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ЕСТЕСТВЕННЫЙ ЦИКЛ По итогам 2007 года ры-

нок факторинга достиг $20,2 млрд (516,4 млрд руб.), уве-

личившись на 84% — прирост, несомненно, существен-

ный. С другой стороны, в 2006 году рынок вырос в два ра-

за, да и в 2007 году мы прогнозировали как минимум уд-

воение. Почему рынок замедлил рост и как он будет раз-

виваться дальше? 

Первая, самая очевидная причина замедления —

глобальный кризис ликвидности, повлиявший на дина-

мику развития российских финансовых институтов. Од-

нако объяснять замедление темпов роста рынка факто-

ринга исключительно проблемами с ликвидностью не

совсем верно. 

Замедление роста является логичным этапом естест-

венного цикла развития рынка факторинга. Двукратное

увеличение в 2006 году стало результатом первых серьез-

ных усилий Факторов по формированию качественного

предложения факторинговых услуг, когда огромные сред-

ства и трудозатраты шли на создание технологий факто-

рингового обслуживания.

В 2007 году начался новый этап развития — активное

формирование и развитие спроса в регионах и в сегменте

малого и среднего бизнеса. Для этого снова потребова-

лись крупные инвестиции, но теперь уже в автоматиза-

цию и масштабирование отработанных технологий — соз-

дание многофункциональной IT-платформы, позволяю-

щей обслуживать увеличивающееся число клиентов с не

меньшей эффективностью, в совершенствование системы

управления растущими рисками, развитие сети дистри-

буции, обучение менеджеров и новые маркетинговые ре-

шения. По нашим прогнозам, уже в 2009 году результатом

сегодняшних усилий Факторов станет рост рынка, близкий

к 200%, то есть можно ожидать почти четырехкратного уве-

личения объемов факторинга в стране.

ОСТОРОЖНОСТЬ НЕ ПОМЕШАЕТ Чтобы оп-

ределить, каким образом кризис ликвидности оказал влия-

ние на развитие факторингового рынка, агентство «Эксперт

РА» провело тестирование характера сезонности факторин-

га в 2007 году и темпов роста рынка за первое и второе по-

лугодие. Оценка производилась по показателю объема тре-

бований, уступленных 13 Факторам — постоянным участни-

кам проводимых агентством ежегодных исследований.

Анализ показал, что проявившийся в августе 2007 го-

да кризис на финансовых мировых рынках не замедлил

характерного для второго полугодия темпа роста и не ни-

велировал традиционного для рынка эффекта сезонности.

Исходя из этого, замедление роста рынка факторинга

в 2007 году не является следствием кризиса ликвидности.

Просто положительное влияние кризиса (рост спроса на

факторинг со стороны компаний, получивших отказ в фи-

нансировании в других институтах) и его негативные пос-

ледствия (сжатие ликвидности и сохраняющаяся неопре-

деленность) нейтрализовали друг друга.

Резко вырос спрос на услуги факторинга среди тех ком-

паний, доступ которых к банковским кредитам в период

кризиса был затруднен. Вопреки кризису, Факторам в 2007

— начале 2008 года удалось провести ряд удачных сде-

лок по привлечению финансовых ресурсов.

В рамках анализируемого периода некоторые Факто-

ры временно прекращали или меняли условия финансиро-

вания. Следует понимать, что отказ в финансировании мо-

жет объясняться не только наличием у Фактора проблем с

ликвидностью, но и ухудшением финансового состояния

самого клиента. Вот почему во многих случаях прекраще-

ние финансирования — это скорее осторожность Фактора,

нежели его собственные проблемы с ликвидностью.

ВЫХОД В РЕГИОНЫ Снижение темпа роста рын-

ка объясняется прежде всего сложностями формирования

спроса в новых клиентских сегментах — освоении регио-

нального спроса, интенсификации работы с компаниями

малого и среднего бизнеса.

Впрочем, противоядие есть. Это выход в регионы. Рабо-

та в регионах позволяет Факторам избежать конкуренции, ко-

торая уже ощущается в Москве. По результатам 2007 года,

быстрее всего факторинг развивается в Центральном, Севе-

ро-Западном, Приволжском и Южном федеральных округах. 

Показательно, что три Фактора, доминирующие на лю-

бом из региональных рынков, входят одновременно в топ-

5 основного рэнкинга. 
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НАЧАЛСЯ НОВЫЙ ЭТАП РАЗВИТИЯ
ФАКТОРИНГА — АКТИВНОЕ ФОР-
МИРОВАНИЕ СПРОСА В РЕГИОНАХ,
В СЕГМЕНТЕ МАЛОГО И СРЕДНЕГО
БИЗНЕСА, НАПРАВЛЕНИЕ КРУПНЫХ
ИНВЕСТИЦИЙ В АВТОМАТИЗАЦИЮ,
В СИСТЕМУ УПРАВЛЕНИЯ РИСКАМИ,
РАЗВИТИЕ ДИСТРИБУЦИИ, ОБУЧЕНИЕ
ПЕРСОНАЛА И МАРКЕТИНГ

ФАКТОР РОСТА В ПРОШЛОМ ГОДУ РОСТ ОТЕЧЕСТВЕННО-

ГО РЫНКА ФАКТОРИНГА НЕСКОЛЬКО ЗАМЕДЛИЛСЯ: ВМЕСТО ОЖИДАЕ-

МОГО УДВОЕНИЯ, ОТМЕЧЕННОГО В 2006 ГОДУ, РЫНОК ВЫРОС В 1,8 РАЗА.

ПРИ ЭТОМ РЕЗКО ВЫРОС СПРОС НА УСЛУГИ ФАКТОРИНГА СРЕДИ ТЕХ

КОМПАНИЙ, ДОСТУП КОТОРЫХ К БАНКОВСКИМ КРЕДИТАМ В ПЕРИОД

КРИЗИСА БЫЛ ЗАТРУДНЕН. ВОПРЕКИ КРИЗИСУ, ФАКТОРАМ В 2007 —

НАЧАЛЕ 2008 ГОДА УДАЛОСЬ ПРОВЕСТИ РЯД УДАЧНЫХ СДЕЛОК ПО

ПРИВЛЕЧЕНИЮ ФИНАНСОВЫХ РЕСУРСОВ. МАРИНА ЧЕРНЫШЕВА И ИРИНА ВЕЛИЕВА, «ЭКСПЕРТ РА»

ПЕРЕДОВИКИ ПРОИЗВОДСТВА

ПЕРЕДОВИКИ ПРОИЗВОДСТВА

➔➔

РОССИЙСКИЙ ФАКТОРИНГ 
НА ФОНЕ НАЦИОНАЛЬНЫХ РЫНКОВ 
ЕВРОПЫ И МИРА

2006 ГОД 2007 ГОД

ОЦЕНКА ОБЪЕМА РОССИЙСКОГО РЫНКА ФАКТОРИНГА, €

FCI 8,555 13,1

«ЭКСПЕРТ РА» 8,71 14,74

ДОЛЯ РОССИИ В ОБЩЕЕВРОПЕЙСКОМ ОБОРОТЕ, %

FCI 1,06 1,41

«ЭКСПЕРТ РА» 1,08 1,69

ДОЛЯ РОССИИ В МИРОВОМ ОБОРОТЕ, %

FCI 0,75 1,01

«ЭКСПЕРТ РА» 0,77 1,13

ИСТОЧНИК: ДАННЫЕ FCI (STATISTICS: FACTORING TURNOVER BY COUNTRY);

ДАННЫЕ «ЭКСПЕРТА РА»

БЫСТРЫЕ ДЕНЬГИ
$20,2 млрд — это много или мало?

Например, это 7,5% доходной части

бюджета страны на 2008 год. То есть

процесс, который оценивается в та-

кую сумму, превращается в явление.

В данном случае речь идет о явлении

под названием «российский рынок

факторинга», размер которого по ре-

зультатам прошлого года приблизил

Россию к десятке лидеров мирового

факторинга. Причем дело не только в

сумме, дело еще и в том, что, по сути,

экономика, по крайней мере малый и

средний бизнес, получили в распоря-

жение новый — и очень действенный

— инструмент развития.

Обычное явление. Оптовик поста-

вил в розничную торговлю партию

бытовой техники, как правило, такие

поставки осуществляются на услови-

ях постоплаты, то есть, по сути, опто-

вик предоставил ритейлеру товарный

кредит. Пока деньги за отгруженную

продукцию не вернутся, у оптовика

образуется «дыра» в оборотных

средствах. Можно, конечно, взять

кредит, но это не всегда удобно, тре-

бует оформления большого количе-

ства бумаг, а представить себе нали-

чие выделенной кредитной линии у

начинающего малого предпринима-

теля довольно затруднительно.

На такой случай есть факторинго-

вая компания, в просторечье Фактор,

у которого можно взять под залог

именно этой самой товарной постав-

ки или любых других активов сумму

в размере до 90% товарного креди-

та. И это будет кратно быстрее, чем

получение кредита в банке.

Процедура простая и эффектив-

ная. Удивительно, что объем россий-

ского факторингового рынка нас-

только невелик. Особенно учитывая

импульсивный характер наших лю-

дей, которые добиваются гораздо

большего в состоянии куража, когда

вынь да положь! На такие быстрые

деньги способен только факторинг.

Не удивлюсь, если уже по итогам

текущего года Россия войдет в топ-

10 ведущих факторинговых рынков

мира. Не случайно Михаил Трейвиш,

председатель правления «Нацио-

нальной факторинговой компании»,

в июне текущего года избран пред-

седателем старейшей международ-

ной факторинговой ассоциации In-

ternational Factors Group (IFG), став

первым представителем Восточной

Европы, избранным на должность

руководителя IFG. И дело, конечно,

не только в личных качествах одно-

го из родоначальников факторинга

в России, а прежде всего в потенциа-

ле отечественного факторинга.

КОЛОНКА РЕДАКТОРА
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ГЛАВНЫЙ РЕЗУЛЬТАТ ОТЧЕТНОГО ПЕРИОДА, ЭКЗОТИЧЕСКИЙ ФАКТОРИНГ ПРЕВРАТИЛСЯ В НОРМАЛЬНЫЙ ФИНАНСОВЫЙ ИНСТРУМЕНТ



Сегодня именно лидеры наиболее активно занима-

ются развитием регионального рынка, привлечением

на факторинговое обслуживание компаний из новых

сегментов. При том что продвигать факторинг регио-

нальным клиентам существенно сложнее, чем в столи-

це. Отсутствует статистика по дебиторам, бизнес ком-

паний часто непрозрачен. Возникают проблемы и с

подбором персонала: рынок труда в регионах заметно

менее насыщен квалифицированными кадрами, чем

столичный. Необходимо вкладывать огромные средст-

ва в пропаганду услуги факторинга. При этом усилия

по привлечению региональных клиентов не дают за-

метной отдачи сразу. Вот и получается, что доля боль-

шинства регионов по числу обслуженных компаний-

клиентов заметно превышает их долю по объему уступ-

ленных этими компаниями денежных требований. 

Двигаясь в регионы, Факторы все больше затрагива-

ют сегмент малых и средних предприятий. Услуга фак-

торинга пока малоизвестна среднестатистическому ме-

неджеру небольшой российской компании, поэтому

продвигать ее заметно сложнее. Однако увеличение до-

ли средних компаний в общем числе факторинговых

клиентов в 2007 году не повлекло соответствующего из-

менения пропорций в структуре по объему уступлен-

ных Факторам денежных требований. При этом хоть до-

ля малых компаний по числу клиентов сокращается, за-

то по объему уступленной ими дебиторской задолжен-

ности растет. 

СЛАГАЕМЫЕ УСПЕХА Условия ведения факто-

рингового бизнеса усложняются, и чтобы оказаться в чис-

ле лидеров, нужно постоянно развиваться и совершенст-

воваться. Чтобы узнать, какие составляющие определя-

ют успех на динамичном, но крайне сложном факторин-

говом рынке, в рамках исследования рынка, «Экспертом

РА» проведен опрос среди самих Факторов.

В «горячую тройку» составляющих успеха Фактора по-

пали IT-обеспечение, эффективный риск-менеджмент и

штат профессиональных менеджеров по продажам.

В 2007 году российскими Факторами было обслужено

более 3 млн поставок. Чтобы ежедневно проводить боль-

шое количество операций, IT-система Фактора должна от-

вечать очень серьезным требованиям. Сегодня компании

и банки делают колоссальные инвестиции в создание или

приобретение необходимого программного обеспечения.

Но при этом не всегда учитываются важнейшие харак-

теристики, которыми должна обладать факторинговая IT-

платформа.

Одна из ключевых задач Фактора — это отслеживание

признаков возможных рисков, причем не только кредит-

ных, но и, главным образом, рисков мошенничества. Еще

одна важная составляющая успеха Фактора на рынке —

персонал. 

Именно те Факторы, которые имеют в распоряжении

все обозначенные составляющие и готовы инвестировать

в их дальнейшее развитие, смогут добиться успеха и удер-

жаться в лидерах рынка факторинга в дальнейшем. ■

20 / КОММЕРСАНТЪ BUSINESS GUIDE / №110/П ПОНЕДЕЛЬНИК 30 ИЮНЯ 2008 ГОДА

ПЕРЕДОВИКИ ПРОИЗВОДСТВА

Григорий Карповский, 

ПРЕЗИДЕНТ, ПРЕДСЕДАТЕЛЬ ПРАВЛЕНИЯ 

ФАКТОРИНГОВОЙ КОМПАНИИ 

«ЕВРОКОММЕРЦ»:

— На мой взгляд, основные события 2007

— начала 2008 года это, во-первых, очень

серьезный рост рынка: игроки на рынке

стали действительно крупными — «Евро-

коммерц», НФК, «Петрокоммерц», Промс-

вязьбанк, «Траст», — обладающие на се-

годня очень крупными портфелями, и это

означает, что рынок перешел из стадии

«раскачки» в стадию большого серьезно-

го бизнеса. Во-вторых, это все, что связано

с общими тенденциями в мире финансо-

вых институтов, прежде всего в банковской

системе, с мировым финансовым кризи-

сом. Для всех это негатив, но для факто-

ринга это скорее позитивное явление, по-

скольку существенно возрос спрос на услу-

ги Факторов. Клиенты очень заинтересова-

ны в факторинговом финансировании.

Михаил Карякин, 

НАЧАЛЬНИК УПРАВЛЕНИЯ СТРАХОВАНИЯ 

КРЕДИТНЫХ И СПЕЦИАЛЬНЫХ РИСКОВ 

ОАО «КАПИТАЛЪ СТРАХОВАНИЕ»:

— Прежде всего я бы отметил приход опыт-

ных иностранных игроков с технологиями,

отвечающими европейским стандартам, а

также появление у многих банков-факторов

намерений реорганизации факторингового

бизнеса в отдельную компанию. Мы дейст-

вительно видим, что ряд иностранных игро-

ков начинают или планируют начать факто-

ринг в России, однако нельзя сказать, что

это ведет к существенному усилению конку-

ренции на российском факторинговом рын-

ке. Таким Факторам удается достаточно бы-

стро привлечь наиболее крупных и интерес-

ных клиентов за счет того, что они могут

предложить клиентам предпочтительные

условия как с точки зрения технологии ра-

боты и обеспечения необходимого серви-

са, так и с ценовой позиции. Поэтому неко-

торое обострение конкуренции можно отме-

тить лишь в сегменте премиум-клиентов.

Что касается конкуренции на рынке в целом,

то пока ее уровень низок. 

Если говорить о событиях на рынке

страхования факторинга, то здесь следует

отметить тот факт, что впервые были оз-

вучены крупные сделки.

Александр Морозов, 

НАЧАЛЬНИК УПРАВЛЕНИЯ ФАКТОРИНГА 

ОАО «БАНК 
”
ПЕТРОКОММЕРЦ“»:

— Важным событием 2007 года стала ус-

пешная попытка создания организаций

Факторов — ассоциации и федерации.

Факторам удалось сплотиться вокруг не-

кой идеи: решение отдельных правовых

вопросов и устранение пробелов в законо-

дательстве, создание базы данных по

проблемным случаям, обмен опытом и т. д.

В прошедшем году банки-факторы по-

лучили достаточно жесткие рекомендации

ЦБ создавать резервы согласно оценке ри-

ска дебитора вне зависимости от наличия

права регресса. Если учесть, что факторинг

с регрессом занимает около 89% оборота

российских Факторов, то изменение до-

вольно серьезное: банкам пришлось пере-

оценить структуру портфеля.

Знаковым событием 2007 года стало

появление предложений на рынке факто-

ринга от западных банков о рефинансиро-

вании факторинговых портфелей на до-

стойных условиях. Если интерес западных

инвесторов к российскому факторингу сох-

ранится, это будет означать, что инвесторы

уже разобрались в специфике российско-

го факторинга, оценили и взвесили риски

и осознанно готовы финансировать порт-

фели российских Факторов.

Виктор Носов, ДИРЕКТОР ДЕПАРТАМЕНТА

ФАКТОРИНГОВЫХ ОПЕРАЦИЙ 

ОАО «ПРОМСВЯЗЬБАНК»:

— На развитие рынка в 2007 году суще-

ственно повлиял кризис ликвидности. Ра-

боту многих Факторов кризис «подко-

сил»: мы видим это на примере того, что

к нам пошли клиенты от других Факторов,

причем не только от тех, у кого стандарт-

ные тарифы были выше наших, но и от

тех, где тарифы были ниже, чем в ОАО

«Промсвязьбанк». Клиенты переходят к

нам на обслуживание, потому что не мо-

гут получить финансирования в нужном

объеме у своего прежнего Фактора, име-

ющего проблемы с ликвидностью. Если

говорить о тарифах обслуживания, то в

целом по рынку во втором полугодии наб-

людался рост ставок. 

В соответствии с требованиями ЦБ РФ

ОАО «Промсвязьбанк» перешел от созда-

ния резервов на поставщика к резервиро-

ванию на дебитора вне зависимости нали-

чия или отсутствия регресса. Это сущест-

венно увеличило объем работы сотрудни-

ков (у нас обслуживаются 896 поставщиков

и 4100 дебиторов) и несколько затормо-

зило развитие банков-факторов; если бы

не это, наш портфель на конец года мог

иметь больший показатель.

Людмила Нестерова, 

ГЕНЕРАЛЬНЫЙ ДИРЕКТОР 

ЗАО «СТРОЙКРЕДИТ ФАКТОРИНГ»:

— Тенденции роста рынка сохранились, хо-

тя динамика оказалась на 20–25% ниже

прогнозируемой. Сказалось влияние кризи-

са ликвидности. В истекшем году наблюда-

лось реальное повышение стоимости всех

банковских услуг, а также временная прио-

становка финансирования клиентов некото-

рыми факторинговыми компаниями и бан-

ками, зависящими от зарубежных ресурсов.

Тем не менее интерес инвесторов к рос-

сийскому рынку факторинга растет, что

обусловлено значительным ростом спроса

на эту услугу. Многие компании уже убеди-

лись, что факторинг надежный и эффектив-

ный инструмент развития бизнеса, что поз-

воляет говорить о качественном изменении

отношения к факторингу в рамках рынка. 

Дмитрий Пятаков, 

ГЕНЕРАЛЬНЫЙ ДИРЕКТОР 

ЗАО «МЕЖРЕГИОНАЛЬНАЯ ФАКТОРИНГОВАЯ

КОМПАНИЯ 
”
ТРАСТ“»:

— Знаковым событием можно считать

создание Ассоциации факторинговых

компаний. Если говорить о тенденциях, то

рынок изменялся именно так, как это

прогнозировалось, то есть за счет попу-

ляризации услуги как таковой, экспансии

Факторов в регионы. Еще одна тенденция

— выход на рынок факторинга или под-

готовка к появлению новых игроков из

числа крупных банков. Имеет место тен-

денция к четкому определению участни-

ками рынка своей целевой ниши — выде-

ление клиентских сегментов как в регио-

нальном разрезе, так и в зависимости от

размера бизнеса и обслуживаемых отрас-

лей экономики. Если говорить об МФК

«Траст», то наша целевая аудитория —

это в первую очередь компании-предста-

вители малого и среднего бизнеса, преж-

де всего в регионах.

МАРИНА ЧЕРНЫШЕВА, 

ИРИНА ВЕЛИЕВА, «Эксперт РА»

ФАКТОРЫ ГОВОРЯТ

¶

ЛУЧШИЕ РОССИЙСКИЕ ФАКТОРЫ ПО ОБЪЕМУ 
УСТУПЛЕННЫХ ИМ ДЕНЕЖНЫХ ТРЕБОВАНИЙ В 2007 ГОДУ
№ КОМПАНИЯ УСТУПЛЕННЫЕ ДЕНЕЖНЫЕ ТРЕБОВАНИЯ РОСТ ЗА 2007 ГОД, %

В 2007 ГОДУ, ТЫС. РУБ.

