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ÊÐÅÄÈÒÍÛÅ ÈÍÑÒÐÓÌÅÍÒÛ 
ÌÅÆÄÓÍÀÐÎÄÍÎÃÎ 

ÁÀÍÊÎÂÑÊÎÃÎ ÁÈÇÍÅÑÀ: 
ÎÑÎÁÅÍÍÎÑÒÈ ÏÐÎßÂËÅÍÈß 

Â ÀÇÅÐÁÀÉÄÆÀÍÅ

CREDIT INSTRUMENTS 
OF INTERNATIONAL BANKING 

BUSINESS: FEATURES 
OF MANIFESTATION 

IN AZERBAIJAN 

Â ñòàòüå ðàññìàòðèâàåòñÿ ðîëü êðåäèòíûõ èíñòðóìåíòîâ â ðàçâèòèè 
ìåæäóíàðîäíîãî áàíêîâñêîãî áèçíåñà â Àçåðáàéäæàíå. Èññëåäóþòñÿ ðàçâèòèå 
òàêèõ âèäîâ ìåæäóíàðîäíîãî áàíêîâñêîãî êðåäèòîâàíèÿ êàê ëèçèíã, ôàêòî-
ðèíã, ôîðôåéòèíã, ïðîåêòíîå ôèíàíñèðîâàíèå, ñèíäèöèðîâàííûå êðåäèòû, 
îñîáåííîñòè ñëîæèâøèõñÿ çäåñü ïðàâîîòíîøåíèé. Ðàñêðûâàþòñÿ ïðîòèâî-
ðå÷èÿ îòå÷åñòâåííîãî çàêîíîäàòåëüñòâà â ýòîé îáëàñòè è ïðåäëàãàþòñÿ 
êîíêðåòíûå ðåêîìåíäàöèè ïî åãî ñîâåðøåíñòâîâàíèþ.

The article explores the role of credit instruments in the development of 
international banking business in Azerbaijan. Researched the development of 
species such of international bank lending as leasing, factoring, forfeiting, 
project financing, syndicated loans, features here leasing existing relationships. 
Disclosure of contradictions domestic legislation in this area and propose concrete 
recommendations for its improvement. Showing the evolution of the development of 
leasing relations in the country, the role of the International Finance Corporation 
in the process. Based on a comprehensive study of the domestic leasing market 
in the quantitative and qualitative characteristics of modern states, outlined the 
contours of perspective development of the industry. The basic reasons hampering 
the development of the leasing industry in Azerbaijan. Described in detail the 
process of the development of modern factoring and forfeiting a relatively new 
financial instruments in international banking, are the advantages of their use in 
modern realities. Based diagnostics market environment prevailing in the Republic 
of Azerbaijan, it is concluded that the necessary conditions for the demand for 
these two types of bank lending. SWOT-analysis conducted of factoring services 
in the banking sector, highlighted weak popularization forfeiting. The attention 
is focused on the passivity of foreign banks’ participation in the development of 
these types of international bank lending in the country. The evaluation of such 
funding mechanisms for important infrastructure and industrial projects as 
project finance and syndicated lending. On the example of the country’s leading 
credit institutions - the International Bank of Azerbaijan - demonstrated the 
development of these credit instruments in the country. The main objects of the 
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largest project finance syndication agreement called the bank in recent years. 
The main problems hindering the participation of national companies and credit 
institutions in project finance and syndicated lending.

Êëþ÷åâûå ñëîâà: ìåæäóíàðîäíûé áàíêîâñêèé áèçíåñ, ìåæäóíàðîäíîå 
áàíêîâñêîå êðåäèòîâàíèå, êðåäèòíûå èíñòðóìåíòû, ëèçèíã, ôàêòîðèíã, ôîð-
ôåéòèíã, ïðîåêòíîå ôèíàíñèðîâàíèå, ñèíäèöèðîâàííûå êðåäèòû.

Keywords: international banking, international bank lending, lending 
instruments, leasing, factoring, forfeiting, project financing, syndicated loans.

ÏÎÑÒÀÍÎÂÊÀ ÏÐÎÁËÅÌÛ
Â ñî â  ðå ìåííîé ôèíàíñîâîé àðõè-

òåêòóðå ïðîèñõîäèò ñòàíîâëåíèå è 
ôîð ìè  ðî âà íèå íî  âîé êîíôèãó ðà öèè 
– ìåæäóíàðîäíîãî áàíêîâñêîãî áèç-
íåñà (ÌÁÁ). Â ýôôåêòèâ íîé ðåàëè çà-
öèè öåëåâûõ óñòàíîâîê ÌÁÁ âàæíàÿ 
ðîëü ïðèíàäëå æèò åãî ê ðåäèòíûì 
èíñòðóìåí òàì, ïî ñ ðå äñòâîì êîòîðûõ 
îñóùåñòâëÿåòñÿ ìåæ äó íà ðîä íîå áàí-
êîâñêîå êðåäèòîâàíèå (ÌÁÊ).

ÌÁÊ âûðàæàåò äâèæåíèå ññóäíîãî 
êàïè òà ëà â ñôåðå ìèðîõîçÿéñòâåííûõ 
îòíîøåíèé, ñâÿçàííîå ñ àäðåñíûì ïðå-
äîñòàâëåíèåì âàëþò íûõ è òîâàðíûõ 
ðå ñó ð ñîâ íà ïðèíöèïàõ ïëàò íî ñ òè, 
ñðî÷íîñòè, âîçâðàòíîñòè è îáåñïå÷åí-
íî ñ òè. Â óñ ëî âèÿõ ãëîáàëèçàöèè ïîäî-
áíûå âíå ø   íèå çàèìñòâîâàíèÿ ÿâëÿþò-
ñÿ îäíîé èç íàè áîëåå ðàñïðîñòðàíåí-
íûõ ôîðì ìåæäóíàðîä íûõ ôè   íàíñîâ è 
øèðîêî èñïîëü çó þò ñÿ êàê ðàçâèòûìè, 
òàê è ðàçâèâàþùèìèñÿ ñòðàíàìè â 
èíòåðå ñàõ ýêîíîìè ÷åñ êîãî ïðîãðåññà. 
Äëÿ ìîáèëèçàöèè êðóïíûõ êðåäèò-
íûõ ðåñóðñîâ è ðàñïðåäå ëå   íèÿ ðèñêà 
ñîçäàþòñÿ áàíêîâñêèå êîíñîðöèóìû, 
ñèíäèêàòû, ïóëû. Ìåæäó íà ðî äíûå 
êðå äè òû ñïîñîáñòâóþò èíòåðíàöèî-
íàëèçàöèè ïðîèçâîäñòâà è îáìåíà, 
óã ëóáëåíèþ ìåæäóíàðîä íî ãî ðàçäå-
ëåíèÿ òðóäà, ðàñøèðåíèþ âíåøíåé 
òîðãîâ ëè, âíåäðåíèþ íîâûõ òåõíîëî-
ãèé è ïðî èç âî äñòâ è, òåì ñàìûì, ïî-
âûøåíèþ óðî â íÿ ïðî èçâîäèòåëüíûõ 
ñèë è êà÷åñòâà íàöèîíàëüíûõ òî  âàðîâ. 

Âìåñòå ñ òåì, êàê ïîêàçûâàåò îáîá-
ùåíèå íàó÷íîé ëèòåðàòóðû  è àíàëèç 
ñî âðåìåí íûõ êðèçèñíûõ ïðîöåññîâ, 
÷ðåçìåðíîå ïðèâëå÷åíèå ìåæäóíà-
ðîäíûõ êðåäèòîâ è íåðàöèîíà ëü íîå 
èõ èñïîëüçîâàíèå îêàçûâàþò íåãàòèâ-
íîå âëèÿíèå íà ðàçâèòèå ýêîíîìèêè 
ñòðàíû-çà åì ùè êà, îáîñòðÿÿ åå âíó-
òðåííèå ïðîòèâî ðå ÷èÿ, ïîðîæäàþò 
ðèñêè ôè íàí ñîâûõ è ñîöèàëüíî-ýêî-

íîìè÷åñêèõ ïîòðÿñåíèé. Ñ öåëüþ 
ìèíèìèçàöèè ðèñ êîâ ìåæäóíàðîä-
íûìè ýêñïåðòàìè ïðå  ä ëàãàåòñÿ îáåñ-
ïå ÷èòü ñî÷åòàíèå ãîñóäàð ñ ò âåí íîãî è 
êîðïîðàòèâíîãî ðåãóëèðîâàíèÿ ýòèõ 
âíåø íèõ çàèìñòâîâàíèé. Ïðè êîìï-
ëåêñíîì áàíêîâñêîì ñîïðîâîæäåíèè 
êðóïíûõ âíåø íå ýêî íîìè÷åñêèõ ñäå-
ëîê íàáëþäàåòñÿ òåíäåíöèÿ çàìåùå-
íèÿ òðàäèöèîí íî ãî áàíêîâñêîãî êðå-
äè òîâà íèÿ åãî êîìáèíèðîâàííûìè, 
ìíîãîñòóïåí÷àòûìè ôîð ìàìè ñ ïðèìå-
íåíèåì ëè çè íãà, ôàêòîðèíãà, ôîðôåé-
òèíãà, ïðîåêòíîãî ôèíàíñè ðî âàíèÿ 
è ñèíäèöèðîâàí íî ãî êðåäèòîâàíèÿ. 
Ïðî  ÿâ ëå íèå íàçâàííûõ êðåäèòíûõ èí-
ñòðóìåíòîâ ÌÁÁ â Àçåðáàéäæàíñêîé 
Ðåñïóáëèêå (ÀÐ) èìååò ñâîè ñïåöèôè-
÷åñ êèå îñîáåííîñòè.

ÀÍÀËÈÇ ÏÎÑËÅÄÍÈÕ 
ÈÑÑËÅÄÎÂÀÍÈÉ È 

ÏÓÁËÈÊÀÖÈÉ
Â ýêîíîìè÷åñêîé ëèòå ðàòóðå èìååò-

ñÿ öåëûé ðÿä ïóáëèêàöèé, ïîñâÿ-
ùåí íûõ òåì èëè èíûì àñïåêòàì 
èññëåäóåìîé ïðîáëåìû. Ïîëåçíûìè 
äëÿ íàñòî ÿ ùå ãî èññëåäîâàíèÿ áûëè 
òåîðå òè ÷å ñ êèå è ïðèêëà ä íûå òðóäû 
çàïàäíûõ àâòîðîâ – Àìåì áàë Ñ., 
Áàêêåð Ì-Ð., Âàéò Ý., Âàí-Õóç Ä., 
Âåñòèíã Ð., Âèëøåð Ð., Âî÷òåë Ï., Ãàî 
Ñ., Ãàòòè Ñ., Äåðèã Õ-Ó., Éåñêîìáå 
Ý., Êàðòåð Ë., Êëàåññåíñ Ñ., Êëàïïåð 
Ë., Êëèìàéð Ñ., Ëîóäåð Ë., Ëèñ Ô., 
Ìàêäîíàëüä Ñ., Ìàóåð Ë., Ìèëëåð Ð., 
Ïåáðî Ì., Ïåòêîâà Æ., Ðîóç Ï., Ðóãà 
Ä., Ñêèííåð Ê., Òèììåðìàíñ Ý., Óäåëë 
Ã., Õàñåë ìàí Ð., Õüþäæåñ Ä., Øìèò-
òãîôô Ê., Ýíã Ì. è äð. Îòäåëüíûå àñ-
ïåêòû, ñâÿçàí íûå ñ ïðèìåíåíèåì êðå-
äèòíûõ èíñòðóìåíòîâ ÌÁÁ, àêòèâíî 
ðàçðàáàòûâàëèñü â òðóäàõ ðîññèéñêèõ, 
óêðàèíñêèõ è áåëîðóññêèõ ó÷åíûõ – 
Ãàâðèëîâà À., Ãàçìàíà Â., Äàäàøåâîé 
Î., Åðïûëåâîé Í., Çàðèïîâà È., Çàõî-
ðîøêî Ñ., Èâàñåíêî À., Êàòàñîíîâà Â., 
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Êóðèëåíêð Ò., Ëåâ÷åíêî Î., Ëîáàíî-
âîé Í., Ìàêàãîí Þ., Ìèðîíîâîé Í., 
Ìèùåíêî Â., Ïàâ ëîâà Â., Ïàëü÷óê Î., 
Ïåðåñàäà À., Ïèíÿ ãèí Þ., Ðûêîâîé 
È., Ôèëèïïîâîé Ë., Ôèëîñîôîâîé Ò., 
×åðåâêî Ã., ×èæ Í., Øâåö È., Øåâ-
÷åíêî Î., Øåëóäüêî Í., ßíøèíà Í. 
è äð. Ïðè àíàëèçå ïðîáëåì ðàçâèòèÿ 
è ñîâåðøåíñòâîâà íèÿ èñïîëüçîâàíèÿ 
èíñòðóìåíòîâ ÌÁÊ â Àçåð áàéäæàíå 
àâòîðîì áûëè èñ ïîëü çî âà íû íàó÷íûå 
ðà áîòû îòå÷åñòâåííûõ ýêîíîìèñòîâ 
– Àáäóëëàåâà Õ.Ñ., Ãàä æèåâà Ä.Ô., 
Êå ðè ìî âà À.Ý., Ìàìåäîâà Ç.Ô., Ìóðà-
äîâà À.Ä., Ðóñòàìîâà Ý.Ñ., Øèðà ëè å âà 
Ì.Î. è äð.

Âìåñòå ñ òåì ñëåäóåò ïðèçíàòü, 
÷òî â òðóäàõ çàðóáåæíûõ è îòå ÷å ñ-
òâåííûõ ó÷åíûõ, áëàãîäàðÿ êîòîðûì 
äîñòèãíóòî çíà÷èòåëüíîå ïðîäâèæå-
íèå â èçó ÷åíèè èññëåäóåìîãî âîïðî-
ñà, ðàññìàòðèâàþòñÿ, êàê ïðàâèëî, 
îáùèå âîïðîñû ÌÁÁ. Ãîðàçäî ðå æå 
âñòðå÷àþòñÿ ðàáîòû, îòðàæàþùèå 
îñîáåííîñòè ïðèìåíåíèÿ åãî êðå-
äèòíûõ èíñòðóìåíòîâ. Êðîìå òîãî, 
âûâî äû çàðóáåæíûõ àâòîðîâ íå âñåã-
äà ìîãóò ðàñ ñìà ò ðèâàòüñÿ â êà÷åñòâå 
óíèâåðñàëüíûõ ðåêîìåíäàöèé äëÿ 
áàíêîâñêîé ñèñ òåìû ÀÐ, íàõîäÿùåé-
ñÿ â ñòàäèè ñâîåãî ôîðìèðîâàíèÿ è 
èìåþùåé îï ðåäå ëåí íóþ ñïåöèôèêó. 

