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Í
àñòîÿùàÿ ñòàòüÿ ïîñâÿùåíà ïðîáëåìàì ñîâåð-
øåíñòâîâàíèÿ ìåõàíèçìîâ ôèíàíñèðîâàíèÿ èí-
íîâàöèîííûõ ïðîåêòîâ èíñòèòóòàìè ðàçâèòèÿ.

Ïðåäëàãàåòñÿ èñïîëüçîâàòü ñèíäèöèðîâàííîå ôèíàíñè-
ðîâàíèå â ñôåðå ãîñóäàðñòâåííî-÷àñòíîãî ïàðòíåðñòâà
ñ èñïîëüçîâàíèåì ñõåìû ñîçäàíèÿ ñïåöèàëüíîé îðãàíè-
çàöèè. Ðàññìîòðåíû ïðèíöèïû ñèíäèöèðîâàííîãî ôè-
íàíñèðîâàíèÿ (êðåäèòîâàíèÿ). Ïðèâåäåíà ñõåìà äâèæå-
íèÿ äåíåæíûõ ñðåäñòâ â ñîîòâåòñòâèè ñ ïðåäëîæåííûì
ìåõàíèçìîì.

Êëþ÷åâûå ñëîâà: Èíñòèòóòû ðàçâèòèÿ, ñïåöèàëüíûå
îðãàíèçàöèè, ñèíäèöèðîâàííîå ôèíàíñèðîâàíèå, ãîñó-
äàðñòâåííî-÷àñòíîå ïàðòíåðñòâî.

This article deals with the problems of improving the
mechanisms of financing of innovative projects development
institutions. It is proposed to use the syndicated financing in
public private partnership scheme with the use of a special
organization. The principles of syndicated financing (loans).
There is a scheme of cash flows in accordance with the pro-
posed mechanism.

Keywords: development institutions, special organiza-
tions, syndicated finance, public-private partnership.

Óñëîâèåì ýôôåêòèâíîãî ðàçâèòèÿ ðîññèéñêîé ýêîíî-
ìèêè ÿâëÿåòñÿ âîçðîæäåíèå è íàðàùèâàíèå ïðîèçâîä-
ñòâåííîãî ïîòåíöèàëà, êîòîðîå íåâîçìîæíî áåç èíâåñòè-
öèé. Áàíêîâñêèé ñåêòîð â Ðîññèè ÿâëÿåòñÿ ïîòåíöèàëüíî
ãëàâíûì èíñòðóìåíòîì â ñîçäàíèè èíâåñòèöèîííûõ ïî-
òîêîâ, íàïðàâëÿåìûõ â ðåàëüíûé ñåêòîð.

Îäíàêî â íàñòîÿùåå âðåìÿ áàíêîâñêèé êðåäèò ñíèçèë
ñâîè ñòèìóëèðóþùèå êà÷åñòâà â ðåçóëüòàòå ðÿäà ïðîá-
ëåì,  ê îñíîâíûì èç êîòîðûõ ìîæíî îòíåñòè, íåñïîñîá-

íîñòü áàíêà êàê êðåäèòíîãî èíñòèòóòà âûäàòü êðóïíûé
êðåäèò îäíîìó çàåìùèêó, âûñîêèå öåíû íà êðåäèòíûå
ðåñóðñû äëÿ çàåìùèêîâ, ñëàáàÿ êàïèòàëèçàöèÿ áàíêîâ-
ñêîé ñèñòåìû, âûñîêèå êðåäèòíûå ðèñêè. Â ðåçóëüòàòå
ìîæíî êîíñòàòèðîâàòü òîò ôàêò, ÷òî ó÷àñòèå îòå÷åñòâåí-
íîé áàíêîâñêîé ñèñòåìû â ïðîöåññàõ èíâåñòèðîâàíèÿ
ðåàëüíîãî ñåêòîðà â íàñòîÿùèé ìîìåíò íåëüçÿ ñ÷èòàòü
äîñòàòî÷íûì.

Ðåøåíèå äàííîé ïðîáëåìû óæå àêòèâíî íà÷àëî îñó-
ùåñòâëÿòüñÿ çà ñ÷åò ðàçâèòèÿ â Ðîññèè ñèíäèöèðîâàí-
íîãî êðåäèòîâàíèÿ, êîãäà íåñêîëüêî êðåäèòíûõ èíñòèòó-
òîâ, âðåìåííî îáúåäèíèâ ñâîè óñèëèÿ, âûäàþò êðóïíûé
êðåäèò îäíîìó çàåìùèêó.

Îñíîâíîé  ôàêòîð, ïðåïÿòñòâóþùèé ðàçâèòèþ ñèíäè-
öèðîâàííîãî êðåäèòîâàíèÿ â Ðîññèè ýòî íåäîñòàòî÷íî
ïðîðàáîòàííàÿ íîðìàòèâíàÿ áàçà â îáëàñòè ñèíäèöèðî-
âàííîãî êðåäèòîâàíèÿ, à èìåííî:

◆ Îòñóòñòâèå â Ðîññèè ñòàíäàðòíîé äîêóìåíòàöèè
ïî ñäåëêàì ñèíäèöèðîâàííîãî êðåäèòîâàíèÿ.

