìóùåñòâà, êîòîðîå âûñòóïàåò ïðåä-
ìåòîì ëèçèíãà. Â òåêóùåì ïëàíå ëèçèíã ïî ñóùåñòâó
èìååò ìåñòî ïðè ïðåäîñòàâëåíèè îäíîé ôèðìîé äðóãîé
êîììåð÷åñêîãî êðåäèòà â âèäå ïåðåäà÷è ÷àñòè ñâîèõ çà-
ïàñîâ òîâàðíî-ìàòåðèàëüíûõ öåííîñòåé íà óñëîâèÿõ
âîçâðàòà. Íà ñóììó äåíåæíîé îöåíêè ñòîèìîñòè ïîëó÷à-
åìûõ ïðè ýòîì öåííîñòåé ó ïðåäïðèÿòèÿ ðåçêî âîçðàñòà-
åò íå îáåñïå÷åííûé ñîáñòâåííûìè îáîðîòíûìè ñðåä-
ñòâàìè îáúåì "ïðîôèíàíñèðîâàííûõ" òàêèì îáðàçîì äå-
íåæíûõ ðàñõîäîâ. Âìåñòå ñ òåì, ëèçèíã ýòî íå áàíêîâñêèé
êðåäèò è íå êðåäèò êîììåð÷åñêèé â ÷èñòîì âèäå, à òàêæå
íå ñîáñòâåííî àðåíäà. Ýòî îñîáàÿ äîãîâîðíàÿ ôîðìà
ðàñïðåäåëåíèÿ ðèñêîâ, ãàðàíòèé ëèçèíãîäàòåëÿ è îòâåò-
ñòâåííîñòè ó÷àñòíèêîâ ëèçèíãîâîé ñäåëêè, ðåãóëèðóåìàÿ
â ïðàâîâîì îòíîøåíèè íà îñíîâå äîãîâîðîâ êóïëè-ïðî-
äàæè.

Ïðè ëèçèíãå ñóììà äåíåæíûõ ðàñõîäîâ íà ïðèîáðåòå-
íèå îáúåêòà ëèçèíãà êàê áû ôèíàíñèðóåòñÿ ïðåäïðèÿòè-
åì ïîëó÷àòåëåì ëèçèíãà áåç ñêîëüêî-íèáóäü ñóùåñòâåí-
íîãî èñòî÷íèêà ïîêðûòèÿ. Äåëàåòñÿ ýòî íà îñíîâå äåé-
ñòâóþùåãî ïîðÿäêà äîãîâîðíîãî ïîêðûòèÿ ñòîèìîñòè
èìóùåñòâà ïåðåäàâàåìîãî ïðåäïðèÿòèþ. Ñòîèìîñòü ýòà
âîçìåùàåòñÿ ëèçèíãîäàòåëþ íå ñðàçó, à ÷àñòÿìè ïî ìåðå
èñïîëüçîâàíèÿ ïîëó÷åííîãî èìóùåñòâà. Èñòî÷íèê òàêîãî
âîçìåùåíèÿ âíîâü ñîçäàâàåìàÿ èëè ïîëó÷àåìàÿ ñòîè-
ìîñòü â äåíåæíîé ôîðìå. Ïîñëåäíÿÿ ðåàëèçóåòñÿ ãëàâ-
íûì îáðàçîì êàê ïðèáûëü.

Ôèíàíñîâûé ëèçèíã â öåëîì æåñò÷å îïåðàòèâíîãî,
ïîñêîëüêó íå ïðåäóñìàòðèâàåò âîçìîæíîñòü èçìåíåíèÿ
çàôèêñèðîâàííîãî ñðîêà ëèçèíãà è óñëîâèé çàêëþ÷åííî-
ãî äîãîâîðà. Åñëè èìååò ìåñòî îòêàç ëèçèíãîïîëó÷àòåëÿ
îò óñëîâèé äîãîâîðà, òî îí ðåàëèçóåòñÿ, êàê åãî ïðàâî
ïðîèçâåñòè äîñðî÷íûå âûïëàòû îáùåé ñóììû îáÿçà-
òåëüñòâ ïî ëèçèíãîâûì ïëàòåæàì. Îïåðàòèâíûå ëèçèíãî-
âûå äîãîâîðû íå ïðåäóñìàòðèâàþò ïîëíîé àìîðòèçàöèè
îáúåêòà è îòíåñåíèÿ ðèñêîâ íà ëèçèíãîïîëó÷àòåëÿ.

Ïðè îïåðàòèâíîì ëèçèíãå, êîãäà ñðîê äîãîâîðà ãîäî-
âîé èëè ìåíüøå îäíîãî ãîäà, ðàçìåðû ëèçèíãîâûõ ïëàòå-
æåé èñ÷èñëÿþòñÿ ïî ìåñÿöàì. Îáùàÿ ñóììà ëèçèíãîâûõ
ïëàòåæåé (Ïë) ðàññ÷èòûâàåòñÿ ïî ôîðìóëå [3]:

Пл = Са + Пк +Кв + Пду +Ндс ; (4)

ãäå:
Са - ñóììà àìîðòèçàöèîííûõ îò÷èñëåíèé, ïðè÷èòàþ-

ùèõñÿ ëèçèíãîäàòåëþ â òåêóùåì ãîäó;
Пк - ïëàòà çà èñïîëüçóåìûå ëèçèíãîäàòåëåì êðåäèò-

íûå ðåñóðñû, ïîëó÷åííûå íà ïðèîáðåòåíèå èìóùåñòâà -
îáúåêòà äîãîâîðà ëèçèíãà;

Кв - êîìèññèîííîå âîçíàãðàæäåíèå ëèçèíãîäàòåëþ
çà ïðåäîñòàâëåíèå èìóùåñòâà ïî äîãîâîðó ëèçèíãà;

Пду - ïëàòà ëèçèíãîäàòåëþ çà äîïîëíèòåëüíûå óñëóãè
ëèçèíãîïîëó÷àòåëþ, ïðåäóñìîòðåííûå äîãîâîðîì ëèçèí-
ãà;

Ндс - íàëîã íà äîáàâëåííóþ ñòîèìîñòü, óïëà÷èâàå-

ìûé ëèçèíãîïîëó÷àòåëåì ïî óñëóãàì ëèçèíãîäàòåëÿ (êðî-
ìå ñëó÷àåâ, êîãäà ëèçèíãîïîëó÷àòåëü âûñòóïàåò ìàëûì
ïðåäïðèÿòèåì).

Îáùàÿ ñóììà îáÿçàòåëüñòâ ïî ëèçèíãîâûì âçíîñàì
ìîæåò òàêæå âêëþ÷àòü ñòðàõîâûå ïëàòåæè ëèçèíãîäàòå-
ëÿ,  äðóãèå çàòðàòû, ïðîïèñàííûå â äîãîâîðå. Ðàñõîäû ïî
ëèçèíãó ïîëó÷àòåëÿ îòíîñÿòñÿ íà ñåáåñòîèìîñòü ïðîäóê-
öèè, ðàáîò è óñëóã.

