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12.00-12.30

Algis Truskauskas

Lietuvos eksporto specifika, tendencijos ir 
rizikos
SEB metodologija „Value chain“

12.30 – 13.15

Vitalija Ov� inikait�

Prekybos finansavimo instrumentai

Atsiskaitymo b� d� palyginimas, nauda 
eksportuotojui

13.15 – 13.45

Diana Ragaišien�

Eksporto faktoringas

13.45 – 14.30

Paulius �urauskas

Valiut� rizikos valdymas

Klausimai, diskusijos
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Algis Truskauskas

Lietuvos eksporto tendencijos ir rizikos
SEB metodologija „Value chain“

2010 03 04
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Eksporto pokytis

Metinis eksporto pokytis 2009 m. sausio-lapkri � io m � n. 
(proc.)
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Šaltinis: Eurostat.
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Lietuvos eksportas iš „duob � s“ 
kopti prad � jo 2009 m. viduryje

Šaltinis: Statistikos departamentas, SEB banko skai� iavimai.

Metinis preki �  eksporto pokytis (proc.)
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M� nesini �  eksporto poky � i�  trendas išlieka 
„pliuso teritorijoje“ nuo 2009 m. bir�elio

M� nesinis eksporto pokytis (proc.)
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Šaltinis: Statistikos departamentas, SEB banko skai� iavimai.
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Labiausiai pagyv � jo medienos ir popieriaus, 
bald � , gumini �  ir plastikini �  dirbini �  eksportas

Metinis preki �  eksporto pokytis (proc.)
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Šaltinis: Statistikos departamentas, SEB banko skai� iavimai.
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2010 m. daugelis pasaulio šali �  sulauks 
ekonomikos atsigavimo

2,73,1 (-0,1)-4,5 (-5,0)-0,2Švedija

4,55,0 (1,0)-7,9 (-6,0)5,9Rusija

2,61,8 (0,0)-4,6 (-5,0)0,6Jungtin�  Karalyst�

9,010,5 (6,5)8,7 (5,5)9,6Kinija

4,2-0,1 (-3,0)-15,9 (-11,3)-1,0Baltijos šalys

1,81,5 (-2,1)-5,0 (-7,7)-1,2Japonija

4,52,5 (-1,0)-15,0 (-12,0)2,1Ukraina

2,01,7 (-0,8)-3,9 (-4,6)0,5Euro zona

2,23,4 (0,5)-2,4 (-3,3)0,4JAV

4,34,5 (1,1)-0,7 (-2,2)*3,0Pasaulis

2011P2010P2009P2008 m.

Realaus BVP metinis pokytis (proc.)

* Skliausteliuose nurodytos SEB Nordic Outlook 2009 m. gegu� � s prognoz� s.

Šaltinis: SEB Nordic Outlook, 2010 m. vasaris.
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2/3 Lietuvos eksporto parduodama 
Europos S � jungos šalyse

10 pagrindini �  Lietuvos eksporto rink �  
2009 m. (proc. viso eksporto)
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Baltarusija

Nyderlandai

Estija

Lenkija

Vokietija

Latvija

Rusija

Preki �  eksporto strukt � ra 2009 m. (proc.)

Mineraliniai 
produktai

22%

�em � s � kio ir 
maisto 

produktai
19%

Mašinos ir 
�rengimai

10%

Kita
4%

Metalo 
gaminiai

5%Medienos ir 
popieriaus 
gaminiai

5%
Baldai

6%

Tekstil � s 
gaminiai

7%

Plastikiniai ir 
guminiai 
gaminiai

7%
Transporto 
priemon � s

7% Chemijos 
produktai

9%

Šaltinis: Statistikos departamentas, SEB banko skai� iavimai.
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Pastebimos tendencijos

Prekyboje

Sandoriuose

Likvidume

Kreditavime

Pasitik� jime

Reitinguose

Draudime

Rizikos vertinime
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Potencialo yra visur

Pinigini� ir prekini�  sraut�  subalansavimas

Padidintas d� mesys rizikos ir portfelio valdymui

Tiekimo s� lyg�  svarba kliento u�sakymuose

Neefektyvi�  proces�  eliminavimas

Optimalaus balanso svarba  tarp rizikos 

dengimo ir kašt�  (finansini�  ir administravimo)

Prekybos finansavimo instrument�  

integracijos poreikis � tiekimo grandin�
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tai banko produktai ir paslaugos, kuriomis naudodamiesi 
tarptautin� s prekybos partneriai gali gauti finansavim�  iš banko
importo ir / arba eksporto pl� trai, prekin� kredit�  iš tiek� jo, valdyti 
prekybos sandori�  ir atsiskaitym�  rizik� .

