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ðåäïðèÿòèå, ïðåäîñòàâëÿþ-
ùåå îòñðî÷êó ïëàòåæà, ò.å. 

âûäàþùåå êðàòêîñðî÷íûé êðåäèò, 
äîëæíî êîíòðîëèðîâàòü ïîñòóïëåíèå 
ïëàòåæåé, îðãàíèçîâûâàòü ñèñòåìó 
ïðåäóïðåæäåíèé, ïðè íåîáõîäèìîñòè 
ïðîèçâîäèòü âçûñêàíèÿ è ïðèíèìàòü 
íà ñåáÿ ðèñê ïîòåðü. Âñå ýòè ôóíê-
öèè, â ïðèíöèïå, ìîãëè áû áûòü âû-
äåëåíû èç ïîëÿ äåÿòåëüíîñòè ïðåä-
ïðèÿòèÿ. Åñëè ïàðòíåð ñîãëàñíî äî-
ãîâîðó ïðèíèìàåò ýòè ôóíêöèè íà ñå-
áÿ, òî îáðàçóåòñÿ ôàêòîðèíãîâàÿ ñèñ-
òåìà. 

Â íàñòîÿùåå âðåìÿ âîïðîñàì ôàê-
òîðèíãà — êàê îäíîãî èç ñïîñîáîâ 
ñíèæåíèÿ äåáèòîðñêîé çàäîëæåííî-
ñòè ïîñâÿùåíû ðàáîòû òàêèõ èçâåñò-
íûõ ó÷åíûõ êàê: ÏÂ. Ñàâèöêîé, È À. 
Áëàíê, Â. À. Êîçëîâñêîãî, Ò.Â. Ìàð-
êèíà, Ì. Øâàéòöåðà, Ã. Øìàëåíà. 
Âíèìàíèå ó÷åíûõ óäåëåíî ðåôèíàí-
ñèðîâàíèþ äåáèòîðñêîé çàäîëæåííî-
ñòè, ò.å. óñêîðåííîãî ïåðåâîäà åå â 
äðóãèå ôîðìû îáîðîòíûõ àêòèâîâ 
ïðåäïðèÿòèÿ. Îäíàêî, â èññëåäîâàíè-
ÿõ íåäîñòàòî÷íî âíèìàíèÿ óäåëåíî 
îïðåäåëåíèþ ýôôåêòèâíîñòè ôàêòî-
ðèíãîâîé îïåðàöèè äëÿ ïðåäïðèÿòèÿ-
ïðîäàâöà. Ýòè âîïðîñû òðåáóþò 
äàëüíåéøåãî ðàññìîòðåíèÿ è ðàçâè-
òèÿ. 

Ñ ýêîíîìè÷åñêîé òî÷êè çðåíèÿ, 
ôàêòîðèíã îòíîñèòñÿ ê ïîñðåäíè÷å-
ñêèì îïåðàöèÿì. Ôàêòîðèíã ìîæíî 
îïðåäåëèòü êàê äåÿòåëüíîñòü ñïåöèà-
ëèçèðîâàííîãî ó÷ðåæäåíèÿ (ôàêòî-

ðèíãîâîé êîìïàíèè èëè ôàêòîðèíãî-
âîãî îòäåëà áàíêà) ïî âçûñêàíèþ äå-
íåæíûõ ñðåäñòâ, ñ äîëæíèêîâ ñâîåãî 
êëèåíòà (ïðîìûøëåííîé èëè òîðãîâîé 
êîìïàíèè) è óïðàâëåíèþ åãî äîëãî-
âûìè òðåáîâàíèÿìè [3, 4]. 

Â ôàêòîðèíãîâûõ îïåðàöèÿõ ó÷à-
ñòâóþò òðè ñòîðîíû: 

1. ôàêòîðèíãîâàÿ êîìïàíèÿ — 
ñïåöèàëèçèðîâàííîå ó÷ðåæäåíèå, ïî-
êóïàþùåå ñ÷åòà-ôàêòóðû ó ñâîèõ êëè-
åíòîâ; 

2. êëèåíò (ïîñòàâùèê òîâàðà, êðå-
äèòîð) ïðîìûøëåííàÿ èëè òîðãîâàÿ 
ôèðìà, çàêëþ÷èâøàÿ ñîãëàøåíèå ñ 
ôàêòîðèíãîâîé êîìïàíèåé;  

3. ïðåäïðèÿòèå (çàåìùèê) — ôèð-
ìà-ïîêóïàòåëü òîâàðà. 

Âçàèìîîòíîøåíèÿ ýòèõ ñòîðîí 
ïðåäñòàâëåíû íà ðèñóíêå. 

Ôàêòîðèíãîâûå óñëóãè ïðåäîñòàâ-
ëÿþòñÿ «áåç ôèíàíñèðîâàíèÿ» èëè «ñ 
ôèíàíñèðîâàíèåì». 

