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Còàòüÿ ïîñâÿùåíà ôîðìèðîâàíèþ ìåòîäîëîãèè ñòàòèñòèêè ëèçèíãà 

â Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè. Â íàñòîÿùåå âðåìÿ ôèíàíñîâûé ëèçèíã ñòà-
íîâèòñÿ ñóùåñòâåííûì ýëåìåíòîì èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè ìíîãèõ 
ïðîèçâîäñòâåííûõ ïðåäïðèÿòèé, íàöåëåííûõ íà êîììåð÷åñêèé óñïåõ, â 
ñâÿçè ñ óâåëè÷èâøåéñÿ ïîòðåáíîñòüþ ðàçëè÷íûõ îòðàñëåé ýêîíîìèêè 
â îáíîâëåíèè îñíîâíûõ ïðîèçâîäñòâåííûõ ôîíäîâ è îñîçíàíèè ëèçèíãà 
êàê îäíîãî èç íàèáîëåå ýôôåêòèâíûõ ñïîñîáîâ ðåàëèçàöèè èíâåñòèöè-
îííûõ ïðîåêòîâ. 

Åæåãîäíî ïðîâîäèìûå àâòîðîì îáñëåäîâàíèÿ ðîññèéñêîãî ðûíêà ëè-
çèíãîâûõ óñëóã ïîçâîëÿþò ïîäãîòîâèòü àíàëèòè÷åñêèå îöåíêè, âûÿâèòü 
íàèáîëåå âàæíûå òåíäåíöèè è îáñòîÿòåëüñòâà, õàðàêòåðèçóþùèå ðàç-
âèòèå ëèçèíãà â ñòðàíå, äåëàþò âîçìîæíûì îïðåäåëèòü ëèçèíãîåìêîñòü 
èíâåñòèöèé â âàëîâîì âíóòðåííåì ïðîäóêòå, îñíîâíûõ ïðîèçâîäñòâåí-
íûõ ôîíäàõ, èíâåñòèöèÿõ â ðåãèîíàõ, â ðÿäå îòðàñëåé ýêîíîìèêè (ìà-
øèíîñòðîåíèå è ìåòàëëîîáðàáîòêà, ýëåêòðîýíåðãåòèêà, ñâÿçü, ñåëüñêîå 
õîçÿéñòâî, æåëåçíîäîðîæíûé òðàíñïîðò, ñòðîèòåëüñòâî, ïèùåâàÿ ïðî-
ìûøëåííîñòü, äåðåâîîáðàáàòûâàþùàÿ ïðîìûøëåííîñòü, õèìèÿ). Äàí-
íûå àíàëèòè÷åñêèå èññëåäîâàíèÿ êðàéíå âàæíû, ïîñêîëüêó ëèçèíã ÿâ-
ëÿåòñÿ îäíèì èç íàèáîëåå ñëîæíûõ è ýôôåêòèâíûõ ôèíàíñîâûõ èíñò-
ðóìåíòîâ, êîòîðûé èñïîëüçóåòñÿ â èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè, è óðî-
âåíü åãî ðàçâèòèÿ âñå áîëüøå è áîëüøå îêàçûâàåò âëèÿíèå â öåëîì íà 
èíâåñòèöèîííóþ ïîëèòèêó â Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè. 

Ðàñ÷åòû ïîêàçàëè, ÷òî â òå÷åíèå íåñêîëüêèõ ëåò ðàñøèðÿëàñü êîí-
êóðåíöèÿ íà îòå÷åñòâåííîì ðûíêå ëèçèíãîâûõ óñëóã è óìåíüøèëèñü 
ïîêàçàòåëè êîíöåíòðàöèè ëèçèíãà. Ðàçâèòèå êîíêóðåíöèè ïðîÿâëÿëîñü: 
â ïðåäëîæåíèÿõ ëèçèíãîäàòåëÿìè áîëåå âûãîäíûõ óñëîâèé êëèåíòàì 
ïî öåíàì, ñðîêàì äîãîâîðîâ, ïîðÿäêó ïîãàøåíèÿ çàäîëæåííîñòè, ðàçìå-
ðàì àâàíñîâûõ ïëàòåæåé; â ïðåäîñòàâëåíèè ëèçèíãîïîëó÷àòåëÿì íî-
âûõ ëèçèíãîâûõ ïðîäóêòîâ, óñëóã è íîâûõ îïöèé. 

 
Ââåäåíèå 

 
Çà ïîñëåäíåå äåñÿòèëåòèå ëèçèíã ñòàë îäíîé èç âàæíåéøèõ ñîñòàâëÿþùèõ 

èíâåñòèöèîííîé ïîëèòèêè âî ìíîãèõ ãîñóäàðñòâàõ. Òåìïû ðîñòà ëèçèíãîâûõ îïåðà-
öèé, êàê ïðàâèëî, îïåðåæàþò òåìïû ðîñòà îñíîâíûõ ìàêðîýêîíîìè÷åñêèõ ïîêàçà-
òåëåé. Ýòî íå ñëó÷àéíî. Íàñûùåííîñòü è ðàçâåòâëåííîñòü ëèçèíãîâûõ îïåðàöèé ÿâ- 
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ëÿåòñÿ ñâèäåòåëüñòâîì ðàçâèòîñòè ýêîíîìè÷åñêèõ îòíîøåíèé â ãîñóäàðñòâå. Â íà-
øåé ñòðàíå, ãäå áîëüøèíñòâî ðîññèéñêèõ ïðåäïðèÿòèé îñòðî íóæäàþòñÿ â îáíîâëå-
íèè îñíîâíûõ ôîíäîâ, â òåõíè÷åñêîì âîîðóæåíèè è ïåðåâîîðóæåíèè äåéñòâóþùèõ 
ïðîèçâîäñòâåííûõ ìîùíîñòåé, âíåäðåíèè êîíêóðåíòîñïîñîáíîé òåõíèêè, òåõíèêè íî-
âûõ ïîêîëåíèé, ëèçèíã ïðîñòî îáðå÷åí íà óñïåõ. Âíåäðåíèå íîâûõ òåõíîëîãèé òàê-
æå âîçìîæíî òîëüêî íà íîâîì îáîðóäîâàíèè. Â ýòîé ñâÿçè êðàéíå âàæíî òåîðåòè-
÷åñêè îáîñíîâàòü è ïðàêòè÷åñêè îáúåêòèâíî îöåíèòü ëèçèíãîåìêîñòü èíâåñòèöèé.  

Ðåçóëüòàòû ïðîâåäåííîãî àâòîðîì î÷åðåäíîãî Âîñüìîãî åæåãîäíîãî àíàëè-
òè÷åñêîãî îáñëåäîâàíèÿ äåÿòåëüíîñòè ëèçèíãîâûõ êîìïàíèé Ðîññèéñêîé Ôåäåðà-
öèè, ñâèäåòåëüñòâóþò î òîì, ÷òî â 2005 ã. ñòîèìîñòü çàêëþ÷åííûõ â òå÷åíèå ãîäà 
äîãîâîðîâ ëèçèíãà, ïî êîòîðûì íà÷àëîñü ôèíàíñèðîâàíèå, âûðîñëà áîëåå ÷åì íà 
÷åòâåðòü ïî ñðàâíåíèþ ñ ïðåäûäóùèì ãîäîì.  

Áëàãîäàðÿ ïîääåðæêå ãîñóäàðñòâà, óâèäåâøåãî â ëèçèíãå ýôôåêòèâíûé ìå-
õàíèçì ðåøåíèÿ ñëîæíûõ èíâåñòèöèîííûõ çàäà÷, ñïîñîáñòâóþùèõ ðàçâèòèþ ðîñ-
ñèéñêîé ýêîíîìèêè, îòå÷åñòâåííàÿ ëèçèíãîâàÿ èíäóñòðèÿ â êîðîòêèé ñðîê ñòàëà 
âëèÿòü íà ìàêðîýêîíîìè÷åñêèå ïîêàçàòåëè âíóòðè ñòðàíû, îíà çàìåòíà â Åâðîïå 
è â ìèðå, ÷òî òàêæå ïîâûøàåò èìèäæ íàøåé ñòðàíû.  

Îñíîâûâàÿñü íà ìàòåðèàëàõ àâòîðà, âåäóùåå â ìèðå àíàëèòè÷åñêîå àãåíòñò-
âî, êëàññèôèöèðóþùåå ëèçèíãîâûå ðûíêè ìèðà – «London Financial Group», ïîâû-
ñèëî Ðîññèéñêóþ Ôåäåðàöèþ ñ 34 ìåñòà â ìèðå â 1998 ã. íà 11-å â 2004 ã. Â ïðåäå-
ëàõ åâðîïåéñêîãî êîíòèíåíòà ïðîèçîøëî âîñõîæäåíèå ñ 20 íà 7 ìåñòî [7].    

Ñåðüåçíîå îáñóæäåíèå ëþáîãî ýêîíîìè÷åñêîãî ÿâëåíèÿ äîïóñòèìî òîëüêî â 
òîì ñëó÷àå, åñëè ýòî ÿâëåíèå ìîæíî «îáðàçìåðèòü», ò.å. åñëè îíî ïîääàåòñÿ îáúåê-
òèâíîé êîëè÷åñòâåííîé îöåíêå.  

Â Ðîññèè íàçðåëà íåîáõîäèìîñòü â ôîðìèðîâàíèè õîðîøî íàëàæåííîé îáùå-
ãîñóäàðñòâåííîé êîìïëåêñíîé ñèñòåìû ñòàòèñòè÷åñêîé èíôîðìàöèè ïî ëèçèíãó. Íà-
êàïëèâàåìàÿ çà ìíîãèå ãîäû ñòàòèñòè÷åñêàÿ èíôîðìàöèÿ íóæíà äëÿ àíàëèçà ñëî-
æèâøèõñÿ òåíäåíöèé è îïðåäåëåíèÿ ïåðñïåêòèâ ðàçâèòèÿ ëèçèíãîâîãî ðûíêà, ôîð-
ìèðîâàíèÿ åãî ñòðóêòóðû, ðàçðàáîòêè íîðìàòèâíî-ïðàâîâûõ àêòîâ è ñîçäàíèÿ ìåõà-
íèçìîâ, ïîâûøàþùèõ çàèíòåðåñîâàííîñòü â ïðîâåäåíèè ëèçèíãîâûõ îïåðàöèé íà 
âíóòðåííåì è ìåæäóíàðîäíîì ðûíêàõ, ïëàíèðîâàíèÿ øèðîêîìàñøòàáíûõ èíâå-
ñòèöèé íà îñíîâå ðàçëè÷íûõ âèäîâ è ôîðì ëèçèíãîâîé äåÿòåëüíîñòè. 

Àâòîð ïîñòàâèë ïåðåä ñîáîé öåëü – ðàçðàáîòàòü ìåòîäîëîãèþ ñòàòèñòè÷å-
ñêîãî ó÷åòà ëèçèíãà è ëèçèíãîåìêîñòè èíâåñòèöèé, îñíîâàííóþ íà ó÷åòå ðåàëüíûõ 
èíâåñòèöèîííûõ çàòðàò ïîëüçîâàòåëåé îñíîâíûõ ïðîèçâîäñòâåííûõ ôîíäîâ – ëè-
çèíãîïîëó÷àòåëåé, à íå ëèçèíãîäàòåëåé, êàê äåëàåòñÿ â íàñòîÿùåå âðåìÿ. Ïðåä-
ëîæåííàÿ àâòîðîì ìåòîäîëîãèÿ ïîçâîëÿåò äàòü îáúåêòèâíóþ êîëè÷åñòâåííóþ îöåíêó 
èíâåñòèöèîííûõ ïðîöåññîâ â ñòðàíå.  

 
Ëèçèíã â äèíàìèêå 

 
Îöåíêà ëèçèíãîâîãî ðûíêà Ðîññèè – 8510 ìëí. äîëë. – ñòðîèëàñü íàìè íà îñ-

íîâå äàííûõ îáñëåäîâàíèÿ 135 ëèçèíãîäàòåëåé1), êîòîðûå ðàáîòàëè íà ðîññèéñêîì 
ðûíêå ëèçèíãîâûõ óñëóã, è îáúåìû íîâîãî áèçíåñà êîòîðûõ cîñòàâèëè 7375,12 ìëí. 
äîëë. Òî åñòü îíè ïîêðûâàþò 86,7% îò ñòîèìîñòè âñåõ íîâûõ çàêëþ÷åííûõ è ïðî-
                                                 

1) Ìíîãèå ëèçèíãîäàòåëè ïðåäñòàâëÿþò ãðóïïû ëèçèíãîâûõ êîìïàíèé (îò äâóõ äî ñåìè).  
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ôèíàíñèðîâàííûõ äîãîâîðîâ ëèçèíãà â ñòðàíå. Åùå 13,3% ïðèõîäÿòñÿ íà ðåçóëü-
òàòû äåÿòåëüíîñòè îòäåëüíûõ ëèçèíãîâûõ êîìïàíèé, ïî ðàçíûì ïðè÷èíàì íå ó÷à-
ñòâîâàâøèõ â íàøåì îáñëåäîâàíèè, íî äàííûìè ïî êîòîðûì ìû ðàñïîëàãàëè è èñ-
ïîëüçîâàëè èõ òîëüêî äëÿ àíàëèòè÷åñêèõ öåëåé. Òàêèì îáðàçîì, óðîâåíü ðåïðå-
çåíòàòèâíîñòè ïðîâåäåííîãî îáñëåäîâàíèÿ áûë äîñòàòî÷íî âûñîê. 

Òàáëèöà 1. 
Ëèçèíã â Ðîññèè â 1996–2005 ãã. 

Ïîêàçàòåëè 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 

Ñòîèìîñòü íîâûõ çà-
êëþ÷åííûõ äîãîâîðîâ 
ëèçèíãà, ìëí. äîëë.  630 960 1180 1300 1415 1960 2320 3640 6750 8510 

Óâåëè÷åíèå ïî ñðàâ-
íåíèþ ñ ïðåäûäóùèì 
ãîäîì: 

          

ìëí. äîëë.  330 220 120 115 545 360 1320 3110 1760 

%  52,4 22,9 12,7 8,8 38,5 18,4 56,9 85,4 26,1 

 
Â 1998–2005 ãã.  ñîâîêóïíûå îáúåìû ëèçèíãîâûõ îïåðàöèé â Ðîññèè ñîñòàâè-

ëè áîëåå 27 ìëðä.  äîëë.  â öåíàõ ñîîòâåòñòâóþùèõ ëåò, à åæåãîäíûå ñðåäíåãåîìåò-
ðè÷åñêèå òåìïû ïðèðîñòà ðàâíû 31,7%.  Ñíèæåíèå òåìïîâûõ õàðàêòåðèñòèê (ñì.  
òàáë.  1), î  êîòîðûõ ìû ïðåäóïðåæäàëè çàðàíåå, óäèâèëî  è íàñòîðîæèëî  ìíîãèõ ñïå-
öèàëèñòîâ.  Äåéñòâèòåëüíî, ïîÿâèëñÿ ïîâîä äëÿ ðàçìûøëåíèé, õîòÿ äàæå ïðè òàêîé 
äèíàìèêå ëèçèíãîâàÿ èíäóñòðèÿ ðàçâèâàåòñÿ áûñòðåå ìíîãèõ äðóãèõ.   

