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Тема: Планування ресурсів та джерела фінансування проекту 
1. Планування ресурсів проекту.

2. Джерела та особливості фінансування проекту.

1. Планування ресурсів означає визначення того, які ресурси та в якій кількості будуть використані на роботах проекту.

Плануванню підлягають такі ресурси:

1) матеріальні;

2) фінансові;

3) людські.

Ресурси поділяються на два основних класи:

1) відновлювані – ті, що можуть бути повторно використані на різних операціях проекту (трудові ресурси, обладнання);

2) не відновлювані – які на операціях проекту витрачаються та використовуватись більше не можуть (матеріали). 
Обсяг потреби в ресурсах безпосередньо залежить від масштабу проекту, тобто від обсягу робіт, які треба виконати.

Етапи планування ресурсів по проекту:
1. Загальна оцінка потреби у ресурсах та їх розподіл у часі (грошових коштів, матеріалів, енергетичних, трудових ресурсів, технологічного обладнання, машин, механізмів, виробничих площ, обчислювальної техніки тощо).
2. Складання таблиці потреб у ресурсах по роботах проекту.
3. Побудова ресурсної гістограми (побудова стовпчикової діаграми, де по горизонталі вказуються календарні терміни, по вертикалі – щоденна кількість необхідних для виконання усіх робіт ресурсів по кожній професії окремо).
4. Складання таблиці наявних ресурсів.
5. Співставлення потреби і наявності ресурсів; визначення їх нестачі або надлишків.
6. Визначення постачальників ресурсів по проекту.
7. Оптимізація сумарних графіків потреби в ресурсах.
8. Врахування факторів, які впливають на забезпеченість проекту ресурсами.
9. Формування графіків постачання ресурсів.
10. Перегляд календарного плану.
11. Контроль і побудова нових ресурсних планів і гістограм. 

2. Фінансування проектів є одним з видів інвестиційної діяльності, що завжди є ризиковою. 

Організація фінансування проекту означає забезпечення проекту інвестиційними ресурсами, до складу яких входять не тільки грошові кошти, але й інші інвестиції, у тому числі майнові права і нематеріальні активи, кредити, позики і застави, права землекористування й ін.. 

Фінансування проекту повинне здійснюватися з дотриманням наступних умов:

· динаміка інвестицій повинна забезпечувати реалізацію проекту відповідно до часових і фінансових обмежень;

· скорочення фінансових витрат і ризиків проекту повинно забезпечуватися за рахунок відповідної структури, джерел фінансування і визначених організаційних заходів (у тому числі податкових пільг, гарантій, різних форм участі).

Фінансування проекту включає наступні основні стадії:

1) попереднє вивчення життєздатності проекту (визначення доцільності проекту по витратах і планованому прибутку);

2) розробку плану реалізації проекту (оцінка ризиків, ресурсне забезпечення й ін.);

3) організацію фінансування, у тому числі:

· оцінку можливих форм фінансування і вибір конкретної форми; 

· визначення організацій, що фінансують; 

· визначення структури джерел фінансування;

4) контроль виконання плану й умов фінансування. 

Фінансування проектів може здійснюється такими способами:

1. Самофінансування, тобто використання як джерела фінансування власних коштів (коштів бюджету і позабюджетних фондів – для держави, власних коштів – для підприємства, інвестора);

2. Використання позикових і залучених коштів.

Система фінансування проектів включає:

· джерела фінансування;

· організаційні форми фінансування.

У табл. 1 представлено структуру (класифікацію) джерел фінансування проектів.

Таблиця 1

Структура (класифікація) джерел фінансування проектів

	Група
	Тип
	Організаційна структура джерел у групі

	Державні ресурси


	Власні
	Державний бюджет

	
	
	Бюджети суб’єктів держави (обласні, місцеві, зокрема ОТГ)

	
	
	Позабюджетні фонди (Пенсійний фонд України, Фонд соціального страхування, Державна служба зайнятості та ін.)

	
	Залучені
	Державна кредитна система

	
	
	Державна страхова система

	
	Позичкові
	Державні позики (державні займи, зовнішні позики, між​народні кредити тощо)

	Ресурси підприємств
	Власні
	Власні, інвестійні, ресурси підприємств

	
	Залучені
	Продаж акцій, додаткова емісія акцій, внески (пожертви)

	
	
	Інвестиційні ресурси інвестиційних компаній-резидентів, у тому числі пайових ін​вестиційних фондів

	
	
	

	
	
	Інвестиційні ресурси страхових компаній-резидентів

	
	
	Інвестиційні ресурси недержавних пенсійних фондів резидентів

	
	Позичкові


	Банківські, комерційні кредити, бюджетні та цільові кредити

	
	
	Інвестиційні ресурси іноземних інвесторів, включаючи комерційні банки, між​народні фінансові інститути, інституціональних інвесторів, підприємств


Організаційні форми фінансування проекту:

1) акціонерне;

2) державне;

3) проектне;

4) позичкове. 

