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B pabome paccmompenvi meopemuueckie acnekmul HPOU3BOOHbIX YEHHBIX OyMaz U npumeHeHue
07151 XeOHCUPOBAHUSA TUBUH2080U OeAMENbHOCMU MAKUX UHCMPYMEHMO8, KaK (viouepcHvle u popsapoHbvle
KOHMPAKMbl, UCNOTbI0BAHUE 8 JUSUHCOBLIX ONEpayuax @QUHAHCOBO — KPEOUMHbIX Op2aHU3AYull
UHHOBAYUOHHO20 (IbI0UEPCHO20 KOHMPAKMAL.
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In word theoretical aspects of derivative securities and application for hedging of leasing activity
of such tools as future and forward contracts, application in leasing operations financially — the credit
organizations of the innovative future contract are considered

CoBpeMEHHBIE HAIIMOHAJIbHBIE SKOHOMHKH W MHUPOBOE XO3SMCTBO B IIEIOM HE MOTYT
MOJIHOIICHHO DPAa3BUBAThCA 0€3 HAIM4YUs XOPOLIO Pa3BUTOTO (PMHAHCOBOrO phIHKA. OJIHAKO 3TOT
PBIHOK HE sBIsIeTcs pa3 W HaBcerga copMHUpoBaBIIeiicss cTpykTypoil. OH MOCTOSIHHO
BUJIOU3MEHSIETCSI, COBEPIIEHCTBYET MHCTUTYLIMOHAIBHYIO CTPYKTYpY M MHCTpYMEHTapuil g 6osee
ruOKOTr0 pearupoBaHMs Ha MPOUCXOASAIINE B SKOHOMHKE TIporiecchl. [1osiBieHre HOBBIX (DMHAHCOBBIX
MPOAYKTOB U YCIYT, OCHOBY KOTOPBIX COCTAaBJSIOT NPOU3BOJHBbIE (DMHAHCOBBIE WHCTPYMEHTHI,
MO3BOJIUIIO (DMHAHCOBBIM PBIHKAM COXPAHUTHh YIPABISIEMOCTh, HECMOTPSI Ha BCE MPOHMCXOJSIIUE
M3MEHEHUSI.

[IpousBoHBIEC TICHHBIE OyMaru WK JIePUBATHBBL, CBOE HA3BAHHE MOIYYHIIH OTTOTO, YTO, BO-
MEPBBIX, CaAMO CYIIECTBOBAHHE IPOU3BOJIHBIX ILIEHHBIX OyMmar IOCTaBJI€HO B 3aBUCUMOCTb OT
CyIIECTBOBaHMs 0a30BOTO aKTHBA, a, BO-BTOPHIX, IICHA JIEPUBATHBOB 3aBUCUT (TIPOW3BOJHA) OT IICHBI
0a30BOr0 aKTHBA.

[Tpou3BoIHBIE MHCTPYMEHTHI BKIIIOUAIOT:

* ¢vrouepcbt — 0053aTENBCTBA MPOAATh (KYyNUTh) 0a30BBIM aKTHUB B OyAylleM IO IICHE,
OrOBOPEHHOM B HACTOSILEM,

* OnYuUoOHvl — TIpaBa NMPOJATh (KyNHUTh) 0Aa30BBIN aKTUB B OYIyIIEM IO IIEHE, OTOBOPEHHOM B
HACTOSIIEM,

* c6onvl — 00s13aTENBCTBA 110 OOMEHY aKTHBAMHM JUIsl YIYUIICHUS UX CTPYKTYpPHI IO CPOKaM
WA CHUKCHHSI PUCKOB,

* coanauenus o 6y0yuux npoyeHmHuIX CmasKax

JlepuBaTuBHI (BTOpOE Ha3BaHWE MPOU3BOAHBIX HHCTPYMEHTOB) MOTYT HCIIOIH30BATHCS:

o UISL cnexkyasAyuu, T. €. TOXy4YeHHs] MPUObUIM OT COMPSIKEHHBIX C MOBBIIICHHON CTENEHbIO
pHCKa OTeparyii KyIIH-Mpo1aku (PMHAHCOBBIX aKTUBOB 3a CYET KPATKOCPOYHBIX U3MEHEHUN IIEH,

e I apboumpadica, T. €. OE3pUCKOBOIO MOJIyYeHHs MPUObUIM 3a CUET pPa3HMIBI IIEH Ha
(MHAHCOBBIE AKTUBBI HA PA3IMYHBIX PHIHKAX,

* JUIS XedJicupoBaHnus, T. €. OTEPAIlUi 1O CTPAXOBAHUIO PHCKOB IMOJNyYCHUS YOBITKOB OT
U3MEHEHHUs IIeH Ha (UHAHCOBbIe aKTUBBL. OOIIEU3BECTHBHIM sBisieTcs (DaKT, UTO OMEpaluu C
JIEPUBATHBAMH OTHOCSTCS K KIJIACCY OTICPAIUi C MOBBIMICHHOW CTETICHBIO PHUCKA.

Pactymiee 3HaueHne QpprOYEPCOB U OIMIIMOHOB, a TAKXKE PUCKU CBSI3aHHBIX C HUMU ONEpalui
JIEJTAf0T HEOOXOIMMBIM PACCMOTPEHIE OCHOBHBIX IMTOHSTHH, CBSI3aHHBIX C TOPTOBJICH JIepUBATUBAMMU.

[Tockonbky OOJBIIMHCTBO TMPOM3BOAHBIX HMHCTPYMEHTOB  SIBIISIFOTCSL  OJJHOBPEMEHHO
CPOYHBIMU KOHTPAKTaMH, PHIHOK MPOU3BOIHBIX HHCTPYMEHTOB HA3BIBAIOT TAK)KE CPOYHBIM PHIHKOM.
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CpouHBIli KOHTPAaKT — 3TO COIJIalleHHe O OyyIiel MoCTaBKe MpeaMeTa KOHTpakTa. B MoMeHT ero
3aKJIIOUEHHUS] YCJTIOBHSI, Ha KOTOPBIX OH OYJET HMCIONHATHCA. B OCHOBE KOHTpaKkTa MOTYT JIeKaTh
pa3NUYHbIC aKTHBBI, HAIPHIMEP, IIEHHBIE OyMaru, 0aHKOBCKHUE JETIO3UTHI, BAJIIOTA, COOCTBEHHO TOBAp
Wi (QOHIOBBIE WHICKCHI, MPOLICHTHBIE CTaBKU. AKTUB (WM (OHOOBBIA HHIEKC, MPOIECHTHAs
CTaBKa), JIEKal[Uil B OCHOBE CPOYHOI'O KOHTPAKTa, HA3bIBAlOT Oa3uCHBIM (0a30BbIM). Ilockoabky
[[EeHa CPOYHOTO KOHTPAKTa 3aBUCHUT OT LIEHbI 0a3MCHOTO aKkTHBa, (POHAOBOTO MHACKCA, MPOIICHTHOMN
CTaBKH, CPOUHBIN KOHTPAKT Ha3bIBAIOT TAKXKE MPOU3BOIHBIM HHCTPYMEHTOM.

YyacTHUKaMH pbIHKA SIBIISIOTCS XEIKEPHl, CIIEKYJISIHTHI U apOuTpakepsl. JIuio, cTpaxyroliee
LIEHOBBIE PUCKU Ha3bIBAIOT XemkepoM. Omepamus MO CTPAXOBAaHUIO IIEHOBOTO PHCKA HA3bIBAETCS
xekupoBaHueM. CHEKyISIHT — 3TO JIMLO, PACCUMUTHIBAIONIEE IMONYYHTh MPUOBUIL HAa KypCOBOM
pa3HuLe NMPOU3BOJHBIX MHCTPYMEHTOB, KOTOpas MOXKET BO3HMKHYTh BO BpeMeHH. ApOuTpaxkep —
3TO JIKII0, KOTOPOE MOTy4YaeT MPUObLIb 32 CUET OAHOBPEMEHHON KYTUIU-TIPOAAKU OJHOTO U TOTO KE
aKTHBA HAa Pa3HBIX PHIHKAX, €CJIM HA HUX BO3HUKAIOT Pa3HbIC EHBL. ApOWTpakHAs Omeparysi — 3TO
omeparus 6e3 pucka.

Ha cpouyHOM pBIHKE MONB3YIOTCA CIEAYIOIIEH TEPMUHOJOTHEN. Ecaum nuno mo cpoyHomy
KOHTPAKTy 0053yeTcsl KyMUTh 0a3UCHBIM aKTUB (SIBJISSICH MTOKYTaTeIeM KOHTPAKTa), TO TOBOPST, YTO
OHO OTKpBIBAET JJIMHHYIO MO3ULMI0. Eciau aumo o0s3yeTcst Mo KOHTPAKTy NpojaTh 0a3MCHBIN aKTHUB
(SIBJISISICH IPOJIABIIOM KOHTPAKTA), TO TOBOPST, YTO OHO OTKPHIBAET KOPOTKYIO MO3HIIUIO.

@dopBapaHBI KOHTPAKT - 3TO CPOYHBINA, COOTBETCTBYIOIIMN MOTPEOHOCTSIM KOHTPAreHTOB,
WHAVBUIYATbHBIN KOHTPAKT, KOTOPBIA 3aKJIIOUAETCs, KaK MPaBUIIO, BHE OMPIKH TS OCYIIECTBICHUS
peaJIbHOM MPOAAKU WM MOKYNKH 0a3MCHOTO aKTUBA M CTPAaxXOBaHMsI MOCTABIIMKA WIM MOKyHaTess
OT BO3MOXKHOTO HEOJAarompusiTHOr0O W3MEHEHHus MeHbl. Hampumep, ecnu nuimo A Kymuio
(dbopBapIHBI KOHTPAKT Ha IMOCTaBKy onHON akumu mo nene 100 py0. uyepe3 Tpu mecsua. ITo
O3HAYaeT, YTO JHIIO0 A 3acTpaxoBajioch B OyayiieM OT pocTa, mpesblimiatomero 100 pyO. meHbl
0a3UCHOr0 aKkTUBa (CIOT-LIEHbI), B ITAaHHOM CJy4yae, aKIMM, IIOTOMY 4YTO 10 MCTEYEHHHM KOHTpPAKTa
KOHTpPAreHT 00s13aH MOCTaBUTh €My aKIIMIO 110 IaHHOM ILIeHe.

Taxum o6pazom, 3akiatouas GopBapAHbII KOHTPAKT, MOKYATENb CTPaxyeTcss OT MOBBIILICHUS,

a TpojaBell — OT IOHIKEHUs B OyAylleM CHOT-LIeHbl akiuu. KOHTpareHTbl CTpaxyloTcs OT
U3MEHEHMS IIeHbl B HEOJArompusTHYIO JUIsI HUX CTOPOHY, OJHAKO HE MOTYT BOCIIOJIb30BaThCS
OnaronpusITHON KOHBIOHKTYpO#. Tak, eciu 1ieHa akIui K MOMEHTY UCTEUEHHUsI KOHTPAKTa yMazeT J10
50 py0, To nu1o A Bce paBHO 00s3aHO yIutaTuTh 3a Hee 100 py6.
Hecmotpss Ha TO, uTO (QOpBapAHBI KOHTpPAaKT Hpeanojaraer o0A3aTeNbHOCTh HCIIOJHEHUS,
KOHTpareHThl HEe 3aCTPaxoBaHbl OT €r0 HEUCIIOJIHEHHs B CHITy, HalpuMep, OaHKpOTCTBA OJIHOTO U3
Y4aCTHUKOB clieiku. PopBapAHbIA KOHTPAKT MOXKET 3aKJII0YaThCsl B CHEKYJIATUBHBIX 1enax. B aTom
cllydae MOKyTaTeNlb PacCUUTHIBAET HA POCT B OyylIeM IeHbl 0a3MCHOrO aKTHBa, a MPOJaBel] — Ha
ee MOHIKEeHUEe. B mpuBeneHHOM BBIIIE MPUMEPE JIMLO A PACCUUTHIBAJIO HA POCT CIOT-IIEHBI aKIHH
gyepe3 Tpu Mecsna a0 200 py6. Ecnu k 1aHHOMY MOMEHTY BPEMEHHU IIeHa aKIMH JEHCTBUTEIHHO
BeIpacTeT 10 200 py6., To aumo A, kyrnus akiuio 3a 100 py6. mo ¢opBapaHOMY KOHTPAKTY, MOKET
IpOJaTh €€ Ha PBhIHKE HAJIWYHOTO akTHBa (croToBoM pbiHKE) 3a 200 py6. m momyuuts 100 pyo.
npuObLtn. [Tpogaser; hopBapAHOro KOHTpAKTa B 3TOM CIy4yae UrpaeT Ha MOHMKEHUE, HAJesCh, UTO K
MOMEHTY €r0 MCTEUEHHs CroT-IieHa akiuu ynaneT Hke 100 py6. Torna oH cMOXET KynUTh aKIHIO
Ha CIIOTOBOM pBIHKE HO 00Jiee HU3KOM IIeHe, Hanmpumep, 3a SO0py0. U mocTaBuTh ee 1mo (popBapaHOMY
KoHTpakTy 3a 100 py0., momyuus 50 pyO. npuObLIH.

[Ipn 3akmoyeHnu QOpBapIHOTO KOHTPAKTa COTJIACOBBIBACTCS II€HA, MO KOTOpoil Oyxaer
WCIIOJIHEHA CHIETIKA, T. €. YeHa UCNOAHEHUs, KOTOpas OCTAeTCS HEN3MEHHOM B TEUEHNUE BCETO BPEMEHU
neicTBusl (GOpBapAHOrO KOHTpakTa. B ciemyromuii MOMEHT BpeMEHU KOHBIOHKTYpa pbIHKAa U
OKU/IaHUSl YYaCTHUKOB PBIHKA OyJyT MEHSTHCS, MOTOMY B HOBBIX KOHTpAaKTax OyIyT BO3HHKATh
HOBBIE LIEHBI UCTIOMHEHUS. TakuM 00pa3oM, Ha PHIHKE B KaXIbIii MOMEHT JJIsl OTIpEACIICHHON JIaThl B
OyaymeM OyaeT CyIIecTBOBaTh CBOs IIeHa Oa3HCHOTO aKTHWBA, KOTOPYIO HA3bIBAIOT TaKXkKe
dbopBapaHo# ieHoM. B camom obmem Buse ¢popBapaHas 1ieHa — 3TO OKHUJIAHUS YYaCTHUKOB PHIHKA
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OTHOCHTENIBHO OyIymliei CHOT-IeHBI 0a3MCHOTO aKTHBa Ha KOHKPETHYIO NaTy, TO €CTh Ha JaTy
UCTIOJIHEHUS (POPBAPAHOTO KOHTPAKTA, KOTOPbIE CPOPMHUPOBATIMCH B MOMEHT €0 3aKII0UEHUS.

CrtpykTypa 1eHbsl TOBapHOTO (¢nrouepca (dopBapJHON IIEHBI TOBapa) IODKHA YYHTHIBATH
U3JIEPKKH, CBA3aHHBIE C pacX0/laMU Ha XpaHEHHUE, CTPAXOBKY M TPAHCIOPTUPOBKY TOBAPOB:
Hanpumep, ecnu 1ieHa HanuyHOro MHCTpyMeHTa paBHa 100, mpeobisagaromiasi MPOLIEHTHAs CTaBKa
10% ronoBbIX, @ pacXo/bl HA XpaHEHHUE, CTPAXOBKY M TPAHCHOPTUPOBKY COCTABIAIOT 6% TO/M0BBIX,
TO LIEHA TPEXMECIYHOrO (proyepca paBHa:

Ta6auna 1 — Pacuer cnipaBesinBoi 11eHbI pbIOYepca

CronmocTh 0a30BOr0 aKTHBaA 100,00

[TporieHTh! HA 3aeMHBIE (TOMEIIEHHBIC Ha JICTIO3UT) CPEICTBA 2,5

10% * 3 mecsma

Pacxojpl Ha XpaHeHHe, CTPaxOBKY U T. 1. 6%*3 Mmecsia 1,5

Hroro: 104,00

Wrak, cripaBenmBas 1eHa (prodepca Ha 3TOT ToBap (T. €. 0€3 BO3MOXKHOCTH apOuTpa)ka) Ha TpH
Mmecsua coctaBut 104,00 en. npu Hanuunoi niere 100 en.

Jnst duraHcoBoro (BIOYEPCHOTO KOHTPAKTa HE OyJET HE TOJBKO 3aTpaT Ha XpaHEHUE,
CTPaxOBKy HJIM TPAaHCIIOPTUPOBKY, HO, BO MHOTHX CIIydasX, camMa MHBECTUIHMS OyIeT MPUHOCHUTH
noxoj (T. €. MPOLEHTHI WK IuBUAeHb). ClenoBaTeNbHO, 3TO JOJKHO OBITh OTPAXEHO B pacuere
crpaBeNIuBOi (prouepcHOl ((popBapaHOIL) IIEHBI.

B cnywyae BamoTHOro d¢nrouepca (¢opBapaa) mo 000OMM HHCTPYMEHTaM CYIIECTBYET
BO3MOKHOCTb ITOJTy4€HHsI TPOLICHTOB 110 HATMYHOMY JIEHE)KHOMY aKTHBY.

Hamnpumep, ecnmu kype py6sis mo otHomeHuto k nosutapy CIIA cocrabisier 25:1, mporieHTHas CTaBKa
no pyosneBsiM BkiagaMm 30% TOHOBBIX, a MPOIEHTH MO Jojutapam 6% TONOBBIX, TO LEHA
TpexMecsyHoro (prouepca paBHa:
BRI TERYN
14+0,06%x3/12

Wrak, mockosbKy Mo pyOJeBbIM CpeicTBaM B TeueHue 3 mecsieB Hauuciasercs 7,5 %, a no
JOJUTapOBBIM — TOJIbKO 1,5% 3a TOT ke mepuoj, To (prouepcHas [ieHa COXPaHUT paBHOBECHE MpU
YBEJIMYCHUH Kypca Jojuiapa Ha 1,48 pyous.

Paznuune w™exnay ¢prodepcHbIMH U (OpPBApAHBIMM KOHTpPAKTaMHU 3aKIIOYaeTcsl B
cnenyromeM. ObIOYEpPCHBIM KOHTPAKT SBISIETCS, aHAJOIMYHO OOpaliaeMbIM Ha OMp)KE OILMOHAM,
CTaH/JapTU3UPOBAHHBIM MPOIYKTOM, C PA3JIUYHBIMU CPOKAaMHU MCIIONHEHHS M 0a30BBIMH aKTHBaMHU.
dopBapaHble KOHTPAKTHl 00pamaloTcsi Ha BHEOUP)KEBOM pBIHKE, OHU HE CTAaHAApPTU3MPOBAHBI U UX
YCIIOBHUSI MOTYT CBOOOJTHO yCTaHABIMBATHCS B IIPOLIECCE TIEPETOBOPOB.

Oco0eHHOCTBIO OMpXKEBON (PHIOYEPCHON TOPTOBIM SBISETCS TO, YTO, 3aKJIIOYas CIEINKY,
MOKymnaresb ¢pprouepca He JOJKEH IUIATUTh MOJHYIO [IEHy KOHTPaKTa. Y cJI0BUs OUPIKEBON TOPrOBIU
dprouepcaMu TPEANONATal0T JCTIOHUPOBAHUE HEKOTOPOHM CYMMBI, COCTaBISIONICH OMpEeIeICHHBIHN
MPOLEHT OT CTOMMOCTH (DBIOYEPCHOTO KOHTpaKTa. DTOT JAEMO3UT HAa3bIBACTCA  Mapicell, OH
npeHa3HaueH A7l 00eCTeYeHUs] TapaHTUH MTOKPBITHS YOBITKOB B Clly4yae, €CJIM OHH BO3HUKHYT. [lpu
BHEOHMPKEBOI TOprosiie (opBapAHBIMH KOHTPAKTAMH BHECEHHE JCHEXKHOW CyMMBI Ha JETO3UT He
Tpebyercs.

[Tockonbky ¢pvrouepcnulii Konmpakm — 3TO 00s3aTENIbCTBO, IMPENAINOJIararoIiee MOCTaBKY
WIA TIPUHATHE TOCTaBKM 0a30BOrO aKTHBAa Ha JaTy OKOHYaHMA (MJIM paHee) CpoKa JEHCTBHA
(bBIOYEPCHOTO KOHTPAKTa, TO CYIIECTBYET CIEAyIOlasi 3aBUCMMOCTb MEXIy LIeHOH (brouepca u
LIEHOW HAJMYHOTO HMHCTPYMEHTA, 3aK/IIOYAIOIascsi B TOM, 4YTO HE3ABUCUMO OT PEAIBHOIO
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COOTHOILIEHUS 3THX LIEH B MOMEHT 3aK/II04YEeHUs (PbIOUEPCHON CAEIKU K MOMEHTY OKOHYAHUS CPOKa
JeicTBUS (PBIOYEPCHOIO KOHTPAKTA €r0 1IeHa JI0JIKHA COBIACTh C LIEHOH 0a30BOr0 aKTHBA.

HcnomHenune (prOUYEpPCHOTO KOHTPAKTa TapaHTUPYETCs Oupxkei (pacueTHol nanaroit). [Tocie
3aKJIIOUYEHUS] KOHTPAKTa OH PErMCTPUPYETCS B PacUETHOM majare, ¥ ¢ 3TOr0O MOMEHTa CTOPOHOH
CHENIKM Kak JUIsl MpoJAaBlia, TaK M AJs MOKYyNaTeas CTAaHOBUTCA pacueTHas mnajara. dproyepcHble
KOHTPAKThl BBICOKOJIMKBUAHBI. JTO 3HAYMT, YTO JIETKO KaK OTKPBITh, TAK M 3aKPBITh MO3HULHIO 1O
¢bBrouepcHOMY KOHTPaKTy. [IoMUMO HCTIOTHEHHST KOHTPAKTA, MO3UIHA 110 (PhI0UYEpPCHOMY KOHTPAKTY
3aKpBIBAETCSl MPOTHBOIOJIOKHON CHENKON (T. €. MOKYNKOW/MpoAaXkeil aHaJOTMYHOTO KOHTPAKTA),
HA3bIBAEMOU O()CETHOM.

Ecnu ydyacTHMK KOHTpakTa »eJlaeT OCYIIECTBUTh IMOCTABKY MO (PbIOUEPCHOMY KOHTPAKTY, TO
OH HE JIMKBHJIUPYET CBOIO TO3UIUIO JIO JHS MOCTaBKU M B YCTAaHOBJICHHOM IOpsAKE HHYOpMUpPYET
pacyeTHyI0 MajaTy O TOTOBHOCTH BBIIOJIHHUTh CBOM KOHTPAKTHbIE 00s3arenbcTBa. B 3TOM ciyuae
pacueTHas najgaTta BbIOMpAET JIMIO ¢ MPOTHBOIOIOKHON MO3ULMEN (MOKynaTels), KoTopas He Oblia
3aKpbITa IMyTeM 3aKIIOueHUs O(PCETHOW CHENKHM, U COOOIIaeT €My O HEOOXOAUMOCTH HpPUHSATH
0a3ucHbI akTHB. BO3MOXXEH BapuaHT, KOI/la B JI€Hb IMNOCTABKU IPOJABLI 0€3 MpenylnpeKacHUs
MOCTaBJIAIOT 0a30BbI akTHB Ha OUpXKY (MM B YIOJHOMOYEHHBIM erno3uTapuil), a MOKyHaTeiau
OCYUIECTBIIIIOT ~NEPEBOJ] JEHEXKHBIX CPEJICTB. YCJIOBHSI HEKOTOPBIX KOHTPAKTOB MOTYT
npeaycMaTpuBaTh HE MOCTaBKY Oa3MCHOrO aKTHMBA, a B3aMMOpPACUYEThl MEXIy YYacCTHUKAMH B
JIeHexXHoH ¢opMe. B aTom ciydae B3amMopacueTbl OCYIIECTBISIOTCS OTHOCUTENIBHO CIHOT-LEHBI
0a3MCHOr0 aKTUBA K MOMEHTY MCTEUEHUS] KOHTPAKTA.

[Ipy OTKpBHITUM MO3ULIMU [0 KOHTPAKTY €r0 YYaCTHUK JIOJDKEH BHECTH TapaHTUIHBIA B3HOC
(3a10r), KOTOPBIN Ha3bIBACTCS HauanbHou mapoicou (initial margin). [To BenuymHe Mapxka cocTaBiseT
00bryHO 0T 2% nm0 10% CTOMMOCTM KOHTpPAKTa, YTO COOTBETCTBYET BO3MOXXHOMY JHEBHOMY
U3MEHEHHIO (bloYepCcHON IieHbl. Mapa BHOCUTCS Ha KIMEHTCKUH CYeT, KOTOPBIH OTKpPBHIBAE€TCS B
pacueTHOM TMajaTre KaXXIOMY YYAaCTHUKY TOProB. PazMmep MapKuh yCTaHaBIMBAETCS PaCUECTHOU
nanaroi. IIpm M3MEHEHMM KOHBIOHKTYpPBHI pBIHKA pacyeTHas MajaTa MOXET HM3MEHHUTb pa3Mep
rapaHTUHOTO B3HOCA. Bpokep MokeT moTpeboBaTh OT CBOETO KIMEHTAa BHECTH Map)Ky B OOJbIICH
cymme. PacuernHas mnanara ycTaHaBIMBAaeT MHMHHMMAIBHYIO CYMMY CpPEACTB, KOTOpas JIOJDKHA
HAXOJIUTHCS HAa CUETE KIIMEHTa — OHAa MOXKET PaBHATHCS WIM OBITh HM)KE HadaJbHOM Mapxu. Eciu B
pe3yJbTaTe MOJIy4EeHUs! YOBITKOB MO (DbIOUEPCHOMY KOHTPAKTy Ha KIMEHTCKOM CUeTe€ OKaKeTCs
MEHbBIIAs CyMMa, KJIMEHT 0053aH BOCCTAHOBHUTH €€ BEIUYMHY JO YPOBHS HaudalbHOM Mapxu, B
IIPOTUBHOM ciiyyae OpOKep 3aKpOeT €ro NO3MLHUI0. Y CIOBHUS KOHTPAKTOB MOTYT JIOIyCKaTh BHECEHHE
HayvaJIbHOM Map>Ku Kak JIGHbI'aMH, TaK U IICHHBIMU OyMaramu.

Ilo pe3ynpTaTaM TOProB pacdyeTHas MajaTa eXeIHEBHO ONpeaesseT (UHAHCOBbIE PE3YJIbTATHI
(mpuObTM M yOBITKM) YYAaCTHUKOB, Ha3blBaeMble BapHallMOHHOW Mapxoi. Pacdernas manara
CIMCHIBA€T JIEHBIM CO CU€Ta CTOPOHBI, IOJYYMBLIEH OTpULATEIbHBIA pe3ynbTaT (MMEoLIEH
OMpUYAMENbHYI0  8APUAYUOHHYIO Mapdcy) W 3a4UCIIIeT HMX Ha CYET CTOPOHBI, IOJy4YMBIIEH
HOJIOKUTENBbHBIN pe3ynbTaT (MMEIOLIEH nonoocumensuyio sapuayuonnyro mapacy). Hampumep, eciau
JIMIIO OTKPBIBAET JUIMHHYIO MO3UIHIO, HAalpuUMep, 1o ¢prouepcHoi 1eHe 100py6. u B TOT ke J1eHb
3aKpBIBACT €€ 1Mo Oosiee BBICOKOH 1ieHe — 120py0. To pasHuIa Mexay AaHHBIMH 1eHamu (20 pyo.)
cocTaBUT ero mnpuoObuib. Ecnu ke oH 3akpoer mo3umuio no Oonee HU3KoM nene — 80 py6., To
pa3sHHIAa COCTaBUT €ro YOBITOK.

Takum 00pa3oM, MOKyNaTelb KOHTPAKTa BBIMTPHIBACT NPHU JajbHEUIIEM pocTe (hIOYepCHOM
neHsl. IlponaBeny KOHTpakTa BBIMIPACT, €CIAM 3aKpPOeT IO3MLUI0 10 0Oojiee HU3KOH IEHe
OTHOCHTEJILHO NEPBOHAYATILHOM, U IPOUTPAET, €CIIU 3aKPOET ee Mo Oojiee BHICOKOM. TakuMm o0pasom,
IPO/IaBel] KOHTPAKTA BBIMIPHIBAET OT MaJeHUs (PbIOUEPCHON LICHBI.

VY4acTHUK KOHTpakTa MOJXKET JAepKaTb CBOIO IO3ULUI0 OTKPHITOW B TEYEHHE, HaAIpPUMED,
HECKOJIBKMX JIHEeH, B TakoM ciydae pacueTHas majaTta ONpeAessieT MO UTOraM Ka)JAou TOproBOH
CECCHU €ro YOBITKM WIIM NPUOBUIM HAa OCHOBE TaK Ha3bIBAEMOM pacueTHOH LeHbl. PacuemHas yena —
3TO LIEHA, KOTOpask ONpPENENseTCs 0 UTOraM TOPrOBOM CECCHU KaK HEKOTOpas CPEelHssl BEIUYMHA Ha
OCHOBE CIENIOK, 3aKIIOYCHHBIX B XOJi¢ JaHHOHM ceccuu. [locTaBka mo ()brOYEpCHOMY KOHTPAKTY
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OCYIIECTBIIICTCS 110 €IWHOW IIEHe — PAaCcUETHOH IeHe TOocieaHero Toproporo qus. Kaxmas Oupxa
caMa onpenensieT METOAUKY ONPEACIICHHs paCUETHOM LICHBI.

YroObl HE JOMYCTUTh YPE3MEPHOH CIEKYISAIUN (DbIOYEPCHBIMH KOHTPAKTaMU U YCHIIUTH CHUCTEMY
rapaHTUil WX WUCIOJIHEHUs, OUpKa YCTAaHABIMBACT MO KAXIOMY BHIYy KOHTPAKTa JUMHUT OTKJIOHEHUS
(GprOUepCHON LIEHBI TEKYIIEro AHS OT pacyeTHOM IeHbl Ipeaplayero Aus. Eciau nogaroTcs 3asBKU
o 0oJiee BBICOKUM WJIM HU3KUM IIeHaM, TO OHU He OyIyT UCIIOIHATHCS.

@OprouepcHasl IleHa — 3TO IE€Ha, KOTopas (PUKCHpYeTCs MpH 3aKIoueHHH (DbIOYepCHOTO
KoHTpakTa. [Ipu 3akimroueHnn QplOYepCHOTO KOHTPaKTa (pIOYEpCHAs IIEHa MOXKET OBITh BBIIIE CTOT-
LIeHbl 0a3UCHOTO aKTHUBA, TaKas CUTyallus UMEHYETCs KOHTAHro (contango) MM HUXKE CIIOT-LIEHbI
0a3uMCHOrO aKTWBa, Takas CUTyalusl HMEHyeTcs Oaxgapoetiuy. K MOMEHTY HCIOTHEHUS
(bBIOYEpPCHOTO KOHTpaKTa (PhIOYEpPCHAS [I€HA CTAHOBUTCS PaBHOM IIEHE CIIOT. Takasi 3aKOHOMEPHOCTh
BO3HHUKAET B pe3yJIbTaTe IEHCTBUI apOUTpaKepoB.

Takum o0pazom, apOuTpax Ha (GpIOYEPCHOM PBIHKE HE SIBJIIETCS YUCTHIM, a COJIEPKUT B cebe
HEKOTOPYIO JIOTMI0 pHUCKAa (OTCYTCTBUA CpPEIACTB Ha BBIJIATY BApUAIMOHHON MapXu U
INPUHYIUTEIBHOTO 3aKpPbITHS IMO3ULUU IO KOHTpakTy). Uem Oosplie BpeMEHM A0 HCTEUEHHS
KOHTpPAaKTa, TeM PUCKOBaHHEE apOUTpaK, TaK KakK AJi KOHTPAKTOB C OOJBIINM CPOKOM HCIIOTHEHHS
XapakTepHa 0oJiee 3HaYUTENbHAs aMIUIUTY/a KoseOaHuil (prouepCHOM LIEHBI, YeM Il KOHTPAKTOB C
MEHBILIUM CPOKOM.

Oco0eHHOCTBIO JTM3UHIOBBIX OINEpalfil ABISETCS CPOK, Ha KOTOPBIN 3aKIIOYAETCsl JOTOBOP
nu3uHra. OO0BIYHO OH cocTaBiseT 1 roJ u Oonbiie. B cBA3M ¢ ATUM CTOpOHAM CIIEIKH HEOOXOAUMO
CBECTU PHUCKU MPOBEACHUS olepanuuil K MUHUMYMY. [[sl CHM)KEHHS HPOLEHTHOIO M BaJIOTHOTO
pucka mpuMeHHM ¢uHAHCOBbIe (brouepchl. OTHUM U3 TJaBHBIX MPEUMYIIECTB pPalbOTHI C
JIM3UHTOBBIMU KOMITAHUSIMU SIBJIIETCS TO, YTO OHM MOTYT NPHUBJIEKaTh KPYMHHbIE LEIEBbIE KPEIUTHI
MOJl OMpeeNieHHbIE MPOEKTHl M MOTYT OCYIIECTBISATh (MHAHCUPOBAHHUE B OONBIIUX OO0BEMAX.
KpeautoBanue rnpu JTM3UHTOBBIX CIAENKaX UMEET CPEIHECPOUHBIM XapakTep, Tak Kak CyMMa KpeauTa
3HaYUTellbHa M HEOOXOJUMO NPEJOCTaBUTh 3aEMIIHMKY PACCPOUKY IJIaTeka JJsi PaBHOMEPHOTO
MOTAIEHHs] BCEH CyMMBl JIM3MHIOIIONyYareaeM. JIM3MHronomyyarenb MpU 3aKJIIOUYEHUU JOTroBOpa
JIM3MHIA C TU3WHIOBOM KOMIIAHUEHN BBIIUIAYUBAET JIN3UHTOBBIE IJIATEXKH, KOTOPBIE COCTOSIT U3 CYyMMBI
KPEIUTHBIX PECYPCOB, MPUBJICUEHHBIX ISl HOKYIKH 000pYyIOBaHMUS, U BKIIIOYAIOT CYMMY OCHOBHOTO
KpeAuTa, CyMMY IpOILIEHTOB MO HEMY, TAMOXKEHHYIO MOUUIMHY U CcOOpBI, HAJOTOBBIE BBIILUIATHI U
Map:Ky JIM3UHTOBOM KOMMAHUU. JIN3MHIroOBasi KOMIIaHUSI TIOTAIIAET KPEIUT U3 JTU3UHTOBBIX TUIATEKEH
JU3UHIONONIyYaTels, MO3TOMY B JIM3MHIOBOM JIOTOBOpPE YKa3bIBAETCS MPOLEHTHAs CTaBKa IO
kpenuty. Takum o00pa3oMm, TNpOLEHTHAas CTaBKa II0 MPUBJICUYEHHBIM KpPEAUTHBIM pecypcam
M3HAYAJIbHO 3aKJIAJIbIBACTCA B 3aTpaThl JIM3WHIONOJYYaTeNs IO JIM3UHIOBOMY JOTOBOpPY, U OH
MPOCYUTHIBAET SKOHOMUYECKYI0 3(PPEKTUBHOCTD CAEIIKH.

JIuzuHroBas KOMIAHHS 3aKII0YaeT KPEAUTHBIM JOroBOp € KOMMEpPYECKMM OaHKOM IO
NPEJOCTABICHUIO KPEAUTHBIX PECypcoB s (PUHAHCHPOBAHUS JIU3UHTOBOM CHCNKHU  TI0A
OTIpeNIeTICHHBIN cCyaHBINA MporeHT. Kommepueckuii 6aHK 3aMHTEPECOBAH B 3aKIIOUYEHUN KPEIUTHOTO
JIOTOBOpA C TIABAIOIIEH TIPOIIEHTHON CTaBKOM, BCICJICTBUE TOTO, YTO OH MOXKET MTOHECTH YOBITKU U3-
32 U3MEHEHHUS CCYJHOTO IPOLIEHTA.

JIns cHUKEHUs! IPOLEHTHOI'O PUCKA OT Pa3HULbI IPOLIEHTOB M0 JIN3UHIOBOMY U KPEAUTHOMY
JIOTOBOPY JIM3UHTOBBIC KOMITAHUM 3aKJTFOYAIOT MPOIEHTHBIN (DhIOYEpCHBI KOHTPAKT. [IporieHTHBIM
(BIOYEPCHBII KOHTPAKT — 3TO JIOTOBOP, UMEIOIMIUI (opMy JOroBOpa KyIUTU-TIPOJAKH MPOLIEHTa Ha
KOHKPETHBI JICHb B OyJayIIeM 10 3apaHee OTrOBOPEHHON CTaBKe, YCTAHOBJIEHHONW B MOMEHT
3aKIIoueHus (hprouepca.

[lepBoHauanbHasi MOKYIKa (bIOYEPCHOTO KOHTPAKTA HA3bIBAETCS OTKPBHITUEM IMO3UIUH, TPU
TOM TMOKYIKa KOHTPAKTa HA3bIBAETCS OTKPBITUEM [UIMHHOW MO3WIMH, a Mpojaka KOHTpakKTa
HA3bIBAETCS OTKPBITHUEM KOPOTKOM mOo3uIMU. DBIOYEPCHBIM KOHTPAKT 3aKIIOYaeTcsi Ha Oupike.
3axioyeHrne (pproUepCHOr0 KOHTPAKTA I IM3UHTOBOW KOMIAHUKA UMEET MUHUMAJIBHBIH PUCK, T. K.
MpaBUjIaMU OIpEeIeHa MUHUMAJIbHAS CyMMa HAadaJbHOM MapKW Ha OJHY OTKPBITYIO IHO3ULHIO,
O/IHAKO, €CJIM B pe3yjibTaTe IMPOUTPHINIA, HAYaJbHAs Map)Ka CcTajla MEHbIIE MHUHUMAaIbHO
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JIOITyCTUMOM, YYaCTHUKY HEOOXOAMMO BHECTH pa3HUILy Ha CYET pacueTHOH mayaThl JHOO 3aKPHITh
yacTe mno3unuid. K TOMy ke, BbINONIHEHHE (BIOYEPCHOIO KOHTpPAKTa, C OJHOH CTOPOHBI
rapaHTUpyeTcss HAIWYHEM KPYIHOTO CTPaxoBOTO pe3epBHOro (oHma, a ¢ Apyrod — MPHUHATHEM
Oupxeil (pacueTHoil manarol Oupxku) Ha cebs 00s3aTenbcTB OBITH MPOJABIIOM AN BCEX
MOKyInaTeJle ¥ TOKymaTeleM I BCeX NPOJAABIOB (BIOYEPCHBIX KOHTPAKTOB. Kaxmbrii
(bbIOYEpPCHBII KOHTPAKT MEXAY MPOJABLIOM U MOKyTaTesleM npeoOpa3yeTcs B 1Ba HOBBIX KOHTPAKTA:
Mexay Ouprkeill (pacueTHOM MajnaTtod) W MOKymaTeaeM, MEXIy Oupxeil (pacueTHON mnamaroil) u
IPO/IaBLIOM.

JIM3MHrOBHIE KOMITAHWU Ha PBIHKE LIEHHBIX OyMmar, TakuM 00pa3oM, MOTYT HCIIOJIb30BaTh
METOJ XEKUPOBAHUS JJIl CHWXKEHHS ITPOLEHTHOIO pHCKa MPH MU3MEHEHHH MPOLEHTHBIX CTaBOK Ha
pBIHKE. XEKUPOBAaHHE — OSTO METOJ CHW)KCHHS pHCKa B Tpolecce OWMpiKeBOH (BIOYEpPCHOM
TOPIOBJIM, OCHOBBIBAIOIIMICS Ha pa3INuUsAX B JUHAMMKE BM)KEHUS II€H Ha pPeajbHOM pPbIHKE U Ha
(GBIOYEpCHOM PBHIHKE Ha OAMH M TOT € TOBap. B IaHHOM ciy4dae TOBapoM SIBISICTCS MPOIICHTHAS
CTaBKa.

JIM3MHrOBBIE KOMITAHMM TIPU  TMPOTHO3UPOBAHMM W3MEHEHHUS TIPOIEHTHBIX CTaBOK
OCYILECTBIIAIOT MOKYNKY MPOLEHTHOTO (hbIOYEPCHOI0 KOHTpPAKTa (XeKUpoBaHUE MOKymKoil). [Ipu
MIOJIOKHUTEIBHON ISl JTU3MHTOBOW KOMITAHWM TEHICHIMU HM3MEHEHHUS TPOIECHTHBIX CTaBOK OHA
npojaaeT (hbIOYEpCHBI KOHTPAKT, BCBA3M C POCTOM IPOLEHTHBIX CTAaBOK HA PEalbHOM pBIHKE U
KOMIICHCUPYET YOBITKH, CBSI3aHHBIC C YBEIMYMBAIOIIMMUCS PEATbHBIMU IMPOIEHTHBIMH CTaBKaMHU.
Taxum 006pa3oM, NPOUCXOAUT CTpPaXOBaHUE YOBITKOB MPH U3MEHEHUH PHIHOYHON KOHBIOHKTYPBHI.

3akmoyeHne (pIOYEPCHOTO KOHTPAKTa — ATO €Ile HE €AMHCTBEHHBIN MOAXOJ K PEIICHUIO
MIOCTaBJIEHHOW MPOOJIEeMbl XEKMPOBAHUS JU3UMHIOBBIX cAesok. Ilo HamemMy MHEHHUIO BO3MOXKHO
npuMeHeHrne U (pOpBapAHBIX KOHTPAKTOB. JlaHHBIN BU IIEHHBIX OyMar B JM3UHTOBOM JESITEIHLHOCTH
MOXKHO  HCMOJNb30BaTh B KauecTBe  TapaHTH  BBIIATHl  JIM3UHTOBBIX  IIJIaTeXel
Tu3uHTOnoydaTesiMi. OH TO3BOJISIET JIM3MHTOBOM KOMITAHMHM W30€KaTh MM YMEHBIIUTH PHUCK
HeraTexka. Jins ausuHrononyyatens (GopBapAHbI KOHTPAKT MPU HEAOCTATKE JIEHEKHBIX CPEICTB
WIN TpY TOJTYYSHUU HEIO0CTaTOYHOTO 00beMa MPUObUIM OT KCIUTyaTalu 000pyIoBaHUs, KOTOPOE
HaXOJUTCS B JIM3UHIE, Ja€T BO3MOXKHOCTb ITOTaCUTh 33J0JDKEHHOCTD Mepel IU3UHIOJaTEIIEM.

@opBapAHbIA JTU3UHTOBBIH KOHTPAKT — 3TO COIJIAIIEHHE MEXAY JIM3MHTONOJy4aTeiaeM W
JU3WHTOBON KOMITAaHUEHW O OyIylIed IMMOCTaBKe NpeIMeTa KOHTPaKTa, KOTOPOE 00S3aTeNbHO IS
UCTIOJIHEHUS. Bce ycrnoBHs CHIENKH CTOPOHBI OTOBapUBAIOT B MOMEHT 3aKJIO4eHus: norosopa. [lpu
JU3UHICOBOM ONepalMy IMPEeIMETOM KOHTPaKTa OOBIYHO SBIISETCS TIOTOBas MNPOIYKIMs, KOTOpas

ABIIAETCS o0ecrieyeHHEM BBITIATHI JM3UHIOIIOTydaTeIeM JIM3UHTOBBIX TUTaTeXEH.
JluzuHromnonyyarenb, 3aKIIOYAIONUN KOHTPAKT Ha IMOCTaBKY MPOAYKLHUHU, 00sI3yeTcs INOCTaBUTh
COOTBETCTBYIOIIIMHA AaKTHUB 110 KOHTPAaKTy — OTKPBIBA€T KOPOTKYIO TIO3MIMIO, T.€. IpPOJAAET

dbopBapAHbIl KOHTpakT. JIM3WHTrOBasgs KOMIAHUS OTKPBIBAET AJUHHYIO MO3UIUIO, T.€. TMOKYHaeT
KOHTPAKT. 3aKJI0YCHUE KOHTPAKTa HE TpeOyeT OT KOHTPAreHTOB KaKUX JHMOO HadalbHBIX PacXOJIOB,
3aKJIIOYAeTCsl, Kak NPaBWJIO, B LEISIX OCYIIECTBICHUS pealbHOW NPOAAKHA WIH MOKYNKHU
COOTBETCTBYIOIIETO AaKTHBA, YTO 3HAYUTEIIBHO CHWXXAET PHUCKM HeIulareXka JUIsl JIM3MHIOBOM
komnanuu. Ilpu oTkaze OT HCHONHEHUS KOHTpPAaKTa YYaCTHUKY HEOOXOIHMMO YIUIaTUTh
BAPUALIUOHHYIO MAPXKY.

Hecmotps Ha TO, 4TO (bIOYEpCHBIN KOHTPAKT — 3TO TBEpJasi CIHENIKA, TEOPETUUECKH CTOPOHBI
KOHTPaKTa HE 3acTpaxOBaHbl OT €r0 HEMCIIOJIHEHMsI CO CTOPOHBI CBOEro mnaprtHepa. Tak, ecim Ha
MOMEHT UCTOJIHEHHs (OPBAPAHOrO KOHTPAKTA LIEHbl Ha MPEIMET KOHTPAKTa 3HAYUTEIbHO BBIPOCIIH,
MpOJIaBel] KOHTPAKTa MOXKET YKJIOHUTHCS OT UCHOJHEHUs KOHTpakTa. [IpogaB nmpenMer KOHTpakTa —
rOTOBYIO IMPOAYKIIMIO - HA CIOTOBOM pBbIHKE IO 00Jjee BHICOKOH II€HE, OH MOJIYYHUT 3HAUUTEIbHYIO
npuObLb. B 3TOM cilydae OH MOXKET MONyYHUTh OOJBIIYI0 MPHOBLIb, AaXKe YIUIATHB MITpadHbIE
caHkuMd. OTMEUYEeHHBIH MOMEHT SBJSETCS OTPULATENIBHBIM B XapaKTEpUCTHKE (OPBAPIHOTO
KOHTpakTa. [losToMy mpexze ueM 3akirodaTh CAENKY MapTHEpaM MO JIM3MHIOBOW CHEJIKE CIEAyeT
BBISICHUTH IUIaTEXECIOCOOHOCTh U JOOPOCOBECTHOCTh Apyr aApyra. @DbiodepcHble KOHTPAKTHI
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CYIIECTBYIOT HA MHOTHE TOBaphl U (pruHAHCOBBIE HHCTPYMEHTHI. OJTHU W3 HUX BEChMa MOIyJISIPHBI, a
npyrue HeT. OCHOBHBIE YCIIOBHS ycIeXxa Ha TOT UM HHOU (provepc:

- bonbmiolt 00beM crpoca M HPEATIOXKEHHs Ha TOBap, SBISIOLIMHCS OCHOBOH (DbIOYEPCHOTO

KOHTPAaKTa;

- OZHOPOJHOCTH M B3aNMO3aMEHAEMOCTh TOBAPA, JISKAIETO B OCHOBE KOHTPAKTA;

- CBobOosnHOe 11eHOOOpa30BaHME Ha PBIHKE 3TOr0 TOBapa, 0€3 KOHTPOJS TOCyIapcTBa WM

MOHOTIOJIHH;

- Kommepueckuii HHTEepec KOHTpaKTa il YYaCTHUKOB PEaJIbHOTO PHIHKA.

