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Â ñîâðåìåííûõ ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêèõ óñëîâèÿõ âåñüìà àêòóàëüíûì ÿâëÿåòñÿ
ðàññìîòðåíèå àñïåêòîâ âçàèìîäåéñòâèÿ ãîñóäàðñòâà è áèçíåñà â ðàìêàõ ãîñóäàðñòâåííî-
÷àñòíîãî ïàðòíåðñòâà.

Â íàñòîÿùåå âðåìÿ ïðàâèòåëüñòâî Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè ïðåäëàãàåò ñäåëàòü Ã×Ï
îäíèì èç âàæíåéøèõ èíñòðóìåíòîâ ðåàëèçàöèè ìàñøòàáíûõ ïðîåêòîâ â Ðîññèè. Íà
Êðàñíîÿðñêîì ýêîíîìè÷åñêîì ôîðóìå, ñîñòîÿâøåìñÿ â ôåâðàëå 2013 ãîäà, Ïðåäñåäà-
òåëü ïðàâèòåëüñòâà Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè Äìèòðèé Àíàòîëüåâè÷ Ìåäâåäåâ ïðèçâàë
àêòèâíåå èñïîëüçîâàòü ìåõàíèçì Ã×Ï äëÿ ðåàëèçàöèè èíôðàñòðóêòóðíûõ ïðîåêòîâ.
Â ñîîòâåòñòâèè ñ ðàçðàáîòàííîé Êîíöåïöèåé äîëãîñðî÷íîãî ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêîãî
ðàçâèòèÿ ÐÔ äî 2020 ãîäà ìåõàíèçìû è ìîäåëè Ã×Ï ðàññìàòðèâàþòñÿ êàê îäíî èç
ïðèîðèòåòíûõ è ýôôåêòèâíûõ íàïðàâëåíèé ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ ÐÔ.

Êëþ÷åâûì àñïåêòîì æèçíåñïîñîáíîñòè ïðîåêòîâ Ã×Ï ÿâëÿåòñÿ ïðèâëå÷åíèå âíå-
áþäæåòíîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ. Â ñâÿçè ñ ýòèì, àíàëèç, îöåíêà è ñîâåðøåíñòâîâàíèå ìå-
õàíèçìà ôèíàíñèðîâàíèÿ ïðîåêòîâ Ã×Ï ïîçâîëèò çíà÷èòåëüíî óâåëè÷èòü êîëè÷åñòâî
ïðîåêòîâ, äîñòèãøèõ ôèíàíñîâîãî çàêðûòèÿ è óñïåøíîé ðåàëèçàöèè.

Ñóùåñòâóþò 3 îñíîâíûõ èñòî÷íèêà ôèíàíñèðîâàíèÿ ïðîåêòîâ Ã×Ï, êîòîðûå, â áîëü-
øèíñòâå ñëó÷àåâ, èñïîëüçóþòñÿ â êîìáèíàöèè.

Ãîñóäàðñòâåííûå ñóáñèäèè èñïîëüçóþòñÿ äëÿ ÷àñòè÷íîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ ðàñ-
õîäîâ íà êàïèòàëüíîå ñòðîèòåëüñòâî â ñëó÷àÿõ, êîãäà ïðîåêò íóæäàåòñÿ â ñåðüåçíîé
ïîääåðæêå (íå òîëüêî ïîëèòè÷åñêîé, íî è ìàòåðèàëüíîé) è ïðè íåîáõîäèìîñòè íèâå-
ëèðîâàòü ðîñò òàðèôîâ äëÿ íàñåëåíèÿ, à òàêæå êîãäà êàïèòàëüíûå ðàñõîäû ñëèøêîì
âåëèêè è îæèäàåìàÿ ïðèáûëüíîñòü ïðîåêòà íåäîñòàòî÷íà äëÿ àäåêâàòíîãî îáñëóæèâà-
íèÿ êðåäèòíîãî è àêöèîíåðíîãî êàïèòàëîâ.

