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Ïðèâëå÷åíèå ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ - âîïðîñ, ôèíàíñîâûé ðûíîê - îòâåò.
Äëÿ îðãàíèçàöèé, îñóùåñòâëÿþùèõ ñâîþ äåÿòåëüíîñòü â ýêîíìè÷åñêîé ñèñòåìå ðû-

íî÷íîãî òèïà, îäíîé èç öåíòðàëüíûõ ïðîáëåì è êëþ÷åâûõ çàäà÷, ïîìèìî ïîëó÷åíèÿ
ïðèáûëè, ÿâëÿåòñÿ îáåñïå÷åíèå áåñïåðåáîéíîãî ïðîöåññà âîñïðîèçâîäñòâà. Äëÿ ýòîãî
èì æèçíåííî íåîáõîäèì íåêèé îáúåì ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ. Ïîäîáíûå ðåñóðñû ëèøü
÷àñòè÷íî ôîðìèðóåòñÿ áëàãîäàðÿ ñîáñòâåííûì ñáåðåæåíèÿì ïðåäïðèÿòèé. Â ýòîé ñâÿ-
çè ÷ðåçâû÷àéíî âàæíî îïðåäåëèòü âîçìîæíûå ïóòè è ñïîñîáû ïðèâëå÷åíèÿ âíåøíèõ
èíâåñòèöèé.

Áîëüøèíñòâî êîìïàíèé íà÷èíàþò ñâîþ äåÿòåëüíîñòü êàê íåáîëüøèå ïðåäïðèÿòèÿ,
îðãàíèçîâàííûå íåñêîëüêèìè ó÷ðåäèòåëÿìè (÷àñòíûìè ëèöàìè, âåí÷óðíûìè èíâåñòè-
öèîííûìè ôîíäàìè, ïðîèçâîäñòâåííûìè êîìïàíèÿìè è äð.), è íàõîäÿùèåñÿ â èõ ñîá-
ñòâåííîñòè. Àêöèè òàêèõ êîìïàíèé îáû÷íî íåëèêâèäíû, à âîçìîæíîñòè ïî ïðèâëå÷å-
íèþ ôèíàíñèðîâàíèÿ îãðàíè÷åíû êàê â ñèëó þðèäè÷åñêîãî ñòàòóñà è íåäîñòàòî÷íîñòè
èíôîðìàöèè î ôèíàíñîâûõ è ïðîèçâîäñòâåííûõ ïîêàçàòåëÿõ, òàê è èç-çà îòñóòñòâèÿ
ðûíêà äàííûõ àêöèé. Íà îïðåäåëåííîì ýòàïå òàêàÿ ôîðìà ñóùåñòâîâàíèÿ ïðåäïðèÿòèÿ
ñòàíîâèòñÿ ôàêòîðîì, ñäåðæèâàþùèì åãî äàëüíåéøåå ðàçâèòèå. È áóäóùèé ðîñò îðãà-
íèçàöèè ïðàêòè÷åñêè íåâîçìîæåí áåç çàåìíîãî êàïèòàëà, íàïðàâëÿåìîãî íà ïîïîëíåíèå
îáîðîòíûõ ñðåäñòâ, òåõíîëîãè÷åñêîå ðàçâèòèå, ôèíàíñèðîâàíèå ñëèÿíèé è ïîãëîùåíèé,
çàõâàò ðûíêà è äðóãèå öåëè .

Âàæíåéøèì èíñòèòóòîì ðûíêà êàïèòàëîâ è ìåõàíèçìîì îáåñïå÷åíèÿ îðãàíèçàöèé
ôèíàíñîâûìè ðåñóðñàìè ÿâëÿåòñÿ ôèíàíñîâûé ðûíîê, îñíîâíàÿ ôóíêöèÿ êîòîðîãî ñî-
ñòîèò â ñîçäàíèè íàèáîëåå áëàãîïðèÿòíûõ óñëîâèé äëÿ ïåðåìåùåíèÿ ñðåäñòâ îò îäíèõ
õîçÿéñòâóþùèõ ñóáúåêòîâ, äëÿ êîòîðûõ ýòè ñðåäñòâà â äàííûé ìîìåíò ÿâëÿþòñÿ ñâî-
áîäíûìè, ê òåì ñóáúåêòàì õîçÿéñòâîâàíèÿ, êîòîðûå èñïûòûâàþò ïîòðåáíîñòü â ýòèõ
ñðåäñòâàõ.

