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ДАВЫДОВА НЛ., соискатель кафедры банковского дела БГЭУ

Эффективность инвестиционного кредитования 
в инновационной экономике

Рецензент КОЛПИНА Л.Г, кандидат экономических наук, 
завкафедрой финансов и кредита ИСЗ имени А.М. Широкова

В статье рассмотрены особенности инвестиционного кредитования, сформули
рованы принципы его организации в условиях инновационной экономики, разработана 
расширенная классификация инвестиционных кредитов. Предложены элементы автор
ской концепции эффективности инвестиционного кредитования, базирующиеся на не
обходимости определения компромисса интересов банков и предприятий, реализую
щих инвестиционные проекты, и интерпретации государственных приоритетов.

Формирование инновационной эконо
мики предполагает активизацию привлече
ния инвестиций в сферы, связанные с тех
нико-технологическим перевооружением 
производств на основе научных достиже
ний. Значительная роль в этом процесе при
надлежит банкам как части финансовой 
инфраструктуры.

Участие банков в инновационном процес
се предполагает взаимосвязанные направле
ния: собственная инновационная деятельность 
и содействие инновационной деятельности 
субъектов хозяйствования (рис. 1).

В современных условиях именно инвес
тиционное кредитование позволяет сбалан
сировать интересы банков и организаций, 
эффективно управлять возникающими рис
ками. Доля долгосрочных кредитов в сум
марных кредитных вложениях банков Рес
публики Беларусь выросла с 53,2 % на 1 ян
варя 2007 г. до 67,2 % на 1 января 2008 г. и 
составила 14120,4 млрд р. при общей сумме 
кредитов реальному сектору 21009,2 млрд р.

В широком смысле, «инвестиционное 
кредитование» является аналогом понятия 
«кредитование инвестиций», устанавлива
ющего связь между кредитующим банком 
и экономическим субъектом, использую
щим полученные средства на цели финан
сирования инвестиционной деятельности 
(приобретение предприятий, акций и паев, 
создание новых предприятий и производств 

на действующих предприятиях, приобрете
ние оборудования, интеллектуальной соб
ственности, недвижимости и др.).

Представляется, что понятие «кредитова
ние инвестиций» (инвестиционной деятель
ности) недостаточно раскрывает специфи
ку инвестиционных кредитных операций с 
точки зрения процедуры организации, 
оснований для предоставления кредита, 
состава проектной документации и порядка 
документооборота, используемых счетов 
Плана счетов бухгалтерского учета в банках, 
особенностей риск-менеджмента, срока кре
дитования, источников погашения задолжен
ности. Кредитование по перечисленному пе
речню целей может осуществляться как в 
рамках кредитной операции банка, так и в 
рамках проектного финансирования.

О. А. Распорова и Н.И. Байнина опреде
ляют инвестиционный кредит, как вложение 
средств в реализацию инвестиционного 
проекта [1,2]. В этом аспекте следует отме
тить, что все направления инвестирования 
документированы и могут рассматривать
ся как инвестиционные проекты, различа
ющиеся для банка перечнем предоставляе
мых документов (бизнес-план, проектно
сметная документация).

Инвестиционными проектами являются 
строительство и покупка недвижимости 
физическими лицами, развитие бизнеса 
индивидуальных предпринимателей. Одна-
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Рис. 1. Система банковских инноваций

ко процедура кредитования данных проек
тов не предусматривает предоставление 
бизнес-плана, является упрощенной (мик
рокредитование) или имеет существенные 
различия с процедурой кредитования во 
внеоборотные активы предприятий.

При кредитовании физических лиц, мик
рокредитовании, кредитовании индивиду
альных предпринимателей предусмотрен 
особый порядок формирования резерва на 
возможные потери по активам, подвержен
ным кредитному риску.

Кредиты физическим лицам классифи
цируются отдельно от других кредитных 
операций, их учет и статистическое пред
ставление обособлено. Выдача кредита на 
покупку (строительство) жилья обусловле
на уровнем доходов семьи, а не оценкой 
банком денежных потоков от коммерческо
го использования недвижимости.