◆ Îòñóòñòâèå ñóäåáíûõ ïðåöåäåíòîâ â îáëàñòè
ðàññìîòðåíèÿ ñïîðîâ ïî ñäåëêàì ñèíäèöèðîâàííîãî
êðåäèòîâàíèÿ

◆ Îòñóòñòâèå â íîðìàòèâàõ êîíöåïöèè àãåíòà ïî
îáåñïå÷åíèþ (çàëîãó)

◆ Íàëè÷èå íåðåøåííûõ âîïðîñîâ â îáëàñòè íàëî-
ãîâîãî ðåãóëèðîâàíèÿ

◆ Îòñóòñòâèå ÷åòêèõ ïîëîæåíèé â äîêóìåíòàõ Öåí-
òðàëüíîãî Áàíêà ÐÔ êàñàòåëüíî îòðàæåíèÿ ñèíäèöèðî-
âàííûõ êðåäèòîâ â áóõãàëòåðñêîì ó÷åòå.

Ñ ó÷åòîì äàííûõ îáñòîÿòåëüñòâ öåëåñîîáðàçíî ðàç-
ðàáàòûâàòü ñïåöèàëüíûå ìåõàíèçìû ñèíäèöèðîâàííîãî
êðåäèòîâàíèÿ íàõîäÿùèåñÿ â ðàìêàõ òåêóùåãî çàêîíîäà-
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Àííîòàöèÿ
Íàñòîÿùàÿ ñòàòüÿ ïîñâÿùåíà ïðîáëåìàì ñîâåðøåíñòâîâàíèÿ ìåõà-
íèçìîâ ôèíàíñèðîâàíèÿ èííîâàöèîííûõ ïðîåêòîâ èíñòèòóòàìè ðàç-
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â ñôåðå ãîñóäàðñòâåííî-÷àñòíîãî ïàðòíåðñòâà ñ èñïîëüçîâàíèåì ñõå-
ìû ñîçäàíèÿ ñïåöèàëüíîé îðãàíèçàöèè. Ðàññìîòðåíû ïðèíöèïû ñèí-
äèöèðîâàííîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ (êðåäèòîâàíèÿ). Ïðèâåäåíà ñõåìà
äâèæåíèÿ äåíåæíûõ ñðåäñòâ â ñîîòâåòñòâèè ñ ïðåäëîæåííûì ìåõà-
íèçìîì.
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òåëüñòâà.
Ïî íàøåìó ìíåíèþ ëîêîìîòèâîì ðàçâèòèÿ ñèíäèöè-

ðîâàííîãî êðåäèòîâàíèÿ â Ðîññèè ìîæåò âûñòóïèòü
êðóïíåéøèé èç èíñòèòóòîâ ðàçâèòèÿ - Âíåøýêîíîìáàíê. 

Âíåøýêîíîìáàíê - ôèíàíñîâûé èíñòèòóò ðàçâèòèÿ,
ñîçäàííûé äëÿ ôèíàíñîâî-áàíêîâñêîãî îáåñïå÷åíèÿ ðå-
àëèçàöèè ãîñóäàðñòâåííîé ýêîíîìè÷åñêîé è ïðîìûø-
ëåííîé ïîëèòèêè.

ÂÝÁ èãðàåò âàæíóþ ðîëü â ñîäåéñòâèè ìîäåðíèçàöèè
è äèâåðñèôèêàöèè ýêîíîìèêè ÐÔ è ïîâûøåíèè åå êîíêó-
ðåíòîñïîñîáíîñòè. ÂÝÁ ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé, íàðÿäó ñ
Èíâåñòèöèîííûì ôîíäîì ÐÔ, îäèí èç êëþ÷åâûõ ìåõà-
íèçìîâ èíâåñòèöèîííîé ïîëèòèêè ãîñóäàðñòâà, îñíîâàí-
íûõ íà ãîñóäàðñòâåííî-÷àñòíîì ïàðòíåðñòâå. "Ñòðàòåãèÿ
ðàçâèòèÿ Âíåøýêîíîìáàíêà äî 2012ã." îïðåäåëÿåò åãî
ìàãèñòðàëüíîé öåëüþ ðàçâèòèå ìåõàíèçìîâ Ã×Ï, ÷åìó
áóäóò ñïîñîáñòâîâàòü íàïðàâëåíèå çíà÷èòåëüíûõ
ñðåäñòâ íà ôèíàíñèðîâàíèå Ã×Ï-ïðîåêòîâ, èíèöèèðîâà-
íèå ïðèíÿòèÿ íîâîãî Ã×Ï-çàêîíîäàòåëüñòâà, à òàêæå òî-
÷å÷íîé íàñòðîéêè èìåþùåéñÿ ïðàâîâîé áàçû è êîîðäè-
íàöèÿ ãîñóäàðñòâåííîé ïîëèòèêè â äàííîé ñôåðå.

Âíåøýêîíîìáàíê ó÷àñòâóåò â ðåàëèçàöèè èíâåñòèöè-
îííûõ ïðîåêòîâ â ïîðÿäêå è íà óñëîâèÿõ, óñòàíàâëèâàå-
ìûõ Ìåìîðàíäóìîì î ôèíàíñîâîé ïîëèòèêå è âíóòðåí-
íèìè äîêóìåíòàìè ÂÝÁà, ïóòåì:

◆ Ïðåäîñòàâëåíèÿ êðåäèòîâ, çàéìîâ, îñóùåñòâëå-
íèÿ ëèçèíãîâûõ îïåðàöèé è ôèíàíñèðîâàíèÿ íà âîçâðàò-
íîé îñíîâå â èíûõ ôîðìàõ (ôèíàíñèðîâàíèå â èíûõ ôîð-
ìàõ â ðàìêàõ Çàêîíà "Î áàíêå ðàçâèòèÿ").