1 «ЕВРОКОММЕРЦ» 120 961 605,73 183,3

2 ПРОМСВЯЗЬБАНК 96 900 054,00 185,0

3 НФК 62 118 645,00 130,1

4 «ПЕТРОКОММЕРЦ» 54 069 812,68 109,5

5 МФК «ТРАСТ» 20 263 179,38 326,8

6 «СТРОЙКРЕДИТ ФАКТОРИНГ» 15 664 799,98 144,2

7 «ТРАНСКРЕДИТФАКТОРИНГ» 14 591 066,26 362,4

8 НОМОС-БАНК 14 033 754,96 88,5

9 ЮНИКРЕДИТБАНК 13 397 676,84 364,9

10 ПРОБИЗНЕСБАНК 12 659 354,00 162,5

11 МОСКОВСКИЙ 

КРЕДИТНЫЙ БАНК 12 600 000,00 Н/Д

12 БСЖВ 12 237 150,00 1588,3

13 БАНК «СОЮЗ» 7 657 350,00 160,8

14 ГПБ 7 083 625,98 Н/Д

15 СКБ-БАНК 4 596 639,00 406,3

16 «ЦЕНТРОКРЕДИТ» 3 296 342,00 81,4

17 «СИСТЕМА-ФАКТОР» 2 946 560,06 227,9

18 ТКБ 2 722 815,66 Н/Д

19 ТАТФОНДБАНК 2 573 000,91 451,3

20 ФК САНКТ-ПЕТЕРБУРГ 2 159 395,00 Н/Д

21 РОСПРОМБАНК 1 837 791,00 157,4

22 МОСКОММЕРЦБАНК 1 739 035,53 93,6

23 КАЗАНСКИЙ БАНК 554 138,32 122,5

24 ФК «ГОРИЗОНТ» 502 182,93 Н/Д

25 БАНК «СЕВЕРНАЯ КАЗНА» 464 526,00 Н/Д

26 АКИБ «ЦЕРИХ» 294 158,96 103,7

27 ВЯТКА-БАНК 216 835,00 103,3

28 УБРИР 73 650,14 Н/Д

29 БАНК «ВОЛОГЖАНИН» 23 918,76 Н/Д

30 МФГ «ЮНИФАКТОР» 5358, 00 Н/Д

ИСТОЧНИК: «ЭКСПЕРТ РА».

ЛУЧШИЕ РОССИЙСКИЕ ФАКТОРЫ ПО ОБЪЕМУ ПОРТФЕЛЯ 
НА 1 ЯНВАРЯ 2008 ГОДА
№ НАИМЕНОВАНИЕ ФАКТОРА ОБЪЕМ ПОРТФЕЛЯ ФАКТОРА РОСТ ПОРТФЕЛЯ ПО СРАВНЕНИЮ 

НА 1 ЯНВАРЯ 2008 ГОДА,ТЫС. РУБ. С ДАННЫМИ НА 1 ЯНВАРЯ 2007 ГОДА, %

1 ЗАО «ФК 
”
ЕВРОКОММЕРЦ“» 29 249 000,00 507,9*

2 ОАО «ПРОМСВЯЗЬБАНК» 18 281 914,22 218,5

3 ОАО «БАНК 
”
ПЕТРОКОММЕРЦ“» 9 533 826,21 93,7

4 ЗАО «БАНК НФК» 7 151 365,00 118,8

5 ЗАО «МФК 
”
ТРАСТ“» 4 380 376,25 202,2

6 ЗАО «ЮНИКРЕДИТБАНК» 3 369 994,00 509,9

7 ООО «ТРАНСКРЕДИТФАКТОРИНГ» 3 209 380,65 238,3

8 ЗАО «СТРОЙКРЕДИТ ФАКТОРИНГ» 2 198 467,59 198,4

9 ОАО «МОСКОВСКИЙ КРЕДИТНЫЙ БАНК» 1 922 550,00 241,7

10 ЗАО БСЖВ 1 896 982,00 1049,4

11 ОАО «АКБ 
”
ПРОБИЗНЕСБАНК“» (ФИНАНСОВАЯ ГРУППА LIFE) 1 760 742,00 Н/Д

12 ОАО «НОМОС-БАНК» 1 583 875,72 151,4

13 ОАО ГПБ 1 327 123,76 60 973,4

14 ОАО «АКБ 
”
СОЮЗ“» 1 228 892,00 153,2

15 ООО КБ СМП 572 748,10 742,6

16 ЗАО «АКБ 
”
ЦЕНТРОКРЕДИТ“» 544 820,00 164,5

17 ОАО «СКБ-БАНК» 511 400,00 115,2

18 ЗАО «ФК 
”
ГОРИЗОНТ“» 502 182,93 Н/Д

19 ОАО «АИКБ 
”
ТАТФОНДБАНК“» 427 862,44 249,7

20 ЗАО ТКБ 426 576,22 153,7

21 ООО «КБ 
”
МОСКОММЕРЦБАНК“» 418 455,82 213,0

22 ООО «ФК 
”
САНКТ-ПЕТЕРБУРГ“» 327 779,00 1100,9

23 ООО «СИСТЕМА ФАКТОР» 327 193,45 Н/Д

24 ООО «КБ 
”
РОСПРОМБАНК“» 207 057,00 100,6

25 ОАО «БАНК 
”
КАЗАНСКИЙ“» 127 383,77 223,5

26 ОАО «БАНК 
”
СЕВЕРНАЯ КАЗНА“» 97 138,00 303,6

27 ЗАО «АКИБ 
”
ЦЕРИХ“» 49 075,64 122,6

28 ОАО «АКБ 
”
ВЯТКА-БАНК“» 38 220,00 148,6

29 ОАО УБРИР 22 932,51 1212,3

30 ЗАО «БАНК 
”
ВОЛОГЖАНИН“» 4983,51 485,8

31 ООО «МФГ 
”
ЮНИФАКТОР“» 3212,00 Н/Д

* НА 1 ЯНВАРЯ 2007 ГОДА НЕ ВЕСЬ ПОРТФЕЛЬ ФК «ЕВРОКОММЕРЦ» БЫЛ КОНСОЛИДИРОВАН НА ОДНОЙ КОМПАНИИ. ИСТОЧНИК: «ЭКСПЕРТ РА».

ПЕРЕДОВИКИ ПРОИЗВОДСТВА
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ЛАТЕНТНЫЙ РЫНОК
BUSINESS GUIDE: Российский рынок факторинга демон-

стрирует ежегодный двукратный рост. Вам не кажется, что

столь высокие темпы ведут к перекосам на рынке.

МИХАИЛ ТРЕЙВИШ: Основная проблема российского

рынка состоит в том, что он растет слишком быстро и рост

идет в ущерб качества — удвоение происходит за счет та-

кого параметра, как оборот. Если посмотреть на выручку, то

рост составляет примерно 50%. Это говорит о том, что сни-

жается маржа, что влечет за собой возникновение цено-

вой конкуренции, характерной для более развитых рынков.

При этом доля факторинга в России составляет примерно

1,5% ВВП, в то время как в развитых странах этот показа-

тель достигает 10%. Насыщение российского рынка на-

ступит лет через десять. И вот тогда надо будет уже драть-

ся за клиентов, а не просто осваивать рынок. Ценовая кон-

куренция на нынешней стадии просто лишает российские

факторинговые компании средств, необходимых для инве-

стиций. Второй момент, который смущает в росте, — это

то, что рост идет за счет снижения качества управления ри-

сками. Это очень опасно: раздувается мыльный пузырь, и

активы факторинговых компаний со временем могут ока-

заться не такими качественными, как им надлежит быть.

BG: До сих пор существует противоречие в законодатель-

стве с тем, нужна ли банковская лицензия факторинговой

компании.

М.Т.: Проблема не в наличии или отсутствии банковской

лицензии, а в целом ряде других законодательных поло-

жений, которые тоже нужно изменять. 

BG: Насколько регулирующие механизмы вообще нужны?

Существуют примеры других странах, где факторинг не ре-

гулируется вообще…

М.Т.: В российской практике, на мой взгляд, необходимо,

чтобы регулирование было бы более специализированным

— сейчас оно общебанковское и не учитывает факторинго-

вую специфику. Вообще говоря, существует обратно пропор-

циональная зависимость между степенью регулируемости

рынка и его развитием. В тех странах, где рынок более за-

регулирован, факторинг, как правило, развивается более

медленными темпами. У нас он излишне зарегулирован, и

сегодня это влияет не на темп, а как раз на качество услуг…

Я не знаю примеров других стран, где было бы столь-

ко игроков при таких небольших объемах рынка. В Италии,

например, более 70 факторинговых компаний, но при этом

оборот факторингового рынка — €150 млрд.

BG: До сих пор на российском рынке слабо понимают, что

такое факторинг вообще. Может быть, просто спроса нет?

М.Т.: Спроса нет, потому что люди не знают, что это та-

кое. Как можно спрашивать то, что не знаешь? Я в первый

раз попал в Польшу в 1990 году. Там впервые увидел та-

кой экзотический фрукт, как киви. Спроса на него в Со-

ветском Союзе не было, потому что никто не знал, что это

такое. Я думаю, что спрос на факторинг есть, но он латент-

ный. От клиентов мы часто слышим удивление: мол, надо

же, есть такая услуга! а мы что-то подобное хотели, но не

знали, как это сделать. 

ПОТЕНЦИАЛЬНЫЙ КЛИЕНТ
BG:Какого рода компаниям может быть интересен факторинг?

М.Т.: Все зависит от того, какие цели они преследуют. Фак-

торинг направлен на развитие. Это возможность для мел-

кой компании стать средней, для средней — крупной, для

крупной — очень крупной. Соответственно, если компания

стремится к развитию, но ей не хватает оборотных средств,

то она является потенциальным клиентом факторинговой

компании, если нет — то нет.

BG: Чем конкретно может помочь факторинг?

М.Т.: Факторинговая компания не сделает за своего кли-

ента всю работу. Но она может предоставить ресурсы —

кадровые (управление дебиторской задолженностью), де-

нежные (факторинговое финансирование), информацион-

ные (IT-обеспечение), для того чтобы они выросли. Вооб-

ще говоря, существует три пути развития. Первый — экс-

пансия, например, в регионы или в другие страны. Вто-

рой — изменение и расширение продуктового ряда. Тре-

тий — создание особых условий для привлечения новых

покупателей. Во всех этих случаях возникает несколько

проблем: где достать информацию о потенциальных поку-

пателях в регионах, как застраховать себя от рисков неп-

латежей, где найти людей, которые будут контролировать

задолженности, и где найти средства, чтобы поставлять им

большее количество товаров. 

BG: Как потенциальному клиенту выбрать своего Фактора?

Скажем, что предпочесть: независимую факторинговую ком-

панию или воспользоваться услугой факторинга в банке?

М.Т.: На месте клиента я бы предпочел услугу в независимой

факторинговой компании. Другое дело, что у него может не

быть достаточно информации, чтобы принять такое реше-

ние. Первое, на что стоит обратить внимание, — это надеж-

ность. Получать услугу в независимой факторинговой ком-

пании гораздо надежнее, поскольку клиент в этом случае мо-

жет быть уверен, что завтра не лишится источника финанси-

рования, источника информации и источника покрытия ри-

сков. Банку закрыть отдел факторинга ничего не стоит. Приш-

ло новое руководство и решило, что банк отныне будет спе-

циализироваться на ритейле, а факторинг для него — невы-

годное направление. В результате таких действий его клиен-

ты, пользовавшиеся факторинговыми услугами, попадают в

непростое положение, потому что с точки зрения финансиро-

вания, факторинг — это постоянный поток средств и очень тя-

жело найти ему альтернативу в сжатые сроки. Независимая

факторинговая компания так легко не закроется. Теоретиче-

ски она, конечно, может обанкротиться (такой риск есть вез-

де), но завтра она не превратится, например, в лизинговую

компанию. Хотя у нас был такой случай: когда создавалась Во-

сточно-Европейская факторинговая ассоциация, в нее вошла

одна компания, у которой в уставе было записано, что поми-

мо факторинга она также предоставляет парикмахерские ус-

луги. Но все-таки это редкость. Второе соображение состоит

в том, что специализация факторинговой компании означает

качество. Очевидно, что если люди занимаются только фак-

торингом, то они лучше понимают его специфику. Третье со-

ображение состоит в том, что независимые факторинговые

компании более гибкие. Им не придется постоянно согласо-

вывать те или иные решения между руководствами отдель-

ных подразделений, как это часто бывает в банке.

BG: Но ведь в банках факторинговые услуги нередко сто-

ят дешевле?

М.Т.: Факторинг в банке будет дешевле, если люди там

не умеют считать расходы. Что образует прибыль факто-

ринговой компании? Все доходы минус все расходы. Фак-

торинговая компания стремится быть прибыльной. А фак-

торинговый отдел в банке не всегда считает свои расхо-

ды полностью. Например, аренда помещения, услуги бан-

ковских юристов, программистов и прочее, то, что их опе-

рации рискованные и, значит, по ним в банке создаются ре-

зервы, — все это ими не учитывается. Поэтому, чтобы

быть прибыльными, они могут устанавливать низкие цены

до тех пор, пока в банк не придет грамотный финансовый

директор и не положит конец этой иллюзии. 

BG: Хорошо, но как здесь и сейчас потребителю понять, по-

чему в банке они заплатят комиссию в 20%, а в факторин-

говой компании, допустим, 30%?

М.Т.: Если цель компании — получить дешевый сервис, то

надо обращаться в банк за кредитом. Кредит к тому же

будет дешевле факторинга, если нужны просто деньги.

Факторинг — это не просто деньги, а деньги плюс неко-

торая добавленная стоимость, и здесь важно обращать

внимание на качество этой стоимости. Самое дешевое не

всегда будет самым лучшим. 

ДОБАВЛЕННАЯ СТОИМОСТЬ
BG: А что входит в эту добавленную стоимость, за которую

нужно платить?

М.Т.: Существует два аспекта. Первый состоит в том, что

факторинг — это не столько финансирование. Он включа-

ет также страхование или покрытие кредитных рисков, ин-

формационное обслуживание и работу с дебиторской за-

долженностью. Второе — это не просто финансирование.

В отличие от кредита он не ограничен наперед какой-то за-

данной суммой — она возрастает по мере роста бизнеса

клиента. И самое главное — такое финансирование не ог-

раничено конкретным сроком, а определяется реальным

сроком возврата выручки от дебитора.

BG: Насколько обоснованны штрафы некоторых факто-

ринговых компаний за просрочку оплаты дебиторской за-

долженности?

М.Т.:На российском рынке действительно встречаются уни-

кальные случаи. Например, некоторые операторы утвержда-

ют, что не взимают факторинговую комиссию, что является

нонсенсом. Есть компании, которые берут повышенный про-

цент при просрочке оплаты дебиторов, что в принципе стран-

но: если не будет просроченной задолженности дебиторов,

то не будет факторинга. Один из основных смыслов факто-

ринга в том и состоит, что кассовый разрыв у клиента покры-

вается на неопределенный срок, потому что неизвестно за-

ранее, когда заплатят дебиторы. И почему надо наказывать

клиента, который по вине своего дебитора заплатил на не-

сколько дней позже, совершенно непонятно. 

BG: А как, например, понять, действительно ли оператор

услуг управляет дебиторской задолженностью? 

М.Т.: В этом случае большое значение имеет доля без рег-

ресса в портфеле фактора. Именно она показывает, дейст-

вительно ли факторинговая компания управляет кредитны-

ми рисками. Но здесь может быть много подводных камней.

Например, некоторые факторинговые компании термином

«без регресса» понимают регресс с более длительным сро-

ком возврата, скажем, в три месяца. Или, чтобы получить

услугу без регресса, надо поработать год с регрессом. Или

получить, но с существенными ограничениями.

НОВЫЕ УСЛУГИ
BG: Что нового потребителю ждать от российского рын-

ка факторинга в обозримом будущем? Каковы его перс-

пективы? 

М.Т.: Российский рынок все чаще выходит за пределы Рос-

сии, экспортируя товары, основывая дочерние компании в

ближайших странах или вступая в партнерские отношения.

В связи с этим произойдет рост экспортного факторинга, ко-

торому пока мешает несовершенство валютного законода-

тельства России. Внутри России факторинг будет выходить

в соседние регионы. Возрастет роль факторинга без регрес-

са, потому что в разных отраслях будут происходить цик-

лические кризисы. Эпоха безоблачного роста во всех отрас-

лях экономики закончилась. Мы уже пережили кризисы на

алкогольном, фармацевтическом рынке, на рынке цифро-

вой техники. Даже если в отрасли клиента кризиса пока не

случилось, рано или поздно он начнет об этом задумывать-

ся. Это приведет к появлению новых услуг факторинга, тех,

что нужны для развития бизнеса клиента. В целом, я думаю,

что со временем российский рынок факторинга станет бо-

лее концентрированным и более конкурентным.

Интервью взяла ОЛЬГА ХВОСТУНОВА
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ПЕРВЫЙ ПРЕДСТАВИТЕЛЬ

Михаил Ильич Трейвиш родил-

ся 21 февраля 1971 года в Мо-

скве. В 1994 году окончил фа-

культет прикладной математи-

ки Московского государствен-

ного авиационного института,

в 1997 году — аспирантуру

Центрального экономико-ма-

тематического института РАН

по специальности «экономико-

математические методы». Кан-

дидат экономических наук.

В банковской сфере с 1995 го-

да. Во второй половине 1990-х,

работая в банке «Российский

кредит», начал развивать но-

вый для российского рынка

финансовый инструмент —

факторинг. В 1999 году пе-

решел в акционерный банк

«Инвестиционно-банковская

группа 
”
НИКойл“», в августе

2002 года назначен его глав-

ным исполнительным дирек-

тором. В апреле 2004 года

занял должность председате-

ля правления КБ «Националь-

ная факторинговая компания

”
Уралсиб-НИКойл“» — первой

в России специализированной

факторинговой компании, ко-

торая в 2005 году была переи-

менована в банк «Националь-

ная факторинговая компания». 

В октябре 2004 года Михаил

Трейвиш был избран членом

совета директоров старейшей

международной факторинговой

ассоциации International Factors

Group (IFG) и президентом ее

восточно-европейского отделе-

ния. Летом 2007 года назначен

вице-председателем совета ди-

ректоров IFG, а в июне этого го-

да господин Трейвиш стал пер-

вым представителем Восточной

Европы, избранным на долж-

ность председателя Internatio-

nal Factors Group.

ДИАНА РОССОХОВАТСКАЯ

ФАКТОРИНГОВАЯ КОМПАНИЯ 
ПРЕДОСТАВЛЯЕТ КЛИЕНТУ 
РЕСУРСЫ — КАДРОВЫЕ 
(УПРАВЛЕНИЕ ДЕБИТОРСКОЙ 
ЗАДОЛЖЕННОСТЬЮ), ДЕНЕЖНЫЕ
(ФАКТОРИНГОВОЕ ФИНАНСИРО-
ВАНИЕ), ИНФОРМАЦИОННЫЕ 
(IT-ОБЕСПЕЧЕНИЕ)

«ФАКТОРИНГ— ЭТО НЕ ПРОСТО ДЕНЬГИ» 
РОССИЙСКИЙ РЫНОК ФАКТОРИНГА ДАЛЕК ОТ НАСЫЩЕНИЯ, НЕСМОТРЯ НА ВЫСОКИЕ ТЕМПЫ РОС-

ТА. ЕГО ДОЛЯ В ВВП СТРАНЫ НА ПОРЯДОК МЕНЬШЕ, ЧЕМ В РАЗВИТЫХ СТРАНАХ. О СПЕЦИФИКЕ 

И ПЕРСПЕКТИВАХ РАЗВИТИЯ ОТЕЧЕСТВЕННОГО РЫНКА BG РАССКАЗАЛ ПРЕДСЕДАТЕЛЬ ПРАВЛЕ-

НИЯ НАЦИОНАЛЬНОЙ ФАКТОРИНГОВОЙ КОМПАНИИ МИХАИЛ ТРЕЙВИШ, ВОЗГЛАВИВШИЙ АВТОРИ-

ТЕТНУЮ МЕЖДУНАРОДНУЮ ОРГАНИЗАЦИЮ INTERNATIONAL FACTORS GROUP В ИЮНЕ ЭТОГО ГОДА.