Â ñîâðåìåííûõ óñëîâèÿõ ôîíäîâûé ðûíîê ñòàíîâèòñÿ îñíîâíûì ñòðóêòóðîîáðàçóþ-
ùèì ôàêòîðîì ôèíàíñîâîãî ñåêòîðà ýêîíîìèêè. Çíà÷èòåëüíàÿ ÷àñòü èíâåñòèöèé ïðè-
õîäèòñÿ íà âëîæåíèÿ â öåííûå áóìàãè (â îñíîâíîì, àêöèè è îáëèãàöèè) èëè íà âêëàäû â
ðàçëè÷íûå ôîíäû (èíâåñòèöèîííûå, ïåíñèîííûå è äð.). Äëÿ ìíîãèõ êîìïàíèé ýìèññèÿ
öåííûõ áóìàã ñòàëà îñíîâíûì ñðåäñòâîì ìîáèëèçàöèè ôèíàíñîâûõ ñðåäñòâ.

IPO è DPO
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Îäíèì èç íàèáîëåå ïåðñïåêòèâíûõ ñïîñîáîâ ïðèâëå÷åíèÿ çàåìíûõ ñðåäñòâ ÿâëÿåòñÿ
ïåðâè÷íîå ïóáëè÷íîå ðàçìåùåíèå èëè Initial Public O�ering (IPO) � ïðîöåäóðà ðàçìå-
ùåíèÿ öåííûõ áóìàã (îáû÷íî îáûêíîâåííûõ è/èëè ïðèâèëåãèðîâàííûõ àêöèé èëè îá-
ëèãàöèé) íà îòêðûòîì ðûíêå ñ öåëüþ ïðèâëå÷åíèÿ êàïèòàëà. Ïðè ýòîì ÷àñòíàÿ (private)
êîìïàíèÿ ïåðåõîäèò â ñòàòóñ ïóáëè÷íîé (public). Ýòî äàåò åé ðÿä ïðåèìóùåñòâ, îñíîâ-
íîå èç êîòîðûõ � äîñòóï ê çíà÷èòåëüíûì ôèíàíñîâûì ðåñóðñàì, â òîì ÷èñëå ïóòåì
ðàçìåùåíèÿ ïîñëåäóþùèõ äîïîëíèòåëüíûõ ýìèññèé, íî â òî æå âðåìÿ íàëàãàåò è ñó-
ùåñòâåííûå îáÿçàòåëüñòâà.

Äëÿ ïðîâåäåíèÿ IPO ýìèòåíò, êàê ïðàâèëî, íàíèìàåò ïîñðåäíèêà � àíäåððàéòåðà.
Íî, íà÷èíàÿ ñ ñåðåäèíû 90-õ ãîäîâ, âñå áîëüøåå ÷èñëî êîìïàíèé ñòàëî âûõîäèòü íà
ðûíîê IPO áåç ïîñðåäíèêîâ. Òàêàÿ ïðîöåäóðà ïîëó÷èëà íàçâàíèå ïðÿìîãî ïóáëè÷íîãî
ðàçìåùåíèÿ (DPO, Direct Public O�ering).