◆ Âûäà÷è ãàðàíòèé è ïîðó÷èòåëüñòâ, â òîì ÷èñëå
ýêñïîðòíûõ ãàðàíòèé (çà èñêëþ÷åíèåì òàêîé âûäà÷è ôè-
çè÷åñêèì ëèöàì, â òîì ÷èñëå èíäèâèäóàëüíûì ïðåäïðè-
íèìàòåëÿì).

◆ Ó÷àñòèÿ â óñòàâíûõ êàïèòàëàõ õîçÿéñòâåííûõ
îáùåñòâ.

Êàê ïðàâèëî, Âíåøýêîíîìáàíê íå áåðåòñÿ ôèíàíñè-
ðîâàòü èíâåñòèöèîííûå ïðîåêòû íà 100%, à îñóùåñòâ-
ëÿåò âëîæåíèÿ â ïðîåêò íà îñíîâå äîëåâîãî ó÷àñòèÿ ñ
èíûìè èíâåñòîðàìè. Ýòî ñâÿçàíî ñ òåì, ÷òî äåÿòåëüíîñòü
Áàíêà ïðèçâàíà ñòèìóëèðîâàòü íàðàùèâàíèå âëîæåíèé
÷àñòíûõ èíâåñòîðîâ â ïðèîðèòåòíûå îòðàñëè è ñåêòîðû
ýêîíîìèêè è ñïîñîáñòâîâàòü ïðèâëå÷åíèþ èíîñòðàííûõ
èíâåñòèöèé.

Âíåøýêîíîìáàíê, ñîãëàñíî ðàñïîðÿæåíèþ ïðàâè-
òåëüñòâà ÐÔ, ñ 2014 ãîäà ñìîæåò ïîëó÷àòü ñóáñèäèè èç
ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà íà ïîêðûòèå óáûòêîâ, êîòîðûå
ìîãóò âîçíèêíóòü ïî ñäåëêàì ñ èíâåñòîðàìè, çàíÿòûìè
ñòðîèòåëüñòâîì îëèìïèéñêèõ îáúåêòîâ â Ñî÷è.

Îäíàêî ìîäåëè ôèíàíñèðîâàíèÿ ïðîåêòîâ ÂÝÁîì
èíîãäà äàþò ñáîè "ÌÎÑÊÂÀ, 23 àïð - ÐÈÀ Íîâîñòè. Âíå-
øýêîíîìáàíê, âëîæèâøèé â îëèìïèéñêèé ïðîåêò "Ðîçà
Õóòîð" 29,2 ìèëëèàðäà ðóáëåé, â ïîñëåäíèå 2-3 íåäåëè
ïðèîñòàíîâèë åãî ôèíàíñèðîâàíèå â ñâÿçè ñ íåèñïîëíå-
íèåì îáÿçàòåëüñòâ ïî ñîôèíàíñèðîâàíèþ ñî ñòîðîíû
èíâåñòîðà ïðîåêòà - ãðóïïû Èíòåððîñ, ñîîáùèëà ïðåññ-
ñëóæáà ãîñêîðïîðàöèè." Â ÕÊ "Èíòåððîñ", êîòîðîé ïðè-
íàäëåæèò "Ðîçà Õóòîð", â ñâîþ î÷åðåäü, ñ÷èòàþò, ÷òî çà-
äåðæêè ñ ôèíàíñèðîâàíèåì èñêëþ÷èòåëüíî òåõíè÷åñêèå.

"Ìû ñâîè îáÿçàòåëüñòâà ïî èíâåñòèöèÿì â îëèìïèéñêèå
îáúåêòû, êîòîðûå áðàëè íà ñåáÿ, âûïîëíèëè â ïîëíîì
îáúåìå. Çà íàìè îñòàëàñü òîëüêî ýòà îëèìïèéñêàÿ äå-
ðåâíÿ íà 2,4 òûñÿ÷è ìåñò. Îíà íàõîäèòñÿ â ãîðàõ íà âû-
ñîòå 1,2 òûñÿ÷è ìåòðîâ, ïîýòîìó ñòðîèòåëüíûå ðàáîòû
òàì ìîæíî ïðîâîäèòü òîëüêî â ñåçîí âåñíà-ëåòî. Ê íà-
ñòîÿùåìó ìîìåíòó ìû ñâîè âñå ðåñóðñû óæå âûðàáîòàëè,
è åñëè ïðîáëåìà ñ ôèíàíñèðîâàíèåì â áëèæàéøåå âðå-
ìÿ áóäåò ðåøåíà, òî îáúåêò áóäåò ñäàí â ñðîêè"". Äàííàÿ
èíôîðìàöèÿ íå ïîçâîëÿåò ñäåëàòü èíîãî âûâîäà, ÷òî ïîä
ôèíàíñèðîâàíèåì ïîíèìàåòñÿ êðåäèòîâàíèå ñ èñïîëü-
çîâàíèåì êîâåíàíòîâ, êàñàþùèõñÿ îáÿçàííîñòåé òðåòü-
åé ñòîðîíû.