ПЕРЕДОВИКИ ПРОИЗВОДСТВА

ПЕРЕДОВИКИ ПРОИЗВОДСТВА
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МОНОПОЛЬНОЕ ПРАВО В первой пятерке круп-

нейших Факторов по объему уступленных денежных тре-

бований произошли небольшие изменения: банк «Петро-

коммерц», занимавший по итогам 2006 года третье место,

уступил его банку «НФК» («Национальная факторинговая

компания»), который с четвертой позиции по итогам 2006

года поднялся на одну ступеньку вверх. Компания МФК

«Траст» потеснила замыкавший пятерку лидеров по ито-

гам 2006 года «Номос-Банк». По мнению отдельных уча-

стников рынка, это произошло из-за того, что банк поки-

нул один из ключевых специалистов. Первое место сох-

ранил ФК «Еврокоммерц». Остался на втором месте в рэн-

кинге и «Промсвязьбанк». По словам Ильи Волкова, уп-

равляющего директора ФК «Еврокоммерц», тройка ли-

деров занимает более половину рынка. Однако концентра-

ция рынка в первой пятерке в минувшем году немного сни-

зилась, составив 68,6% (в 2006 году — 77,9%). 

С 94,3% до 91,6% сократилась доля сделок с финанси-

рованием от общего объема уступленных факторам денеж-

ных требований. Более чем вдвое в 2007 году вырос объем

внутреннего факторинга без регресса: если в 2006 году его

доля в общем объеме операций внутреннего факторинга

составляла 9,6%, то в 2007 году она увеличилась до 11,5%,

составив около 55,5 млрд руб. Еще 3,4 млрд руб. составил

оборот по сделкам международного факторинга без рег-

ресса. Лидерами по объему операций безрегрессного фак-

торинга являются НФК, ФК «Еврокоммерц» и банк БСЖВ

— на них приходится более 80% общего объема внутрен-

него факторинга без регресса.

МЕЖДУНАРОДНЫЙ ФАКТОРИНГ Медлен-

нее рынка росли объемы международного факторинга: в

России по пальцам можно пересчитать операторов этого

вида услуг. К пионерам этого сегмента рынка — Промс-

вязьбанку и НФК — в минувшем году добавились БСЖВ,

МФК «Траст» и банк «Казанский». Причем последние два

не заключают сделок без регресса как при импортном,

так и при экспортном факторинге. 

По итогам 2007 года объем сделок международного

факторинга составил почти 8,4 млрд руб. или 1,6% от об-

щего объема рынка в минувшем году, увеличившись за год

на 66% (в 2006 году — 5 млрд руб. или 1,7% от общего

объема сделок). По данным BG, сразу несколько сильных

игроков рынка готовятся начать работать с экспортным и

импортным факторингом в текущем году. Например, пос-

ле вступления в FCI твердо намерен развивать междуна-

родный факторинг «ЮниКредитБанк». 

Отметим, что на рынке РФ пока довольно слабо пред-

ставлены компании и банки с иностранным капиталом.

«Номос-Банк» с чешским капиталом PPF Group, россий-

ские «дочки» итальянской группы «ЮниКредитБанк» и

французской БСЖВ только догоняют лидеров. Но дела-

ют это достаточно резво. Чего только стоит успех БСЖВ,

который по итогам прошлого года установил абсолютный

рекорд по темпам роста объема уступленных им денежных

требований — 1588%!

Однако вскоре ситуация может кардинальным образом

измениться. Неподдельный интерес к российскому рын-

ку проявили мировые игроки. В частности, речь может ид-

ти о покупке акций одного из ведущих российских игро-

ков на факторинговом рынке.

ИСХОД КЛИЕНТОВ Минувший год принес вла-

дельцам факторинговых компаний не только радости, но

и огорчения. Например, у ряда игроков в минувшем году

значительно сократилась клиентская база. Больше всех по-

страдал «Номос-Банк»: из него ушло 107 клиентов; 75 кли-

ентов ушло из «ТрансКредитФакторинга», 14 — из банка

«Казанский», 4 — из банка «Союз». Всего двух клиентов

в течение минувшего года приобрел банк «Петрокоммерц»,

что для игрока, входящего в первую пятерку, нельзя приз-

нать выдающимся достижением. Ряд экспертов связыва-

ет эти события с подорожанием внешнего фондирования

вследствие мирового финансового кризиса. В результате

клиенты ушли за финансированием к конкурентам.

Оригинальный выход в условиях кризиса ликвидности

нашел в конце минувшего года ФК «Еврокоммерц». На

факторинговом рынке РФ был создан прецедент: компа-

ния объявила о секьюритизации дебиторской задолжен-

ности на сумму около 8 млрд руб. Сделка была организо-

вана и осуществлена при содействии Дойче Банка и ВТБ. 

Фактически был открыт новый канал привлечения фи-

нансирования со стороны международного финансового

рынка. Никто из российских компаний ранее не проводил

секьюритизации таких коротких активов. «Благодаря этому

механизму мы привлекли уже более $500 млн. Мы уверены,

что создали интересный пример для других участников рын-

ка и в ближайшем времени наши коллеги также с успехом

начнут его использование», — сообщил Илья Волков.

РЕГИОНАЛЬНЫЙ ФАКТОР Главная тенденция

— это непрекращающийся рост рынка факторинга. К кон-

цу 2007 года рынок немного не дотянул до удвоения. Как

считает первый заместитель председателя правления

НФК Роман Огоньков, в минувшем году проявился ряд
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МАТРИЦА РАЗВИТИЯ ДОЛЯ ФАКТОРИНГОВЫХ СДЕЛОК В ВВП РОССИИ В

2007 ГОДУ ВЫРОСЛА НА 0,5% ДО 1,6%. ФАКТОРИНГ ПЕРЕСТАЛ БЫТЬ ЭКЗОТИКОЙ, ВСЕ БОЛЬШЕ

ПРЕДПРИНИМАТЕЛЕЙ ВИДЯТ В НЕМ ПРОСТОЙ И ЭФФЕКТИВНЫЙ ИНСТРУМЕНТ РАЗВИТИЯ БИЗНЕ-

СА. ОБЪЕМ ОТЕЧЕСТВЕННОГО РЫНКА ФАКТОРИНГА ПО ИТОГАМ МИНУВШЕГО ГОДА ВЫРОС ПОЧТИ

В ДВА РАЗА ДО $20,2 МЛРД, ТО ЕСТЬ УЖЕ ОБОГНАЛ ФАКТОРИНГОВЫЙ РЫНОК ВОСТОЧНОЙ ЕВРО-

ПЫ. В ЭТОМ ГОДУ ЭКСПЕРТЫ ОЖИДАЮТ ПРИРОСТА ЕЩЕ НА 50%. СЕРГЕЙ АРТЕМОВ

ОСНОВНАЯ ЧАСТЬ СДЕЛОК ЗАКЛЮ-
ЧАЕТСЯ РОССИЙСКИМИ ФАКТОРАМИ
НА УСЛОВИЯХ РЕГРЕССА, ТО ЕСТЬ
ЕСЛИ ДЕБИТОР КЛИЕНТА НЕ ЗАПЛА-
ТИТ ПО ИСТЕЧЕНИИ СРОКА ОТСРОЧКИ
ПЛАТЕЖА, ФАКТОР ИМЕЕТ ПРАВО
ПРЕДЪЯВИТЬ ТРЕБОВАНИЕ 
ОБ ОПЛАТЕ ПОСТАВЩИКУ

ТЕОРИЯ И ПРАКТИКА

➔

ЛУЧШИЕ РОССИЙСКИЕ ФАКТОРЫ ПО ОБЪЕМУ ВНУТРЕННЕГО* БЕЗРЕГРЕССНОГО ФАКТОРИНГА В 2007 ГОДУ
№ НАИМЕНОВАНИЕ ФАКТОРА ОБЪЕМ ДЕНЕЖНЫХ ТРЕБОВАНИЙ, РОСТ ПО СРАВНЕНИЮ ДОЛЯ В ОБЩЕМ ОБЪЕМЕ ДЕНЕЖНЫХ ТРЕБОВАНИЙ, ЧИСЛО КОМПАНИЙ, ПОЛУЧИВШИХ ФАКТОРИНГОВОЕ 

ФАКТИЧЕСКИ УСТУПЛЕННЫХ ФАКТОРУ ПО ДОГОВОРАМ С РЕЗУЛЬТАТОМ 2006 ГОДА, % УСТУПЛЕННЫХ ФАКТОРУ ПО ДОГОВОРАМ ОБСЛУЖИВАНИЕ ПО ДОГОВОРАМ ВНУТРЕННЕГО 

БЕЗРЕГРЕССНОГО ФАКТОРНГА В 2007 ГОДУ, ТЫС. РУБ. ВНУТРЕННЕГО ФАКТОРИНГА В 2007 ГОДУ, % БЕЗРЕГРЕССНОГО ФАКТОРИНГА В 2007 ГОДУ, ШТ.

1 ЗАО «БАНК НФК»** 18 852 108,00 361,9 31,0 294

2 ЗАО «ФК «ЕВРОКОММЕРЦ» 15 241 162,32 125,0 12,6 1104

3 ЗАО БСЖВ*** 10 680 808,00 2186,0 87,3 6

4 ОАО «БАНК 
”
ПЕТРОКОММЕРЦ“» 2 908 629,33 127,3 5,4 5

5 ЗАО «АКБ 
”
ЦЕНТРОКРЕДИТ“» 2 253 240,00 108,5 68,4 8

6 ООО «ТРАНСКРЕДИТФАКТОРИНГ» 1 283 358,00 94,8 8,8 1

7 ОАО «ПРОМСВЯЗЬБАНК»**** 1 219 871,00 46,2 1,3 7

8 ЗАО «МФК 
”
ТРАСТ“» 1 100 351,90 1365,7 5,4 56

9 ОАО «АКБ 
”
ПРОБИЗНЕСБАНК“» 748 634,00 Н/Д 5,9 Н/Д

(ФИНАНСОВАЯ ГРУППА LIFE)

10 ОАО «АИКБ 
”
ТАТФОНДБАНК“» 687 398,17 9189,2 26,7 23

11 ОАО «АКБ 
”
ВЯТКА-БАНК“» 181 413,00 137,1 83,7 53

12 ЗАО «ФК 
”
ГОРИЗОНТ“» 163 064,63 Н/Д 32,5 16

13 ООО «КБ 
”
МОСКОММЕРЦБАНК“» 116 822,90 101,4 6,7 2

14 ОАО «АКБ 
”
СОЮЗ“» 34 159,00 Н/Д 0,4 1

15 ОАО «БАНК 
”
КАЗАНСКИЙ“» 25 630,57 Н/Д 4,7 3

* В ДАННОМ И ПРЕДШЕСТВУЮЩИХ ИССЛЕДОВАНИЯХ РЭНКИНГ СОСТАВЛЯЛСЯ ПО ПОКАЗАТЕЛЮ ОБЪЕМА СДЕЛОК БЕЗ РЕГРЕССА ВО ВНУТРЕННЕМ ФАКТОРИНГЕ, БЕЗ УЧЕТА БЕЗРЕГРЕССНЫХ СДЕЛОК МЕЖДУНАРОДНОГО ФАКТОРИНГА. 

** БЕЗ УЧЕТА БЕЗРЕГРЕССНЫХ СДЕЛОК ПО МЕЖДУНАРОДНОМУ ФАКТОРИНГУ (931 070 ТЫС. РУБ.).   *** БЕЗ УЧЕТА БЕЗРЕГРЕССНЫХ СДЕЛОК ПО МЕЖДУНАРОДНОМУ ФАКТОРИНГУ (582 544 ТЫС. РУБ.). 

**** БЕЗ УЧЕТА БЕЗРЕГРЕССНЫХ СДЕЛОК ПО МЕЖДУНАРОДНОМУ ФАКТОРИНГУ (1 890 179 ТЫС. РУБ.). ИСТОЧНИК: ЭКСПЕРТ РА.

КЕТЧУП ОТ «БАЛТИМОР», А ВОТ ДЕНЬГИ НА ЕГО 

ПРОИЗВОДСТВО ОТ РОССИЙСКОГО ФАКТОРА
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важных тенденций: «Во-первых, растет интерес к этому

рынку. Об этом свидетельствует увеличивающееся коли-

чество игроков. Во-вторых, на протяжении последних лет

наблюдается устойчивый рост рынка. В-третьих, все боль-

шее количество игроков уделяет повышенное внимание

развитию продуктовой линейки. В-четвертых, возросла

значимость IT-технологий». 

Рост популярности факторинга в минувшем году на-

чальник управления факторинговых операций «Номос-

Банка» Владимир Колодяжный объясняет благоприятной

экономической ситуацией в стране, ростом потребитель-

ского сектора: «Не последнюю роль в динамике рынка

сыграло активное развитие регионов, куда устремилось

большинство основных сетевых ритейлеров, увеличивая

там свое присутствие». Лидеры рынка факторинга актив-

но предоставляют эту услугу как в Москве, так и в регио-

нах через свои филиалы и представительства. Причем до-

ля регионов в их портфелях постоянно растет.

Ведущий аналитик «Эксперта РА» Марина Чернышева

рассказывает, что несущественное уменьшение доли де-

биторской задолженности, уступленной Факторам москов-

скими компаниями, было отмечено уже по итогам 2006

года. В прошлом году доля московских компаний в обо-

роте Факторов сократилась уже заметно: с 57,7 до 53,6%.

По мнению специалистов, доля Москвы будет постепен-

но снижаться. Наибольших успехов в увеличении объема

уступленной дебиторской задолженности в прошлом году

Факторы достигли за счет освоения Центрального, Северо-

Западного, Приволжского, Дальневосточного и Южного

федеральных округов — доля дебиторской задолженно-

сти, уступаемой компаниями этих регионов, в общем обо-

роте российских Факторов увеличилась по сравнению с

их долей в 2006 году. В этих регионах, а также в Сибири опе-

режающими темпами растет число клиентов Факторов.

Менее 24% факторинговых клиентов, сосредоточенных в

Москве, в 2007 году сделали более 53% общего оборота рос-

сийских факторов, в то время как в большинстве регионов

наблюдается обратная ситуация, когда доля региона по чис-

лу обслуженных компаний превышает его долю по объему ус-

тупленных этими компаниями денежных требований. В Мо-

скве сосредоточены наиболее крупные компании-клиенты

Факторов, а двигаясь в регионы, Факторы постепенно начи-

нают осваивать сегмент малых и средних предприятий.

ДОЛИ РЫНКА Сегодня основной объем оборота

российских Факторов делают крупные компании: в 2007

году крупные предприятия составили 10% от числа обс-

луженных компаний и передали Факторам почти 50% об-

щего объема уступленных в 2007 году денежных требова-

ний. По сравнению с результатами 2006 года доля клиен-

тов крупного бизнеса как по числу компаний, так и по обо-

роту в 2007 году увеличилась.

Однако сегмент крупного бизнеса скоро достигнет не-

которого насыщения, после чего Факторы вынуждены бу-

дут определиться — либо конкурировать в сегменте пре-

миум-клиентов, либо уходить в сегмент менее крупных

компаний, где конкуренция ни по качеству обслуживания,

ни по цене пока практически не ощущается, но где требу-

ются гораздо более серьезные усилия для продвижения

факторинга как услуги еще мало известной среднестати-

стическому менеджеру небольшой российской компании.

В России услугами факторинга воспользовались не бо-

лее 10 тыс. компаний, против 100 тыс. европейских. В Ев-

ропе 80% клиентов — малый бизнес со средним оборотом

около $5 млн в год. В России пока не более половины от

числа клиентов относятся к малому бизнесу. Но ситуация

постепенно меняется.

«По итогам 2007 года доля сделок с малым бизнесом

у нас составила 21%, что почти в 4 раза превышает анало-

гичный показатель 2006 года. В целом на отечественном

рынке факторинга наблюдается похожая тенденция:

объем денежных средств, уступленных Фактору предп-

риятиями малого бизнеса, возрастает, число небольших

компаний, использующих факторинг, увеличивается», —

говорит Виктор Носов, директор департамента факторин-

говых операций Промсвязьбанка.

Однако далеко не все эксперты разделяют его опти-

мизм. «Устойчивого спроса факторинговых услуг для ма-

лых предприятий пока нет. К нам идут только тогда, когда

на карту поставлена судьба бизнеса и срочно нужны фи-

нансы. В отличие от Запада у нас не развиты в этом сегмен-

те механизмы слияний и поглощений: владельцы малых

предприятий, вместо того чтобы в трудные времена про-

дать или обанкротить компанию, чаще всего ее бросают.

А инвестбанкам заниматься сделками M&A на рынке МСБ

пока неинтересно», — признает Роман Огоньков.

ПРОДУКТОВЫЙ РЯД В обороте Факторов за

прошлый год существенно выросла доля дебиторской за-

долженности, уступленной предприятиями обрабатыва-

ющих производств, в первую очередь за счет увеличения

доли предприятий пищевой и легкой промышленности (в

первую очередь швейных и текстильных), а также метал-

лургических и химических. Среди предприятий оптовой

торговли в обороте Факторов наиболее активно росла до-

ля компаний, занимающихся продажей электрооборудо-

вания и автотранспортом. Отмечается также рост в обо-

роте Факторов доля строительных компаний.

Еще одной важной тенденцией стало расширение про-

дуктового ряда. На днях вывела на рынок новый перспек-

тивный для России продукт НФК: предпоставочный фак-

торинг — финансирование подтвержденных заказов со

стороны будущих покупателей.

Многие Факторы включили в свои линейки реверсив-

ный и безрегрессный факторинг. Для небольших компа-

ний с менее крупными и менее надежными дебиторами,

которых вдобавок сложно оценивать и контролировать без

соответствующего опыта и инфраструктуры, безрегрес-

сный факторинг может быть очень полезен.

Однако клиентов по-прежнему интересует в большей

степени финансовая составляющая услуги, поэтому не

многие из них готовы к удорожанию факторинга в случае

безрегрессной его формы. К тому же, если дебитор пла-

тежеспособный, большинству поставщиков проще и де-

шевле взять кредитный риск на себя, а если неплатежес-

пособный, то ни Фактор, ни страховая компания не возь-

мут на себя риски неплатежа. Отчасти поэтому факторинг

«без регресса» развивается медленно.

Таким образом, сегодня основная часть сделок заклю-

чается российскими Факторами на условиях регресса, то

есть если дебитор клиента не заплатит по истечении сро-

ка отсрочки платежа и предоставленного Фактором льгот-

ного периода, то Фактор имеет право предъявить регрес-

сное требование об оплате профинансированных средств

и положенного вознаграждения поставщику.

Сделки с регрессом преобладают именно потому, что

основной объем дебиторской задолженности уступают

Факторам крупные клиенты, для которых нет резона стра-

ховать свою задолженность, потому что их дебиторы —

это в основном такие же крупные и надежные компании,

которые, возможно и с запозданием, но непременно зап-

латят по обязательствам. Для малых же предприятий осо-

бый интерес представляет «экспресс-факторинг».

В последнее время наблюдается еще одна интересная

тенденция. Все больше банков выделяют факторинг в от-

дельный бизнес. Вслед за «Стройкредит Факторингом»,

«ТрансКредитФакторингом», созданных ранее Стройкре-

дитбанком и Транскредитбанком соответственно, на рын-

ке появились компании FG Life (Пробизнесбанк) и «Систе-

ма Фактор» (банк «Система»).

По мнению участников рынка, процесс этот будет про-

должаться, поскольку законодательство, касающееся

факторинга, ставит банки в худшие условия по сравне-

нию со специализированными компаниями, не имеющи-

ми лицензий. Если первые работают под жестким надзо-

ром ЦБ, и в случае возникновения просрочек регулятор

может приостановить лицензию, то вторые порой даже не

всегда отражают просрочки в своих отчетах.

АДМИНИСТРАТИВНЫЙ РЕСУРС Виктор Но-

сов основным тормозом развития рынка факторинга счи-

тает несовершенство российского законодательства.

Участники рынка постоянно заявляют о необходимости

внесения изменений в нормативные акты, которые мог-

ли бы способствовать еще более динамичному развитию

факторинга. К сожалению, ситуация не меняется уже не-

сколько лет. 

По мнению Романа Огонькова, наиболее серьезная

проблема связана с защитой прав кредиторов: в стране нет

четкого закона о факторинге. Не радует и судебная прак-

тика — далеко от идеала исполнение судебных решений.