Âàæíûé ôèíàíñîâûé àñïåêò ëèçèíãà ñâÿçàí ñ îñíî-
âîé ðàñ÷åòà ëèçèíãîâûõ âçíîñîâ - àìîðòèçàöèåé. Ïëàòå-
æè ðàññ÷èòûâàþòñÿ äî êîíöà ñðîêà äåéñòâèÿ äîãîâîðà è
ñ ó÷åòîì òîãî, ÷òî ïîëíîñòüþ, èëè íåïîëíîñòüþ äîëæåí
áûòü àìîðòèçèðîâàí îáúåêò ëèçèíãà. Ïîëó÷àòåëü ëèçèíãà
ìîæåò îòêàçàòüñÿ îò äîãîâîðíîãî ðåæèìà ëèçèíãîâûõ
ïëàòåæåé è ïëàòèòü ïî îáÿçàòåëüñòâàì äîñðî÷íî.

Ïî ñâîåé ñóòè ëèçèíã ýòî èíñòðóìåíò ôèíàíñèðîâà-
íèÿ, ïðåæäå âñåãî, âíåøíåòîðãîâûõ, ò.å. ýêñïîðòíûõ è
èìïîðòíûõ îïåðàöèé. Ïðåäìåòîì ëèçèíãà â îáå ñòîðîíû
âûñòóïàþò íå òîëüêî ãëàâíûì îáðàçîì àêòèâíàÿ ÷àñòü
îñíîâíûõ ïðîèçâîäñòâåííûõ ôîíäîâ, íî è äðóãàÿ ãîòîâàÿ
ïðîäóêöèÿ. Âñå ðàñõîäû íà ïåðâîì ýòàïå ïîêðûâàþòñÿ
àðåíäîäàòåëåì, ÷òî íå òðåáóåò èçíà÷àëüíîãî âûäåëåíèÿ
êðóïíûõ äåíåæíûõ ñðåäñòâ ëèçèíãîïîëó÷àòåëåì. Âîçìå-
ùåíèå äåíåæíîé ôîðìû ñòîèìîñòè îáúåêòà ëèçèíãà ìî-
æåò îñóùåñòâëÿòüñÿ â ðàçíûõ âàðèàíòàõ. ×àñòî ýòî ýêñ-
ïîðò ãîòîâîé ïðîäóêöèè, èëè ñûðüÿ, à òàêæå îáóñëîâëåí-
íûõ ëèçèíãîâûì äîãîâîðîì  ïðîäóêòîâ åãî ïåðåðàáîòêè,
ïîëóôàáðèêàòîâ.

Ñòîèìîñòü îáúåêòà ëèçèíãîâîé ñäåëêè âûñòóïàåò èñ-
õîäíîé îñíîâîé åãî ñòîèìîñòíîé çàäîëæåííîñòè ëèçèí-
ãîäàòåëþ. Îñòàòîê òàêîé çàäîëæåííîñòè ïîãàøàåòñÿ ïó-
òåì óïëàòû ëèçèíãîâûõ âçíîñîâ. Âåñü äîëã äîëæåí áûòü
ïîãàøåí â òå÷åíèå ñîãëàñîâàííîãî ñðîêà äåéñòâèÿ ëè-
çèíãîâîãî äîãîâîðà.

Ðàñ÷åò ðàçìåðîâ ëèçèíãîâûõ ïëàòåæåé ïðè èõ óïëàòå
ðàâíûìè äîëÿìè ñ îãîâîðåííîé â äîãîâîðå åæåêâàðòàëü-
íîé ïåðèîäè÷íîñòüþ ëèçèíãîâîãî âçíîñà (Ëâê) îñóùåñò-
âëÿåòñÿ ïî ôîðìóëå [3]:

Лвк = Пл : Сд : 4 ;  (5)

ãäå:
Пл - îáùàÿ ñóììà ëèçèíãîâûõ ïëàòåæåé;
Сд - ñðîê äîãîâîðà ëèçèíãà, ëåò;

Ðàñ÷åò ðàçìåðà åæåìåñÿ÷íîãî ëèçèíãîâîãî âçíîñà ñ
îãîâîðåííîé â äîãîâîðå ïîìåñÿ÷íîé âûïëàòîé ëèçèíãî-
âîãî âçíîñà (Ëâì) ïðîèçâîäèòñÿ ïî ôîðìóëå [3]:

Лвм = Пл : Сд : 12  (6)

Ëèçèíã ñîçäàåò óñëîâèÿ äëÿ ïðèìåíåíèÿ èíâåñòèöè-
îííûõ íàëîãîâûõ ëüãîò. Ïî ëèçèíãó äåéñòâóþò íàëîãîâûå
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ëüãîòû. Ðåæèì èñïîëüçîâàíèÿ ïðèáûëè, èëè ÷àñòè åå ïî-
ëó÷àòåëåì ëèçèíãà îïðåäåëÿåòñÿ óñëîâèÿìè äîãîâîðà.
Ëèçèíã ìîæåò ïîäëåæàòü ôèíàíñèðîâàíèþ ñî ñòîðîíû
ãîñóäàðñòâà. Íàïðèìåð, èç ôåäåðàëüíîãî è ðåãèîíàëüíûõ
áþäæåòîâ åæåãîäíî âûäåëÿþòñÿ ôèíàíñîâî-áþäæåòíûå
ðåñóðñû íà ïîääåðæêó ñåëüñêîõîçÿéñòâåííûõ ïðîèçâî-
äèòåëåé. Îäíèì èç íàïðàâëåíèé òàêîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ
âûñòóïàåò ëèçèíã ñåëüõîçòåõíèêè.

Òîëëèíã - ôîðìà ñõåìíîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ ïðîèç-
âîäñòâà èç îïëà÷åííîãî ñòîðîííèìè îðãàíèçàöèÿìè è, â
ýòîì ñìûñëå, äàâàëü÷åñêîãî ñûðüÿ, ìàòåðèàëîâ è äðóãèõ
ïðåäìåòîâ òðóäà, ñ êîìïåíñàöèîííûìè âûïëàòàìè ïðî-
èçâîäèòåëþ èç ñóìì ïîëó÷àåìîé, ÷àùå âñåãî ýêñïîðòíîé
âûðó÷êè îò ïðîäàæè ãîòîâîé ïðîäóêöèè, èëè âûñîêîòåõ-
íîëîãè÷íûõ ïîëóôàáðèêàòîâ. Òîëëèíã, òàêæå êàê è ëèçèíã,
ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé ìåòîä íàòóðàëüíî-ñòîèìîñòíîãî ïî-
êðûòèÿ ïîòðåáíîñòè ïðåäïðèÿòèÿ, ôèðìû, êîìïàíèè â
îñóùåñòâëåíèè äåíåæíîãî ðàñõîäà.

Ýêîíîìè÷åñêèé àñïåêò òîëëèíãà - èñïîëüçîâàíèå
ïðîèçâîäñòâåííûõ ìîùíîñòåé ïðåäïðèÿòèÿ, ôèðìû,
êîìïàíèè ñòîðîííèìè îðãàíèçàöèÿìè. Òîëëèíã ñïåöèôè-
÷åñêàÿ ôîðìà çàèìñòâîâàíèÿ äëÿ òåõ ïðîèçâîäèòåëåé,
êîòîðûå íå èìåþò â äîñòàòêå ðåñóðñîâ äëÿ ïðîèçâîäñòâà. 