Поэтому автор считает необходимым 
рассмотрение инвестиционного кредитова
ния как банковской операции, характеризу
ющейся особой совокупностью объектов 
кредитования - внеоборотными активами 

производственного и непроизводственно
го характера, а также спецификой проце
дуры кредитования.

По мнению О.А. Распоровой инвести
ционный кредит является долгосрочным 
вложением [2, с. 12]. Однако в ряде отрас
лей (например, в сельском хозяйстве) про
изводственный цикл может определять по
требность в долгосрочных ресурсах и для 
текущей деятельности. С другой стороны, 
кредитование покупки технологий, ноу-хау, 
брэндов, ряда технических средств может 
осуществляться на срок менее года, при 
этом погашение кредита будет в большей 
степени связано с текущей деятельностью 
предприятия. Поэтому долгосрочность кре
дита не всегда определяет в качестве объек
та кредитования внеоборотные активы и не 
является достаточным подтверждением его 
инвестиционного характера.

Н.И. Байнина обоснованно указывает на 
источники погашения инвестиционного 
кредита - денежные потоки от текущей хо
зяйственной деятельности и от реализации 
проекта [1, с. 11]. Действительно, если ис
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точником погашения кредита являются толь
ко потоки денежных средств от реализации 
проекта, то такая банковская операция пред
ставляет собой проектное финансирование.

Поэтому, с точки зрения автора, инвес
тиционное кредитование - предоставление 
банком денежных средств на цели создания 
(увеличения) внеоборотных активов в рам
ках реализуемого предприятием инвести
ционного проекта, которым предусматри
вается возврат кредита за счет совокупнос
ти денежных потоков от текущей деятель
ности и от осуществления проекта. Основа
нием для предоставления кредита является 
бизнес-план проекта (для инвестиционных 
инновационных проектов) или иная проек
тная документация.

Преимуществами предлагаемого опре
деления является комплексность признаков, 
характеризующих инвестиционное кредито
вание (объект, основание, документация, 
источники погашения). Кроме того, опреде
ление позволяет разграничить инвестицион
ные проекты, предлагаемые банку для фи
нансирования путем инвестиционного кре
дитования и проектного финансирования.

Автором разработана расширенная 
классификация инвестиционных кредитов, 
включающая как используемые в литера
туре (объект, риски, сроки), так и новые при
знаки, отличающаяся системностью и пол
нотой (табл.).

Автором сформулированы следующие 
принципы организации инвестиционного 
кредитования в условиях инновационной 
экономики:

- разграничение и координация функ
ций и ответственности между подразделе
ниями банка, что способствует оптимиза
ции взаимоотношений между банком и кли
ентами, закреплению обязанностей по по
иску и экспертизе проектов за конкретны
ми подразделениями, гармонизации их 
функций;

- оперативность принятия решения о 
возможности и условиях кредитования, вы
ражающаяся в согласовании действий под
разделений банка, обеспечивающих предо
ставление и сопровождение инвестицион
ного кредита. Высокий уровень инноваци

онности и эффективности предложенного 
проекта являются первичными условиями, 
определяющими целесообразность креди
тования в интересах развития отрасли, эко
номики страны (региона);

-разделение процедуры организации по 
стадиям инвестиционного кредитования, 
позволяющее оптимизировать процесс пре
доставления и сопровождения кредита, ус
тановить соответствие стадиям жизненно
го цикла реализуемого проекта;

-унификация процедуры инвестицион
ного кредитования во всех банках, обуслов
ленная необходимостью формирования для 
предприятий четких критериев, определяю
щих возможность и приоритетность креди
тования;

- приоритетность инновационности кре
дитуемых проектов, определяемая необходи
мостью модернизации всех отраслей нацио
нальной экономики и реализуемая в рамках 
интерпретации уровня инновационности при 
оценке кредитоспособности, а также при оп
ределении базовых условий кредитования;