Ñîêðàùåíèå òåìïîâ îáóñëîâëåíî ðÿäîì ïðè÷èí. Ïðåæäå âñåãî, íåîáõîäèìî 
ó÷èòûâàòü, ÷òî  ïðèðàñòàòü ê ìåíüøèì âåëè÷èíàì âñåãäà ïðîùå.  Êðîìå òîãî, ñëåäó-
åò ïðèíÿòü âî âíèìàíèå ôèíàíñîâûå, îðãàíèçàöèîííûå, âðåìåííûå óñëîâèÿ âåäå-
íèÿ ëèçèíãîâîãî áèçíåñà. Ïî ìîèì ðàñ÷åòàì, ñîêðàùåíèå òåìïîâ ðîñòà ïî÷òè íà 
24% áûëî îáóñëîâëåíî èçìåíåíèÿìè â óñëîâèÿõ çàêëþ÷åíèÿ äîãîâîðîâ ëèçèíãà, 
öåíîîáðàçîâàíèè ëèçèíãîâûõ óñëóã. Èìåþòñÿ â âèäó òàêèå ôàêòîðû, êàê íåêîòîðàÿ 
êîððåêòèðîâêà ñèñòåìû íàëîãîîáëîæåíèÿ, íåáîëüøîå óâåëè÷åíèå àâàíñîåìêîñòè ëè-
çèíãîâûõ ïðîåêòîâ, êîòîðîå â öåëîì âåäåò ê ñíèæåíèþ èõ ñòîèìîñòè. Íà ïîëãîäà 
(ñ 4,5 äî 4,0 ëåò) ñîêðàòèëèñü ñðåäíèå ñðîêè äîãîâîðîâ ëèçèíãà, ÷òî òàêæå óìåíü-
øàåò ñòîèìîñòü ñäåëîê. Ïðîèñõîäèëî ñîêðàùåíèå èíäåêñà ðîñòà öåí íà îáîðóäîâà-
íèå è òðàíñïîðòíûå ñðåäñòâà; â ðÿäå ñëó÷àåâ óìåíüøèëèñü òàìîæåííûå òàðèôû; 
èçìåíÿëèñü óñëîâèÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ ëèçèíãîâûõ ñäåëîê. Òàê, ãîäîâàÿ ñòîèìîñòü 
çàåìíûõ ñðåäñòâ óìåíüøèëàñü áîëåå ÷åì íà îäèí ïðîöåíòíûé ïóíêò; óìåíüøèëàñü 
âåëè÷èíà ìàðæè ëèçèíãîâûõ êîìïàíèé. Ñðåäíåå çíà÷åíèå ýòîãî ïîêàçàòåëÿ ïî îá-
ñëåäîâàííûì íàìè ëèçèíãîâûì êîìïàíèÿì â 2002–2004 ãã. áûëî íà óðîâíå 3,7–3,85% 
áåç ó÷åòà ðàñõîäîâ ïî íàëîãàì è ñòðàõîâàíèþ. Îäíàêî íåîáõîäèìî ó÷èòûâàòü, ÷òî â 
òå÷åíèå ýòîãî ïåðèîäà ñðîêè äîãîâîðîâ ëèçèíãà ðîñëè, à çíà÷èò, âîçðàñòàëè ðèñêè. 
Ñëåäîâàòåëüíî, ëèçèíãîäàòåëè â ìàðæó çàêëàäûâàëè ïðåìèþ çà ïîâûøåííûé ðèñê. 
Òåì íå ìåíåå ñðåäíÿÿ ñòàâêà ìàðæè íå óâåëè÷èâàëàñü. Ïî ðåçóëüòàòàì 2005 ã., 
ñðåäíåâçâåøåííûé ïîêàçàòåëü ìàðæè ñîñòàâèë 3,0%. Ïî íàøèì ðàñ÷åòàì, ñðåäíå-
ãîäîâîå íîìèíàëüíîå óäîðîæàíèå ëèçèíãà ïî ñðàâíåíèþ ñ ïåðâîíà÷àëüíîé ñòîèìî-
ñòüþ èìóùåñòâà ñîñòàâëÿëî â 2003 ã. 11,9%, â 2004 ã. – 9,8%, â 2005 ã. – 8,45%. Â öå-
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ëÿõ äîñòèæåíèÿ îáúåêòèâíîé îöåíêè ðàçìåðà óäîðîæàíèÿ ëèçèíãîâîé ñäåëêè íå-
îáõîäèìî â îáÿçàòåëüíîì ïîðÿäêå âû÷èòàòü èç îáùåé ñóììû óäîðîæàíèÿ ñóììó 
àâàíñîâîãî ïëàòåæà; íàëîã íà èìóùåñòâî, ïîñêîëüêó ïðè ëþáîé ñõåìå ïðèîáðåòåíèÿ 
îáîðóäîâàíèÿ (ïî ëèçèíãó èëè çà ñ÷åò êðåäèòà) ïðåäïðèÿòèþ ïðèäåòñÿ óïëà÷èâàòü 
è íàëîã íà èìóùåñòâî; â îòäåëüíûõ ñëó÷àÿõ – ðàñõîäû ïî ñòðàõîâàíèþ. Ñ ó÷åòîì 
ñîîòâåòñòâóþùèõ âû÷åòîâ, ïîêàçàòåëü ðåàëüíîãî (îáúåêòèâíîãî) ñðåäíåãîäîâîãî óäî-
ðîæàíèÿ áûë áóëüøèì. Òàê, â 2003 ã. îí ñîñòàâëÿë 12,45%; â 2004 ã. – 10,5%, à â 
2005 ã. – 9,5%.  

Èìåþòñÿ âñå îñíîâàíèÿ ïîëàãàòü, ÷òî â äàëüíåéøåì öåíîâûå, ýêñòåíñèâíûå 
ôàêòîðû ðàñøèðåíèÿ ëèçèíãîâîãî áèçíåñà â ñòðàíå áóäóò ïîñòåïåííî ñîêðàùàòü 
ñâîå âëèÿíèå. È ýòî õîðîøî. Èõ ñíèæåíèå îáóñëîâëåíî ðîñòîì êîíêóðåíöèè, ñî-
êðàùåíèåì ñòîèìîñòè çàèìñòâîâàíèé, óìåíüøåíèåì ìàðæè ëèçèíãîäàòåëåé è ò.ä. 

Îòìåòèì êàê âàæíóþ òåíäåíöèþ òîò ôàêò, ÷òî ðîññèéñêèå ïîêàçàòåëè âå-
äåíèÿ ëèçèíãîâîãî áèçíåñà ïðèáëèæàþòñÿ ê íàèáîëåå âûñîêèì â ìèðå. Òàê, â ÑØÀ 
â ðÿäå êðóïíûõ ëèçèíãîâûõ êîìïàíèé, óñëîâèÿ äåÿòåëüíîñòè êîòîðûõ íàì óäàëîñü 
îáîáùèòü, ñðåäíåãîäîâîå óäîðîæàíèå ïðè òðåõëåòíåì ñðîêå äîãîâîðà ñîñòàâëÿåò 
äëÿ ëèçèíãîïîëó÷àòåëåé 6,86%, à ïðè ÷åòûðåõëåòíåì – 6,57%. Ïðè÷åì óñëîâèÿ 
ëèçèíãà ïðåäóñìàòðèâàþò, ÷òî ñîîòâåòñòâóþùèå íàëîãè âûïëà÷èâàåò ëèçèíãîäà-
òåëü; ÷àùå âñåãî àâàíñîâûå ïëàòåæè íå âçèìàþòñÿ; îñòàòî÷íàÿ ñòîèìîñòü â êîíöå 
ñðîêà äîãîâîðà ðàâíà îäíîìó äîëëàðó, ò.å. ÿâëÿåòñÿ ñèìâîëè÷åñêîé. 

Âìåñòå ñ òåì ñëåäóåò èìåòü â âèäó, ÷òî ïîêàçàòåëü óäîðîæàíèÿ ëèçèíãîâîé 
ñäåëêè íå âñåãäà ñëåäóåò ðàññìàòðèâàòü â âèäå îñíîâíîãî è åäèíñòâåííîãî êðèòå-
ðèÿ, îïðåäåëÿþùåãî âûáîð ëèçèíãîïîëó÷àòåëÿ. Äåëî â òîì, ÷òî îòäåëüíûå ñõåìû 
ëèçèíãà ìîãóò ïåðâîíà÷àëüíî ïîêàçàòüñÿ äàæå áîëåå äîðîãèìè äëÿ êîíå÷íîãî ïîëü-
çîâàòåëÿ, íî, íåñìîòðÿ íà ýòî, ñòàíîâèòüñÿ è áîëåå ïðèâëåêàòåëüíûìè. Êàê ïîêàçû-
âàåò àíàëèç, â Ðîññèè ïîñòåïåííî ôîðìèðóåòñÿ òàêàÿ ñðåäà õîçÿéñòâóþùèõ ñóáúåê-
òîâ, äëÿ êîòîðûõ ãëàâíûì ïðè âûáîðå ïàðòíåðà ïî ëèçèíãîâîìó áèçíåñó ñòàíî-
âèòñÿ âîçìîæíîñòü èñïîëüçîâàíèÿ íà ïðàêòèêå îðèãèíàëüíûõ ñõåì ïðîâåäåíèÿ 
ëèçèíãîâûõ îïåðàöèé è ïîëó÷åíèå ìàêñèìóìà óñëóã, ÷òî â êîíå÷íîì èòîãå ïðèâî-
äèò ê óäåøåâëåíèþ èíâåñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ.  

Íåîáõîäèìî êîíñòàòèðîâàòü, ÷òî ïðè âñåé óñïåøíîñòè ðîññèéñêîãî ëèçèíãà 
åìó, ïîêà, ïðèñóùè ðåçêèå ñêà÷êè îáúåìíûõ ïîêàçàòåëåé â òîé èëè èíîé îòðàñëè. 
Íàïðèìåð, â 2004 ã. íà 1,5 ìëðä. äîëë. âûðîñ ëèçèíã æåëåçíîäîðîæíîãî ïîäâèæ-
íîãî ñîñòàâà, à çàòåì âåëè÷èíà ïðèðîñòà ñòàáèëèçèðîâàëàñü. Âîçìîæíî, âåëè÷èíà 
åæåãîäíîãî ïðèðîñòà â 1,5–2 ìëðä. äîëë. è åñòü èñêîìûé íîðìàòèâ èíâåñòèöèîí-
íîãî ëèçèíãîâîãî ðàçâèòèÿ ýòîãî ñåãìåíòà ðûíêà. Â 2005 ã. ëèçèíã àâòîòðàíñïîðòà 
âûðîñ ñðàçó íà 1,1 ìëðä. äîëë. Ïîëàãàþ, ÷òî ïîêàçàòåëü ñëåäóþùåãî ãîäà äîëæåí 
çàêðåïèòü ýòó òåíäåíöèþ. Â 2006–2007 ãã. çíà÷èòåëüíîå óâåëè÷åíèå ìîæåò áûòü 
õàðàêòåðíî äëÿ ëèçèíãà ýíåðãåòè÷åñêîãî îáîðóäîâàíèÿ è îáîðóäîâàíèÿ äëÿ äîáû÷è 
íåôòè è ãàçà. Äðóãèå îòðàñëè òàêæå áóäóò ðàñòè, íî óòâåðæäàòü, ÷òî âñå îíè çà 
ãîä-äâà âûéäóò íà óðîâåíü íåîáõîäèìîãî ãîñóäàðñòâó óäîâëåòâîðåíèÿ ïîòðåáíî-
ñòè â èíâåñòèöèîííîì ðàçâèòèè, áûëî áû ïîñïåøíûì.           

 

Êðèòè÷åñêèé àíàëèç ìåòîäîëîãèé îïðåäåëåíèÿ  
ëèçèíãîâûõ èíâåñòèöèé 

 
Ïðåäïðèÿòèå, îðãàíèçàöèÿ, çàèíòåðåñîâàííîå â îáíîâëåíèè îñíîâíûõ ïðîèç-

âîäñòâåííûõ ôîíäîâ, â ðàñøèðåíèè ïðîèçâîäñòâà, óñëóã, ôîðìèðóåò ñîîòâåòñòâóþ-
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ùóþ ïðîãðàììó òåõíè÷åñêîãî âîîðóæåíèÿ èëè ïåðåâîîðóæåíèÿ. Äëÿ ðåøåíèÿ ïî-
ñòàâëåííûõ èíâåñòèöèîííûõ çàäà÷ ìîãóò áûòü çàäåéñòâîâàíû ðàçëè÷íûå èíñòðó-
ìåíòû. Â ÷àñòíîñòè, ïðèîáðåòåíèå íåîáõîäèìîãî èìóùåñòâà çà ñ÷åò ñîáñòâåííûõ 
ñðåäñòâ. Ïðè ýòîì ïîòðåáóåòñÿ èõ äëèòåëüíàÿ èììîáèëèçàöèÿ. Îòñóòñòâèå èëè íå-
äîñòàòîê ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ ïîäâèãíåò ïðåäïðèÿòèå èñïîëüçîâàòü äëÿ èíâåñòè-
öèîííûõ ðåøåíèé äîëãîñðî÷íûå êðåäèòû, çàéìû. Åùå îäíèì àëüòåðíàòèâíûì êà-
ïèòàëîîáðàçóþùèì âàðèàíòîì âñå ÷àùå ñòàíîâèòñÿ ôèíàíñîâûé ëèçèíã.   

Öåëüþ äåÿòåëüíîñòè ëèçèíãîâîé êîìïàíèè ÿâëÿåòñÿ ïðèâëå÷åíèå èíâåñòè-
öèé. Â õîäå ïðîâåäåíèÿ ýòîé ðàáîòû ëèçèíãîäàòåëü, ïðèîáðåòàÿ èìóùåñòâî äëÿ 
ëèçèíãîïîëó÷àòåëÿ, ôèíàíñèðóåò áóäóùåå ïîëüçîâàíèå îñíîâíûìè ôîíäàìè, à çà-
òåì âîçìåùàåò ñâîè çàòðàòû è ïîëó÷àåò âîçíàãðàæäåíèå ÷åðåç ïåðèîäè÷åñêè ïå-
ðå÷èñëÿåìûå åìó ëèçèíãîâûå ïëàòåæè. Â ðåçóëüòàòå çà ñ÷åò èíâåñòèöèîííîé äåÿ-
òåëüíîñòè ïîïîëíÿåòñÿ îñíîâíîé êàïèòàë ó ëèçèíãîïîëó÷àòåëÿ. Òàêîé ïîäõîä íîð-
ìàòèâíî çàêðåïëåí â Ôåäåðàëüíîì çàêîíå «Î ôèíàíñîâîé àðåíäå (ëèçèíãå)».  

Â ñâîþ î÷åðåäü, ñ òî÷êè çðåíèÿ èíâåñòèöèîííîé íàïðàâëåííîñòè äåÿòåëüíîñòü 
ëèçèíãîïîëó÷àòåëÿ íîñèò äâîéñòâåííûé õàðàêòåð. Ñ îäíîé ñòîðîíû, îíà íàöåëåíà íà 
ïîêóïêó â ðàññðî÷êó ïðåäìåòà èíâåñòèöèé è èìååò ìíîãî îáùåãî ñ äîëãîñðî÷íûì 
çàèìñòâîâàíèåì ïî ïîâîäó ïðèîáðåòåíèÿ ñîîòâåòñòâóþùèõ àêòèâîâ. Ñ äðóãîé ñòîðî-
íû, ëèçèíãîïîëó÷àòåëü ïîëó÷àåò âîçìîæíîñòü âðåìåííî ïîëüçîâàòüñÿ îñíîâíûìè 
ñðåäñòâàìè â òå÷åíèå ïðîäîëæèòåëüíîãî ïåðèîäà âðåìåíè, íå áóäó÷è èõ ñîáñòâåí-
íèêîì2).  

Êàê âèäíî, è â òîì, è â äðóãîì ñëó÷àå â äåÿòåëüíîñòè ëèçèíãîïîëó÷àòåëÿ, 
êàê ó÷àñòíèêà ëèçèíãîâîé ñäåëêè, äîñòàòî÷íî ðàçâèòà èíâåñòèöèîííàÿ êîìïîíåíòà. 
Áîëåå òîãî, ÷àñòî ðåøàåìàÿ íà ïðàêòèêå çàäà÷à – ñðàâíåíèå ëèçèíãà è êðåäèòà – 
ýòî âûáîð íàèáîëåå ýôôåêòèâíîãî äëÿ ïðåäïðèÿòèÿ ïóòè ðåàëèçàöèè èíâåñòèöè-
îííîãî ïðîåêòà. Ñîîòâåòñòâåííî, ïðè ðåøåíèè ýòîé çàäà÷è ñðàâíèâàþòñÿ îòòîêè äå-
íåæíûõ ñðåäñòâ, âêëþ÷àþùèå è èíâåñòèöèîííûå çàòðàòû, êîòîðûå ïîíåñåò ïðåä-
ïðèÿòèå ëèáî â ðåæèìå çàåìùèêà, ëèáî ëèçèíãîïîëó÷àòåëÿ3).      

Àíàëèç ìåòîäîëîãè÷åñêèõ ïîëîæåíèé ïî îöåíêå ýôôåêòèâíîñòè èíâåñòèöèîí-
íûõ ïðîåêòîâ, íàó÷íûõ è ó÷åáíî-ïåäàãîãè÷åñêèõ ðàáîò, à òàêæå íîðìàòèâíûõ äîêó-
ìåíòîâ ïî ñòàòèñòèêå, áóõãàëòåðñêîìó ó÷åòó ïðåäïðèÿòèé, áàíêîâ  ñâèäåòåëüñòâó-
åò î òîì, ÷òî ïðåâàëèðóåò êîíöåïöèÿ, ñîãëàñíî êîòîðîé èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíî-
ñòüþ çàíèìàåòñÿ òîëüêî ëèçèíãîäàòåëü, ïîñêîëüêó èìåííî îí çà ñ÷åò ñîáñòâåííûõ 
è (èëè) ïðèâëå÷åííûõ ñðåäñòâ ïðèîáðåòàåò èìóùåñòâî ïî äîãîâîðó êóïëè-ïðîäàæè 
ó ïðîäàâöà. Â îñíîâå òàêîãî ïîäõîäà òðàäèöèîííîå äåëåíèå âèäîâ äåÿòåëüíîñòè íà 
êàïèòàëüíûå âëîæåíèÿ è òåêóùóþ ôèíàíñîâóþ äåÿòåëüíîñòü.  

Ïîä ïðÿìîé èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòüþ ïîíèìàåòñÿ òàêàÿ äåÿòåëüíîñòü 
îðãàíèçàöèè, êîòîðàÿ ñâÿçàíà ñ ðåàëüíûìè êàïèòàëüíûìè âëîæåíèÿìè ïðè ïðèîá-
ðåòåíèè çäàíèé è èíîé íåäâèæèìîñòè, îáîðóäîâàíèÿ, òðàíñïîðòíûõ ñðåäñòâ ïðè 
îñóùåñòâëåíèè äîëãîñðî÷íûõ ôèíàíñîâûõ âëîæåíèé â öåëÿõ ïîëó÷åíèÿ ïðèáûëè 
(äîõîäà) è äîñòèæåíèÿ ïîëîæèòåëüíîãî ñîöèàëüíîãî ýôôåêòà. 