Â íîðìàòèâíîé áàçå Âíåøýêîíîìáàíêà îòñóòñòâóþò
ñõåìû ôèíàíñèðîâàíèÿ è óïîìèíàíèÿ î ñèíäèöèðîâàí-
íîì êðåäèòîâàíèè, ïîýòîìó ìû âïðàâå ïðåäïîëîæèòü, ÷òî
ôèíàíñèðîâàíèå ïðîåêòîâ ïóòåì ó÷àñòèÿ â êàïèòàëå ïðî-
èçâîäèòñÿ èìåííî ïóòåì ïðèîáðåòåíèÿ äîëåé, àêöèé
âíîâü ñîçäàâàåìûõ õîçÿéñòâåííûõ îáùåñòâ öåëüþ êîòî-
ðûõ ÿâëÿåòñÿ íå ôèíàíñèðîâàíèå (êðåäèòîâàíèå) ïðîåê-
òà, ñîáñòâåííî ñàì ïðîåêò âî âñåì åãî æèçíåííîì öèêëå.
Ïîýòîìó ïðåäïîëàãàåì, ÷òî ïðèâåäåííàÿ íèæå ñõåìà
ñèíäèöèðîâàííîãî êðåäèòîâàíèÿ ìîæåò ñóùåñòâåííî îò-
ëè÷àòüñÿ îò ïðàêòèêè, ïðèìåíÿåìîé ýòèì èíñòèòóòîì
ðàçâèòèÿ.

Ñèíäèöèðîâàííîå ôèíàíñèðîâàíèå ïîñðåäñòâîì
ôîðìèðîâàíèÿ ó÷àñòíèêàìè ñèíäèêàòà ñïåöèàëüíîé îð-
ãàíèçàöèè - çàåìùèêà ìîæåò áûòü èñïîëüçîâàíî äëÿ
ïðåäîñòàâëåíèÿ ó÷àñòíèêàìè ñèíäèêàòà (èìè ìîãóò áûòü
áàíêè è, âîçìîæíî, èíûå îðãàíèçàöèè, â ò.÷. íåðåçèäåíòû)
êðåäèòà (çàéìà) ïîä ðåàëèçàöèþ êàêîãî-ëèáî êîììåð÷å-
ñêîãî ïðîåêòà â îáúåìå è íà óñëîâèÿõ, íå äîñòóïíûõ îäíî-
ìó òàêîìó áàíêó (îðãàíèçàöèè).

Ìåõàíèçì ñèíäèöèðîâàííîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ ïî-
ñðåäñòâîì ôîðìèðîâàíèÿ ó÷àñòíèêàìè ñèíäèêàòà ñïå-
öèàëüíàÿ îðãàíèçàöèè îñíîâàí íà ñîçäàíèè ó÷àñòíèêàìè
ñèíäèêàòà äî÷åðíåé îðãàíèçàöèè (äàëåå - Ñèíäèêàò ôè-
íàíñèðîâàíèÿ), êîòîðàÿ áóäåò âûñòóïàòü çàåìùèêîì ïî
êðåäèòó (çàéìó) è îñóùåñòâëÿòü ôèíàíñèðîâàíèå ðåàëè-
çóåìîãî êîììåð÷åñêîãî ïðîåêòà. 

Âñå ðàáîòû ïî êîììåð÷åñêîìó ïðîåêòó áóäóò îñó-
ùåñòâëÿòüñÿ ëèöîì, ÿâëÿþùèìñÿ  àâòîðîì (îðãàíèçàòî-
ðîì) òàêîãî ïðîåêòà è ïîæåëàâøèì ïðèâëå÷ü äëÿ åãî ðå-
àëèçàöèè ñèíäèöèðîâàííîå ôèíàíñèðîâàíèå (äàëåå -
Áåíåôèöèàð ñèíäèêàòà).

Ïðèìåíåíèå ïðåäëàãàåìîãî ìåõàíèçìà ñèíäèöèðî-
âàííîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ ïîçâîëèò îáåñïå÷èòü ñîáëþäå-
íèå ïðàâ êðåäèòîðîâ, âîçìîæíîñòü äèâåðñèôèêàöèè ðè-
ñêîâ ïî ïðåäîñòàâëÿåìîìó êðåäèòó (çàéìó) è, êàê ñëåä-
ñòâèå - óâåëè÷èòü êðåäèòíîå ïðåäëîæåíèå íà Ðîññèé-
ñêîì ôèíàíñîâîì ðûíêå. 

