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ВВЕДЕНИЕ

Актуальность выбранной темы работы определяется следующими положениями. Для осуществления
инвестиционной деятельности компаниям необходимо иметь определенные финансовые ресурсы. Одним из
видов финансирования инвестиционной деятельности выступает проектное финансирование.
Сегодня проектное финансирование можно назвать достаточно эффективным и действенным инструментом
финансирования инвестиционных проектов. Это связано с тем, что оно дает возможность привлечь
финансовые ресурсы для организаций из реального экономического сектора и успешно функционировать,
выполняя все свои финансовые обязательства. Использование данного вида финансирования ведет к росту
конкурентоспособности экономических субъектов, что в целом способствует успешному развитию
экономики.
Само проектное финансирование – это сложный и рискованный механизм финансирования инвестиционных
проектов. Несмотря на это, проектное финансирование активно развивается в коммерческих банках и
компаниях России.
Проектное финансирование дает компаниям следующие преимущества:
- финансирует проект в соответствии с планом;
- определяет соотношение между собственным и заемным капиталом;
- сводятся к минимуму риски реализации инвестиционного проекта;
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- формируются графики погашения кредитных ресурсов и налоговых платежей.
В настоящее время одной из существенных отраслей экономики является транспорт. Значимость
транспортного комплекса огромна для экономики Российской Федерации: предприятиями транспортного
комплекса формируется 7-8% от общей валовой добавленной стоимости по всей России. Благодаря
транспортной отрасли, существует взаимосвязь между регионами страны, что повышает эффективность
производственной и торговой деятельности в стране.
Все большую актуальность приобретает реализация инвестиционных проектов в организациях
транспортного комплекса с помощью проектного финансирования.
Цель работы – разработка предложений, направленных на совершенствование проектного финансирования
в организации транспортного на примере ООО «Первая экспедиционная компания» (ООО «ПЭК».
Реализация сформулированной цели возможна базе решения ряда задач:
- раскрыть сущность, назначение, а также ключевые этапы проектного финансирования;
- охарактеризовать нормативно-правовую базу, регулирующую проектное финансирование в России и его
базовые схемы;
- привести классификации форм, принципов и рисков проектного финансирования;
- изучить организацию проектного финансирования в ООО «ПЭК»;
- оценить эффективность применяемого в ООО «ПЭК» проектного финансирования;
- разработать меры, направленные на совершенствование проектного финансирования в ООО «ПЭК»;
- провести оценку эффективности разработок.
Объект исследования – организация транспортного комплекса ООО «ПЭК». Доля компании ООО «ПЭК» на
транспортном рынке России увеличивается из года в год. Если в 2018 г. она составляла 1,5%, то в 2021 г.
она уже занимала 1,7% транспортного рынка.
Предмет исследования – особенности проектного финансирования в организации транспортного комплекса
на примере ООО «ПЭК».
Исследуемые вопросы являются достаточно разработанными в современно экономической литературе. Так,
исследованием особенностей проектного финансирования посвящены работы таких авторов, как Антонов
Г.Д. [10], Воронцовский А.В. [18], Зелль А. [21], Йескомб Э.А. [24], Лукасевич И.Я. [31], Никонова И.А. [33],
Попов Ю.И. [40], Султанов И.А. [49], Федотова И.А. [59] и других.
Теоретической базой исследования являются научные работы: книги, статьи, исследования иностранных и
отечественных экономистов и финансистов, а также конкретные научные методы: статистические,
аналитические, системный подход.
В качестве информационной базы написания работы использовались материалы в средствах массовой
информации экономической направленности, ресурсы сети Интернет, официальные документы ООО «ПЭК»,
а также данные специализированных информационных агентств (РБК, Блумберг), официальный сайт ООО
«ПЭК».
Методами исследования, активно используемыми в данной работе, стали: метод горизонтального анализа
показателей, метод вертикального анализа показателей, метод оценок экспертов; методы оценки
эффективности инвестиций; методы группировки и сравнения и другие.
Практическая значимость исследования: результаты данной работы могут быть использованы другими
транспортными организациями, они могут успешно применены при оценке эффективности и
совершенствовании проектного финансирования.
Структура данной работы имеет следующий вид: вводная часть, теоретическая глава, практическая глава,
рекомендательная часть, выводы и заключение, литература.
Во введении нашли отражение такие аспекты работы: актуальность изучаемых вопросов, постановка цели
работы, перечень задач, объект работы, предмет, методы исследования, теоретическая основа,
практическая значимость и структура работы.
В первой главе отражены вопросы, связанные с сущностью проектного финансирования, его нормативно-
правовым регулированием, имеющимися формами, принципами и рисками проектного финансирования.
Вторая глава посвящена деятельности ООО «ПЭК», особенностям организации в компании проектного
финансирования и оценке эффективности такого финансирования.
В третьей главе выявлены проблемы проектного финансирования в ООО «ПЭК» и предложены пути их
устранения.
В заключении представлены основные итоги по проведенному исследованию.