Êîììåð÷åñêîå êðåäèòîâàíèå, êîòîðîå ìîæåò ïîêðûâàòü 70-90% ïîòðåáíîñòè â
ôèíàíñèðîâàíèè è âêëþ÷àåò â ñåáÿ ïðåäîñòàâëåíèå áàíêîâñêîãî êðåäèòà ëèáî ïîêóïêó
âûïóñêàåìûõ ÷àñòíûì ïàðòíåðîì îáëèãàöèé.

Áàíêîâñêèé êðåäèò ÿâëÿåòñÿ íàèáîëåå ðàñïðîñòðàíåííîé ôîðìîé êîììåð÷åñêîãî
êðåäèòîâàíèÿ â Ã×Ï. Äëÿ ïðåäîñòàâëåíèÿ êðåäèòà ïðîåêò äîëæåí áûòü êðåäèòîñïîñîá-
íûì. Âàæíûì òðåáîâàíèåì ê áàíêîâñêîìó êðåäèòó â Ã×Ï ÿâëÿåòñÿ åãî äîëãîñðî÷íîñòü,
íèçêèå ïðîöåíòíûå ñòàâêè è áîëüøîé îáúåì ïðåäîñòàâëÿåìûõ ñðåäñòâ.

Áàíêîâñêèé êðåäèò ìîæåò ïðåäîñòàâëÿòüñÿ íàïðÿìóþ ÷àñòíîìó èíâåñòîðó, (êîð-
ïîðàòèâíîå ôèíàíñèðîâàíèå), ëèáî ñïåöèàëüíîé ïðîåêòíîé êîìïàíèè (ÑÏÊ), îáû÷íî

1



Ôîðóì ¾III ÌÌÔÔ¿

ñîçäàâàåìîé â ôîðìå îòêðûòîãî àêöèîíåðíîãî îáùåñòâà äëÿ ó÷àñòèÿ â ïðîåêòå Ã×Ï â
êà÷åñòâå ÷àñòíîãî ïàðòíåðà (ïðîåêòíîå ôèíàíñèðîâàíèå).

Õàðàêòåðíûìè ÷åðòàìè êîðïîðàòèâíîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ ÿâëÿþòñÿ ïîëíûé ðåãðåññ
íà àêòèâû çàåìùèêà, àíàëèç òåêóùèõ äåíåæíûõ ïîòîêîâ è áàëàíñà çàåìùèêà, êðàòêî- è
ñðåäíåñðî÷íûé ïåðèîä ôèíàíñèðîâàíèÿ è ñóùåñòâåííîå çíà÷åíèå êðåäèòíîãî ðåéòèíãà
çàåìùèêà.

Ñðåäè îñîáåííîñòåé ïðîåêòíîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ âûäåëÿþò îòñóòñòâèå èëè ñóùå-
ñòâåííîå îãðàíè÷åíèå ðåãðåññà íà àêòèâû è äåíåæíûå ñðåäñòâà èíâåñòîðîâ, îáåñïå-
÷åííîñòü âîçâðàòà ñðåäñòâ äåíåæíûìè ïîòîêàìè è àêòèâàìè ïðîåêòà, ñóùåñòâåííàÿ
ïðîçðà÷íîñòü äåíåæíûõ ïîòîêîâ (çà ñ÷åò ïðîðàáîòàííîé êîíòðàêòíîé ñòðóêòóðû è îò-
äåëåíèÿ ïðîåêòà îò îñíîâíîé äåÿòåëüíîñòè èíâåñòîðîâ), äîëãîñðî÷íûé õàðàêòåð ôè-
íàíñèðîâàíèÿ.

Ïðîåêòíûå îáëèãàöèè, òàêæå êàê è áàíêîâñêèé êðåäèò, òðåáóþò àíàëèçà êðåäèòî-
ñïîñîáíîñòè è âûñîêîãî óðîâíÿ îáåñïå÷åíèÿ. Ïðåèìóùåñòâî îáëèãàöèé ñîñòîèò â òîì,
÷òî îíè ìîãóò áûòü äåøåâëå, ÷åì áàíêîâñêèé êðåäèò. Ñ äðóãîé ñòîðîíû, ðûíîê êà-
ïèòàëà äëÿ ïðîåêòíûõ îáëèãàöèé ìîæåò áûòü î÷åíü îãðàíè÷åí, äåëàÿ ìîáèëèçàöèþ
íåîáõîäèìîãî êàïèòàëà áîëåå òðóäíîé, îñîáåííî äëÿ áîëüøèõ ïðîåêòîâ.