У табл. 2 наведено матрицю джерел і організаційних форм фінансування проектів.

Таблиця 2
Матриця організаційних форм і можливих джерел фінансування проектів

	Організаційні форми фінансування

	Джерела фінансування інвестиційних проектів

(по відношенню до отримувача інвестицій)

	
	власні і залучені кошти підприємств
	бюджет​ні та позабюд​жетні державні кошти
	іноземні інвестиції
	позичкові кошти

	Акціонерне фінансування:

	участь у статутному капіталі
	+
	+
	+
	-

	корпоративне фінансування
	+
	+
	-
	+

	Державне фінансування:

	бюджетні кредити на поворотній основі
	-


	+


	-


	-



	асигнування з бюджету на безповоротній основі
	-


	+


	-


	-



	цільові державні інвестиційні програми
	-


	+


	-


	-



	фінансування проектів з державних позик (займів)
	-


	+


	+


	+



	Проектне фінансування
	-
	+
	+
	+

	Позичкове (зайомне) фінансування:

	лізинг
	-
	-
	+
	+

	банківські ссуди і кредити
	-
	+
	+
	+

	іноземні кредити
	-
	-
	+
	+

	інвестиції колективних інвес​торів
	-
	-
	+
	+


Основними організаційними формами залучення інвестицій для фінансування інвестиційних проектів у світовій практиці є:

1. Дефіцитне фінансування – державні запозичення під гарантію держави з утворенням державного боргу і наступним розподілом інвестицій по проектах і суб’єктам інвестиційної діяльності. Держава гарантує і здійснює повернення боргу. 
2. Акціонерне чи корпоративне фінансування, при якому інвестується конкретна діяльність підприємства чи галузі, у тому числі: 

· участь у статутному капіталі підприємства;

· корпоративне фінансування, що полягає у придбанні цінних паперів.
3. Безпосередньо проектне фінансування, при якому інвестується безпосередньо проект. 

Типи проектного фінансування:
1) без права регресу на позичальника – зумовлює покла​дення всієї відповідальності за реалізацію проекту на фінансово-кредитну організацію. Тобто банк бере на себе всі інвестиційні ризики та відмовляється від будь-яких зворотних вимог (регресу) з приводу розподілу відповідальності. 

Регрес – це право кредитора висувати фінансові вимоги до позичальника. Право регресу регламентує відносини між суб’єктами інвестиційного процесу. 

Посилення регре​су підвищує інвестиційні ризики з боку позичальника і відповід​но зменшує вартість позички. 

2) з частковим (обмеженим правом) регресом на позичальника – зумов​лює паритетний розподіл ризиків між учасниками проекту. Всі учасники беруть на себе відповідальність за ризики, які виника​ють у результаті їх діяльності: 

Вартість такого типу фінансування відносно невелика, що можна пояснити його достатнім поширенням. За певних умов таке фінансування здійснюється поза балансом діючого підприємстві позичальника, проте частіше позичальник гарантує свої зобов’язання часткою активів.

3) з повним регресом на позичальника – дозволяє оформити фінансування у найкоротші строки. 

Реалізуючи такі проекти, позичальник, крім потоків готівки, використовує інші джерела для погашення боргу. 

Застосовується для проектів, які мають державне значення, здійснюються під гарантію уряду або за його підтримкою. До цих проектів належать проекти розвитку пріоритетних галузей, регіо​нів, виробничої та соціальної інфраструктури тощо. 

4) на консорційних засадах – здійснюється за схе​мою: «створюй – володій –експлуатуй». Така схема припускає згоду між учасниками проекту щодо створення (будівництва) підприємства, його акціонування або корпоратизації та експлуа​тації власниками на пайових умовах. За звичай за умовами кон​сорціуму банк або кілька банків (синдикат) конвертують боргові зобов’язання в акції позичальника. Власниками проекту стають також підрядники, страхові компанії та ін.