Ê DPO îáû÷íî ïðèáåãàþò íåáîëüøèå êîìïàíèè, êîòîðûå ðàçìåùàþò àêöèè ñðåäè
ïîòðåáèòåëåé ñâîåãî ïðîäóêòà èëè óñëóãè. Â ýòîì âåëè÷èíà ïðèâëå÷åííîãî êàïèòàëà
îáû÷íî íåâåëèêà. Îñíîâíûì ìîòèâîì ïðîâåäåíèÿ DPO ÿâëÿåòñÿ æåëàíèå ñîêðàòèòü
èçäåðæêè è íå ïëàòèòü àíäåððàéòåðó çà ïîñðåäíè÷åñòâî. Îäíàêî ÷àñòî DPO ÿâëÿåòñÿ
äëÿ êîìïàíèè åäèíñòâåííûì ñïîñîáîì âûéòè íà ðûíîê: òàê êàê ðåïóòàöèÿ äëÿ àíäåð-
ðàéòåðà äîðîæå âîçìîæíîé ïðèáûëè, òî äàëåêî íå êàæäûé èíâåñòèöèîííûé áàíê èëè
èíâåñòèöèîííàÿ êîìïàíèÿ âîçüìåò íà ñåáÿ ðèñê ðàçìåùåíèÿ áóìàã ìàëîèçâåñòíîé è
ìåëêîé êîìïàíèè.

IPO � ñòàíäàðòíàÿ ïðîöåäóðà, çàëîæåííàÿ â çàêîíîäàòåëüñòâå áîëüøèíñòâà ñòðàí
ñ ðûíî÷íîé ýêîíîìèêîé. Åå ïðîâîäÿò íå òîëüêî ïðîèçâîäñòâåííûå êîìïàíèè, íî è, íà-
ïðèìåð, çàêðûòûå ïàåâûå ôîíäû (closed-end funds), êîòîðûå èñïîëüçóþò ïîëó÷åííûå
ñðåäñòâà äëÿ ïîêóïêè äðóãèõ öåííûõ áóìàã, è èíâåñòèöèîííûå ôîíäû, âêëàäûâàþùèå
ñðåäñòâà â íåäâèæèìîñòü (real estate investments trusts � REITs). Ïðîöåññ ðàçìåùå-
íèÿ àìåðèêàíñêèõ äåïîçèòàðíûõ ðàñïèñîê (ÀÄÐ) è ãëîáàëüíûõ äåïîçèòàðíûõ ðàñïèñîê
(ÃÄÐ) òàêæå, ïî ñóòè, ÿâëÿåòñÿ IPO.

Ãëàâíûì ìîòèâîì äëÿ ïåðâè÷íîãî ïóáëè÷íîãî ðàçìåùåíèÿ ÿâëÿåòñÿ ñòðåìëåíèå
êîìïàíèé óâåëè÷èòü àêöèîíåðíûé êàïèòàë, ñîçäàòü ëèêâèäíûé âòîðè÷íûé ðûíîê àê-
öèé è ïîâûñèòü èõ ðûíî÷íóþ ñòîèìîñòü.

Òåîðèÿ æèçíåííûõ öèêëîâ îðãàíèçàöèè è åå âûõîä íà ôîíäîâûé ðûíîê
Â ñîîòâåòñòâèè ñ òåîðèåé æèçíåííûõ öèêëîâ îðãàíèçàöèè , íà ýòàïå Þíîñòü íàáëþ-

äàåòñÿ íåäîñòàòî÷íàÿ ñèñòåìàòèçàöèÿ àäìèíèñòðàòèâíîé äåÿòåëüíîñòè, ïðîòèâîðå÷è-
âîñòü öåëåé îðãàíèçàöèè, ÷òî íå ïîçâîëÿåò äîñòè÷ü äîñòàòî÷íîé äëÿ âûõîäà íà ïóáëè÷-
íûé ðûíîê ïðîçðà÷íîñòè ñèñòåìû óïðàâëåíèÿ. À íà ýòàïå Ñòàáèëüíîñòè ó êîìïàíèè
îòñóòñòâóåò îäèí èç ãëàâíûõ ìîòèâîâ IPO � ÷åòêèå ïëàíû ðàçâèòèÿ è ðîñòà, à òàêæå
èñïîëüçîâàíèÿ ïðèâëåêàåìîãî êàïèòàëà.