1. Теоретические основы и роль проектного финансирования на предприятии в современных условиях



1.1. Сущность, назначение и этапы проектного финансирования

Финансирование инвестиционных проектов компаний может осуществляться разными способами. Видом
финансирования проектов, набирающим популярность, является проектное финансирование. В большей
степени это связано с тем, что банковские кредиты в сложных экономических и политических условиях
становятся труднодоступными, поэтому альтернативным финансовым инструментом в финансировании
инвестиционной деятельности компаний выступает проектное финансирование.
Проектное финансирование выступает наиболее удобным и действенным финансовым инструментом,
используемым при финансировании инвестиционных проектов, целью которых выступает осуществление
строительства какого-либо объекта, осуществление ремонтных работ или достижение прочих целей.
Проектное финансирование применимо как для вновь создаваемых компаний, так и для уже работающих
организаций.
Использования механизма проектного финансирования позволяет сделать финансовые средства с рынка
капиталов более доступными. Проектное финансирование в последние годы развивается интенсивными
темпами. Во много это связано с интенсивным развитием финансовых рынков как в национальном, так и в
мировом масштабе.
Проектное финансирование осуществляется через участие на рынке долговых ценных бумаг, что позволяет
привлекать дополнительные финансовые ресурсы, уступая право финансового контроля над организацией.
Это обусловлено активным развитием мирового рынка финансового капитала и усложнением
соответствующей финансовой инфраструктуры.
Проектное финансирование дает организации возможность существенно уменьшить затраты в связи с
финансовым обеспечением инвестиционного проекта вследствие привлечение доступных по стоимости
инвестиционных ресурсов.
Проектное финансирование находит широкое применение в самых разных отраслях экономики, как-то: в
энергетической, металлургической, нефтедобывающей, в производственной сфере и иных отраслях
деятельности.
Проектное финансирование обладает весомым преимуществом в сравнении с иными видами
финансирования проектов – позволяет распределять проектные риски между всеми участниками проекта –
организатором, кредитором, государственными органами власти вследствие субсидирования ставки
процента или предоставления гарантий от государства.
Сущностные характеристики проектного финансирования проявляются в следующем :
– под проектным финансированием понимается предоставление кредитных средств непосредственному
заемщику без использования регресса, когда погашаться кредитные ресурсы будут из будущих финансовых
поступлений по проекту или за счет продажи соответствующих активов. Также допускается неполный
регресс;
– также под проектным финансированием следует понимать определенную форму финансирования
инвестиций посредством выдачи кредитных средств долгосрочного характера проектной организации, при
этом основным источников выплат по кредиту будут будущие финансовые поступления. В качестве
залогового обеспечение по инвестиционному проекту в случае проектного финансировании будут
выступать имущественный комплекс по данному инвестиционному проекту;
– финансовое обеспечение инвестиционных проектов на пять-десять лет, которые нацелены на развитие
таких отраслей экономики, как промышленное производство, жилищное, а также коммунальное хозяйство,
транспортный комплекс, когда привлекаются как собственные, так и заемные финансовые ресурсы,
последние из которых погашаются из предстоящих поступлений по проекту .
Необходимо отличать проектное финансирование и предоставление инвестиционного кредита. На эти
отличия указывают в основном зарубежные ученые. Специалисты зарубежных коммерческих банков, в свою
очередь, отличают проектное финансирование и проектное структурирование. Иностранные ученые
полагают, что под проектным финансированием следует считать:
– метод привлечения финансовых ресурсов, их эффективного использования и пропорционального
распределения рисков между участниками инвестиционного проекта;
– финансовое обеспечение экономического субъекта, когда инвестор будет получать финансовые потоки по
проекту в качестве источника погашения займа и процентов по нему, при этом имущество компании
выступит в качестве залогового обеспечения проектного финансирования;
– способ использования финансовых ресурсов долгосрочного характера для обеспечения реализации
крупных инвестиционных проектов, который базируется на погашении через будущие потоки денежных