Особливості проектного фінансування:

1. Розмаїття джерел, коштів, методів і учасників проектного фінансування:

· банківських кредитів;

· емісії акцій;

· пайових внесків в акціонерний капітал;

· облігаційних позик;

· фінансового лізингу;

· власних коштів компаній (амортизаційних фондів і нерозподіленого прибутку);

· державних коштів, іноді у вигляді державних кредитів і субсидій, а також у вигляді гарантій і податкових пільг і т.д. 

Окремими випадками проектного фінансування є:

· проектне корпоративне фінансування, коли джерелом фінансування інвестиційного проекту виступають власні кошти компанії, насамперед амортизаційні фонди і нерозподілений прибуток;

· банківське проектне фінансування, коли джерелами фінансування інвестиційного проекту є в основному або цілком банківські кредити, які видаються на визначених умовах.

2. Схеми проектного фінансування:
1) Класична схема проектного фінансування, при якій банк видає кредит позичальнику без права регресу на нього. 

Банк сам виступає як підприємець, бере участь у розробці та реалізації інвестиційного проекту, в управлінні введеного в експлуатацію об’єкта, іноді резервує за собою право на придбання частини акцій підприємства, що керує об'єктом інвестиційної діяльності.

2) Схеми проектного фінансування з регресом банка на позичальника (обмеженим чи повним), коли забезпеченням платіжних зобов’язань позичальника виступає не тільки, а іноді не стільки якість проекту, скільки грошові доходи позичальника від його загальної господарської діяльності, а також його активи і різний рід гарантії і поручительства.

3. Проектний цикл із погляду кредитора (комерційного банку) і позичальника (компанії, яка безпосередньо веде роботи з проекту).

У рамках окремих фаз проектного циклу позичальник і кредитор виділяють для себе різні етапи. Важливо, щоб кредитор мав чітке уявлення про проектний цикл і позичальника, а позичальник – кредитора, щоб не допускати збоїв у просуванні проекту і діяти максимально скоординовано. Кредитор повинен знати проектний цикл позичальника для того, щоб у кожній фазі і на кожному етапі:

· максимально повно врахувати усі витрати і доходи, пов’язані з реалізацією проекту;

· увляти всі ризики, пов’язані з реалізацією проекту;

· розробити свій графік контролю за реалізацією проекту.

Монопольними для кредиторів (банків) функціями у проектному фінансуванні є:

- функція організації кредитів;

- функція участі в консорціумах своїми фінансовими ресурсами. 

Інші функції можуть виконуватися іншими учасниками проекту.

4. Учасники проекту при проектному фінансуванні:

· ініціатори (і/або спонсори) проекту;

· команда проекту (що засновується ініціаторами і/або спонсорами);

· кредитори (банк, банки, банківський консорціум);

· консультанти;

· підрядники (генеральний підрядник, субпідрядники);

· постачальники устаткування;

· страхові компанії і банки-гаранти;

· інституціональні інвестори (які придбають акції й інші цінні папери, що емітуються проектною компанією);

· покупці товарів і послуг, вироблених об’єктом інвестиційної діяльності;

· оператор (компанія, що керує об’єктом інвестиційної діяльності після його введення в експлуатацію);

· інші учасники.

Для забезпечення доцільної й ефективної координації усіх учасників, підвищення ефективності роботи команди проекту можуть створюватися різноманітні організаційні форми взаємодії, у тому числі, консорціуми – тимчасові добровільні об’єднання учасників проекту на основі загальної угоди для здійснення вкладення капіталів для прибуткового проекту, угоди про виробничу, комерційну, фінансову кооперацію.

Консорціум припускає солідарну відповідальність у рамках визначеної компетенції. 

У табл. 3 наведено варіанти форм фінансування проекту різними його учасниками при проектному фінансуванні.

Таблиця 3
Форми фінансування проекту

	Учасник проекту
	Форми фінансування

	Основний банк чи консорціум банків
	Основний кредит

	Інші організації-кредитори
	Додаткові кредити

	Резервні кредитори
	Резервні кредити

	Засновники проектної компанії
	Установчий внесок у капітал проект​ної компанії. Додаткові внески

	Постачальники і підрядники
	Товарні і комерційні кредити

	Інвестиційні банки, інші інвестори
	Цінні папери (облігації, акції) проектної компанії

	Лізингові організації
	Операційний лізинг (тимчасова оренда). 
Фінансовий лізинг (з правом викупу майна)


5. Контроль за реалізацією проекту та зниження проектних ризиків
Упраління проектними ризиками припускає здійснення неперервного контролю за реалізацією проекту. 