Поэтому возрастает роль эффективного риск-менеджмен-

та. В отличие от банковского кредита, когда обман очеви-

ден в момент отсутствия погашения, при факторинговой

схеме мошенничество может длиться годами. Причем
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ЛУЧШИЕ РОССИЙСКИЕ ФАКТОРЫ ПО РАЗМЕРУ ФАКТОРИНГОВОГО ВОЗНАГРАЖДЕНИЯ, ПОЛУЧЕННОГО ЗА 2007 ГОД
№ НАИМЕНОВАНИЕ ФАКТОРА РАЗМЕР ФАКТОРИНГОВОГО ВОЗНАГРАЖДЕНИЯ, В ТОМ ЧИСЛЕ ПО МЕЖДУНАРОДНОМУ ФАКТОРИНГУ, ТЫС. РУБ. РОСТ ВОЗНАГРАЖДЕНИЯ ЗА 2007 ГОД, %

ПОЛУЧЕННОГО ФАКТОРОМ ЗА 2007 ГОД, ТЫС. РУБ.

1 ЗАО «ФК 
”
ЕВРОКОММЕРЦ“» 5 233 000,00 Н/Д Н/Д

2 ОАО «ПРОМСВЯЗЬБАНК» 1 587 761,00 92 046,00 195,1

3 ЗАО «БАНК НФК» 1 340 962,00 21 299,00 139,9

4 ОАО «БАНК 
”
ПЕТРОКОММЕРЦ“» 1 288 246,00 Н/Д 189,6

5 ЗАО «МФК 
”
ТРАСТ“» 649 014,19 5476,53 372,1

6 ООО «ТРАНСКРЕДИТФАКТОРИНГ» 263 432,61 Н/Д 288,5

7 ОАО «МОСКОВСКИЙ КРЕДИТНЫЙ БАНК» 205 405,00 Н/Д Н/Д

8 ОАО «НОМОС-БАНК» 200 694,83 Н/Д 85,4

9 ЗАО «СТРОЙКРЕДИТ ФАКТОРИНГ» 181 022,79 Н/Д 116,7

10 ЗАО «ЮНИКРЕДИТБАНК» 165 954,00 Н/Д 364,4

11 ОАО «СКБ-БАНК» 123 950,00 Н/Д 828,1

12 ОАО «АКБ 
”
СОЮЗ“» 107 861,00 Н/Д 144,9

13 ООО «КБ 
”
МОСКОММЕРЦБАНК“» 57 541,06 Н/Д 214,2

14 ОАО «АИКБ 
”
ТАТФОНДБАНК“» 55 751,55 Н/Д 911,7

15 ЗАО ТКБ 55 083,84 Н/Д Н/Д

16 ОАО ГПБ 49 923,13 Н/Д Н/Д

17 ООО «КБ СМП» 44 590,44 Н/Д Н/Д

18 ЗАО «АКБ 
”
ЦЕНТРОКРЕДИТ“» 42 034,00 Н/Д 52,3

19 ООО «ФК 
”
САНКТ-ПЕТЕРБУРГ“» 32 360,00 Н/Д Н/Д

20 ОАО «БАНК 
”
КАЗАНСКИЙ“» 25 064,01 105,50 Н/Д

21 ОАО «БАНК 
”
СЕВЕРНАЯ КАЗНА“» 9083,00 Н/Д Н/Д

22 ЗАО «АКИБ 
”
ЦЕРИХ“» 8777,92 Н/Д 127,0

23 ОАО «АКБ 
”
ВЯТКА-БАНК“» 6260,60 Н/Д 119,5

24 ОАО «УБРИР» 5679,33 Н/Д Н/Д

25 ЗАО «ФК 
”
ГОРИЗОНТ“» 1467,26 Н/Д Н/Д

26 ЗАО «БАНК 
”
ВОЛОГЖАНИН“» 608,50 Н/Д Н/Д

ИСТОЧНИК: «ЭКСПЕРТ РА».

ЛУЧШИЕ РОССИЙСКИЕ ФАКТОРЫ 
ПО ЧИСЛУ ОБСЛУЖЕННЫХ КОМПАНИЙ (ШТ.)
№ НАИМЕНОВАНИЕ ФАКТОРА 2006 ГОД 2007 ГОД

1 «ЕВРОКОММЕРЦ» 1522 3317

2 ПРОМСВЯЗЬБАНК 483 896

3 НФК 672 862

4 МФК «ТРАСТ» 302 794

5 ПРОБИЗНЕСБАНК 104 273

6 «СТРОЙКРЕДИТ ФАКТОРИНГ» 239 267

7 «НОМОС-БАНК» 282 175

8 МОСКОВСКИЙ КРЕДИТНЫЙ БАНК Н/Д 108

9 «ЮНИКРЕДИТБАНК» 15 98

10 «ВЯТКА-БАНК» 10 84

11 «ТАТФОНДБАНК» 32 82

12 «ПЕТРОКОММЕРЦ» 78 80

13 «ТРАНСКРЕДИТ ФАКТОРИНГ» 146 71

14 «СИСТЕМА-ФАКТОР» 24 69

15 ФК «ГОРИЗОНТ» Н/Д 55

16 БАНК «СОЮЗ» 58 54

17 РОСПРОМБАНК 35 44

18 СМП-БАНК Н/Д 38

19 СКБ-БАНК 17 32

20 БСЖВ 5 26

21 ТКБ Н/Д 24

22 БАНК «СЕВЕРНАЯ КАЗНА» Н/Д 23

23 ГПБ Н/Д 22

24 МОСКОММЕРЦБАНК 17 22

25 КАЗАНСКИЙ БАНК 34 19

26 АКИБ «ЦЕРИХ» 13 18

27 «ЦЕНТРОКРЕДИТ» 13 15

28 ФК «САНКТ-ПЕТЕРБУРГ» Н/Д 13

29 УБРИР Н/Д 11

30 НФГ «ЮНИФАКТОР» Н/Д 4

31 БАНК «ВОЛОГЖАНИН» Н/Д 1 

ИСТОЧНИК: «ЭКСПЕРТ РА».

ТЕОРИЯ И ПРАКТИКА



юридические лица могут обмануть кредитора на более зна-

чительные суммы, чем физлица. «Сложнее всего обеспе-

чить возврат средств при использовании продукта, поль-

зующегося сегодня наибольшей популярностью на рос-

сийском рынке, — факторинга с регрессом. Для возвра-

та средств просто не хватает процедур. Ни судебная систе-

ма, ни судебные исполнители, ни коллекторы не готовы се-

годня к массовой качественной работе по защите прав кре-

дитора», — подчеркивает Огоньков. 

Чаще всего Факторы сталкиваются с непреднамерен-

ным мошенничеством — когда нет желания похитить

деньги, а есть потребность просто временно ими пополь-

зоваться. «К сожалению, в факторинге иногда видят не

источник развития, а инструмент, при помощи которого

можно 
”
залатать“ очередную финансовую брешь, напри-

мер, срочно внести очередной платеж по кредиту. Ситуа-

цию усугубляет и отношение покупателей к этой пробле-

ме. Зачастую они не видят ничего зазорного в том, чтобы

помочь давнему партнеру-поставщику получить финан-

сирование, и ставят подписи под липовым документом.

Порой достаточно одного дружеского звонка, чтобы под-

писать документы о псевдопоставках. В этой ситуации вы-

явить псевдопоставки чрезвычайно трудно», — призна-

ет Огоньков. Поэтому компании, которые не занимаются

мониторингом собственных технологий и процедур,

серьезно рискуют.

НОВЫЕ ОЧЕРТАНИЯ По мнению специалистов, в

ближайшей перспективе рынок примет более четкие очер-

тания. Крупные банки будут специализироваться в основ-

ном на финансировании без действительного управления

дебиторской задолженностью под видом факторинга, а

факторинговые компании станут расширять свой продук-

товый ряд, в том числе за счет индустрии Asset Based Fi-

nance. Ее суть заключается в том, что сумма финансиро-

вания в первую очередь зависит от стоимости обеспечи-

вающего актива, в отличие от других форм финансирова-

ния, которые первично основываются на состоятельности

и кредитоспособности самого заемщика. ABF включает:

факторинг без регресса (full или non-recourse factoring),

факторинг в виде поручительства за дебиторов поставщи-

ка без финансирования (maturity factoring), факторинг с рег-

рессом (recourse factoring), кредитование под условную ус-

тупку дебиторской задолженности («invoice discounting) и

финансирование под уступку активов (assets based lending,

когда помимо уступки дебиторской задолженности, соб-

ственник активов может получить дополнительное финан-

сирование от факторинговой компании, временно пере-

дав другие материальные активы).

Как считают эксперты, станет более явной разница

между игроками рынка — в уровне и качестве факторин-

гового сервиса. На первый план выйдут управление де-

биторской задолженностью, покрытие кредитных ри-

сков, информационно-аналитическое обслуживание,

клиентский сервис, дистанционное обслуживание и т. п.

В России, вслед за Польшой и другими странами Цент-

ральной Европы, в ближайшем будущем получат развитие

новые услуги: «электронный факторинг» (высокотехноло-

гичная система электронного документооборота, позволя-

ющая перевести документооборот при факторинговом обс-

луживании полностью в электронную форму) и «е-факто-

ринг» (система обеспечения всей необходимой информа-

цией по факторинговому обслуживанию в режиме on-line;

предоставляет возможности мониторинга оплат и просро-

чек, а также аналитические отчеты для принятия управлен-

ческих решений).

«Россия идет по стопам 
”
старших братьев“ — раз-

витых рынков. К нам приходит весь лучший мировой

опыт. И яркое тому подтверждение — новый продукт:

предпоставочный факторинг, выпущенный на рынок

компанией НФК», — говорит Илья Волков.

Согласно прогнозу Владимира Колодяжного, в 2008 го-

ду следует ожидать динамичного роста рынка факторин-

га — в объеме уступленных денежных требований он уве-

личится до $32,7 млрд. Виктор Носов еще смелее в прог-

нозах. По его мнению, рынок факторинга в 2008 году до-

стигнет $36 млрд. ■
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ЛУЧШИЕ РОССИЙСКИЕ ФАКТОРЫ ПО ОБЪЕМУ ФИНАНСИРОВАНИЯ
№ НАИМЕНОВАНИЕ ФАКТОРА ОБЪЕМ ПРЕДОСТАВЛЕННОГО ФАКТОРОМ РОСТ ЗА 2007 ГОД, % ОТНОШЕНИЕ ОБЪЕМА ФИНАНСИРОВАНИЯ К ОБЪЕМУ УСТУПЛЕННЫХ 

ФИНАНСИРОВАНИЯ В 2007 ГОДУ, ТЫС. РУБ. ТРЕБОВАНИЙ, ПОД КОТОРЫЕ ПРЕДОСТАВЛЕНО ФИНАНСИРОВАНИЕ, %

2007 ГОД 2006 ГОД

1 ЗАО «ФК 
”
ЕВРОКОММЕРЦ“» 107 619 361,00 191,0 89,5 85,3

2 ОАО «ПРОМСВЯЗЬБАНК» 76 863 362,00 176,7 88,9 89,7

3 ЗАО «БАНК НФК» 47 287 825,00 134,3 90,2 88,7

4 ОАО «БАНК 
”
ПЕТРОКОММЕРЦ“» 44 066 010,90 109,7 88,5 86,8

5 ЗАО «МФК 
”
ТРАСТ“» 17 623 707,56 330,6 87,0 86,0

6 ЗАО «СТРОЙКРЕДИТ ФАКТОРИНГ» 13 306 892,79 142,9 84,9 85,8

7 ООО «ТРАНСКРЕДИТФАКТОРИНГ» 12 131 959,63 341,3 83,1 88,3

8 ЗАО «ЮНИКРЕДИТБАНК» 11 789 172,64 358,6 90,0 89,8

9 ОАО «НОМОС-БАНК» 10 977 422,78 97,7 Н/Д 70,9

10 ОАО «МОСКОВСКИЙ КРЕДИТНЫЙ БАНК» 10 800 000,00 Н/Д 85,7 Н/Д

11 ОАО «АКБ 
”
ПРОБИЗНЕСБАНК“» (ФИНАНСОВАЯ ГРУППА LIFE) 10 418 648,34 174,4 88,0 80,2

12 ЗАО БСЖВ 10 395 280,00 1714,7 84,9 78,7

13 ОАО «АКБ 
”
СОЮЗ“» 6 412 077,00 161,9 83,7 83,2

14 ОАО ГПБ 5 368 615,54 Н/Д 84,1 Н/Д

15 ОАО «СКБ-БАНК» 3 556 313,00 354,3 77,4 88,7

16 ЗАО «АКБ 
”
ЦЕНТРОКРЕДИТ“» 3 216 832,00 80,3 97,6 98,9

17 ЗАО ТКБ 2 460 129,66 Н/Д 90,4 Н/Д

18 ОАО «АИКБ 
”
ТАТФОНДБАНК“» 2 315 700,82 446,8 90,0 90,9

19 ООО «СИСТЕМА ФАКТОР» 2 270 478,23 285,6 86,0 79,1

20 ООО КБ СМП 2 020 193,60 Н/Д 88,3 Н/Д

21 ООО «ФК 
”
САНКТ-ПЕТЕРБУРГ“» 1 897 143,00 Н/Д 90,0 Н/Д

22 ООО «КБ 
”
РОСПРОМБАНК“» 1 442 364,00 167,5 78,5 73,8

23 ООО «КБ 
”
МОСКОММЕРЦБАНК“» 1 358 887,27 190,1 78,1 38,5

24 ОАО «БАНК 
”
КАЗАНСКИЙ“» 496 385,92 123,1 89,6 Н/Д

25 ЗАО «ФК 
”
ГОРИЗОНТ“» 413 755,06 Н/Д 82,4 Н/Д

26 ЗАО «АКИБ 
”
ЦЕРИХ“» 212 271,81 102,0 72,2 85,2

27 ОАО «АКБ 
”
ВЯТКА-БАНК“» 209 032,00 102,8 96,4 96,9

28 ОАО «УБРИР» 59 987,63 Н/Д 81,4 Н/Д

29 ЗАО «БАНК 
”
ВОЛОГЖАНИН“» 23 310,27 Н/Д 97,5 Н/Д

30 ООО «МФГ 
”
ЮНИФАКТОР“» 4553,00 Н/Д 85,0 Н/Д

ИСТОЧНИК: «ЭКСПЕРТ РА». ЛУЧШИЕ РОССИЙСКИЕ ФАКТОРЫ ПО ОБЪЕМУ ПРЕДОСТАВЛЕННОГО ФИНАНСИРОВАНИЯ В 2007 ГОДУ

ЛУЧШИЕ РОССИЙСКИЕ ФАКТОРЫ ПО ОБЪЕМУ МЕЖДУНАРОДНОГО ФАКТОРИНГА В 2007 ГОДУ
№ НАИМЕНОВАНИЕ ФАКТОРА* ОБЪЕМ ДЕНЕЖНЫХ ТРЕБОВАНИЙ, УСТУПЛЕННЫХ ФАКТОРУ РОСТ ЗА 2007 ГОД, % ДОЛЯ МЕЖДУНАРОДНОГО ФАКТОРИНГА В ОБЩЕМ ОБЪЕМЕ 

ПО ДОГОВОРАМ МЕЖДУНАРОДНОГО ФАКТОРИНГА В 2007 ГОДУ, ТЫС. РУБ. ДЕНЕЖНЫХ ТРЕБОВАНИЙ, УСТУПЛЕННЫХ ФАКТОРУ В 2007 ГОДУ, %

1 ОАО «ПРОМСВЯЗЬБАНК» 6 153 825,00 146,2 6,4

2 ЗАО «БАНК НФК» 1 400 892,00 168,7 2,3

3 ЗАО БСЖВ 582 544,00 Н/Д 4,5

4 ЗАО «МФК 
”
ТРАСТ“» 234 356,45 Н/Д 1,2

5 ОАО «БАНК 
”
КАЗАНСКИЙ“» 3000,00 Н/Д 0,5

* ФК «ЕВРОКОММЕРЦ» ТАКЖЕ ОБСЛУЖИВАЕТ ВНЕШНЕТОРГОВЫЕ ОПЕРАЦИИ СВОИХ КЛИЕНТОВ, ОДНАКО ДЕЛАЕТ ЭТО ПРЕИМУЩЕСТВЕННО В ВИДЕ ВНУТРЕННЕГО ФАКТОРИНГА, ХОТЯ ДЕ-ФАКТО ЭТО МЕЖДУНАРОДНЫЙ ФАКТОРИНГ. 

ПО СЛОВАМ ПРЕДСТАВИТЕЛЕЙ КОМПАНИИ, ВЫБОР ТАКОЙ СХЕМЫ ФИНАНСИРОВАНИЯ ВНЕШНЕТОРГОВЫХ ОПЕРАЦИЙ ОБУСЛОВЛЕН БОЛЬШЕЙ ПРОЗРАЧНОСТЬЮ СДЕЛОК И БОЛЬШИМ УДОБСТВОМ ДЛЯ КЛИЕНТОВ. КАЗАХСТАН, УКРАИНА 

ОБСЛУЖИВАЮТСЯ ЧЕРЕЗ ВЫДЕЛЕННЫЕ КОМПАНИИ, ОТКРЫТЫЕ В КОНЦЕ 2007 ГОДА В УКАЗАННЫХ СТРАНАХ.  

** КЛИЕНТЫ ПО ИМПОРТНОМУ ФАКТОРИНГУ ОТНОСЯТСЯ К КЛИЕНТАМ ЭКСПОРТ-ФАКТОРОВ И НЕ ОТНОСЯТСЯ К КЛИЕНТАМ БСЖВ КАК ИМПОРТ-ФАКТОРА. ИСТОЧНИК: «ЭКСПЕРТ РА»

По мнению БАРРИ РОДЖЕРСА, стар-

шего менеджера компании PriceWa-

terhouseCoopers в России, в результа-

те кризиса ликвидности банки и фак-

торинговые компании перестанут фи-

нансировать «рискованный» бизнес.

BUSINESS GUIDE: Какие сег-

менты факторингового рынка

развиты в России слабо?

БАРРИ РОДЖЕРС: В насто-

ящий момент разочаровыва-

ет ситуация, сложившаяся в

России с международным

факторингом. Этот сегмент

рынка остается совсем не-

большим, и чтобы привлечь

внимание к данному виду

факторинга, необходимо реализовать до-

полнительные маркетинговые програм-

мы. В Великобритании, например, на до-

лю операций экспортного и импортного

факторинга приходится порядка 8% от

общей стоимости уступленных денежных

требований, тогда как в России этот пока-

затель составляет менее 1%.

BG: Как мировой финансовый кризис

повлиял на российский рынок факторин-

говых услуг?

Б.Р.: Кризис ликвидности, безусловно,

затронул и российские финансовые ин-

ституты, при этом привлечение заемных

средств на рынках капитала для мелких

банков стало либо невозможным, либо су-

щественно подорожало. По моим оцен-

кам, в большинстве случаев процентные

ставки за пользование заемными средст-

вами увеличились на 5% и более. Послед-

ствия могут иметь двойственный харак-

тер. Финансовые институты должны ли-

бо снизить свою прибыль, либо повысить

ставки, которые они выставляют своим

клиентам. Мне кажется, что сейчас проис-

ходит и то и другое.

Кроме того, ужесточились требования к

проведению оценки рисков клиентов, это оз-

начает, что банки и факторинговые компании

больше не будут финансировать «рискован-

ный» бизнес. 

BG: Изменился ли подход к управлению

рисками? Стала ли оценка активов, деби-

торской задолженности более жесткой? 

Б.Р.: По мере роста и формирования зре-

лого рынка факторинговых услуг в России

будет расти потребность в более эффек-

тивных и лучшего качества процедурах уп-

равления рисками. 

И мы уже наблюдаем эту тенденцию на

рынке. Если два года назад вопросы управ-

ления рисками не так часто становились

предметом для обсуждений, то сегодня

они регулярно включаются в повестку дня

конференций и других мероприятий, пос-

вященных факторингу.

Все большее число факторинговых ком-

паний признают, что эффективные систе-

мы и процедуры управления рисками, а так-

же хорошо обученный персонал являются

важнейшими элементами для минимизации

убытков. С точки зрения оценки активов (де-

биторской задолженности), сегодня больше

внимания уделяется качеству активов и ус-

ловным обязательствам, которые влияют на

способность покупателей (дебиторов) пога-

шать задолженность. Это естественное раз-

витие по мере накопления опыта участника-

ми российского рынка факторинговых услуг.

BG:Насколько активны в России мошенники?

Б.Р.:Мошенничество широко распростране-

но в факторинге, причем не только в России,

но и во всем мире. Есть даже преступники,

которые специализируются в этой области и

объектами которых становятся факторинго-

вые компании. В России и странах Централь-

ной Европы зарегистрировано несколько

случаев крупного мошенничества. Несом-

ненно, что крупное мошенничество может

стать причиной банкротства факторинговой

компании. Я видел примеры этого в Вели-

кобритании и других странах.

BG: Почему на российском рынке присут-

ствует мало иностранных компаний?