Ïðèíöèïû ñèíäèöèðîâàííîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ
Áåíåôèöèàð ñèíäèêàòà, èìåþùèé æåëàíèå îñóùåñò-

âèòü ñîçäàíèå (ðàçðàáîòêó, ïîñòðîåíèå, …) êàêîãî-ëèáî
êîììåð÷åñêîãî ïðîäóêòà (äàëåå - ïðîäóêò), ôîðìèðóåò
áèçíåñ-ïëàí è ñìåòó ñîçäàíèÿ òàêîãî ïðîäóêòà è íàïðàâ-
ëÿåò èõ ïîòåíöèàëüíûì êðåäèòîðàì ñ öåëüþ ïðèâëå÷åíèÿ
íåîáõîäèìûõ äåíåæíûõ ñðåäñòâ ïîñðåäñòâîì ñèíäèöè-
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ðîâàííîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ.
Íåñêîëüêî îðãàíèçàöèé (äàëåå - ó÷àñòíèêè ñèíäèêà-

òà), èìåþùèõ æåëàíèå îñóùåñòâèòü ñîâìåñòíîå ñèíäè-
öèðîâàííîå ôèíàíñèðîâàíèå òàêîãî êîììåð÷åñêîãî
ïðîåêòà, ñîãëàñîâûâàþò ñ Áåíåôèöèàðîì ñèíäèêàòà óñ-
ëîâèÿ òàêîãî  ôèíàíñèðîâàíèÿ. 

Ôîðìèðîâàíèå ñèíäèêàòà è ñîãëàñîâàíèå óñëîâèé
ìîãóò áûòü îñóùåñòâëåíû ðàçëè÷íûìè ñïîñîáàìè, íà-
ïðèìåð:

◆ ÷åðåç èíñòèòóò ðàçâèòèÿ - îðãàíèçàòîð ñèíäèêà-
òà, ê êîòîðîìó îáðàòèëñÿ Áåíåôèöèàð ñèíäèêàòà çà îðãà-
íèçàöèåé ñèíäèöèðîâàííîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ;

◆ íåïîñðåäñòâåííî Áåíåôèöèàðîì ñèíäèêàòà ïó-
òåì ïðÿìûõ ïåðåãîâîðîâ ñ ïîòåíöèàëüíûìè êðåäèòîðà-
ìè. 

Ó÷àñòíèêè ñèíäèêàòà ñîçäàþò íåêîììåð÷åñêóþ îðãà-
íèçàöèþ (Ñèíäèêàò ôèíàíñèðîâàíèÿ). Ñ ýòîé öåëüþ çà-
êëþ÷àåòñÿ Ó÷ðåäèòåëüíûé äîãîâîð ñèíäèêàòà, â òîì ÷èñ-
ëå ñîäåðæàùèé:

◆ óñëîâèÿ êðåäèòîâàíèÿ (ïðåäîñòàâëåíèÿ çàéìà);
◆ ðàçìåðû âçíîñîâ ó÷àñòíèêîâ ñèíäèêàòà;
◆ ñðîêè çàêëþ÷åíèÿ ó÷àñòíèêàìè ñèíäèêàòà êðå-

äèòíûõ äîãîâîðîâ ñ Ñèíäèêàòîì ôèíàíñèðîâàíèÿ;
◆ ïîðÿäîê (óñëîâèÿ) âûõîäà èç ñèíäèêàòà è ïðèåìà

â íåãî íîâûõ ó÷àñòíèêîâ.  
Äëÿ îðãàíèçàöèè òåêóùåé ðàáîòû ïî ôèíàíñèðîâà-

íèþ êîììåð÷åñêîãî ïðîåêòà (íà êàæäîì ýòàïå) ó÷àñòíèêè
ñèíäèêàòà ñîçäàþò Ñîâåò ñèíäèêàòà, â êîòîðûé äåëåãè-
ðóþòñÿ ïðåäñòàâèòåëè îò êàæäîãî ó÷àñòíèêà ñèíäèêàòà.
Óêàçàííûé  Ñîâåò ñèíäèêàòà ÿâëÿåòñÿ âûñøèì êîëëåãè-
àëüíûì îðãàíîì óïðàâëåíèÿ Ñèíäèêàòà ôèíàíñèðîâàíèÿ. 

Ñîâåò ñèíäèêàòà âûáèðàåò Ïðåäñåäàòåëÿ Ñîâåòà ñèí-
äèêàòà, êîòîðûé ïîäïèñûâàåò Ïðîòîêîëû Ñîâåòà ñèíäè-
êàòà è âåäåò ñîáðàíèå Ñîâåòà ñèíäèêàòà.

Ñîâåò ñèíäèêàòà âûáèðàåò óïðàâëÿþùóþ êîìïàíèþ,
êîòîðàÿ áóäåò îñóùåñòâëÿòü óïðàâëåíèå ïëàòåæàìè Ñèí-
äèêàòà ôèíàíñèðîâàíèÿ â ïîëüçó çàåìùèêà â ñîîòâåò-
ñòâèè ñî ñìåòîé. Ñîâåò ñèíäèêàòà ñâîèì åäèíîãëàñíûì
ðåøåíèåì ïåðåäàåò ôóíêöèè åäèíîëè÷íîãî èñïîëíè-
òåëüíîãî îðãàíà Ñèíäèêàòà ôèíàíñèðîâàíèÿ âûáðàííîé
óïðàâëÿþùåé êîìïàíèè (ïî àíàëîãèè ñî ñò. 42 Çàêîíà îá
ÎÎÎ è ñî ñò. 69 Çàêîíà îá ÀÎ), â ò.÷. óïðàâëåíèå ïëàòåæà-
ìè Ñèíäèêàòà ôèíàíñèðîâàíèÿ â ñîîòâåòñòâèè ñî ñìå-
òîé, è îñóùåñòâëÿåò òåêóùèé êîíòðîëü çà ïðîâîäèìûìè
ðàáîòàìè è ïëàòåæàìè íà âñåõ ýòàïàõ ñîçäàíèÿ ïðîäóêòà.
Ïðè ýòîì, Ñîâåò ñèíäèêàòà, ïåðåäàâøèé ïîëíîìî÷èÿ
åäèíîëè÷íîãî èñïîëíèòåëüíîãî îðãàíà óïðàâëÿþùåé
êîìïàíèè, îñóùåñòâëÿåò çàèíòåðåñîâàííûõ ëèö ïðàâà è
ïðèíèìàåò íà ñåáÿ çàèíòåðåñîâàííûõ ëèö îáÿçàííîñòè
÷åðåç óïðàâëÿþùóþ êîìïàíèþ.