                                                 
2) Â ýòîì êðîåòñÿ îäíî èç ñóùåñòâåííûõ îáñòîÿòåëüñòâ, õàðàêòåðèçóþùèõ ëèçèíã è 

ñôîðìóëèðîâàííûõ åùå Àðèñòîòåëåì (384/383 – 322 ãã. äî í.ý.) â ôèëîñîôñêîì òðàêòàòå 
«Ðèòîðèêà»: «Áîãàòñòâî ñîñòîèò â ïîëüçîâàíèè, à íå â ïðàâå ñîáñòâåííîñòè». 

3) Â ðàìêàõ íàñòîÿùåé ñòàòüè íå ðàññìàòðèâàþòñÿ ðàçëè÷íûå àñïåêòû ôîðìèðîâàíèÿ 
çàòðàò ëèçèíãîïîëó÷àòåëÿ, ñâÿçàííûå ñ èñïîëüçîâàíèåì ïîëó÷åííîãî â ëèçèíã îáîðóäîâà-
íèÿ è ôîðìèðîâàíèåì áóõãàëòåðñêîé è ýêîíîìè÷åñêîé ïðèáûëè.  
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Äîñòàòî÷íî ÷àñòî â ëèòåðàòóðå ïîä ôèíàíñîâîé ïîíèìàåòñÿ äåÿòåëüíîñòü 
îðãàíèçàöèè, ñâÿçàííàÿ ñ îñóùåñòâëåíèåì êðàòêîñðî÷íûõ ôèíàíñîâûõ âëîæåíèé. 
Âìåñòå ñ òåì îòäåëüíûå àâòîðû îáðàùàþò âíèìàíèå íà îäèí ïðèìå÷àòåëüíûé ìî-
ìåíò â áóõãàëòåðñêîì ó÷åòå ëèçèíãîïîëó÷àòåëÿ. Ó÷åò îáÿçàòåëüñòâ ëèçèíãîïîëó-
÷àòåëÿ ïî óïëàòå ëèçèíãîâûõ ïëàòåæåé â òå÷åíèå âñåãî ñðîêà äîãîâîðà ïðîèñõîäèò 
íà ñ÷åòå «Ðàñ÷åòû ñ ðàçíûìè äåáèòîðàìè è êðåäèòîðàìè», ò.å. â áàëàíñå óêàçàííûå 
ñóììû áóäóò îòðàæàòüñÿ â ðàçäåëå «Êðàòêîñðî÷íûå îáÿçàòåëüñòâà». Ñïðàâåäëè-
âîñòü òàêîãî ïîäõîäà ïðåäñòàâëÿåòñÿ ñîìíèòåëüíîé, òàê êàê äîãîâîðàì ôèíàíñîâîãî 
ëèçèíãà ñâîéñòâåíåí äëèòåëüíûé ñðîê [5, ñ. 134]. Âîò ïî÷åìó ôèíàíñîâûå âëîæåíèÿ 
ïðàâèëüíåå áûëî áû äèôôåðåíöèðîâàòü íà äîëãîñðî÷íûå è êðàòêîñðî÷íûå. 

Â Ìåòîäè÷åñêèõ ðåêîìåíäàöèÿõ ïî îöåíêå ýôôåêòèâíîñòè èíâåñòèöèîííûõ 
ïðîåêòîâ ãîâîðèòñÿ, ÷òî â ñîñòàâ îïåðàöèîííûõ çàòðàò ëèçèíãîïîëó÷àòåëÿ âêëþ-
÷àþòñÿ ëèçèíãîâûå ïëàòåæè, à â èíâåñòèöèîííûå çàòðàòû ëèçèíãîïîëó÷àòåëÿ âõî-
äÿò: âëîæåíèÿ, ñâÿçàííûå ñ ëèçèíãîâîé îïåðàöèåé, êîòîðûå îí îñóùåñòâëÿåò çà 
ñ÷åò ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ (íàïðèìåð, ÷àñòü ðàñõîäîâ ïî ìîíòàæó îáîðóäîâàíèÿ èëè 
îáó÷åíèþ ïåðñîíàëà); çàòðàòû íà âûêóï îáîðóäîâàíèÿ â êîíöå ñðîêà äîãîâîðà [7, 
c. 155].  

Îäíàêî ñëåäóåò ïðèíÿòü âî âíèìàíèå, ÷òî â Ìåæäóíàðîäíîé ñèñòåìå ôèíàí-
ñîâîé îò÷åòíîñòè, â ÷àñòíîñòè â ÌÑÔÎ 1, íåò äåëåíèÿ äîõîäîâ è ðàñõîäîâ íà îïå-
ðàöèîííûå, âíåðåàëèçàöèîííûå è ÷ðåçâû÷àéíûå. Òàê, ïîñëå âíåñåíèÿ èçìåíåíèé â 
ðàíåå äåéñòâîâàâøèé äîêóìåíò, íà÷èíàÿ ñ 1 ÿíâàðÿ 2005 ã., èç ÌÑÔÎ 1 áûëî èñ-
êëþ÷åíî ïîíÿòèå «ðåçóëüòàò îïåðàöèîííîé äåÿòåëüíîñòè». Â ñâîþ î÷åðåäü, Ìèí-
ôèí Ðîññèè â ñåíòÿáðå 2006 ã. ðåøèë ïðèáëèçèòü ðîññèéñêèé áóõó÷åò ê ìåæäó-
íàðîäíûì ñòàíäàðòàì, óïðîñòèâ êëàññèôèêàöèþ äîõîäîâ è ðàñõîäîâ â áóõãàëòåð-
ñêîì ó÷åòå, ðàçäåëèâ èõ íà äâà âèäà: îáû÷íûå è ïðî÷èå. Äëÿ ýòîãî áûëè âíåñåíû 
íåêîòîðûå ïîïðàâêè â îòå÷åñòâåííûå ñòàíäàðòû (ÏÁÓ 9/99 «Äîõîäû îðãàíèçàöèè», 
ÏÁÓ 10/99 «Ðàñõîäû îðãàíèçàöèè», ÏÁÓ 6/01 «Ó÷åò îñíîâíûõ ñðåäñòâ» è åùå ðÿä 
äðóãèõ), à òàêæå â ôîðìû îò÷åòà î ïðèáûëÿõ è óáûòêàõ, èç êîòîðûõ áûëà óñòðà-
íåíà èíôîðìàöèÿ ïî îïåðàöèîííûì è âíåðåàëèçàöèîííûì äîõîäàì è ðàñõîäàì. 

Â èíñòðóêöèè ïî ïîðÿäêó çàïîëíåíèÿ è ïðåäñòàâëåíèÿ ôîðìû ãîñóäàðñò-
âåííîãî ñòàòèñòè÷åñêîãî íàáëþäåíèÿ «Îáñëåäîâàíèå äåëîâîé àêòèâíîñòè îðãàíè-
çàöèè, îñóùåñòâëÿþùåé äåÿòåëüíîñòü â îáëàñòè ôèíàíñîâîãî ëèçèíãà», ïðîâåäåí-
íîãî Ðîññòàòîì â 2006 ã., ãîâîðèòñÿ, ÷òî «îáùàÿ ñòîèìîñòü äîãîâîðîâ ôèíàíñîâîãî 
ëèçèíãà ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé îáùóþ ñóììó âñåõ èíâåñòèöèîííûõ çàòðàò ëèçèíãî-
äàòåëÿ, ñâÿçàííûõ ñ ïðèîáðåòåíèåì è èñïîëüçîâàíèåì ïðåäìåòà ôèíàíñîâîãî ëè-
çèíãà íåçàâèñèìî îò îïëàòû».  

Ïðè îïðåäåëåíèè îáúåìîâ ñäåëîê ôèíàíñîâîãî ëèçèíãà â ÷àñòè èíîñòðàííûõ 
èíâåñòèöèé Ðîññòàò îñóùåñòâëÿåò ñòàòèñòè÷åñêèå íàáëþäåíèÿ ñëåäóþùèì îáðà-
çîì. Îáùàÿ ñóììà (ïî ðûíî÷íîé ñòîèìîñòè) âîçìåùåíèÿ èíâåñòèöèîííûõ çàòðàò 
(èçäåðæåê) áåç âûïëàòû âîçíàãðàæäåíèÿ îòðàæàåòñÿ êàê íàêîïëåíèå (åñëè èíâå-
ñòèðîâàíèå ïðîèñõîäèëî â ïðåäûäóùèå ïåðèîäû) èëè ïîñòóïëåíèå èíâåñòèöèîí-
íûõ îáÿçàòåëüñòâ (åñëè èíâåñòèðîâàíèå îñóùåñòâëÿëîñü â îò÷åòíîì ïåðèîäå), ñóì-
ìû ëèçèíãîâûõ ïëàòåæåé ïî îñíîâíîìó äîëãó – êàê ïîãàøåíèå [8, c. 302]. Ñ÷èòàþ, 
÷òî òàêîé ìåòîäîëîãè÷åñêèé ïîäõîä òðåáóåò ñóùåñòâåííûõ èçìåíåíèé, ïîñêîëüêó 
îöåíèâàòü ëèçèíãîâûå èíâåñòèöèè ïî ïîñòóïàþùèì ëèçèíãîâûì ïëàòåæàì íå ñî-
âñåì ïðàâèëüíî ïî ðÿäó ïðè÷èí. Íàïðèìåð, ñóììà âñåõ ïîñòóïàþùèõ â òå÷åíèå 
ãîäà ëèçèíãîâûõ ïëàòåæåé ïî äåéñòâóþùèì äîãîâîðàì, ñêîðåå âñåãî, íå áóäåò ðàâ-
íÿòüñÿ ñóììå çàêëþ÷åííûõ äîãîâîðîâ ëèçèíãà. Êðîìå òîãî, ìîæåò èìåòü ìåñòî 
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ôàêò íåèñïîëíåíèÿ îáÿçàòåëüñòâ ïî êàêèì-òî äîãîâîðàì ëèçèíãà. Äàëåå. Ïðè òàêîì 
ïîäõîäå íå ó÷èòûâàåòñÿ âåëè÷èíà âûêóïíîé ñòîèìîñòè.  

Ó÷åò ôèíàíñîâîé àðåíäû (ëèçèíãà) â êðåäèòíûõ ó÷ðåæäåíèÿõ, îñóùåñòâëÿ-
åìûé â ñîîòâåòñòâèè ñ Ïîëîæåíèåì, óòâåðæäåííûì Öåíòðàëüíûì áàíêîì Ðîññèè, 
ïðåäóñìàòðèâàåò áîëåå ïîëíûé ïî ñðàâíåíèþ ñ Ðîññòàòîì ó÷åò èíâåñòèöèîííûõ 
çàòðàò ëèçèíãîäàòåëÿ. Îäíàêî è ýòîò ïîðÿäîê íåëüçÿ ïðèçíàòü àäåêâàòíûì ôîð-
ìèðîâàíèþ îáúåêòèâíîé îöåíêè îáúåìîâ íîâîãî ëèçèíãîâîãî áèçíåñà â ñòðàíå, ïî-
ñêîëüêó íåêîòîðûå äîõîäû, íàïðèìåð âîçíàãðàæäåíèå ëèçèíãîäàòåëÿ, îñòàþòñÿ íå-
ó÷òåííûìè êàê ýëåìåíò èíâåñòèöèîííûõ ðàñõîäîâ ëèçèíãîïîëó÷àòåëÿ.      

Èíîãäà îðãàíû ãîñóäàðñòâåííîãî óïðàâëåíèÿ, íàïðèìåð Ìèíôèí, ïðèíèìà-
þò íîðìàòèâíûå äîêóìåíòû, ñìûñë êîòîðûõ ïîçâîëÿåò ñäåëàòü ïàðàäîêñàëüíûé 
âûâîä, ÷òî îáîðóäîâàíèå äëÿ ñäåëîê ôèíàíñîâîãî ëèçèíãà âîîáùå íå ìîæåò ðàñ-
ñìàòðèâàòüñÿ êàê îñíîâíûå ôîíäû. Òàê, íàïðèìåð, â Íàëîãîâîì êîäåêñå ïðåäó-
ñìîòðåíà ëüãîòà ïî êàïèòàëüíûì âëîæåíèÿì, ñîãëàñíî êîòîðîé ñ 2006 ã. íàëîãî-
ïëàòåëüùèêè èìåþò ïðàâî âêëþ÷àòü â ñîñòàâ ðàñõîäîâ îò÷åòíîãî (íàëîãîâîãî) 
ïåðèîäà ðàñõîäû íà êàïèòàëüíûå âëîæåíèÿ â ðàçìåðå íå áîëåå 10% ïåðâîíà-
÷àëüíîé ñòîèìîñòè îñíîâíûõ ñðåäñòâ (çà èñêëþ÷åíèåì îñíîâíûõ ñðåäñòâ, ïîëó-
÷åííûõ áåçâîçìåçäíî) è (èëè) ðàñõîäîâ, ïîíåñåííûõ â ñëó÷àÿõ äîñòðîéêè, äîîáî-
ðóäîâàíèÿ, ìîäåðíèçàöèè, òåõíè÷åñêîãî ïåðåâîîðóæåíèÿ, ÷àñòè÷íîé ëèêâèäàöèè 
îñíîâíûõ ñðåäñòâ. Ïðè÷åì ïðè ðàñ÷åòå ñóììû àìîðòèçàöèè íàëîãîïëàòåëüùèêîì 
íå ó÷èòûâàþòñÿ ðàñõîäû íà êàïèòàëüíûå âëîæåíèÿ. Ëîãèêà ïîäñêàçûâàåò, ÷òî ëè-
çèíãîäàòåëè äîëæíû èìåòü ðàâíûå ïðàâà ñ äðóãèìè îðãàíèçàöèÿìè è âîçìîæíîñòü 
âîñïîëüçîâàòüñÿ ýòîé ëüãîòîé, ýôôåêò îò êîòîðîé ðàñïðîñòðàíÿåòñÿ íà èõ êëèåí-
òîâ. Îäíàêî ôèíàíñîâûå âëàñòè ñòðàíû ïîñ÷èòàëè èíà÷å, óòâåðæäàÿ, ÷òî åñëè 
ïðåäìåò ëèçèíãà íàõîäèòñÿ íà áàëàíñå ëèçèíãîäàòåëÿ è, ñëåäîâàòåëüíî, ó÷èòûâà-
åòñÿ íà ñ÷åòå «Äîõîäíûå âëîæåíèÿ â ìàòåðèàëüíûå öåííîñòè», òî ðàñõîäû íà åãî 
ïðèîáðåòåíèå íåëüçÿ îòíåñòè ê êàïèòàëüíûì âëîæåíèÿì, òàê êàê äëÿ ëèçèíãîäà-
òåëÿ ëèçèíãîâîå èìóùåñòâî – ýòî òîâàð, ïðèîáðåòàåìûé äëÿ ïîñëåäóþùåé ïðî-
äàæè. Ïîýòîìó ê íåìó íåëüçÿ ïðèìåíèòü èíâåñòèöèîííóþ ëüãîòó. Ïðàâî íà åå ïðè-
ìåíåíèå ïðåäîñòàâëÿåòñÿ â òîì ñëó÷àå, åñëè èìóùåñòâî ïåðåõîäèò â ñîáñòâåííîñòü 
ê ëèçèíãîïîëó÷àòåëþ èëè êîãäà èìóùåñòâî âîçâðàùàåòñÿ ëèçèíãîäàòåëþ, èëè â 
òîì ñëó÷àå, åñëè îñíîâíûå ñðåäñòâà ïðèîáðåòàþòñÿ ëèçèíãîâîé êîìïàíèåé â ñîá-
ñòâåííîñòü è ïåðåäàþòñÿ â êðàòêîñðî÷íóþ àðåíäó (ëèçèíã) áåç ïðàâà âûêóïà. 

Òàêîé ïîäõîä ôèíàíñîâûõ âëàñòåé ê îöåíêå äåÿòåëüíîñòè ëèçèíãîâûõ êîì-
ïàíèé îçíà÷àåò, ÷òî îáîðóäîâàíèå äëÿ ñäåëîê ôèíàíñîâîãî ëèçèíãà íå ìîæåò ðàñ-
ñìàòðèâàòüñÿ êàê îñíîâíîé êàïèòàë. ×òî æå êàñàåòñÿ ëèçèíãîïîëó÷àòåëÿ, ó÷èòû-
âàþùåãî ïðåäìåò ëèçèíãà íà ñâîåì áàëàíñå, òî îí òàêæå íå âïðàâå â íà÷àëå ñðîêà 
ïîëåçíîãî èñïîëüçîâàíèÿ èìóùåñòâà åäèíîâðåìåííî ñïèñàòü ðàñõîäû äî 10% ñòîè-
ìîñòè äàííîãî îáúåêòà íà àìîðòèçàöèþ. Ïîëàãàþ, ÷òî ïîäîáíûå òðàêòîâêè íå ñîãëà-
ñóþòñÿ ñ çàêîíîäàòåëüíûìè îïðåäåëåíèÿìè ëèçèíãà êàê âèäà èíâåñòèöèîííîé äå-
ÿòåëüíîñòè. 