Ñòðåìëåíèå êîìïàíèé ê ðàçâèòèþ ñîîòâåòñòâóåò îïòèìàëüíîé òî÷êå êðèâîé æèç-
íåííîãî öèêëà, ãäå îðãàíèçàöèÿ äîñòèãàåò áàëàíñà ìåæäó ñàìîêîíòðîëåì è ãèáêîñòüþ
(ýòàï Ðàñöâåòà) . Íà ýòîì ýòàïå êîìïàíèÿ îáëàäàåò âñåìè êà÷åñòâàìè, íåîáõîäèìûìè
äëÿ óñïåøíîãî ïðîâåäåíèÿ òàêîãî ñëîæíîãî è òðåáóþùåãî ìíîãîñòîðîííåé ïîäãîòîâêè
ìåðîïðèÿòèÿ êàê ïåðâè÷íîå ïóáëè÷íîå ðàçìåùåíèå.

Îñíîâíûå ÷åðòû êîìïàíèè íà ñòàäèè Ðàñöâåòà:
� íàëè÷èå ïðîçðà÷íîé è ÷åòêîé îðãàíèçàöèîííîé ñòðóêòóðû è ñèñòåìû ñëóæåáíûõ

îáÿçàííîñòåé;
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� îðèåíòàöèÿ íà ðåçóëüòàò, ïîëíîå ñîîòâåòñòâèå ïîòðåáíîñòÿì êëèåíòîâ;
� íàëè÷èå ïåðñïåêòèâ ðàçâèòèÿ è ïîîùðåíèå òâîð÷åñêèõ èíèöèàòèâ;
� âûñîêèé óðîâåíü ïëàíèðîâàíèÿ è âûïîëíåíèå ðàçðàáîòàííûõ ïëàíîâ;
� óìåíèå ïðîãíîçèðîâàòü áóäóùåå;
� íàëè÷èå ñòàáèëüíîãî ðîñòà êàê ïðîäàæ, òàê è ïðèáûëè;
� ñîçäàíèå ñåòè, ôèëèàëîâ, äî÷åðíèõ è çàâèñèìûõ îðãàíèçàöèé è ò.ä.
Ñëåäîâàòåëüíî, íàèáîëåå óäà÷íûì äëÿ IPO è ñ àäìèíèñòðàòèâíî-îðãàíèçàöèîííîé,

è ñ ôèíàíñîâîé òî÷êè çðåíèÿ ÿâëÿåòñÿ ýòàï Ðàñöâåòà. Òàê êàê ñóùåñòâóþùèå ìåòîäû
îïðåäåëåíèÿ îïòèìàëüíîãî ìîìåíòà äëÿ âûõîäà êîìïàíèè íà ðûíîê IPO ñòðàäàþò îä-
íîáîêîñòüþ, ïðåäëàãàåòñÿ èñïîëüçîâàòü äëÿ îöåíêè êîìïëåêñ ìåòîäîâ. Èç ðÿäà ìåòîäîâ
àíàëèçà ôàêòîðîâ è óñëîâèé âûõîäà ýìèòåíòîâ íà ïóáëè÷íûé ôîíäîâûé ðûíîê ìîæíî
âûäåëèòü äâå îñíîâíûå ãðóïïû.

Àíàëèç ïðè÷èí è óñëîâèé, ñâÿçàííûõ ñ ýòàïàìè æèçíåííîãî öèêëà êîìïàíèè ïåðåä

âûõîäîì íà ðûíîê IPO

Çäåñü íåîáõîäèìî ïðèíèìàòü âî âíèìàíèå ñëåäóþùèå ôàêòîðû:
1) ïîâûøåíèå ñóáúåêòèâíîé îöåíêè àêöèé çà ñ÷åò äèâåðñèôèêàöèè.
2) ïîâûøåíèå îáúåêòèâíîé îöåíêè àêöèé çà ñ÷åò ëèêâèäíîñòè.
3) óâåëè÷åíèå îöåíêè àêöèé çà ñ÷åò óãðîçû ïîãëîùåíèÿ
4) ïðåâûøåíèå óðîâíÿ ïîòåíöèàëüíûõ âûãîä íàä óðîâíåì èçäåðæåê êîìïàíèè ïðè