Íàðÿäó ñ ýòèì, â ýêîíîìè÷åñêîé 
ëèòåðàòóðå ñëàáî îñâåùåíû ýêîíî-
ìèêî-ïðàâîâûå îñíîâû ÌÁÊ ïðåä-
ïðèÿòèé ÀÐ. Ïîìèìî ýòîãî, â óñëî-
âèÿõ ðû íî÷íîé ýêîíîìèêè ñòðàíû 
ïðîáëåìû, ÿâëÿþùèåñÿ ïðåäìåòîì 
íàñòîÿ ùåé ñòàòüè, îòå÷åñ òâåííûìè 
àâòîðàìè äî ïîñ ëå ä íå ãî âðåìåíè 
ïðàêòè÷åñêè íå ðàñ ñìàò ðèâà ëèñü, ïî 
ìíî ãèì èç íèõ äî ñèõ ïîð îòñóòñòâóþò 
ïóáëèêàöèè.

Àêòóàëüíîñòü ïåðå÷èñëåííûõ âî-
ïðîñîâ äëÿ ñîâðåìåííîé ýêîíî ìè-
÷åñêîé íàóêè è ïðàê òè êè, èõ íåäîñòà-
òî÷íàÿ ðàçðàáîòàííîñòü îáóñëîâè ëè 
âûáîð òå ìû è íàïðàâëåííîñòü íàñòî-
ÿùåé ñòàòüè.

ÖÅËÜ ÑÒÀÒÜÈ
Îñíîâíîé öåëüþ äàííîé ïóáëèêà-

öèè ÿâëÿåòñÿ èññëåäîâàíèå îñîáåííîñ-
òåé ïðîÿâëåíèÿ ïðèìåíåíèÿ êðåäèò-
íûõ èíñòðóìåíòîâ ÌÁÁ â Àçåðáàé-
äæàíå è âûðàáîòêà êîíêðåòíûõ ïðåä-
ëîæåíèé ïî èõ ñîâåðøåíñòâîâàíèþ.

ÈÇËÎÆÅÍÈÅ ÎÑÍÎÂÍÎÃÎ 
ÌÀÒÅÐÈÀËÀ ÈÑÑËÅÄÎÂÀÍÈß

Â ÀÐ ðûíîê ìåæäóíàðîäíîãî ôè-
íàíñîâîãî ëèçèíãà (ÌÔË), ÿâëÿ þùå-
ãîñÿ âàæ íûì èíñòðóìåíòîì ÌÁÁ, 
íàõîäèòñÿ â íà÷àëüíîé ñòàäèè ñâîåãî 
ôîðìè ðî âàíèÿ. Ñ ó÷åòîì ñïå öè ôèêè 
îòðàñëåâîé ñòðó êòóðû ýêîíîìèêè 
ñòðàíû, õàðàê òå ðè çóþ ùåéñÿ íåäî-
ñòàòî÷íûì ðàç âè òè åì ñîâðåìåííûõ 
ïðî èçâîäñòâ, ñâÿçàííûõ ñ âûïóñêîì 
ïðîäóêöèè, êîòîðàÿ ìîãëà áû ñëó æèòü 
ïðåäìåòîì ëè çè í ãà, â äàííîé ñôåðå 
äåÿòåëüíîñòè â ðåñïóáëèêå ïðåîáëà-
äàþò ýëåìåíòû ÌÔË. Ïðî öåññ åãî 
ñòà íîâëåíèÿ óñëîâíî ìîæíî ðàçäåëèòü 
íà äâà ýòàïà. 

Ïåðâûé ñâÿçàí ñ ïðèíÿòèåì â 1994 
ã. – âïåðâûå íà ïîñòñîâåòñêîì ïðîñò-
ðà í ñòâå – Çà êî íà î ëèçèíãå, ïðåäó-
ñìàòðèâàâøåãî çíà÷èòåëüíûå ïðåôå-
ðåíöèè äëÿ ðàçâèòèÿ äàííîé ñôåðû 
äåÿòåëüíîñòè, âïëîòü äî îñâîáîæäå-
íèÿ îò âñåõ âè äîâ íàëîãîâ è äðóãèõ 
âåñîìûõ ëüãîò. Îä íà êî, íåñìîòðÿ íà 
ýòî, ðåàëüíîå çàðîæ äå íèå ëèçèíãîâî-
ãî ðûíêà ñèëüíî çàòÿíóëîñü, ÷òî, íà 
íàø âçãëÿä, áûëî îáóñëîâ ëå íî ñëàáîé 
ïîïóëÿðèçàöèåé ïðåäîñòàâëÿåìûõ èì 
óñëóã ñðåäè ñóáúåê òîâ õîçÿé ñò âî âàíèÿ, 
èõ íåïîäãîòîâëåííîñòüþ ê âîñïðè-
ÿòèþ ëèçèíãà â êà÷åñòâå äåéñòâåí íî ãî 
ðû÷àãà ìîäåðíèçàöèè ïðîèçâîäñòâà, 
ðàçëè÷íûìè ïðàâîâûìè íåóâÿçêàìè 
è ò.ä. È õîòÿ áû ëî ëèöåíçèðîâàíî íå-
ñêîëüêî ëèçèíãîâûõ êîìïàíèé, íî îíè 
ôàê òè ÷åñêè áåçäåéñòâîâàëè.

Îùóòèìûé òîë÷îê ðàçâèòèþ ëèçèí-
ãîâîãî ñåêòîðà â ÀÐ äàëà Ìåæäóíà-
ðî ä íàÿ Ôèíàí ñîâàÿ Êîðïîðàöèÿ, 
êîòîðàÿ â 2003 ã. ïðèñòóïèëà ê ðåà-
ëèçàöèè ñïå öè àëü íîãî ïðîåêòà, äàâ, 
òåì ñàìûì, ñòàðò âòîðîìó ýòàïó åãî 
ñòàíîâëåíèÿ. Òåñíîå ñî òðóäíè÷åñòâî 
Êîðïîðàöèè c ïðà âè òå ëüñòâåííûìè 
îðãàíàìè, âåäóùèìè áàí êî âñêèìè è 
ñòðàõîâûìè ñòðóêòóðàìè äàëî ñâîè 
ïî ëîæèòåëüíûå ðåçóëüòàòû: ñîâåð-
øåíñòâîâàëàñü çàêîíîäàòåëüíàÿ áàçà, 
ðåãóëèðóþùàÿ ëèçè í ãîâóþ äåÿòåëü-
íîñòü â ÀÐ, óëó÷øàëñÿ åå íàëîãîâûé 
ðåæèì, ïîâûñèëàñü îñâåäîìëåí íîñòü 
ïðåä ïðèíèìàòåëåé îá îñíîâíûõ ëè-
çèíãîâûõ óñëóãàõ è ò.ï. 

Íîðìû, ðåãóëèðóþùèå ëèçèíãîâûå 
ïðàâîîòíîøåíèÿ, ïîëó÷àþò äàëüíåé-
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øóþ äåòàëè çà öèþ â ñïåöèàëüíûõ 
çàêîíàõ è ïîäçàêîííûõ íîðìàòèâ-
íî-ïðàâîâûõ àêòàõ. Íàïðèìåð, â 
íàñòî ÿ ùåå âðåìÿ ëèçèíãîâûå îòíî-
øåíèÿ ðåãóëèðóþòñÿ Ãðà æ äàíñêèì 
êîäåêñîì ÀÐ (ãëàâà 38, ñò. 747-751). 
Â ñâÿçè ñ ñóùåñòâåííûì îá íî âëåíèåì 
è ðàñøèðåíèåì åãî ïîëîæåíèé î ëè-
çèíãå ïðèíÿòûé â 1994 ã. ñàìî ñòî-
ÿòåëüíûé çàêîí îá óêàçàííîé ñôåðå 
äåÿòåëüíîñòè áûë îòìåíåí. Ïðà âèëà, 
ñâÿ  çàííûå ñ íàëîãîîáëîæåíèåì îïå-
ðàöèé ïî ôèíàíñîâîìó ëèçèíãó, çà-
êðåïëåíû â Íà ëîãîâîì êîäåêñå ÀÐ 
(Ñò. 13.2.14.1, 123.1, 140). Äëÿ ðåãó-
ëèðîâàíèÿ ìåæ äó íàðîäíîãî ëè çèíãà 
âàæíîå çíà÷åíèå èìåþò äâóñòîðîííèå 
ñîãëàøåíèÿ îá èç áå æàíèå äâîéíîãî 
íà ëî ãî îá ëîæåíèÿ, çàêëþ÷åííûå ÀÐ 
ñ äðóãèìè ñòðàíàìè. Êî í êðåòíûå 
ìåðîïðèÿòèÿ ïî îðãàíèçàöèè ëèçèí-
ãîâûõ êîìïàíèé áûëè íàìå÷åíû â 
ïðîãðàììàõ ãîñóäàðñòâåííîé ïîääåð-
æêè ìàëîãî è ñðå äíåãî áèçíåñà â ÀÐ. 
Ëè çèíã, íàðÿäó ñ  ôàêòîðèíãîì è ôîð-
ôåéòèíãîì, âûäåëÿåòñÿ ñðåäè âè äîâ 
áàíêîâñ êîé äåÿòåëüíîñòè â Çàêîíå ÀÐ 
«Î áàíêàõ» (Ñò. 32, ï. 32.1.2), ïðàâäà, 
áåç êà êî ãî-ëèáî äåôèíèðîâàíèÿ ýòèõ 
ïîíÿòèé. Â òî æå âðåìÿ â Òàìîæåííîì 
êîäåêñå ÀÐ ëèçèíã íå óïî ìèíàåòñÿ; 
ïî íåìó îòñóòñòâóþò ñîîòâåòñòâóþùèå 
íîðìàòèâ íûå äî êóìåíòû Öåíòðàëüíî-
ãî Áàíêà Àçåðáàéäæàíà (ÖÁÀ). Íåñ-
ìîòðÿ íà ñâîè íå ñîì íåííûå ïðåèìó-
ùåñòâà äëÿ ìàëîãî è ñðåä íåãî áèçíåñà, 
ýòîò èíñòðóìåíò ÌÁÁ íå òîëüêî íå 
ñòèìóëèðóåòñÿ, íî è çà÷à ñ òóþ âî îá ùå 
èãíîðèðóåòñÿ. Êðîìå òîãî, ÀÐ  íå ïðè-
ñîåäèíèëñÿ ê Êîíâåí öèè ÓÍÈÄÐÓÀ î 
ìåæ äó íà ðîäíîì ôèíàí ñî âîì ëè çèíãå 
(â îòëè÷èå, íàïðèìåð, îò Ðîñ  ñèè, 
Óêðàèíû, Áåëàðóñè è Óçáå êèñòàíà), 
÷òî îãðàíè÷èâàåò âîçìîæíîñòè íà-
öèîíàëüíîãî çàêîíîäàòåëüñòâà îò íî ñè-
òåëüíî ðåãóëèðîâàíèÿ ñîîòâåòñòâóþ-
ùèõ ïðàâîîòíîøåíèé.

Ïî ñîñòîÿíèþ íà 2011 ã., â Àçåðáàé-
äæàíå îôèöèàëüíî çàðåãèñòðèðîâàíû 
24 ëèçèíãî âûå êîìïàíèè ïðîòèâ 3 â 
2003 ã. Îáùèé îáúåì èõ ëèçèíãîâîãî 
ïîð ò ôå ëÿ ñîñòàâèë ïðèìåðíî 200 ìëí 
äîëë. (ðîñò ïî ñðàâíåíèþ ñ 2003 ã. â 
80 ðàç), à ñ ó÷åòîì îïåðàöèé, îñóùå-
ñòâëÿåìûõ ÷å ðåç ãîñóäàðñòâåííóþ ëè-
çèíãîâóþ êîì-ïàíèþ «Àãðîëèçèíã», 

ýòîò ïîêàçàòåëü äîñòèãàåò 270-280 ìëí 
äîëë. Òàêîé ðîñò ïðå äîïðåäåëÿåòñÿ 
âûñîêèì ýêîíîìè÷åñêèì ïîäúåìîì 
ñòðàíû, ðàçâèòèåì ÷àñò íî ãî ïðåäïðè-
íèìàòåëüñòâà, ÷òî ñïîñîáñòâóåò ïîñòî-
ÿííîìó îáíîâëåíèþ îñíî â íûõ ñðåäñòâ 
ïîñðåäñòâîì ëèçèíãà. Â íàñòîÿùåå 
âðåìÿ â ïîðòôåëå ëèçèíãîâûõ êîìïà-
íèé ïðå îáëàäàþò ñäåëêè ïî ëèçèíãó 
ãðóçîâîãî (25,9%) è ïàññàæèðñêîãî 
(13,7%) àâòîòðàíñïîðòà, ñòðîèòåëü-
íîé òåõíèêè è îáîðóäîâàíèÿ ïî 
ïðîèçâîä ñò âó ñòðîéìàòåðèàëîâ (25%), 
ìåäèöèí ñ êî ãî îáîðóäîâàíèÿ (8,4%). 

Ëèäåðàìè ëèçèíãîâîãî ðûíêà 
ñòðàíû ÿâëÿþòñÿ òàêèå êîìïàíèè êàê 
Unileasing (àêòè âû â 2011 ã. – 40,5 ìëí 
ìàíàò), Joint Leasing (30,1 ìëí ìà-
íàò), Qafqaz Leasing (25,8 ìëí ìà íàò). 
Ó÷ðåäèòåëÿìè âåäóùèõ ëèçèíãîâûõ 
êîìïàíèé ÿâëÿþòñÿ, êàê ïðàâèëî, 
îòå÷åñòâåííûå êîì ìåð÷åñêèå ñòðóê-
òóðû è áàíêè, à òàê æå èíîñòðàííûå 
êîìïàíèè. Íàïðèìåð, â Joint Leasing – 
áðèòàíñêàÿ êîìïàíèÿ Dolphin Leasing 
(52,3%) è Ìåæäóíàðîäíûé Áàíê Àçåð-
áàéäæàíà (47,7%); â Qafqaz Leasing 
– õîëäèíãîâàÿ ãðóïïà NAB (Òóðöèÿ) 
è ôèðìà «Metin Limited» (ïî 50%); 
AGLeasing – AGBank (Àçåðáàéäæàí), 
«Milio Leasing Ltd (Âåëèêîáðè òà íèÿ), 
«Hyperion Investments» Ltd (Âåëèêî-
áðèòàíèÿ), «Delta Trans Group» LLC 
(ÑØÀ). Ìåñòíûìè áàíêàìè ñîçäàíû 
ëèçèíãîâûå êîìïàíèè Unileasing 
(Unibank – 66,7%), Standard Leasing 
(Standard Bank – 99,9%), à òàêæå 
Ataleasing, Texnika Leasing, Nikoil 
Leasing.