Ôèíàíñîâûé àñïåêò òîëëèíãà äëÿ ïðîèçâîäèòåëÿ ñâÿ-
çàí ñ ýêîíîìèåé ñîáñòâåííûõ, èëè âîçìîæíûõ çàåìíûõ
îáîðîòíûõ ñðåäñòâ íà îïëàòó ñûðüÿ è ìàòåðèàëîâ, ñ ïðî-
èçâîäñòâîì òîâàðîâ èç ñûðüÿ, íå êóïëåííîãî ó ïîñòàâùè-
êà, à ïðåäîñòàâëåííîãî èì êàê çàêàç÷èêîì äëÿ îñóùåñò-
âëåíèÿ åãî ïåðåðàáîòêè â ïðîöåññå ïðîèçâîäñòâà â îï-
ðåäåëåííûé âèä ïðîäóêöèè.

Êàê ìåòîä ôèíàíñèðîâàíèÿ òåêóùèõ çàòðàò íà ïðîèç-
âîäñòâî ïðîäóêöèè òîëëèíã ìîæåò ïðèìåíÿòüñÿ íà ïðåä-
ïðèÿòèÿõ ó êîòîðûõ íå õâàòàåò, èëè ïðàêòè÷åñêè îòñóò-
ñòâóþò ñîáñòâåííûå îáîðîòíûå ñðåäñòâà äëÿ âåäåíèÿ
ýôôåêòèâíîé ñàìîñòîÿòåëüíîé ôèíàíñîâî-õîçÿéñòâåí-
íîé äåÿòåëüíîñòè.

Â çàâèñèìîñòè îò òîãî, ãäå ïîêóïàåòñÿ çàêàç÷èêîì
ñûðüå è ìàòåðèàëû äëÿ ïðîèçâîäñòâà, òîëëèíã áûâàåò
âíóòðåííèì è âíåøíèì. Ïðèìåíåíèå ñîïðîâîæäàåòñÿ
äîãîâîðíûìè îòíîøåíèÿìè, êîòîðûå ôèêñèðóþò ïðàâî
ñîáñòâåííîñòè çàêàç÷èêà íà ïðîäàâàåìóþ ïðîäóêöèþ è
äîõîäû, ãàðàíòèè  êîìïåíñàöèè òåêóùèõ çàòðàò íà îïëàòó
òðóäà, âëîæåííîãî â ïðîèçâåäåííûå èç äàâàëü÷åñêîãî
ñûðüÿ òîâàðû. Ïðàêòè÷åñêèå ôîðìû ïðîÿâëåíèÿ òîëëèí-
ãà ñâÿçàíû ñ òåì, ÷òî âûðó÷êà îò ïðîäàæè òîâàðîâ, âêëþ-
÷àÿ ýêñïîðòíóþ åå ÷àñòü, ïîñòóïàåò âî âëàäåíèå çàêàç-
÷èêà è íà åãî ñ÷åòà. Ñîîòâåòñòâåííî, äåíåæíûå äîõîäû è
ïîñòóïëåíèÿ íàõîäÿòñÿ â ðàñïîðÿæåíèè è ðàñïðåäåëÿþò-
ñÿ íå ïðîèçâîäèòåëåì, à çàêàç÷èêîì. Îñîáåííîñòè ïðè-
ìåíåíèÿ òîëëèíãà â ñóùåñòâåííîé ìåðå îïðåäåëåíû ðàç-
íèöåé âíóòðåííèõ è âíåøíèõ öåí íà äàâàëü÷åñêîå ñûðüå,
ãîòîâóþ ïðîäóêöèþ è íàëîãîâûõ ïîñëåäñòâèé ïðèìåíåíèÿ
òàêîãî ñõåìíîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ òåêóùèõ äåíåæíûõ çà-

òðàò ïðåäïðèÿòèé.

Áþäæåòíûå êðåäèòû è áàíêîâñêèå êðåäèòû ñ ñóáñèäè-
ðîâàíèåì ïðîöåíòíîé ñòàâêè çà ñ÷åò áþäæåòíûõ ñðåäñòâ,
íàëîãîâûé êðåäèò, îòñðî÷êè è ðàññðî÷êè ïî óïëàòå íàëî-
ãîâ è ñáîðîâ ïðåäñòàâëÿþò ñîáîé êðàòêîñðî÷íóþ áþä-
æåòíóþ ïîääåðæêó áèçíåñà. Îíà ïðåäîñòàâëÿåòñÿ îðãà-
íèçàöèÿì-çàåìùèêàì èñõîäÿ èç èõ ôèíàíñîâîãî ñîñòî-
ÿíèÿ è îòðàñëåâîé ïðèíàäëåæíîñòè. Áþäæåòíûå êðåäèòû
ïðåäîñòàâëÿþòñÿ ïîä îáåñïå÷åíèå. Öåíà áþäæåòíûõ
êðåäèòîâ è êðåäèòîâ ñ ñóáñèäèðîâàíèåì ïðîöåíòíîé
ñòàâêè ñóùåñòâåííî íèæå ðûíî÷íîé, âûñòóïàåò â âèäå
ëüãîòíîé öåíû çà çàåìíûé èñòî÷íèê.

Ê ïðèâëå÷åííûì ñðåäñòâàì, ìîáèëèçóåìûì íà ôè-
íàíñîâîì ðûíêå íà áàçå èñïîëüçîâàíèÿ êðàòêîñðî÷íûõ
èíñòðóìåíòîâ îòíîñÿòñÿ: ñðåäñòâà, èñïîëüçóåìûå íà òå-
êóùèå ðàñõîäû è ïîëó÷åííûå îò ðàçìåùåíèÿ âûïóùåí-
íûõ êðàòêîñðî÷íûõ çàéìîâ â âèäå îáëèãàöèé, ïîäëåæà-
ùèõ ïîãàøåíèþ â ïðåäåëàõ ñðîêà îäèí ãîä; ñðåäñòâà, ïî-
ëó÷åííûå îò ðàçìåùåíèÿ ýìèòèðîâàííûõ êîììåð÷åñêèõ
îáëèãàöèé ñî ñðîêàìè çàèìñòâîâàíèÿ äî 9 ìåñÿöåâ;
ñðåäñòâà, ïîëó÷åííûå â ðåçóëüòàòå ïðîäàæè èëè èíîãî
èñïîëüçîâàíèÿ ýìèòèðîâàííûõ êîìïàíèåé âåêñåëåé.

Êðàòêîñðî÷íûå îáëèãàöèè ìîãóò âûïóñêàòüñÿ ýìè-
òåíòîì êàê ïðîöåíòíûå è áåñïðîöåíòíûå. Ïðîöåíòû ïî
îáëèãàöèè (êóïîííàÿ ñòàâêà) íà÷èñëÿþòñÿ ïî íîìèíàëü-
íîé åå öåíå. Ðûíî÷íûå öåíà îáëèãàöèè, êàê ïðàâèëî, ñó-
ùåñòâåííî íèæå íîìèíàëà, ñ äèñêîíòîì. Ïîýòîìó íà
ïðàêòèêå ðàçíèöà ìåæäó öåíîé ïîêóïêè è íîìèíàëîì áó-
ìàãè ïðè åå ïîãàøåíèè âûñòóïàåò äîõîäîì èíâåñòîðà,
òàê æå êàê è ïðîöåíò ïî îáëèãàöèè, åñëè îí óñòàíîâëåí.  