âûõîäå íà IPO .
Îöåíêà ðûíî÷íûõ ôàêòîðîâ è óñëîâèé âûõîäà êîìïàíèé íà ðûíîê IPO

Â äàííîì ñëó÷àå êðèòè÷íûìè äëÿ ïðèíÿòèÿ ðåøåíèÿ ìîãóò îêàçàòüñÿ ñëåäóþùèå
óñëîâèÿ:

1) îòñóòñòâèå ïîíèæàòåëüíîãî òðåíäà íà ðûíêå.
2) ñîõðàíåíèå ðåïóòàöèè.
3) îêîí÷àíèå ïåðèîäà ðîñòà ðûíêà.
Ïîêàçàòåëè ðåíòàáåëüíîñòè è èñòî÷íèêè ôèíàíñèðîâàíèÿ.
Â òåîðèè èíâåñòèöèé ñóùåñòâóåò ñåìü îñíîâíûõ íàïðàâëåíèé àíàëèçà ôèíàíñîâîãî

ïîëîæåíèÿ ïðåäïðèÿòèÿ:
� ïîêàçàòåëè ðåíòàáåëüíîñòè;
� ïîêàçàòåëè äîëãîñðî÷íîé ôèíàíñîâîé óñòîé÷èâîñòè;
� ïîêàçàòåëè ëèêâèäíîñòè;
� ïîêàçàòåëè äåëîâîé àêòèâíîñòè;
� ñòðóêòóðà âûðó÷êè îò ðåàëèçàöèè;
� àíàëèç çàòðàò ïðåäïðèÿòèÿ;
� ñîáèðàåìîñòü ïëàòåæåé è àíàëèç äåáèòîðñêîé è êðåäèòîðñêîé çàäîëæåííîñòè

ïðåäïðèÿòèÿ.
Îñíîâíûìè ïîêàçàòåëÿìè, êîòîðûå ðàññ÷èòûâàþòñÿ íà ïåðâîì ýòàïå àíàëèçà èíâå-

ñòèöèîííîé ïðèâëåêàòåëüíîñòè ïðåäïðèÿòèÿ, ÿâëÿþòñÿ äâà ïåðâûõ � ïîêàçàòåëè ðåí-
òàáåëüíîñòè è ïîêàçàòåëè äîëãîñðî÷íîé ôèíàíñîâîé óñòîé÷èâîñòè.

Ïîêàçàòåëè ðåíòàáåëüíîñòè êàê îñíîâíàÿ õàðàêòåðèñòèêà äîõîäíîñòè äåÿòåëüíîñòè
ïðåäïðèÿòèÿ ÿâëÿþòñÿ âàæíûìè äëÿ èíâåñòîðîâ, òàê êàê õàðàêòåðèçóþò ýôôåêòèâ-
íîñòü äåÿòåëüíîñòè êîìïàíèè, à, ñëåäîâàòåëüíî, êîñâåííî è äîõîäíîñòü îñóùåñòâëåííûõ
èíâåñòèöèé. Òåì íå ìåíåå, áîëåå ïðèîðèòåòíîå çíà÷åíèå èìåþò îòíîñèòåëüíûå ïîêàçà-
òåëè ðåíòàáåëüíîñòè.
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Â çàðóáåæíîé òåîðèè è ïðàêòèêå ôèíàíñîâîãî àíàëèçà ïðèìåíÿþò òðè îñíîâíûå
èõ ãðóïïû: ïîêàçàòåëè ðåíòàáåëüíîñòè êàïèòàëà, ïîêàçàòåëè ðåíòàáåëüíîñòè ïðîäàæ è
ïîêàçàòåëè ðåíòàáåëüíîñòè àêòèâîâ.