Ïðåäñåäàòåëü Ñîâåòà ñèíäèêàòà çàêëþ÷àåò ñ âûáðàí-
íîé óïðàâëÿþùåé êîìïàíèåé äîãîâîð, â ñîîòâåòñòâèè ñ
êîòîðûì Ñèíäèêàò ôèíàíñèðîâàíèÿ  ïåðåäàåò, à óïðàâ-
ëÿþùàÿ êîìïàíèÿ ïðèíèìàåò è îñóùåñòâëÿåò çàêðåïëåí-
íûå â Ó÷ðåäèòåëüíîì äîãîâîðå ñèíäèêàòà è èíûõ âíóò-
ðåííèõ äîêóìåíòàõ ïîëíîìî÷èÿ èñïîëíèòåëüíîãî  îðãàíà
Ñèíäèêàòà ôèíàíñèðîâàíèÿ â ïîðÿäêå è íà óñëîâèÿõ, îãî-
âîðåííûõ äîãîâîðîì. Â ò.÷. óïðàâëÿþùàÿ êîìïàíèÿ îáÿ-

çóåòñÿ îáåñïå÷èâàòü  ðàñ÷åòû ñ Áåíåôèöèàðîì ñèíäèêà-
òà ñîãëàñíî óòâåðæäåííîé ñìåòå è êîíòðîëèðîâàòü âû-
ïîëíåíèå Áåíåôèöèàðîì ñèíäèêàòà îïëà÷èâàåìûõ ðà-
áîò. Çà îñóùåñòâëåíèå óïðàâëÿþùåé êîìïàíèåé ïîëíî-
ìî÷èé èñïîëíèòåëüíîãî îðãàíà Ñèíäèêàòà ôèíàíñèðîâà-
íèÿ ïîñëåäíèé óïëà÷èâàåò óïðàâëÿþùåé êîìïàíèè ñîîò-
âåòñòâóþùåå âîçíàãðàæäåíèå.

Ó÷àñòíèêè ñèíäèêàòà çàêëþ÷àþò ñ Ñèíäèêàòîì ôè-
íàíñèðîâàíèÿ äîãîâîðû êðåäèòà (çàéìà). Çà ñ÷åò ïîëó-
÷åííûõ ïî êðåäèòó (çàéìó)  äåíåæíûõ ñðåäñòâ Ñèíäèêàò
ôèíàíñèðîâàíèÿ áóäåò îñóùåñòâëÿòü ôèíàíñèðîâàíèå
ðàáîò ïî ñîçäàíèþ ïðîäóêòà, îñóùåñòâëÿåìûõ Áåíåôè-
öèàðîì ñèíäèêàòà â ñîîòâåòñòâèè ñ áèçíåñ-ïëàíîì è
ñìåòîé.  

Äîëÿ êàæäîãî ó÷àñòíèêà ñèíäèêàòà â èìóùåñòâå Ñèí-
äèêàòà ôèíàíñèðîâàíèÿ áóäåò îïðåäåëÿòüñÿ ïðîïîðöèî-
íàëüíî ðàçìåðó åãî  ó÷àñòèÿ â ïðåäîñòàâëåíèè ñèíäèöè-
ðîâàííîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ (è ïðîöåíòîâ ïî íåìó).

Áåíåôèöèàð ñèíäèêàòà çàêëþ÷àåò ñ Ñèíäèêàòîì ôè-
íàíñèðîâàíèÿ äîãîâîð (ïîäðÿäà, óñëóã è ò.ï.), â ñîîòâåò-
ñòâèè ñ êîòîðûì Áåíåôèöèàð ñèíäèêàòà îáÿçóåòñÿ îñó-
ùåñòâèòü ðàáîòû ïî ñîçäàíèþ ïðîäóêòà â ñîîòâåòñòâèè ñ
ñîãëàñîâàííûìè áèçíåñ-ïëàíîì è ñìåòîé, à Ñèíäèêàò
ôèíàíñèðîâàíèÿ - îïëàòèòü ýòè ðàáîòû. Ñîîòâåòñòâåííî,
ñîçäàâàåìûé ïðè ýòîì ïðîäóêò áóäåò ñîáñòâåííîñòüþ
Ñèíäèêàòà ôèíàíñèðîâàíèÿ. Â äîãîâîðå ìåæäó Áåíåôè-
öèàðîì ñèíäèêàòà è Ñèíäèêàòîì ôèíàíñèðîâàíèÿ ìîãóò
áûòü òàêæå îòðàæåíû ïîðÿäîê ðåàëèçàöèè ñîçäàâàåìîãî
ïðîäóêòà, à òàêæå - îáÿçàòåëüñòâà Áåíåôèöèàðà ñèíäè-
êàòà âûêóïèòü èëè ðåàëèçîâàòü ïðîäóêò ïî öåíå íå íèæå
åãî ñåáåñòîèìîñòè (ñóììà êðåäèòà + ïðîöåíòû + îðãàíè-
çàöèîííûå ðàñõîäû).