OTIMYHUTENBHON 0COOCHHOCTHIO (PBIOYEPCHBIX KOHTPAKTOB SIBJISIETCS HATMYKE IBYX CIOCOOOB

UX yperynupoBaHus (JTUKBUIAIMH): TyTeM IMOCTaBKU TOBapa WM 3aKIIOYCHHs 00paTHOM (0PCEeTHON)
cnenku. PeanbHOM mMoOCTaBKOM OMpXKEBOro TOBapa 3aBepmiaeTcs OKojo 2% BceX (bIOYEpCHBIX
caenok. MecToM MOCTaBKM TOBapa MO ()bIOYEPCHOMY KOHTPAKTy OOBIYHO SIBJISIOTCS CKIIAJICKUE
MOIIHOCTH COOTBETCTBYIOIIETO TUNA (HAampuUMep, DJIeBaTop), ¢ KOTOPBIMU Y OHMPXKH 3aKIHOUEHbI
JIOTrOBOPBI OocTaBKU. CuctemMa OMp KEBBIX CKJIAJI0B MPEICTAaBIIAET COOO0M OTAEIbHbIE, COBEPIIEHHO HE
3aBUCSIINE OT OMPIKH IOPUANIECCKHE JINIIA, 3aPETHCTPUPOBAHHBIC HA OMPIKE M BKIIFOUCHHBIE B CITUCOK
opuLuanbHBIX OMPXKEBBIX CKJIanoB. Takue CKIaabl OCYHIECTBISIOT XpaHEHHUE TOBApOB,
MOCTYTIAIONINE B KAuyeCTBE HCIIONHEHUS 0053aTeNbCTB MO (PHIOUYEPCHBIM KOHTPAKTaM, B CTPOTOM
COOTBETCTBUU C YCIOBUSAMH, YCTAHOBJIEHHBIMU OUpIKeEil.

JIuzuHronarens D — [Iponasen
bbrouepc prouepca
Horosop Horosop Bo3sBpat 060pynoBaHus 11O
Ky TUTH- JIM3UHTa JTU3UHTOBOMY (hbIOUEpCy
N TTocraBka 060pyIOBaHHS i
OCTaBUIUK 1o S1oroBOpY KyrH W3UHTOIIOJTYYaTeNb
NpOJAXKHU
Puc. 1 - Mogeap npumMeHeHUs] (PUHAHCOBO-KPEIUMTHHIMHM OPraHU3AUMIMM JIM3HHIOBBIX

onepaunﬁ C HCITOJIb30BAHUEM HHHOBAIIMOHHOI'O JIM3UHIOBOI'0 q)bmqepca

OpuuM u3 3¢ (HEKTUBHBIX WHCTPYMEHTOB Ui CHI)KEHUS KPEAUTHBIX PUCKOB (DHHAHCOBO-
KPEIUTHBIX OpraHu3aluid SBISETCS MHHOBAIIMOHHBIM JIM3UHTOBBINA (pprouepc. Moaens mpuMeHeHHs
(UHAHCOBO-KPEIUTHBIMM  OpraHU3alMsSMU  JIM3UHTOBBIX  OMEpaluil  C  KCIOJIb30BAaHHEM
WHHOBAIIMOHHOTO JIU3WHTOBOTO (DblOUepca BBITISIUT cleayommM obpasom. IlepBoii cTopoHOit
BBICTyIIaeT COOCTBEHHUK WUMyIIecTBa (IM3uMHromarenb). MM MokeT OBITh (PU3MUECKOE WIH
IOPUINYECKOE JIMII0, KOTOPOE 3a CUET MPUBJICUCHHBIX MIIM COOCTBEHHBIX JECHEKHBIX CPE/ICTB B XOJI€
pealin3aluy JU3UHTOBbIX OTHOIICHUN MPHOOpEeTaeT B COOCTBEHHOCTh UMYIIECTBO U MPEIOCTaBISET
€ro B Ka4eCTBE MPEAMETA JIU3UHIA JIM3UHIONIOIYYaTEeNI0 3 ONPEACIICHHYIO IUIaTy, Ha OIPECIICHHBIN
CPOK M Ha OINpENIEJICHHBIX YCIOBHUIX BO BPEMEHHOE BIaJICHUE U B MOJIb30BaHHUE, C MEPEXOIOM HUIIU
0e3 mepexoja K JM3UHTOTI0NTyYaTelo paBa COOCTBEHHOCTH Ha MPEAMET JIN3UHTA.

BTopoii cTopoHO#i siBIIsieTCS TMOJIB30BaTEIh MMYIIECTBA (JU3MHromoydaresb). MM mosker
OBITh IOPUIWYECKOE IUII0 JTIOO0O0W OpraHW3aIllMOHHO MPaBOBOW (Gopmbl Wi (QuU3MYEcKoe JHIIO,
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KOTOPO€ B COOTBETCTBHM C JOTOBOPOM JIM3MHTAa O053aHO TPHHATH MPEIMET JIM3WHTa 3a
ONpEJCIICHHYI0 IUIaTy Ha OINpPEAEICHHBIH CPOK M HAa ONPEIECIICHHBIX YCIOBUSAX BO BPEMEHHOE
BJIa/ICHUE U B MOJIb30BAaHUE B COOTBETCTBUHU C JIOTOBOPOM JIM3HUHTIA.

TpeTuii ydyacTHUK JU3MHTOBBIX ONEepalnuii — MpoAasell (MOCTABUIMK) UMYIIECTBA. ITO MOXKET
OBITh IOPUINYECKOE JTUIO — MPOU3BOAUTEIL UMYIIECTBA, TOPrOBO-NIOCPEAHUYECKAs OpraHU3alus, a
TaKk ke (QU3MUecKoe, KOTOPOe B COOTBETCTBUHU C JOTOBOPOM KYIUIM HPOAAXH C JIM3UHIOJaTelleM
NPO/aeT JU3WHTONATENI0 B OOYCIIOBJICHHBI CPOK INPOU3BOAMMOE (3aKynmaeMoe) UM HMYIIECTBO,
ABIIAIOIEECS TPEIMETOM JIM3MHIA, OH K€ MOYKET BBICTYNAaTh M Kak IpOJaBel] MHHOBALMOHHOIO
JU3UHTOBOTO (hbroUepca.

UYeTBepThlii y4acTHUK — CTOPOHHHUI mpojasel] ¢brouepca. VM MokeT ObITh IOpHINYECKOE
JIUTIO JTF000W OpraHU3aIMOHHO-TIPABOBOM (HOPMBI HITH (PU3HUYECKOE JTUTIO.

B wuccnenoBanum omnpeneneHsl NpOJAaBLbl HWHHOBALMOHHO - JIM3MHIOBOTO (brouepca:
MOCTaBIIMK (TPOM3BOIUTENH) JIM3MHTOBOIO HMMYIIECTBA; (OHAOBBIA CHEKYJSHT, CTOPOHHHI
NOTEHLHAIbHBIN NIOKYIIAaTENb IPEAMETA JIM3UHTA.

Ilo cBoell mnpupoje HWHHOBALMOHHBIM JIM3UHIOBBI (bIOYEPC OYEHb CXOXK C KIACCUYECKUM
¢drrouepcoM. BmecTte ¢ TeMm CyliecTBYeT psa OTIMYMM, KOTOpPbIE MO3BOJISIOT OTHECTH JIM3MHIOBBIN
¢prouepc K OTAEIBbHON KaTErOpuu NPOU3BOAHBIX (PMHAHCOBBIX HHCTPYMEHTOB.