Б.Р.: Действительно, это так — очень вер-

ное наблюдение! Откровенно говоря, мно-

гие факторинговые компании стремятся ис-

пользовать другие, более известные рынки,

прежде чем приходить на российский ры-

нок. В прошлые годы высокий уровень регу-

лирования факторинговых операций в Рос-

сии отпугивал многих участников рынка.

Мы также слышали беспокойство, кото-

рое выражали некоторые международные

игроки относительно своей возможности

взимать платеж за обеспечение, дебитор-

скую задолженность. Кроме того, часто от-

сутствует общее понимание российского

рынка финансовых услуг и страны в целом.

BG: Какие сценарии захода в Россию миро-

вых игроков наиболее вероятны?

Б.Р.: Выход на рынок факторинговых услуг

можно осуществить путем приобретения су-

ществующего бизнеса. Однако, принимая во

внимание темпы роста, на рынке имеется

немного компаний для продажи. Иногда

факторинговые компании выходят на рынок

с предложением о продаже, когда их акци-

онеры могут реализовать выросшую акцио-

нерную стоимость, получив более высокую

цену. Несмотря на это приобретение сущест-

вующего факторингового бизнеса может

быть очень дорогим способом выхода на лю-

бой рынок. Другим способом является соз-

дание операционного бизнеса «с нуля», но

такой вариант особенно труден в России, по-

скольку, как уже отмечалось выше, не всег-

да легко найти необходимых высококвали-

фицированных и опытных специалистов.

Как результат, в ближайшие два года

можно ожидать прихода на рынок новых

иностранных игроков. Выход на рынок мо-

жет осуществляться через создание стра-

тегических партнерств, например, покупку

пакета акций, или через создание иностран-

ным банком своей структуры, ведущей бан-

ковские операции на территории России, или

через приобретение существующего россий-

ского банка вместе с его факторинговым

бизнесом. По тем же причинам можно ожи-

дать прихода на рынок независимых иност-

ранных факторинговых компаний. 

Беседовал СЕРГЕЙ АРТЕМОВ

«УЖЕСТОЧИЛИСЬ ТРЕБОВАНИЯ К ОЦЕНКЕ КЛИЕНТОВ»

ТЕОРИЯ И ПРАКТИКА
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P

ПРОСРОЧКИ ПО ОПЛАТЕ «Дефицит финансо-

вых ресурсов на рынке в конце прошлого года заставил от-

дельных крупных Факторов сократить или вовсе приоста-

новить объемы финансирования», — констатирует генди-

ректор «Стройкредит Факторинг» Людмила Нестерова.

«Кризис ликвидности посеял панику среди клиентов,

и они были вынуждены обращаться к другим участникам

рынка в поисках финансирования», — добавляет на-

чальник отдела факторинга банка «Возрождение» Ма-

рина Герасимова. 

«Однако отказ в финансировании — это не обязательно

проблемы Фактора с ликвидностью, скорее всего Факторы

стали вести себя осторожнее, они не хотели, чтобы финан-

совые проблемы клиента стали их проблемами», — объяс-

няет ведущий эксперт направления рейтингов банков и ли-

зинговых компаний департамента рейтингов финансовых ин-

ститутов агентства «Эксперт РА» Марина Чернышева.

Действительно, Факторам приходилось быть пре-

дельно внимательными при финансировании своих кли-

ентов, постоянно контролировать их финансовое положе-

ние, верифицировать дебиторскую задолженность, пере-

даваемую на факторинг. Даже лидеры рынка чувство-

вали себя в этой нервозной обстановке неуютно. Управ-

ляющий директор ФК «Еврокоммерц» Илья Волков приз-

нается, что в первое время после кризиса, когда была не-

понятна его глубина, приходилось проявлять предельную

осторожность. Многие российские компании, в том чис-

ле и представители факторингового бизнеса, отложили

IPO до лучших времен.

По мнению экспертов, кризис банковской ликвидности

в конце года подорвал финансовое состояние покупателей.

В результате ухудшилась ситуация с ликвидностью деби-

торов: задержки оплаты поставок товаров стали чаще и

длительнее.

ЗА СЧЕТ КЛИЕНТА Спокойнее всего в этой ситуации

чувствовали себя банки с иностранным капиталом, напри-

мер, БСЖВ и «ЮниКредитБанк», которые продолжали по-

лучать длинное и дешевое фондирование от материнских

групп. Они максимально воспользовались этим конкурент-

ным преимуществом, показав по итогам 2007 года рекорд-

ные на рынке темпы роста по объему уступленных им денеж-

ных требований: 1588,3% (!) у БСЖВ и 364,9% у «ЮниКре-

дитБанка». Для сравнения, соответствующие показатели у

лидеров рынка находились в диапазоне 110–185%.

Однако для очень многих игроков, особенно неболь-

ших, последствия кризиса ликвидности оказались весьма

болезненными, что сказалось на их положении в рейтин-

ге. Сейчас, по оценкам экспертов, за счет своих средств

финансируется только 5–15% оборота. Поэтому некото-

рым игрокам пришлось заниматься поиском инвесторов

либо заключать агентские договоры с банками на факто-

ринговое обслуживание их клиентов под финансирова-

ние этих же кредитных организаций. 

Из-за дефицита и, как следствие, подорожания фи-

нансовых ресурсов банки повысили ставки по кредитам,

а банки-факторы и факторинговые компании для сох-

ранения своей маржи были вынуждены повысить стои-

мость услуги в среднем на 1–3%. Свои потери они ком-

пенсировали за счет клиентов. Правда, для постоянных

клиентов многие Факторы оставили ставки на прежнем

уровне. Некоторые Факторы, планировавшие снизить

ставки в первом полугодии 2008 года, просто не стали

этого делать.

Как считают многие специалисты, в условиях кризиса

ликвидности прибыльность факторингового бизнеса не

снизилась потому, что рынок был недостаточно насыщен

— спрос опережал предложение. Несмотря на подоро-

жание, факторинг продолжал пользоваться популяр-

ностью и оставался для крупных и небольших компаний

незаменимым финансовым инструментом для финанси-

рования дебиторской задолженности и развития бизнеса.

ПОЗИТИВНЫЕ ОЦЕНКИ Кризис не завершил-

ся, но пик его миновал. «После мирового финансового

кризиса на рынке наблюдается общее ухудшение кредит-

ного качества, но факторинг как продукт от этого постра-

дал несильно», — полагает член правления «ЮниКредит-

Банка» Евгений Ретюнский.

В целом, последствия мирового финансового кризиса

оказались незначительными для российского рынка фак-

торинга, считает Илья Волков. С одной стороны, был поло-

жительный эффект: увеличился спрос. На финансовом

рынке из-за кризиса ликвидности стало меньше свобод-

ных денег, и компании искали дополнительные возможно-

сти привлечения средств. С другой стороны, был и отри-

цательный эффект: многие участники рынка не понимали,

что происходит, и решили, опасаясь рисков, «пересидеть»

на деньгах, поэтому уменьшили свою активность.

Эти разнонаправленные тенденции не позволили ра-

скачать рынок. «Хотя рынок вместо предполагаемых 200%

вырос на 184%, можно сделать вывод, что несмотря на

кризис положение факторингового рынка стабильно и наб-

людается привычный для отрасли стремительный рост»,

— добавляет Виктор Носов, директор департамента фак-

торинговых операций Промсвязьбанка.

С этой точкой зрения согласна и начальник отдела фак-

торинга «Татфондбанка» Екатерина Шестакова. Более то-

го, по ее мнению, мировой финансовый кризис почти не

повлиял на развитие рынка факторинга — спрос на фак-

торинговые продукты возроc.

Факторинг, как часть индустрии Commercial Finance, не

пострадал от кризиса ни в России, ни в мире в целом. Ин-

тересно, что ведущие мировые рейтинговые агентства, нап-

ример Fitch, на 2008 год дают позитивные оценки индуст-

рии Commercial Finance, в отличие от других сегментов фи-

нансового рынка. А так как российские факторинговые ком-

пании растут преимущественно за счет развития внутренне-

го рынка, возможная рецессия экономики в США окажет ми-

нимальное воздействие на российских Факторов. 

ИНВЕСТИЦИОННАЯ
ПРИВЛЕКАТЕЛЬНОСТЬ Сегодня у Факторов

есть множество инструментов для привлечения денег со

стороны. Помимо синдицированного краткосрочного

кредита можно, как НФК в прошлом году, разместить

номинированные в рублях кредитные ноты, можно, как

ФК «Еврокоммерц», провести сделку секьюритизации

дебиторской задолженности, можно, наконец, выпу-

стить облигации. Кредиторы всегда дадут деньги под

качественный портфель дебиторской задолженности,

обеспеченный надежной системой риск-менеджмента

Фактора. Можно, после того как окончится кризис, про-

вести IPO.

Важнейшей задачей многих Факторов на ближайшую

перспективу будет создание системы риск-менеджмента, ко-

торая, с одной стороны, позволит удовлетворять быстро ра-

стущий спрос, а с другой — позволит сохранить уровень ри-

ска Фактора на прежнем уровне или снизить его.

Напомним, принципы риск-менеджмента индустрии

Сommercial Finance кардинально отличаются от банков-

ских. Если для банка ключевыми являются финансовое со-

стояние заемщика и способность вернуть деньги, то для

факторинговой компании значимыми будут данные по

оценке актива, под который даются деньги, а также спо-

собность факторинговой компании им управлять. Для

Фактора имеет значение прежде всего качество дебитор-

ской задолженности, а также надежность торговых отно-

шений поставщика и покупателя.

Эксперты утверждают, что трудности с привлечени-

ем ресурсов у ряда Факторов — явление временное.

Факторинг чрезвычайно привлекателен с инвестицион-

ной точки зрения, так как высокодоходен и обеспечива-

ет быструю оборачиваемость капитала (в среднем до

трех месяцев). 

«А факторинг в России привлекателен вдвойне, так как

направлен на далекий от насыщения рынок, что позволя-

ет сохранять высокую динамику прироста. Поэтому в бли-

жайшей перспективе (даже в условиях кризиса междуна-

родных рынков капитала) российский рынок факторинга

ожидают новые зарубежные инвестиции», — подытожи-

ла Марина Герасимова.■
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ДОСКА ПОЧЕТА

В 2007 году объем мирового

рынка факторинговых услуг

вырос на 15% по сравнению

с 2006 годом и составил око-

ло €1,3 трлн. По данным фак-

торинговой ассоциации Facto-

rings Chain International, 71%

этой суммы приходится на Ев-

ропу, 12% — на страны Аме-

рики, 16% — на страны Ази-

атско-Тихоокеанского регио-

на и 1% — на страны Африки.

Лидерство на мировом факто-

ринговом рынке традиционно

держит Великобритания —

в ВВП страны на долю факто-

ринговых операций приходится

около 13%. Сейчас она занима-

ет второе место в мире по чис-

лу Факторов (в 2006 году их

количество достигло сотни),

незначительно уступая США,

где зарегистрировано 108 ком-

паний (британская Royal Bank

of Scotland Lloyds TSB входит

в тройку крупнейших Факторов

Европы наряду с итальянской

Intesa Mediofactoring Ifitalia Fac-

torit и французской Eurofactor

GE Factofrance). Суммарный

факторинговый оборот Ве-

ликобритании оценивается

в €243,8 млрд, а это более

20% от общемирового. 

По оценкам экспертов, около

44,5% мирового факторинго-

вого оборота приходится на

безрегрессный факторинг,

более 30% — на инвойс дис-

каунтинг, 22% — на факто-

ринг с регрессом.

К числу широко распростра-

ненных на Западе видов фак-

торинга относятся также ревер-

сивный (когда фактор финан-

сирует поставщика, заключив

договор с покупателем-дебито-

ром) и предпоставочный фак-

торинг, который в мае этого

года впервые был выведен

на российский рынок. 

ДИАНА РОССОХОВАТСКАЯ

ПОСЛЕДСТВИЯ МИРОВОГО ФИНАН-
СОВОГО КРИЗИСА ОКАЗАЛИСЬ
НЕЗНАЧИТЕЛЬНЫМИ ДЛЯ РОС-
СИЙСКОГО РЫНКА ФАКТОРИНГА,
БЫЛ ДАЖЕ ПОЛОЖИТЕЛЬНЫЙ
ЭФФЕКТ: УВЕЛИЧИЛСЯ СПРОС

ВНУТРЕННИЕ РЕСУРСЫ МИРОВОЙ ФИНАНСОВЫЙ КРИЗИС ДАЛ 

ОТЕЧЕСТВЕННОМУ ФАКТОРИНГУ ДОПОЛНИТЕЛЬНЫЕ СТИМУЛЫ РАЗВИТИЯ. ДЕЛО В ТОМ, ЧТО

ДЕФИЦИТ ЛИКВИДНОСТИ В КОНЦЕ ГОДА НЕГАТИВНО ОТРАЗИЛСЯ НА ФИНАНСОВОМ ПОЛОЖЕНИИ

ПОКУПАТЕЛЕЙ. ЗАДЕРЖКИ ОПЛАТЫ ПОСТАВОК ТОВАРОВ СТАЛИ ЧАЩЕ И ДЛИТЕЛЬНЕЕ. КОМПАНИИ

ИСКАЛИ ДОПОЛНИТЕЛЬНЫЕ ВОЗМОЖНОСТИ ПРИВЛЕЧЕНИЯ СРЕДСТВ, В ТОМ ЧИСЛЕ НА РЫНКЕ

ФАКТОРИНГА. CЕРГЕЙ АРТЕМОВ

КОНКУРЕНТЫ

КОНКУРЕНТЫ

➔

СТРАНЫ-ЛИДЕРЫ МИРОВОГО РЫНКА ФАКТОРИНГОВЫХ УСЛУГ 
ПО ДАННЫМ НА 2006 ГОД
СТРАНА КОЛИЧЕСТВО ОБЪЕМ РЫНКА ВНУТРЕННЕГО ОБЪЕМ РЫНКА МЕЖДУНАРОДНОГО ВСЕГО, € МЛРД

КОМПАНИЙ-ФАКТОРОВ ФАКТОРИНГА, € МЛРД ФАКТОРИНГА, € МЛРД

ВЕЛИКОБРИТАНИЯ 100 243,8 4,9 248,7

ИТАЛИЯ 40 113 7,4 120,4

ФРАНЦИЯ 25 90,2 9,8 100

США 108 90 6 96

ЯПОНИЯ 13 73,7 0,8 74,5

ИСПАНИЯ 21 63 3,7 66,7

ГЕРМАНИЯ 50 52,7 19,3 72

ИРЛАНДИЯ 6 29,3 0,3 29,6

ТАЙВАНЬ 25 28 12 40

АВСТРАЛИЯ 25 27,5 0,07 27,57

БРАЗИЛИЯ 100 20 0,05 20,05

ИСТОЧНИК: FACTORINGS CHAIN INTERNATIONAL.

CТРУКТУРА ЕВРОПЕЙСКОГО РЫНКА ФАКТОРИНГА (%)    

ИСТОЧНИК: FCI.

12  ФРАНЦИЯ

9  ГЕРМАНИЯ

8  ИСПАНИЯ

4  ИРЛАНДИЯ

3  ШВЕЦИЯ

3  НИДЕРЛАНДЫ

15  ДРУГИЕ СТРАНЫВЕЛИКОБРИТАНИЯ  31

ИТАЛИЯ  15

В ОТЛИЧИЕ ОТ СВОИХ ЗАРУБЕЖНЫХ КОЛЛЕГ, ПОСТРАДАВШИХ

ОТ ДЕФИЦИТА ЛИКВИДНОСТИ, РОССИЙСКИЕ ФАКТОРЫ 

ВЫИГРАЛИ НА СПРОСЕ



В ЗЕРКАЛЕ КРИЗИСА
BUSINESS GUIDE: Как мировой кризис ликвидности отра-

зился на факторинге?

РИЧАРД ХОКИНС: Сегодня мы видим, что компании бо-

лее не имеют возможности выпускать бумаги для получе-

ния наличности. Крупным компаниям приходится искать

новые возможности, как поддерживать ликвидность. 

BG: Чего еще ожидать в ближайшее время на мировых

рынках факторинга?

Р.Х.: Если посмотреть на рынки США и Великобритании,

мы уже видим замещение традиционных банковских услуг

факторингом и инвойс-дискаунтингом и в некоторой сте-

пени — asset-based lending, который означает передачу

финансирования под залог каких-либо активов. На мой

взгляд (и многие эксперты поддерживают эту точку зре-

ния), мы увидим следующее. Пока стоимость авансовых

платежей в факторинге последние двадцать лет падала,

факторинг проникал в эту нишу. Появляется больше денег

в виде оборотных средств, получаемых посредством фак-

торинга, инвойс-дискаунтинга и asset-based lending в Ве-

ликобритании и США, чем в виде овердрафтов. Мне кажет-

ся, что эта тенденция сохранится. Использование этого

продукта будет освоено крупными компаниями, в том чис-

ле международными.

BG: Какие проблемы вы видите на российском рынке се-

годня?

Р.Х.: Это относительно новый рынок. Он еще не достиг еди-

нообразия, существующего на других рынках. Думаю, что

на сегодняшний момент факторинг в России включает

большую долю соглашений из разряда инвойс-дискаун-

тинга. То же самое, кстати, происходило и в Великобрита-

нии в период эволюции рынка.

BG: В какой момент?

Р.Х.: В 1960-х и 1970-х годах. 

BG: То есть российский рынок пока лет на тридцать от-

стает?

Р.Х.: Пока да. Но я думаю, что эволюционный период в

России будет достаточно быстрым. Поскольку местные

рынки сейчас развиваются быстрее, потому что у них есть

доступ к новым технологиям, к поддержке со стороны ино-

странных консультантов. 

АНГЛИЙСКИЙ СЛЕД
BG: В чем специфика развития факторинга на Западе?

Р.Х.: У каждой страны свои особенности, которые опре-

деляются в первую очередь уровнем экономики. В Вели-

кобритании факторинг появился примерно в 1963 году.

Чуть ранее он возник в США. Финансовые компании, пре-

доставлявшие краткосрочные кредиты, заинтересовались

факторингом. То есть изначально это был бизнес, неза-

висимый от банков. Однако на протяжении 1960-х банки

стали приобретать факторинговые компании. К концу

1970-х годов факторинговый бизнес более или менее фор-

мализовался — в том, как он предоставлял свои услуги и

какую использовал методологию. Следующим этапом ста-

ло появление инвойс-дискаунтинга (финансирование под

уступку дебиторской задолженности. — BG). 

BG: Насколько популярен инвойс-дискаунтинг сегодня?

Р.Х.: В Англии рынок факторинга больше всего прогрес-

сировал именно тогда, когда услуга инвойс-дискаунтинга

набирала популярность, особенно среди крупных компа-

ний. И это происходило на протяжении 1980-х, 1990-х и

вплоть до сегодняшнего дня. Если вы взглянете на ста-

тистические данные по британскому рынку, то увидите,

что в Великобритании около 80% компаний в отрасли —

это чисто факторинговые компании, но с точки зрения

объема переданных реальных денег, эти 80% чаще ис-

пользуют инвойс-дискаунтинг. Вообще в отрасли сейчас

наблюдается интересная тенденция — увеличение сумм

сделки. В последнее десятилетие, это было €10 млн и в

редких случаях €50 млн. Сегодня мы переходим к таким

крупным суммам, как €100, 150 и 200 млн — все с исполь-

зованием инвойс-дискаунтинга.

BG: Почему так происходит?

Р.Х.: На мой взгляд, на то две причины. Во-первых, ши-

рокое принятие рынком этого продукта. Инвойс-дискаун-

тинг в некотором смысле менее навязчив, потому что он не

вторгается в отношения продавца и клиента. Он носит кон-

фиденциальный характер. И, во-вторых, рынок и отрасль

хорошо продвигают себя как инструмент не только для

обеспечения более краткосрочного финансирования, но

и для создания оборотного капитала для проведения раз-

личных транзакций. Эта тенденция наблюдалась сравни-

тельно недавно, в первую очередь в связи с процессом

концентрации рынков капитала.

ХАРАКТЕР РИСКА
BG: Многие эксперты считают, что важной проблемой рос-

сийского факторинга является низкий уровень риск-менедж-

мента. Как вы считаете, на нынешнем этапе он необходим? 

Р.Х.: Риск-менеджмент — один из важнейших вопросов

в любом денежном займе. Ведь дать людям деньги в долг

очень легко, а вот получить их назад не так просто. Риск-

менеджмент позволяет Фактору давать деньги в долг, по-

мочь заработать, получить долг — и сделать это безо-

пасно. В факторинге отношения между Фактором и про-

давцом строятся на доверии. Доверие присутствует на всех

этапах: в отношении передачи Фактору реальных, а не

фиктивных поставок, в отношении того, заплатят продав-

цу его дебиторы или нет, вернутся ли деньги, полученные

от дебитора, факторинговой компании. 