Ñèíäèêàò ôèíàíñèðîâàíèÿ ïîëó÷àåò îò ó÷àñòíèêîâ
ñèíäèêàòà äåíåæíûå ñðåäñòâà, íåîáõîäèìûå äëÿ ñîçäà-
íèÿ ïðîäóêòà, â ôîðìå êðåäèòà (çàéìà) íà îñíîâàíèè çà-
êëþ÷åííûõ ñ íèìè äîãîâîðîâ êðåäèòîâàíèÿ (çàéìà). 

Áåíåôèöèàð ñèíäèêàòà â ñîîòâåòñòâèè ñ ñîãëàñîâàí-
íûì áèçíåñ-ïëàíîì ðåàëèçóåò êîììåð÷åñêèé ïðîåêò
(ñîçäàåò ïðîäóêò), à Ñèíäèêàò ôèíàíñèðîâàíèÿ îïëà÷è-
âàåò âñå îñóùåñòâëÿåìûå èì ðàáîòû è ïðèíèìàåò ñîçäà-
âàåìûé ïðîäóêò íà ñâîé áàëàíñ.

Ïîñëå çàâåðøåíèÿ ôîðìèðîâàíèÿ ïðîäóêòà îñóùåñò-
âëÿåòñÿ åãî ðåàëèçàöèÿ. Ðåàëèçàöèÿ ìîæåò áûòü îñó-
ùåñòâëåíà íåñêîëüêèìè ñïîñîáàìè: 

Ñèíäèêàò ôèíàíñèðîâàíèÿ îñóùåñòâëÿåò ïðîäàæó
ïðîäóêòà Áåíåôèöèàðó ñèíäèêàòà ïî öåíå, îïðåäåëÿåìîé
â ñîîòâåòñòâèè ñ ñåáåñòîèìîñòüþ ïðîäóêòà (îïðåäåëÿå-
ìîé ïî ôàêòè÷åñêèì çàòðàòàì) + ïðîöåíòû ïî êðåäèòó +
îðãàíèçàöèîííûå ðàñõîäû (â òîì ÷èñëå - âîçíàãðàæäå-
íèå óïðàâëÿþùåé êîìïàíèè). 

Áåíåôèöèàð ñèíäèêàòà îò èìåíè Ñèíäèêàòà ôèíàí-
ñèðîâàíèÿ îñóùåñòâëÿåò ïðîäàæó ïðîäóêòà íà ðûíêå ïî
öåíå, íå íèæå ñåáåñòîèìîñòè ïðîäóêòà  + ïðîöåíòû ïî
êðåäèòó + îðãàíèçàöèîííûå ðàñõîäû. Â ýòîì ñëó÷àå Ñèí-
äèêàò ôèíàíñèðîâàíèÿ òàêæå ïîëó÷àåò äåíåæíûå ñðåä-
ñòâà â ñóììå, íåîáõîäèìîé äëÿ ïîãàøåíèÿ êðåäèòà è ïî-
êðûòèÿ îðãàíèçàöèîííûõ ðàñõîäîâ, à ðàçíèöà ìåæäó öå-
íîé ïðîäàæè ïðîäóêòà è óêàçàííîé âûøå ñóììîé ïîñòó-
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ïàåò â äîõîä Áåíåôèöèàðà ñèíäèêàòà (êàê âàðèàíò - â
âèäå ïëàòû çà ïîñðåäíè÷åñòâî). 

Áåíåôèöèàð ñèíäèêàòà ïîëó÷àåò ïðîäóêò â ëèçèíã
(íàïðèìåð, åñëè â ðåçóëüòàòå ïðîåêòà ïðîèçâîäñòâåííàÿ
êîìïàíèÿ ïîñòðîèëà è óêîìïëåêòîâàëà ñåáå åùå îäèí
êîðïóñ (öåõ)).

Âî âñåõ ïåðå÷èñëåííûõ ñëó÷àÿõ íóæíî ïðîäóìàòü ñõå-
ìó âçàèìíûõ ðàñ÷åòîâ, îïòèìàëüíóþ ñ òî÷êè çðåíèÿ íà-
ëîãîîáëîæåíèÿ, à òàêæå ïðåäóñìîòðåòü â çàêîíîäàòåëü-
ñòâå âîçìîæíîñòü îñóùåñòâëåíèÿ òàêèõ îïåðàöèé ïî
óêàçàííûì öåíàì. Ïðè ýòîì ó÷åñòü, ÷òî ó Ñèíäèêàòà ôè-
íàíñèðîâàíèÿ â èòîãå ïðèáûëè áûòü íå äîëæíî.