Ñëåäîâàòåëüíî, ñóùåñòâóþùèå â íàñòîÿùåå âðåìÿ â áóõãàëòåðñêîì ó÷åòå è 
ñòàòèñòèêå ïîðÿäêè ïðåäóñìàòðèâàþò îñóùåñòâëÿòü îöåíêó èíâåñòèöèîííîé ëè-
çèíãîâîé äåÿòåëüíîñòè òîëüêî ïî ðåçóëüòàòàì, ñëîæèâøèìñÿ ó ëèçèíãîäàòåëåé, è 
òî íå âñåãäà. Òàêàÿ ïîçèöèÿ ïðåäñòàâëÿåòñÿ íàì îøèáî÷íîé.  

Íåîáõîäèìî èìåòü â âèäó, ÷òî öåëüþ äåÿòåëüíîñòè ñòîðîí äîãîâîðà ëèçèíãà 
ÿâëÿåòñÿ ñîçäàíèå, ïóòåì îáúåäèíåíèÿ óñèëèé, òàêîé êîíñòðóêöèè ïðàâîâûõ è ýêî-
íîìè÷åñêèõ âçàèìîîòíîøåíèé, êîòîðàÿ ïîçâîëÿåò èì ñîâìåñòíî è ýôôåêòèâíî ðå-
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àëèçîâûâàòü òîò èëè èíîé èíâåñòèöèîííûé ïðîåêò. Ýòî îçíà÷àåò, ÷òî ïðè îïðåäå-
ëåíèè ñóùíîñòè ëèçèíãà ñëåäóåò ðàññìàòðèâàòü îòíîøåíèÿ ïî ïîâîäó èíâåñòèöè-
îííîé äåÿòåëüíîñòè ñòîðîí äîãîâîðà ëèçèíãà – ëèçèíãîäàòåëÿ è ëèçèíãîïîëó÷à-
òåëÿ â êîìïëåêñå. Ñ÷èòàþ, ÷òî ïîïûòêè îïðåäåëèòü ñóùíîñòü ëèçèíãà êàê âèäà 
èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè ñ òî÷êè çðåíèÿ òîëüêî îäíîãî èç ó÷àñòíèêîâ äîãîâîðà 
ìîæåò ïðèâåñòè ê ïîäìåíå ïîíÿòèé ñóùíîñòè ÿâëåíèÿ ëèçèíãà îäíîé èç ôîðì åå 
ïðîÿâëåíèÿ.  

Â Ãðàæäàíñêîì êîäåêñå óêàçàíî, ÷òî ëèçèíãîïîëó÷àòåëü èìååò ïðàâà è îáÿ-
çàííîñòè, ïðåäóñìîòðåííûå çàêîíîäàòåëüñòâîì äëÿ ïîêóïàòåëÿ (â ÷àñòíîñòè, â îò-
íîøåíèè êà÷åñòâà è êîìïëåêòíîñòè èìóùåñòâà, ñðîêîâ åãî ïîñòàâêè, â äðóãèõ ñëó-
÷àÿõ íåíàäëåæàùåãî èñïîëíåíèÿ äîãîâîðà ïðîäàâöîì), êðîìå îáÿçàííîñòè îïëàòèòü 
ïðèîáðåòåííîå èìóùåñòâî, êàê åñëè áû îí áûë ñòîðîíîé äîãîâîðà êóïëè-ïðîäàæè 
óêàçàííîãî èìóùåñòâà. Áîëåå òîãî, çàêîí îïðåäåëÿåò, ÷òî â îòíîøåíèÿõ ñ ïðîäàâ-
öîì ëèçèíãîïîëó÷àòåëü è ëèçèíãîäàòåëü âûñòóïàþò êàê ñîëèäàðíûå êðåäèòîðû. 

Ñëåäîâàòåëüíî, äëÿ îïðåäåëåíèÿ îáúåìà èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè â öå-
ëîì ïî ñòðàíå íåîáõîäèìî ó÷èòûâàòü íå èíâåñòèöèîííûå çàòðàòû ëèçèíãîäàòåëÿ, à 
ðàñõîäû, êîòîðûå ïîíåñåò ëèçèíãîïîëó÷àòåëü â õîäå ðåàëèçàöèè ëèçèíãîâîãî ïðî-
åêòà, ò.å., ïî ñóòè, èíâåñòèöèîííûå çàòðàòû ëèçèíãîïîëó÷àòåëåé, êîòîðûå ÿâëÿþò-
ñÿ êîíå÷íûìè ïîëüçîâàòåëÿìè ëèçèíãîâîãî èìóùåñòâà. Èìåííî â öåëÿõ ðàçâèòèÿ 
ýòèõ ïðåäïðèÿòèé è îðãàíèçàöèé, îáåñïå÷èâàþùèõ ñîçäàíèå ìàòåðèàëüíûõ áëàã, 
ãîñóäàðñòâî íàìåðåâàëîñü îñóùåñòâëÿòü ïîääåðæêó ðàçâèòèþ ëèçèíãà â ñòðàíå è 
ïðåäîñòàâëÿòü îïðåäåëåííûå ïðåôåðåíöèè åãî ó÷àñòíèêàì.  

Äåéñòâèòåëüíî, åñëè ïðåäïðèÿòèå èìååò èíâåñòèöèîííóþ ïðîãðàììó ñâîåãî 
ðàçâèòèÿ è èñïîëüçóåò äëÿ åå ðåàëèçàöèè ñ ïîìîùüþ ôèíàíñîâîãî ïîñðåäíèêà ìå-
õàíèçì ëèçèíãà, òî âïîëíå ëîãè÷íî óòâåðæäàòü, ÷òî çàòðàòû äàííîãî ïðåäïðèÿòèÿ 
ïî âûïîëíåíèþ òàêîé ïðîãðàììû è ïðèâëå÷åíèþ èíâåñòèöèé ÿâëÿþòñÿ èíâåñòè-
öèîííûìè. 

Ñîãëàñíî äåéñòâóþùèì ïðàâèëàì, ðåãóëèðóþùèì áóõãàëòåðñêèé ó÷åò ëèçèí-
ãîâûõ îïåðàöèé â ñòðàíå, åñëè èìóùåñòâî íàõîäèòñÿ íà áàëàíñå ëèçèíãîïîëó÷àòå-
ëåé, òî ïåðâîíà÷àëüíàÿ ñòîèìîñòü ëèçèíãîâîãî èìóùåñòâà îòðàæàåòñÿ ïî äåáåòó 
ñ÷åòà «Îñíîâíûå ñðåäñòâà» è ïðè ýòîì îíà ðàâíà ñóììå âñåõ ïðè÷èòàþùèõñÿ ëè-
çèíãîäàòåëþ ïëàòåæåé ïî äîãîâîðó ëèçèíãà, ò.å. ñóììå ëèçèíãîâîãî äîãîâîðà. 

Çäåñü íåîáõîäèìî îòìåòèòü, ÷òî ïåðâîíà÷àëüíàÿ ñòîèìîñòü èìóùåñòâà äëÿ 
öåëåé íàëîãîâîãî ó÷åòà ó ëèçèíãîäàòåëÿ îïðåäåëÿåòñÿ êàê ñóììà ðàñõîäîâ ëè-
çèíãîäàòåëÿ íà åãî ïðèîáðåòåíèå, ñîîðóæåíèå è äîñòàâêó, èçãîòîâëåíèå è äîâåäå-
íèå äî ñîñòîÿíèÿ, â êîòîðîì îíî ïðèãîäíî äëÿ èñïîëüçîâàíèÿ. Äëÿ íàëîãîâîãî ó÷åòà 
ó ëèçèíãîïîëó÷àòåëÿ ïåðâîíà÷àëüíàÿ ñòîèìîñòü èìóùåñòâà áóäåò ñîîòâåòñòâîâàòü 
ðàñõîäàì íà ïðèîáðåòåíèå èìóùåñòâà â ñîîòâåòñòâèè ñ íàëîãîâûì ó÷åòîì ó ëèçèí-
ãîäàòåëÿ. Ïðè ïåðåäà÷å èìóùåñòâà íà áàëàíñ ëèçèíãîïîëó÷àòåëþ ëèçèíãîäàòåëü 
îôîðìëÿåò ñïåöèàëüíûé äîêóìåíò – «Àêò ïåðåäà÷è íà áàëàíñ», â êîòîðîì óêà-
çûâàþòñÿ äàííûå êàê î ïåðâîíà÷àëüíîé ñòîèìîñòè äëÿ áóõãàëòåðñêîãî, òàê è äëÿ 
íàëîãîâîãî ó÷åòà. Ìîæíî ñäåëàòü âûâîä, ÷òî ðàñõîæäåíèÿ ìåæäó áóõãàëòåðñêèì 
è íàëîãîâûì ó÷åòîì äîñòàòî÷íî âåëèêè.            

Ïî íàøèì äàííûì, óäåëüíûé âåñ çàêëþ÷åííûõ äîãîâîðîâ ëèçèíãà, ïî êîòî-
ðûì èìóùåñòâî íàõîäèòñÿ íà áàëàíñå ëèçèíãîïîëó÷àòåëåé, ñîñòàâëÿåò 18%. Ñîîò-
âåòñòâåííî, íà áàëàíñå ëèçèíãîäàòåëåé – 82%. Ôàêòîðàìè, âëèÿþùèìè íà ðåøåíèå 
âîïðîñà î ïîñòàíîâêå èìóùåñòâà íà áàëàíñ ëèçèíãîïîëó÷àòåëÿ, ÿâëÿþòñÿ: íàëîãî-
âûå ëüãîòû, ïðåäîñòàâëÿåìûå ó÷àñòíèêàì ëèçèíãîâûõ îïåðàöèé â òîì èëè èíîì 
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ðåãèîíå ñòðàíû; ñõåìû ïðîâåäåíèÿ ëèçèíãîâûõ îïåðàöèé; âèä èìóùåñòâà, êîòîðûé 
ïåðåäàåòñÿ â ëèçèíã; íàëè÷èå ôèëèàëüíîé ñåòè ëèçèíãîäàòåëåé è äð.   

Â ñîîòâåòñòâèè ñ Ìåæäóíàðîäíûì áóõãàëòåðñêèì ñòàíäàðòîì (International 
Accounting Standards – IAS 17), íà÷èíàÿ ñ 2005 ã. îñóùåñòâëÿåòñÿ äåëåíèå èíâå-
ñòèöèé â àðåíäó íà âàëîâûå è ÷èñòûå. Ïðè ýòîì âàëîâûå èíâåñòèöèè â àðåíäó 
ïðåäñòàâëÿþò ñîáîé îáùóþ ñóììó ïëàòåæåé àðåíäàòîðà àðåíäîäàòåëþ, ò.å. ñóììó 
ñïðàâåäëèâîé ñòîèìîñòè àðåíäîâàííîãî àêòèâà è ïðîöåíòîâ ïî àðåíäå, à ÷èñòûå 
èíâåñòèöèè â àðåíäó – ýòî âàëîâûå èíâåñòèöèè â àðåíäó, êîòîðûå äèñêîíòèðîâàíû 
ïî ñòàâêå ïðîöåíòà, ïðåäóñìîòðåííîé â äîãîâîðå àðåíäû. Ñîãëàñíî IAS 17, ïðîöåí-
òû ïî ôèíàíñîâîé àðåíäå, êîòîðûå ñîñòàâëÿþò ôèíàíñîâûé äîõîä äëÿ àðåíäîäàòå-
ëÿ è ôèíàíñîâûé ðàñõîä äëÿ àðåíäàòîðà, ÿâëÿþòñÿ ðàçíèöåé ìåæäó âàëîâûìè è 
÷èñòûìè èíâåñòèöèÿìè. Ïîëàãàþ, ÷òî òàêîé ïîðÿäîê, êîãäà ïðîöåíòû ÿâëÿþòñÿ 
ôèíàíñîâûì äîõîäîì ëèçèíãîäàòåëÿ, ñïðàâåäëèâ â òîì ñëó÷àå, åñëè ðå÷ü èäåò îá 
èñïîëüçîâàíèè ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ ëèçèíãîäàòåëÿ äëÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ ëèçèíãî-
âîãî ïðîåêòà, íàïðèìåð, ñðåäñòâ, ñôîðìèðîâàííûõ çà ñ÷åò íåðàñïðåäåëåííîé ïðè-
áûëè ïðîøëûõ ëåò è ÷èñòîé ïðèáûëè îò÷åòíîãî ïåðèîäà; âêëàäà ó÷ðåäèòåëåé â 
óñòàâíûé êàïèòàë ëèçèíãîäàòåëÿ. Îäíàêî â òîì ñëó÷àå, êîãäà èñïîëüçóþòñÿ çàåìíûå 
ñðåäñòâà – êðåäèòû áàíêîâ; çàéìû ïðåäïðèÿòèé è îðãàíèçàöèé, âêëþ÷àÿ êîììåð-
÷åñêèå êðåäèòû ïîñòàâùèêîâ (ïðîäàâöîâ) èìóùåñòâà, ôèçè÷åñêèõ ëèö, ñîáñòâåí-
íûå îáëèãàöèè, âåêñåëÿ ëèçèíãîäàòåëÿ è ò.ï., òî èìåþò ìåñòî ôèíàíñîâûå îáÿçà-
òåëüñòâà, êîòîðûå îòíåñòè ê äîõîäàì íåëüçÿ. Â òî æå âðåìÿ ê äîõîäàì ëèçèíãîäà-
òåëÿ ìîæíî ïðè÷èñëèòü ìàðæó, äîïîëíèòåëüíûå óñëóãè. Íî ïðè ýòîì íåîáõîäèìî 
èç ïîëó÷åííîãî äîõîäà âû÷åñòü ðàñõîäû (çàðïëàòà è ïðîöåíòû íà çàðïëàòó, ðàñõîäû 
ïî àðåíäå ïîìåùåíèÿ, êîìàíäèðîâî÷íûå, ñâÿçü, òðàíñïîðòíûå ðàñõîäû, êàíöåëÿð-
ñêèå ðàñõîäû è ò.ä.). Ê ðàñõîäàì ëèçèíãîäàòåëÿ ñëåäóåò òàêæå îòíåñòè îïëàòó ñòðà-
õîâàíèÿ ðèñêîâ, åñëè â êà÷åñòâå ñòðàõîâàòåëÿ âûñòóïàåò ëèçèíãîäàòåëü; íàëîã íà 
èìóùåñòâî, åñëè èìóùåñòâî íàõîäèòñÿ íà áàëàíñå ëèçèíãîäàòåëÿ. 

Òàêèì îáðàçîì, ôèíàíñîâûå ðàñõîäû ëèçèíãîäàòåëÿ ïî ëèçèíãîâîé ñäåëêå 
ñîñòîÿò èç: ïåðâîíà÷àëüíîé ñòîèìîñòè èìóùåñòâà, çà ìèíóñîì àâàíñîâîãî ïëàòå-
æà; ñðåäñòâ, èñïîëüçîâàííûõ äëÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ ïðîåêòà (ñîáñòâåííûå ñðåäñòâà, 
â òîì ÷èñëå âêëàä ó÷ðåäèòåëåé); çàåìíûõ ñðåäñòâ (êðåäèòû áàíêîâ, îáëèãàöèè, âåê-
ñåëÿ, êîììåð÷åñêèå êðåäèòû ïîñòàâùèêîâ, çàéìû ïðåäïðèÿòèé, îðãàíèçàöèé, ôè-
çè÷åñêèõ ëèö è äð.); ðàñõîäîâ, âêëþ÷åííûõ â ìàðæó; ðàñõîäîâ, âêëþ÷åííûõ â 
äîïîëíèòåëüíûå óñëóãè, ñâÿçàííûå ñ èíâåñòèðîâàíèåì â îñíîâíîé êàïèòàë; ðàñ-
õîäîâ ïî ñòðàõîâàíèþ; íàëîãó íà èìóùåñòâî.  

Àâàíñîâûå ïëàòåæè ëèçèíãîïîëó÷àòåëÿ êîëè÷åñòâåííî ÿâëÿþòñÿ ÷àñòüþ ïåð-
âîíà÷àëüíîé ñòîèìîñòè èìóùåñòâà. Îäíàêî â èíâåñòèöèîííûå çàòðàòû ëèçèíãîäà-
òåëÿ èõ âêëþ÷àòü íåëüçÿ. Ïðè ðàñ÷åòå âåëè÷èíû àâàíñîâûõ ïëàòåæåé, âíåñåííûõ 
ëèçèíãîïîëó÷àòåëåì, è îïðåäåëåíèè ýòîé ÷àñòè åãî èíâåñòèöèîííûõ çàòðàò ñëåäóåò 
ó÷èòûâàòü, ïî êàêîé öåíå äîñòàëèñü ëèçèíãîïîëó÷àòåëþ ýòè ñðåäñòâà. Èìååòñÿ â 
âèäó, ïðåæäå âñåãî, íàëîãîîáëîæåíèå ïðèáûëè. Ìîæíî ïðèíÿòü âî âíèìàíèå è äèñ-
êîíòèðîâàíèå ñóìì, ïîëó÷åííûõ â îäíîì âðåìåííîì ïåðèîäå, à âûïëà÷åííûõ ëè-
çèíãîäàòåëþ â äðóãîì. Îäíàêî áóäåì èñõîäèòü èç òîãî, ÷òî äëÿ îïëàòû àâàíñîâîãî 
ïëàòåæà èñïîëüçóåòñÿ ÷èñòàÿ ïðèáûëü îò÷åòíîãî ïåðèîäà.      