Prekybos finansavimas
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-yra vis�  pagrindini�  Prekybos 
finansavimo proceso efektyvum�  
�takojan� i�  veiksni�  �vertinimo bei 
atitinkam�  sprendim�  pri� mimo 
metodologija

Trade finance value chain” ™
(Prekybos finansavimo vert�Øs grandin�Ø)
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The Trade Finance Value Chain™

Liquidity 
performance     

Portfolio 
administration    

Market 
intelligence

Corporate 
actions  

QI & tax 
reclaim   

Operational risk

Reporting

Distribution 
management

Likvidumo valdymas

Produkt � pasirinkimas

Atsakomyb � ir jos 
pasiskirstymasProces �

administravimas

IT sistem �
integracija

Rinkos išmanymas

Diskontavimas
kaštai

�vair � s sandori �
mokes � iai

Rizikos išlaidos ir 
j� padengimas

Atskaitomyb �

Suderinamumas

Rizikos valdymas
Dokument �
tvarkymas ir 

ruošimas

Proces �
efektyvumas

Informacijos 
pasiekiamumas

Mokes � iai u�
garantijas, 
akredityvus

Kaštai

Nauda
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Pagrindin � s sritys, kurias nagrin � ja
Trade Finance Value Chain™ metodologija

Pinigini�  sraut�  optimizavimasPinigini�  sraut�  optimizavimas

Proces�  efektyvumasProces�  efektyvumas

Rizikos valdymasRizikos valdymas

Informacijos prieinamumasInformacijos prieinamumas



16

Trade Finance Value Chain™
-Pirkimo-pardavimo etapas

Pirkimo-
pardavimo 

sutartys

Pirkimo-
pardavimo 

sutartys

Turimos 
apyvartin � s

l� šos

Turimos 
apyvartin � s

l� šos

Rizikos 
�vertinimas

Rizikos 
�vertinimas

Apyvartini �
l� š�

planavimas

Apyvartini �
l� š�

planavimas

Trumpalaikis 
finansavimas

Trumpalaikis 
finansavimas

�plaukos ir 
mok � jimai

Pasi � lymo 
pateikimas
Pasi � lymo 
pateikimas

Pasi � lymo 
pirmin �
analiz �

Pasi � lymo 
pirmin �
analiz �

Preki �
išsiuntimas

Preki �
išsiuntimas

Kontraktas/ 
u�sakymas

Kontraktas/ 
u�sakymas

Pasi � lymo 
galutinis

�vertinimas

Pasi � lymo 
galutinis

�vertinimas

Komercini �
s� skait �

išrašymas

Komercini �
s� skait �

išrašymas
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Trade Finance Value Chain™
- Rizikos �vertinimo etapas

Rizikos 
identifikavimas

Rizikos 
identifikavimas

Rizikos
�vertinimas ir  

kontrol �

Rizikos
�vertinimas ir  

kontrol �

Rizikos 
valdymas
Rizikos 

valdymas

Pirkimo-
pardavimo 
sutartys

Pirkimo-
pardavimo 
sutartys

Turimos 
apyvartin � s 

l� šos

Turimos 
apyvartin � s 

l� šos

Rizikos 
�vertinimas

Rizikos 
�vertinimas

L� š�
planavimas

L� š�
planavimas

Trumpalaikis 
finansavimas
Trumpalaikis 
finansavimas

�plaukos ir 
mok � jimai
�plaukos ir 
mok � jimai
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Trade Finance Value Chain™
- Turim�  apyvartini�  l� š�  �vertinimo etapas