- системность анализа инвестиционной 
кредитоспособности, позволяющая дать 
обобщающую характеристику потенциаль
ному кредитополучателю с точки зрения 
текущего состояния и перспектив сохране
ния финансовой устойчивости при реали
зации инвестиционного проекта;

- эффективность кредитования для бан
ка и для предприятия, реализующего проект, 
обеспечивающая согласование интересов и 
равную заинтересованность сторон кредит
ной сделки в его успешной реализации;

- погашение кредита и процентов за счет 
денежных потоков от текущей деятельнос
ти и от реализации проекта, что обеспечи
вается комплексным анализом совокупно
сти денежных потоков предприятия и про
гнозных показателей бизнес-плана инвести
ционного проекта;

- формирование ресурсной базы инвес
тиционного кредитования, приоритетность 
привлечения долгосрочных пассивов, не свя
занных иностранных кредитов, что обеспечи
вает для банков снижение риска ликвидности, 
создает благоприятные условия для оптими
зации сроков и условий кредитования.
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Таблица
Классификация инвестиционных кредитов

Классификационный 
признак Вид кредита

Характер 
кредитуемого проекта

кредиты на приобретений оборудования и нематериальных активов
кредиты на строительство и реконструкцию объектов

Инновационность 
объекта кредитования

кредиты на приобретение нового оборудования и технологий
кредиты на приобретение широко используемого оборудования

Уровень 
инновационности 
кредитуемых 
мероприятий

инвестиционные инновационные кредиты

инвестиционные кредиты без инноваций

Новизна кредитуемых 
инноваций

кредитование проектов с радикальными инновациями
кредитование проектов с улучшающими инновациями

Отраслевой состав 
клиентов

кредитование предприятий отраслей, производящих товары
кредитование предприятий отраслей, оказывающих услуги

Уровень 
заинтересованности 
в реализации проекта

кредитование проектов республиканского значения (в реализации 
заинтересовано государство)
кредитование проектов регионального значения (поддерживаются 
на уровне местных органов власти)
кредитование проектов местного значения (в реализации 
заинтересовано предприятие)

Произведенный 
эффект

в результате реализации кредитуемого проекта получен социально- 
экономический эффект (рабочие места, ресурсосбережение), а 
также получена прибыль
в результате реализации проекта получена прибыль

Уровень риска 
кредитуемого проекта

кредитование действующих предприятий
кредитование создания новых производств на действующих 
предприятиях

Вид обеспечения
кредитование под залог
кредитование под гарантии органов власти
кредитование с привлечением других способов обеспечения

Источники ресурсов 
кредитования

кредитование за счет собственных и привлеченных средств банка
кредитование за счет ресурсов Национального банка Республики 
Беларусь
кредитование за счет средств иностранных кредитов

Срок кредитования до 1 года
свыше 1 года

Субъект, проводящий 
экспертизу проекта

кредиты, предоставленные на основе государственной экспертизы
кредиты, предоставляемые на основе экспертизы банка

Рассматривая проблему оценки эффек
тивности кредитования, автор базируется на 
работах Н.А. Бабуриной [3], О.Р. Карачуна 
[4], С.В. Сплошною [5], в которых реализу
ется комплексный подход к интерпретации 
эффективности банковской деятельности с 
точки зрения различных экономических 
субъектов.

В экономической литературе эффектив
ность кредитования - «результат использо
вания средств, предоставленных в кредит, в 
воспроизводственном процессе» [6, с. 1119].

Автор считает, что интерпретация результа
тов должна быть двунаправлена, поскольку 
кредитование прямо влияет как на деятель
ность кредитополучателей, так и на финан
совые результаты банков (рис. 2).

С позиции отдельного экономического 
субъекта, сопоставляющего результаты и 
затраты кредитования, можно определять 
«эффективность размещения ресурсов» 
(банком) и «эффективность использования 
заемных средств» (на основе оценки эко
номического, социального, экологическо-
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го эффекта, полученного предприятием) 
[7, с. 6].