Êîììåð÷åñêèå îáëèãàöèè â áîëüøåé ìåðå âûñòóïàþò
êðàòêîñðî÷íûì èíñòðóìåíòîì, íåæåëè îáû÷íûå îáëèãà-
öèè ýìèòåíòà, êîòîðûå ëèøü â ÷àñòè ãîäîâûõ áóìàã ìîãóò
âûñòóïàòü â êà÷åñòâå êðàòêîñðî÷íîãî èíñòðóìåíòà çàèì-
ñòâîâàíèÿ. Â îòëè÷èå îò îáû÷íûõ êîðïîðàòèâíûõ îáëèãà-
öèé, âûïóñê êîììåð÷åñêèõ îáëèãàöèé íà ïðåäúÿâèòåëÿ íå
ðåãèñòðèðóåòñÿ â ÔÑÔÐ è îêàçûâàåòñÿ â áîëüøåé ìåðå
ïðèâÿçàííûì ê ïîïîëíåíèþ îáîðîòíûõ ñðåäñòâ. Ýìèòåíò
óïëà÷èâàåò â áþäæåò íàëîã íà ýìèññèþ öåííûõ áóìàã â
ðàçìåðå 0,2% îò íîìèíàëüíîé ñòîèìîñòè âûïóñêà è íå-
ñåò ñîïóòñòâóþùèå ðàñõîäû ïî âûïëàòå êîìèññèè áèðæå.
Òàêàÿ äåøåâèçíà ñîçäàåò ñåðüåçíóþ àëüòåðíàòèâó òàêî-
ìó êðàòêîñðî÷íîìó èíñòðóìåíòó çàèìñòâîâàíèÿ, êàêî-
âûì âûñòóïàåò âåêñåëü.

Îòëè÷èòåëüíîé îñîáåííîñòüþ îðãàíèçàöèè ïðîöåññîâ
ôèíàíñèðîâàíèÿ ðàñõîäîâ êîìïàíèé, âûñòóïàåò èõ ôè-
íàíñîâîå îáåñïå÷åíèå è ïîñëåäóþùåå ïîêðûòèå ôèíàí-
ñîâûõ ïîòðåáíîñòåé â ðàìêàõ ðàçðàáàòûâàåìûõ è ïðàê-
òè÷åñêè ðåàëèçóåìûõ ñõåì ñäåëîê è äåíåæíûõ ðàñ÷åòîâ ñ
ó÷àñòèåì âåêñåëåé. Áîëåå 4/5  îáðàùàþùèõñÿ âåêñåëåé
èìåþò ñðîê ïîãàøåíèÿ â ïðåäåëàõ ãîäà.

Â äåíåæíîì îáîðîòå â õîçÿéñòâå îáðàùàþòñÿ áàí-
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êîâñêèå è êîðïîðàòèâíûå âåêñåëÿ. Â îñíîâíîì ýòî áåñ-
ïðîöåíòíûå ê íîìèíàëó âåêñåëÿ, ðåæå ïðîöåíòíûå. Îáà
âèäà ïîêóïàþòñÿ è ïðîäàþòñÿ ñ îïðåäåëåííûì äèñêîí-
òîì ïîä äîõîäíîñòü êîíêðåòíîé îïåðàöèè. Ôèíàíñîâûå
âåêñåëÿ Ìèíôèíà Ðîññèè â õîçÿéñòâåííîì îáîðîòå íå
èñïîëüçóþòñÿ, ïîñêîëüêó âûïóñêàþòñÿ â ôèñêàëüíûõ öå-
ëÿõ äëÿ îôîðìëåíèÿ çàäîëæåííîñòè ïåðåä Áàíêîì Ðîñ-
ñèè. Îáðàùàåìûå âåêñåëÿ, êàê ïðàâèëî, ïðåäóñìàòðèâà-
þò ïåðåäàòî÷íûå íàäïèñè (èíäîññàìåíòû) î çàêîííîñòè
ïðåäúÿâëåíèÿ âåêñåëÿ ê îïëàòå êîíêðåòíûì îáëàäàòåëåì
ýòîãî âåêñåëÿ ïî öåïî÷êå îò ïðåæíèõ îáëàäàòåëåé. Ïðè
ýòîì öåïî÷êà îáëàäàòåëåé íå äîëæíà ïðåðûâàòüñÿ ïî õî-
äó çàïèñåé íà îáðàòíîé ñòîðîíå âåêñåëÿ.

Êîðïîðàòèâíûé âåêñåëü, êàê ïðàâèëî, òîâàðíûé èëè,
÷òî îäíî è òî æå, êîììåð÷åñêèé âåêñåëü, êîòîðûé ýìèòè-
ðîâàí äëÿ îñóùåñòâëåíèÿ ïëàòåæà â îáìåí íà òîâàðû, äëÿ
îïëàòû ðàáîò, óñëóã è äðóãèõ ïëàòåæåé â õîäå òîðãîâûõ
ñäåëîê. Âåêñåëü âûñòóïàåò íå èíà÷å êàê ïðåäñòàâèòåëåì
ñòîèìîñòè, âîïëîùåííîé â äåíüãàõ è âûðàæåííîé â åãî
íîìèíàëå. Áóäó÷è â ñîîòâåòñòâèè ñ Âåíñêîé êîíâåíöèåé
äîëãîâîé ðàñïèñêîé, âåêñåëü êàê íîñèòåëü ñòîèìîñòè
âûðàæåííîé â äåíåæíîé èëè èíîé ôîðìå, âûñòóïàåò íå
òîëüêî êàê ïëàòåæíîå ñðåäñòâî, íî è êàê ñðåäñòâî íàêîï-
ëåíèÿ. Ýòî îçíà÷àåò, ÷òî èñïîëüçîâàíèå âåêñåëåé â ïðàê-
òèêå ôèíàíñîâî-õîçÿéñòâåííîé äåÿòåëüíîñòè ñîïðÿæåíî
ñ ïîëó÷åíèåì èñòî÷íèêà äåíåæíûõ ñðåäñòâ è, íåðåäêî,
âåäåò ê óâåëè÷åíèþ ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ õîçÿéñòâóþ-
ùåãî ñóáúåêòà.

Ïîä âåêñåëüíûì ôèíàíñèðîâàíèåì ôèíàíñîâûõ ïî-
òðåáíîñòåé êîìïàíèé ñëåäóåò ïîíèìàòü ïðîöåññ èñïîëü-
çîâàíèÿ èìè áàíêîâñêèõ è êîðïîðàòèâíûõ âåêñåëåé äëÿ
ïîêðûòèÿ ÷àñòè, èëè âñåõ äåíåæíûõ ðàñõîäîâ äàííîãî,
êîíêðåòíîãî, äîãîâîðíîãî òèïà. Ñ îïåðàöèîííîé òî÷êè
çðåíèÿ èñïîëüçîâàíèå âåêñåëåé íà ôèíàíñèðîâàíèå
ðàñõîäîâ êîìïàíèé ìîæíî ðàçäåëèòü ïî ñëåäóþùèì íà-
ïðàâëåíèÿì. Âåêñåëüíîå êðåäèòîâàíèå èçâíå ñ ïîñëåäó-
þùèì èñïîëüçîâàíèåì ïîëó÷åííûõ âåêñåëåé äëÿ ôèíàí-
ñèðîâàíèÿ ðàñõîäîâ, âåêñåëüíàÿ ýìèññèÿ, êîãäà ýìèòè-
ðóþòñÿ ñîáñòâåííûå âåêñåëÿ äëÿ ïîñëåäóþùåãî èõ èñ-
ïîëüçîâàíèÿ,  âåêñåëüíàÿ êóïëÿ-ïðîäàæà äëÿ ñîçäàíèÿ
óñëîâèé äëÿ ïîñëåäóþùåãî ôèíàíñèðîâàíèÿ ðàñõîäîâ
÷åðåç îñóùåñòâëåíèå êàê ïëàòåæåé âåêñåëÿìè, òàê è äå-
íåæíûìè ñðåäñòâàìè.