Â ïåðâîì ñëó÷àå êëèåíò, ïðîäàâ-
øèé ñ÷åò-ôàêòóðó ôàêòîðèíãîâîé 
êîìïàíèè, ïîëó÷àåò îò ïîñëåäíåé 
ñóììó ñ÷åòà-ôàêòóðû ïðè íàñòóïëå-
íèè ñðîêà ïëàòåæà. 

Âî âòîðîì ñëó÷àå, êëèåíò ìîæåò 
òðåáîâàòü íåìåäëåííîé îïëàòû ñ÷åòà-
ôàêòóðû âíå çàâèñèìîñòè îò ïðåäó-
ñìîòðåííîãî ñðîêà ïëàòåæà çà òîâàð. 
Ïðè ýòîì ôàêòîðèíãîâàÿ êîìïàíèÿ 
ïî ñóòè äåëà ïðåäîñòàâëÿåò êðåäèò 
ñâîåìó êëèåíòó, ò.å. îñóùåñòâëÿåò 
ôèíàíñèðîâàíèå â âèäå äîñðî÷íîé 
îïëàòû ïîñòàâëåííûõ òîâàðîâ. Äðó-
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ãèìè ñëîâàìè, ôàêòîðèíãîâàÿ êîìïà-
íèÿ âîçìåùàåò êëèåíòó áîëüøóþ ÷àñòü 
ñóììû, óêàçàííîé â ñ÷åòå-ôàêòóðå. 
Îñòàâøàÿñÿ ñóììà îáÿçàòåëüíî âîç-
ìåùàåòñÿ ïðîäàâöó â ìîìåíò íàñòóï-
ëåíèÿ ñðîêà ïëàòåæà çà òîâàð [2,5]. 

Ôàêòîðèíãîâàÿ êîìïàíèÿ ìîæåò 
îïëàòèòü ñ÷åò â ìîìåíò íàñòóïëåíèÿ 
ñðîêà ïëàòåæà èëè äîñðî÷íî. Â ïî-
ñëåäíåì ñëó÷àå îíà âûïîëíÿåò ôóíê-
öèè áàíêà, ïîñêîëüêó äîñðî÷íîå 
ïðåäîñòàâëåíèå äåíåæíûõ ñðåäñòâ 
êëèåíòó ðàâíîñèëüíî âûäà÷å åìó 
êðåäèòà. Íàèáîëåå âàæíîé óñëóãîé 
çäåñü ÿâëÿåòñÿ ãàðàíòèÿ ïëàòåæà 
êëèåíòó. Ýòà ãàðàíòèÿ îõâàòûâàåò 
ïîëíûé îáúåì âíóòðåííèõ è ìåæäó-
íàðîäíûõ îïåðàöèé: ôàêòîðèíãîâàÿ 
êîìïàíèÿ îáÿçàíà îïëàòèòü êëèåíòó 
âñå àêöåïòîâàííûå ñ÷åòà-ôàêòóðû 
äàæå â ñëó÷àå íåïëàòåæåñïîñîáíî-
ñòè äîëæíèêîâ. 

Ñòîèìîñòü ôàêòîðèíãîâûõ óñëóã 
ñêëàäûâàåòñÿ èç äâóõ ýëåìåíòîâ: 

1) êîìèññèè (ïëàòû çà îáñëóæèâà-
íèå â ïðîöåíòàõ îò ñóììû ñ÷åòà-
ôàêòóðû); 

2) ïðîöåíòîâ, âçèìàåìûõ ïðè äîñ-
ðî÷íîé îïëàòå ïðåäñòàâëåííûõ äîêó-
ìåíòîâ. 

Ôàêòîðèíãîâàÿ îïåðàöèÿ ïîçâîëÿ-
åò ïðåäïðèÿòèþ-ïðîäàâöó ðåôèíàí-
ñèðîâàòü ïðåèìóùåñòâåííóþ ÷àñòü 

äåáèòîðñêîé çàäîëæåííîñòè ïî ïðå-
äîñòàâëåííîìó ïîêóïàòåëþ êðåäèòó â 
êîðîòêèå ñðîêè, ñîêðàòèâ òåì ñàìûì 
ïåðèîä ôèíàíñîâîãî è îïåðàöèîííî-
ãî öèêëà. Ê íåäîñòàòêàì ôàêòîðèíãî-
âîé îïåðàöèè ìîæíî îòíåñòè ëèøü 
äîïîëíèòåëüíûå ðàñõîäû ïðîäàâöà, 
ñâÿçàííûå ñ ïðîäàæåé ïðîäóêöèè, à 
òàêæå óòðàòó ïðÿìûõ êîíòàêòîâ (è ñî-
îòâåòñòâóþùåé èíôîðìàöèè) ñ ïîêó-
ïàòåëåì â ïðîöåññå îñóùåñòâëåíèÿ èì 
ïëàòåæåé [1]. 