L� š�
koncentracija

L� š�
koncentracija

L� š� valdymas
ir kontrol�

L� š� valdymas
ir kontrol�

Pirkimo-
pardavimo 

sutartys

Pirkimo-
pardavimo 

sutartys

Turimos 
apyvartin � s 

l� šos

Turimos 
apyvartin � s 

l� šos

Rizikos 
valdymas
Rizikos 

valdymas

Apyvartini �
l� š�

planavimas

Apyvartini �
l� š�

planavimas

Trumpalaikis 
investavimas
Trumpalaikis 
investavimas

�plaukos ir 
mok � jimai
�plaukos ir 
mok � jimai
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Trade Finance Value Chain™
- Apyvartini�  l� š�  planavimo etapas

Pirkimo-
pardavimo 

sutartys

Pirkimo-
pardavimo 

sutartys

Turimos 
apyvartin � s

l� šos

Turimos 
apyvartin � s

l� šos

Rizikos 
�vertinimas

Rizikos 
�vertinimas

Apyvartini �
l� š�

planavimas

Apyvartini �
l� š�

planavimas

Trumpalaikis 
finansavimas
Trumpalaikis 
finansavimas

�plaukos ir 
mok � jimai
�plaukos ir 
mok � jimai

Ataskait� / 
plano 

paruošimas

Ataskait� / 
plano 

paruošimas

Informacijos 
surinkimas
Informacijos 
surinkimas

Papildoma 
komunikacija
su padaliniais 

Papildoma 
komunikacija
su padaliniais 
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Trade Finance Value Chain™
- Trumpalaikio finansavimo etapas

Finansavimo  sutartis Finansavimo  sutartis 

Pirkimo-
pardavimo 

sutartys

Pirkimo-
pardavimo 

sutartys

Turimos 
apyvartin � s 

l� šos

Turimos 
apyvartin � s 

l� šos

Rizikos 
valdymas
Rizikos 

valdymas

Apyvartini �
l� š�

planavimas

Apyvartini �
l� š�

planavimas
Trumpalaikis 

finansavimas
Trumpalaikis 

finansavimas
�plaukos ir 
mok � jimai
�plaukos ir 
mok � jimai

Sprendimas d� l 
finansavimo 

Sprendimas d� l 
finansavimo 
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Trade Finance Value Chain™
- �plauk�  ir mok� jim�  etapas

Apmok� jimasApmok� jimasDokument�
paruošimas
Dokument�

paruošimas
Apskaita ir 

administravimas
Apskaita ir 

administravimas AtaskaitosAtaskaitos

Pirkimo-
pardavimo 
sutartys

Pirkimo-
pardavimo 
sutartys

Turimos 
apyvartin � s 

l� šos

Turimos 
apyvartin � s 

l� šos

Rizikos 
valdymas
Rizikos 

valdymas

Apyvartiniu 
l� š�

planavimas

Apyvartiniu 
l� š�

planavimas

Trumpalaikis 
finansavimas
Trumpalaikis 
finansavimas

�plaukos ir 
mok � jimai
�plaukos ir 
mok � jimai
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Sandoris

MokMok �� jimojimo
TransportavimoTransportavimo

NenugalimosNenugalimos
j� gos

ValiutosValiutos
SutartiesSutarties
vykdymo

Rizika, atsirandanti vykdant tarptautin� sandor�

PolitinPolitin ��
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Atsiskaitymo b �,�,�,�,do pasirinkim �Æ�Æ�Æ�Ælemiantys
veiksniai

Prekybos partneri� tarpusavio 
pasitik� jimas

Sandorio dydis ir trukm�

Pirk� jo finansin� b� kl�

Atstumas, tiekimo s� lygos

Atsiskaitymo operacij� kaina

Importuotojo šalies politin� , teisin�
ir socialin� aplinka

Šakos standartai, prek� s 
unikalumas

Konkurencijos lygis



24

Rizikos vertinimas ir atsiskaitymo b � do
pasirinkimas

Išsiaiškin� s, kokia yra kliento 
veikla ir poreikiai, bankas 
klientui padeda nustatyti ir 
�vertinti tarptautinio sandorio 
rizik� klientui pasirinkti 
tinkamiausius prekybos 
finansavimo produktus.
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Vitalija Ov� inikait�

Prekybos finansavimo 
instrumentai

2010 03 04
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Atsiskaitymo b �,�,�,�,dai ir rizikos 
pasiskirstymas

Mok� jimas avansu

Akredityvas

(patvirtintas / nepatvirtintas)