Âåêñåëüíîå ôèíàíñèðîâàíèå ñâîèõ ðàñõîäîâ âñåãäà
ñîïðÿæåíî ñ ïîëó÷åíèåì è èñïîëüçîâàíèåì ïðåäïðèÿòè-
ÿìè è îðãàíèçàöèÿìè âåêñåëåé â êà÷åñòâå ñðåäñòâà ïëà-
òåæà, çàëîãà, îáúåêòà êóïëè-ïðîäàæè. Âåêñåëüíîå ôè-
íàíñèðîâàíèå ìîæåò áûòü ÷àñòè÷íî îòíåñåíî ê ñõåìíîìó
ôèíàíñèðîâàíèþ. Îäíàêî, ïîêðûòèå äåíåæíûõ ðàñõîäîâ
çà ñ÷åò ýìèññèîííûõ è çàëîãîâûõ îïåðàöèé ñ âåêñåëÿìè
èìååò è ñàìîñòîÿòåëüíîå çíà÷åíèå.

Ê ïðî÷èì èñòî÷íèêàì ôîðìèðîâàíèÿ êðàòêîñðî÷íûõ
ïðèâëå÷åííûõ ñðåäñòâ êîìïàíèè è ôèíàíñèðîâàíèÿ åå
òåêóùèõ ðàñõîäîâ îòíîñÿòñÿ: äåíåæíûå ñðåäñòâà, ïîñòó-

ïàþùèå â ïîðÿäêå öåëåâûõ ïîñòóïëåíèé; äåíåæíûå ñðåä-
ñòâà, ïîëó÷àåìûå â ïîðÿäêå öåëåâîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ;
äðóãèå èñòî÷íèêè ïðèâëå÷åííûõ ñðåäñòâ.

Öåëåâûå ïîñòóïëåíèÿ ìîãóò áûòü îò ôèçè÷åñêèõ è
þðèäè÷åñêèõ ëèö, â âèäå ïîæåðòâîâàíèé, áëàãîòâîðè-
òåëüíûõ âçíîñîâ, îò÷èñëåíèé è ò.ï. ïîñòóïëåíèé. Ñðåäñòâà
öåëåâîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ ìîæíî ðàçäåëèòü íà: ñðåäñòâà
öåëåâîãî áþäæåòíîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ; ñðåäñòâà öåëå-
âîãî âíåáþäæåòíîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ.

Ê öåëåâîìó ôèíàíñèðîâàíèþ êîìïàíèé â ïðèíöèïå
îòíîñèòñÿ ëþáîå ôèíàíñèðîâàíèå èçâíå, ïîëó÷àåìîå
èìè íà ïîêðûòèå óæå ïðîèçâåäåííûõ, èëè ïðåäñòîÿùèõ
äåíåæíûõ ðàñõîäîâ. Îðãàíèçàöèÿ ïîëó÷åíèÿ öåëåâîãî
ôèíàíñèðîâàíèÿ è ïîêðûòèÿ òàêèõ ðàñõîäîâ ïðåäïîëàãà-
åò íàëè÷èå ñìåòû.

Áþäæåòíîå öåëåâîå ôèíàíñèðîâàíèå ýòî ôèíàíñè-
ðîâàíèå, ãëàâíûì îáðàçîì, èç ôåäåðàëüíîãî è íèæåñòî-
ÿùèõ áþäæåòîâ, ò.å. èç áþäæåòíîé ñèñòåìû.

Îòêðûòèå ôèíàíñèðîâàíèÿ çà ñ÷åò èñòî÷íèêîâ ôè-
íàíñîâî-áþäæåòíûõ ðåñóðñîâ ïðîèçâîäèòñÿ êîìïàíèè
íà îòêðûâàåìûé áþäæåòíûé ñ÷åò è íà îñîáî îáîçíà÷åí-
íûå öåëåâûå íàïðàâëåíèÿ ðàñõîäîâ. Ïîëó÷åííûå ôèíàí-
ñîâûå ðåñóðñû ïîäêîíòðîëüíû äåðæàòåëþ áþäæåòíûõ
êðåäèòîâ, îðãàíèçàöèÿì èõ âûäàâøèì (ïåðå÷èñëèâøèì)
è õàðàêòåðèçóþòñÿ, êàê ïðàâèëî, îñîáûìè ðåæèìàìè èõ
èñïîëüçîâàíèÿ. Ýòî ïðåäïîëàãàåò íå òîëüêî êîíòðîëü çà
èõ ðàñõîäîâàíèåì, íî è èçúÿòèå îáðàçîâàâøèõñÿ ñâîáîä-
íûõ îñòàòêîâ ñðåäñòâ öåëåâîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ, èëè çà-
÷åòà òàêèõ îñòàòêîâ â ñ÷åò ïðåäñòîÿùåãî ôèíàíñèðîâà-
íèÿ.

Öåëåâîå âíåáþäæåòíîå ôèíàíñèðîâàíèå âûñòóïàåò â
õîçÿéñòâå â êà÷åñòâå êîììåð÷åñêîãî è ôèíàíñèðîâàíèÿ
îò èíâåñòîðîâ. Êîììåð÷åñêîå ôèíàíñèðîâàíèå - ôèíàí-
ñèðîâàíèå îò ãîëîâíûõ îðãàíèçàöèé îáúåäèíåííûõ ïðî-
èçâîäñòâåííûõ, òîðãîâûõ è èíûõ êîììåð÷åñêèõ ñòðóêòóð. 

Ñðåäñòâà èíâåñòîðîâ ìîãóò íåîäíîêðàòíî êîíñîëèäè-
ðîâàòüñÿ è îòïóñêàòüñÿ íà ôèíàíñèðîâàíèå âûïîëíåíèÿ
îáúÿâëåííûõ êðàòêîñðî÷íûõ ïðîåêòîâ èëè ïðîãðàìì. Â
ýòîì ñëó÷àå îíè òàêæå âûñòóïàþò êàê èñòî÷íèêè ñðåäñòâ
öåëåâîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ. Âî âñåõ ñëó÷àÿõ, ïëàíèðóå-
ìûå ê ïîëó÷åíèþ ôèíàíñîâûå ðåñóðñû ïîäëåæàò îòðà-
æåíèþ â õîäå äåíåæíî-ôèíàíñîâîãî ïëàíèðîâàíèÿ â ñî-
ñòàâå ñðåäñòâ öåëåâîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ è öåëåâûõ ïî-
ñòóïëåíèé.