Ðàñõîäû ëèçèíãîäàòåëÿ äîëæíû áûòü ïîëíîñòüþ âîçìåùåíû äîõîäàìè, êîòî-
ðûõ òàêæå äîëæíî áûòü äîñòàòî÷íî è äëÿ óïëàòû íàëîãîâ, ôîðìèðîâàíèÿ íàêîï-
ëåíèé, íåîáõîäèìûõ äëÿ ðàçâèòèÿ îðãàíèçàöèè.  
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Â ñîîòâåòñòâèè ñ Ôåäåðàëüíûì çàêîíîì «Î ôèíàíñîâîé àðåíäå (ëèçèíãå)» 
ïîä ëèçèíãîâûìè ïëàòåæàìè ïîíèìàåòñÿ «îáùàÿ ñóììà ïëàòåæåé ïî äîãîâîðó ëè-
çèíãà çà âåñü ñðîê äåéñòâèÿ äîãîâîðà ëèçèíãà, â êîòîðóþ âõîäèò âîçìåùåíèå çà-
òðàò ëèçèíãîäàòåëÿ, ñâÿçàííûõ ñ ïðèîáðåòåíèåì è ïåðåäà÷åé ïðåäìåòà ëèçèíãà 
ëèçèíãîïîëó÷àòåëþ, âîçìåùåíèå çàòðàò, ñâÿçàííûõ ñ îêàçàíèåì äðóãèõ ïðåäó-
ñìîòðåííûõ äîãîâîðîì ëèçèíãà óñëóã, à òàêæå äîõîä ëèçèíãîäàòåëÿ. Â îáùóþ ñóì-
ìó äîãîâîðà ëèçèíãà ìîæåò âêëþ÷àòüñÿ âûêóïíàÿ öåíà ïðåäìåòà ëèçèíãà, åñëè 
äîãîâîðîì ëèçèíãà ïðåäóñìîòðåí ïåðåõîä ïðàâà ñîáñòâåííîñòè íà ïðåäìåò ëèçèí-
ãà ëèçèíãîïîëó÷àòåëþ»4).  

Ôèíàíñîâûå äîõîäû îáðàçîâûâàþòñÿ çà ñ÷åò ïëàòåæåé, îñóùåñòâëåííûõ ëè-
çèíãîïîëó÷àòåëåì ëèçèíãîäàòåëþ ïî äîãîâîðó ëèçèíãà è äîãîâîðó êóïëè-ïðîäàæè 
èìóùåñòâà ïî âûêóïíîé ñòîèìîñòè. Â ñîñòàâå äîõîäîâ áóäåò ó÷òåíà âñÿ ñóììà ïåð-
âîíà÷àëüíîé ñòîèìîñòè èìóùåñòâà, âêëþ÷àÿ àâàíñîâûé ïëàòåæ ëèçèíãîïîëó÷àòå-
ëÿ; ñðåäñòâà, èñïîëüçîâàííûå äëÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ ïðîåêòà; ìàðæà ëèçèíãîäàòåëÿ; 
äîïîëíèòåëüíûå óñëóãè; ðàñõîäû ïî ñòðàõîâàíèþ; íàëîã íà èìóùåñòâî; ñóììà âû-
êóïíîé ñòîèìîñòè, â ÷àñòè, ïðåâûøàþùåé ïåðâîíà÷àëüíóþ ñòîèìîñòü èìóùåñòâà.    

Èíâåñòèöèîííàÿ äåÿòåëüíîñòü â ðàìêàõ ðåàëèçàöèè ëèçèíãîâîãî ïðîåêòà 
ðàññìàòðèâàåòñÿ íàìè êîìïëåêñíî, ò.å. ñ ó÷åòîì ðàñõîäîâ è äîõîäîâ, ïîíåñåííûõ 
îáîèìè ó÷àñòíèêàìè äîãîâîðà ëèçèíãà. Ïðè ýòîì ïîëó÷åííûé èòîãîâûé ïîêàçà-
òåëü îòðàæàåò îáúåêòèâíóþ âåëè÷èíó îñóùåñòâëåííûõ èíâåñòèöèé ïî êîíêðåò-
íîìó ïðîåêòó.            

Â ðåçóëüòàòå ëèçèíãîâîé ñäåëêè ñîâîêóïíûå ôèíàíñîâûå äîõîäû ëèçèíãîäà-
òåëÿ ñòàíóò ôèíàíñîâûìè ðàñõîäàìè äëÿ ëèçèíãîïîëó÷àòåëÿ (ÔÐË) ïî ïðèâëå÷å-
íèþ èíâåñòèöèé â êîíêðåòíûé ïðîåêò. Èìåííî ñóììà ôèíàíñîâûõ ðàñõîäîâ ëèçèí-
ãîïîëó÷àòåëÿ ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé âàëîâûå èíâåñòèöèè â ëèçèíã. 

Â ôîðìàëèçîâàííîì âèäå ðåàëüíûé îáúåì èíâåñòèöèé â ëèçèíã ìîæíî ïðåä-
ñòàâèòü ñëåäóþùèì îáðàçîì:  

ÔÐË = Ï + ÑÑëä + ÇÑëä + Ì + ÄÓ + Ñòð + Íè + ÂÑ · Ê,         (1) 

ãäå Ï – ïåðâîíà÷àëüíàÿ ñòîèìîñòü ëèçèíãîâîãî èìóùåñòâà, âêëþ÷àÿ àâàíñîâûé 
ïëàòåæ ëèçèíãîïîëó÷àòåëÿ è ñóììó, ñîîòâåòñòâóþùóþ áàçîâîé âåëè÷èíå âûêóï-
íîé ñòîèìîñòè ïðåäìåòà ëèçèíãà (ò.å. áåç ïðîöåíòîâ);   

ÂÑ – áàçîâàÿ âåëè÷èíà âûêóïíîé ñòîèìîñòè ïðåäìåòà ëèçèíãà;  
Ê – ïîêàçàòåëü íàðàùåíèÿ ÂÑ, ïîñðåäñòâîì ñëîæíûõ ïðîöåíòîâ ðàññ÷èòûâà-

åòñÿ â äîëÿõ ê ÂÑ. Ïðè ýòîì öåëåñîîáðàçíî, ÷òîáû ñòàâêà áûëà íå ìåíåå ñóììû 
ñòàâêè çàèìñòâîâàíèÿ ïëþñ ñòàâêà ìàðæè; 

ÑÑëä – ñîáñòâåííûå ñðåäñòâà ëèçèíãîäàòåëÿ, ñôîðìèðîâàííûå çà ñ÷åò: íåðàñ-
ïðåäåëåííîé ïðèáûëè ïðîøëûõ ëåò è ÷èñòîé ïðèáûëè îò÷åòíîãî ïåðèîäà; âêëàäà 
ó÷ðåäèòåëåé â óñòàâíûé êàïèòàë ëèçèíãîäàòåëÿ; 

ÇÑëä – çàåìíûå ñðåäñòâà, ïðèâëåêàåìûå ëèçèíãîäàòåëåì, âêëþ÷àÿ êðåäèòû 
áàíêîâ, îáëèãàöèè, âåêñåëÿ, êîììåð÷åñêèå êðåäèòû ïîñòàâùèêîâ, çàéìû ïðåäïðèÿ-
òèé, îðãàíèçàöèé, ôèçè÷åñêèõ ëèö, èíûå äîëãîâûå îáÿçàòåëüñòâà;  

Ì – ìàðæà ëèçèíãîäàòåëÿ, âêëþ÷àþùàÿ òåêóùèå çàòðàòû ëèçèíãîäàòåëÿ – 
çàðïëàòó è ïðîöåíòû íà çàðïëàòó, ðàñõîäû ïî àðåíäå ïîìåùåíèÿ, êîìàíäèðîâî÷-
íûå, ñâÿçü, òðàíñïîðòíûå, êàíöåëÿðñêèå ðàñõîäû è ò.ä. è ïðèáûëü ëèçèíãîäàòåëÿ); 
                                                 

4) Òåðìèí «äîõîä» òðàêòóåòñÿ çäåñü êàê âîçíàãðàæäåíèå èëè ìàðæà ëèçèíãîäàòåëÿ.  
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ÄÓ – äîïîëíèòåëüíûå óñëóãè, ñâÿçàííûå ñ èíâåñòèðîâàíèåì â îñíîâíîé êà-
ïèòàë è îêàçûâàåìûå ëèçèíãîäàòåëåì ëèçèíãîïîëó÷àòåëþ êàê äî íà÷àëà äåéñò-
âèÿ äîãîâîðà ëèçèíãà, òàê è â òå÷åíèå ñðîêà åãî äåéñòâèÿ; 

Ñòð – ðàñõîäû ïî ñòðàõîâàíèþ, åñëè â êà÷åñòâå ñòðàõîâàòåëÿ âûñòóïàåò ëè-
çèíãîäàòåëü; 

Íè – íàëîã íà èìóùåñòâî, åñëè èìóùåñòâî íàõîäèòñÿ íà áàëàíñå ëèçèíãîäà-
òåëÿ. 

Ñëåäóåò òàêæå ó÷åñòü, ÷òî ÍÄÑ ó ëèçèíãîäàòåëåé è ëèçèíãîïîëó÷àòåëåé ïî 
âñåì ëèçèíãîâûì ñäåëêàì â ñòðàíå ó÷èòûâàåòñÿ â îáúåìå èíâåñòèöèé òîëüêî â òåõ 
ñëó÷àÿõ, êîãäà îáùàÿ ñòîèìîñòü íîâûõ çàêëþ÷åííûõ äîãîâîðîâ ëèçèíãà ñîîòíîñèò-
ñÿ ñ ÂÂÏ. Ïðè óñòàíîâëåíèè äðóãèõ ïðîïîðöèé (óäåëüíûé âåñ ëèçèíãà â èíâåñòè-
öèÿõ â îñíîâíûå ôîíäû) ÍÄÑ íàìè íå ó÷èòûâàåòñÿ, òàê êàê íà÷èíàÿ ñ 2001 ã. Ðîñ-
ñòàò èñêëþ÷èë ÍÄÑ èç îáúåìîâ èíâåñòèöèé â îñíîâíîé êàïèòàë.   

Ïðåäñòàâëåííàÿ âûøå ôîðìóëà (1) ïî ñâîåé ñóòè ÿâëÿåòñÿ ôîðìóëîé êîí-
òðàêòíîé öåíû ëèçèíãîâîé óñëóãè, îòðàæåííîé â ñàìîì äîãîâîðå ëèçèíãà è â ïðè-
ëîæåíèÿõ ê íåìó (áåç ó÷åòà ÍÄÑ).  

Â ýòîì ãîäó Ìåæäóíàðîäíûé ñîâåò ïî ÌÔÑÎ íà÷íåò ðàáîòó ïî ïîäãîòîâêå 
íîâîé ðåäàêöèè ñòàíäàðòà IAS 17. Ïðåäóñìàòðèâàåòñÿ ðåøèòü ðÿä âîïðîñîâ, â 
òîì ÷èñëå ñâÿçàííûõ ñ ïåðåîöåíêîé îïöèîíà íà âûêóï èìóùåñòâà â êîíöå ñðîêà 
äîãîâîðîâ ëèçèíãà. Ïîëàãàþ, ÷òî ðàçðàáîò÷èêàì ýòîãî äîêóìåíòà öåëåñîîáðàçíî 
ïðèíÿòü âî âíèìàíèå îáúåêòèâíóþ íåîáõîäèìîñòü êîððåêòèðîâêè äåéñòâóþùåé 
ìåòîäîëîãèè ó÷åòà àêòèâîâ è îáÿçàòåëüñòâ, âîçíèêàþùèõ â ðåçóëüòàòå çàêëþ÷å-
íèÿ è èñïîëíåíèÿ ëèçèíãîâîé ñäåëêè. Ñîîòâåòñòâåííî, ýòè îáñòîÿòåëüñòâà ñëåäóåò 
îòðàçèòü è â ñòàòèñòè÷åñêîì ó÷åòå îáúåìîâ èíâåñòèöèé è ëèçèíãîâîãî áèçíåñà 
âíóòðè íàøåé ñòðàíû.     

 
Êàê ñ÷èòàþò îáúåìû ëèçèíãà â Ðîññèè? 

 
Îáúåìû ëèçèíãîâîãî áèçíåñà â íàøåé ñòðàíå ðàññ÷èòûâàëèñü â ðàçíûå ãî-

äû ðàçëè÷íûìè îðãàíèçàöèÿìè è àíàëèòèêàìè ïî-ðàçíîìó.  
Òàê, Ãðóïïà ïî ðàçâèòèþ ëèçèíãà Ìåæäóíàðîäíîé ôèíàíñîâîé êîðïîðàöèè 

(IFC) â õîäå åæåãîäíûõ îáñëåäîâàíèé, â îñíîâíîì íåáîëüøèõ è ñðåäíèõ ïî âåëè-
÷èíå ëèçèíãîâûõ êîìïàíèé, îñóùåñòâëÿëà îöåíêó îáúåìîâ ëèçèíãà â Ðîññèè â 
1999–2002 ãã. Äëÿ ýòîé öåëè èñïîëüçîâàëñÿ ïîêàçàòåëü «Ñòîèìîñòü îáîðóäîâàíèÿ, 
ïåðåäàííîãî â ëèçèíã â ýòîì ãîäó», êîòîðûé íå ó÷èòûâàë âåëè÷èíó ïðîöåíòîâ è 
äðóãèõ ñîñòàâëÿþùèõ èíâåñòèöèîííûõ çàòðàò ëèçèíãîïîëó÷àòåëåé. Â ðåçóëüòàòå 
îáúåìû ëèçèíãîâûõ èíâåñòèöèé çàíèæàëèñü ïðèìåðíî â ïîëòîðà ðàçà.  

Àãåíòñòâî «Ýêñïåðò-ÐÀ» äî ïîñëåäíåãî âðåìåíè ïðè îöåíêå ëèçèíãîâîãî áèç-
íåñà èç ïåðâîíà÷àëüíîé ñòîèìîñòè èìóùåñòâà, ïåðåäàâàåìîãî â ëèçèíã, èñêëþ÷àëî 
âåëè÷èíó àâàíñîâûõ ïëàòåæåé è íå ó÷èòûâàåò ëèçèíãîâûé ïðîöåíò. Ïðè ýòîì èñ-
õîäèëè èç òîãî, ÷òî òå êîìïàíèè, ó êîòîðûõ áîëüøîé óäåëüíûé âåñ àâàíñîâûõ ïëà-
òåæåé, çàíèìàþòñÿ «ñõåìíûì ëèçèíãîì», ÷òî ïîäîáíûå ñäåëêè õàðàêòåðíû äëÿ 
ëèçèíãîâûõ êîìïàíèé, ñîçäàííûõ â êðóïíûõ õîëäèíãàõ, ÷òî ëèçèíã èì íåîáõîäèì 
äëÿ ìèíèìèçàöèè íàëîãîîáëîæåíèÿ. Íà ñàìîì äåëå, êàê ïîêàçûâàþò ðåçóëüòàòû 
íàøèõ ìíîãîëåòíèõ îáñëåäîâàíèé, ÷àùå âñåãî ëèçèíãîâûå êîìïàíèè, âõîäÿùèå â ñî-
ñòàâ õîëäèíãîâ, âîîáùå íå çàïðàøèâàþò ó ëèçèíãîïîëó÷àòåëåé àâàíñîâûå ïëàòåæè. 
Íà îñíîâå ìàòåðèàëîâ àãåíòñòâà «Ýêñïåðò-ÐÀ» ñòàëè ïîÿâëÿòüñÿ ïóáëèêàöèè, ïî-
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ñâÿùåííûå àíàëèçó êîíöåíòðàöèè ëèçèíãà, è êîòîðûå, ïî ìîåìó ìíåíèþ, îøèáî÷-
íû5), ïîñêîëüêó áàçèðóþòñÿ íà èñêàæåííîé îöåíêå ëèçèíãîâîãî áèçíåñà â ñòðàíå.  

Àññîöèàöèÿ «Ðîñëèçèíã» ñîñòàâèëà åäèíûé õðîíîëîãè÷åñêèé ðÿä çíà÷åíèé 
îáúåìîâ ëèçèíãà â Ðîññèè ñ 1998 ïî 2005 ãã., êîòîðûé ñîäåðæèò âîîáùå íåñîâìåñ-
òèìûå ïîêàçàòåëè IFC «Ýêñïåðò-ÐÀ» è ñîáñòâåííûå, ïîêðûâàþùèå âñåãî 55,5% îò 
âåëè÷èíû îáùåðîññèéñêîãî ëèçèíãà.      

Â òå÷åíèå ðÿäà ëåò îðãàíû ãîñóäàðñòâåííîé ñòàòèñòèêè ëèçèíã ïî÷òè íå 
çàìå÷àëè. Òîëüêî ïî ðåçóëüòàòàì 2000 ã. Ãîñêîìñòàò Ðîññèè óêàçàë, ÷òî çàòðàòû 
íà ïðèîáðåòåíèå ëèçèíãîâîãî îáîðóäîâàíèÿ ñîîòâåòñòâîâàëè 207 ìëí. äîëë., à â 
2001 ã. – 267 ìëí. äîëë. Öèôðû ýòè, ïî íàøåé îöåíêå, îòêëîíÿëèñü îò äåéñòâè-
òåëüíûõ âî ìíîãèå ðàçû. Ñ 2003 ã. Ðîññòàòîì ñòàëè ïðîâîäèòüñÿ ðåãóëÿðíûå åæå-
ãîäíûå ñòàòèñòè÷åñêèå íàáëþäåíèÿ ïóòåì îáñëåäîâàíèÿ äåëîâîé àêòèâíîñòè îð-
ãàíèçàöèé, îñóùåñòâëÿþùèõ äåÿòåëüíîñòü â îáëàñòè ôèíàíñîâîãî ëèçèíãà. Ïðè 
ýòîì, íàïîìíèì, ðàñ÷åò ñòîèìîñòè äîãîâîðîâ ëèçèíãà îñóùåñòâëÿåòñÿ ïî âåëè÷è-
íå èíâåñòèöèîííûõ çàòðàò ëèçèíãîäàòåëÿ.       