Àêöèîíåðíûé êàïèòàë ÿâëÿåòñÿ íåîáõîäèìûì èñòî÷íèêîì ôèíàíñèðîâàíèÿ Ã×Ï
ïðîåêòîâ è ïðåäîñòàâëÿåòñÿ èíâåñòîðàìè èç ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ â âèäå êîìáèíàöèè
ñóáîðäèíèðîâàííîãî äîëãà è âûïóñêà àêöèé. Îáñëóæèâàíèå àêöèîíåðíîãî êàïèòàëà
(âûïëàòà äîëãà è äèâèäåíäîâ) ñóáîðäèíèðîâàíî âûïëàòàì ïî ñòàðøåìó (áàíêîâñêîìó)
êðåäèòó. Èç âñåõ ó÷àñòíèêîâ ïðîåêòà èíâåñòîðû íåñóò íà ñåáå íàèáîëüøóþ ñòåïåíü ôè-
íàíñîâîãî ðèñêà. Êàê ïðàâèëî, ôèíàíñèðóþùèì îðãàíèçàöèÿì èíòåðåñíî ïðèîáðåòàòü
àêöèè ëèáî äîëè â óñòàâíîì êàïèòàëå ÑÏÊ â ïðîåêòàõ ñ ïëàíèðóåìîé äîõîäíîñòüþ îò
20% ãîäîâûõ. Âàæíî îòìåòèòü, ÷òî ó÷àñòèå ôèíàíñèðóþùåé îðãàíèçàöèè â êàïèòàëå
äåëàåò ïðîåêò ïðèâëåêàòåëüíûì äëÿ ïîòåíöèàëüíûõ èíâåñòîðîâ.

Îñíîâíûìè èãðîêàìè ðûíêà áàíêîâñêîãî êðåäèòîâàíèÿ è ðûíêà ïî âõîæäåíèþ â
àêöèîíåðíûé êàïèòàë ÿâëÿþòñÿ ðîññèéñêèå è çàðóáåæíûå áàíêîâñêèå ãðóïïû, èíâå-
ñòèöèîííûå ôîíäû è êîìïàíèè, èíñòèòóöèîíàëüíûå èíâåñòîðû, ìåæäóíàðîäíûå è íà-
öèîíàëüíûå èíñòèòóòû ðàçâèòèÿ.

Äëÿ ýôôåêòèâíîãî èñïîëüçîâàíèÿ èíñòðóìåíòîâ ôèíàíñèðîâàíèÿ âàæíî: ôîðìè-
ðîâàíèå ïðîåêòà ñ ó÷åòîì òðåáîâàíèé ïîòåíöèàëüíûõ ôèíàíñèðóþùèõ îðãàíèçàöèé,
ïîíèìàíèå åìêîñòè ôîíäîâ è îòðàñëåâûõ ïðåäïî÷òåíèé îñíîâíûõ èãðîêîâ ðûíêà êà-
ïèòàëà, ïðåäâàðèòåëüíûé àíàëèç îñíîâíûõ ïðîöåäóð ôèíàíñèðóþùèõ îðãàíèçàöèé è
ñðîêîâ ðàññìîòðåíèÿ çàïðîñà íà êðåäèòîâàíèå, íàöåëåííîñòü íà èñïîëüçîâàíèå êîìáè-
íèðîâàííûõ èíñòðóìåíòîâ ôèíàíñèðîâàíèÿ â çàâèñèìîñòè îò ñòàäèè ïðîåêòà.

Íèæå ïðèâåäåíû îñíîâíûå êðèòåðèè ñîîòâåòñòâèÿ òðåáîâàíèÿì áàíêîâ ïðè îáðàùå-
íèè çà ôèíàíñèðîâàíèåì ïðîåêòîâ Ã×Ï.