Îäíàêî, íåñìîòðÿ íà íàëè÷èå îïðå-
äåëåííûõ ïðåäïîñûëîê äëÿ ðàçâèòèÿ 
ëè çèíãà â Àçåð áàéä æà íå, ýòîò âèä êðå-
äèòîâàíèÿ åù¸ íå ïîëó÷èë äîëæíîãî 
ðà ñ ïðîñò ðàíå íèÿ, òîãäà êàê â ðÿäå 
ãîñó äà ð ñ òâ ÑÍÃ (Ðîññèÿ, Óêðàèíà, 
Áåëîðóññèÿ, Óçáå êèñòàí, Êàçàõñòàí 
è äð.) è Áàë òè êè îí ïðàê òè êó åòñÿ äî-
âîëüíî óñïåøíî, à â ðàç âèòûõ ñòðàíàõ 
íà ëèçèíã ïðèõîäèòñÿ â ñðå ä íåì 30% 
âñåõ èíâåñòèöèé â ðåàëü íûå àêòèâû. 
Àíàëèç ïðàêòèêè áàíêîâñêîé è ïðåä-
ïðè íè ìà òå ëü ñêîé äåÿòåëü íî ñ òè ñâè-
äåòåëüñòâóåò î òîì, ÷òî îáðàùåíèå 
ê ëèçèíãó ÿâëÿåòñÿ ýïèçî äè÷åñ êèì 
è íå èìå  åò ñêîëüêî-íèáóäü âàæíîãî 
ýêîíîìè÷åñêîãî çíà÷åíèÿ. Èç âñåõ 
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çàðåãèñò ðèðî âàí íûõ ëèçèíãîâûõ êîì-
ïàíèé ðåàëüíî ôóíêöèîíèðóþò ìåíåå 
ïîëîâèíû: ñî çäàí íûå, â îñíîâíîì, 
ïðè áàíêàõ è îáëàäàþùèå äî ñ òóïîì ê 
èñòî÷íèêó äå íå æ íûõ ðå ñóðñîâ, à ïîòî-
ìó ïðåäëàãàþùèå ñâîè óñëóãè íà ñðàâ-
íèòåëüíî âû ãîäíûõ óñëîâè ÿõ. Äîëÿ 
ëèçèíãà â ÂÂÏ è èíâåñòèöèÿõ â îñ íî-
â íîé êàïèòàë ñîñòàâ ëÿ åò ìå íåå 1%, è 
äàæå â êðåäèò íîì ïîðòôåëå âåäóùåãî 
áàíêà ñòðàíû – Ìåæ äóíàðîäíîãî Áàí-
êà Àçåðáàéäæàíà (ÌÁÀ) – åãî óäåëü-
íûé âåñ â 2011 ã. íå ïðå âû øàë 0,7%. 
Ýòî – ñëåä ñòâèå îòñóò ñò âèÿ äîëæ íîãî 
âíè  ìàíèÿ è íåäîîöåíêè áëàãîïðèÿò-
íûõ ïðåä ïî ñûëîê äëÿ ðàçâåð òûâàíèÿ 
çàðîæ äàþ ùå ãîñÿ â íàøåé ñòðàíå 
ëèçèíãîâîãî áèçíåñà. Â òî æå âðå  ìÿ, 
ñîãëàñíî èññëå äîâàíèþ, ïðîâåäåííîìó 
Àññî öè àöèåé ëèçè í ãîâûõ êîìïà íèé 
Àçåðáàéäæà íà, ïî òåíöèàë ëèçèíãîâî-
ãî ðûíêà ñòðàíû îöåíèâàåòñÿ â ïðåäå-
ëàõ 700-800 ìëí äîëë. 

Íåâîñòðåáîâàííîñòü ëèçèíãîâî-
ãî áèçíåñà â ðåñïóáëèêå ÿâëÿåòñÿ  
ðåçóëü òà òîì ñóùåñ ò  âî âà íèÿ ñåðü åç  íûõ 
ïðå ïÿòñòâèé, áåç óñòðàíåíèÿ êîòîðûõ 
òðóäíî ðàññ÷èòûâàòü íà åãî óñïåøíîå, 
äèíàìè÷íîå ðàçâèòèå. Íà íàø âçãëÿä, 
îñíîâ íû ìè ïðè÷èíàìè, ñäåðæèâàþ-
ùèìè ðàçâèòèå ëèçèíãîâîé îòðàñëè 
â ÀÐ, ÿâëÿþòñÿ:

- ýêîíîìè÷åñêàÿ íåâûãîäíîñòü 
ëèçèíãîâûõ îïåðàöèé â ñâÿçè ñ 
íåäîñòàòî ÷íîé ðàçðàáî òàí  íîñ òüþ èõ 
ïðàâîâîé è íîðìàòèâíîé áàçû, íå 
âïîëíå áëàãî ïðèÿòíûìè óñëîâèÿìè 
íàëîãî âî ãî, òà ìî æåííîãî è âàëþòíîãî 
çàêî íîäàòåëüñòâà;

- ôèíàíñîâàÿ ñëàáîñòü áàíêîâ è îò-
ñóòñòâèå äîëæíûõ ñòèìóëîâ êðåäèòî-
âàíèÿ ëèçèí ãî âî ãî áèç íåñà;

- äîðîãîâèçíà è çà÷àñòóþ êîðîòêèå 
ñðîêè âûäåëåíèÿ êðåäèòíûõ ðåñóðñîâ;

- íåðàçâèòîñòü çàëîãîâî-ãàðàí-
òèéíîé ñèñòåìû;

- îòìåíà ìåõàíèçìà óñêî ðåííîé 
àìîðòèçàöèè íà ïðåäìåò ëèçèíãà;

- îòñóòñòâèå âòîðè÷íîãî ðûíêà îáî-
ðóäîâàíèÿ;

- ñëàáàÿ ãîñóäàðñòâåííàÿ ïîääåð-
æêà è îòñóòñòâèå íàäçîðíîãî îðãàíà;

- íåäîñòàòî÷íàÿ êâàëèôèêàöèÿ êà-
äðîâ, îòñóòñòâèå ïîäãîòîâêè ñïåöèà-
ëè ñòîâ è íàó÷ íûõ èñ ñëå äîâàíèé â ýòîé 
îáëàñòè.

Óñòðàíåíèå íàçâàííûõ ïðè÷èí, ðå-
øåíèå ñîïðÿæåííûõ ñ íèìè âîï ðîñîâ 
ïðè äàñò èì ïó ëüñ ðàç âèòèþ ëèçèíãî-
âîãî ñåêòîðà è îêàæåò ïîëîæèòåëü-
íîå âîç äåé ñòâèå â öåëîì íà ðàç âè òèå 
îòå÷åñòâåííîé ýêî íî ìè êè.

Ôàêòîðèíã è ôîðôåéòèíã – ýòî 
äîñòàòî÷íî íîâûå ôè íàíñîâûå èíñò ðó-
ìåí òû ÌÁÁ. Ðûíêè óêàçàííûõ óñëóã 
â ÀÐ íàõîäÿòñÿ íà ñòàäèè çàðîæäå-
íèÿ, è èõ ðàç âè òèå òðåáóåò ñîçäà íèÿ 
àäåêâàòíûõ èíñ òè òó öèîíàëü íûõ óñëî-
âèé, ïðå æäå âñå ãî, íîðìà òèâíî-ïðà-
âîâîé áàçû. 

Ôàêòîðèíãîâûå îïåðàöèè ÿâ ëÿþòñÿ 
ãèáêèì èíñòðóìåíòîì ôóíêöè îíèðî-
âà íèÿ âíåøíåé òîðãî â ëè, ìàêñèìà-
ëüíî ó÷èòûâàþùèì èíòåðåñû ñòîðîí 
êîììåð ÷åñ êèõ ñäåëîê. Èõ îñíîâíàÿ 
öåëü çàêëþ÷àåòñÿ îáåñïå÷åíèå ýô-
ôåêòèâíîãî ðîñòà ïðîäàæ áåç ðèñêà 
óâåëè÷åíèÿ ïðîñðî÷åí íîé çàäîëæåí-
íîñòè ïîêóïàòåëåé. Ôàê òîðèíã – 
ýòî îïòèìàëüíîå ðåøåíèå äëÿ òåõ 
îòå÷åñòâåí íûõ êîìïàíèé, êîòî ðûå ïî-
ñòàâëÿ þò ïðîäóêöèþ èëè îêà çûâàþò 
óñëóãè íà óñëîâèÿõ îòñðî÷êè ïëà òå-
æà, ñòðåìÿòñÿ ê óâå ëè÷åíèþ îáú åìîâ 
ïðîäàæ è ðàñøèðåíèþ ðûíêîâ ñáûòà, 
çà èíòå ðå ñî âà íû â ñòðàõîâàíèè êðå-
äèòíûõ, îïåðàöèîííûõ, âàëþòíûõ 
è èíôëÿöè îí íûõ ðè ñêîâ, èìå þò 
«çà ìî ðî æåííûå» â äåáèòîðñêîé çà-
äîëæåííîñòè îáîðîò íûå ñðåäñ ò âà, íå 
îáëà äà þò äîñ òàòî÷ íûì êîëè÷åñòâîì 
àêòèâîâ äëÿ ïðåäîñòàâëå íèÿ çàëîãà. Î 
âàæíîñòè äîñòóïíîñòè ôàêòî ðèíãîâûõ 
óñëóã ñâèäåòåëüñòâóåò è òîò ôàêò, ÷òî 
äàííûé èíäèêàòîð áûë âêëþ÷åí æóð-
íàëîì «Euromoney» â êà÷åñòâå îäíîãî 
èç äåâÿ òè ïàðàìåòðîâ åæå ãî ä íîãî 
îïðîñà ñïåöèàëèñòîâ â îáëàñòè ýêîíî-
ìèêè è ôè íàíñîâ íà ïðåäìåò îöåíêè 
ñòåïåíè ðèñêà, êîòîðûé âîçíèêàåò 
ïðè ñîòðóä íè ÷å ñ ò âå ñ êîìïàíèÿìè è 
îðãàíè çà öèÿìè èç 185 ãîñóäàðñòâ [1, 
ñ. 164].

Â òî æå âðåìÿ èñïîëüçóåìûé äëÿ 
ôèíaícèpoâaíèÿ ýêñïîðòíûx oïepa-
öèé ìåõà íèçì ôîðôåéòèíãà ñïîñîá-
ñòâóåò ïîñòóïëåíèþ íàëè÷íûõ äåíåã 
ýêñïîðòåðó, ïðå äîñòàâèâøåìó êðå äèò 
èìïîðòåðó. Â áîëüøèíñòâå ñëó÷àåâ 
îí íocèò cpeäíe cpo ÷ íûé xapaê òep è 
ïðåä ïî ëà ãàåò îï ðå äåëåííûå ñêèäêè 
ïðè ïîêóïêå îáîðîò íî ãî îáÿçàòåëü-
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ñòâà ó êðåäèòîðà. Åñëè ðàññìàòðè-
âàòü ôopôeéòèíã â öåëîì, òî ìîæ-
íî óòâåðæäàòü î åãî ïpèìeíèìîñòè 
ïpaêòè÷ecêè âî âñåõ oòpac ëÿõ ía 
ýòaïe ïåð âîíà÷àëüíîãî îñâîåíèÿ 
íoâûõ pûíêîâ, íà êîòîðûõ ïëaòeæ-
íûe pècêè íåïðåä ñ êà çóåìû èëè 
íeïpèeìëeìû äëÿ ýêcïopòepa. Îí 
ïðèìåíÿåòñÿ äëÿ äåéñòâóþùèõ ìåæ-
äóíà ðîäíûõ îáÿçàòåëüñòâ, ðàññ÷èòàí 
íà ñðàâíèòåëüíî äëèòåëüíûé ñðîê è 
èìååò áî ëåå øèðîêèé àðåàë ïîêðûòèÿ 

ðèñêîâ. Ýòè îñîáåííîñòè ôîðôåéòèðî-
âàíèÿ îò ëè÷àþò åãî îò ýêñïîðòíîãî 
ôàê òîðèíãà, êîòîðûé ïðèìåíÿåòñÿ 
äëÿ áó äóùèõ, åùå íå ïîëíîñòüþ îï-
ðåäåëåííûõ ñäåëîê. 

Êàê ïîêàçàëà äèàãíîñòèêà ðûíî÷-
íîé ñðåäû ÀÐ, çäåñü ñîçðåëè íåîáõîäè-
ìûå óñëîâèÿ äëÿ ðàçâèòèÿ ýòèõ äâóõ 
âèäîâ áàíêîâñêîãî êðåäèòîâàíèÿ. 
Ïå ðå ÷åíü ýòèõ óñëîâèé, ñîñòàâëåííûé 
íà îñíîâå òðåáîâàíèé ìåæäóíàðîäíîé 
ïðàê òèêè, ïðåäñòàâëåí â òàáëèöå 1.

Òàáëèöà 1

Ðûíî÷íûå óñëîâèÿ, íåîáõîäèìûå äëÿ âîñòðåáîâàííîñòè 
ìåæäóíàðîäíûõ ôàêòîðèíãîâûõ è ôîðôåéòèíãîâûõ óñëóã

Òðåáîâàíèÿ 
ê ñòðàíå îòíîñèòåëüíî íàëè÷èÿ:

Òðåáîâàíèÿ 
ê áàíêó îòíîñèòåëüíî íàëè÷èÿ:

Ïðåäïðèÿòèé (êðóïíûõ, ñðåäíèõ è ìåë-
êèõ), îðè åíòèðîâàííûõ íà ïðîäàæó è ïî-
êóïêó òî âàðîâ/óñëóã íà âíåøíèõ ðûíêàõ;
áîëüøîãî êîëè÷åñòâà òîðãîâûõ 
ïðåäïðèÿ òèé- ïîñðåäíèêîâ, àêòèâíî çàíè-
ìàþùèõñÿ ñáûòîì òîâàðîâ, â òîì ÷èñëå çà 
ðóáåæ;
êðóïíûõ îáúåìîâ äåáèòîðñêîé çàäîëæåí-
íîñ òè ó ïðåäïðèÿòèé-ïðîèçâîäèòåëåé;
ïðèåìëåìûõ óðîâíåé îáîðà÷èâàåìîñòè 
äå  áè òîðñêîé çàäîëæåííîñòè;
òåíäåíöèè ê ðîñòó ïðåäïðèÿòèé-ïðîèç-
âî äè òå  ëåé è/èëè ê íàðàùèâàíèþ îáîðîòîâ 
ñî ñòî ðî íû òîðãîâûõ êîìïàíèé;
 êëèðèíãîâûõ áàí êîâ, ñîâìåñòíî  îáñëó-
æèâà þùèõ ñ÷å òà õîòÿ áû 60-65% 
ïðåäïðèÿòèé-ïðî èçâî äèòåëåé è òîðãîâûõ 
êîìïàíèé;
ðàçâèòîé çàêîíîäàòåëüíîé áàçû äëÿ ïðî-
âå äå íèÿ ñëîæíûõ êðåäèòíûõ îïåðàöèé, 
÷åòêèõ ïðî   öåäóð ïåðåäà÷è ïðàâ ñîáñòâåí-
íîñòè íà òî  âàðû è ïëàòåæè.

Çíà÷èòåëüíîé áàçû è áîëüøîãî 
êîëè ÷å ñ ò âà îáîðîòíîãî êàïè òà  ëà ó 
êëèåíòîâ – þðè   äè÷å ñ êèõ ëèö, çà-
íèìàþùèõñÿ âíåø íåýêîíîìè÷åñêîé 
äåÿòåëüíîñòüþ (â ÷àñò íî  ñ òè, èìïîð-
òîì ïðîäóêöèè ìà øè íîñò ðî  åíèÿ, 
èíôîðìàöèîííûõ òåõíî ëîãèé);
èíòåíñèâíûõ îáîðîòîâ ïî ñ÷å-
òàì êëèåí òîâ, îñóùåñòâëÿþùèõ 
ýêñïîðòíî-èìïîð ò íûå îïåðà-
öèè (íàïðèìåð, ïî óñëóãàì èí-
âåñòèöèîííîãî íàçíà÷åíèÿ*);
ñðåäíåé îáîðà÷èâàåìîñòè äåáèòîð-
ñêîé çà äîëæåííîñòè, ïîäëåæàùåé 
ôèíàíñè ðî âà íèþ, íå áîëåå 180 äíåé;
àäåêâàòíûõ êðåäèòíûõ ïðîöåäóð, 
ðàçâè òîé èíôîðìàöèîííîé áàçû ïî 
êëèåíòàì, ñèñòåìû ìîíèòîðèíãà (æå-
ëàòåëüíî, àâòî ìàòèçèðîâàí íîé) è àíà-
ëèçà äâèæåíèé ïî ñ÷åòàì êëèåíòà;
áîëüøîãî êîëè÷åñòâà ñâîáîäíûõ 
ëèêâè ä íûõ ðåñóðñîâ.

* Ïðè còpoè òeëücòâå ïpoìûø ëeí íûx è èíôpacòpyêòypíûx oáúeêòoâ ça pyáeæoì.

Êàê âèäíî èç òðåáîâàíèé, ðûíîê 
Àçåðáàéäæàíà â öåëîì è îòå÷åñòâåí-
íûå áàíêè ÒÎÏ-10 îòâå÷àþò áîëü øè-
í ñòâó èç íèõ. Â ÷àñòíîñòè, ïåðâûé 
áëèçêî ïî äî øåë ê óäîâ ëå ò âî  ðåíèþ 
áîëüøèíñòâà ìàêðîýêîíîìè÷åñêèõ òðå-
áîâàíèé, à âòî ðûå èìå þò âîçìîæíîñòü 
äîâåñòè ñâîþ ñòðóêòóðó, ïðî öå äó  ðû è 
èíôîðìàöèîí íî-òåõíè ÷å ñêîå îáåñïå÷å-
íèå äî äîëæíîãî óðîâíÿ â ñðàâíè òå ëü íî 
êîðîòêîå âðå ìÿ. Äðóãè ìè ñëîâà ìè, ýòî 
ñâèäåòåëüñòâóåò î íàëè÷èè îáú åêòè â -
íûõ ïðåäïîñû ëîê (ýêîíî ìè÷åñêèõ è 
òåõíè÷åñêèõ) äëÿ âíåäðåíèÿ íàçâàííûõ 
èíñòðóìåíòîâ ÌÁÁ.

Àêòóàëüíîñòü ðàçâèòèÿ ôàêòîðèí-
ãîâûõ îòíîøåíèé â ÀÐ îáóñëîâëåíà   
ñîñ òî ÿ íèåì ðàñ÷åòîâ ìåæäó õîçÿé-
ñòâóþùèìè ñóáúåêòàìè è èõ äîëãîâûõ 
îáÿçà òå ëüñòâ, êîòîðîå ñ íà÷àëîì ãëî-
áàëüíîãî ôèíàíñîâîãî êðèçèñà çàìåòíî 
óõóä øèëîñü. Îá ýòîì ñâèäåòåëüñòâóåò 
ðîñò çà äî ëæåííîñòè îòå÷åñòâåí íûõ 
ïðåäïðèÿòèé è îðãàíè çàöèé. Òàê, çà 
2000-2010 ãã. ïðîñðî÷åí íàÿ çàäî ëæåí-
íîñòü ïðåäïðèÿòèé è îðãà íè çà öèé ïî 
áàíêîâñêèì ññóäàì âîçðîñëà ñî 100,1 
ìëí  ìà íàò äî 492,9 ìëí ìàíàò (ò.å. â 
4,9 ðàç), à ïî âçàèìîðàñ÷åòàì – ñ 792,0 
ìëí ìàíàò äî 1313,1 ìëí ìàíàò (â 1,7 



9

¹ 7/2014  

ðàçà) [2, c. 411]. Â êîíñîëèäèðîâàííîì 
îò÷åòå î ôèíàíñîâîé äå ÿ òå ëüíîñòè 
ÃÍÊÀÐ çà 2011 ã., ïîäãîòîâëåííîì 
àóäèòîðñêîé êîìïàíèåé Ernst&Young, 
óêàçûâàåòñÿ, ÷òî êðå äè  òî ð ñêàÿ çà-
äîëæåííîñòü ÃÍÊÀÐ – êðóïíåéøåé 
ïðîìûøëåííîé êîð ïîðàöèè ñòðà-
íû, ïðî äó êöèÿ êîòîðîãî ñîñòàâ ëÿ åò 
îñíîâó àçåðáàéäæàíñêîãî ýêñ ïî ð òà, 
– óâå ëè ÷èëàñü äî 2,81 ìëðä ìàíà-
òîâ [3, c. 50]. Ñîã ëàñíî àóäèòîðñêîìó 
îò÷åòó Deloitte& Touche çà 2011 ã., ó 
äðóãîãî ëèäåðà îòå÷åñò âåííîé èíäó-
ñòðèè – «Àçåðýíåðæè» – äåáè òîð ñêàÿ 
çàäîëæåí íîñòü óâåëè÷èëàñü íà 85,5 
ìëí ìàíàò [4, c. 6]. Â ñîîòâåò ñ ò âèè ñ 
îò÷åòîì «Fitch Ratings», ó íåãî íà îñ-
íîâå ïðà âè òå ëü ñ ò âåííûõ óêàçîâ 2010-
2011 ãã. áûëà ñïèñàíà ïðîñðî÷åííàÿ 
êðåäèòîðñêàÿ çà äîëæåí íîñòü íà ñóììó 
1,8 ìëðä ìàíàò, à ýòà çàäîëæåííîñòü 
â ñî÷åòàíèè ñ íå óï ëà ÷åííîé äåáèòîð-
ñêîé çàäîë æåí  íîñòüþ ñòàëà îäíèì èç 
ôàêòîðîâ íàðóøåíèÿ ôè íàíñîâûõ êî-
âåíàíòîâ ïî ñîã ëà øåíèÿì ñ âåäóùèìè 
àçåðáàéäæàíñêèìè áàíêàìè [5].

Íåñìîòðÿ íà íåñîìíåííóþ âîñòðå-
áîâàííîñòü, â ÀÐ ôàêòîðèíã íå ïîëó-
÷èë äî ë æíîãî ðà ç  âèòèÿ. Â öåëîì åãî 
äîëÿ â ñòðóêòóðå êðåäèòíûõ îïå   ðàöèé 
àçåðáàé ä æàí ñ êèõ êîììåð÷åñêèõ áàí-
êîâ (ÊÁ) ñíèçèëàñü ñ ìà ê ñèìàëüíûõ 
çà ðàññìàòðè âàå ìûé ïåðèîä 3,0% â 
2003 ã. äî 0,02% â 2012 ã., ò.å. íà 
2,98 ïðîöåíòíûõ ïóí ê òà. Óäåëü íûé 
âåñ ôàêòîðèíãà â ÂÂÏ ñòðàíû – ìåíåå 
0,01% [6, c. 22-23]. 

SWOT-àíàëèç ðàçâèòèÿ ôàêòîðèí-
ãîâûõ óñëóã â áàíêîâñêîì ñåêòîðå 
ÀÐ ïðåäñòàâëåí â òàáëèöå 2. Ñëåäóåò 
àêöåíòèðîâàòü âíèìàíèå íà òîì, ÷òî 
ñðå äè ñëàáûõ ñòîðîí äàííîãî âèäà 
äåÿòåëüíîñòè ëèøü äâà ôàêòîðà – 
ïðàâîâàÿ ñîñ òàâëÿþùàÿ è äîñòóï ê 
çàïàäíûì ôèíàíñîâûì ðåñóðñàì – 
ÿâëÿþòñÿ âíåøíèìè, à âñå îñòàëüíûå 
ìîãóò êîððåêòèðîâàòüñÿ âíóòðè êðå-
äèòíîé îðãàíèçàöèè.

Ïî ïîâîäó îñóùåñòâëåíèÿ ôîð-
ôåéòèíãîâûõ îïåðàöèé êàêàÿ-ëèáî 
èíôîð ìà  öèÿ îòñóòñòâóåò. Ìåæäó òåì, 
â îòäåëü íûõ íàó÷íûõ ñòàòüÿõ Àçåð-
áàéäæàí ïðè   ÷è ñëÿþò ê àêòèâíûì 
ðåãèîíàì ÑÍÃ äëÿ ýòîé äåÿòåëüíî-
ñòè, õîòÿ äëÿ îáîñ íî âà íèÿ äàííîé 
òî÷êè çðåíèÿ íå ïðèâîäèòñÿ íèêàêèõ 

ôàêòîëîãè÷åñêèõ äîêàçà òå ëü ñ òâ è 
ñòà  òè ñòè÷åñêèõ äàííûõ [7; 8, c. 34]. 
Òàê, íàïðèìåð, æóðíàë «Euromoney» 
îöåíèë äîñòóïíîñòü ôîðôåéòèíãîâûõ 
óñëóã â Àçåðáàéäæàíå íà óðîâíå 1,36 
èç 5 áàëëîâ ïðè ñðåäíåì ïîêàçàòåëå 
ïî 185 ãîñóäàðñòâàì ìèðà 0,17 áàëëîâ 
[1, c. 164]. Îäíà êî ñëå äó åò çàìåòèòü, 
÷òî íå âce èíñò ðó ìå íòû ôîðôåéòèíãà 
(ïpocòîé èëè ïepeâoäíîé âe êceëü, 
äoêy ìeíòapíûé aêêpeäèòèâ, ïëa òeæ-
íàÿ ãapaíòèÿ) â paâ  íoé còe ïe íè ïpè-
ìe  íèìû â ÀÐ. Äàííîå îáñòî ÿ òåëüñòâî 
ñâÿ çàíî ñî ñëoæ íoc òüþ âaëþ ò  ío ão è 
òa ìoæeííoão peãyëè po âaíèÿ òpaí c ã-
paíè÷ íoão oáo poòa âíe øíèx öeííûx 
áy ìaã, ê êàêîâûì, íàïðèìåð, îòíî-
ñÿòñÿ âåê ñå ëÿ.

Ìåñòíûå ÊÁ (ÌÁÀ, PASHA Bank), 
õîòÿ è âêëþ÷àþò ôàêòîðèíãîâûå 
óñëó ãè â ñïèñîê áàíêîâ ñ êèõ óñ ëóã 
þðèäè ÷åñ êèì ëèöàì, ôàêòè÷åñêè 
âïëîòíóþ íå çà íè ìàþòñÿ èõ ðåêëà ìîé 
è ïî ïó ëÿðèçà öè åé. Ïî ýòîé ïðè÷èíå 
óðîâåíü çíàíèé î ôà êòîðèíãå îñòàåò-
ñÿ íà äîñòàòî÷íî íèçêîì óðîâíå [9, 
c. 59]. Äàæå â íàèáîëåå ïðî äâè íó òîì 
îòå ÷å ñ òâåííîì êðåäèò íîì ó÷ðåæ äå-
íèè – ÌÁÀ, ýòè óñëóãè, íåñìîòðÿ íà 
èõ àíîíñè ðî âà íèå íà êîðïî ðà òè â íîì 
ñàé òå, ïðàêòè÷åñêè íå îêàçûâàþòñÿ. 
×òî æå êà ñàåòñÿ ôîð ôåéòèíãîâûõ 
óñëóã, òî ïðîâåäåííûé íàìè ìîíè-
òîðèíã èíòåðíåò-ñàé  òîâ àçåðáàéä-
æàí ñ êèõ ÊÁ ïîêàçàë, ÷òî ëèøü 
íåêîòî ðûå èç íèõ (Azer-Turk Bank, 
Àçåð áàéä æàí ñ êèé Êðåäèòíûé Áàíê) 
ôîðìàëüíî çà ëîæèëè â ñâîè óñòàâû 
âîçìî æíîñòü èõ îêà çàíèÿ. Ïðè÷åì 
äåëàþò ýòî îíè, ãëàâíûì îáðàçîì, äëÿ 
ïîëíî òû ïðî  äóêòîâîé ëè íåéêè. Íà 
äåëå æå àçåðáàéäæàíñêèå ÊÁ, êàê è 
îòå÷åñòâåííûé áèçíåñ, ëèáî íå èìåþò 
î íèõ íè êà  êî  ãî ïðåäñòàâëå íèÿ, ëèáî 
îíî ðàñïëûâ÷àòîå. Â ïðèíöèïå, íà 
íàø âçãëÿä, â áî ëüøèíñòâå ñëó÷àåâ 
ÊÁ ãîòîâû îêàçûâàòü äàí íûå óñëóãè, 
åñëè â ýòîì áóäåò íóæäàòüñÿ êëèåíò, 
íî íà ñàìîì äåëå íå çà íè ìà þò ñÿ èìè 
âïëîòíóþ. Âî ìíîãèõ áàíêàõ îòñóò-
ñòâóåò ñîîòâåòñòâóþùåå ñòðó ê òó ð íîå 
ïîä ðàçäåëåíèå. Âìåñòå ñ òåì è ñïðîñ 
ñî ñòîðîíû êëèåíòîâ ïîêà êðàéíå ìàë: 
íà ïðèìåð, êîëè÷å ñ ò âî çàêëþ÷àå ìûõ â 
ÀÐ äîãîâîðîâ ôàêòîðèíãà èñ÷èñëÿåòñÿ 
ëèøü íåñêîëüêèìè äåñÿòêàìè, ÷òî 
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Òàáëèöà 2

SWOT-àíàëèç ðàçâèòèÿ ôàêòîðèíãîâûõ óñëóã 
â áàíêîâñêîì ñåêòîðå ÀÐ*

Ñèëüíûå ñòîðîíû Ñëàáûå ñòîðîíû
Çíà÷èòåëüíàÿ èíâåñòèöèîííàÿ ïðèâëå-
êà òåëü íîñòü, ïîòåí öèàë è âîçìîæíîñòè 
äëÿ ðàçâè òèÿ

Íåñîâåðøåíñòâî çàêîíîäàòåëüíîé è 
íîðìà òè â  íîé áà çû, ðåãëàìåíòèðóþùåé 
ôàêòîðèíã

Âûñîêàÿ äîõîäíîñòü è áûñòðàÿ îáîðà ÷è-
âàå ìî ñòü êàïè òàëà 

Íåñîâåðøåíñòâî áèçíåñ-ïðîöåññîâ, ñëà-
áûå ìàð  êåòèíã è èíôðàñòðóêòóðà

Ñòàíäàðòèçèðîâàííîñòü ïðîäóêòîâ
Íåõâàòêà êâàëèôèöèðîâàííîãî 
ïåðñîíàëà

Âîçìîæíîñòè ïî íàðàùèâàíèþ ôàêòî ðè-
í ãî âî  ãî ïîðò ôå ëÿ

Íåñîâåðøåíñòâî ðèñê-ìåíåäæìåíòà 
ôàêòîðè íãîâûõ îïå ðàöèé 

Âîçìîæíîñòè ðàñøèðåíèÿ êëèåíòñêîé 
áàçû

Íèçêàÿ ñòåïåíü îñâåäîìëåííîñòè 
ïîòåíöèà ëü íûõ êëè åíòîâ î ïðåèìóùå-
ñòâàõ ôàêòî ðè íãà 

Ñòðåìëåíèå êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ ÀÐ 
ê âíå äðåíèþ èí   íî âàöèîííûõ áàíêîâ ñ-
êèõ ïðîäóê òîâ è óñëóã, â ÷àñò íî ñòè, ôà-
êòîðèíãà

Îãðàíè÷åíèå äîñòóïà ê äåøåâûì è äëèí-
íûì çàïàäíûì ôèíàíñîâûì ðåñó ð ñàì, 
íåîáõî äè ìûì äëÿ ôîíäèðîâàíèÿ ñî-
áñòâåííûõ îïåðàöèé

Ï îÿâëåíèå è èñïîëüçîâàíèå íîâûõ 
óíèâåðñà ëü íûõ èí ôîðìàöèîííî-òåõíî-
ëîãè÷åñêèõ ðå øå íèé  

Äåêëàðèðîâàíèå ôàêòîðèíãà â áàíêîâ-
ñêèõ ïðîäóêòî âûõ ëèíåéêàõ áåç ðåàëü-
íîãî çàïóñêà ýòîé ôèíàíñîâîé óñ ëóãè  

Âîçìîæíîñòè Óãðîçû
Ïîâûøåíèå êà÷åñòâà ôàêòîðèíãîâûõ 
óñëóã

Íåõâàòêà ñðåäñòâ íà ðàçâèòèå áèçíåñà

Ðàñøèðåíèå àññîðòèìåíòà àíòèêðèçèñ-
íûõ ôà  ê  òî ðèí ãî  âûõ óñëóã, à òàêæå ðàç-
âèòèå ôàê òî ðèíãà áåç ðåãðåññà è ìåæ-
äóíàðîäíîãî ôàê òî ðè íãà

Ðîñò áàðüåðîâ äëÿ âõîäà íà ðûíîê: ðîñò 
ñóìì âëî æå íèé â òåõíîëîãèþ îð  ãà íè-
çàöèè ïðîäàæ è ðàñøèðåíèå ãåî ã ðàôèè 
ïðåäîñòàâëåíèÿ ôà ê  òîðèíãîâûõ óñëóã

Ñìåùåíèå ôàêòîðèíãîâûõ îïåðàöèé â 
íàïðà â ëåíèè îáñ ëó æèâàíèÿ ñðåäíåãî è 
ìàëîãî áèçíåñà

Ðàñòóùèé ñïðîñ íà ôàêòîðèíãîâûå óñ-
ëóãè è îã  ðàíè ÷åí íîå ïðåäëîæåíèå ñî 
ñòîðîíû áàíêîâ

Àêòèâíîå ðàçâèòèå ôàêòîðèíãîâîãî ôè-
íàíñè ðîâàíèÿ â ðåãèîíàõ ÀÐ

Òåíäåíöèÿ ðîñòà ñòîèìîñòè ôàêòîðè í ãî-
âûõ óñëóã, âëå   êó ùàÿ ñíèæåíèå ñïðî ñà 
íà íèõ

Ðàñøèðåíèå ïåðå÷íÿ ñîïóòñòâóþùèõ óñ-
ëóã â çàâèñè ìî ñòè îò ïîòðåáíîñòåé êëè-
åíòà

Ñïåöèôèêà öåíîîáðàçîâàíèÿ â óñëîâè-
ÿõ ïî âû øåííîé ðèñêîâàííîñòè ôàêòî-
ðèíãîâûõ óñëóã 

Ðàñïðîñòðàíåíèå ïîäðîáíîé èíôîðìà-
öèè î ôàêòî ðèí ãî âûõ óñëóãàõ êàê î 
ìíîãîôóíê öè î íàëüíîì èíñòðó ìåí òå ôè-
íàíñèðîâàíèÿ

Âõîæäåíèå íà îòå÷åñòâåííûé ðûíîê 
èíîñò ðàí íûõ ôàêòîðèíãîâûõ êîìïà íèé 
ñ ÷åòêî îò ðà áî òàí íîé òåõ íî ëî ãèåé îáñ ëó-
æèâàíèÿ êëèåíòîâ 

* Ñîñòàâëåíî àâòîðîì

íåñîèçìå ðè ìî ìàëî äëÿ ðàçâèâàþùåé-
ñÿ áàí êîâñêîé ñèñòåìû è äèíàìè÷íî 
ðàñ òóùåãî íå íåôòÿíîãî ñåêòîðà ÀÐ. 

Íàèáîëåå âûñîêèå ïîòåíöèàëü íûå 
âîç ìîæ íî ñòè äëÿ ðàçâèòèÿ ýòèõ äâóõ 
âè  äîâ êðåäèòîâàíèÿ èìåþò, â ÷àñòíî-
ñòè, äî÷åðíèå ñòðó ê òóðû ðîñ ñèéñêèõ 
áàí êîâ – Nikoil è ÂÒÁ Àçåðáàéäæàí, 
â ìàòåðèíñêèõ ñòðóê òó ðàõ êîòî ðûõ 
ôóíê öè îíè ðóþò ôàêòîðèíãîâûå êîì-
ïàíèè ñ ñîëèäíûì ðûíî÷íûì îïûòîì, 
îñóùåñò âëÿ þòñÿ ôîðôåéòèíãîâûå îïå-
ðàöèè. Òî æå ñà ìîå ìîæíî ñêàçàòü è 
î äðóãèõ áàí êàõ ñ ó÷àñ òèåì èíî ñòðàí-
íîãî êàïèòàëà. Òàê, â êîíöå 2006 ã. 

ìåæäó Ëàòâèåé è ÀÐ áûëî çàê ëþ  ÷åíî 
ìåæïðàâèòåëüñòâåííîå ñîãëàøåíèå, 
â ðàìêàõ êîòîðîãî ïðå äóñìàòðè âà-
ëî ñü ðàçâèòèå ëàòâèéñêèìè áàíêàìè 
àçåðáàéäæàíñêèõ ôèíàíñîâûõ ðûí-
êîâ, â ò. ÷. è ôàêòîðèíãîâûõ óñëóã. 
Îäíàêî â ÀÐ âûøåíàçâàííûå áàíêè 
íå ïðåäïðè íè ìà þò íè êà êèõ ïîïû òîê, 
÷òîáû çà íÿ òü ýòó ñâîáîäíóþ åùå íèøó 
êðå äèòîâàíèÿ êîð  ïî ðà òè â íûõ êëè åí-
òîâ. Ïîäîáíàÿ ïàññèâíîñòü âû çû âàåò, 
ïî ìåíüøåé ìåðå, óäèâ ëå íèå, òàê êàê 
èìåí íî áàíêè ñ ó÷àñòèåì èíî ñòðàí-
íîãî êàïèòàëà äîëæíû, ïî èäåå, áûòü 
èíè öè àòîðàìè âíåäðåíèÿ íà ôèíàíñî-



11

¹ 7/2014  

âûé ðû íîê ÀÐ òàêèõ èííîâàöè îí-
íûõ áàíêîâñêèõ óñëóã. Âñå ýòî ñâè-
äåòåëüñòâóåò î íàëè÷èè çíà÷èòåëüíîãî 
íå îñ âîåííîãî ðûíêà, òåì áî  ëåå, ÷òî 
ñòðóêòóðà âíåøíåé òîðãîâëè ÀÐ 
âåñüìà ïðè åì ëå ìà êàê äëÿ ôàêòî ðè-
í ãà, òàê è äëÿ ôîðôåéòèíãà. Îäíàêî 
áîëüøèíñòâî êðåäèòíûõ ó÷ðåæäå-
íèé ÀÐ ïðîÿâëÿ þò íåãîòîâíîñòü ê 
ïðåäîñòàâëåíèþ ôàêòîðèíãîâîãî è 
ôîðôåéòèí ãî âî ãî îáñëóæè âàíèÿ, ê 
ñðåäíåñðî÷íûì èíâåñòèöèÿì â ýòè 
íîâûå îò ðàñëè áàíêîâñêîé äåÿòåëüíî-
ñòè. Ïðè÷åì â êà÷åñòâå îñíîâíîé ïðå-
ãðàäû ñëåäó åò, íà íàø âçãëÿä, ñ÷è òàòü 
äîñòà òî÷íî äëèòåëüíûé çàòðàòíûé 
öèêë, ñâÿçàííûé ñ ïîñòàíîâêîé çàäà÷, 
êî òî ðûé îòíè ìàåò – äàæå ïðè íàëè-
÷èè ïðîôåññèîíàëüíîé êîìàíäû – îò 
6 äî 12 ìåñÿöåâ.

Ìåæäó òåì, ïðîâåäåííûå íàó÷íûå 
èññëåäîâàíèÿ ñâèäåòåëüñòâóþò îá èõ 
äî ñ òà òî  ÷íî âûñîêîé ýôôåêòèâíîñòè. Â 
÷àñòíîñòè, ïðè ýê     ñïîðòíîì ôàêòîðèí-
ãå ýòî äîñòèãàåòñÿ, â ïåðâóþ î÷åðåäü, 
çà ñ÷åò óñêî ðå íèÿ îáî   ðà÷è âàå ìî ñ òè 
àêòèâîâ ïîñ òàâùèêà (ýòî ñîêðàùàåò 
ôèíàíñîâûé öèêë) è ôè íà í   ñèðîâàíèÿ 
êàæ äîé îò ãðó ç êè (ñïîñîáñòâóåò ðîñòó 
îáúåìà ïðîäàæ), à ïðè èì ïîð ò íîì 
ôàêòîðèíãå – ïîëó ÷å íèÿ îòñðî÷êè â 
òîðãîâûõ îòíîøåíèÿõ ñ çàðóáåæ íûì 
ïà ðòíåðîì (äàåò èì ïîðòåðó âðå ìÿ äëÿ 
ðåàëèçàöèè è ïîñëåäóþùåé îïëàòû 
òîâà ðà).

Â íàöèîíàëüíîì çàêîíîäàòåëüñòâå 
îòíîøåíèÿ, âîçíèêàþùèå ïðè çàêëþ-
÷å    íèè ôàêòîðèíãîâûõ äîãîâîðîâ, 
ðåãóëèðóþòñÿ ÃÊ ÀÐ (ãëàâà 29, § 7, 
ñò. 655-657. Â Çàêîíå ÀÐ «Î áàíêàõ» 
ôàêòîðèíã (íàðÿäó ñ ôîðôåéòèíãîì è 
ëèçèí ãîì) ïðå ä  ñ òàâëåí â ïåðå÷íå îä-
íîãî èç âèäîâ äåÿòåëüíîñòè áàíêîâ (ñò. 
32, ï. 32.1.2). Ñî ã ëà ñ  íî çà êî íó ÀÐ «Î 
íåáàí êîâñêèõ êðåäèòíûõ îðãàíèçàöè-
ÿõ», ÍÁÊÎ èìå þò ïðàâî çà   íèìà òüñÿ 
êó ï   ëåé-ïðîäàæåé äîëãîâûõ îáÿçà-
òåëüñòâ – ôàêòî ðè í ãîì è ôîð ôåé òè í  -
ãîì. Èíûìè ñëîâàìè, â Àçåðáàéäæàíå 
ôàêòîðèíãîâûå è ôîðôåéòèí ãî âûå 
óñ ëó ãè ìîãóò ïðåäîñòàâëÿòü ÊÁ, 
äðóãèå êðå äèòíûå è êîììå ð÷åñêèå 
îðãà íè çà  öèè, èìå  þùèå ðàçðåøåíèå 
íà îñóùåñòâëåíèå äåÿòåëüíîñòè òà-
êî ãî ðîäà. Â òî æå âðå ìÿ, åñëè áàí-
êè ìîãóò ïðåäîñòàâëÿòü ýòè óñëóãè 

â ðàìêàõ ñâîåé îáû÷ íîé ëèöåí çèè, 
âûäàííîé ÖÁÀ, òî âîïðîñ ïîëó÷åíèÿ 
ðàçðåøåíèÿ äëÿ ðàáîòû ôàêòî ðèíãî-
âîé êîìïàíèè â îòå÷åñòâåííîì çàêîíî-
äàòåëüñòâå íå ïðî ïè ñàí: ëèöå íçèè íà 
ïðå äî ñòà âëåíèå ôàêòîðèíãîâûõ óñëóã 
â íàøåé ñòðàíå â íàñòîÿ ùåå âðåìÿ íåò 
è óêà çàíèÿ íà òî, êòî åå äîëæåí âû-
äàâàòü, â íîðìàòèâíî-ïðà âî âûõ àêòàõ 
îò ñóò ñò âó þò. 

Íàðÿäó ñ ýòèì, äàæå â Çàêîíå ÀÐ 
«Î áàíêàõ» íå ïðåäñòàâëåíû îïðå äå-
ëå íèÿ ïîíÿòèé «ôàêòîðèíã» è «ôîð-
ôåéòèíã», íå óïîìèíàþòñÿ îíè è â 
Íàëîãîâîì êî äå ê ñå, äî ñèõ ïîð ïî íèì 
íå ðàçðàáîòàíû ñîîòâåòñòâóþùèå íîð-
ìàòèâíûå äî êó ìåíòû ÖÁÀ. Íå  ñ ìî ò ðÿ 
íà ñâîè íåñîìíåííûå ïðåèìóùåñòâà 
äëÿ ìàëîãî è ñðå ä íå ãî áèç íå ñà, ýòè 
âèäû êðå äèòîâàíèÿ èãíîðèðóþòñÿ 
è ïðè ðàçðàáîòêå ãî ñó äàðñ ò âåí íûõ 
ïðî ã ðàìì ôèíàíñîâîé ïîääåðæêè 
ïðåäïðèíèìà òåëüñòâà â ÀÐ. Êðî ìå 
òîãî, ÀÐ (â îò ëè ÷èå, íàïðèìåð, îò 
Óêðàèíû) íå ïðèñîåäèíèëñÿ ê «Êî í-
âåí öèè ÓÍÈÄÐÓÀ î ìåæ äóíà ðî äíîì 
ôàêòîðèíãå», ÷òî îãðàíè÷èâàåò âî ç-
ìîæ íîñòè íà öèîíàëüíîãî çà êî  íîäà-
òåëüñòâà îòíîñèòåëüíî ðåãóëèðîâàíèÿ 
ïðà âî îò íîøåíèé ìåæ  äóíàðîäíîãî 
ôàê òî ðèíãà. Íà íåñîîòâåòñòâèå ñïå-
öèàëüíûõ íîðìà òèâíûõ àê òîâ ÀÐ, 
ïîñâÿùåí íûõ ôàê òîðèíãó è ôîðôåé-
òèíãó, â ÷àñòíîñòè, àê öåíòèðóåò âíè-
ìàíèå Ä. Ãàäæè åâ [10, c. 139].

Òàêèì îáðàçîì, íåñîîòâåòñòâèå 
àçåðáàéäæàíñêîãî çàêîíîäàòåëüñòâà 
ïî ôàê òî ðèíãó è ôîðôåéòèíãó ñëî-
æèâøèìñÿ ìåæäóíàðîäíûì ïðàâèëàì 
è îáû÷àÿì äå ëî âîãî îáîðîòà ÿâ ëÿ-
åò ñÿ îäíèì èç îñíîâíûõ ôàê òî ðîâ, 
ñäåðæèâàþùèõ ðîñò îáúåìà ÌÁÊ. 
Îòñóòñòâèå ìåõà íè çìà áûñòðîãî è 
ñâîåâðå ìåí íîãî èçìå íå íèÿ îòå ÷å-
ñòâåííîãî çà êîíîäàòåëüñòâà â ñâÿçè ñ 
ìîäèôèêàöèåé ìåæ äóíàðîäíûõ ïðà-
âèë è íîðì ñó ùå ñòâåííî îãðàíè ÷è âàåò 
âîçìîæíîñòè øèðî êî ãî èñïîëüçîâà-
íèÿ ýòèõ êðåäèòíûõ èíñòðóìåíòîâ 
ÌÁÁ . Íà íàø âçãëÿä, îïòèìàëüíûì 
ÿâëÿåòñÿ êîìáè íè ðîâàííîå èñïîëüçî-
âà íèå ìåæäóíàðîä íûõ ïðàâèë è çàêî-
íîäàòåëüíûõ íîðì îòäåëüíûõ ñòðàí ñ 
îä íîâðåìåííûì ó÷åòîì ñïåöèôèêè èõ 
ïðî âåäåíèÿ â ÀÐ.

Ïðîåêòíîå ôèíàíñèðîâàíèå (ÏÔ) 



12

Æóðíàë ÐÖÏÓ ¹ 7/2014

ÿâëÿåòñÿ îäíîé èç ôîðì äîëãîñðî÷íî-
ãî ÌÁÊ, ïîëó÷èâøèõ ðàçâèòèå â 
ïîñëåä íèå äå ñÿ òèëå òèÿ XX â. Â ãëî-
áàëüíîì ìàñ øòàáå âûñîêàÿ îöåíêà 
äàííîãî ìåõà íè ç ìà ôèíàí ñè ðî âàíèÿ 
çíà÷èìûõ èí ô ðà ñò ðó ê  òó  ð  íûõ è èí-
äóñòðèàëüíûõ ïðîåê òîâ îáóñëàâëè-
âà åò ñÿ òåì, ÷òî ïðè ýòîì èñòî÷ íèêîì 
âîç âðàòà èíâåñòèöèé è ïî   ëó÷åíèÿ 
äîõîäà ñëóæàò äå íåæíûå ïî òî êè, ãå-
íå ðèðó å ìûå ñàìèì ñîçäàí íûì â ðàì-
êàõ ïðîåêòà îáúåêòîì. Â ýêîíîìè÷åñ-
êîé ëèòåðàòó ðå ÏÔ ðàññìàòðèâà åòñÿ 
êàê êîìïëåêñíàÿ áàí êî â ñêàÿ óñ ëóãà, 
âàæíàÿ ôîðìà ïðèâëå÷åíèÿ èíîñò ðàí-
íûõ èíâåñòèöèé, íîâûé èíñòðó ìåíò 
àê òè âíîãî ñðà ùè âàíèÿ áàíêîâñêîãî è 
ðå àëüíîãî ñåêòîðîâ ýêîíî ìè êè.

Êàê ñâèäåòåëüñòâóåò çà ðó áåæ íàÿ 
ïðàêòèêà, ÏÔ ìî   ãóò îñóùåñòâëÿòü 
îãðàíè ÷åí íîå ÷è ñ ëî áàíêîâ (ãëàâ-
íûì îá ðà çîì, ñèñòåìíî çíà÷èìûå, 
ñòàòóñíûå), òåñíî ñî ò ðóäíè÷àþùèå ñ 
ìåæäóíàðîä íû ìè ôèíàíñîâûìè èí-
ñòèòóòàìè (ÌÔÈ), òðàíñíà öè îíà ëü íû-
ìè áàíêàìè, âåäóùè ìè ðåé òèíãîâûìè 
àãåíòñòâàìè è àó äèòî ðñêèìè êîìïàíè-
ÿ ìè è îäíîâðåìåííî ïîääåð æèâàåìûå 
â ýòèõ ïðî öåññàõ ãî ñóäàðñòâîì. Â ÀÐ 
òàêîâûì ïî-ïðàâó ñ÷èòàåòñÿ Ìåæ äó-
íà ðîäíûé Áàíê Àçåðáàé ä æàíà (ÌÁÀ), 
êî òî  ðûé äî ñ òàòî ÷íî øèðîêî èçâåñòåí 
è ïðè çíàí çà ïðå äå ëàìè ñòðàíû, èìååò 
óñòîé ÷èâûå, ãîäà ìè íà ðàáî òàí íûå è 
ìíîãî êðàòíî ïðî âå ðåí íûå äåëîâûå 
ñâÿ çè ñ ïåð âî êëàñ  ñíûìè ìåæäó íà-
ðîä íûìè áàíêî âñêèìè ñòðóêòóðà ìè è 
èíâå ñòîðàìè, ýêñïîð ò íî-êðå äèòíû ìè 
àãåíòñòâà ìè (ÝÊÀ), èõ ïàðòíåðàìè1. 

ÌÁÀ èãðàåò àêòèâíóþ ðîëü â 
ðàçâèòèè ðûíêà ÏÔ â ðåñïóá ëèêå. 
Åãî óñè ëèÿ ïî ðàçâèòèþ îòíîøå-
íèé ñ èíîñòðàííûìè ïàðò íå ðà ìè â 
ýòîé ñôåðå áàíêîâñ êîé äåÿòåëü íî ñòè 
íàöåëåíû, ïðåæäå âñåãî, íà óâåëè-
÷åíèå îáúå ìîâ îòêðûâàå ìûõ äëÿ 
íåãî êðå äè ò íûõ ëèíèé, îáåñïå÷åíèå 
ìàêñèìàëüíî âûãîä íûõ óñëîâèé ôè-
íàíñèðîâàíèÿ. Ïî ñîñ òîÿíèþ íà 2011 
ã., ÌÁÀ ïðîôèíàíñèðîâàë îêîëî 80 
ïðî åê òîâ, èç êîòîðûõ 50 – êðóï íûå 
è ñðåäíèå. Îíè îõâàòûâàþò òàêèå îò-
ðàñëè êàê ñòðîèòåëü ñ òâî, òðàíñïîðò, 

ïðîèç âîä ñòâî ýíåðãèè, òîðãîâëÿ, òåëå-
êîì  ìóíèêà öèè, ïðîìû ø ëåííûé ñåê-
òîð è äð. Â èõ ÷èñ ëå – ïðèîáðåòåíèå 
òóðáèííûõ óñ òàíîâîê äëÿ ïðîèçâîä-
ñòâà ýíåðãèè âåòðà (104 ìëí åâðî), 
ïîêóïêà àâòîáóñîâ äëÿ ãîðîäñêîãî 
ïàññàæèðñêîãî òðàíñ ïîðòà (66 ìëí 
äîëë.), ñîçäàíèå èíôðàñòðóê òó ðû 
äëÿ ìîáèëüíîé ñâÿçè (24 ìëí åâðî) 
è äð. Ýòè è öåëûé ðÿä äðóãèõ ïðî-
åêòîâ âûçâàëè îãðîìíûé èíòåðåñ ñî 
ñòîðîíû çàðóáåæíûõ ïàð ò íåðîâ ÌÁÀ. 
Ïå  ðå÷åíü îñíîâíûõ ïðîåêòîâ, ïðî ôè -
íàí ñèðîâàííûõ áàíêîì çà ïîñ ëå äíèå 
ãîäû ïðè ñîäåéñòâèè çàðóáåæíûõ 
ïàðò íå ðîâ, ïðåäñòàâëåí â òàáëèöå 1.

Ïîñðåäñòâîì êðåäèòíûõ ëèíèé 
âåäóùèõ áàíêîâ ìèðà, ïðåäîñòàâ-
ëåííûõ ÌÁÀ áåç ãî  ñó äàðñòâåííûõ 
ãàðàíòèé, áûëî ïðîôèíàíñèðîâàíî 
çíà÷èòåëüíîå ÷è ñ  ëî ïðîåê òîâ â ðàç-
ëè÷íûõ ñôåðàõ íåíåôòÿíîãî ñåêòîðà 
ýêîíîìèêè ñòðàíû. Òàê, ôè  íàíñè-
ðî âà íèå ïî êó ïêè ïðîìûøëåííîãî 
îáîðóäîâàíèÿ äëÿ îáðàáîòêè õëîïêà 
ïîçâîëè ëî çà êîðîòêèé ñðîê çíà÷è-
òåëüíî ïîâûñèòü îáúåì ïðîèçâîäñòâà 
â äàí íîé îòðàñ ëè, ñîçäàòü íîâûå ðà-
áî ÷èå ìåñòà (ïîñòîÿííûå è ñåçîííûå). 
Óñïåø íûì ñëå  äóåò ïðèçíàòü ïðîåêò 
âîçðîæ äå íèÿ ïðî èçâîäñòâà øåëêà â 
ñòðàíå, ïðî ôè íà í ñè ðî âàí íûé ÌÁÀ 
çà ñ÷åò âíåøíèõ ðåñóð ñîâ. Åãî ðåàëè-
çàöèÿ ïîçâîëèëà âî âëå÷ü â òðó äîâîé 
ïðîöåññ áîëåå 6 òûñ. ÷åëîâåê, ñî ðè-
åíòèðîâàòü ýòîò áèçíåñ ïðå è ìó ùå ñò-
âåí íî íà ýêñïîðò. Áàíê ôèíàíñèðóåò 
çíà÷èòå ëü íûå ïðîåêòû è â òà áà÷ íîé 
ïðî  ìûø ëåííîñòè. Â ñîâîêóïíîñòè âñå 
ýòè ïðîåêòû óáå äè òå  ëüíî ñâèäåòåëü-
ñò âó þò î íå ïîñðåäñòâåííîì ó÷àñòèè 
ÌÁÀ â ðåàëèçàöèè ïðèîðè òåò íîé öåëè 
ýêî íî ìè  ÷å ñ êîé ïîëèòèêè – ðàçâèòèè 
íåíåôòÿíîãî ñåêòîðà. Íàðÿäó ñ ýòèì, 
äëÿ ðàç âåð òû âà íèÿ ðûí êà ÏÔ â ÀÐ 
ÌÁÀ â ïîñëåäíèå ãîäû àêòèâè çè ðîâàë 
ðà áî òó ïî ïðè â ëå ÷åíèþ êðåäèòíûõ 
ëèíèé ÒÍÁ (Commerzbank, Societe 
Generale, JBIC, Credit Suisse, AKA, 
Bayerische Landesnabk, Landesbank 
Berlin AG, UBS, Sumito mo Mitsui 
Banking Corporation, BNP Paribas è 
äð.), îòêðûâà å ìûõ ïîä ãàðàíòèè ÝÊÀ, 

1 Â ñâÿçè ñ ýòèì àíàëèç è äèàãíîñòèêà ñîñòîÿíèÿ äåë â óêàçàííîì àðåàëå ÌÁÊ ïðî-
âîäèòñÿ â íàñòîÿùåé ñòàòüå íà ïðèìåðå äàííîãî áàíêà.
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Òàáëèöà 3

Îñíîâíûå îáúåêòû ïðîåêòíîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ ÌÁÀ çà 2000-2011 ãã.

Ãîäû Íàçâàíèå ïðîåêòà Ïàðòíåð Ñóììà
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0
4

- Ðåêîíñòðóêöèÿ ïàðîãåíåðàòîðà ÅÐ-300 
íà Ñóìãàèò ñ êîì çàâîäå «Ýòèëåí-Ïîëèýòè-
ëåí»

Japan Eximbank 95,0 ìëí USD

- 11 ïðîåêòîâ ïî ïðîãðàììå «Êðåäèòîâà-
íèå ìà ëîãî è ñðåäíåãî ïðåäïðèíèìàòåëü-
ñòâà»

ÅÁÐÐ 3,1 ìëí USD 

- Îðãàíèçàöèÿ ïðèîáðåòåíèÿ òðàíñïîðò-
íûõ ñðåäñòâ (Òóðöèÿ)

×ÁÒÐ 3,5 ìëí USD

- 9 ïðîåêòîâ ïî ïðîãðàììå «Êðåäèòîâàíèå 
ìà ëîãî è ñðå ä íå ãî ïðåäïðèíèìàòåëüñòâà»

ÅÁÐÐ 92 òûñ USD

- Ñòðîèòåëüñòâî àýðîâîêçàëüíîãî êîìïëåê-
ñà â Áàêè í ñ êîì ìåæäóíàðîäíîì àýðîïîðòó

Turkekzimbank
ECGD

4,0 ìëí USD
3,2 ìëí USD

- Ðåêîíñòðóêöèÿ Öåíòðàëüíîé 
êëèíè÷åñêîé áîëü íè öû

Êîíñîðöèóì íå-
ìåöêèõ áàíêîâ ÀÊÀ

10,4 ìëí USD

- 14 ïðîåêòîâ ïî ïðîãðàììå 
«Êðåäèòîâàíèå ìà ëîãî è 
ñðå ä íåãî ïðåäïðèíèìàòåëüñòâà»

ÅÁÐÐ 4,0 ìëí USD

- Ñòðîèòåëüñòâî àêêóìóëÿòîðíîãî çàâîäà 
«Nurchin»

Èñëàìñêàÿ Êîðïî-
ðàöèÿ Ðàçâèòèÿ

2,0 ìëí USD

- Ñòðîèòåëüñòâî çàâîäà ïî ïðîèçâîäñòâó 
ñòå ê ëîòàðû ÎÎÎ «Caspian Management 
Systems»

Èñëàìñêèé Áàíê 
Ðàçâèòèÿ, ×ÁÒÐ

11,0 ìëí USD

- Ñòðîèòåëüñòâî áèçíåñ-öåíòðà êîìïàíèè 
«General Con s truction» â ã. Áàêó

US Eximbank, 
Commerzbank AG

19,2 ìëí USD

2
0
0
5
-2

0
0
8

- Ñòðîèòåëüñòâî ãèäðîýëåêòðîñòàíöèè â ã. 
Øåêè («Ge ne ral Construction»)

Commerzbank AG 30 ìëí EUR 

- Î÷èñòêà îêðóæàþùåé ñðåäû
Chancery Export 

Finance LLC
6,2 ìëí USD

- Ñòðîèòåëüñòâî çàâîäà ìîëî÷íûõ ïðîäóê-
òîâ

Rabobank 10,0 ìëí EUR

- Ïîêóïêà îáîðóäîâàíèÿ äëÿ ïðîèçâîäñòâà 
òàáàêà

BNP Paribas 3,47 ìëí EUR

- Îðãàíèçàöèÿ ïðèîáðåòåíèÿ òðàíñïîðò-
íûõ ñðåä ñ òâ (Êîðåÿ)

SocieteGenerale
Korea Eximbank

40,0 ìëí USD
20,0 ìëí USD

- Ïðîåêòû ìàëûõ è ñðåäíèõ ïðåäïðèÿòèé 
Àçåð áà é äæàíà

ÈñëàìñêàÿÊîðïî-
ðàöèÿÐàçâèòèÿ

4,5 ìëí USD

- Ñòðîèòåëüñòâî ïðåäïðèÿòèé ñ 
îáîðóäîâàíè åì Ñêàí  äè íà âñêèõ è Áàë-
òèéñêèõ ñòðàí

Nordic İnvestment 
Bank

10 ìëí USD

- Îðãàíèçàöèÿ ïîêóïêè òðàíñïîðòíûõ 
ñðåäñ òâ

Bayern LB 5,0 ìëí USD

- Ïîêóïêà òåëåêîììóíèêàöèîííîãî îáî-
ðóäîâàíèÿ

Commerzbank AG 41,7 ìëí EUR

- Ïîêóïêà îáîðóäîâàíèÿ äëÿ ïðîèçâîäñ òâà 
ìåòàë ëî êîí ñòðóêöèé

Commerzbank AG
BNP Paribas

1,24 ìëí EUR
1,86 ìëí EUR
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- Ïîêóïêà îáîðóäîâàíèÿ äëÿ îáðàáîòêè 
õëîïêà

Societe Generale 13,0 ìëí EUR

- Ïîêóïêà îáîðóäîâàíèÿ äëÿ ïðîèçâîäñòâà 
ìåáåëè

Dresdner Bank 2,3 ìëí EUR

- Ïîêóïêà îãíåóñòîé÷èâîãî ñûðüÿ è ìà òå-
ðè à ëîâ

Êîíñîðöèóì èíîñò-
ðàííûõ áàíêîâ

300,0 ìëí EUR

- Ïîêóïêà îáîðóäîâàíèÿ äëÿ ïðîèçâîäñ òâà 
øåëêà

Landesbank Baden-
Wuertemberg

4,84 ìëí EUR

- Ïîêóïêà îáîðóäîâàíèÿ äëÿ îáðàáîòêè 
äðåâåñèíû

Ceskoslovenska
Obchodni Banka

4,9 ìëí EUR

- Îðãàíèçàöèÿ ïîêóïêè òðàíñïîðòíûõ 
ñðåäñ òâ

Societe Generale 96,0 ìëí USD

- Ïîêóïêà âåòðÿíûõ ìåëüíèö (20 åä., îá-
ùàÿ ìîù íî ñ òü – 50 ìåãàâàòò)

Landesbank Berlin
Societe Generale

52,0 ìëí EUR
52,0 ìëí EUR

- Ïîêóïêà îáîðóäîâàíèÿ äëÿ ïðîèçâîäñ òâà 
áûòî âîé áóìàæíîé ïðîäóêöèè

Societe Generale
Commerzbank AG

49,0 ìëí EUR
26,0 ìëí EUR

- Ïîêóïêà îáîðóäîâàíèÿ äëÿ ïðîèçâîäñ òâà 
ñåëüñ êîõîçÿéñòâåííîé ïðîäóêöèè

Wells Fargo,
HSBC

13,5 ìëí USD
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òàêèõ êàê US EXIM, Euler-Hermes, 
COFACE, SACE è äð. Èñ ïî ëüçóÿ ýòè 
ëèíèè, ìå ñ òíûå êîìïàíèè ïîëó ÷à þò 
âîçìîæíîñòü ïîä îòíîñèòåëüíî íèçêèå 
ïðî öå í ò íûå ñòàâêè è íà äîë ãî ñðî ÷-
íûé ïåðèîä ïðèîáðåòà òü ñîâðåìåííûå 
òåõíî ëî ãèè, îáîðóäîâàíèå è ìàòå-
ðèàëû èçâåñòíûõ çàðóáåæíûõ ïîñòàâ-
ùèêîâ [10, c. 191-192].

Âìåñòå ñ òåì ñëåäóåò îòìåòèòü 
ñîïðÿæåííîñòü ÏÔ ñ ïîâûøåííû-
ìè ðèñ êà ìè äëÿ êðåäèòîðîâ, àäåê-
âàòíûìè ïðîöåíòàìè ïî êðåäèòó è 
êîìèññèîííûìè ñáî ðàìè ñ êëè åí òà; 
íåîáõîäèìîñòü äèâåðñèôèêàöèè ïðî-
åêòíûõ ïîðòôåëåé; âû ñîêèå çàòðàòû 
ïî ïðåä ïðî åêòíûì ðàáîòàì; äîñòàòî÷-
íóþ ñëîæíîñòü óïðàâ ëå íèÿ ïðîåê òîì 
â ñâÿçè ñ áîëüøèì êîëè÷åñòâîì ó÷àñò-
íèêîâ; äëèòåëüíîñòü ïå ðè î äà óò   âåðæ-
äåíèÿ ðåøåíèÿ î ôèíàíñè ðî âà íèè è 
âûäà÷è êëèåíòó ôèíàíñîâûõ ðå ñó ð ñîâ; 
÷ðåç âû÷àéíî æåñòêèé êîí ò ðîëü çà äå-
ÿ òåëüíîñòüþ çàåìùèêà ñî ñòîðîíû 
áàí  êà-êðåäè òî ðà. Â ñèëó íàçâàííûõ 
ïðè ÷èí â ðÿäå ñëó÷àåâ äëÿ çàåìùèêà 
áîëåå ïðåäïî÷òèòå ëüíûìè áóäóò äðó-
ãèå ñîâðå ìåí íûå ôîðìû ÌÁÊ, íàïðè-
ìåð, ëèçèíã. Â öåëîì äàëüíåéøèå 
ïåðñ ïå ê òèâû ðàçâèòèÿ ÏÔ â ÀÐ â çíà-
÷è òå ëüíîé ìå ðå çàâèñÿò îò ìàñ øòà áîâ 
ïîääåðæêè îïåðàöèé áàíêîâ ïî êðå-
äèòî âà íèþ èíâåñòè öè îííûõ ïðîåêòîâ 
ñî ñòîðîíû ÌÔÈ è ÝÊÀ, à òàêæå îò 
ïðèâëå êà òå ëüíîñòè èí âå ñ òè öè îí íîãî 
è ïðåä ïðè íèìàòåëüñêîãî êëè ìà òà, 
ïîëèòè ÷åñêèõ ðèñ êîâ â ñòðàíå.

Ñèí äè öè ðî    âàí íûé êðåäèò (CK) 
ÿâëÿåòñÿ áîëåå ïðè â ëå êàòåëü íûì 
èíñò ðó ìåí òîì ÌÁÊ ïî ñðàâíå íèþ ñ 
òðàäè öèîííûìè êðåäèò íûìè ëè íè -
ÿ ìè. Îí ïðå äîñòàâ ëÿ  åò ñÿ êîíñîð öèó-
ìîì çà åì ùèêîâ èç çàðóáåæíûõ ñòðàí, 
ãäå ñòàâ êà ðà ç  ì å ùåíèÿ ãîðàçäî íèæå, 
÷òî, åñ òå ñ ò âåííî, îáó ñ ë àâëèâàåò çíà-
÷èòåëüíî áî ëåå íèç êóþ ñòîè ìî ñòü 
êðå äèòíûõ ðåñóð ñîâ äëÿ îòå ÷åñ ò âåí-
íûõ áàíêîâ è êîìïàíèé. Ïðà ê òèêà 
âçàèìîäåéñòâèÿ ñ ìåæäó íà ðî ä íûìè 
èíâåñ òî ðà ìè ïîâûøàåò èç âå ñ ò íîñòü è 
ïîçèòèâíûé èìèäæ àçåð áà éä æàí ñ êèõ 
ÊÁ íà âíå ø íåì è âíóò ðåííåì ðûíêàõ, 
óâåëè÷èâàåò ÷èñëî ÌÔÈ, ãîòîâûõ 
ñòàòü èõ ïàðò íå ðà ìè, äàåò âîçìîæ-
íî ñòü óñ òàíîâèòü ñ íèìè äîë ãîñðî ÷-
íûå, ïðî÷ íûå äåëîâûå îò íîøå íèÿ. À 

ãëàâ íîå – ïðî öåí òíàÿ ñòàâêà ïî CK 
îáëà äà åò ñðå äíåé ÷óâñ òâè òå ëü  íîñòüþ 
ê èçìåíåíèþ êî íú þí êòóðû ìèðî âûõ 
ôèíàíñî âûõ ðûíêîâ, ÷òî âåñü ìà âàæ-
íî â óñëîâèÿõ ãëîáà ëü íîé ýêî íîìè ÷å-
ñ êîé íåñòàáè ëü íîñ òè. 

Èñòîðèÿ âíåøíèõ ïðèâëå÷åíèé 
ÌÁÀ áåðåò íà÷àëî åùå â 2001 ã., 
êîãäà áàíê âïåðâûå â èñòîðèè ñóâå-
ðåííîãî Àçåðáàéäæàíà ïðèâëåê 10 
ìëí äîëë. ñðî êîì íà 6 ëåò îò ñèí-
äèêàòà àâñòðèéñêèõ áàíêîâ âî ãëàâå 
ñ «Ràiffeizenbank». Â 2005, 2006, 
2007 è 2008 ãîäàõ Áàíêîì áûëè 
ïðèâëå÷åíû ÷åòûðå êðóïíûõ ÑÊ â 
îáú åìå ñîîòâåòñòâåííî 56 ìëí äîëë. 
(ñèíäèêàò èç 19 áàí êîâ), 130 ìëí 
äîëë. (25 áàí êîâ), 140 ìëí äîëë. (26 
áàíêîâ) è 173,5 ìëí äîëë. (28 áàí-
êîâ). Êàê âèäíî, äà æå â óñëîâèÿõ 
óñèëèâøèõñÿ âûçîâîâ ãëî áàëüíîãî 
êðè çèñà, ñîïðîâîæäàâøèõñÿ óõóäøå-
íè åì óñëîâèé íà ìèðîâîì ôèíàí ñî âîì 
ðûíêå è ðåçêèì îãðàíè÷åíèåì äîñòó-
ïà ê âíåø íèì çàéìàì, ÌÁÀ óäàëîñü 
ïðèâëå÷ü äîïî ëíèòåëüíûå ñðåäñòâà 
èç-çà ðóáåæà. Òîëüêî çà 2007 ã. ÌÁÀ 
ïîëó ÷èë êðåäèòíûå ëèíèè íà îáùóþ 
ñóììó 250 ìëí. äîëë., ïðè÷åì, â îñ-
íîâíîì, ýòè ñðåäñòâà íà ï ðà â ëÿþòñÿ 
íà ôè íàí ñèðîâàíèå ïðîåêòîâ ÷àñòíîãî 
ñåê òî ðà. Â èþíå 2007 ã. áûëî ïîäïè-
ñàíî Ñîã ëà øåíèå î ïðèâëå÷åíèè ÑÊ 
íà 140 ìëí. äîëë. ñ UniCredit Bank, 
BayernBL è Car ly  on, ÿâëÿþùèìèñÿ 
óïîë íî  ìî÷åííûìè îð ãàíèçàòîðàìè 
ñèíäèêàöèè. Âñåãî æå â íåé ïðèíÿëî 
ó÷àñòèå 25 áàí êîâ èç ðàçëè÷íûõ ñòðàí 
ìèðà, ñðåäè êîòîðûõ Credit Europe 
Bank N.V., Citi Group N.A, National 
Bank of Dubai PJSC, Garanti Bank 
International N.V., Bank Hapoalim 
B.M., Sumitomo Mitsui Banking 
Corporation Europe Limited è äð. Â 
òîò æå ïåðèîä çàê ëþ ÷å íî êðåäèòíîå 
ñîãëàøåíèå îá îò ê ðû òèè êðåäèòíîé 
ëèíèè íà ñóììó 20 ìëí äîëë., ïðå äî-
ñòàâëÿåìîé JBIC è Sumitomo-Mitsui 
Banking Corpo ra tion.

Àêòèâíàÿ ðàáîòà ñ ÑÊ ïðîäîëæàëàñü 
è â ïîñò êðèçèñíûé ïåðèîä (òàáë. 4). 

Íàïðèìåð, â 2009 ã. ñ êðóïíåéøè-
ìè áàíêàìè ìè ðà áûëè çàêëþ÷åíû 
ñîã ëàøåíèÿ î ÑÊ íà îáùóþ ñóì ìó 
270,5 ìëí äîëë. Òàê, â àâãóñòå 2009 
ã. ïðè ó÷à ñ òèè 10 áàíêîâ ðàçíûõ 



15

¹ 7/2014  

ñòðàí áûëî ïîäïèñàíî òàêîå ñîãëàøå-
íèå íà ñóììó áîëåå 60 ìëí äîëë. Â 
ðîëè óïîëíî ìî ÷åííûõ îðãàíèçàòî ðîâ 
ñèíäèêàöèè âûñòóïèëè ëèäå ðû ÌÁÁ: 
Citibank, Raiffeisen Zentralbank è äð.

Â 2010 ã. ÌÁÀ îñóùåñòâèë ñäåëêó, 
îðãàíèçàòîðîì êîòîðîé âûñòóïèë Cre-
dit Suisse International, ïî ïðèâëå÷å-
íèþ òðåõëåòíåãî ñèíäèöèðîâàííîãî 
êðå äèòà íà ñóììó â 100 ìëí äîëë. äëÿ 
ôèíàíñèðîâàíèÿ òîðãîâûõ îïåðàöèé 
è ïðî ÷èõ ïðîåêòîâ áàíêà. Ýòî ïåðâûé 
ÑÊ â èñòîðèè áàíêà, ïî ëó  ÷åííûé íà 
ñòîëü äîëãèé ñðîê. Â ÷èñëå ó÷àñò-
íèêîâ ïîñëåäíåé ñäåëêè: êðóï íûé 
ïðåäñòàâèòåëü ìèðî âîé áàíêîâñêîé 
èíäóñòðèè – JP Morgan PLC (ÑØÀ), 
âå  äó ùèå áàíêè ÑÍÃ – ÎÀÎ ÌÄÌ 
Áàíê (Ðîññèÿ) è ÀÎ «Õàëûê Áàíê» 
(Êà çàõñòàí).