BG: Откуда берется столько доверия в этих отношениях?

Р.Х.: Существует такая точка зрения: если взять 100% на-

селения, то 20% — честные, 20% — нечестные, а 60% ко-

леблются, то есть бывают ситуационно честными. Риск-ме-

неджмент, таким образом, требуется для 20% нечестных и

60% не совсем честных, поскольку честность иногда меня-

ется в зависимости от обстоятельств. Если посмотреть на

потери и на реальные риски, связанные с деятельностью

компаний, то издержки в факторинговой отрасли здесь са-

мые высокие. Мы здесь снова возвращаемся к идее до-

верия, обратной стороной которого является мошенниче-

ство. Факторам необходимо понимать, что мошенничест-

во — вполне реальная угроза факторингу, как реальны ог-

ромные потери, возникающие в результате мошенниче-

ства. Застраховаться от мошенничества невозможно. Так

же происходит на всех рынках. 

BG: Как возникает мошенничество?

Р.Х.: Секрет в том, что мошеннические действия носят

производственный характер. То есть если в работе при-

сутствуют некие системные вещи, процедуры, которые

могут сподвигнуть человека на обман, то рано или позд-

но это произойдет. А когда речь идет о деньгах, такой

риск особенно высок. Поэтому в отношении мошенниче-

ства важно обнаружить его на ранней стадии и выправить

ситуацию.

BG: Если компания подозревает, что клиент ее обманыва-

ет, как ей поступить? В какой момент обращаться к специ-

алистам в области риск-менеджмента? 

Р.Х.: Риск-менеджмент включает в себя идентификацию

рисков и управление ими. Вы ведь не можете управлять

рисками, пока вы их не опознали. Поэтому во всех орга-

низациях нужна культура риск-менеджмента, строяща-

яся на основе рисков, с которыми они сталкиваются.

Должен быть риск-менеджмент в отношении тех рабо-

чих процедур и процессов, которые имеются в той или

иной компании, так чтобы сопутствующие им риски мож-

но было бы идентифицировать и снизить на ранней ста-

дии. Если взять специфический риск, связанный с мо-

шенничеством, то его обнаружение на первых порах про-

сто жизненно важно. На практике потери факторинговых

компаний от мошенничества растут в геометрической

прогрессии и могут обойтись в миллионы евро. 

BG: Как компании приходят к пониманию того, что риск-

менеджмент абсолютно необходим?

Р.Х.: Мне кажется, что в Великобритании это случилось в

тот момент, когда новые технологии проникли в факторин-

говую отрасль и стали неотъемлемой частью услуг продав-

цов и самих Факторов. Возникла большая потребность в

более совершенном риск-менеджменте. Если раньше ком-

пания должна была по сути вручную выписывать все бума-

ги, подписывать счета и т. д., то теперь процессы стали ав-

томатизированными. Технологии усложнили сам процесс

факторинговой сделки и как следствие позволили дольше

скрывать мошеннические действия. Вместе с тем вместе с

появлением технологий усовершенствовалась техника мо-

ниторинга и управления рисками, например, в области кре-

дитного андеррайтинга, аудиторской проверки. По мере

того как подверженность рискам в факторинге возраста-

ла, игроки тоже стали более искушенными. Таким образом,

увеличилась потребность в проверке финансовой инфор-

мации. Иными словами, продукты риск-менеджмента раз-

вивались параллельно с самим рынком факторинга. 

ПЕРВЫЕ ШАГИ
BG: В чем же тогда проблема российского рынка?

Р.Х.: Проблема здесь, на мой взгляд, коренится в специ-

фике российского рынка факторинга, поскольку он сейчас

находится на начальной стадии. Факторинговым компани-

ям придется немалому научиться. А учеба иногда бывает

болезненным опытом. 

BG: Как вы думаете, на российском рынке доверие будут

больше вызывать банки или факторинговые компании?

Р.Х.: Все зависит от того, как воспринимаются банки. Они

хорошо воспринимаются?

BG: В целом, да. Но по-разному.

Р.Х.: Вы знаете, мне кажется, многое зависит от желания

клиента в будущем. Иногда клиент больше захочет быть с

банком, потому что у банка больший престиж, и он будет

чувствовать себя с ним более защищенно. А иногда неза-

висимый Фактор способен быть более гибким, чем банк,

предлагать лучшие решения. И это вопрос того, что поку-

патель выберет. В Великобритании мы полагаем, что и бан-

ки, и независимые факторинговые компании стараются,

однако банки уступают независимым Факторам. Четыре

крупных независимых факторинговых компании представ-

ляют примерно около 60% всего рынка. Что касается Рос-

сии, то ближайшим этапом развития рынка факторинга

станет появление новых Факторов и затем со временем —

образование институтов, что является естественным про-

цессом на других рынках. Институты начинают предлагать

более мейнстримовый продукт. Далее наступает консо-

лидация. Так нормальный рынок функционирует.

В целом, я не вижу никаких непреодолимых препятст-

вий на пути развития российского рынка.

Беседовала ОЛЬГА ХВОСТУНОВА
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«РИСК-МЕНЕДЖМЕНТ РАЗВИВАЕТСЯ 
ПАРАЛЛЕЛЬНО С ФАКТОРИНГОМ» 
ПО МНЕНИЮ РИЧАРДА ХОКИНСА, СПЕЦИАЛИСТА В ОБЛАСТИ ФАКТОРИНГА, ДИРЕКТОРА ATLANTIC

RISK MANAGEMENT SERVICES LTD., РОССИЙСКИЙ РЫНОК ФАКТОРИНГА ОТСТАЕТ ОТ МИРОВОГО ЛЕТ

НА ТРИДЦАТЬ. ПОЭТОМУ ОН ЕЩЕ НЕ ДОСТИГ ЕДИНООБРАЗИЯ, СУЩЕСТВУЮЩЕГО НА ДРУГИХ

РЫНКАХ, ХОТЯ РЕШАТЬ ПРОБЛЕМЫ УЖЕ ПРИХОДИТСЯ СХОЖИЕ.

ФАКТОР В ЗАКОНЕ

Степень востребованности

того или иного вида факто-

ринга в разных странах напря-

мую зависит от действующих

законодательных мер и тради-

ций проведения коммерческих

сделок.

В Германии, Франции и Италии

преобладает безрегрессный

факторинг, что связано с по-

рядком лицензирования: нап-

ример, в Германии разрешение

оказывать услуги регрессного

факторинга выдается вместе

с банковской лицензией. 

Динамичный рост рынка внут-

реннего факторинга в Великоб-

ритании во многом обеспечи-

вается достаточно лояльным

законодательством. Закон

освобождает факторинговые

компании от лицензирования

их деятельности: Факторы

приравниваются к хозяйству-

ющим субъектам и действуют

в рамках гражданского зако-

нодательства. Что касается

банков, страховых компаний

и других финансовых органи-

заций, участвующих в факто-

ринговых сделках, то они дей-

ствуют на основании уже име-

ющихся разрешений на прове-

дение различных операций. 

Немецкое законодательст-

во рассматривает факторинг

как торговую, а не кредитную

операцию — как сделку куп-

ли-продажи долговых обяза-

тельств, возникающих при об-

ращении товаров или оказании

услуг. Деятельность компаний-

факторов никак не регулирует-

ся, однако на банки, осуществ-

ляющие факторинговые опера-

ции, распространяется дейст-

вие статей 18 (о документах,

являющихся основанием для

предоставления кредита) и 19

(о порядке выдачи кредита)

кредитного законодательства

ФРГ. Доля факторинга в ВВП

страны составляет около 3%.

Во Франции факторинговая де-

ятельность регулируется спе-

циальным департаментом

Центрального банка, который

осуществляет надзор за ком-

паниями-факторами, но не

за банками. В Италии нет по-

добного надзорного органа,

но есть ряд требований, кото-

рым Факторы обязаны отве-

чать, например, их минималь-

ный уставный капитал должен

в 10 раз превышать сумму ка-

питала, предусмотренную за-

конодательством для компа-

ний другого профиля. 

Специфика факторингового

рынка США заключается в том,

что на нем преобладают неболь-

шие региональные и местные

игроки. Кроме того, США —

единственная страна мира,

где не только не запрещается,

но даже поощряется практика,

когда один клиент пользуется

услугами нескольких Факторов.

ДИАНА РОССОХОВАТСКАЯ

РИСК-МЕНЕДЖМЕНТ — ВАЖНЕЙШИЙ
ВОПРОС В ЛЮБОМ ДЕНЕЖНОМ 
ЗАЙМЕ. ВЕДЬ ДАТЬ ЛЮДЯМ ДЕНЬГИ
В ДОЛГ ОЧЕНЬ ЛЕГКО, А ВОТ ПОЛУ-
ЧИТЬ ИХ НАЗАД НЕ ПРОСТО. РИСК-
МЕНЕДЖМЕНТ ПОЗВОЛЯЕТ ФАКТОРУ
ДАТЬ ДЕНЬГИ В ДОЛГ, ПОМОЧЬ
ЗАРАБОТАТЬ, ПОЛУЧИТЬ ДОЛГ —
И СДЕЛАТЬ ЭТО БЕЗОПАСНО
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УСКОЛЬЗАЮЩИЕ РИСКИ Факторинговые

компании и банки отводят риск-менеджменту второе по

важности (после IT-системы) место среди параметров, оп-

ределяющих успех на рынке факторинга. Деятельность

любого финансового института состоит в том, чтобы при-

нимать на себя риски и грамотно управлять ими.

Банки и компании, занимающиеся предоставлением

финансирования, в частности и факторингом, имеют де-

ло с кредитными рисками, то есть с рисками неплатежей

со стороны своих заемщиков.

Однако здесь и обнаруживается важное различие меж-

ду кредитованием и факторингом — в последнем случае

опасаться стоит не столько неплатежеспособности дебито-

ров, сколько мошеннических действий со стороны клиентов. 

«На протяжении всей истории существования факто-

ринга во всех странах наибольшие убытки Факторы терпе-

ли не от реализации кредитного риска, то есть риска, кото-

рым управляют сегодня Факторы, а от мошенничества кли-

ентов, то есть риска, который большинством российских

Факторов практически не учитывается», — отмечает Антон

Мусатов, заместитель председателя правления банка НФК.

Согласно исследованию «Эксперт РА», потери россий-

ских Факторов от мошенничества пока невелики: в 2007 го-

ду у компаний, которые согласились раскрыть эту инфор-

мацию (18 из 31 участника исследования), потери соста-

вили не более 4 млн руб. Но это отнюдь не значит, что та-

кого мошенничества в России пока нет и что в дебиторской

задолженности, финансируемой российскими Фактора-

ми, отсутствуют так называемые воздушные поставки.

Просто специфика мошенничества при факторинге тако-

ва, что обман может длиться годами, а Фактор, оцениваю-

щий свой риск по формальным признакам как кредитный,

будет лишь радоваться растущим оборотам, дисципли-

нированности дебиторов и приверженности клиентов.

«У нас был один такой случай, который произошел до-

статочно давно, когда один из наших клиентов подделал

документы, подтверждающие наличие у него права требо-

вания, а именно — документы об отгрузке, — рассказыва-

ет Дмитрий Пятаков, генеральный директор МФК «Траст»

об опыте своей компании по выявлению мошенничества.

— Мы выявили обман в процессе управления дебиторской

задолженностью, достаточно оперативно отреагировали,

обратились в органы внутренних дел. В итоге человек был

осужден на длительный срок лишения свободы, а мы про-

должаем получать отрабатываемые им деньги. Это очень

неприятная ситуация, хотя бы потому, что человека жалко.

Но наша принципиальная позиция состоит в том, чтобы лю-

ди, которые потенциально могли бы пойти на мошенниче-

ство, увидели возможные последствия таких неправомер-

ных действий и не допускали возникновения аналогичных

ситуаций, а в своей работе придерживались исключитель-

но честного ведения бизнеса с Фактором».

На более зрелых рынках факторинговое мошенни-

чество является гораздо более распространенным и мо-

жет приводить даже к банкротству компании. Так, в Анг-

лии в 2006 году было обнаружено мошенничество по

клиенту более чем на $12 млн. Поставщик-мошенник

обслуживался у Фактора четыре года, стал лучшим его

клиентом, которым Фактор гордился. Это была группа,

состоящая из шести компаний, из которых, как позже вы-

яснилось, реально функционировали только две, и лишь

30% уступаемой Фактору дебиторской задолженности

были реальной. Даже на рынке Англии, который счита-

ется очень прогрессивным с точки зрения понимания

факторинговых рисков, оказалось возможным столь

крупное мошенничество.

Причина недостаточного внимания Факторов к рискам

мошенничества заключается не только в том, что мошен-

ников на российском рынке пока немного, но и в том, что

обнаружить их без применения специальных методов

практически невозможно. Так, чтобы избежать лишних

проверок, мошеннику очень важно не привлекать внима-

ние Факторов — именно поэтому у него, как правило, не

бывает просрочек. Согласно этой логике, отсутствие прос-

рочек может рассматриваться как один из признаков мо-

шеннических действий со стороны клиентов и дебиторов.

Ведь на факторинговом рынке, в отличие от банковского,

просрочка скорее правило, чем исключение. Так, почти две

трети от общего объема денежных требований, уступлен-

ных Факторам в 2007 году, поступали по истечении срока

отсрочки по накладной, но в рамках предоставляемого

Фактором льготного периода (график).

НАЙТИ И ОБЕЗВРЕДИТЬ «На мой взгляд, пред-

ставление о том, что есть типичные случаи мошенничест-

ва, очень опасно, — предостерегает Михаил Трейвиш,

председатель правления банка НФК. — Существуют ти-

пичные выявленные случаи мошенничества. Это одна из

наиболее творческих сторон факторинговой деятельности

— догадаться, каким образом вас могут обмануть в сле-

дующий раз». 

Один из таких «типично выявленных» случаев — ус-

тупка Фактору фиктивных накладных без ведома деби-

торов. В этой ситуации оплата за дебитора производит-

ся напрямую поставщиком или через третьих лиц под

предлогом возвратов или взаимозачетов. Не все Факто-

ры уделяют должное внимание тому, что платеж пришел

не от дебитора. «Клиент начал 
”
рисовать“ накладные по

давним действующим дебиторам: он действительно нап-

равляет дебитору некоторый объем поставок, но отдель-

ные накладные 
”
подбрасывает сверху“. При этом клиент

платит сам, объясняя Фактору, что был возврат товара»,

— говорит Александр Морозов, начальник управления

факторинга ОАО «Банк 
”
Петрокоммерц“». «Если мы ви-

дим попытку мошенничества, мы моментально на это ре-

агируем, и с большинством из таких клиентов пытаемся

расстаться после первой же такой попытки», — заклю-

чает господин Морозов. 

По аналогичной схеме Фактору могут быть уступле-

ны накладные по поставкам к несуществующим дебито-

рам или к дебиторам, фактически не осуществляющим

хозяйственной деятельности, но существующим для

проведения обозначенных махинаций. Еще один тип мо-

шенничества — использование подставных дебиторов,

возможно аффилированных с клиентом или мотивиро-

ванных им, и накладных по несуществующим поставкам.

Иногда клиенты пытаются получить у Фактора финанси-

рование по уже оплаченным накладным или вторично ус-

тупить накладную, по которой уже получено финансиро-

вание от другого Фактора.

Подчеркнем, что это только наиболее распространен-

ные из выявленных случаев мошенничества. Но следует

помнить, что невыявленные — не значит несуществую-

щие. В компании PriceWaterhouseCoopers мошенников

предлагают классифицировать не только по кейсам, но и

по тому, какие компании могут быть склонны к осуществ-

лению фиктивных операций.

Что же остается делать Факторам, когда мошенники

хитры, изобретательны и зачастую способны усыпить

бдительность факторинговых риск-менеджеров? Совет

один — быть внимательными и гибкими, постоянно

адаптируя систему управления рисками в соответствии

со вновь выявленными типичными случаями мошенни-

чества. Ведь пренебрежением к отдельным составляю-

щим факторингового риск-менеджмента многие Факто-

ры сами искушают клиентов. Пока Фактор обращает вни-

мание только лишь на появление просрочки, «пузырь»

может раздуваться сколь угодно долго или как минимум

до какого-либо существенного изменения условий ве-

дения этого бизнеса. 

«В этой связи нам хотелось бы обратиться к коллегам,

прежде всего к начинающим Факторам, с просьбой не

гнаться за сиюминутной выгодой, привлекая на обслужи-

вание непроверенных и нечистых на руку клиентов. У оте-

чественного рынка колоссальные перспективы, которые не

стоит ставить под сомнение непродуманными действия-

ми», — резюмирует Григорий Карповский, председатель

правления ФК «Еврокоммерц».

Для того чтобы рост рынка был качественным, а слово

«factoring» через несколько лет не вызывало у инвесторов

реакцию, схожую с той, которую вызывает сегодня слово

«mortgage», необходимо уже сейчас понимать не только

важность недопущения серьезных просрочек, но и необ-

ходимость отслеживания операционных рисков, в част-

ности, мошеннических действий. ■

№110/П ПОНЕДЕЛЬНИК 30 ИЮНЯ 2008 ГОДА / КОММЕРСАНТЪ BUSINESS GUIDE / 27

САМЫЕ

РАСПРОСТРАНЕННЫЕ

ТИПЫ МОШЕННИКОВ НА

ФАКТОРИНГОВОМ РЫНКЕ

1. Индивидуальные предпри-

ниматели, которые начинают

заниматься мошенническими

операциями для того, чтобы

спасти свой вполне законный

бизнес, переходя от реальных

к «воздушным» поставкам.

2. «Профессиональные мошен-

ники», для которых фиктивные

операции на рынке факторинга

составляют лишь часть всех

осуществляемых фиктивных

операций.

3. «Связанная цепочка» фик-

тивных компаний, чья деятель-

ность направлена исключи-

тельно на обман финансовых

посредников, с которыми они

работают (наиболее опасные

случаи).

4. «Серийные убийцы», то есть

компании, которым удается

найти слабые места в системе

риск-менеджмента Факторов и

использовать эти слабые места

для того, чтобы осуществлять

мошеннические операции (наи-

более активно развивающийся

сегмент мошенничества на зре-

лых факторинговых рынках).

ОТСУТСТВИЕ ПРОСРОЧЕК МОЖЕТ
РАССМАТРИВАТЬСЯ КАК ОДИН
ИЗ ПРИЗНАКОВ МОШЕННИЧЕСКИХ
ДЕЙСТВИЙ СО СТОРОНЫ КЛИЕНТОВ
И ДЕБИТОРОВ. ВЕДЬ НА ФАКТОРИН-
ГОВОМ РЫНКЕ, В ОТЛИЧИЕ ОТ БАН-
КОВСКОГО, ПРОСРОЧКА СКОРЕЕ
ПРАВИЛО, ЧЕМ ИСКЛЮЧЕНИЕ 

ИСКУШЕНИЕ КЛИЕНТА НЕ СУЩЕСТВУЕТ ТИПИЧНЫХ СЛУЧАЕВ МОШЕННИ-

ЧЕСТВА, ЕСТЬ ТИПИЧНЫЕ ПРИЕМЫ ИХ ВЫЯВЛЕНИЯ. ПОЭТОМУ ХОРОШИЙ РИСК-МЕНЕДЖЕР, КО-

ТОРЫЙ СУМЕЕТ ДОГАДАТЬСЯ, КАКИМ ОБРАЗОМ ЕГО КОМПАНИЮ ПОТЕНЦИАЛЬНЫЕ ЗАЕМЩИКИ

ОБМАНУТ В СЛЕДУЮЩИЙ РАЗ, СТАНОВИТСЯ ЗАЛОГОМ УСПЕХА КОМПАНИИ-ФАКТОРА. И ЭТО ОДНА

ИЗ НАИБОЛЕЕ ТВОРЧЕСКИХ СТОРОН ФАКТОРИНГОВОЙ ДЕЯТЕЛЬНОСТИ. МАРИНА ЧЕРНЫШЕВА, ИРИНА ВЕЛИЕВА, «ЭКСПЕРТ РА»

ТЕОРИЯ И ПРАКТИКА

ТЕОРИЯ И ПРАКТИКА

➔

ПЛАТЕЖИ ПО ОСНОВНОМУ ОБЪЕМУ УСТУПЛЕННЫХ ФАКТОРАМ ДЕНЕЖНЫХ ТРЕБОВАНИЙ, ПОСТУПАВШИХ ПО ИСТЕЧЕНИИ 

СРОКА ОТСРОЧКИ ПО НАКЛАДНОЙ, НО В РАМКАХ ЛЬГОТНОГО ПЕРИОДА В 2007 ГОДУ (%)    ИСТОЧНИК: «ЭКСПЕРТ РА».