Dokument� inkaso 

(D/P, D/A)

Atsiskaitymas gavus prekes 

ar atid� tas mok� jimas

Pardav� jo 
rizika

Pirk� jo 
rizika

Pirk � jas ir pardav � jas turi skirtingus prioritetus!
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Prekybos finansavimas

Kaip u�tikrinti mok � jim� saugum� ?
Kaip gauti l� š� eksporto pl� trai?
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Prekybos finansavimo produktai ir
paslaugos

Akredityvai

Eksporto akredityv� dokument�
diskontavimas

Vekseli� diskontavimas

Dokument� inkaso 

Banko garantijos
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Dokumentinis akredityvas
(angl. Documentary Credit, Letter of Credit, L/C )

Dokumentinis akredityvas –
tai pirk� jo prašymu išleistas 
banko �sipareigojimas sumok� ti 
pardav� jui u� išsi � stas prekes, 
kai jis bankui pateikia 
akredityvo terminus ir s� lygas 
atitinkan� ius dokumentus.

Akredityvas gali b � ti :
nepatvirtintas (angl. unconfirmed,
without confirmation)

patvirtintas (angl. confirmed)
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Kitos akredityv � r� šys 

Pervedamas akredityvas
(angl. Transferable letter of 
credit)

Rezervinis akredityvas
(angl. Standby letter of
credit)

Raudonosios s � lygos 
akredityvas (angl. Red
clause letter of credit)

U�statomasis akredityvas
(angl. Back to back letter of
credit)
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Akredityvo galimyb � s

�sipareigojimas paskirstyti l� šas 
(angl. Assignment of proceeds)

Priešeksporto finansavimas

Eksporto akredityvo dokument�
diskontavimas
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Bankas finansuoja, kai yra priimtina:

šalies ir banko rizika

eksporto kontrakt� vykdymo 
rizika

dokumentin� rizika
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Diskontavimas – tai galimyb � :

gauti finansavim�

padidinti preki� apyvart�

pagerinti �mon� s finansin� b� kl�

suma�inti skol � administravimo 
išlaidas
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Vekseliai

su atgr 	 �tinio reikalavimo teise (su 
regresu, angl. with recourse) 

be atgr 	 �tinio reikalavimo teis � s (be 
regreso, angl. without recourse)

Bankas diskontuoja veksel�, kai yra priimtina vekselio tur� tojo rizika 
ir / arba vekselio mok� tojo ir / arba vekselio laiduotojo rizika:
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Dokumentinio akredityvo privalumai (1)

U�tikrinimas, kad bus sumok � ta

Pirk� jas negali gauti preki�
neapmok� j� s / ne�sipareigoj� s 
mok� ti

Banko �sipareigojimas

Aiški mok� jimo data

Galimyb� gauti finansavim�
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Dokumentinio akredityvo privalumai (2)

S� lyg� keitimui reikia sutikimo

Dokumentus tikrina ekspertai

Ma�inama sandorio nevykdymo rizika

Bendrosios dokumentini � akredityv �
taisykl � s (Uniform Customs and Practice
for Documentary Credits, Revision 2007, 
ICC Publication No.600)
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Akredityvo ypatumai

Akredityvui atidaryti reikalingas 
u�statas

Nepriklausomyb� nuo pirkimo –
pardavimo sutarties

S� lygos turi b� ti tiksliai �vykdytos

Trys viename: atsiskaitymo 
priemon� , sutarties vykdymo 
garantija ir finansavimo 
instrumentas
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Kada naudojamas akredityvas?

Prekybos partneriai nepa� �sta
vienas kito

Reikia u�tikrinti pirk � jo mokum�

Šalis yra finansiškai nestabili ar 
ekonomiškai silpna

To reikalauja šalies �statymai

Gaminamas išskirtinis produktas 
arba gamybos laikotarpis yra ilgas
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Dokument � inkaso
(angl. Documentary collection )

Dokument � inkaso – tai toks 
atsiskaitymo b� das, kai 
pardav� jas per savo bank�
pateikia pirk� jui per pirk� jo 
bank� finansinius ir / arba 
komercinius dokumentus 
mainais � mok� jim� pagal juos 
arba � vekselio akcept� .
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Dokument � inkaso formos

Dokumentai mainais �
apmok � jim � (angl. documents
against payment - D/P, kartais
naudojama angl. cash against 
documents - CAD)

Dokumentai mainais �
vekselio akcept � (angl.
documents against acceptance
- D/A)
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Dokument � inkaso privalumai

Bankas kontroliuoja apmok� jim�

Paprasta proced� ra 

Pigiau nei atsiskaityti akredityvu

Prekes galima perleisti kitam pirk� jui arba jas 
susigr� �inti

Bendrosios dokument � inkasavimo taisykl � s
(Uniform Rules for Collections, ICC Publication 
No.522, 1995 Edition).