Фінансові методи, що забезпечують зниження проектних ризиків, включають:

· юридичні гарантії;

· банківські гарантії;

· створення резервних фондів;  

· використання активів проекту як заставу для покриття кредитних ризиків;

· непрямі гарантії у формі довгострокових контрактів на реалізацію проектного продукту, постачання ресурсів і ін.;

· створення фонду для покриття можливих ризиків;

· поручительства (альтернатива банківської гарантії);

· резервні кредити;

· використання вексельних інструментів як зобов’язання позичальника погасити заборгованість;

· спеціальні умови платежів по контрактах у поєднанні з іншими методами;

· використання зобов’язань засновників проекту по додаткових внесках у капітал проектної компанії;

· різні види страхування;

· проведення заходів щодо управління ризиками проекту, у тому числі по зниженню ризиків, запобіганню і контролю, розподілу ризиків між учасниками проекту й ін.;

· для банків-інвесторів – оптимізація структури портфеля інвестиційних проектів.

Функції контролю за реалізацією проекту може виконувати сам банк-кредитор, а іноді спеціалізована компанія, яку запрошують для здійснення наглядових функцій супроводу проекту. 

Для контролю за ходом проекту підписується спеціальна проектна угода (договір), у якому визначаються:

· права кредитора чи спеціальної компанії по доступу до всієї необхідної інформації стосовної до проекту;

· в обов’язки позичальника входить надання регулярних звітів про хід робіт, про можливі перешкоди для реалізації проекту, про дотримана будівельних, технічних, екологічних і інших норм, про проведення робіт у чіткій відповідності з технічною документацією;

· вказується порядок проведення закупівель і вибору постачальників і підрядників на конкурсній основі, графіки робіт, кошторис, у тому числі розподіл витрат між позичальником і кредитором.

Зобов’язання позичальника за згодою про реалізацію проекту вважаються частково виконаними після здачі об’єкта інвестиційної діяльності в експлуатацію (порядок здачі обмовляється в npoeктною угоді), а цілком виконаними – після погашення всіх платіжних зобов’язань за кредитним договором. У деяких випадках витрати з нагляду (контролю) за реалізацією проекту можуть досягати 5% і більше від загального обсягу інвестицій у проект.

Переваги та недоліки проектного фінансування:

На відміну від традиційних форм фінансування, проектне дозволяє:

1) більш вірогідно оцінити платоспроможність і надійність позичальника;
2) розглянути проект із погляду життєздатності, ефективності, здійсненності, забезпеченості, ризиків;
3) спрогнозувати результат реалізації проекту.

До складностей застосування проектного фінансування в Україні слід віднести те, що в промислово розвинутих країнах у розрахунки фінансово-комерційної ефективності проектів закладається можливе відхилення основних показників у гіршу сторону у розмірі 5-10%, а у сьогоднішніх умовах необхідні «допуски» не менше 20-30%. А це додаткові витрати, пов’язані з резервуванням коштів для покриття непередбачених витрат.

Проектне фінансування дає позичальнику коштів крім переваг і визначені недолікиі:

· попередні високі витрати потенційного позичальника для розробки детальної заявки банку на фінансування проекту на предінвестиційній фазі;

· тривалий період до ухвалення рішення про фінансування, що пов’язано з ретельною оцінкою предпроектной документації банком і великим обсягом робіт з організації фінансування (створення банківського консорціуму і т.д.);

· порівняльне підвищення відсотка по кредиту у зв’язку з високими ризиками, а також ріст витрат на оцінку проекту, на організацію фінансування, на нагляд і т.д.;

· набагато жорсткіший контроль за діяльністю позичальника, ніж при традиційному банківському кредитуванні по всіх аспектах діяльності з боку банку (банківського консорціуму);

· втрату позичальником своєї незалежності, якщо кредитор обумовлює за собою право придбання акцій компанії у випадку вдалої реалізації проекту.

Проектне фінансування не завжди доцільне; іноді для позичальника вигіднішими є традиційні схеми фінансування інвестиційних проектів, такі, як кредити під заставне забезпечення гарантії і поручительства; емісія акцій і облігацій; лізинг і т.д.

Умови успішного застосування методології проектного фінансування включають наступні напрямки:

· залучення іноземних кредитів для фінансування великих проектів;

· державні гарантії компенсації і забезпечення політичних ризиків.

Проектне фінансування є найперспективнішою формою фінансування проектів, основною особливістю якого на відміну від інших форм є:

· облік і управління ризиками;

· розподіл ризиків між учасниками проекту;

· оцінка витрат і доходів.

