Ôèðìû è êîìïàíèè ìîãóò ïîëó÷àòü ñðåäñòâà öåëåâîãî
ôèíàíñèðîâàíèÿ è öåëåâûå ïîñòóïëåíèÿ ïî êîíêðåòíûì
ïîçèöèÿì: ïîêðûòèå ðàñõîäîâ ïî ñîçäàíèþ ñåçîííûõ çà-
ïàñîâ òîâàðíî-ìàòåðèàëüíûõ öåííîñòåé è îñóùåñòâëå-
íèþ ñåçîííûõ çàòðàò; ôèíàíñèðîâàíèå ðåñòðóêòóðèçà-
öèè ïðîèçâîäñòâà è êîìïëåêñà èíûõ çàòðàò â îòäåëüíûõ
îòðàñëÿõ; ôèíàíñèðîâàíèå ëèçèíãà; äîòàöèè íà ðàçíèöû
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â öåíàõ ïî îòäåëüíûì âèäàì ïðîäóêöèè. Êðîìå òîãî, ê öå-
ëåâûì äåíåæíûì ñðåäñòâàì òàêæå îòíîñÿòñÿ: ôèíàíñè-
ðîâàíèå ïî ïåðåðàñïðåäåëåíèþ äåíåæíûõ ñðåäñòâ è ôè-
íàíñîâûõ ðåñóðñîâ; ôèíàíñèðîâàíèå êàïèòàëüíûõ âëî-
æåíèé, íàó÷íî-èññëåäîâàòåëüñêèõ è îïûòíî-êîíñòðóê-
òîðñêèõ ðàáîò; ôèíàíñèðîâàíèå èíâåñòîðàìè þðèäè÷åñ-
êèìè è ôèçè÷åñêèìè ëèöàìè; äðóãèå öåëåâîå ôèíàíñè-
ðîâàíèå è öåëåâûå ïîñòóïëåíèÿ.

Ïðåäïðèÿòèÿ, ôèðìû, êîìïàíèè ñåçîííûõ îòðàñëåé
õîçÿéñòâà, êàê ïðàâèëî, íåñóò çàòðàòû êðóãëûé ãîä, à â
îïðåäåëåííîå âðåìÿ ãîäà (ñåçîí) äîõîäîâ íå õâàòàåò èëè
îíè ôàêòè÷åñêè ïî÷òè íå ïîñòóïàþò. Ñ äðóãîé ñòîðîíû,
âîçíèêàþò äîïîëíèòåëüíûå èçäåðæêè â îïðåäåëåííûé
ñåçîí ãîäà äëÿ ïðîâåäåíèÿ íåîáõîäèìûõ ðàáîò.

Ê òàêèì îðãàíèçàöèÿì, ãäå îáúåêòèâíî âîçíèêàåò ïî-
âûøåííàÿ ôèíàíñîâàÿ ïîòðåáíîñòü íà ñîçäàíèå ñåçîí-
íûõ çàïàñîâ è îñóùåñòâëåíèÿ ñåçîííûõ ïîâûøåííûõ çà-
òðàò îòíîñÿòñÿ ñåëüõîçïðîèçâîäèòåëè è äðóãèå îðãàíè-
çàöèè ñåëüñêîãî õîçÿéñòâà, çîëîòîäîáûâàþùàÿ ïðî-
ìûøëåííîñòü, ðå÷íîé è ìîðñêîé òðàíñïîðò, äðóãèå îò-
ðàñëè. Ïîêðûòèå ñåçîííûõ ïîòðåáíîñòåé â ñîçäàíèè çà-
ïàñîâ òîâàðíî-ìàòåðèàëüíûõ öåííîñòåé ñîïðÿæåíî, â
÷àñòíîñòè, ñ ôèíàíñèðîâàíèåì  ïîâûøåííûõ è äîïîëíè-
òåëüíûõ çàòðàò ïî îñóùåñòâëåíèþ çàâîçà ïðîäîâîëüñò-
âèÿ, òîïëèâà è äðóãèõ òîâàðîâ (òàê íàçûâàåìûå "ñåâåðà"). 

Öåëåâîå ôèíàíñèðîâàíèå ðåñòðóêòóðèçàöèè ïðîèç-
âîäñòâà è êîìïëåêñà èíûõ çàòðàò äîëãîñðî÷íîãî è êðàò-
êîñðî÷íîãî õàðàêòåðà îñóùåñòâëÿåòñÿ, íàïðèìåð â
óãîëüíîé è íåêîòîðûõ äðóãèõ îòðàñëÿõ õîçÿéñòâà, ïî ðå-
øåíèÿì ïðàâèòåëüñòâà Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè.

Öåëåâîå ôèíàíñèðîâàíèå îïåðàöèé ïî ëèçèíãó èìååò
ìåñòî èç ôåäåðàëüíîãî è ðåãèîíàëüíûõ áþäæåòîâ, à òàê-
æå â êîììåð÷åñêîì ïîðÿäêå âûøåñòîÿùèìè îðãàíèçà-
öèÿìè ôèðìû, êîìïàíèè.

Äîòàöèè íà ïîêðûòèå ðàçíèö â öåíàõ íîñÿò ñòðîãî öå-
ëåâîé õàðàêòåð è âîçíèêàþò âñÿêèé ðàç â òåõ ñëó÷àÿõ, êî-
ãäà îðãàíû èñïîëíèòåëüíîé è çàêîíîäàòåëüíîé âëàñòè
ôåäåðàëüíîãî è ðåãèîíàëüíîãî óðîâíÿ ïðèíèìàþò ðåøå-
íèÿ î ðåãóëèðîâàíèè öåí íà îòäåëüíûå òîâàðû, ðàáîòû è
óñëóãè ñ öåëüþ èõ ñîöèàëüíî çíà÷èìîãî îãðàíè÷åíèÿ è
óäåðæàíèÿ íà îòíîñèòåëüíî íèçêîì óðîâíå. Ïîä ðàçíèöó
ìåæäó öåíîé, ïî êîòîðîé òîâàð ïðîäàâàëñÿ áû â óñëîâèÿõ
ðûíî÷íîãî õîçÿéñòâà è òîé ïîíèæåííîé öåíîé, ïî êîòîðîé
îí ðåàëüíî îòïóñêàåòñÿ ïîòðåáèòåëþ ó îðãàíèçàöèé ìî-
ãóò âîçíèêàòü ïîçèöèè öåëåâîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ èõ ðàñ-
õîäîâ â âèäå äîòàöèé íà ðàçíèöû â öåíàõ.

Ôèíàíñèðîâàíèå ïî ïåðåðàñïðåäåëåíèþ âûñòóïàåò
âàæíûì èíñòðóìåíòîì ìîáèëèçàöèè êðàòêîñðî÷íûõ âîç-
âðàòíûõ ñðåäñòâ è ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé öåëåâîå ïðåäîñ-
òàâëåíèå äåíåæíûõ ñðåäñòâ è ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ
ôèðìàì è êîìïàíèÿì â ðàñïîðÿæåíèå âûøåñòîÿùèìè
èëè îáúåäèíÿþùèìè ñòðóêòóðàìè óïðàâëåíèÿ.