Akceptuotas vekselis yra bes� lyginis pirk� jo 
�sipareigojimas apmok� ti j� su� jus mok� jimo 
terminui
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Dokument � inkaso ypatumai

Bankas n� ra �sipareigoj� s 
sumok� ti

Pirk� jas negali pasiimti preki�
neapmok� j� s dokument� ar 
neakceptav� s vekselio

Galimos papildomos išlaidos d� l 
preki� susigr� �inimo
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Akredityvas Dokument � inkaso
Mok� jimo priemon�

Dokumentai neatiduodami pirk� jui be apmok� jimo ar �sipareigojimo apmok� ti 
juos ateityje

Bankas yra �sipareigoj 	 s mok� ti Bankas n� ra �sipareigoj 	 s mok� ti

Didesn � s s� naudos Ma�esn � s s� naudos

Pirk� jas turi tur � ti u�stat � Nereikia u�stato

Partneriai nepa� �stami Partneriai pa� �stami

Tinka visiems transportavimo 
b� dams

Labiau tinka, kai gabenama j� ros 
transportu
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Banko garantija
(angl. Bank guarantee )

Banko garantija – tai banko 
�sipareigojimas sumok� ti 
garantijos gav� jui tam tikr�
pinig� sum� jam pateikus 
reikalavim� , kuriame nurodyta, 
kaip garantijos u�sakovas 
pa�eid � garantija u�tikrint �
prievol� .

.
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Pagrindin � s garantij � r� šys

Pasi � lymo (angl. Tender guarantee)

Avanso gr � �inimo (angl. Advance
payment guarantee) 

Sutarties vykdymo (angl.
Performance guarantee)

Mok� jimo (angl. Payment
guarantee)
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Garantij � ypatumai

Garantija n� ra mok� jimo 
priemon�

Garantijos tekstas

Taikoma teis�

Garantijos autentiškumas

Mok� jimo reikalavimo 
pateikimas
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Akredityvas Garantija
Bankas yra �sipareigoj� s mok� ti

Nepriklauso nuo pirkimo-pardavimo sandorio

Mok� jimo priemon� Apsidraudimo priemon�

Gali b � ti finansavimo priemon� N� ra finansavimo priemon�

�prastu atveju mokama gavus 
preki� siuntimo dokumentus

�prastu atveju pagal garantij�
nemokama
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Patariame
Iš anksto derinti akredityvo / garantijos 
s� lygas

Kuo anks� iau kreiptis � bank�

Susitarti kuri šalis moka kuriuos 
mokes� ius

Atid�iai perskaityti gauto akredityvo / 
garantijos tekst�

Rengiant dokumentus pagal akredityv� / 
garantij� konsultuotis su banku
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Prekybos finansavimas –
tai alyva j � s� verslo 

varikliui
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Eksporto faktoringas 
2010 03 04

Diana Ragaišien�
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Faktoringas - tai

Paslaug�  visuma, kurios esm�  – skolos �sipareigojim�  pirkimas, 
Klientui perleid�iant bankui piniginius reikalavimu s pagal Kliento 
pirk� jams pateiktas s� skaitas.

Faktoringo paslauga apima:

- pardav� jo finansavim� ;

- pardav� jo gautin�  sum�  administravim�  ir surinkim� ;

- pirk� j�  mokumo rizikos suma�inim � .
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Pirk � jo mokumo rizikos 
suma�inimas 

Pirk � jo rizik �  eksporto faktoringo atveju Bankui 
padeda valdyti:

- Draudimo kompanija
Draud � jas gali b � ti pardav � jas arba Bankas

- Importo faktorius
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Eksporto faktoringo su draudimu schema

BANKAS

PIRK� JAS

1.
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ut
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/ U

�s
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as

PARDAV� JAS

DRAUDIKAS

3. S� skaita, va�taraš� io kopija

4. Faktoringo avansas 90%

5. 
M
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� j i
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ed

im
as

2.
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s 
ir 

s�
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ai
ta

6. Faktoringo likutis apie10%

Draudimo polisasBanko naudai P
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m
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�s
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s..
.



54

Eksporto faktoringo su importo faktoriumi schema

BANKAS

PIRK� JAS

1.
 S

ut
ar

tis
/ U

�s
ak

ym
as

PARDAV� JAS

IMPORTO FAKTORIUS

3. S� skaita, va�taraš� io kopija

4. Faktoringo avansas 90%

3. S�skaita

6. M
ok�jim

o pavedim
as

5. Mok� jimo pavedimas

2 
. P

re
k�

s 
ir 

s�
sk

ai
ta

7. Faktoringo likutis apie10%
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Faktoringo privalumai verslo partneriams

� Pardav � jui:
– galimyb�  gauti finansavim�  ne�kei� iant turto;
– padid� ja �mon� s likvidumas;
– suteikia galimyb�  pasi� lyti pirk� jams palankesnes 

atsiskaitymo     s� lygas bei ilgesnius atid� to mok� jimo 
terminus;

– palengv� ja pinigini�  sraut�  planavimas;
– sudaro galimybes pasinaudoti tiek� j�  nuolaidomis u� 

ankstesn� apmok� jim� ;
– palengv� ja skol�  administravimas.

� Pirk � jui:
– galimyb�  gauti ilgesn� atid� to mok� jimo termin� ;
– palengvina atsiskaitymus su pardav� ju (nustatyta forma ir 

fiksuotas mok� jimo terminas)
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Produkto rizika

� Limitas galioja 12 m� n., bet Bankas pasilieka teis�  panaikinti 
limit�  tam tikrais atvejais;

� Tik pateikus dokumentus Bankui ir juos patikrinus, paaišk� ja, ar
dokumentai atitinka keliamus reikalavimus avanso išmok� jimui;

� Išlieka pirk� j�  pretenzij�  galimyb� ;

� Nei Bankas, nei draudikas nesprend�ia pardav � jo-pirk� jo gin� o.
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Ši�  dien �  aktualijos:

� Sunku parduoti rizik � ;

� Didesn �  apgavys � i�  tikimyb � ;

� Bankas sunkme � iu grie�tesnis.
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L� š�  surinkimas –
faktoringas be finansavimo

� Kai sunku patvirtinti limit � ;

� Kai reikia padrausminti pirk � j� ;

� Kai norisi dirbti ma�iau administravimo darbo.
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Faktoringas neapima

� ilgalaiki �  �sipareigojim �  finansavimo;

� blog �  skol �  ar abejotin �  pirk � j�  finansavimo;

� su� jusi �  termin �  skol �  finansavimo;

� gin � ijam �  �sipareigojim � .
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S� lygos ir komisiniai:

� faktoringo avansas – iki 90 proc. s� skaitos sumos;

� maksimalus atid� to mok� jimo terminas – iki 120 dien� ;

� faktoringo limito galiojimo terminas – 12 m� nesi� ; 

� finansavimo mokestis: atitinka trumpalaikio kredito pal� kan�  
norm� ;

� vienkartinis sutarties administravimo mokestis, skai� iuojamas 
procentais nuo suteikto limito sumos;

� s� skaitos pri� mimo mokestis, skai� iuojamas procentais nuo 
s� skaitos sumos 
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A� I
  U� D � MES�
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Paulius �urauskas

Valiut �  rizikos valdymas
2010 03 04
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Turinys

• Finansin�  rizika

• Valiut�  rizikos klasifikavimas

• Rizikos valdymo politika

• Rizikos valdymo priemon� s:

• Išankstinis sandoris Forward

• Apsikeitimo sandoris Swap

• Pasirinkimo sandoris Option

• Kiti sandoriai
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Finansin� rizika
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Finansin �  
rizika

�mon� s rizikos kategorijos

Verslo rizika

Operacin �  rizika

Rinkos rizika
FX, Pal� kan�  normos, 

�aliavos, Akcijos

Likvidumo rizika

Kredito rizika

Prisiimti

Ma�inti

Valdyti
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Rizikos koncepcija

• Pozicija (en. exposure)
- Kiek rizikuoju / galiu prarasti?