Ñèíäèêàò ôèíàíñèðîâàíèÿ îñóùåñòâëÿåò âîçâðàò
êðåäèòà ó÷àñòíèêàì ñèíäèêàòà â ñîîòâåòñòâèè ñ çàêëþ-
÷åííûìè äîãîâîðàìè êðåäèòà (çàéìà). Ïîñëå òîãî, êàê
êðåäèò âîçâðàùåí è ïðîäóêò ñïèñàí ñ áàëàíñà, Ñèíäèêàò
ôèíàíñèðîâàíèÿ äîëæåí áûòü ëèêâèäèðîâàí, åñëè  â òå-
÷åíèå 5-è ìåñÿöåâ ïîñëå âîçâðàùåíèÿ êðåäèòîâ è ñïè-
ñàíèÿ ïðîäóêòà ñ áàëàíñà Ñèíäèêàòà ôèíàíñèðîâàíèÿ
ó÷àñòíèêè ñèíäèêàòà íå çàðåãèñòðèðîâàëè èçìåíåíèÿ â
ó÷ðåäèòåëüíûé äîãîâîð, ñâèäåòåëüñòâóþùèå îá  îðãàíè-
çàöèè îñóùåñòâëåíèÿ Ñèíäèêàòîì ôèíàíñèðîâàíèÿ íî-
âîãî ñèíäèöèðîâàííîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ.

Ïðèìåíåíèå ïðåäëàãàåìîãî ìåõàíèçìà ñèíäèöèðî-
âàííîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ ïîçâîëèò:

Îáåñïå÷èòü ôèíàíñîâóþ ïðîçðà÷íîñòü âñåãî ïðîöåñ-
ñà, ïîñêîëüêó âñå ðàñõîäû áóäóò îñóùåñòâëÿòüñÿ ïî óò-
âåðæäåííîé ñìåòå (êîòîðàÿ â ýòîì ñëó÷àå äîëæíà áûòü íå
ïðîñòî "èíôîðìàöèîííûì" äîêóìåíòîì äëÿ êðåäèòîðà, à
ðàáî÷èì äîêóìåíòîâ, îòðàæàþùèì âñå ðåàëüíûå ðàñõî-

äû ïî ñîçäàíèþ ïðîäóêòà).
Ñóùåñòâåííî ñíèçèòü ðèñêè, âîçíèêàþùèå ïðè êðå-

äèòîâàíèè ïðîèçâîäñòâåííîãî ñåêòîðà (â ïåðâóþ î÷åðåäü
- ñòðîèòåëüñòâà), ïîñêîëüêó ñàì ïðîäóêò ïî çàâåðøåíèè
åãî ñîçäàíèÿ ÿâëÿåòñÿ ñîáñòâåííîñòüþ äî÷åðíåé êîìïà-
íèè ó÷àñòíèêîâ ñèíäèêàòà (Ñèíäèêàòà ôèíàíñèðîâàíèÿ),
à âñå ïëàòåæè, îñóùåñòâëÿåìûå â ïðîöåññå åãî ñîçäàíèÿ,
êîíòðîëèðóþòñÿ ïðåäñòàâèòåëÿìè ó÷àñòíèêîâ ñèíäèêàòà.

Ãàðàíòèðîâàíî îáåñïå÷èòü è ó÷àñòíèêàì ñèíäèêàòà, è
Áåíåôèöèàðó ñèíäèêàòà "÷åñòíîå" ðàñïðåäåëåíèå äîõî-
äà, ïîëó÷åííîãî îò ðåàëèçàöèè ôèíàíñèðóåìîãî êîììåð-
÷åñêîãî ïðîåêòà:

ó÷àñòíèêè ñèíäèêàòà ïîëó÷àþò ñóììó êðåäèòà + ïðî-
öåíòû, Ñèíäèêàò ôèíàíñèðîâàíèÿ âîçìåùàåò îðãàíèçà-
öèîííûå ðàñõîäû;

Áåíåôèöèàð ñèíäèêàòà ïîëó÷àåò ëèáî ñàì ïðîäóêò ïî
çàðàíåå ñîãëàñîâàííîé ñòîèìîñòè (ñåáåñòîèìîñòü +
ïðîöåíòû ïî êðåäèòó + îðãàíèçàöèîííûå ðàñõîäû), ëèáî
äîõîä îò ðåàëèçàöèè êîììåð÷åñêîãî ïðîåêòà â ðàçìåðå
ðàçíèöû ìåæäó ðûíî÷íîé öåíîé ñîçäàííîãî ïðîäóêòà è
óêàçàííîé âûøå ñòîèìîñòüþ.

Ïðèâëå÷ü ê ó÷àñòèþ â ñèíäèöèðîâàííîì ôèíàíñèðî-
âàíèè (çà ñ÷åò âîçìîæíîñòè äèâåðñèôèêàöèè ðèñêîâ è
ïåðåëîæåíèÿ áîëüøåé ÷àñòè "òåõíè÷åñêèõ" ðàáîò íà ó÷à-
ñòíèêîâ - ðåçèäåíòîâ) íåðåçèäåíòîâ (â ïåðâóþ î÷åðåäü -
ôîíäû), êîòîðûå íå ñòàëè áû ôèíàíñèðîâàòü òàêèå ïðî-
åêòû â îäèíî÷êó.

Â çàêëþ÷åíèå ïðîèëëþñòðèðóåì äâèæåíèå äåíåæíûõ
ñðåäñòâ â ïðîöåññå ñèíäèöèðîâàííîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ
èííîâàöèîííûõ ïðîåêòîâ.
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