Òàáëèöà 2.  
Ïîêàçàòåëè, ïðèìåíÿåìûå äëÿ îöåíêè îáúåìîâ ëèçèíãà â Ðîññèè            

Àíàëèòèê ëèçèíãîâîãî 
ðûíêà 

Îñíîâíîé ïîêàçàòåëü, èñïîëüçóåìûé ïðè îïðåäåëåíèè  
îáúåìîâ ëèçèíãîâîãî ðûíêà 

Ðîññòàò Ñòîèìîñòü çàêëþ÷åííûõ äîãîâîðîâ ëèçèíãà â òåêóùåì ãîäó 
ïî âåëè÷èíå èíâåñòèöèîííûõ çàòðàò ëèçèíãîäàòåëÿ    

Ôåäåðàëüíàÿ àíòèìîíî-
ïîëüíàÿ ñëóæáà Ðîññèè 
(ÔÀÑ) 

Îáîðîò ïðåäîñòàâëåííûõ ëèçèíãîâûõ óñëóã çà îò÷åòíûé 
ïåðèîä â ãðàíèöàõ ðûíêà ëèçèíãîâûõ óñëóã (íà îñíîâå 
ñòîèìîñòè çàêëþ÷åííûõ äîãîâîðîâ ëèçèíãà â òåêóùåì ãîäó 
ïî âåëè÷èíå èíâåñòèöèîííûõ çàòðàò ëèçèíãîäàòåëÿ)   

Àãåíòñòâî «Ýêñïåðò-ÐÀ» Îáúåì ïðîôèíàíñèðîâàííûõ ñðåäñòâ ëèçèíãîäàòåëÿìè ïî 
äîãîâîðàì ëèçèíãà (íå ñ÷èòàÿ àâàíñîâ ëèçèíãîïîëó÷àòåëåé)   

Àññîöèàöèÿ «Ðîñëèçèíã» Ñòîèìîñòü ñäåëîê ôèíàíñîâîãî è îïåðàòèâíîãî ëèçèíãà    

Ìåæäóíàðîäíàÿ ôèíàí-
ñîâàÿ êîðïîðàöèÿ (IFC)  

Ñòîèìîñòü îáîðóäîâàíèÿ, ïåðåäàííîãî â ëèçèíã â ýòîì ãîäó 

Ãàçìàí Â.Ä. Ñòîèìîñòü íîâûõ çàêëþ÷åííûõ è ïðîôèíàíñèðîâàííûõ äî-
ãîâîðîâ ëèçèíãà â òåêóùåì ãîäó 

 
Â èíâåñòèöèîííûå çàòðàòû ëèçèíãîäàòåëÿ Ðîññòàò âêëþ÷àåò íåñêîëüêî ñî-

ñòàâëÿþùèõ, â òîì ÷èñëå ïåðâîíà÷àëüíóþ ñòîèìîñòü èìóùåñòâà, ïåðåäàâàåìîãî â 
ëèçèíã, â êîòîðîé ïðèñóòñòâóåò àâàíñîâûé ïëàòåæ ëèçèíãîïîëó÷àòåëÿ, êîòîðûé, 
êàê óæå îòìå÷àëîñü, íåëüçÿ îòíåñòè ê èíâåñòèöèîííûì çàòðàòàì ëèçèíãîäàòåëÿ. 
Íå ó÷èòûâàþòñÿ â çàòðàòàõ ðàñõîäû, âêëþ÷åííûå â ìàðæó ëèçèíãîäàòåëÿ è â 
äîïîëíèòåëüíûå óñëóãè, âûïîëíÿåìûå ëèçèíãîäàòåëåì ïî äîãîâîðó ëèçèíãà, ñîá-
ñòâåííûå ñðåäñòâà ëèçèíãîäàòåëÿ è ò.ï.    

Îäíàêî ãëàâíîå, â ÷åì, ïî ìîåìó ìíåíèþ, îøèáàåòñÿ Ðîññòàò, òàê ýòî òî, ÷òî 
ó÷åò îáúåìîâ ëèçèíãà â ñòðàíå âåäåòñÿ ïî èíâåñòèöèîííûì çàòðàòàì ëèçèíãîäàòå-

                                                 
5) Áîëåå ïîäðîáíî ñ êðèòè÷åñêèì àíàëèçîì ìàòåðèàëîâ «Ýêñïåðò-ÐÀ» è ïóáëèêàöèé ïî 

êîíöåíòðàöèè ëèçèíãà ìîæíî ïîçíàêîìèòüñÿ â êíèãå àâòîðà [3].  
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ëåé, à íå ëèçèíãîïîëó÷àòåëåé. Íàøè ðàñ÷åòû ïî ðåçóëüòàòàì 2005 ã. ïîêàçàëè, ÷òî 
ïðè òàêîé ìåòîäîëîãèè íåäîó÷òåííûìè îêàçàëèñü ñóììû èíâåñòèöèé, ñîîòâåòñò-
âóþùèå ïðèìåðíî ÷åòâåðòè îò âåëè÷èíû ïåðâîíà÷àëüíîé ñòîèìîñòè ëèçèíãîâîãî 
èìóùåñòâà. 

Äëÿ ðåøåíèÿ ñâîèõ ïðîôèëüíûõ çàäà÷ Ôåäåðàëüíàÿ àíòèìîíîïîëüíàÿ ñëóæáà 
Ðîññèè ðàçðàáîòàëà ìåòîäèêó îïðåäåëåíèÿ åìêîñòè ðûíêîâ äëÿ èñ÷èñëåíèÿ óðîâíÿ 
äîìèíèðîâàíèÿ òîãî èëè èíîãî õîçÿéñòâóþùåãî ñóáúåêòà. Òàê, åìêîñòü ôåäåðàëüíî-
ãî ðûíêà ëèçèíãîâûõ óñëóã îïðåäåëÿåòñÿ ÷åðåç ïîêàçàòåëü «îáîðîò ïðåäîñòàâ-
ëåííûõ ëèçèíãîâûõ óñëóã çà îò÷åòíûé ïåðèîä â ãðàíèöàõ ðûíêà ëèçèíãîâûõ óñ-
ëóã». Ñîîòâåòñòâåííî âû÷èñëÿåòñÿ åìêîñòü ðåãèîíàëüíîãî ðûíêà. Ïðåäóñìîòðåíî, 
÷òî äëÿ ïðîâåäåíèÿ ðàñ÷åòîâ îïðåäåëÿåòñÿ îáîðîò ëèçèíãîâûõ óñëóã, ïðåäîñòàâ-
ëåííûõ êàæäîé ëèçèíãîâîé îðãàíèçàöèåé, â ãðàíèöàõ ðûíêà ëèçèíãîâûõ óñëóã. Êî-
ëè÷åñòâåííîé õàðàêòåðèñòèêîé îáîðîòà ëèçèíãîâûõ óñëóã ÿâëÿåòñÿ îáùàÿ ñòîè-
ìîñòü âñåõ äåéñòâóþùèõ äîãîâîðîâ ëèçèíãà çà âû÷åòîì ëèçèíãîâûõ ïëàòåæåé, 
ïîëó÷åííûõ ïî äàííûì äîãîâîðàì, íà äàòó ïðîâåäåíèÿ àíàëèçà. Êðîìå òîãî, â ñâîèõ 
ðàñ÷åòàõ ÔÀÑ îïèðàåòñÿ íà îïðåäåëåíèå îáúåìîâ ëèçèíãà, ðàññ÷èòàííûõ ïî ìå-
òîäîëîãèè Ðîññòàòà (ò.å. ïî èíâåñòèöèîííûì çàòðàòàì).  

Ïðè âûÿñíåíèè ïðè÷èí ðàñõîæäåíèÿ â îöåíêå îáúåìîâ ëèçèíãîâûõ îïåðà-
öèé â 2005 ã. â ñòðàíå ïî ðåçóëüòàòàì îáñëåäîâàíèÿ Ðîññòàòà è íàøåãî îáñëåäî-
âàíèÿ óäàëîñü óñòàíîâèòü, ÷òî Ðîññòàò íå ó÷åë ïîêàçàòåëè öåëîãî ðÿäà êðóïíûõ 
ëèçèíãîäàòåëåé, íàïðèìåð ëèçèíãîâûõ êîìïàíèé «Ìàãèñòðàëü-ôèíàíñ»; «ÐÒÊ-Ëè-
çèíã»; «Èíâåñòèöèîííûé ïàðòíåð», «ÑÄÌ-Ëèçèíã». Ïî ðåçóëüòàòàì ñðàâíåíèÿ âû-
ÿñíèëîñü, ÷òî ïî ðÿäó ëèçèíãîäàòåëåé èìåëè ìåñòî áîëüøèå íåñîâïàäåíèÿ ïî 
ñòîèìîñòè íîâûõ çàêëþ÷åííûõ äîãîâîðîâ. Òàê, ó ëèçèíãîâîé êîìïàíèè «ÊÀÌÀÇ» 
îáúåì íîâîãî áèçíåñà áûë îïðåäåëåí â ñóììå âñåãî 27 ìëí. ðóá., ò.å. ìåíüøå 1 ìëí. 
äîëë., êîãäà íà ñàìîì äåëå ýòîò ïîêàçàòåëü ñîîòâåòñòâîâàë 177,4 ìëí. äîëë. Â êîìïà-
íèè «Àâàíãàðä-ëèçèíã» ñòîèìîñòü çàêëþ÷åííûõ äîãîâîðîâ óêàçàíà êàê 54 ìëí. ðóá., 
à íà ñàìîì äåëå 184,3 ìëí. äîëë. Â òî æå âðåìÿ ïî ëèçèíãîâîé êîìïàíèè «Èëüþøèí-
ôèíàíñ Êî» ñòîèìîñòü çàêëþ÷åííûõ äîãîâîðîâ, ó÷òåííàÿ Ðîññòàòîì, áûëà ïðèíÿòà 
èç ðàñ÷åòà 1,3 ìëðä. äîëë. Äåéñòâèòåëüíî, òàêóþ ñóììó ñîîáùèë è íàì ýòîò ëèçèí-
ãîäàòåëü. Îäíàêî â äàííîì ñëó÷àå ðå÷ü øëà î íà÷àëå ðåàëèçàöèè äîëãîñðî÷íûõ 
ïðîåêòîâ ñòðîèòåëüñòâà ñàìîëåòîâ, êîòîðûå òîëüêî âïîñëåäñòâèè ïåðåäàäóò â ëè-
çèíã. Ìû ïîñ÷èòàëè îáîñíîâàííûì ïðèíÿòü âî âíèìàíèå ðåàëüíûå èíâåñòèöèè òå-
êóùåãî ãîäà, ñîñòàâèâøèå ïî ýòîìó ëèçèíãîäàòåëþ 239,3 ìëí. äîëë. Òàêæå âåëèêà 
âåðîÿòíîñòü òîãî, ÷òî ó Ðîññòàòà íåó÷òåííûìè îêàçàëèñü ðÿä äîãîâîðîâ êóïëè-
ïðîäàæè ëèçèíãîâûõ êîíòðàêòîâ. Îñîáåííî òåõ, êîòîðûå ïðîâîäèëèñü ñ ó÷àñòèåì 
çàðóáåæíûõ êîìïàíèé, íàïðèìåð, ïî ñõåìå ñåêüþðèòèçàöèè ëèçèíãîâûõ àêòèâîâ. 

Â ðåãèîíàëüíîì àñïåêòå Ðîññòàò âåäåò ó÷åò îáúåìîâ ëèçèíãà ïî ìåñòó ðå-
ãèñòðàöèè ëèçèíãîäàòåëåé è, èñõîäÿ èç ýòîãî îáñòîÿòåëüñòâà, îïðåäåëÿåò îáúåìû 
ðåãèîíàëüíîãî ëèçèíãà. Òàêîé ïîäõîä ìîæåò áûòü õîðîø ñ òî÷êè çðåíèÿ íàëîãî-
îáëîæåíèÿ, òàê êàê îòâå÷àåò íóæäàì ôèñêàëüíûõ îðãàíîâ. Îäíàêî îí íèêàê íå 
ñîãëàñóåòñÿ ñ èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòüþ. Äåëî â òîì, ÷òî â ðÿäå ðåãèîíîâ 
Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè ðàáîòàåò åùå íåáîëüøîå êîëè÷åñòâî ìåñòíûõ ëèçèíãîâûõ 
êîìïàíèé. Çíà÷èòåëüíûé óäåëüíûé âåñ ëèçèíãîâûõ îïåðàöèé â ðåãèîíàõ ïðèõî-
äèòñÿ íà äîëþ ìîñêîâñêèõ è ïåòåðáóðãñêèõ ëèçèíãîâûõ êîìïàíèé. Òàê, íàïðèìåð, 
íà  Äàëüíåì Âîñòîêå â ïåðâîé äåñÿòêå íàèáîëåå êðóïíûõ ëèçèíãîäàòåëåé òîëüêî 
äâå êîìïàíèè èç ýòîãî ðåãèîíà, â Ñèáèðè, íà Óðàëå – ïî òðè, â Ïðèâîëæüå – îä-
íà, à â Þæíîì ôåäåðàëüíîì îêðóãå – âñÿ ïåðâàÿ äåñÿòêà âåäóùèõ ëèçèíãîäàòå-
ëåé – ïðåäñòàâèòåëè äðóãèõ ðåãèîíîâ.   
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Òàáëèöà 3.  
Ñòðóêòóðà èíâåñòèöèîííûõ çàòðàò, ôîðìèðóþùèõ îáúåìû ëèçèíãà â Ðîññèè 

¹ Èíâåñòèöèîííûå çàòðàòû Ðîññòàò ÌÔÊ Àãåíòñòâî 
«Ýêñïåðò-

ÐÀ» 

Ðåàëüíûå 
ëèçèíãîâûå 
èíâåñòèöèè 
â ýêîíîìèêó 

1 Ïåðâîíà÷àëüíàÿ ñòîèìîñòü  
èìóùåñòâà, âñåãî + + + + 

1.1 â òîì ÷èñëå àâàíñîâûé ïëàòåæ 
ëèçèíãîïîëó÷àòåëÿ + + – + 

2 Áàçîâàÿ âåëè÷èíà âûêóïíîé 
ñòîèìîñòè ïðåäìåòà ëèçèíãà  
(êàê ÷àñòü ïåðâîíà÷àëüíîé ñòîè-
ìîñòè èìóùåñòâà) + + + – 

3 Âûêóïíàÿ ñòîèìîñòü ñ ó÷åòîì 
ïðîöåíòîâ – – – + 

4 Çàåìíûå ñðåäñòâà + – – + 

5 Ñîáñòâåííûå ñðåäñòâà ëèçèíãî-
äàòåëÿ (âêëàä â óñòàâíûé êàïè-
òàë; ñðåäñòâà, îáðàçîâàííûå  
çà ñ÷åò ÷èñòîé ïðèáûëè) – – – + 

6 Ìàðæà ëèçèíãîäàòåëÿ  – – –- + 

6.1 â òîì ÷èñëå ñåáåñòîèìîñòü  – – – + 

6.2 Ïðèáûëü – – – + 

7 Äîïîëíèòåëüíûå óñëóãè ëèçèí-
ãîäàòåëÿ  – – – + 

7.1 â òîì ÷èñëå ñåáåñòîèìîñòü  – – – + 

7.2 Ïðèáûëü – – – + 

8 Ñòðàõîâàíèå + – – + 

9 Íàëîã íà èìóùåñòâî + – – + 

 
Ðàçëè÷èÿ â ìåòîäîëîãèè ó÷åòà ëèçèíãîâûõ îïåðàöèé (Ðîññòàòà è íàøåé); íå-

òî÷íîñòè, âîçíèêøèå â õîäå ñáîðà ñòàòèñòè÷åñêèìè îðãàíàìè ïåðâè÷íîé èíôîð-
ìàöèè, ïîâëèÿëè íà çàíèæåíèå â 2003–2005 ãã. îáúåìîâ ôèíàíñîâîãî ëèçèíãà â 
ñòðàíå, à òàêæå íà âåëè÷èíó èíâåñòèöèé â ýêîíîìèêó ñòðàíû íà îáùóþ ñóììó â 
233,7 ìëðä. ðóá. (8,048 ìëðä. äîëë.), â òîì ÷èñëå â 2005 ã. íåó÷òåííûìè îñòàëèñü 
75 ìëðä. ðóá. (2,65 ìëðä. äîëë.), ÷òî çàíèçèëî îáúåìû èíâåñòèöèé íà 2,1%. Ñîîò-
âåòñòâåííî, áîëåå òî÷íûì áûë áû ïîêàçàòåëü ÂÂÏ, óâåëè÷åííûé íà 88,5 ìëðä. ðóá. 
(èëè íà 0,4%) ñâåðõ ñóììû, óêàçàííîé â ñòàòèñòè÷åñêèõ ñïðàâî÷íèêàõ.  

 
Ëèçèíã â èíâåñòèöèÿõ 

 
Çíà÷èìîñòü ëèçèíãà â ÂÂÏ – ýòî ïåðâàÿ è ñàìàÿ îáùàÿ ìàêðîýêîíîìè÷å-

ñêàÿ ïðîïîðöèÿ, õàðàêòåðèçóþùàÿ ðàçâèòîñòü íàöèîíàëüíîãî ëèçèíãîâîãî ðûíêà. 
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Â ýêîíîìè÷åñêè ðàçâèòûõ ñòðàíàõ äàííûé ïîêàçàòåëü ñîñòàâëÿåò íåñêîëüêî ïðî-
öåíòîâ. Íàïðèìåð, â Âåëèêîáðèòàíèè – 3,15%, Èòàëèè – 3,12%, Àâñòðèè – 2,72%, 
Ãåðìàíèè – 2,19%, ÑØÀ – 1,91%. Â Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè îí, ïîêà, íåìíîãèì áî-
ëåå 1%. Åñëè ðàññìàòðèâàòü ïîêàçàòåëü âåäóùèõ ñòðàí â êà÷åñòâå íîðìàòèâíîãî 
äëÿ íàñ, òî ñ÷èòàþ, ÷òî ñëåäñòâèåì åãî äîñòèæåíèÿ ìîãëî áû ñòàòü óäâîåíèå ÂÂÏ 
çà äåñÿòü ëåò.     

Ñëåäóþùèé ïîêàçàòåëü – «óäåëüíûé âåñ ëèçèíãà â îáùåì îáúåìå èíâåñòè-
öèé â îñíîâíûå ôîíäû», êîòîðûé òàêæå îïðåäåëÿåò âàæíåéøèå ìàêðîýêîíîìè÷å-
ñêèå òåíäåíöèè. Òàê, â ÑØÀ â òå÷åíèå ðÿäà ëåò ýòîò ïîêàçàòåëü áûë íà óðîâíå 
29–31%, â Âåëèêîáðèòàíèè â 2005 ã. îí ñîîòâåòñòâîâàë 24,8%, â Èòàëèè – 19,2%, â 
Ãåðìàíèè – 18,6%. Ýòî àãðåãèðîâàííûé ïîêàçàòåëü, íî åãî ìîæíî ñ ïîëüçîé äëÿ 
ïðèêëàäíûõ è àíàëèòè÷åñêèõ öåëåé òðàíñôîðìèðîâàòü â äèôôåðåíöèðîâàííûé 
ïî ðàçëè÷íûì âèäàì ëèçèíãîâîãî èìóùåñòâà, ïî ðåãèîíàì, à òàêæå ó÷èòûâàòü â 
ðàìêàõ ìèêðîýêîíîìè÷åñêèõ ïðîöåññîâ íà óðîâíå ïðåäïðèÿòèé-ëèçèíãîïîëó÷àòå-
ëåé. Ïîêàçàòåëü Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè ïî îáúåìó ëèçèíãîâûõ îïåðàöèé, óäåëü-
íûì ïîêàçàòåëÿì ëèçèíãà â ÂÂÏ è èíâåñòèöèÿõ â îñíîâíûå ôîíäû ñîîòâåòñòâóåò 
óðîâíþ Íèäåðëàíäîâ.  

Äëÿ ñðàâíåíèÿ äèíàìè÷åñêèõ ðÿäîâ ìàêðîýêîíîìè÷åñêèõ ïîêàçàòåëåé, ïðåä-
ñòàâëåííûõ â òàáë. 1, íåîáõîäèìî èìåòü â âèäó, ÷òî îáúåì ÂÂÏ âêëþ÷àåò ÍÄÑ, à 
èíâåñòèöèè ó÷èòûâàþòñÿ áåç ÍÄÑ. Ñîîòâåòñòâåííî íàìè âåäåòñÿ è ðàñ÷åò óäåëü-
íûõ ïîêàçàòåëåé ëèçèíãîåìêîñòè ñ ïîïðàâêîé íà âåëè÷èíó ñòàâêè ÍÄÑ ïî ãîäàì, 
à òàêæå ñ êîððåêòèðîâêîé íà âåëè÷èíó ïðåôåðåíöèé, êîòîðûå ïîëó÷àëè ïî óïëà-
òå ýòîãî íàëîãà îòäåëüíûå ëèçèíãîâûå êîìïàíèè.       

Ïðè ðàñ÷åòå óäåëüíîãî âåñà ëèçèíãà â îáùåì îáúåìå èíâåñòèöèé ñëåäóåò 
ó÷èòûâàòü ñòðóêòóðó èíâåñòèöèé â îñíîâíîé êàïèòàë, è òîãäà èíâåñòèöèîííóþ àê-
òèâíîñòü ëèçèíãîâîãî áèçíåñà õàðàêòåðèçóþò óäåëüíûå ïîêàçàòåëè ëèçèíãà â ñî-
îòâåòñòâóþùèõ ãðóïïàõ îñíîâíûõ ñðåäñòâ. 

Ïî íàøèì ðàñ÷åòàì, óäåëüíûé âåñ ëèçèíãà ìàøèí, îáîðóäîâàíèÿ è òðàíñïîðò-
íûõ ñðåäñòâ äîñòèã â Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè ïî÷òè 15%. Ýòî îçíà÷àåò, ÷òî ïî÷òè 
êàæäûé ñåäüìîé ðóáëü â èíâåñòèöèè â ñòðàíå – ëèçèíãîâûé.  

Òàáëèöà 4.  
Èíâåñòèöèè è ëèçèíã â ìàêðîýêîíîìè÷åñêèõ ïîêàçàòåëÿõ  

Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè  â 2000–2005 ãã., â % 

Ïîêàçàòåëè 2000 2001 2002 2003 2004 2005 

Íîðìà èíâåñòèöèé (óäåëüíûé âåñ èíâåñòè-
öèé â îñíîâíîé êàïèòàë â ÂÂÏ) 15,9 16,8 16,3 16,6 16,7 16,4 

Óäåëüíûé âåñ ëèçèíãà â âàëîâîì âíóòðåí-
íåì ïðîäóêòå 0,54 0,65 0,67 0,84 1,13 1,11 

Óäåëüíûé âåñ çäàíèé, ñîîðóæåíèé, ìàøèí, 
îáîðóäîâàíèÿ, òðàíñïîðòíûõ ñðåäñòâ  
â èíâåñòèöèÿõ â îñíîâíîé êàïèòàë 79,7 76,8 78,7 80,6 81,9 83,7 

Óäåëüíûé âåñ ìàøèí, îáîðóäîâàíèÿ, 
òðàíñïîðòíûõ ñðåäñòâ â èíâåñòèöèÿõ  
â îñíîâíîé êàïèòàë 36,6 35,0 37,7 37,1 39,8 38,5 

Óäåëüíûé âåñ ëèçèíãà â èíâåñòèöèÿõ  
â îñíîâíîé êàïèòàë 2,84 3,21 3,45 4,26 5,82 5,79 
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Окончание табл. 4. 

Ïîêàçàòåëè 2000 2001 2002 2003 2004 2005 

Óäåëüíûé âåñ ëèçèíãà â èíâåñòèöèÿõ  
â îñíîâíîé ïðîèçâîäñòâåííûé êàïèòàë 3,57 4,18 4,39 5,29 7,05 6,85 

Óäåëüíûé âåñ ëèçèíãà îáîðóäîâàíèÿ  
è òðàíñïîðòíûõ ñðåäñòâ â èíâåñòèöèÿõ  
â îáîðóäîâàíèå è òðàíñïîðòíûå ñðåäñòâà 7,73 8,97 9,16 11,43 14,51 14,89 

 
Õîðîøî èçâåñòíî, ÷òî ýêîíîìèêà ñòðàíû ïðèðàñòàåò ñâîèìè ðåãèîíàìè. Ïî-

ýòîìó áîëüøîå çíà÷åíèå èìååò ðåãèîíàëüíàÿ èíâåñòèöèîííàÿ ëèçèíãîâàÿ äåÿòåëü-
íîñòü, ò.å. îáúåìû ëèçèíãîâûõ óñëóã, ïðåäîñòàâëåííûå ëèçèíãîâîé êîìïàíèåé â òîì 
èëè èíîì ðåãèîíå. Îäíîé èç îñîáåííîñòåé ðàçâèòèÿ ðîññèéñêîãî ëèçèíãà ïîñëåäíèõ 
íåñêîëüêèõ ëåò ñòàëà îïðåäåëåííàÿ ïåðåäèñëîêàöèÿ áèçíåñà. Â áîëüøèíñòâå ñâîåì 
ôèíàíñîâûå ðåñóðñû ïî-ïðåæíåìó ðàñïîëîæåíû â Ìîñêâå è Ñàíêò-Ïåòåðáóðãå, 
íî ïðè ýòîì ëèçèíãîâûå ñäåëêè âñå ÷àùå îñóùåñòâëÿþòñÿ â äðóãèõ ðåãèîíàõ. Íå 
ñëó÷àéíî ìíîãèå ñòîëè÷íûå êîìïàíèè îòêðûëè ôèëèàëû è ïðåäñòàâèòåëüñòâà â 
ðÿäå ãîðîäîâ, è ýòî ïîçâîëÿåò èì ñóùåñòâåííî ïðèáëèçèòüñÿ ê ïîòðåáèòåëÿì ëè-
çèíãîâûõ óñëóã, áûòü áîëåå ìîáèëüíûìè è âíèìàòåëüíûìè âî âçàèìîîòíîøåíèÿõ 
ñî ñâîèìè êëèåíòàìè, ðàáîòàòü íà ïåðñïåêòèâó. 

Êàê ñâèäåòåëüñòâóþò ïîêàçàòåëè òàáë. 5, ïîêà, â ðåãèîíàëüíîì ðàçðåçå èí-
âåñòèöèîííàÿ ñîñòàâëÿþùàÿ ðîññèéñêîãî ëèçèíãà î÷åíü äèôôåðåíöèðîâàííà (îò 
íåñêîëüêèõ ïðîöåíòîâ – äî ïîëîâèíû). Ýòî îáóñëîâëåíî è ðàçâèòîñòüþ ýêîíîìèêè 
òîãî èëè èíîãî ðåãèîíà, è íàëè÷èåì ñðåäñòâ äëÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ èíâåñòèöèîí-
íûõ ïðîåêòîâ, è óðîâíåì ïîäãîòîâêè êàäðîâ, è âîçìîæíîñòüþ ïðèìåíåíèÿ ëèçèíãà. 
Íàïðèìåð, ïîñëå âíåñåíèÿ èçìåíåíèé â 2006 ã. â Ôåäåðàëüíûé çàêîí «Î ôèíàí-
ñîâîé àðåíäå (ëèçèíãå)» ðàñøèðèëñÿ ïåðå÷åíü ïðåäìåòîâ ëèçèíãà. Òåïåðü åãî äåé-
ñòâèå ìîæíî áóäåò ðàñïðîñòðàíèòü íà îáîðîííóþ òåõíèêó. Íå èñêëþ÷àþ, ÷òî ýòî 
îáñòîÿòåëüñòâî áóäåò ñïîñîáñòâîâàòü ðàñøèðåíèþ ëèçèíãîâûõ îïåðàöèé, íàïðèìåð, 
â Óðàëüñêîì ôåäåðàëüíîì îêðóãå, íåêîòîðûõ äðóãèõ ðåãèîíàõ. 

Òàáëèöà 5.  
Ëèçèíãîåìêîñòü èíâåñòèöèé ïî ðåãèîíàì Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè  

â 2004–2005 ãã. 

Ãîäû Óäåëüíûé âåñ ëèçèíãà  
â èíâåñòèöèÿõ  

â îñíîâíîé êàïèòàë 

Óäåëüíûé âåñ ëèçèíãà  
â èíâåñòèöèÿõ â îñíîâíîé 
ïðîèçâîäñòâåííûé êàïèòàë 

Óäåëüíûé âåñ ëèçèíãà 
îáîðóäîâàíèÿ è òðàíñ-
ïîðòíûõ ñðåäñòâ â èí-
âåñòèöèÿõ â îáîðóäîâà-

íèå è òðàíñïîðòíûå 
ñðåäñòâà 

Äàëüíåâîñòî÷íûé  

2004 7,9 8,9 34,2 

2005 6,2 6,9 24,3 

Ñèáèðñêèé  

2004 7,2 8,5 16,5 

2005 4,3 5,0 9,9 
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Окончание табл. 5. 

Ãîäû Óäåëüíûé âåñ ëèçèíãà  
â èíâåñòèöèÿõ  

â îñíîâíîé êàïèòàë 

Óäåëüíûé âåñ ëèçèíãà  
â èíâåñòèöèÿõ â îñíîâíîé 
ïðîèçâîäñòâåííûé êàïèòàë 

Óäåëüíûé âåñ ëèçèíãà 
îáîðóäîâàíèÿ è òðàíñ-
ïîðòíûõ ñðåäñòâ â èí-
âåñòèöèÿõ â îáîðóäîâà-

íèå è òðàíñïîðòíûå 
ñðåäñòâà 

Óðàëüñêèé  

2004 1,7 2,2 5,6 

2005 2,4 3,0 6,5 

Ïðèâîëæñêèé  

2004 4,7 5,8 11,3 

2005 4,9 5,8 11,7 

Þæíûé  

2004 5,1 6,9 15,9 

2005 2,6 3,4 7,7 

Ñåâåðî-Çàïàäíûé ðåãèîí (áåç Ñàíêò-Ïåòåðáóðãà è Ëåíèíãðàäñêîé îáëàñòè)  

2004 6,0 6,6 14,3 

2005 3,4 3,9 9,2 

Ñàíêò-Ïåòåðáóðã è Ëåíèíãðàäñêàÿ îáëàñòü 

2004 7,4 8,2 20,1 

2005 7,7 8,7 18,8 

Öåíòð áåç Ìîñêâû 

2004 5,2 6,7 13,1 

2005 5,2 6,6 13,7 

Ìîñêâà 

2004 16,0 21,7 47,4 

2005 17,3 22,7 48,2 

 

Êðàéíå âàæíî äëÿ ôîðìèðîâàíèÿ ðàçëè÷íûõ ñåãìåíòîâ ðûíêîâ è îïðåäåëå-
íèÿ ïðîïîðöèé â òîì èëè èíîì ñåãìåíòå ðûíêà ðàññ÷èòàòü âëèÿíèå ëèçèíãà â èí-
âåñòèöèÿõ â îòäåëüíûõ îòðàñëÿõ ýêîíîìèêè. Ñîïîñòàâèâ ñòîèìîñòü íîâûõ äîãîâî-
ðîâ ëèçèíãà (áåç ÍÄÑ) ñ äàííûìè Ðîññòàòà çà 2002–2005 ãã., íàì óäàëîñü îïðåäå-
ëèòü çíà÷èìîñòü ëèçèíãà ïðîôèëüíîãî èìóùåñòâà â èíâåñòèöèÿõ ïî ðÿäó îòðàñ-
ëåé ðîññèéñêîé ýêîíîìèêè (ñì. òàáë. 6).  

Ñëåäóåò èìåòü â âèäó, ÷òî âûñîêèå ïîêàçàòåëè ëèçèíãîåìêîñòè èíâåñòèöèé 
â îòäåëüíûõ îòðàñëÿõ ýêîíîìèêè – ýòî íå âñåãäà çàñëóãà ðàçâèòèÿ ëèçèíãîâîãî 
áèçíåñà. Èíîãäà òàêîå ïîëîæåíèå äåë ìîæåò ÿâëÿòüñÿ ñëåäñòâèåì íåäîñòàòî÷íîñòè 
âêëàäûâàåìûõ èíâåñòèöèé, è íàîáîðîò. Â îòäåëüíûõ îòðàñëÿõ ýêîíîìèêè èíâå-
ñòèöèîííàÿ àêòèâíîñòü â öåëîì ìîæåò îïåðåæàòü åå ëèçèíãîâóþ ñîñòàâëÿþùóþ. 
Â òàêèõ ñëó÷àÿõ óäåëüíûé ïîêàçàòåëü ñîîòâåòñòâåííî ñíèæàåòñÿ. Íàïðèìåð, èí-



52 ÝÊÎÍÎÌÈ×ÅÑÊÈÉ ÆÓÐÍÀË ÂØÝ  ¹ 1 
 

âåñòèöèè â îñíîâíîé êàïèòàë æåëåçíîäîðîæíîãî òðàíñïîðòà ñòðàíû â 2005 ã. ðîñëè 
áûñòðåå ëèçèíãà. Â ðåçóëüòàòå ëèçèíãîåìêîñòü èíâåñòèöèé â ýòîé îòðàñëè ýêîíî-
ìèêè ñîêðàòèëàñü çà ãîä ñ 31,5% äî 21,7%.  

Íàèáîëåå ÷åòêî òåíäåíöèÿ ðîñòà ëèçèíãîåìêîñòè èíâåñòèöèé ïðîÿâèëàñü â 
ñòðîèòåëüíîì êîìïëåêñå ñòðàíû, ÷òî îáóñëîâëåíî ðÿäîì ïðè÷èí. Íàïðèìåð, ìíîãèå 
âèäû ñòðîèòåëüíîé òåõíèêè ÿâëÿþòñÿ âûñîêîëèêâèäíûìè è ìîãóò ñëóæèòü õîðî-
øèì îáåñïå÷åíèåì äëÿ ìíîãèõ ëèçèíãîâûõ è ñîïóòñòâóþùèõ èì êðåäèòíûõ ñäå-
ëîê. Ñðîêè àìîðòèçàöèè ñòðîèòåëüíîé òåõíèêè ñ ó÷åòîì ïðèìåíåíèÿ óñêîðåííîé 
àìîðòèçàöèè ñîïîñòàâèìû ñî ñðåäíèìè ñðîêàìè êðåäèòîâàíèÿ â ñòðàíå. Áîëüøèí-
ñòâî âèäîâ ñòðîèòåëüíîé òåõíèêè – îòíîñèòåëüíî íåäîðîãèå.  

Òàáëèöà 6.  
Óäåëüíûé âåñ ëèçèíãà ïðîôèëüíîãî èìóùåñòâà â îáùåì îáúåìå èíâåñòèöèé  

ïî îòðàñëÿì ýêîíîìèêè Ðîññèè â 2002–2005 ãã., % 

Îòðàñëü ýêîíîìèêè 2002 2003 2004 2005 

Ýëåêòðîýíåðãåòèêà 2,5 2,2 6,9 8,8 

Õèìè÷åñêàÿ è íåôòåõèìè÷åñêàÿ ïðîìûøëåííîñòü 2,4 8,0 5,6 4,7 

Ìàøèíîñòðîåíèå è ìåòàëëîîáðàáîòêà 8,1 5,0 12,1 10,0 

Ñòðîèòåëüñòâî 4,9 8,9 10,0 20,1 

Ñåëüñêîå õîçÿéñòâî 11,8 10,8 15,6 10,9 

Æåëåçíîäîðîæíûé òðàíñïîðò 4,0 9,3 31,5 21,7 

Ñâÿçü 19,1 13,7 11,5 5,7 

Ïèùåâàÿ ïðîìûøëåííîñòü 5,9 5,5 4,4 7,6 

Ëåñíàÿ, äåðåâîîáðàáàòûâàþùàÿ è öåëëþëîçíî-
áóìàæíàÿ ïðîìûøëåííîñòü  15,8 8,6 12,9 10,0 

 

Ïîðòôåëè ëèçèíãîâûõ äîãîâîðîâ 
          
Îñíîâíûì ïîêàçàòåëåì, êîòîðûé ó÷èòûâàåòñÿ â ëèçèíãîâûõ àññîöèàöèÿõ 

ÑØÀ, â Åâðîïåéñêîé ôåäåðàöèè íàöèîíàëüíûõ àññîöèàöèé ëèçèíãîâûõ êîìïàíèé 
(LEASEUROPE), ÿâëÿåòñÿ îáúåì íîâîãî áèçíåñà (New Production), ò.å. ñòîèìîñòü 
íîâûõ çàêëþ÷åííûõ äîãîâîðîâ â òå÷åíèå îò÷åòíîãî ãîäà. Äðóãîé îáúåìíûé ïîêà-
çàòåëü – ýòî òàê íàçûâàåìûé «Outstandings» (íåîïëà÷åííûé äîëã, íåïîëó÷åííûå 
äåíüãè), ò.å. ñóììà òåõ ïëàòåæåé ïî äåéñòâóþùèì äîãîâîðàì ëèçèíãà, êîòîðûå 
ëèçèíãîïîëó÷àòåëè åùå äîëæíû çàïëàòèòü ëèçèíãîâûì êîìïàíèÿì, èëè âåëè÷èíà 
ïîðòôåëÿ. Â ðîññèéñêîé ïðàêòèêå èñïîëüçóåòñÿ íåñêîëüêî ïîäõîäîâ ê îïðåäåëå-
íèþ ïîðòôåëÿ äîãîâîðîâ. 

1. Íà îñíîâå îáúåìîâ ïðîäàæ, ò.å. ïåðâîíà÷àëüíîé ñòîèìîñòè èìóùåñòâà, ïðè-
îáðåòåííîãî ó ïîñòàâùèêîâ (ïðîäàâöîâ), çà ìèíóñîì òîé ÷àñòè, êîòîðàÿ óæå áûëà 
îïëà÷åíà ëèçèíãîïîëó÷àòåëÿìè. Ýòà ìåòîäèêà ïðèâÿçàíà ê ó÷åòó îáúåìîâ ïðîäàæ 
ôèðì-ïðîèçâîäèòåëåé. Îíà îáúåêòèâíî ó÷èòûâàåò ïîðòôåëü, íå ïðèíèìàÿ âî âíè-
ìàíèå äîõîäíîñòü.  

2. Íà îñíîâå îáÿçàòåëüñòâ ëèçèíãîïîëó÷àòåëåé ïî äåéñòâóþùèì äîãîâîðàì, 
ò.å. ñ ó÷åòîì îáúåìîâ ðåàëüíûõ èíâåñòèöèé â íàðîäíîå õîçÿéñòâî ñòðàíû. Äåëî â 
òîì, ÷òî ïåðâîíà÷àëüíàÿ ñòîèìîñòü – ýòî òîëüêî áóëüøàÿ, íî òîëüêî ÷àñòü ðåàëü-
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íîé öåíû èìóùåñòâà, çà êîòîðîå ïëàòèò ëèçèíãîïîëó÷àòåëü. Êàê âèäíî, ýòà ìåòî-
äèêà êîððåñïîíäèðóåò ñ ìåòîäèêîé «LEASEUROPE».           

3. Ñ ó÷åòîì ñòîèìîñòè äåéñòâóþùèõ (òåêóùèõ) äîãîâîðîâ ëèçèíãà çà ìèíó-
ñîì àâàíñîâûõ ïëàòåæåé. Ýòà ìåòîäèêà îöåíêè ñëàáî îòðàæàåò ðåàëüíóþ âåëè-
÷èíó ïîðòôåëÿ.    

Ìû ñäåëàëè ñîîòâåòñòâóþùèå ðàñ÷åòû ïî âòîðîìó âàðèàíòó. Âåëè÷èíà ñî-
âîêóïíîãî ëèçèíãîâîãî ïîðòôåëÿ â öåëîì ïî ñòðàíå íà íà÷àëî 2006 ã. áûëà ðàñ-
ñ÷èòàíà íà îñíîâå èíôîðìàöèè, ïðåäñòàâëåííîé ïî÷òè âñåìè ëèçèíãîäàòåëÿìè îá 
îáÿçàòåëüñòâàõ ëèçèíãîïîëó÷àòåëåé ïî äåéñòâóþùèì äîãîâîðàì ëèçèíãà. Èìååòñÿ 
â âèäó ñóììà ïðåäñòîÿùèõ åùå ê âûïëàòå ïëàòåæåé. 

Ïîëàãàþ, ÷òî ðåéòèíãîâàíèå ëèçèíãîâûõ êîìïàíèé ïî ñòîèìîñòè ïîðòôåëÿ 
äåéñòâóþùèõ äîãîâîðîâ ïðåäñòàâëÿåòñÿ áîëåå îñòîðîæíûì è âçâåøåííûì ïî ñðàâ-
íåíèþ ñ îöåíêîé ïî ñòîèìîñòè íîâûõ çàêëþ÷åííûõ è ïðîôèíàíñèðîâàííûõ äîãîâî-
ðîâ, ïîñêîëüêó ñãëàæèâàþòñÿ ïîêàçàòåëè, ÿâëÿþùèåñÿ ðåçóëüòàòàìè âñïûøåê äå-
ëîâîé àêòèâíîñòè îòäåëüíûõ êîìïàíèé. 

Ìèðîâàÿ ïðàêòèêà ëèçèíãîâûõ îòíîøåíèé ñâèäåòåëüñòâóåò î òîì, ÷òî ó âå-
äóùèõ çàðóáåæíûõ ëèçèíãîäàòåëåé îáÿçàòåëüñòâà ëèçèíãîïîëó÷àòåëåé ïðåâûøà-
þò îáúåìû íîâîãî áèçíåñà â 2,5–4 ðàçà. Ó ðÿäà âåäóùèõ îòå÷åñòâåííûõ ëèçèíãî-
âûõ êîìïàíèé íàáëþäàåòñÿ àíàëîãè÷íàÿ ñòàòèñòèêà. Äàííîå îáñòîÿòåëüñòâî ÷àùå 
âñåãî ïðåäïîëàãàåò ñòàáèëüíîñòü ðàçâèòèÿ äîãîâîðíûõ îòíîøåíèé è èõ ïðåäñêà-
çóåìîñòü, ïîñòóïàòåëüíîå óâåëè÷åíèå îáúåìîâ áèçíåñà. Âìåñòå ñ òåì ðàñ÷åòû ïî-
êàçûâàþò, ÷òî â öåëîì ïî íàøåé ñòðàíå ïåðâûé ïîêàçàòåëü ïðåâûøàåò âòîðîé 
ïðèìåðíî â ïîëòîðà ðàçà. Âî ìíîãîì ýòî îáóñëîâëåíî çíà÷èòåëüíûìè òåìïàìè 
ðîñòà íîâîãî áèçíåñà â 2004–2005 ãã. Â ðåçóëüòàòå, ñ ó÷åòîì ñëîæèâøèõñÿ ïðî-
ïîðöèé, óäàëîñü óñòàíîâèòü, ÷òî ïîðòôåëü âñåõ äåéñòâóþùèõ äîãîâîðîâ ëèçèíãà 
â Ðîññèè ñîñòàâëÿë ê íà÷àëó 2006 ã. 12340 ìëí. äîëë., âêëþ÷àÿ ÍÄÑ. Ñ÷èòàþ îï-
ðàâäàííûì ó÷èòûâàòü ÍÄÑ, òàê êàê åãî ìîæíî ñ÷èòàòü îäíèì èç èñòî÷íèêîâ ôè-
íàíñèðîâàíèÿ ëèçèíãîâûõ îïåðàöèé â íàøåé ñòðàíå.  

 
Çàêëþ÷åíèå 

 
Ñî  âðåìåíåì öåíîâûå, ýêñòåíñèâíûå ôàêòîðû ðàñøèðåíèÿ ëèçèíãîâîãî  áèç-

íåñà â Ðîññèè áóäóò ïîñòåïåííî  ñîêðàùàòüñÿ.  È ýòî  õîðîøî.  Èõ ñíèæåíèå îáó-
ñëîâëåíî  ðîñòîì êîíêóðåíöèè, ñîêðàùåíèåì ñòîèìîñòè çàèìñòâîâàíèé, óìåíüøå-
íèåì ìàðæè ëèçèíãîäàòåëåé è ò.ä. 

Ñóùåñòâóþùèå â íàñòîÿùåå âðåìÿ â ñòàòèñòèêå, â áóõãàëòåðñêîì ó÷åòå ïî-
ðÿäêè ïðåäóñìàòðèâàþò îñóùåñòâëåíèå îöåíêè èíâåñòèöèîííîé ëèçèíãîâîé äåÿòåëü-
íîñòè òîëüêî ïî ðåçóëüòàòàì, ñëîæèâøèìñÿ ó ëèçèíãîäàòåëåé, è òî íå âñåãäà. Òà-
êîé ïîäõîä ïðåäñòàâëÿåòñÿ íàì îøèáî÷íûì. Äëÿ îïðåäåëåíèÿ îáúåìà èíâåñòèöè-
îííîé äåÿòåëüíîñòè â öåëîì ïî ñòðàíå íåîáõîäèìî ó÷èòûâàòü íå èíâåñòèöèîííûå 
çàòðàòû ëèçèíãîäàòåëÿ, à ðàñõîäû, êîòîðûå ïîíåñåò ëèçèíãîïîëó÷àòåëü â õîäå ðåà-
ëèçàöèè ëèçèíãîâîãî ïðîåêòà, ò.å., ïî ñóòè, èíâåñòèöèîííûå çàòðàòû ëèçèíãîïî-
ëó÷àòåëåé, êîòîðûå ÿâëÿþòñÿ êîíå÷íûìè ïîëüçîâàòåëÿìè ëèçèíãîâîãî èìóùåñòâà. 

Ïðè ðàñ÷åòå óäåëüíîãî âåñà ëèçèíãà â îáùåì îáúåìå èíâåñòèöèé ñëåäóåò ó÷è-
òûâàòü ñòðóêòóðó èíâåñòèöèé â îñíîâíîé êàïèòàë, è òîãäà èíâåñòèöèîííóþ àêòèâ-
íîñòü ëèçèíãîâîãî áèçíåñà õàðàêòåðèçóþò óäåëüíûå ïîêàçàòåëè ëèçèíãà â ñîîò-
âåòñòâóþùèõ ãðóïïàõ îñíîâíûõ ñðåäñòâ. 
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Âûñîêèå ïîêàçàòåëè ëèçèíãîåìêîñòè èíâåñòèöèé â îòäåëüíûõ îòðàñëÿõ ýêîíî-
ìèêè – ýòî íå âñåãäà çàñëóãà ðàçâèòèÿ ëèçèíãîâîãî áèçíåñà. Èíîãäà òàêîå ïîëîæå-
íèå äåë ìîæåò ÿâëÿòüñÿ ñëåäñòâèåì íåäîñòàòî÷íîñòè âêëàäûâàåìûõ èíâåñòèöèé, 
è íàîáîðîò. Â îòäåëüíûõ îòðàñëÿõ ýêîíîìèêè èíâåñòèöèîííàÿ àêòèâíîñòü â öåëîì 
ìîæåò îïåðåæàòü åå ëèçèíãîâóþ ñîñòàâëÿþùóþ. Íàèáîëåå ÷åòêî òåíäåíöèÿ ðîñòà 
ëèçèíãîåìêîñòè èíâåñòèöèé ïðîÿâèëàñü â ñòðîèòåëüíîì êîìïëåêñå ñòðàíû. 

 
 

∗   ∗ 
∗ 
 
 

ÑÏÈÑÎÊ ËÈÒÅÐÀÒÓÐÛ 
 

1. Âèëåíñêèé Ï.Ë., Ëèâøèö Â.Í., Ñìîëÿê Ñ.Ë. Îöåíêà ýôôåêòèâíîñòè èíâåñòèöè-
îííûõ ïðîåêòîâ. Ì.: Äåëî, 2004. 

2. Ãàçìàí Â.Ä. Ôèíàíñîâûé ëèçèíã: Ó÷åáíîå ïîñîáèå. Ì.: Èçäàòåëüñêèé äîì ÃÓ 
ÂØÝ, 2003.  

3. Ãàçìàí Â.Ä. Öåíîîáðàçîâàíèå ëèçèíãà: Ó÷åáíîå ïîñîáèå. Ì.: Èçäàòåëüñêèé äîì 
ÃÓ ÂØÝ, 2006.  

4. Èíâåñòèöèè â Ðîññèè. 2005: Ñòàò. ñá. Ì.: Ðîññòàò, 2005.       
5. Êîâàëåâ Â.Â. Ó÷åò, àíàëèç è áþäæåòèðîâàíèå ëèçèíãîâûõ îïåðàöèé: òåîðèÿ è 

ïðàêòèêà. Ì.: Ôèíàíñû è ñòàòèñòèêà, 2005. 
6. Êîâàëåâ Â.Â. Ôèíàíñîâûé àíàëèç: ìåòîäû è ïðîöåäóðû. Ì.: Ôèíàíñû è ñòàòè-

ñòèêà, 2005. 
7. Ìåòîäè÷åñêèå ðåêîìåíäàöèè ïî îöåíêå ýôôåêòèâíîñòè èíâåñòèöèîííûõ ïðîåê-

òîâ (âòîðàÿ ðåäàêöèÿ) / Ì-âî ýêîí. ÐÔ, Ì-âî ôèí. ÐÔ, ÃÊ ïî ñòð-âó, àðõèò. è æèëèùíîé 
ïîëèòèêå; ðóê. àâòîð. êîë.: Êîññîâ Â.Â, Ëèâøèö Â.Í., Øàõíàçàðîâ À.Ã. Ì.: Ýêîíîìèêà, 2000. 

8. Ìåòîäîëîãè÷åñêèå ïîëîæåíèÿ ïî ñòàòèñòèêå. Âûï. 2. Ì.: Ðîññòàò, 1998. 
9. Ìåòîäîëîãè÷åñêèå ïîëîæåíèÿ ïî ñòàòèñòèêå. Âûï. 5. Ì.: Ðîññòàò, 2006. 
10. Þñóïîâà À.Ò. Ñòðóêòóðà ðûíêà ëèçèíãîâûõ óñëóã â Ðîññèè: àíàëèç, õàðàêòå-

ðèñòèêè, îñíîâíûå òåíäåíöèè // Ýêîíîìè÷åñêèé æóðíàë ÂØÝ. 2005. Ò. 9. ¹ 3. 
11. Porter D. European Market Soars, Lifting World Volume to Record High // World 

Leasing Yearbook 2000. 21th ed. / Ed. by L. Paul. L.: Euromoney Institutional Investor Publi-
cation, 2000. 

12. Porter D. European Leasing Volume Overtakes US  // World Leasing Yearbook 
2006. 27th ed. / Ed. by L. Paul. L.: Euromoney Institutional Investor Publication, 2006. 


