
ных бумаг, земли, недвижимости, а также разработка систе­

мы страхования инвестиционных кредитов. 

Немаловажное значение имеют также владение и исполь­

зование банками современных методик оценки эффектив­

ности и отбора инвестиционных проектов для их кредитова­

ния, получения объек·1·ивяой информации о ходе реализации 

инвестиционного проекта и наличии методик ее анализа, 

способность банка адекватно реагировать и измен.ять усло­

вия кредитной сделки при ухудшении финансового состоя­

ния заемщика илn изменении условий реализации инвести­

ц~юнного проекта. 

Е.П. Семиренко 
БГЭУ (Минск) 

ПРОЕКТНОЕ ФИНАНСИРОВАНИЕ 

КАК ПЕРСПЕКТИВНАЯ ФОРМА БАНКОВСКОЙ 
ИНВЕСТИЦИОННОЙ ДЕЯТЕЛЬНОСТИ 

Проектное финансирование (ПФ) возникло за рубежом в 
начале 80-х гг. и в настоящее время широко применяется 

коммерческими банками США, Японии и Западной Европы. 
ПФ представляет собой одну из форм банковских инвес­

тиций в реальный сектор экономики. 

ПФ отличается от траднциоявого кредитования банками 

инвес1•иц1юв1:1ых проектов: 

1. ПФ используется для финансирования преимущес­
твенного крупных промышленных инвестиционных про­

ектов, требующих больших финансовых средств. Коммер· 
ческие банки особенно заинтересованы участвовать в про· 

ектах, ориентированных на экспорт; 

2. ПФ характеризуете.я расширенным составом учас·гяи­
ков реализации инвест~щионного проекта. В схемах ПФ, 

кроме банков, могут участвовать другие кредиторы: инвес­

тиционные, лизинговые, страховые компании, акционеры 

проекта, государственные органы, поставщики оборудова­

ния, покупатели продукции будущего предприя1·ия. Но ос­

новным кредитором во всех случаях являются банки; 
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3. ПФ характеризуется особым способом обеспечения 
предоставляемых ресурсов. Основuым, а нередко и един­

ственным источником обеспечения долговых обязательств 

перед банком и другими кредиторами служат доходы от ин­

вестиционного npoeK'l'a. Поэтому весьма важным моментом 
является проверка бающм реальности предусмотренного в 

бизяес-плаnе потока наличности от реализации проекта. 

4. ПФ не предусматривает непосредственной возврат11ос­
т11 банку вложенного капитала, как это имеет место uри кре­

дитовании. При ПФ банк приобретает право долевой соб­

ственности на имущество создаваемого предприятия, ко•rо­

рое закрепляется паем илтt пакетом акций. Возвратность 
вложенного капитала банк обеспечивает получением диви­

дендов от предnриЯ'Гия; 

5. ПФ характеризуется повышенным риском для фипап­
сирующего банка. Поэтом он активно вникает в вопросы 

разработки и реаллзацпи ппвестnцпонного проекта; 'I'ща­

тельно его оцепивает; выявляет и анализирует про К'l'ные 

риски, распределяет их между основными участниками про­

екта; принимает меры к спижению с1·епени рисков, в •1·ом 

числе посредством получения гарантий: а лоручи·rельст11; оп­

ределяет источники и условия иивес'l·ировани.н; организует 

финанси:рование npoeк'l·a; уча ·rвye'l' в управлении введен­

ным в эксплуатацию предприятием. Та:ким образом, при ПФ 

функции банка гораздо шире, чем при обычном швестици­

онном кредитоваюm. В свою очередь активное участие банка 

в разработке и апализе инвестиционного проекта позволяет 

звачитеJIЬно 1ювыси·rь достоверность содержащихся в пем 

дапНЪiх, способствует выбору наиболее рациональных схем 

фnнансированп.я и осуществления контроля в ходе реализа­

ции проекта. 

За рубежом примевяютс.я разнообразные типы ПФ. Они 

различаются главным образом в зависимо ттт от доли риска, 

которую принимает на себя банк-кредитор при рсализаци11 

проекта. Наиболее часто использует я ПФ с ограниченным 

регр с ом на заемщика. В :этом случае nроектные риски рас­

nределяю•rся тrо<им образом, чтобы t<аждый из участников 
прое1о•а, включая банк, uринимал на себ.я ма~<сималъныii 

риск. Преимуществом ::>того 'l'ипа ПФ .является также уме-
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ренная цена финансирования благодаря более низкой стои­

мости кредитных ресурсов. 

ПФ ПОЛJ'ЧkШО развитие главным образом в капиталоемкшс. 
отраслях промышленности: добывающих, перерабатывающих, 

отраслях топливно-энергетического комnле1<са, при строитель­

стве мостов, трубопровсдов, туннелей и т .д. Наибольший эф­

фект ПК показало при реализации проектов, входящих в фи­
нансово-промъппленные группы, которые имеют дополни­

тельные возможности для привлечения относительно деше­

вых инвестиционных ресур ов. 

В Республике Беларусь при финансировании инвестици­

онных проектов пока используются лишь отдельные эле­

менты ПФ: прогнозирование притока наличности от про­

екта, выбор в качестве обеспечения банковского 1<редита 

строящегося объекта (наряду с другими формами обеспече­

нип). Кроме того, коммерческим банкам разрешено инвес­
тировать собственный капитал в уставные фонды предприя­

тий: и фирм в пределах до 10 % веJIИЧины уставного фонда, 
что, как правило, не обеспечивает им контрольного пакета 

акций. 

Более активное распространение ПФ как одной из форм 
производственных иnвест1щий, несомненно, способ твовало 

бы улучшению ситуации в инвестиционной сфере Республи­

ки Беларусь. 

А.В. Сидорова 
БГЭУ (Минск) 

РАЗВИТИЕ ФИНАНСОВ В ПЕРИОД ПОСЛЕ 

ЭКОНОМИЧЕСКОЙ РЕФОРМЫ 1965 Г. 

В данный период предусма1·ривалось усиление роли эко­
номических методов в плановом управлении и расширение 

хозяйственной самостоятельно ти предприятий на базе со­
вершенствования централизованного плап11рования и прове­

дения единой государственной политики в области финан­
сов, цен, кредита. 
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