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лизинг

— рейтинг —

Сгладить падение рынка 
в текущем и следующем 

годах может сегмент авиатехники 
— так, по итогам МАКС-2013 «Сбер-
банк Лизинг» и компания ГСС под-
писали соглашение о покупке для 
передачи в лизинг до 20 воздуш-
ных судов SSJ 100 (сумма сделки мо-
жет составить более $700 млн), ком-
пания ИФК подписала соглашения 
с авиакомпаниями «Ангара» (более 
$60 млн), «ВИМ Авиа» и Red Wings, 
а «ВЭБ-лизинг» — с компаниями 
«ЮТэйр» и «Трансаэро» (поставки 
оговариваются уже приблизитель-
но на 2020 год). Ввиду длительности 
проработки сделок и поставок тех-
ники, конечно, не все подписанные 
сделки попадут в объем нового биз-
неса в 2013 и 2014 годах.

По прогнозу «Эксперта РА», в 2013 
году рынок вырастет на 6% по опти-
мистичному сценарию или сокра-

тится на 10%, согласно пессимистич-
ному сценарию. Оптимистичный 
(базовый) сценарий предполагает 

умеренное сокращение железнодо-
рожного сегмента и сильный рост 
сегмента авиализинга, который на-

блюдается с начала года. Необходи-
мость обновления парка авиатехни-
ки, усиленная ростом пассажиропо-

тока, поддерживает высокие темпы 
прироста сегмента, несмотря на стаг-
нацию в остальной экономике. Пес-
симистичный сценарий базируется 
на значительном сокращении сде-
лок с подвижным составом (в преде-
лах 33%) в сочетании с умеренным 
ростом сегмента авиализинга. Сум-
ма новых сделок на рынке в этом слу-
чае сократится на 100 млрд руб. и со-
ставит 1,19 трлн руб.

«На наш взгляд, значительный 
рост сегмента авиатехники при те-
кущей рыночной ситуации в России 
невозможен,— комментирует Мак-
сим Агаджанов.— В связи с этим мы 
скорее склонны рассматривать пес-
симистичный сценарий развития 
рынка лизинга в 2013 году, но, не-
смотря на это, 

”
Газпромбанк Лизинг“ 

выполнит поставленные задачи».
Роман Романовский

Переустановка драйверов
Структура рынка по предметам лизинга (%)

Предмет лизинга Доля в новом бизнесе Доля в новом бизнесе Прирост или сокращение Доля в лизинговом 
 за 1-е полугодие 2013 года за 1-е полугодие 2012 года объема сегмента портфеле на 01.07.2013
Железнодорожная техника 34,0 55,2 –48,6 48,3

Авиационный транспорт 19,8 2,0 727,6 18,4

Грузовой автотранспорт* 11,8 8,1 21,3 5,8

Легковые автомобили 9,2 6,6 16,5 4,0

Строительная техника 5,1 4,1 3,4 3,1

Сельскохозяйственная техника** 3,5 3,1 –5,8 1,7

Дорожно-строительная техника 2,5 2,9 –28,2 1,9

Оборудование для нефтедобычи  
и переработки 2,1 1,5 18,2 2,2

Автобусы и микроавтобусы 1,4 1,5 –22,8 0,9

Машиностроительное,  
металлообрабатывающее оборудование 1,3 1,3 –14,1 1,2

Оборудование для добычи полезных ископаемых  
(кроме нефти и газа) 1,1 1,2 –22,2 0,9

Погрузчики и складское оборудование 1,0 0,5 62,3 0,5

Прочее оборудование 7,2 12,0 — —

*Без учета компаний «Скания Лизинг» и «ВФС Восток»  **При оценке доли сегмента экспертно учтена и компания «Росагролизинг».   
Источник: «Эксперт РА» по результатам анкетирования

Объем полученных лизинговых платежей

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 Прогноз

В 2013 ГОДУ ОБЪЕМ НОВЫХ СДЕЛОК ВЫРАСТЕТ НА 6%, 
СОГЛАСНО ОПТИМИСТИЧНОМУ СЦЕНАРИЮ (МЛРД РУБ.)   ИСТОЧНИК: «ЭКСПЕРТ РА». 
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— авиация —

Рынок гражданских воздушных су-
дов в России вполне окреп и развил-
ся — это показывают как масштаб-
ное обновление и расширение фло-
та, проводимое российскими авиа-
компаниями, так и контракты, под-
писанные на МАКС-2013, состояв-
шемся в конце августа. «По итогам 
МАКСа мы все поставленные задачи 
по МС-21, по Ту-204, по Bombardier 
CSeries выполнили, сейчас рабо-
таем над контрактами по Sukhoi 
SuperJet 100»,— говорит Александр 
Рубцов, гендиректор ИФК, единс-
твенной российской компании, спе-
циализирующейся исключительно 
на авиационном лизинге.

Количество игроков на этом рын-
ке, вероятно, исчисляется несколь-
кими десятками. Среди них можно 
выделить пятерку крупнейших, ко-
торые планомерно занимаются ли-
зингом авиатехники, а не только от-
дельными сделками. В первую оче-
редь это лизинговые компании, свя-
занные с крупнейшими государс-
твенными банками: «ВЭБ-лизинг», 
«ВТБ Лизинг» и «Сбербанк Лизинг», 
а также Государственная транспор-
тная лизинговая компания (ГТЛК) и 
уже упомянутая ИФК.

«Рынок авиационного лизинга 
очень капиталоемкий, поэтому на 
нем по определению не может быть 
много игроков,— рассказал в недав-
нем интервью 

”
Авиатранспортно-

му обозрению“ Вячеслав Соловьев, 
гендиректор крупнейшей российс-
кой лизинговой компании 

”
ВЭБ-ли-

зинг“.— Между крупнейшими ли-
зинговыми компаниями конкурен-
ция будет усиливаться. Не секрет, что 
у многих больших банков сейчас из-
быток ликвидности, и в связи с этим 
финансирование авиации — очень 
неплохой бизнес. В этих проектах 
выгодно размещать деньги».

ГТЛК и ИФК занимают на рын-
ке более специфические ниши. Как 
сообщили в ГТЛК, компания зани-
мается преимущественно лизин-
гом небольших самолетов для мес-
тных и региональных перевозок — 
это социально значимый, но очень 
сложный сегмент рынка. ИФК отли-
чается от компаний первой тройки 
моделью своего бизнеса. Благода-
ря взаимодействию с крупнейши-
ми материнскими банками кредит-
ное плечо (leverage) в сделках этих 
компаний достигает 90–95% от сум-
мы сделки. Актив, то есть самолет, 
используется как залог, но главную 
роль играет оценка кредитных рис-
ков авиакомпании-заемщика. Поэ-
тому крупнейшие игроки предпо-
читают работать с самыми надеж-
ными авиакомпаниями, причем су-
щественная часть сделок выполня-
ется по схеме возвратного лизин-
га: авиаперевозчик покупает само-
лет, продает его лизинговой компа-
нии и берет обратно в лизинг, вы-
бирая ту компанию, которая пред-
ложит наиболее выгодные условия 
финансирования.

«Конкуренция разворачивает-
ся на мировом уровне,— говорит 
гендиректор 

”
ВