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ВОЗМОЖНОСТИ ФОНДОВОГО РЫНКА НЕ 
ИСПОЛЬЗУЮТСЯ В ПОЛНОЙ МЕРЕ 

БАНКОВСКИЕ КРЕДИТЫ ФОНДОВЫЙ РЫНОК 

Сложившийся 
рынок с 

большими 
объемами 

Базель 3 – 
последствия 

введения для 
кредитов на 

инфрапроекты - 
??? 

Облигации 
институтов 
развития 

(≈корпоративные) 
Облигации 

концессионера 
(инвесторы – 

НПФ) 

Увеличение 
ликвидности и 

круга инвесторов 
– облигации 
проектного 

финансирования 
- !!! 
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СУЩЕСТВЕННОЕ ИЗМЕНЕНИЕ 
ЗАКОНОДАТЕЛЬСТВА 

Изменения в ФЗ о 
КС/ Принят ФЗ о 

ГЧП/МЧП 

 Права требования по 
КС – в залог – по всем 
объектам (2015 г.) 

 Прямое соглашение – 
по всем объектам 
(2015 г.) 

 ФЗ о ГЧП/МЧП – 
аналогичные 
инструменты + залог 
объекта (частная 
собственность) 

Изменения в 
Гражданский 

кодекс  

 Безотзывная 
доверенность (2013 г). 

 Генеральный залог, 
приоритет залога, 
управляющий залогом, 
залоговый счет (2014 г.) 

 Номинальный 
банковский счет, счет 
эксроу (2014 г.) 

 Межкредиторские 
соглашения, 
потестативные условия 
(2015 г.) 

Изменения в ФЗ о 
РЦБ, ФЗ о 

банкротстве 

 СОПФ  (2014 г.) 
 Облигации, 

обеспеченные 
денежными правами 
требования (2014 г.) 

 Представитель 
владельцев облигаций, 
общее собрание 
владельцев облигаций 
(важно для действия 
ковенантов и 
управления 
обеспечением) (2014 г.) 
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ПОТРЕБНОСТЬ В РАЗВИТИИ РЫНКА 

Облигации 
концессионера 

Реформа 
законодательства 

(2013-2015 гг.) 

Проектные 
облигации 
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