Tadmuua 2- OTIHYNTENbHbIE XaPAKTEPUCTHKHA WHHOBALMOHHOIO JIM3UHIOBOTO (blovepca M
KJIACCHYECKOro (phbI0YEepPCHOr0 KOHTPAKTA

XapakTepucTuKa Kanaccuveckuii NuHOBaIMOHHBII
(brouepcHbIl KOHTPAKT JIN3UHTOBBII KOHTPAKT
Cpoxk nericTBus Kak npaBuino, ot Heckosbkux | Ha Bech cpok IM3MHIOBOTO
4acoB 10 OJIHOI'O rojia ZIOTOBOPA
[Toxynarens ¢prouepca JIro6oii cyOBeKT ToNBbKO MU3UHTOATEIb
[Iponaser ¢grrouepca JIro0oit cyOBekT ToJIbKO TU3UHTOMOTYYaTEb
AKTHUB DUHAHCOBBIN UIU MartepuanbHblii — 00BEKT
MaTepHATbHBIN JIM3UHTOBOM OmNepanuu
BepositHOCT McnionHeHus no | Beime Huxe
Mepe MPUOITMKCHHS
OKOHYAHUS CpOKa
Havansnas mapxa BrimmaunBaercs n EcTtb BO3MOXHOCTB
MOKYTIaTeJIEM U ITPOJaBLOM MOKyIaTemo gpprouepca
¢drrouepca MEPEIOKUTh MAPXKy HA
3aTpaTsl JIM3UHIOTIOTyYaTels

Kak BuaHO 13 qaHHON TaOMUIIEI MHHOBAIIMOHHBIHN JIM3UHTOBBIN (DbIOUEpC OTIMYAETCS 10 BCEM
KPUTEPHUSM OT KJIACCUYECKOTO (DbIOYEPCHOT0 KOHTPAKTa U 00JIe€ BHITOJICH K
MPUMEHEHHUIO B TU3WHTOBBIX OMepalusix GUHAHCOBO-KPEIUTHBIX OpraHU3allui.
[TepBonavanbHas Mapka (MCXOAHBIA B3HOC) - JIEMIO3UT, KOTOPHIH BHOCHUTCS HA TaK HA3bIBACMBIN
Map>KeBOM CYeT (CHeIUalbHBI cueT /Uig ydeTa CyMMbl 3aliora) KIHUEHTa NpPU OTKPBITUU
(drrouepcHOTO KOHTpakTa. J[aHHBIE cpeAcTBa CIy>KaT (UHAHCOBOW TapaHTHEH, MOATBEPKIAIOIICH,
4TO 0053aTeIbCTBA MO (PHIOYSPCHOMY KOHTPAKTy OyAyT BBINOJHEHBI. bupka ycTaHaBIUBaeT CyMMY
MEpPBOHAYAIEHON Mapku B paszmepe oT 2 10 10 % crommocté QproYepcHOr0 KOHTpakTa. JIeHbrH,
KOTOpBIE KIIMEHT MEPEeBOAMT HAa CHEIHAbHBIM CUET, SBISAIOTCS €ro COOCTBEHHOCTHIO 0 TeX TMOp,
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Koraga B pPE3yJIbTAaTC He6HaFOHpI/I$ITHOFO HU3MCHCHUA LCHBI OH HUX HC IMOTCPACT. ITocne OTKPBITHA
NO3MLIMK ¥ BHECEHMs MEpPBOHAYAJIbHON Map)ku M3MEHEHHs LEHbl (PbIOYEPCHOTO KOHTpakTa OyayT
BC€CTU K COOTBCTCTBYIOIIEMY YMCHBLIICHHUIO HJINM YBCIWYCHUIO CTOMMOCTU IMO3ULUHN KIIMCHTA. Ecmm
CUTyallMsl M3MEHsAeTCs B OJIarONpUsATHOM HANpaBICHUHU: LEHbl I MOoKymaTens (¢prodyepca
(JTM3MHTONATENIS) MOBBIMIAIOTCS, a JUIs MpojAaBna (prodepca (JIM3UHTOIOYYaTelsi) CHIKAIOTCS, TO
CyMMa JIEHET Ha CYeTe IO y4eTy Map>KH yBEIMUMBAETCS HA BEJIMYMHY OTEHIMAIBHOIO BBIMIPBILIA.

B rpaxnanckom 000poTe€ COBPEMEHHOH POCCHMCKOW NPaKTUKU JU3UHIOBBIX ONEpanui
CYLIECTBYIOT CXOXHE WHHOBAIMOHHBIM JIN3MHTOBBIM (DBIOYEPCOM JOrOBOPHI OOPATHOTO BBIKYIIA,
KOTOPBIC TAKIKC HUMCIOT pAL OTJIMYUHH. OI[HaKO OHHU HC MMCIOT IIHUPOKOTO MPUMCEHCHUA BBUAY TOIO,
YTO MOCTaBUIMKY, KaK MPaBUJIO, IPOCTO HEBHITOJHO BBIKYNATh OOPaTHO JM3UHIOBOE MMYILIECTBO Ha
YCIOBHSIX CTaHAApPTHOTO J0roBopa. OTiWYmsi AOroBOpa OOpPaTHOTO BBIKYNa OT MHHOBAIIMOHHOTO
JIM3UHTOBOTO (hproUepca MpeCcTaBiIeHb B TadIuUIE 3.

Taéumna 3 - CpaBHUTE/IbHAsI XaPAKTEPUCTHKA HHHOBAIMOHHOIO (PLIOYEPCHOI0 KOHTPAKTA M
JA0r0BOPa 00PATHOI0 BBIKYIA

XapakrepucTuka Jorosop 00paTHOr0 BBIKYNA NHHOBALMOHHBIH
JIM3MHIOBBIN (pbrOYepc

Boznarpaxaenust nocraBmuky | OTCyTCTBYET Nmeercs, onpenensercs no

3a BBIKYTI COIVIALLIEHUIO CTOPOH

CrouMOCTh BBIKYIIa OmnpenensieTcst NOCTaBIIMKOM PaBHa octarouHoit

JU3UHIOBOTO HMMYLIECTBA UCXOZs U3 PHIHOYHOU VWHBECTUIIMOHHON CTOMMOCTH
CTOUMOCTH COTJIACHO TpaduKy

O06s13aTenbCTBO MPOJAKU Ob6s13an He 06s13aH, o ycMOTpeHHIO

JU3UHIOJaTeNIeM IpeaMeTa JU3UHTOJaTeNs

JU3UHTa

O0s13aTeNbCTBO BBHIKYTIA O0s3aH, HO HE Bceraa, 3aBucut | O0si3aH Bceraa

MIOCTABIMKOM IIpeaMETa OT yCJIOBUH 10rOBOpa

JU3UHTa

Puck HeBo3Bpara Brire Munumasnex

MHBECTUIIMOHHBIX CPEJICTB B

MOJTHOM 00beMe

B nemoM MOXHO caenaTh 3aKJIOYEHHE, YTO XEIKHUPOBAHUE PHUCKOB, BO3HUKAIOIIWX IPH
OCYIIECTBIICHUU JTHU3UHTOBOM /EATEeIbHOCTH, CTAHOBUTCS CETOTHS OJHON U3 OCHOBHBIX MPOOIEM, C
KOTOPBIMU CTaJKHBAKOTCS JIM3UHrojarenu. lMcmonb3oBaHue NPOM3BOJIHBIX HHCTPYMEHTOB pPBIHKA
[EHHBIX OyMar MO3BOJUT MPEANPUATUSAM, OCYIICCTBISIONIUM JESTEIbHOCTh Ha PHIHKE JIM3MHTOBBIX
YCIIYT pacHIMpUTh CQEpbl ACSITEILHOCTH, YBEIWYUTh JPPEKTUBHOCTH M KOJIWYCCTBO CICIIOK,
MPOBOAMMBIX 32 CUET CPECTB, MOJIYYCHHBIX HA ()OHIOBOM PBIHKE.
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