· Îò÷åòû ôèíàíñîâîãî, þðèäè÷åñêîãî è òåõíè÷åñêîãî êîíñóëüòàíòîâ ÿâëÿþòñÿ ôîð-
ìàëüíûì òðåáîâàíèåì êðåäèòîðîâ äëÿ ó÷àñòèÿ â ïðîåêòå.

· Îïòèìàëüíîå ðàñïðåäåëåíèå ðèñêîâ. Äëÿ áàíêîâ íåïðèåìëåìû ñëåäóþùèå ðèñêè:
ðèñê èçìåíåíèå ïðîöåíòíîé ñòàâêè, âàëþòíûé ðèñê è ðèñê ðåôèíàíñèðîâàíèÿ. Ñòðîè-
òåëüíûé, îïåðàöèîííûé è ïðî÷èå ðèñêè, êîíòðîëèðóåìûå èíâåñòîðîì, âëèÿþò íà ñòîè-
ìîñòü çàèìñòâîâàíèÿ � ÷åì áîëüøå ðèñêîâ áåðåò íà ñåáÿ èíâåñòîð, òåì âûøå ïðîöåíòíàÿ
ñòàâêà.
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· Þðèäè÷åñêàÿ ñòðóêòóðà ïðîåêòîâ. Íåäîñòàòî÷íûå þðèäè÷åñêèå ãàðàíòèè ñî ñòî-
ðîíû êîíòðàãåíòîâ íåïðèåìëåìû äëÿ áàíêîâ. Ïîíÿòíàÿ è ïðîçðà÷íàÿ ñòðóêòóðà ôè-
íàíñèðîâàíèÿ ïîçâîëèò ñíèçèòü ïðîôèëü ðèñêà è ïðèâëå÷ü äîëã äåøåâëå.

· Àíàëèç ïðî÷íîñòè ïðîåêòà. Áàíêè îòêàæóòñÿ ôèíàíñèðîâàòü ïðîåêò, äåìîíñòðèðó-
þùèé íèçêèé çàïàñ ïðî÷íîñòè (òðåáîâàíèÿ ïî ïîêðûòèþ äîëãà è ïî îñòàëüíûì ôèíàí-
ñîâûì êîýôôèöèåíòàì). Çàïàñ ïðî÷íîñòè îïðåäåëÿåò ñòîèìîñòü áàíêîâñêîãî ôèíàíñè-
ðîâàíèÿ.

Êëþ÷åâîé ïðîáëåìîé ðåàëèçàöèè Ã×Ï â Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè ÿâëÿåòñÿ íåðàçâè-
òîñòü êðåäèòíîé ñèñòåìû â ïëàíå äîëãîñðî÷íîãî ïðîåêòíîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ. Êàê ïðà-
âèëî, êðåäèòû íà ðåàëèçàöèþ ïðîåêòîâ íà äîëãîñðî÷íûé ïåðèîä äàþò ãîñóäàðñòâåííûå
áàíêè è ¾ïðîòàëêèâàíèå¿ òàêèõ ðåøåíèé íå îáõîäèòñÿ áåç ãîñóäàðñòâåííîãî âìåøàòåëü-
ñòâà.

Êðåäèòîâàíèå ïðîåêòîâ Ã×Ï ðåäêî îñóùåñòâëÿåòñÿ êîììåð÷åñêèìè áàíêàìè, êî-
òîðûå íå â ñîñòîÿíèè ïðåäîñòàâèòü çàåìíûå ñðåäñòâà íà óñëîâèÿõ, ïðèåìëåìûõ äëÿ
äîëãîñðî÷íûõ èíôðàñòðóêòóðíûõ ïðîåêòîâ, ïîýòîìó, â áîëüøèíñòâå ñëó÷àåâ, ôèíàíñè-
ðîâàíèå òàêèõ ïðîåêòîâ îñóùåñòâëÿåòñÿ ñ ïðèâëå÷åíèåì ìåæäóíàðîäíûõ ôèíàíñîâûõ
îðãàíèçàöèé (ÌÔÎ) èëè íàöèîíàëüíûõ áàíêîâ ðàçâèòèÿ (ÍÁÐ).