• Kintamumas (en. volatility)
- Kaip nenusp� jama yra ateitis?

• Tikimyb �
- Kiek realus yra “blogasis” scenarijus?

• Pasekm �  (en. severity)
- Kaip blogai gali nutikti?

• Laikas
- Koks patiriamos rizikos terminas?

• Ryšiai
- Kaip mano verslo (�mon� s) patiriamos rizikos susij� ?

• Kapitalas
- Kiek kapitalo turiu �šaldyti, kad padeng� iau netik� tus nuostolius?
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Valiut�  rizikos klasifikavimas
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Transakcij�  rizika

Tai yra rizika, kad valiutos kursas gali pasikeisti, po to, kai �mon�  
jau prisi� m�  finansin� �sipareigojim�  ateityje. 

Pvz.

• �mon� s s� naudos nominuotos LTL, 
tikimasi 20% pelningumo

• Produkcija eksportuojama � JAV ir 
pajamos gaunamos USD

• Pardavimo metu s� skaita išrašoma 
atsi�velgiant � dabartin� USDLTL kurs�  ir 
pridedant 20% mar� �

• Apmok� jimas gaunamas po 3 m� n.

• Pajamas ir 20% mar� � � takoja valiutos 
kurso pokytis

• Taip vadinama “ilga” USD ir “trumpa” 
LTL valiut�  pozicija 

Galimi sprendimai

• Išrašyti klientui s� skait�  nam�  valiuta: 
LTL

• Nieko nedaryti - prisiimti rizik�

• Draudimas sudarant išankstin� sandor� 
(en. forward)

• Draudimas sudarant pasirinkimo 
sandor� (en. option)

• Kitos strategijos renkantis išvestines 
priemones 
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Perskai� iavimo (en.translation) rizika

Rizika �mon� s balanse, kuri atsiranda d� l to, kad finansiniai 
straipsniai denominuoti valiutomis FA yra atspindimi kita valiuta. 

Svarbu!

• N� ra reali�  pinigini�  transakcij�

• Popierinis rezultatas

• �takoja esminius finansinius rodiklius ir 
gali tur� ti rimtas ekonomines pasekmes:

• FX poky� iai atsispindi pelno 
(nuostoli� ) ataskaitoje

• sprendimas: aktyv�  – pasyv�  
valdymas

Galimi sprendimai

• Suderinti turto ir �sipareigojim�  valiut�  
strukt� r�

• Nieko nedaryti (prisiimti rizik� )

• Draudimas sudarant išankstin� sandor� 
(en. forward)

• Draudimas sudarant pasirinkimo 
sandor� (en. option)

• Kitos strategijos renkantis išvestines 
priemones 
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FX rizikos kategorijos
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Company X

ASSETS LIABILITIES AND EQUITY
Current assets 25'000       Current liabilities 20'000  
Cash and cash equivalents 10'000        Interest bearing loans and borrowings 8'000     
Other investments 6'000          Trade payables 4'000     
Trade receivables 4'000          Tax payables 5'000     
Inventories 5'000          Accrued expenses 3'000     
Non current assets 75'000       Non-current liabilities 40'000  
Investments in subsidiaries 25'000        Interest bearing loans and borrowings 40'000   
Property plant and equipment 50'000        EQUITY 40'000  

Share capital 20'000   
Share premium 5'000     
Statutory capital reserve 5'000     
Retained earnings 10'000   
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Company X

Property plant 
and 

equipment,  
50'000    

Investments 
in 

subsidiaries,  
25'000    

Trade 
receivables & 
inventories,  

10'000    

Cash and 
cash 

equivalents,  
10'000    

Other 
investments,  

5'000    

EUR

USD

PLN

 LTL

Equity,  
40'000    

Payables,  
12'000    

Interest 
bearing 

loans and 
borrowings,  

40'000    

Interest 
bearing 

loans and 
borrowings,  

8'000    

EUR

 LTL

+ USD 5 mln.

+ PLN 25 mln.