Òàê êàê ïîêàçàòåëè äîëãîñðî÷íîé ôèíàíñîâîé óñòîé÷èâîñòè ïðåäïðèÿòèÿ õàðàêòå-
ðèçóþò ñòðóêòóðó êàïèòàëà, òî îñíîâíûì êîýôôèöèåíòîì ýòîãî íàïðàâëåíèÿ ôèíàíñî-
âîãî àíàëèçà â ýêîíîìè÷åñêîé òåîðèè è ïðàêòèêå ñ÷èòàåòñÿ óäåëüíûé âåñ ñîáñòâåííîãî
êàïèòàëà â âàëþòå áàëàíñà ïðåäïðèÿòèÿ èëè êîýôôèöèåíò ôèíàíñîâîé íåçàâèñèìîñòè.

Êàêèõ-ëèáî æåñòêèõ íîðìàòèâîâ ñîîòíîøåíèÿ ñîáñòâåííîãî è ïðèâëå÷åííîãî êàïè-
òàëà íå ñóùåñòâóåò, êàê, âïðî÷åì, íå ñóùåñòâóåò æåñòêèõ íîðìàòèâîâ: â îòíîøåíèè
ôèíàíñîâûõ êîýôôèöèåíòîâ â öåëîì. Óñëîâíîñòü êàêîé-ëèáî ¾àáñîëþòíîé¿ íîðìû äëÿ
êîýôôèöèåíòà ôèíàíñîâîé íåçàâèñèìîñòè î÷åâèäíà, òàê êàê âûñîêîðåíòàáåëüíîå ïðåä-
ïðèÿòèå èëè ïðåäïðèÿòèå, èìåþùåå âûñîêóþ îáîðà÷èâàåìîñòü îáîðîòíûõ ñðåäñòâ, ìî-
æåò ïîçâîëèòü ñåáå îòíîñèòåëüíî âûñîêèé óðîâåíü ïðèâëå÷åííîãî êàïèòàëà.

Íà íàëè÷èå ïðîáëåì ñ ôèíàíñîâîé óñòîé÷èâîñòüþ ó ïðåäïðèÿòèÿ ìîæåò óêàçûâàòü
èñïîëüçîâàíèå èì êðàòêîñðî÷íûõ çàåìíûõ ñðåäñòâ â êà÷åñòâå èñòî÷íèêîâ ôèíàíñèðî-
âàíèÿ äîëãîñðî÷íûõ âëîæåíèé. Ñ äðóãîé ñòîðîíû, ïðåäïðèÿòèå ìîæåò ïîæåðòâîâàòü
òåêóùåé ïðèáûëüíîñòüþ â öåëÿõ, íàïðèìåð, çàâîåâàíèÿ íîâûõ ðûíêîâ â äîëãîñðî÷íîé
ïåðñïåêòèâå.

Êîìïàíèÿ, ïðåäëàãàþùàÿ ñâîè àêöèè íà ïóáëè÷íûõ ôîíäîâûõ áèðæàõ, äîëæíà îò-
ëè÷àòüñÿ óñòîé÷èâûì ðîñòîì äîõîäîâ èëè ïîòåíöèàëüíûìè âîçìîæíîñòÿìè ðîñòà. Ïà-
òåíòîâàííûå òåõíîëîãèè, ïðîäóêòû èëè óñëóãè äàþò çíà÷èòåëüíûå êîíêóðåíòíûå ïðå-
èìóùåñòâà. Íî ïðè ýòîì íåîáõîäèìû êâàëèôèöèðîâàííûå ðóêîâîäÿùèå êàäðû, à òàêæå
ìîùíûå âíóòðåííèå êîíòðîëèðóþùèå ñòðóêòóðû è ñèñòåìû, êîòîðûå ñìîãóò àäàïòè-
ðîâàòüñÿ ê ðàñòóùèì ìàñøòàáàì áèçíåñà è îáåñïå÷èòü ñâîåâðåìåííîå ïðåäîñòàâëåíèå
ôèíàíñîâûõ îò÷åòîâ.