Ïðèâëå÷åíèå ÌÔÎ è ÍÁÐ ê ôèíàíñèðîâàíèþ ïðîåêòîâ Ã×Ï ïðèâëåêàòåëüíî ïî
ñëåäóþùèì ïðè÷èíàì:

· Ïðåäîñòàâëåíèå çàèìñòâîâàíèé ïî íèçêèì ïðîöåíòíûì ñòàâêàì íà 15-30 ëåò ñ
ëüãîòíûì ïåðèîäîì äî 5 ëåò. Ïî ñðàâíåíèþ ñ ÌÔÎ, ÍÁÐ ôèíàíñèðóåò ïðîåêòû íà
ìåíåå ïðèâëåêàòåëüíûõ óñëîâèÿõ, íî â íàöèîíàëüíîé âàëþòå, ÷òî óñòðàíÿåò âàëþòíûå
ðèñêè.

· Êðåäèòû ÷àñòî ñîïðîâîæäàþòñÿ ïðåäîñòàâëåíèåì ãðàíòîâ äëÿ ïðîâåäåíèÿ êîíñóëü-
òàöèîííûõ ðàáîò â ðàìêàõ ïðîåêòà.

· Ó÷àñòèå ÌÔÎ è ÍÁÐ â ïðîåêòå çàùèùàåò åãî îò ðåéäåðñòâà, ñíèæàåò êîððóïöèþ
è ïîëèòè÷åñêèé ðèñê, à òàêæå ïîçâîëÿåò ïðèâëåêàòü äîïîëíèòåëüíîå ôèíàíñèðîâàíèå.

· Ïðèâëå÷åíèå ÌÔÎ è ÍÁÐ íà ýòàïå èíèöèèðîâàíèÿ è ïîäãîòîâêè ïðîåêòà Ã×Ï îáåñ-
ïå÷èâàåò âûñîêîå êà÷åñòâî ïîäãîòîâêè äîêóìåíòîâ (êîíêóðñíîé äîêóìåíòàöèè, ïðîåêòà
ñîãëàøåíèÿ î Ã×Ï), ÷òî ñíèæàåò ðèñêè ÷àñòíîãî è ïóáëè÷íîãî ïàðòíåðîâ.

Ðàññìîòðèì îñíîâíûå ìåæäóíàðîäíûå ôèíàíñîâûå îðãàíèçàöèè, êîòîðûå àêòèâíî
ó÷àñòâóþò â ôèíàíñèðîâàíèè ïðîåêòîâ Ã×Ï.

Ìåæäóíàðîäíàÿ ôèíàíñîâàÿ êîðïîðàöèÿ (ÌÔÊ) ÿâëÿåòñÿ îäíîé èç îðãàíèçàöèé
Ãðóïïû Âñåìèðíîãî Áàíêà, îñóùåñòâëÿþùåé èíâåñòèöèè â ïðîåêòû, êîòîðûå âûãîäíû
ñ ýêîíîìè÷åñêîé òî÷êè çðåíèÿ, îáîñíîâàíû � ñ ôèíàíñîâîé è ýêîíîìè÷åñêîé, ðàöèî-
íàëüíû � ñ ñîöèàëüíîé è ýêîëîãè÷åñêîé òî÷êè çðåíèÿ. Çà 2012 ãîä ÌÔÊ ó÷àñòâîâàëà
â ïðîåêòàõ áîëåå 100 ñòðàí ìèðà èç ñëåäóþùèõ ðåãèîíîâ: Àôðèêà, Âîñòî÷íàÿ Àçèÿ è
Òèõîîêåàíñêèé ðåãèîí, Þæíàÿ Àçèÿ, Åâðîïà è Öåíòðàëüíàÿ Àçèÿ, Ëàòèíñêàÿ Àìåðèêà
è Êàðèáñêèé áàññåéí è Áëèæíèé Âîñòîê.

