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ПРОЕКТНОЕ ФИНАНСШОВЩЕ
в свктогв ТРАНСПОРТНОИ ИНФРАСТРУКТУРЫ

Обоснована актуальность использования проектного финансирования как формы органи-
зации инвестиций в проекты развития транспортной инфраструктуры Республики Беларусь в

условиях острой нехватки средсгв для осуществления инвестиционнойдеятельности.

Перед Белорусской железной дорогой в условиях острой нехватки фи-
нансовых средств стоят две трудно совместимые задачи обновления основ—
ных фондов и наращивания объемов перевозок. Сегодня последняя задача
зачастую решается за счет первой, & при высокой доле износа основных
фондов все труднее обеспечиватьвысокое качество транспортной продукции
и не допускать увеличенияиздержек.

Согласно законодательствуисточниками инвестиционной деятельности в
Республике Беларусь могут выступать:

в собственные финансовые ресурсы и внутрихозяйственные резервы ин—

вестора (чистая прибыль, амортизационныеотчисления);
. заемные финансовые средства инвесторов (облигационные займы,

бюджетные и банковские кредиты);
- привлеченные финансовые средства инвестора (средства, получаемые

от продажи акций) и др.
Использование каждого из этих источников для осуществления инвести-

ционной деятельности ограничено. Так, государственное участие ослаблено
из-за дефицитности бюджетных ресурсов. Собственных средств предпри-
ятий едва хватает на пополнение оборотных средств. Невозможность за счет
амортизационныхотчислений решать воспроизводственные задачи объясня—
ется инфляцией и их небош>шим удельным весом из-за высокой степени из-
носа основных фондов.

Из-за нехватки собственных средств для реализации более или менее
крупномасштабных проектов приходится прибегать к банковскому
кредитованию. Но на сегодняшний день сложился очень низкий уровень
долгосрочных кредитов из негосударственных источников. В условиях
высокой инфляции у банков нет стимулов осуществлять долгосрочное
кредитование. так как использование высокого уровня учетной ставки на—
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кладывает запрет на все инвестиции с Длительным сроком окупаемости, иставка делается на быстрое получение прибыли.
Предполагается, что в сложившейся ситуации нехватки собственныхсредств и ограниченных возможностейбанковского кредитованиядля „Бело-русской железной дороги может оказаться полезной коъщепция проектного

финансирования для реализахши инвестиционных проектов создания транс.портнойинфраструктуры.
Проектное финансирование — это целевое кредитование заемщика дляосуществления инвестиционного проекта без оборота или с ограниченным

оборотом на заемщика. В качестве обеспечения для кредитора выступаетопределенная доля денежного потока, генерируемого объектом инвестиро-вания. Таким образом, кредитор прямо заинтересован в успешной реализа-ции проекта. В этом случае приоритетом становится не гарантия возвратасуммы основного долга и процентов по нему как при традиционном банков-ском кредитовании, & эффективность инвестщионного проекта. В этом слу-чае в условиях піэямой заинтересованности банка в результатах реализациипроекта банк действует как предприниматель, активно вникая в вопросыразработки проекта и управлениявведенньпи в эксплуатацию объектом.
При проектном финансировании банк должен уделять большое внимание

анализу эффективности инвестиционного проекта, так как от его успешнойреализации напрямую зависит доход банка. В рамках современного потоко-вого подхща основное внимание должно уделяться денежным потокам и ихоптимизации.
Сегодня участие белорусскихбанков в финансировании инвестиционныхпроектов ограничивается небольшими проектами. Среди причин, мешаю—щих банкам осуществлять масштабное проектное финансирование, можноназвать следующие:. нестабильность экономики;. отсутствиеу банков достаточных резервов;. высокие темпы инфляции;. ВЫСОКИС НЗЛОГИ И НССТЗбИЛЪНОСТЬ НЭЛОГОВОГО законолательства;в отсутствие опыта финансированияинвестиционных проектов;. отсутствие квалифицированных специалистов в области проектногоанализа.
Неустойчивость отечественной банковской системы усиливается.Краткосрочное кредитование
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заявителей или превьшают их. В таких случаях традиционное залоговое

покрытие оказывается невозможным, & обеспечение, свойственное проект—

ному финансированию (контракты на реализацию проектного продукта,
страхование, резервные фонды, шоьма—обязательства), может оказаться
вполне приемлемым.

Представляется целесообразным для развития проектного финансирова-
ния в Республике Беларусь создаватьследующие стимулы:

1) при реализации инвестиционных проектов необх0димо предоставлять
отсрочку по уплате НДС и таможенных пошлин при приобретении хотя бы
основного производственногооборудования;

2) в долгосрочных проектах должны принимать участие страховые ком-
пании. Это необХОДимый атрибут проектного финансирования,прежде всего

для снижения рисков участников проекта. Роль белорусских страховых ком-
паний в этом деле очень незначительна, и государство должно создать усло-
вия для широкого участия белорусского страхового бизнеса в проектном
финансирований',

' '

3) создание рынка консалтинговых услуг для профессиональной подго-
товки проектов и организации проектного финансирования.
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ФИНАНСИРОВАНИЕАВТОМОБИЛЬНЫХДОРОГ:
ПРОБЛЕМЫ И ПУТИ ИХ РЕШЕНИЯ

Показано, что состояние сети дорог является одним из основных факторов, влияющих на

экономику Республики Беларусь. Анализируютсяпричины неудовлетворительного состояния
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