Â íî ÿá ðå 2010 ã. ÌÁÀ ïðèâëåê ÑÊ 
íà îáùóþ ñóììó 130 ìëí äîëë. äâó ìÿ 
òðà íøàìè – 51 ìëí äîëë. è 59 ìëí 
åâðî (79 ìëí äîëë.). Â ðî ëè óïîë íî ìî-
÷åí íûõ îð ãàíèçàòîðîâ ÑÊ âûñ òó ïèëè 
òà êèå ëèäåðû ÌÁÁ, êàê Citibank, 
Com merzbank AG, Raiffeisen Bank 
International AG, Standard Chartered 
Bank è Stan dard Bank Plc. Â öåëîì â 
ñèíäè êà öèè ïðèíÿëè ó÷àñòèå 18 áàí-
êîâ èç ðàçëè÷íûõ ñòðàí ìèðà. Ñðåäè 
íèõ – Demir-Halk Bank (Íèäåðëàí-
äû), Coöperatieve Centrale Raiffeisen-

Boeren le enbank B.A., Landesbank 
Berlin AG, FBN Bank (Âåëèêîáðèòà-
íèÿ), Lan des bank Baden-Württemberg 
è Uni Credit Bank Austria AG. Îòìå-
òèì, ÷òî ìíî ãèå èç ýòèõ áàíêîâ óæå 
ó÷àñ òâîâàëè â îðãàíèçàöèè ïðåäûäó-
ùèõ ñèíäèêàöèé äëÿ ÌÁÀ, ëèáî ïðå-
äîñòàâëÿëè áàíêó ñðåäñòâà â ðàì êàõ 
äâó ñòîðîííèõ ñîãëàøå íèé. 

Ïðè ñëîæèâøåìñÿ èç-çà ãëîáàëü-
íîãî ôèíàíñîâîãî êðèçèñà äåôèöèòå 
ñâî áî äíûõ ñðåäñòâ íà ìåæäóíàðîä-
íûõ ôèíàíñîâûõ ðûíêàõ ýòî ñëóæèò 
äîêàçà òå ëü ñ ò âîì äîâåðèÿ è âûñîêîãî 
èíòåðåñà ê ÌÁÀ ñî ñòîðîíû èíîñòðàí-
íûõ èíâåñ òî ðîâ. Áàíê íå òîëüêî 
ÿâëÿåòñÿ îñíîâíûì êðåäèòîðîì â ðåñ-
ïóáëèêå, íî è ó÷àñò âîâàë ñîâìåñò íî ñ 
âå äóùèìè åâðîïåéñêèìè ôèíàíñîâûìè 
îðãàíèçàöèÿìè â ñèí äèêà öèè ïî ôè-
íàí ñè ðîâàíèþ çàðóáåæíûõ áàíêîâ, 
íàïðèìåð, òàêèõ êàê «Àê-Áàðñ» (Ðîñ-
ñèÿ) è «Óê   ð  ñîö áàíê» (Óêðàèíà). Â 
òî æå âðåìÿ ÌÁÀ ñâîåâðåìåííî îñó -
ùåñòâëÿåò âîçâðàò âçÿ òûõ èì âíåøíèõ 
çàéìîâ, ÷òî â ñîâðåìåííûõ óñëîâèÿõ 
ÿâëÿåòñÿ êðàéíå âàæíûì ìî ìåí òîì. 
Òîëüêî â 2008-2010 ã. îáùàÿ ñóììà 
ïîãàøå íèé ïðåâûñèëà 1,3 ìëðä äîëë.

Âìåñòå ñ òåì, íåñìîòðÿ íà íåñîì-
íåííûå ïðåèìóùåñòâà, êîëè÷åñòâåí-
íîå ðà ç âèòèå è êà÷åñòâåííîå ñòàíîâëå-
íèå ñèíäèöèðîâàííî ãî êðåäèòîâà íèÿ 

Òàáëèöà 4

Ñèíäèöèðîâàííûå êðåäèòû ÌÁÀ çà 2008-2011 ãã. (ìëí USD/EUR)

Óïîëíîìî÷åííûå îðãàíèçàòîðû
ñèíäèêàòà

Ñóììà êðåäèòà Ñðîêè êðåäèòà

Bank Austria, Bayerische Hypo 
und Vereinsbank AG, Bayern LB, Raiffeisen ZO

$ 107,5
23.07.2010-
23.07.2013

Bank Austria, Bayerische Hypo 
und Vereinsbank AG, Bayern LB, Raiffeisen ZO

$ 66,0
27.10.2010-
19.10.2011

Citibank, Raiffeisen ZO, CC Raiffeizen € 5,0
27.10.2010-
19.10.2011

Citibank, Raiffeisen ZO, CC Raiffeizen $ 53,5
29.07.2010-
30.12.2010

GML Agricultural Commodity 
Trade Finance Fund LLC

$ 12,0
27.04.2010-
27.04.2011

Citibank $ 23,5
29.07.2010-
30.12.2010

Citi Group Global Markets LTD, 
Commerz bank, Raiffeisen bank InternationalBI 
AG, Stan dart Bank PLC, Standart Chartered Bank

€ 56,0
27.10.2010-
19.10.2011

Citi Group Global Markets LTD, Commerz bank, 
Raiffeisen bank InternationalBI AG, Standart Bank 
PLC, Standart Chartered Bank

 $ 51,0
27.10.2010-
19.10.2011

Credit Suisse, JP Morgan London Branch, MDM 
Bank, Halyk Bank

$ 100,0
12.06.2008-
23.07.2013
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â ÀÐ ïî êà åùå èäåò ìåäëåííûìè òåì-
ïàìè. Ó÷àñòèå íàöèîíàëüíûõ êðåäèò-
íûõ ó÷ðåæäå íèé è êîìïàíèé â ýòîì 
ïðîöåññå ñòàëêèâàåòñÿ ñ íåêîòîðû ìè 
ñäåðæèâàþ ùè ìè ïðî áëåìàìè. Ê íèì, 
â ÷àñòíîñòè, îòíîñÿòñÿ:

1) íèçêèé óðîâåíü êàïèòàëèçà-
öèè, óÿçâèìîñòü è íåóñòîé÷èâîñòü 
ìíîãèõ àçåð áà é äæàíñêèõ áàíêîâ, 
îòñóòñòâèå ó íèõ äîñòàòî÷íîãî ðåíîìå 
çà ðóáåæîì è ðåéòèíãîâ âå  äó ùèõ ìè-
ðîâûõ àãåíòñòâ, ÷òî îãðàíè÷èâàåò èõ 
âîçìîæ íîñòè â ïðè âëå÷åíèè ê äåëî-
âîìó ñî òðóäíè÷åñòâó ìåæäóíàðîäíûõ 
èíâåñòîðîâ èç-çà ñóùåñò âó  þ   ùèõ âû-
ñîêèõ ðèñêîâ; 

2) èç-çà íîâèçíû ýòîãî âèäà êðåäè-
òîâàíèÿ äëÿ ïîäàâëÿþùåãî áîëüøèí-
ñòâà ÊÁ â ÀÐ, ó íèõ ïîêà íå ñëîæè-
ëèñü àäåêâàòíûå êóëüòóðà è îáû÷àè 
ñèíäèêàöèé , íå ïðî ø ëè ïðàêòè÷åñ-
êóþ àïðîáàöèþ ïðîöåäóðû åãî ïðèâ-
ëå÷åíèÿ è îðãàíèçà öèè;

3) íåñîâåðøåíñòâî íîðìàòèâíîé è 
çàêîíîäàòåëüíîé áàçû, ðåãóëèðóþùåé 
äåéñ ò âèÿ íàöèîíàëüíûõ ó÷àñòíèêîâ 
ñèíäèöèðîâàííîãî êðåäèòîâàíèÿ, åå 
íåñî îòâåòñòâèå ñòàíäàðòàì, êîòîðûå 
ïðèìåíÿþò åãî èíîñòðàííûå îðãàíè-
çàòîðû;

4) òðóäíîñòè îáúåêòèâíîé îöåíêè 
ïîëíîòû è äîñòîâåðíîñòè ïðåä ñòà â-
ëåí íîé êîì ïàíèåé-çàåìùèêîì èí-
ôîðìàöèè, ÷òî ïîâûøàåò îòâåòñòâåí-
íîñòü áàíêà-àãåíòà ïåðåä ñèíäèêàòîì 
çàðóáåæíûõ êðåäèòîðîâ è ñíèæàåò 
ïðèâëåêàòåëü íîñòü ñäåëêè;

5) óñòàíîâëåííûå áàíêîì â ñîîòâåò-
ñòâèè ñ ìåæäóíàðîäíîé ïðàê òè êîé 
ñðîêè óï ëà òû ïðîöåíòîâ íå ðå  äêî 
ïðîòèâîðå÷èò ïîäõîäàì êîìïàíèé â 
óïðàâëå íèè äåíåæ íû ìè ïîòîêàìè è 
ïðîöåíòíûìè ðèñêàìè;

6) îòñóòñòâèå ñïåöèàëèñòîâ äàííîãî 
ïðîôèëÿ, íåäîñòàòî÷íàÿ ðàçâèòîñòü 
ðèñê-ìåíåäæìåíòà â àçåðáàéäæàíñêèõ 
ôèíàí ñîâûõ èíñòèòóòàõ è êîìïàíèÿõ, 
èõ îáùàÿ íåãî òîâíîñòü ê àêòèâíîìó 
óïðàâëåíèþ êðåäèòíûìè ïîðò ôåëÿìè;

7) ñëàáîå  çíàíèå êîìïàíèÿìè-çà-
åìùèêàìè îñîáåííîñòåé áàíêî â ñ êîé 
äåÿ òå ëü  íî ñòè íå âñåãäà ïîçâîëÿåò èì 
îñîçíàâàòü ïîëíîòó ðèñêîâ ïðèíÿòûõ 
íà ñåáÿ îáÿ çà òå ëü ñòâ (íàïðèìåð, âî-
çìîæíîñòü óâåëè÷åíèÿ áàíêîì ìàðæè 
â îñî áûõ ñëó ÷àÿõ).

ÂÛÂÎÄÛ
Òàêèì îáðàçîì, ïðîâåäåííàÿ íàìè 

äèàãíîñòèêà êðåäèòíûõ èí ñ ò ðó ìåíòîâ 
ÌÁÁ â ÀÐ ïðèâîäèò ê ñëåäóþùèì 
âûâîäàì:

 ââèäó íåäîñòàòî÷íîãî ó÷àñòèÿ 
îòå÷åñòâåííîé áàí  êîâñêîé ñè ñòåìû â 
ïðîöåññàõ èíâåñòèðîâàíèÿ ðåàëüíîãî 
ñåêòîðà, ðåøåíèå äàí íîé ïðîáëåìû 
ìî æåò èí   òåíñèôèöèðîâàòüñÿ çà ñ÷åò 
ñîçäàíèÿ áëà ãîïðèÿòíûõ óñëîâèé äëÿ 
ðàçâè òèÿ èí ñ ò ðó  ìåíòîâ ÌÁÊ è èõ àê-
òèâíîãî èñïîëü çî âà íèÿ;

 íîðìàòèâíî-ïðàâîâàÿ áàçà, ðå-
ãóëèðóþùàÿ äåÿòåëüíîñòü ÊÁ â ñôå     ðå 
ÌÁÊ, òðåáóåò êàðäèíàëüíîãî îáíîâ ëå-
íèÿ â íàïðàâëåíèè ñòèìóëèðîâàíèÿ 
ðàç  âè òèÿ ýòèõ ôîðì ÌÁÁ è ôîðìèðî-
âàíèÿ àêòèâíîãî ñïðîñà íà íèõ; 

 äëÿ ïîïóëÿðèçàöèè äåéñòâóþ-
ùèõ êðåäèòíûõ èíñòðó ìå í òîâ ÌÁÁ 
(ÌÔË, ÏÔ, ÑÊ), ðàçâèòèå êîòî ðûõ â 
îï ðå äåëåííîé ñòåïåíè îñóùåñò âëÿåòñÿ 
÷å ðåç ñîâåðøåíñòâî âà íèå è íîâî ââå-
äåíèÿ, íåîáõîäèìà ðàçóìíàÿ ãîñóäàð-
ñòâåííàÿ ïîääåðæêà;

 îòå÷åñò âåííûå áàíêè ôàêòè÷å-
ñêè íå ïðîÿâëÿþò èíòåðåñà ê âíåäðå-
íèþ è ïîïóëÿðèçàöèè áîëåå ñëîæíûõ 
è ñðàâíèòåëüíî íîâûõ ôîðì ÌÁÊ 
(ôàêòî ðèíã, ôîðôåéòèíã), íåñìîòðÿ íà 
èìåþùèåñÿ îáúåê òèâ íûå ïîòðåáíîñòè 
áèçíåñà è ñâîáîäíûå íèøè íà ðûíêå;

 íåñìîòðÿ íà íåñîìíåííóþ 
ïåðñïåêòèâíîñòü è èííîâàöèîííîñòü 
äè à ã íîñòèðóåìûõ êðåäèòíûõ èíñòðó-
ìåíòîâ ÌÁÁ, óñ ëî âèÿ è ïîòåíöèàë èõ 
èñïî ëü çîâàíèÿ âñå åùå íå ïîëó÷èëè 
äîëæíîãî îñ ìûñ ëå íèÿ â îòå÷åñòâåí-
íûõ íàó÷ íûõ èññëåäîâàíèÿõ è ïðàê-
òè÷åñêîé äåÿòåëüíîñòè ÊÁ;

 íà ôîíå âñåõ ïðåèìóùåñòâ 
âíåäðåíèÿ è èñïîëüçîâàíèÿ ðàññìîò-
ðåí íûõ èíñòðóìåíòîâ ÌÁÊ â ÀÐ, áåç 
ðåøåíèÿ ñóùåñòâóþùèõ çäåñü ïðî á-
ëå ì íûõ âîïðîñîâ â íàñòîÿùåå âðåìÿ, 
à âîçìîæíî, è â áëèæàéøåì áóäó ùåì 
íå ñëå äóåò îæèäàòü èõ àêòèâíîãî ðà-
ñïðîñòðàíåíèÿ â íàöèîíàëüíîì áàíêî-
âñêîì ñåêòîðå.

Îòìå÷åííûå òåíäåíöèè ìîãóò áûòü 
èñïîëüçîâàíû â êà÷åñòâå îñíîâû äëÿ 
íà ó ÷ íîé ðàç ðà áîòêè ïðàêòè÷åñêèõ íà-
ïðàâëåíèé ñîâåðøåíñòâîâàíèÿ ÌÁÊ â 
óñ ëî âè ÿõ óñèëèâàþùåéñÿ èíòåãðàöèè 
ÀÐ â ìèðîâóþ ýêîíîìèêó.
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