2 ПО ИСТЕЧЕНИИ СРОКА

   ЛЬГОТНОГО ПЕРИОДА

32 ДО НАСТУПЛЕНИЯ СРОКА ПЛАТЕЖА 

     ПО ПРЕДОСТАВЛЕННОЙ ПОСТАВЩИКОМ 

     ОТСРОЧКЕ

ПО ИСТЕЧЕНИИ СРОКА ОТСРОЧКИ 

ПО НАКЛАДНОЙ, НО В РАМКАХ 

ПРЕДОСТАВЛЯЕМОГО ФАКТОРОМ

ЛЬГОТНОГО ПЕРИОДА                  66

ВАЖНЕЙШИЕ СОСТАВЛЯЮЩИЕ
УСПЕХА НА РЫНКЕ ФАКТОРИНГА,
ПО МНЕНИЮ ЕГО УЧАСТНИКОВ
УСЛОВИЯ РОСТА ДОЛЯ, %

КАЧЕСТВЕННОЕ IT-ОБЕСПЕЧЕНИЕ 77,78%

ЭФФЕКТИВНЫЙ РИСК-МЕНЕДЖМЕНТ 62,96%

ГРАМОТНЫЙ ПЕРСОНАЛ (МЕНЕДЖЕРЫ ПО ПРОДАЖАМ) 55,56%

НАЛИЧИЕ РЕГИОНАЛЬНОЙ СЕТИ 48,15%

ОПЫТ РАБОТЫ НА РЫНКЕ 40,74%

НИЗКИЕ ПРОЦЕНТНЫЕ СТАВКИ 33,33%

АГРЕССИВНЫЙ МАРКЕТИНГ 11,11%

ДРУГОЕ 7,41%

* ИЗ ПРЕДСТАВЛЕННЫХ ВАРИАНТОВ БЫЛО ПРЕДЛОЖЕНО ВЫБРАТЬ ЛИШЬ

3 ОТВЕТА; ОТДЕЛЬНЫМИ ФАКТОРАМИ БЫЛО УКАЗАНО БОЛЕЕ 3 ВАРИАНТОВ.

ПРИ ПОДСЧЕТЕ ГОЛОСОВ ВСЕ ОТМЕЧЕННЫЕ РЕСПОНДЕНТАМИ ВАРИАНТЫ

БЫЛИ ЗАЧТЕНЫ. ИСТОЧНИК: АНКЕТЫ ФАКТОРОВ, РАСЧЕТЫ «ЭКСПЕРТ РА».

АНТОН МУСАТОВ, ЗАМЕСТИТЕЛЬ ПРЕДСЕДАТЕЛЯ ПРАВЛЕНИЯ НФК ПОКАЗЫВАЕТ ДАЛЕКО НЕ ПОЛНУЮ ПОДБОРКУ ОПИСАНИЙ

ТИПИЧНЫХ СЛУЧАЕВ МОШЕННИЧЕСТВА НА ФАКТОРИНГОВОМ РЫНКЕ
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ГОНКА ЗА ЛИДЕРОМ Несмотря на то что в 2007

году более половины проведенных факторинговых сделок

(53,6%) пришлось на Москву, доля регионов в структуре

российского рынка растет с каждым годом: в 2006 году она

составляла 43,3%, в 2007-м — уже 46,4%. 

«Столичный факторинговый рынок уже достиг опреде-

ленного насыщения, и Факторы стали обращать все боль-

ше внимания на регионы, где конкуренция пока не настоль-

ко сильна и существует перспектива роста, — рассужда-

ет Виктор Носов, директор департамента факторинговых

операций Промсвязьбанка. — Это свидетельствует о том,

что региональные предприниматели расширили свое

представление об услугах факторинга и оценили их неос-

поримые преимущества». 

На сегодня лидером по величине региональной сети яв-

ляется межрегиональная факторинговая компания «Траст»

(структура банковского холдинга «Траст»), которая уже име-

ет более 60 представительств в 55 регионах России и пла-

нирует увеличить число филиалов до 80–90. Конкуренцию

«Трасту» по освоению региональных рынков составляют

Промсвязьбанк с более чем 200 точками по стране (фили-

алы и отделения банка), компания «Еврокоммерц» с 57 ре-

гиональными представительствами (в том числе в Киеве и

Алма-Ате) и НФК, которая присутствует в 22 городах. 

Однако географическая экспансия российских Фак-

торов идет неравномерно, и показатели роста в различ-

ных регионах страны могут варьировать. По данным

«Эксперта РА», наиболее динамичный рост в прошлом

году продемонстрировали Приволжский (с 8,9% в 2006

году до 9,4% в 2007-м), Северо-Западный (с 1,3 до 2%)

и Южный (с 2,2 до 2,7%) федеральные округа. Активнее

других за последний год развивался факторинг в Сибир-

ском федеральном округе — рост с 6,8 до 10,4%. По

оценкам аналитиков «Еврокоммерца», к 2009 году объем

факторингового рынка в этом регионе превысит

$7,7 млрд, при том что рынок реализует около 20% сво-

его потенциального объема.

«Рост прослеживается как по числу компаний-клиентов,

так и по объему уступаемой им дебиторской задолженно-

сти», — говорит Илья Волков, управляющий директор «Ев-

рокоммерца», и в подтверждение приводит статистику сво-

ей компании. Если в 2006 году у «Еврокоммерца» было

1522 клиента, то в 2007 году эта цифра выросла более чем

в два раза, и произошло это в основном за счет региональ-

ных предприятий. 

Несмотря на очевидное освоение факторинговыми

компаниями региональных рынков, статистика показыва-

ет, что подобная стратегия характерна только для ключе-

вых игроков рынка. По данным специализированного ин-

формационного портала Factorings.ru, конъюнктура рынка

такова, что в любом из регионов три лидирующих компа-

нии одновременно входят в топ-5 общероссийского рей-

тинга Факторов (исключение составляет Уральский ФО,

где один из трех лидеров по объему уступленных денеж-

ных требований — ОАО «СКБ-банк» — занимает 15-е ме-

сто в рейтинге «Эксперта РА»).

СЕТЕВАЯ АТАКА Реализуя стратегию региональной

экспансии, факторинговые компании должны решить ряд

важных проблем. В первую очередь, тщательно изучить

специфику того региона, в котором планируется открытие

филиала. «Поскольку в ближайшее время российский

факторинговый бизнес будет делать ставку на географи-

ческую экспансию внутри России, выходить в соседние ре-

гионы, очень важным является качество региональной се-

ти, — разъясняет Михаил Трейвиш, председатель прав-

ления Национальной факторинговой компании. — Сеть

должна не просто покрывать всю Россию, но и обеспечи-

вать анализ информации о дебиторах, которые находятся

в разных точках страны».

С этой точки зрения огромными преимуществами перед

независимыми факторинговыми компаниями обладают бан-

ки и банковские структуры. У большинства крупных банков с

факторинговыми подразделениями уже существует готовая

филиальная сеть, информационными услугами которой

можно воспользоваться при выходе на местный рынок с

факторинговым предложением. Так, региональная экспан-

сия МФК «Траст» предполагает обязательное присутствие

в тех регионах, где открыты филиалы банка «Траст».

Кроме того, по словам Халиля Шехмаметьева, директо-

ра аналитического департамента финансовой корпорации

«Открытие», банки с обширной клиентской базой имеют

больше возможностей продать услугу, поскольку, как пра-

вило, они лучше осведомлены о платежеспособности кли-

ентов. Однако филиальные сети банков — это еще не все.

Хотя бы потому, что для оказания услуги потенциально-

му региональному клиенту факторинговой компании сов-

сем не обязательно иметь в этом регионе представитель-

ство. Электронный документооборот позволяет обеспечить

весь процесс по обеспечению факторинговой сделки на лю-

бом расстоянии и в любой точке России. Более того элект-

ронный документооборот снижает издержки клиента.

ВЫСОКИЕ РИСКИ По мнению большинства экс-

пертов, региональному развитию факторинговых компа-

ний препятствует в первую очередь отсутствие четкого по-

нимания того, что собой представляют факторинговые ус-

луги. По словам Халиля Шехмаметьева, услугу факторин-

га часто путают с другими видами схожих услуг — кре-

дитом, продажей прав требования, лизингом и т. д. «В ре-

зультате низкой осведомленности на рынке высока доля

крупных клиентов, в ущерб мелким и средним. Кроме то-

го, конкуренция на региональных рынках выглядит сегмен-

тированной: среди осведомленных игроков она высокая, а

в целом по рынку нет», — отмечает он. 

Вторая причина — непрозрачность большинства ком-

паний, оперирующих на местных рынках: отсутствие у них

открытой информации о состоянии их активов, «черная»

или «серая» бухгалтерия и т. п. Отсюда — более высо-

кие риски при осуществлении и без того высокорисковых

факторинговых операций. 

Еще одно препятствие на пути региональной экспансии

заключается в том, что комиссия за факторинговую услугу,

выставляемая в регионах, относительно мала и поэтому мо-

жет заинтересовать только компании, имеющие крупные

обороты, а таких на региональных рынках не так много. 

По словам Виктора Носова, Факторы сталкиваются так-

же с проблемой подбора персонала. «Рынок труда в регио-

нах насыщен квалифицированными кадрами заметно мень-

ше, чем в Москве», — отмечает господин Носов. ■
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СДЕРЖАННАЯ ЭКСПАНСИЯ РОССИЙСКИЙ ФАКТОРИНГОВЫЙ РЫНОК

ВЕСЬМА НЕОДНОРОДЕН. БОЛЕЕ ПОЛОВИНЫ СДЕЛОК ПОКА ОСУЩЕСТВЛЯЮТСЯ В ПРЕДЕЛАХ

МОСКОВСКОГО РЕГИОНА, ЧТО ОБОСТРЯЕТ КОНКУРЕНЦИЮ СРЕДИ ФАКТОРИНГОВЫХ КОМПАНИЙ. 

В ПОИСКАХ ВОЗМОЖНОСТЕЙ ДЛЯ РАЗВИТИЯ БИЗНЕСА КРУПНЕЙШИЕ ФАКТОРЫ НАЧАЛИ АКТИВНО

ОСВАИВАТЬ РЕГИОНЫ ЕЩЕ В 2005–2006 ГОДАХ. ЗА ТРИ ГОДА ФАКТОРЫ ДОБИЛИСЬ ОПРЕДЕЛЕН-

НЫХ УСПЕХОВ. ОДНАКО БОЛЕЕ МАСШТАБНАЯ ЭКСПАНСИЯ ЕЩЕ ВПЕРЕДИ. КЛАВДИЯ ЩУР

НЕСМОТРЯ НА ТО ЧТО В 2007 ГОДУ
БОЛЕЕ ПОЛОВИНЫ ПРОВЕДЕННЫХ
ФАКТОРИНГОВЫХ СДЕЛОК (53,6%)
ПРИШЛОСЬ НА МОСКВУ, ДОЛЯ РЕГИ-
ОНОВ В СТРУКТУРЕ РОССИЙСКОГО
РЫНКА РАСТЕТ С КАЖДЫМ ГОДОМ:
В 2006 ГОДУ ОНА СОСТАВЛЯЛА
43,3%, В 2007-М — УЖЕ 46,4%

ТЕОРИЯ И ПРАКТИКА

ТЕОРИЯ И ПРАКТИКА

➔

СТРУКТУРА ФАКТОРИНГОВЫХ 
СДЕЛОК ПО РЕГИОНАМ
РЕГИОН ДОЛЯ РЫНКА, %

2006 Г. 2007 Г.

МОСКВА 57,7 53,6

САНКТ-ПЕТЕРБУРГ 7,7 8

ДАЛЬНЕВОСТОЧНЫЙ ФО 0,2 0,5

ПРИВОЛЖСКИЙ ФО 8,9 9,4

СЗФО (КРОМЕ САНКТ-ПЕТЕРБУРГА) 1,3 2,0

УФО 8,3 8,2

ЦФО (БЕЗ МОСКВЫ) 6,9 5,1

СИБФО 6,8 10,4

ЮФО 2,2 2,7

ИСТОЧНИК: «ЭКСПЕРТ РА».

НА ЭТОМ ЗАВОДЕ В ВЕЛИКОМ НОВГОРОДЕ ПРОИЗВОДЯТ КВАС.

РАЗУМЕЕТСЯ, НА ДЕНЬГИ ОДНОГО ИЗ РОССИЙСКИХ ФАКТОРОВ 
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Активы Сбербанка России к началу 2008 года

достигли $200 млрд. Активы американской ком-

пании GE Commercial Finance превысили $300 млрд.

Профиль этой компании — сommercial financing (CF)

или asset based lending (ABL) — финансирование

бизнеса, обеспеченное имеющимися у заемщика ак-

тивами: дебиторской задолженностью, оборудова-

нием, товарами на складе, сырьем, недвижимостью,

нематериальными активами. Большинство из этих

активов выступает в качестве обеспечения и при кре-

дитовании корпоративных клиентов банком.

COMMERCIAL FINANCЕ (CF) Главная цель

любой финансовой компании — получить выгоду от эф-

фективного управления активом, будь то проценты по

ссуде, обеспеченной данным активом, комиссия за его

администрирование по просьбе клиента или доход с его

продажи.

Отдельные услуги, традиционно входящие в комплекс

commercial financе (CF) — факторинг, ссуды, обеспечен-

ные товарно-материальными запасами, финансирование

под оборудование (лизинг и рассрочка платежа), финан-

сирование на покупку коммерческой недвижимости, —

уже давно существуют в России. 

Но их провайдерами являются лизинговые и факто-

ринговые компании, в большинстве своем созданные при

банках, и сами банки. Поэтому российские предприятия

привыкли воспринимать эти услуги как часть банковско-

го бизнеса.

Отличие CF от банковского финансирования состоит

в отношении к обеспечению. Банк, требуя залог, рассчи-

тывает прежде всего на то, что нежелание утратить пред-

мет залога будет заставлять заемщика платить. При этом

банк вынужден оценивать финансовое состояние заем-

щика, поскольку необходимость реализации предмета

залога — это тоже риск.

CF-компания фактически выкупает актив, рассчитывая

лишь на собственное умение им управлять. Это позволя-

ет при принятии решений не базироваться на оценке фи-

нансовых рисков самого заемщика и, соответственно,

предлагать ему более выгодные условия. И если заем-

щик выполняет свои обязательства перед финансовой

компанией, он продолжает свободно пользоваться и рас-

поряжаться активом.

Существуют некоторые виды CF-услуг, до сих пор не

распространенные в России, например, так называемый

vendor financing — финансирование до 100% средств,

необходимых клиенту CF-компании для закупки обору-

дования или иных видов активов у определенного про-

давца (вендора).

Но основной актив, с которым работают CF-компании,

— это дебиторская задолженность, а ключевой бизнес —

факторинг — индустрия, которая уже достаточно давно

развивается и в России. 

ASSET BASED LENDERS (ABL) Обратившись

к опыту других рынков, мы увидим, что во всех странах

факторинг развивается по схожим сценариям. На первом

этапе, поняв, что услуга востребована, на рынок выходит

ряд игроков, среди которых значительное число — уни-

версальные банки, предоставляющие в основном только

финансирование под уступку/залог денежного требования

(invoice discounting). При этом применяются, как прави-

ло, те же технологии и подход к управлению рисками, что

и при кредитовании.

Далее финансовый поток, направляемый в обмен на

уступаемые денежные требования, постепенно начинает

обрастать дополнительными услугами, такими, как управ-

ление дебиторской задолженностью, ее взимание, страхо-

вание рисков, — так появляется полноценный факторинг

(full factoring). В России граница между двумя этапами не-

сколько размыта: многие банки заявляют услугу full facto-

ring, но на практике предлагают invoice discounting.

На второй ступени, хотя количество услуг расширяет-

ся, но оказываются эти услуги всегда под один и тот же ак-

тив — денежные требования. Сегодня большинство уча-

стников российского факторингового рынка уже перешли

на второй этап, предлагая помимо финансирования иные

услуги, входящие в комплекс факторинга. Среди банков-

факторов многие выделили факторинговое направление

бизнеса в отдельную компанию или планируют это сделать

в обозримом будущем. Это делается для того, чтобы избе-

жать конкуренции факторинга с другими банковскими про-

дуктами и применять единый подход к анализу кредитных

рисков в банке и единый же подход к оценке рисков при

финансировании под активы — в компании.

На третьем этапе, если финансовая структура планиру-

ет предлагать не только факторинг, но и предоставлять фи-

нансирование и оказывать услуги под иные активы помимо

дебиторской задолженности, отсутствие специализирован-

ной сети дистрибуции станет критичным. Произойдет это по-

тому, что те активы, под которые оказывают свои услуги as-

set based lenders (ABL), пересекаются с теми, которые высту-

пают в качестве залога при банковском кредитовании (нед-

вижимость, оборудование, товары в производстве).

В итоге мы получаем два типа финансовых институтов,

универсальных по выбору активов, под которые выдает-

ся финансирование, но специализированных с точки зре-

ния единства используемых подходов к управлению ри-

сками, — банки и CF-компании.

Выбор заемщика между банковскими услугами и услуга-

ми CF, предоставляемыми под одни и те же активы, будет

зависеть от финансового состояния компании-клиента, от ка-

чества его активов и, самое главное, от потребности в объе-

мах финансирования и стратегии ведения бизнеса. В неко-

торых случаях для средней активно развивающейся компа-

нии обращение к услугам CF-компании может стать лучшим

способом получить финансирование в требуемом объеме.

ИНЫЕ АКТИВЫ «Необходимо помнить о том, что

процедура мониторинга активов компании — это весьма

дорогостоящее мероприятие, поскольку речь идет не про-

сто о первоначальной оценке активов, но и о постоянном

отслеживании (на ежемесячной основе) состояния активов

клиента. Поэтому маловероятно, что такая услуга может

быть предложена мелким клиентам. Для CF-компаний это

будет просто невыгодно», — отмечает директор по мар-

кетингу компании МФК «Траст» Людмила Климанова.

Для консервативного крупного клиента более предпоч-

тительным может стать банковский кредит. В то же время

одна и та же компания, диверсифицируя источники свое-

го фондирования, может пользоваться и банковскими, и

CF-инструментами финансирования, используя при этом

CF преимущественно для финансирования оборотного ка-

питала. В данном ключе банки и CF-компании не являются

конкурентами, а взаимно дополняют друг друга на финан-

совом рынке. К тому же вне зависимости от того, осуществ-

ляется ли финансирование банком или CF-компанией, все

финансовые операции в любом случае проводятся через

счета в банках и не «утекают» из банковской системы.

В 2007 году лидер российского факторингового рынка

— компания «Еврокоммерц» — заявила о намерении ос-

ваивать рынок commercial finance и предложить своим кли-

ентам возможность получения финансирования не только

под уступку дебиторской задолженности, но и под иные су-

ществующие у них активы.

Впрочем, пока ни один из игроков рынка российского

факторинга не включил в свою продуктовую линейку ABL.

Причина — это довольно сложный продукт, требующий

соответствующей инфраструктуры и иных технологий, от-

личных от тех, которые применяются сейчас на рынке.

«Кроме того, — отмечает заместитель председателя

правления НФК Антон Мусатов, — ABL-финансирование

согласно мировой практике — это ссуда (кредит) под за-

лог актива, а таким видом деятельности в РФ согласно

законодательству могут заниматься только кредитные ор-

ганизации с банковской лицензией». 

РУССКОЕ ПРАВО Хотя участники иностранных

рынков commercial finance и проявляют интерес к России,

ожидать их выхода на отечественный рынок в ближайшее

время не следует. Тяга западных компаний к российско-

му рынку охлаждается двумя существенными Факторами.

Во-первых, амбиции иностранцев серьезно ограничи-

вает недостаточная эффективность российской судебной

системы для ведения бизнеса по привычным для них стан-

дартам. Во-вторых, российский финансовый рынок молод

и на нем только начинают развиваться институты, способ-

ные обеспечить инфраструктуру оценки кредитных рисков

(в частности, кредитные бюро).

Имея хорошую юридическую закалку и собственную

наработанную базу по дебиторам, российские Факторы об-

ладают значительно большими шансами преуспеть на оте-

чественном рынке commercial finance, чем крупные и опыт-

ные западные игроки.

«Несмотря на огромный интерес ведущих факторинго-

вых компаний нашей страны к данному продукту, им неиз-

бежно придется столкнуться с налоговыми и законода-

тельными проблемами, такими, как, например, сложная,

долговременная и с неоднозначным результатом законо-

дательная процедура реализации залогового обеспече-

ния», — предостерегает Людмила Климанова.