Îáîçíà÷èì, Q - îáúåì äåáèòîðñêîé 
çàäîëæåííîñòè ïðîäàííîé áàíêó; γ — 
êîìèññèîííàÿ ïëàòà çà îñóùåñòâëåíèå 
ôàêòîðèíãîâîé îïåðàöèè îò ñóììû 
äîëãà, %; β — êðåäèò ïðåäïðèÿòèþ-
ïðîäàâöó â ôîðìå ïðåäâàðèòåëüíîé 
îïëàòû â ñóììå äîëãà, %; α — ïðî-
öåíòíàÿ ñòàâêà çà ïðåäîñòàâëÿåìûé 
áàíêîì êðåäèò, %; Zñð — ñðåäíèé 
óðîâåíü ïðîöåíòíîé ñòàâêè íà ðûíêå 
äåíåã, %. 

Äîïîëíèòåëüíûå ðàñõîäû ïðåä-
ïðèÿòèÿ ïî îñóùåñòâëåíèþ ôàêòî-
ðèíãîâîé îïåðàöèè: 

( )* γ*β*α
100

Q
ДР =            (1) 

Îïðåäåëèì óðîâåíü äîïîëíèòåëü-
íûõ ðàñõîäîâ ïî îòíîøåíèþ  ê äî-
ïîëíèòåëüíî ïîëó÷åííûì äåíåæíûì 
àêòèâàì: 

 
Îðãàíèçàöèÿ ôàêòîðèíãà 
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*100
*β ср

ДРZ Z
Q

= <            (2) 

Ýôôåêòèâíîñòü ôàêòîðèíãîâîé 
îïåðàöèè äëÿ ïðåäïðèÿòèÿ-ïðîäàâöà 
îïðåäåëÿåòñÿ ïóòåì ñðàâíåíèÿ óðîâíÿ 
ðàñõîäîâ ïî ýòîé îïåðàöèè ñî ñðåä-
íèì óðîâíåì ïðîöåíòíîé ñòàâêè ïî 
êðàòêîñðî÷íîìó áàíêîâñêîìó êðåäè-
òîâàíèþ. 

Åñëè ïðèðàâíÿòü Zñð è Z, íàéäåì 
ïðåäåëüíîå çíà÷åíèå äåáèòîðñêîé çà-
äîëæåííîñòè ïðîäàííîé áàíêó. Òàê 
ýôôåêòèâíîñòü ôàêòîðèíãîâîé îïå-
ðàöèè äëÿ ïðåäïðèÿòèÿ-ïðîäàâöà è 
ïîëó÷åíèå ôèíàíñîâîãî êðåäèòà, íà 
ïåðèîä îïëàòû äîëãà ïîêóïàòåëåì, 
îäèíàêîâû. 

( )γ +β*α γ +β*α γ α ,
*β β βср

Q
Z

Q
= = = +

   
(3) 

Îòñþäà, îïðåäåëèì ïðåäåëüíóþ 
ñòàâêó áàíêà çà ïðåäîñòàâëåííûé êðå-
äèò: 

αα =
β

Z − .            (4) 

Íàó÷íàÿ íîâèçíà ïîëó÷åííûõ ðå-
çóëüòàòîâ èññëåäîâàíèÿ çàêëþ÷àåòñÿ 
â òîì, ÷òî ïðè ñîïîñòàâëåíèè ïîëó-
÷åííîãî ïîêàçàòåëÿ ñî ñðåäíèì 
óðîâíåì ïðîöåíòíîé ñòàâêè íà ðûí-
êå äåíåã ìû âèäèì, ÷òî îñóùåñòâëå-
íèå ôàêòîðèíãîâîé îïåðàöèè äëÿ 
ïðåäïðèÿòèÿ-ïðîäàâöà áîëåå âûãîä-
íî, ÷åì ïîëó÷åíèå ôèíàíñîâîãî 
êðåäèòà íà ïåðèîä îïëàòû äîëãà ïî-
êóïàòåëåì ïðîäóêöèè. 

Âîçìîæíîñòü èíêàññèðîâàíèÿ äå-
áèòîðñêîé çàäîëæåííîñòè, ò.å. ïî-
ëó÷åíèÿ äåíåã ïî íåîïëà÷åííûì òðå-
áîâàíèÿì è ñ÷åòàì-ôàêòóðàì, îñî-
áåííî ïðèâëåêàòåëüíà äëÿ ìåëêèõ è 
ñðåäíèõ ïðåäïðèÿòèé, èáî èìåííî ó 
íèõ ïðîáëåìà âðåìåííîãî íåäîñòàò-
êà ëèêâèäíûõ ñðåäñòâ è íåäîïîëó÷å-
íèÿ ïðèáûëè èç-çà íåïëàòåæåñïî-
ñîáíîñòè äîëæíèêîâ ñòîèò íàèáîëåå 
îñòðî. Ïîëåçíîñòü ôàêòîðèíãà äëÿ 
ïðåäïðèÿòèé â ïåðâè÷íûé ïåðèîä 
èõ ñîçäàíèÿ è íà÷àëà ïðîèçâîäñò-
âåííîé äåÿòåëüíîñòè òðóäíî ïåðå-
îöåíèòü.  
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