Êîìïàíèÿ, æåëàþùàÿ ñîõðàíèòü äèíàìèêó ñâîåãî äâèæåíèÿ âïåðåä, ðàíî èëè ïîçä-
íî çàäóìûâàåòñÿ íàä âîïðîñîì ïðèâëå÷åíèÿ ôèíàíñîâûõ ñðåäñòâ èç âíåøíèõ èñòî÷íè-
êîâ. Äëÿ óñïåøíûõ êîìïàíèé ýòà ïðîáëåìà ÿâëÿåòñÿ îäíîé èç êëþ÷åâûõ.

Íà ïðàêòèêå ôèíàíñèðîâàíèå äåÿòåëüíîñòè ëþáîé êîìïàíèè îñóùåñòâëÿåòñÿ èç íåñêîëü-
êèõ òðàäèöèîííûõ èñòî÷íèêîâ, à èìåííî: áàíêîâñêîãî êðåäèòîâàíèÿ, âûïóñêà è ðàçìå-
ùåíèÿ íà ôîíäîâîì ðûíêå ýìèññèîííûõ öåííûõ áóìàã (àêöèé, îáëèãàöèé). Â ïîñëåä-
íèå íåñêîëüêî ëåò â ïðàêòèêó âîøëè òàêæå òàêèå ôîðìû ïðèâëå÷åíèÿ ñðåäñòâ êàê,
íàïðèìåð, ôàêòîðèíã. Â Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè òàêæå èìååò ìåñòî ïðàêòèêà âûïóñêà
â îáðàùåíèå ñîáñòâåííûõ êîðïîðàòèâíûõ âåêñåëåé.

Âñå âûøåïåðå÷èñëåííûå ñïîñîáû ôèíàíñèðîâàíèÿ êîìïàíèè èìåþò ñâîè îñîáåííî-
ñòè, êîòîðûå äåëàþò èõ ïðèãîäíûìè äëÿ îäíèõ îïåðàöèé è íåïðèãîäíûìè äëÿ äðóãèõ,
ðàçëè÷àþòñÿ ïî ñòåïåíè îïåðàòèâíîñòè, à òàêæå äîïîëíÿþò äðóã äðóãà.

Ïðåæäå âñåãî, ñëåäóåò âûäåëèòü âàæíåéøèå èñòî÷íèêè êðàòêîñðî÷íîãî è äîëãî-
ñðî÷íîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ áèçíåñà. Îñíîâíûìè ñïîñîáàìè ïðèâëå÷åíèÿ äîëãîñðî÷íîãî
ôèíàíñèðîâàíèÿ íà ïðåäïðèÿòèå ÿâëÿþòñÿ:

� äîïîëíèòåëüíàÿ ýìèññèÿ àêöèé,

� âûïóñê îáëèãàöèé,

� êðåäèòíûå çàéìû áàíêîâ,

� ëèçèíãîâûå îïåðàöèè.
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Ôîðóì ¾III ÌÌÔÔ¿

Ñðåäè ñïîñîáîâ ïðèâëå÷åíèÿ êðàòêîñðî÷íîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ íà ïðåäïðèÿòèå ñëå-
äóåò óïîìÿíóòü:

� îâåðäðàôòû,
� êðàòêîñðî÷íûå êðåäèòû,
� êðåäèòíûå ëèíèè,
� ñõåìû ñ èñïîëüçîâàíèåì âåêñåëåé,
� ôàêòîðèíãîâûå îïåðàöèè.
Íåîáõîäèìî îòìåòèòü, ÷òî ýìèññèÿ àêöèé, âûïóñê îáëèãàöèé, à òàêæå îïåðàöèè îâåð-

äðàôòà, êðàòêîñðî÷íûå êðåäèòû, êðåäèòíûå ëèíèè è èñïîëüçîâàíèå âåêñåëåé èìåþò
ñâîè îñîáåííîñòè. Â Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè ïðîöåäóðà ýìèññèè àêöèé çàêðåïëåíà â ñòà-
òüå 19 Ôåäåðàëüíîãî çàêîíà îò 22.04.96 � 39-ÔÇ ¾Î ðûíêå öåííûõ áóìàã¿.
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