ÌÔÊ îñóùåñòâëÿåò ñâîþ äåÿòåëüíîñòü íà òåððèòîðèè Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè ñ 1993
ãîäà. Çà ýòî âðåìÿ áûëî èíâåñòèðîâàíî ñâûøå 5,3 ìëðä. äîëë. ÑØÀ â 217 ïðîåêòîâ.
Èíâåñòèöèîííûé ïîðòôåëü ÌÔÊ â Ðîññèè â 2011 ãîäó ñîñòàâèë 2,54 ìëðä. äîëë. ÑØÀ.
Ïî îáúåìó èíâåñòèöèé ÌÔÊ â ìèðå Ðîññèÿ çàíèìàåò òðåòüå ìåñòî[1].

Åâðîïåéñêèé áàíê ðåêîíñòðóêöèè è ðàçâèòèÿ (ÅÁÐÐ) ÿâëÿåòñÿ ìåæäóíàðîäíîé ôè-
íàíñîâîé îðãàíèçàöèåé, ôèíàíñèðóþùåé ïðîåêòû â 29 ñòðàíàõ îò Öåíòðàëüíîé Åâðîïû
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äî Öåíòðàëüíîé Àçèè è âêëàäûâàþùåé êàïèòàë ïðåæäå âñåãî â òå ïðîåêòû, êîòîðûå
íàïðàâëåíû íà óñòðàíåíèå ïðîâàëîâ ðûíêà.

Â 2001 ãîäó ÅÁÐÐ ïðèíÿë ñòðàòåãèþ ôèíàíñèðîâàíèÿ êîíöåññèîííûõ ñîãëàøåíèé,
îïèñûâàþùóþ ïîäõîä ÅÁÐÐ ê îòáîðó è îäîáðåíèþ êîíöåññèîííûõ ïðîåêòîâ. Îñíîâ-
íûå òðåáîâàíèÿ, ñôîðìóëèðîâàííûå â äàííîé ñòðàòåãèè, âêëþ÷àþò â ñåáÿ êîíêóðñíûé
îòáîð, ñïðàâåäëèâîñòü êîíòðàêòîâ, à òàêæå ýôôåêòèâíîå è ñáàëàíñèðîâàííîå ðàñïðå-
äåëåíèå ðèñêîâ ìåæäó ïóáëè÷íûì è ÷àñòíûì ñåêòîðîì.

Â Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè ÅÁÐÐ ïðîèíâåñòèðîâàë 2,3 ìëðä. åâðî â 2010 ãîäó è 2,9
ìëðä. åâðî â 2011[2]. Èíâåñòèöèîííûé ïîðòôåëü ÅÁÐÐ íà êîíåö 2011 ãîäà ñîñòàâèë 9,4
ìëðä. åâðî[3].

Åâðîïåéñêèé èíâåñòèöèîííûé áàíê (ÅÈÁ) ÿâëÿåòñÿ îäíèì èç êðóïíåéøèõ êðåäèòî-
ðîâ ïðîåêòîâ Ã×Ï íà ìåæäóíàðîäíûõ ôèíàíñîâûõ ðûíêàõ. Öåëüþ äåÿòåëüíîñòè ÅÈÁ
ÿâëÿåòñÿ áëàãîòâîðíîå âîçäåéñòâèå íà ðàçâèòèå åâðîïåéñêîãî ðåãèîíà è ñòðàí-÷ëåíîâ
ÅÑ. Òàêæå ÅÈÁ ïðåäîñòàâëÿåò ôèíàíñèðîâàíèå äëÿ ðåàëèçàöèè ïðîåêòîâ â ñòðàíàõ,
íå âõîäÿùèõ â ÅÑ, ïðè óñëîâèè ïðåäîñòàâëåíèÿ ãîñóäàðñòâåííûõ ãàðàíòèé.

Ñ 2009 ãîäà ÅÈÁ èíâåñòèðîâàë 1,19 ìëðä. åâðî â ïðîåêòû, ðåàëèçóåìûå íà òåððèòî-
ðèè Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè, â ò.÷. 706,7 ìëí. åâðî â 2013 ãîäó[4].