Эффективность инвестиционного кре
дитования предполагает компромисс меж
ду интересами банков и предприятий с уче
том государственных приоритетов. Эффек
тивность является оценкой результативнос
ти инвестиционного проекта, обеспечива
ющего для предприятия переход на новый 
технологический уровень производства, 
повышение конкурентоспособности про
дукции, улучшение финансового положе
ния, повышение рыночной стоимости, для 
банка - возврат кредита и процентов, уве
личение потоков перераспределяемых де
нежных средств. В то же время она связана 
с реализацией приоритета государства на 
инновационное развитие и рост инвестици
онной привлекательности предприятий.

Поэтому, на взгляд автора, эффектив
ность инвестиционного кредитования ха
рактеризуется уровнем доходности кредит
ной операции банка при условии реализа
ции предприятием кредитуемого инвести
ционного проекта, достижения результа
тивных показателей бизнес-плана и новых 
потребительских качеств производимой 
продукции.

Автором разработана концептуальная 
модель, отражающая взаимосвязь и взаи
мообусловленность факторов, влияющих на 
обеспечение эффективности инвестицион
ного кредитования. Основополагающим 

фактором, определяющим уровень комп
ромисса между кредитующим банком и 
реализующим проект предприятием, явля
ется уровень процентной ставки инвести
ционного кредитования.

В рамках проведенных исследований 
получены следующие результаты:

1) инвестиционное кредитование рас
сматривается автором как банковская кре
дитная операция, имеющая выраженную 
специфику по критериям процедуры орга
низации кредитного процесса, оснований 
для предоставления кредита, состава доку
ментов, особенностей риск-менеджмента, 
источников погашения задолженности;

2) разработана расширенная классифи
кация инвестиционных кредитов, которая 
позволяет отразить взаимосвязь процесса 
кредитования с результатами реализации 
кредитуемого проекта; сформулированы 
принципы организации инвестиционного 
кредитования в условиях инновационной 
экономики, устанавливающие критерии 
оптимизации кредитного процесса, позво
ляющие обеспечить интеграцию целей бан
ков и предприятий, создающие условия для 
активизации собственной инновационной 
деятельности банков;

3) предложены авторский подход к оцен
ке эффективности инвестиционного креди
тования и концептуальная модель, отража
ющая взаимосвязь в системе факторов, вли
яющих на обеспечение эффективности.

1. Байнина, Н.И. Кредитование инвестиционных проектов: автореф. дне. ...канд. экон, наук: 
08.00.10 / Н.И. Байнина; С.-Петерб. гос. ун-т. экон, и финансов. - СПб., 2005. - 24 с.

2. Распорова, О.А. Банковское кредитование реальных инвестиционных проектов: автореф. дис. 
...канд. экон, наук: 08.00.10 / О.А. Распорова; Саратов, гос. соц.-экон. ун-т. - Саратов, 2004. - 17 с.

3. Бабурина, Н.А. Эффективность кредитно-инвестиционной деятельности коммерческого бан
ка: автореф. дис. ...канд. экон, наук: 08.00.10 / Н.А. Бабурина; Тюменский гос. ун-т. -Екатерин
бург, 2007. - 24 с.

4. Карачун, О.Р. Методологические подходы к оценке эффективности банков / О.Р. Карачун // 
Банк, вестник.-2003.-X» 22.-С. 25-31.

5. Сплошное, С.В. Эффективность банковской деятельности: сущностный аспект / С.В. Сплош
ное // Вести. Белорус, гос. экон, ун-та. - 2003. - № 4. - С. 69-72.

6. Экономический словарь / Ин-т новой экономики: редкол.: А.Н. Азрилиян [и др.]. - М.: Ин-т 
новой экономики, 2007. -1152 с.

7. Сплошное, С.В. Эффективность банковского кредитования / С.В. Сплошное, Н.Л. Давыдова И 
Вести. Ассоциации белорусских банков. - 2007. - Xs 34. - С. 5-9.

Статья поступила в редакцию 26.03.08

Вести ИСЗ Лі 2,2008 93