- EUR 30 mln.
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Rizikos valdymo politika
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Tikslas. Rizikos valdymo politika leid�ia suma�inti su finans�  rinkomis susijusi�  
rizik�  ir pinig�  sraut�  kintamum� . 

Svarbu! Aišk� s rizikos valdymo tikslai ir sprendimus priiman� i�  asmen�  
atsakomyb� . 

Apimtis:

a) Tikslai

b) Rizikos matavimas

c) Laiko horizontas

d) Atsakingi asmenys, �galiojim�  limitai

e) Spendim�  pri� mimo procesas

f) Išimtys

g) Vidin�  kontrol�  ir rizikos valdymo ataskaitos

h) Galimi sandoriai ir j�  pasirinkimo principai

i) Sandorio šalies rizikos valdymas

Rizikos valdymo politika

Rizikos valdymo 
politika
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Rizikos valdymo priemon� s
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Išankstinis valiutos keitimo sandoris 
(Forward)

Išankstinio valiut�  keitimo sandoris – tai banko ir kliento susitarimas pirkti arba 
parduoti vien�  valiut�  u� kit �  ateityje sandorio sudarymo dien�  sutartu kursu.

Šiandien sutariama:

•Valiutos suma;
•Kursas;

•Keitimo data.

Atsiskaitymo diena:

Vykdomas 
atsiskaitymas pagal 
sutart�  sum�  ir 
kurs� . 

Sutartas laikotarpis (3, 6, 12 m � n.)
keitimas
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Kiek kainuoja k� d�  po 3 m� n?

500

Atsakymas: 500 Lt + pal� kanos
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Forward pavyzdys

� J� s norite pirkti USD po 3 m� n. iš anksto sutartu kursu

� Dabartinis (SPOT) USD/LTL kursas = 2.5

� 3 m� nesi�  pal� kanos: 
– USD 3M – 0,3%
– LTL 3M – 2%

� Forward punktai = 100

� Išankstinis USD/LTL keitimo kursas 2.5 + 0.01 = 2,51

01,01
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90%2

1
50,2 �

�
�
�

�

�

�
�
�

�

�

�
	




	



	



79

Forward pavyzdys

100 USD

250 LTL

0,3%

2%

100,075 USD

251,25 LTL

Šiandien Po 3 m� n

Išankstinis USD/LTL keitimo kursas 251,25/100,075 = 2,51
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Valiut�  apsikeitimo sandoris (Swap)

Šiandien kei� iame valiut�  
susitardami iš anksto, kad:

•t�  pa� i�  sum�

•(beveik) tuo pa� iu kursu
•sutart�  dat�  

keisime atgal.

Atsiskaitymo diena:

Vykdomas atsiskaitymas 
pagal sutart�  sum�  ir 
kurs� . 

Sutartas laikotarpis (3, 6, 12 m � n.)
keitimas

Keitimas “atgal”
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Valiutos keitimo pasirinkimo sandoris 
(Option)

Šiandien sutariama:

•Valiutos suma;
•Kursas (Strike 
kaina);

•Keitimo data.

Nuo kurso ir datos 
priklauso kliento 
mokamos premijos 
dydis (sandorio kaina)

Terminui su� jus 
klientas naudojasi 
teise keisti valiut�  
sutartu kurs�  arba ne.

Teis�  keisti
Sutartas laikotarpis (6, 12 m � n.)

Klientas sumoka 
premija
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Pelnas

Nuostolis

Obuoli �  
kaina5 Lt.

Teis
�  p

irk
ti

Teis�  parduoti

-1 Lt.

0
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USDLTL kursas

grindys

lubos

3 m� n Forward kursas 2,51

3 m� n koridorius 2,48 - 2,54
Opciono kaina ~ 2%
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Situacija:

�mon� eksportuoja � JAV

2009 bir�elio 30d. 

Pajamos po 500 t� kst. USD kas m� n. 

Kontraktas su pirk� jais sudarytas 6 m� n.
U� prekes atsiskaitoma kiekvieno m � n. 30d.
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Sandorio esm� : fiksuojam vidutin � USD pardavimo 
kurs�  6 m� n.

Kursas = 2,50

Vidurkis = 2,38

kompensacija

Azijietiško tipo išankstinis sandoris
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A� i�  u� d � mes�!