Ïî ÷àñòè ïðåäïðèÿòèé è îðãàíèçàöèé, îòíîñÿùèõñÿ ê
ñóùåñòâóþùèì ôåäåðàëüíûì è ðåãèîíàëüíûì îðãàíàì
óïðàâëåíèÿ, òàêîå ïðåäîñòàâëåíèå äåíåæíûõ ñðåäñòâ
ìîæåò îñóùåñòâëÿòüñÿ  ñî ñ÷åòîâ ìèíèñòåðñòâà, âåäîì-
ñòâà, êîìèòåòà, ôîíäà, ôåäåðàëüíîé è ðåãèîíàëüíîé
ñëóæáû, àãåíòñòâà è ò.ï.

Äëÿ êîììåð÷åñêèõ âûøåñòîÿùèõ îðãàíèçàöèé öåëå-
âîå âûäåëåíèå ñðåäñòâ ïî ïåðåðàñïðåäåëåíèþ âíèç è ïî
ãîðèçîíòàëè îñóùåñòâëÿåòñÿ ñ èõ ñ÷åòîâ. Â õîäå ïåðå-
ðàñïðåäåëåíèÿ äåíåæíûõ ñðåäñòâ è ôèíàíñîâûõ ðåñóð-
ñîâ èñïîëüçóþòñÿ, êàê ïðàâèëî, ðàñ÷åòíûå, âàëþòíûå è
ëèöåâûå ñ÷åòà.

Îòëè÷èå ïåðåðàñïðåäåëåíèÿ äåíåæíûõ ñðåäñòâ îò ïå-
ðåðàñïðåäåëåíèÿ ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ ñîñòîèò â òîì,
÷òî ìîãóò ïåðåðàñïðåäåëÿòüñÿ íå ïðîñòî äåíüãè, à â ðàì-
êàõ òàêèõ äåíåæíûõ ïåðå÷èñëåíèé ñîîòâåòñòâóþùèå èì
èñòî÷íèêè ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ ïî ôèíàíñîâûì ïëàíàì
è áþäæåòàì. Íàïðèìåð, àìîðòèçàöèÿ, ÷èñòàÿ ïðèáûëü,
ñâîáîäíûå îñòàòêè ôîíäîâ è ðåçåðâîâ, îáðàçîâàííûå çà
ñ÷åò ïðèáûëè.

Ïåðåðàñïðåäåëÿåìûå äåíåæíûå ñðåäñòâà è ôèíàí-
ñîâûå ðåñóðñû, êàê ïåðå÷èñëåííûå è ïîëó÷åííûå, ó÷èòû-
âàþòñÿ âñåìè ó÷àñòíèêàìè òàêèõ îïåðàöèé. Öåëåâûå äå-
íåæíûå ñðåäñòâà ïî ïåðåðàñïðåäåëåíèþ ìîãóò áûòü âîç-
âðàòíûìè è áåçâîçâðàòíûìè, ò.å. ïîëó÷àåìûìè â ïîðÿäêå
äåíåæíûõ âëèâàíèé. Âîçâðàòíûå äåíåæíûå ñðåäñòâà ïî
ïåðåðàñïðåäåëåíèþ îáû÷íî õàðàêòåðèçóþòñÿ ñðî÷íîñ-
òüþ, ðåæå ïëàòíîñòüþ. Îíè ìîãóò âûäåëÿòüñÿ ñ âçèìàíè-
åì è áåç âçèìàíèÿ ïðîöåíòîâ.

Öåëåâîå ôèíàíñèðîâàíèå íà îñíîâå ïðèâëå÷åíèÿ
ñòîðîííèõ ñðåäñòâ ïî ïåðåðàñïðåäåëåíèþ óâåëè÷èâàåò
ôèíàíñîâûå ðåñóðñû ïîëó÷àòåëÿ. Òàêîå ôèíàíñèðîâàíèå
ìîæåò îñóùåñòâëÿòüñÿ íà îñíîâå ïåðâè÷íîé äîêóìåíòà-
öèè, îò÷åòíûõ è îïåðàòèâíûõ äàííûõ. Ïðîâîäèòñÿ ïëà-
òåæíûìè ïîðó÷åíèÿìè ñ óêàçàíèåì íàçíà÷åíèÿ ïëàòåæà
êàê ñðåäñòâà, íàïðàâëÿåìûå â ïîðÿäêå ïåðåðàñïðåäåëå-
íèÿ íà öåëåâûå ðàñõîäû ïîëó÷àòåëÿ. Âîçâðàò ðàíåå ïîëó-
÷åííûõ äåíåæíûõ ñðåäñòâ ïî ïåðåðàñïðåäåëåíèþ îñó-
ùåñòâëÿåòñÿ â òîì æå ïîðÿäêå íà ñ÷åò ïîëó÷àòåëÿ ñ óêà-
çàíèåì íàçíà÷åíèÿ ïëàòåæà êàê âîçâðàò ñðåäñòâ, ïîëó-
÷åííûõ ïî ïåðåðàñïðåäåëåíèþ.

Ôèíàíñèðîâàíèå ïðåäïðèÿòèé è îðãàíèçàöèé ïî ïå-
ðåðàñïðåäåëåíèþ ìîæåò óìåíüøàòü, èëè íå óìåíüøàòü
ôèíàíñîâûå ðåñóðñû îòïðàâèòåëÿ äåíåæíûõ ñðåäñòâ.
Óìåíüøåíèå ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ îòïðàâèòåëÿ ïðîèñ-
õîäèò â òîì ñëó÷àå, åñëè èñòî÷íèêîì ïåðå÷èñëåíèé âû-
ñòóïàþò ñîáñòâåííûå, èëè çàíÿòûå îáîðîòíûå ñðåäñòâà. 

Ôèíàíñîâûå ðåñóðñû îòïðàâèòåëÿ äåíåæíûõ ñðåäñòâ
ïî ïåðåðàñïðåäåëåíèþ íå óìåíüøàþòñÿ, êîãäà èñòî÷íè-
êîì èõ âîçíèêíîâåíèÿ âûñòóïàþò ïðèâëå÷åííûå â ïîðÿä-
êå ïåðåðàñïðåäåëåíèÿ äåíåæíûå ñðåäñòâà äðóãèõ ïðåä-
ïðèÿòèé, ôèðì, êîìïàíèé.
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Áîëåå òîãî, ôèíàíñîâûå ðåñóðñû îòïðàâèòåëÿ, ïðè
èçâåñòíûõ óñëîâèÿõ, ìîãóò äàæå âîçðàñòàòü â ñëó÷àÿõ îò-
ïóñêà äåíåæíûõ ñðåäñòâ â ìåíüøèõ ðàçìåðàõ ïðîòèâ ïî-
ëó÷åííûõ ïî ïåðåðàñïðåäåëåíèþ, èëè ïðåäîñòàâëåíèþ
äåíåæíûõ ñðåäñòâ ïîä ïðîöåíò ïðè áåñïðîöåíòíîì èõ ïî-
ëó÷åíèè â ïîðÿäêå ïåðåðàñïðåäåëåíèÿ.