Однако, видимо, игра стоит свеч: commercial finance —

один из немногих сегментов финансового рынка, где рос-

сийские институты имеют существенное преимущество пе-

ред западными игроками. Кроме того, CF-компании ра-

ботают в секторе B2B и не имеют отношения к кредитова-

нию физических лиц. Это позволяет таким компаниям не

испытывать влияния негативных тенденций на внешних

рынках. Вот почему даже в условиях мирового кризиса

ликвидности ABL-компании могут рассчитывать на финан-

совую поддержку со стороны крупных инвесторов, жела-

ющих зарабатывать на российском рынке.

Впрочем, большинство сегодняшних участников рын-

ка факторинга не захотят или не смогут предоставлять пол-

ный комплекс услуг на основе ABL, ограничившись факто-

рингом и/или invoice discounting. ■
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ВИДЫ СДЕЛОК

Таким образом, факторинг

позволяет быстро и оперативно

решать главную проблему бы-

стро развивающихся малых и

средних компаний — дефицит

оборотных средств. Преимуще-

ством факторингового обслу-

живания, скажем, перед бан-

ковским кредитованием, явля-

ется то, что оно не требует отк-

рытия расчетного счета в бан-

ке, гарантий исполнения обяза-

тельств, накопления истории

оплат до начала финансирова-

ния, залогового обеспечения

и страхования товара.

Существуют несколько видов

факторинговых сделок. Напри-

мер, сделки с регрессом (reco-

urse factoring, поставщик обязу-

ется возместить все деньги, по-

лученные от Фактора, если по-

купатель не расплатится за по-

ставленную ему продукцию по

истечении отсрочки оплаты или

льготного периода) и без рег-

ресса (non recourse factoring,

риск неоплаты со стороны де-

битора ложится на Фактора).

Также факторинг может быть

открытым (disclosed factoring,

покупатель уведомляется о пе-

реуступке права денежного тре-

бования Фактору и переводит

деньги на его счет) и закрытым

(undisclosed factoring, конфи-

денциальный, покупатель не

ставится в известность о заклю-

чении договора с Фактором и

переводит платежи поставщику,

который затем перечисляет их

Фактору). Еще одна классифи-

кация — внутренний (domestic

factoring, когда все участники

сделки находятся в одной стра-

не) и внешний (international fac-

toring, делится на импортный и

экспортный). Существует также

реверсивный факторинг (пос-

тавщика финансирует Фактор,

заключивший договор с поку-

пателем-дебитором).

Продукты, относящиеся

к выше перечисленным ви-

дам, принято считать в меж-

дународной практике класси-

ческими (full factoring). 

Существует еще финансирова-

ние под уступку активов (assets

based lending, когда помимо ус-

тупки дебиторской задолженно-

сти собственник активов может

получить дополнительное фи-

нансирование от факторинговой

компании, временно передав

другие материальные активы)

и финансирование под уступку

денежного требования (invoice

discounting, когда сервисная со-

ставляющая сведена к миниму-

му, по сути, покупка дебиторской

задолженности), ориентирован-

ные главным образом на круп-

ные компании, располагающие

достаточными собственными ре-

сурсами как для администриро-

вания дебиторской задолженно-

сти, так и для анализа кредитос-

пособности своих клиентов. 

Факторинг является частью об-

ширной индустрии commercial

finance.

СЕРГЕЙ АРТЕМОВ

ЧИСЛО КОМПАНИЙ, ПРЕДЛАГАЮЩИХ
ПОЛНОЦЕННЫЙ ФАКТОРИНГ, БУДЕТ
СОКРАЩАТЬСЯ. ДАЛЬНЕЙШЕЕ
РАЗВИТИЕ ПРИВЕДЕТ К ПОЯВЛЕНИЮ
НА РЫНКЕ CF-КОМПАНИЙ, ПРЕДО-
СТАВЛЯЮЩИХ УСЛУГИ COMMERCIAL
FINANCE НЕ ТОЛЬКО ПОД УСТУПКУ
ДЕБИТОРСКОЙ ЗАДОЛЖЕННОСТИ,
НО И ПОД ИНЫЕ ВИДЫ АКТИВОВ

АКТИВНОЕ УПРАВЛЕНИЕ В РОССИИ НАЧИНАЕТ РАЗВИВАТЬСЯ КОМПЛЕКС

ФИНАНСОВЫХ УСЛУГ COMMERCIAL FINANCЕ (CF), ОСНОВНОЕ ОТЛИЧИЕ КОТОРОГО ОТ БАНКОВ-

СКОЙ ДЕЯТЕЛЬНОСТИ СОСТОИТ В ТОМ, ЧТО CF-КОМПАНИЯ ФАКТИЧЕСКИ ВЫКУПАЕТ У ЗАЕМЩИКА

АКТИВ, РАССЧИТЫВАЯ ЛИШЬ НА УМЕНИЕ ИМ УПРАВЛЯТЬ. ЭТО ПОЗВОЛЯЕТ ПРИ ПРИНЯТИИ РЕШЕ-

НИЙ НЕ БАЗИРОВАТЬСЯ НА ОЦЕНКЕ ФИНАНСОВЫХ РИСКОВ САМОГО ЗАЕМЩИКА, ПРЕДЛАГАЯ ЕМУ

БОЛЕЕ ВЫГОДНЫЕ УСЛОВИЯ. ВПРОЧЕМ, БОЛЬШИНСТВО УЧАСТНИКОВ РЫНКА НЕ СМОГУТ ПРЕ-

ДОСТАВЛЯТЬ ПОЛНЫЙ КОМПЛЕКС УСЛУГ НА ОСНОВЕ ABL. МАРИНА ЧЕРНЫШЕВА, ИРИНА ВЕЛИЕВА, ПАВЕЛ САМИЕВ, «ЭКСПЕРТ РА»

ТЕОРИЯ И ПРАКТИКА

ТЕОРИЯ И ПРАКТИКА

➔

ОТРАСЛЕВАЯ СТРУКТУРА 
ФАКТОРИНГОВЫХ СДЕЛОК
ОТРАСЛЬ ДОЛЯ СДЕЛОК,%

2006 ГОД 2007 ГОД

ОПТОВАЯ ТОРГОВЛЯ 70,8% 59,9%

ОБРАБАТЫВАЮЩИЕ ПРОИЗВОДСТВА 22,9% 31,3%

СТРОИТЕЛЬСТВО 2,6% 7,3%

ОКАЗАНИЕ УСЛУГ 1,2% 0,5%

СХ 0,1% 0,7%

РОЗНИЧНАЯ ТОРГОВЛЯ 0,4% 0,2%

ПРОЧИЕ 2,0% 0,2%

ПО ДАННЫМ «ЭКСПЕРТ РА».

СТРУКТУРА ФАКТОРИНГОВЫХ 
СДЕЛОК ПО ОБЪЕМУ БИЗНЕСА 
КЛИЕНТОВ ФАКТОРОВ
В ЗАВИСИМОСТИ ОТ КОЛИЧЕСТВА КЛИЕНТОВ

КЛИЕНТ ДОЛЯ СДЕЛОК,%

2006 ГОД 2007 ГОД

МАЛЫЙ БИЗНЕС 52,0 43,2

СРЕДНИЙ БИЗНЕС 41,4 46,7

КРУПНЫЙ БИЗНЕС 5,7 10,0

В ЗАВИСИМОСТИ ОТ ОБЪЕМОВ 

УСТУПЛЕННЫХ ДЕНЕЖНЫХ ТРЕБОВАНИЙ

КЛИЕНТ ДОЛЯ СРЕДСТВ, %

2006 ГОД 2007 ГОД

МАЛЫЙ БИЗНЕС 14,4 14,4

СРЕДНИЙ БИЗНЕС 41,5 36,4

КРУПНЫЙ БИЗНЕС 44,2 49,2

ИСТОЧНИК: «ЭКСПЕРТ РА». 



СТАНДАРТ УСЛУГ С ростом бизнеса компании и

увеличения числа ее контрагентов одним из важных воп-

росов становится управление дебиторской задолжен-

ностью. Компания-поставщик услуг или товаров может

увеличить собственный штат менеджеров по работе с кли-

ентами, в задачу которых будет входить и создание опти-

мальной системы сбора платежей, минимизация поставок

с отсрочкой платежа. Правда в этом случае компания не

решит своей главной проблемы — максимально быстрое

пополнение собственных оборотных средств.

Другим вариантом взаимовыгодного сотрудничества

между поставщиком и покупателем товаров/услуг может

стать включение в цепочку «продавец–покупатель» тре-

тьего звена — факторинговой компании (Фактора, ФК).

Однако значительное количество игроков на рынке факто-

ринга (за последние три года число компаний выросло на

47%) требует тщательной проверки. 

Казалось бы, самый простой путь при выборе компа-

нии, с которой вы планируете сотрудничать, — изучить

рейтинг ФК и обратиться, например, к кому-то из первой

десятки игроков. Но для начала эксперты советуют опре-

делиться, каковы потребности бизнеса именно вашей ком-

пании, и определить приоритеты будущего сотрудничест-

ва с компанией-фактором. 

«Основная сложность выбора Фактора на данный мо-

мент состоит в том, что в России принято называть фак-

торингом всю линейку продуктов коммерческого финан-

сирования, хотя на самом деле существуют весьма ощути-

мые различия между ними», — отмечает первый зампред

правления Национальной факторинговой компании (НФК)

Роман Огоньков.

По международным стандартам, услуги ФК подраз-

деляются на четыре группы по видам предоставляемых

продуктов. К первой группе относятся финансирование и

управление дебиторской задолженностью (ДЗ), включая

коллекторские процедуры и страхование риска неплатежа

покупателя. Этот набор услуг называют факторинг без рег-

ресса. Факторинг с регрессом подразумевает только фи-

нансирование вашей компании и управление ДЗ. Если вам

требуется только финансирование без уведомления по-

купателей, то проще будет обратиться к Фактору, предо-

ставляющему услуги инвойс-дискаунтинга. Наконец, су-

ществует финансирование под уступку активов, когда по-

мимо ДЗ дополнительно могут уступаться права на другие

виды активов вашей компании в качестве обеспечения.

БЛИЗОСТЬ К БАНКУ Внутренняя структура ФК,

ее территориальное присутствие, опыт работы в вашей от-

расли — все эта информация важна при выборе компании.

«Интересно, например, сравнить количество клиентов, дек-

ларируемых Фактором, с численностью его сотрудников,

— советует Роман Огоньков из НФК. — А при наличии у

вас большого числа покупателей, поставки которым осуще-

ствляются с большой частотой, существенное значение

имеет качество программного обеспечения Фактора». Важ-

ность технического сопровождения факторинговой сделки

отмечает и начальник управления факторинга «ЮниКре-

дитБанка» Константин Овчаров: «Как правило, Факторы-

новички начинают факторинг 
”
на коленке“, используя толь-

ко Excel» Кроме того, у ФК, присутствующей на рынке в

течение длительного времени, найдется максимально под-

ходящий вашей компании продукт, согласования которо-

го не нужно будет долго ждать, добавляет эксперт.

Впрочем, сотрудничество с Фактором-новичком также

может быть привлекательно. «Конечно, у старожилов фак-

торингового бизнеса богатый опыт и отработанные техно-

логии, — говорит начальник отдела факторинговых опера-

ций департамента кредитования Оргрэсбанка Владислав

Урусов. — А при работе с новичками знайте, что вам бу-

дут предложены преференции из богатого арсенала конку-

рентных преимуществ. Например, уровень и сроки приня-

тия решения о постановке на обслуживание, стоимость ус-

луги, объем запрашиваемой документации, сроки и объе-

мы финансирования, сервисное обслуживание и т. п.». 

Крупные игроки зачастую диктуют свои условия, не

всегда доступные компаниям с небольшой выручкой, отме-

чает начальник развития малого и среднего бизнеса Собин-

банка Екатерина Писарева. «Так, например, крупные игро-

ки рынка факторинга нередко устанавливают минималь-

ные суммы уступаемых требований или количество деби-

торов должно быть не менее 5–7, — поясняет она. — Фак-

торы-новички в надежде завоевать свое место на рынке и

расширить клиентскую базу, проявляют более гибкий под-

ход к потенциальным клиентам и часто идут на изменение

первоначальных условий, что позволяет небольшой ком-

пании начать работу по факторингу». С ней солидарен и уп-

равляющий директор факторинговой компании «Евроком-

мерц» Илья Волков: «Небольшая ФК сможет оказать под-

держку на старте вашего бизнеса, но все-таки для долгос-

рочного сотрудничества логичнее выбирать крупного Фак-

тора с большим финансовым потенциалом».

Дополнительным плюсом ФК является ее приближен-

ность к банковской структуре. Такая ФК имеет возможность

максимально быстрого финансирования вашего бизнеса

(если расчетный счет находится в том же банке, где поку-

паете факторинг), предоставление дополнительной инфор-

мацию о покупателях от банковской службы безопасно-

сти. Кроме того, ваша компания может иметь преференции

при получении других кредитных продуктов в банке и полу-

чить более быстрое одобрение лимитов. «Но стоит приз-

нать, что по скорости привлечения и принятия решения об

обслуживании, а соответственно и по величине портфеля,

ФК опережали, опережают и будут опережать банки, —

признает Владислав Урусов из Оргрэсбанка. — При ри-

ске клиента ФК в первую очередь делает акцент на коли-

чество и однородность проданных продуктов, то есть, по су-

ти, формирует портфели однородных ссуд по каждому сег-

менту. В банках-факторах акцент всегда делается на каче-

ство, и оценка клиента и/или его дебиторов происходит по

кредитной методике банка по полной программе».

КАЧЕСТВО ОЦЕНКИ Когда выбор компании-фак-

тора наконец сделан, будьте готовы к предоставлению зна-

чительного пакета документов. ФК желает иметь четкое

представление о клиенте, который подает заявку на фак-

торинговое обслуживание, и его предполагаемых дебито-

рах (ваших покупателей). В обязательный список Факто-

ра входят учредительные документы, финансовая отчет-

ность с расшифровками, копии договоров купли-продажи

на условиях отсрочки платежа, статистика взаиморасчетов

с покупателями, информация об оборотах по счетам в бан-

ках. Если ваш выбор — факторинг без регресса, то пот-

ребуется также договор страхования финансовых рисков

и отчетность покупателей.

Учитывая, что активом в факторинге является дебитор-

ская задолженность, для самой ФК очень важно оценить ее

качество. «Это невозможно сделать путем оценки финан-

сового состояния клиента и его залогов, — отмечает Илья

Волков из 
”
Еврокоммерца“. — Поэтому иногда и возника-

ет иллюзия того, что Факторы мало запрашивают основ-

ной отчетности клиента и, соответственно, ничего не про-

веряют. На самом деле ФК защищают себя в некотором

смысле даже лучше, чем банки при кредитовании. Мы смот-

рим на различные аспекты торговых отношений поставщи-

ка и покупателя. В итоге даже в случае неплатежей со сто-

роны клиентов или дебиторов мы имеем не просто надеж-

ду на то, что финансовое состояние нашего клиента не ухуд-

шится и в будущем, и имеем не просто залог, с которым не

всегда понятно, что делать. Мы имеем находящийся на на-

шем балансе очень ликвидный и качественный актив — де-

биторскую задолженность, которой надежно обеспечено

предоставляемое в рамках факторинга финансирование». 

Как правило, основные параметры договора с Факто-

ром не пересматриваются, а дополнения и изменения мо-

гут вноситься по факту накопления статистики совместной

работы. «Обычно сам клиент обращается к нам по поводу

увеличения закупочного лимита, — говорит Владислав

Урусов из Оргрэсбанка. — И частота таких пересмотров

напрямую характеризует эффективность совместного

факторинга, а значит, и роста бизнеса компании». В слу-

чае если Фактор не запрашивает ничего, обратите внима-

ние на цену его услуги, предупреждает Константин Овча-

ров из «ЮниКредитБанка». «Кто-то должен платить за по-

терянные деньги в результате предоставления факторин-

га всем подряд», — заметил он. 

ИТОГОВАЯ СТАВКА Сами участники рынка приз-

нают, что стоимость факторинга является одним из глав-

ных подводных камней. Перед заключением договора кли-

енту важно определить итоговую стоимость продукта и

учесть все скрытые комиссии и штрафы, предупреждает

начальник управления факторинговых операций «Номос-

Банка» Владимир Колодяжный. Тем факторинговым ком-

паниям, которым важен клиент, а не желание набрать порт-

фель на какой-то период, нет смысла скрывать действи-

тельную цену факторинга, добавляет Константин Овча-

ров из «ЮниКредитБанка». 

Стоимость услуг факторинга в первую очередь зависит

от его вида. Но даже в рамках одного продукта комиссия

складывается из нескольких частей. Чаще всего она зави-

сит от оборота по факторингу, среднего срока отсрочки пла-

тежа и качества передаваемой дебиторской задолженности.

Как правило, комиссия за факторинговые услуги состо-

ит из следующих компонентов: фиксированный сбор за об-

работку документов по поставке (50–100 руб.), управление

активами — так называемый факторинговый сервис

(0,5–2,5% от суммы поставки), стоимость факторингового

финансирование (сопоставима со ставками по кредитам).

В случае, когда клиент намерен переложить на Фактора

риск неплатежа со стороны дебитора (безрегрессный фак-

торинг), появляется четвертая составляющая комиссии

(0,8–1,5% от суммы покрытия).

Наиболее запутанным вариантом вознаграждения яв-

ляется схема, при которой не только общий размер комис-

сии, но и ставка, по которой она взимается, зависит от сро-

ка просрочки, допускаемой покупателем, предупреждает

Роман Огоньков из НФК. Обычно такие тарифы выглядят

очень и очень привлекательно при отсутствии просрочки

как таковой, но если покупатель задерживает оплату, всту-

пает в действие дополнительная комиссионная ставка.

Причем чем больше просрочка, тем ставка выше. 

Рынок факторинга, пожалуй, стал единственным, где

на стоимость услуг не повлиял международный кризис

ликвидности, утверждает директор департамента факто-

ринговых операций Промсвязьбанка Виктор Носов. «Свя-

зано это с тем, что появились новые игроки, которые в це-

лях занятия позиций на рынке предлагали клиентам цены

ниже среднего, — говорит он. — В то время как другие

Факторы вынуждены были несколько увеличивать свои

цены из-за удорожания денежных ресурсов». ■
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ФАКТОР РИСКА ЗА ПОСЛЕДНИЕ ТРИ ГОДА ЧИСЛО КОМПАНИЙ, ПРЕДЛАГАЮЩИХ

НА ОТЕЧЕСТВЕННОМ РЫНКЕ ФАКТОРИНГОВЫЕ УСЛУГИ, ВЫРОСЛО НА 47%. ОДНАКО ЗНАЧИТЕЛЬ-

НАЯ ЧАСТЬ НОВИЧКОВ ТРЕБУЕТ ТЩАТЕЛЬНОЙ ПРОВЕРКИ. ПРИ ВЫБОРЕ КОМПАНИИ-ФАКТОРА,

В РУКИ КОТОРОЙ НЕ ЖАЛКО ОТДАВАТЬ НАРАБОТАННЫЕ СВЯЗИ С ПОКУПАТЕЛЯМИ И КОНТРАГЕН-

ТАМИ, ВАЖНО СЛЕДОВАТЬ ОПРЕДЕЛЕННЫМ ПРАВИЛАМ. ИХ РАСКРЫВАЮТ САМИ УЧАСТНИКИ

РЫНКА ФАКТОРИНГОВЫХ УСЛУГ. ОЛЬГА МАКСИМОВА

НЕБОЛЬШАЯ ФАКТОРИНГОВАЯ 
КОМПАНИЯ СМОЖЕТ ОКАЗАТЬ 
ПОДДЕРЖКУ НА СТАРТЕ ВАШЕГО
БИЗНЕСА, НО ВСЕ-ТАКИ ДЛЯ 
ДОЛГОСРОЧНОГО СОТРУДНИЧЕСТВА
ЛОГИЧНЕЕ ВЫБИРАТЬ КРУПНОГО
ФАКТОРА С БОЛЬШИМ 
ФИНАНСОВЫМ ПОТЕНЦИАЛОМ

ТЕОРИЯ И ПРАКТИКА
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ПРЕЖДЕ ЧЕМ ВЗЯТЬ ДЕНЬГИ 

НА РАЗВИТИЕ ТОРГОВОГО 

ИЛИ ПРОИЗВОДСТВЕННОГО БИЗНЕСА 

У ФАКТОРА, ПОСТАРАЙТЕСЬ 

РАЗГЛЯДЕТЬ ЕГО ОБРАТНУЮ СТОРОНУ
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