средств .
По мнению автора данной работы, под проектным финансированием необходимо подразумевать метод
финансового обеспечения инвестиционного характера в долгосрочном аспекте, когда активы по проекту и
предстоящие финансовые потоки будут являться обеспечением по проекту при их погашении, согласно
установленному графику и с процентами.
Прежде всего, проектное финансирование – это метод финансового обеспечения крупных инвестиционных
проектов, когда создается проектная организация, основным истопником финансового обеспечения
выступают предстоящие доходы, при этом залогом будет являться имущество инициатора проекта, а все
проектные риски будут распределены между участниками проекта.
Следует также рассмотреть специфические особенности проектного финансирования.
Прежде всего, организатор инвестиционного проекта создает специальную проектную организацию, в
финансовой отчетности которой должны найти отражение все операции, связанные с реализацией проекта.
Данная мера будет способствовать более рациональному распределению проектных рисков.
Также надо сказать, что на первом этапе реализации инвестиционного проекта организатор не обладает
необходимым имуществом, которое могло бы выступить в качестве зоолога для получения кредитных
средств. В связи с этим возврат кредитных ресурсов вместе с процентами осуществляется из финансовых
потоков по проекту. В связи с этим следует сделать вывод о необходимости достаточности ресурсов для
обслуживания взятых кредитных средств. То есть будущие финансовые потоки служат своего рода
гарантией того, что взятый кредит будет возвращен с процентами и в установленные сроки.
Кроме того, когда привлекается механизм проектного финансирования, доля заемного капитала может
достигать порядка 80-90% от общей суммы вкладываемых финансовых средств.
Также стоит добавить, что при осуществлении проектного финансирования возможно применение
разнообразных финансовых инструментов и видов договоров. Заключаемые договоры являются
уникальными и выступают определенной гарантией возврата взятых в займ средств у кредитора. Эти
договоры гарантируют распределение проектных рисков между участниками проекта .
Раскрыв сущность проектного финансирования, следует перейти к его цели.
Цель проектного финансирования – обеспечить достижение планового экономического эффекта и
эффективности в результате осуществления инвестиционного проекта при использования собственных и
заемных средств и своевременном погашении всех взятых финансовых обязательств.
В целом характерными особенностями проектного финансирования выступают:
- финансовое обеспечение гарантируется имущественным комплексом данного проекта, распределение
проектных рисков, а также погашением через получение денежных потоков по данному проекту;
- проектное финансирование сопровождается формированием специальной проектной компании, которая
функционирует для того, чтобы обеспечить реализацию проектных целей;
- проектное финансирование предполагает взаимодействие широкого круга участников: инициатор
(организатор) инвестиционного проекта, кредитор; проектная компания, поставщики основных средств,
подрядчики, страховые компании, органы власти и т.д.;
- возврат взятых кредитных ресурсов осуществляется на стадии эксплуатации проекта из денежных
потоков, которые поступают в процессе его реализации;
- залогом по проектному финансированию выступает активная часть баланса компании;
- минимизация рисков по проекту осуществляется за счет их распределения между участниками;
- при финансировании проекта применяется комплекс разнообразных финансовых инструментов и
заключается разные соглашения и договоры;
- проектное финансирование обязательно осуществляется при наличии детально проработанного бизнес-
плана проекта, с проведением его экспертизы .
Проектное финансирование осуществляется по следующим базовым этапам: первый этап – составление
необходимых документов; второй этап – учреждение проектной организации; третий этап – формирование
проектной команды; четвертый этап – подписание соглашений и договоров, согласно документам проекта;
пятый этап – привлечение заемных средств с регрессом или без. Возможно использование таких
финансовых инструментов, как корпоративные облигации, выпущенные акции, банковское кредитование,
кредитная линия; шестой этап – реализация проекта и его функционирования для генерирования
положительных денежных потоков в целях погашения кредита; седьмой этап – выплата всех средств по
займу и самостоятельная работа организации.
Проектное финансирование обладает как весомыми преимуществами, так и определенными недостатками.
В качестве преимуществ следует назвать следующие основные: рациональное распределение проектных



рисков между участниками проекта; минимизация рисков вследствие функционирования проектной
организации; можно получить значительные суммы кредитных ресурсов на длительный период;
обеспечивается прозрачность образования будущих финансовых потоков по проекту.
Ключевыми слабыми сторонами проектного финансирования выступают следующие:
- существенные расходы организатора проекта (он же является заемщиком) для рассмотрения кредитной
заявки на получение заемных средств для разработки экономического обоснования инвестиционного
проекта, необходимость проведения масштабных маркетинговых исследований на предпроектной стадии;
- длительный период рассмотрения кредитной заявки и принятия решения по данному вопросу. Это
обусловлено необходимостью тщательной проверки и оценки предстоящего проекта со стороны кредитора
по причине значительной суммы вкладываемых средств и высоких рисков;
- высокие ставки процентов по кредитным средствам по причине значительных проектных рисков;
- при проектном финансировании кредитор более жестко контролирует заемщика на всех стадиях
реализации инвестиционного проекта по сравнению с обычным банковским кредитом;
- кредитор может оставить себе определенную часть ценных бумаг компании после завершения
инвестиционного проекта, тем самым снижая финансовую автономии компании-организатора .
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