Íàöèîíàëüíûå áàíêè ðàçâèòèÿ èìåþò ñâîåé öåëüþ ôèíàíñèðîâàíèå ñòðàòåãè÷åñêèõ
èíôðàñòðóêòóðíûõ ïðîåêòîâ, ñïîñîáñòâóþùèõ ýêîíîìè÷åñêîé ìîäåðíèçàöèè â òîé èëè
èíîé ñòðàíå. Íå â êàæäîé ñòðàíå ñóùåñòâóåò áàíê ðàçâèòèÿ, â Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè
èì ÿâëÿåòñÿ ãîñóäàðñòâåííàÿ êîðïîðàöèÿ ¾Áàíê ðàçâèòèÿ è âíåøíåýêîíîìè÷åñêîé äå-
ÿòåëüíîñòè (Âíåøýêîíîìáàíê)¿. ÂÝÁ ôèíàíñèðóåò êðóïíûå èíâåñòèöèîííûå ïðîåêòû,
íàïðàâëåííûå íà óñòðàíåíèå èíôðàñòðóêòóðíûõ îãðàíè÷åíèé ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà.
Îí íå êîíêóðèðóåò ñ êîììåð÷åñêèìè êðåäèòíûìè îðãàíèçàöèÿìè è ó÷àñòâóåò òîëüêî â
òåõ ïðîåêòàõ, êîòîðûå íå ìîãóò ïîëó÷èòü ôèíàíñèðîâàíèå ÷àñòíûõ èíâåñòîðîâ. Â 2011
ãîäó êðåäèòíûé ïîðòôåëü ÂÝÁà äîñòèã 500 ìëðä. ðóá[5].

Ïîäâîäÿ èòîã, ìîæíî ñäåëàòü âûâîä î òîì, ÷òî òîëüêî îãðàíè÷åííûé êðóã ôèíàí-
ñèðóþùèõ îðãàíèçàöèé (ÌÔÎ, ÍÈÐ, áàíêîâñêèå ñèíäèêàòû) èìååò âîçìîæíîñòü ôè-
íàíñèðîâàíèÿ ïðîåêòà Ã×Ï, òàê êàê ñòîèìîñòü ïðîåêòà íå äîëæíà áûòü ñëèøêîì ìà-
ëåíüêîé (èíà÷å åãî ðåàëèçàöèÿ çà ñ÷åò çàåìíûõ ñðåäñòâ íå áóäåò âûãîäíà èç-çà âûñî-
êèõ òðàíçàêöèîííûõ èçäåðæåê), è íå ÷ðåçìåðíî áîëüøîé (ïîñêîëüêó â òàêèõ óñëîâèÿõ
óïðàâëåíèå ðèñêàìè ñòàíîâèòñÿ íåâîçìîæíûì). Åñëè ðå÷ü èäåò î ìàñøòàáíûõ èíôðà-
ñòðóêòóðíûõ ïðîåêòàõ, òî áîëåå öåëåñîîáðàçíî ïðèâëå÷ü ôèíàíñèðîâàíèå îò ÌÔÎ è
ÍÈÐ, òàê êàê îíè ïðåäîñòàâëÿþò ñðåäñòâà ïîä áîëåå íèçêóþ ïðîöåíòíóþ ñòàâêó è íà
äîëãîñðî÷íûé ïåðèîä.

[1] spbstu.ru/ppp/2013_tr/Putilina.pdf
[2] spbstu.ru/ppp/2013_tr/Petrova.pdf
[3] Òàì æå.
[4] http://www.eib.org/projects/loans/regions/cei/index.htm
[5] Ìàíüêî Í.Í. Ðîëü èíñòèòóòîâ ðàçâèòèÿ â ðåàëèçàöèè ïðîåêòîâ ãîñóäàðñòâåííî-

÷àñòíîãî ïàðòíåðñòâà. � Âîïðîñû ýêîíîìèêè è ïðàâà. � 2012 - �3 � Ñ. 214.
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