Â îáùåì è öåëîì ñóììû ïåðåðàñïðåäåëÿåìûõ ôè-
íàíñîâûõ ðåñóðñîâ âíóòðè, íàïðèìåð õîëäèíãà, èëè êîð-
ïîðàöèè, íå óâåëè÷èâàþò ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ ñèñòåìû.
Îäíàêî, ñàìî ïåðåðàñïðåäåëåíèå äåíåæíûõ ñðåäñòâ è
ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ âíóòðè òàêîé ñèñòåìû ïîçâîëÿåò
ýêîíîìèòü âîçìîæíûå èçäåðæêè ïî çàèìñòâîâàíèÿì íà
êàññîâûå, ò.å. ïëàíîâûå è, ÷òî íåìàëîâàæíî, íà âíåïëà-
íîâûå çàèìñòâîâàíèÿ äåíåæíûõ ñðåäñòâ âñåé ñîâîêóï-
íîñòüþ ïðåäïðèÿòèé, ôèðì, êîìïàíèé âõîäÿùèõ â ñèñòå-
ìó.

Ýòî ïî ñóùåñòâó îçíà÷àåò, ïîçèòèâíûé õàðàêòåð ñà-
ìîãî ïðîöåññà ïåðåðàñïðåäåëåíèÿ äåíåæíûõ ñðåäñòâ è
ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ â ñëîæíûõ ôèíàíñîâî-ýêîíîìè-
÷åñêèõ ñèñòåìàõ. Â ýòîì ñìûñëå, ñòàòüÿ äåíåæíûõ ïî-
ñòóïëåíèé â âèäå öåëåâîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ ïî ïåðåðàñ-
ïðåäåëåíèþ âåñüìà ïîëåçíà íå òîëüêî ïðåäïðèÿòèþ, íî è
ñèñòåìå, ãäå îíî ôóíêöèîíèðóåò.

Ôèíàíñèðîâàíèå â ïîðÿäêå ïåðåðàñïðåäåëåíèÿ äå-
íåæíûõ ñðåäñòâ è ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ â òàêèõ ñèñòåìàõ
ïîçâîëÿåò íå òîëüêî èçáåãàòü äîðîãîñòîÿùåãî êðåäèòî-
âàíèÿ, íå òîëüêî êîìïåíñèðîâàòü âðåìåííûå, èëè ÷ðåç-
âû÷àéíûå ðàñõîäû, íî è ÷òî íåìàëîâàæíî, ïîçâîëÿåò
êîíöåíòðèðîâàòü äåíåæíûå ñðåäñòâà è ôèíàíñîâûå ðå-
ñóðñû íà íåîáõîäèìûõ è çàïëàíèðîâàííûõ íàïðàâëåíèÿõ
èõ âëîæåíèÿ ïî ìåñòó è âðåìåíè îñóùåñòâëåíèÿ äåíåæ-
íûõ çàòðàò. Ôèíàíñèðîâàíèå ïðåäïðèÿòèé è îðãàíèçàöèé
â ïîðÿäêå ïåðåðàñïðåäåëåíèÿ èõ äåíåæíûõ ñðåäñòâ è
ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé âàæíûé è äåé-
ñòâåííûé èíñòðóìåíò îáåñïå÷åíèÿ ïðîöåññà îïòèìèçà-

öèè èõ ôèíàíñîâî-õîçÿéñòâåííîé äåÿòåëüíîñòè.

Ýòîò èíñòðóìåíò ôèíàíñèðîâàíèÿ ìîæåò áûòü ïëàíî-
âûì è ôàêòè÷åñêèì. Â îáîèõ ñëó÷àÿõ äåíåæíûå ñðåäñòâà
è ôèíàíñîâûå ðåñóðñû äâèæóòñÿ ðåàëüíî â ðàñïîðÿæå-
íèå ïîëó÷àòåëÿ, èëè îò îòïðàâèòåëÿ-êîíòðàãåíòà ïîëó÷à-
òåëþ â âèäå ïåðå÷èñëåíèé ñî ñ÷åòîâ. Èñòî÷íèêè æå òàêî-
ãî äåíåæíîãî ïåðåðàñïðåäåëåíèÿ ìîãóò áûòü ðàçíûå. Âñå
ôîðìû îáåñïå÷åíèÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ îðãàíèçàöèé ïî
ïåðåðàñïðåäåëåíèþ, çà èñêëþ÷åíèåì ïåðåðàñïðåäåëå-
íèÿ çàåìíûõ ñðåäñòâ, âûñòóïàþò ñóòü êàê ïåðåðàñïðåäå-
ëåíèå îïðåäåëåííîé äîëè ñîáñòâåííûõ è ïðèðàâíåííûõ ê
íèì îáîðîòíûõ ñðåäñòâ.

Âûøåñòîÿùàÿ îðãàíèçàöèÿ, îáåñïå÷èâàþùàÿ ó÷åò è
ôèíàíñîâûé êîíòðîëü çà äâèæåíèåì ñðåäñòâ ïî ïåðå-
ðàñïðåäåëåíèþ ìåæäó  îðãàíèçàöèÿìè ñèñòåìû, ìîæåò
ïåðèîäè÷åñêè, â çàâèñèìîñòè îò îáúåìîâ è ÷àñòîòû òàêèõ
ïëàòåæåé, ïðîèçâîäèòü êâàðòàëüíûå, èëè ãîäîâûå çà÷å-
òû, âîçíèêàþùèõ âçàèìíûõ òðåáîâàíèé è îñóùåñòâëÿòü
âçàèìíûå ðàñ÷åòû, ðåãóëèðóþùèå îñòàòêè çàäîëæåííîñ-
òè ïðåäïðèÿòèé. Âçàèìíûå ðàñ÷åòû ïî óðåãóëèðîâàíèþ
çàäîëæåííîñòè ïðîõîäÿò â âèäå äåíåæíûõ ïîòîêîâ ÷åðåç
âûøåñòîÿùóþ îðãàíèçàöèþ, èëè îñóùåñòâëÿþòñÿ íàïðÿ-
ìóþ ìåæäó ïðåäïðèÿòèÿìè, ôèðìàìè, êîìïàíèÿìè ïîä
íåïîñðåäñòâåííûì êîíòðîëåì âûøåñòîÿùåé îðãàíèçà-
öèè.

Ôàêòè÷åñêèå ïëàòåæè ïðåäïðèÿòèé è îðãàíèçàöèé ïî
ïåðåðàñïðåäåëåíèþ è ïîëó÷åíèå èìè äåíåæíûõ ñðåäñòâ
â ðåçóëüòàòå òàêîãî ïåðåðàñïðåäåëåíèÿ ìîãóò âûñòóïàòü
â âèäå âíåïëàíîâûõ è ñâåðõïëàíîâûõ. Âíå ïëàíà ìîæåò
áûòü ïåðåðàñïðåäåëåí ëþáîé èñòî÷íèê ôèíàíñèðîâàíèÿ,
èìåþùåéñÿ â ñèñòåìå. Ñâåðõ ïëàíà ïåðåðàñïðåäåëÿåòñÿ
èñòî÷íèê, çàïëàíèðîâàííûé ê ïîëó÷åíèþ, èëè èçúÿòèþ, íî
â ðàçìåðàõ ïðåâûøàþùèõ ïëàíîâûå ïðîåêòèðîâêè íà
ìåñÿö, êâàðòàë, ãîä.
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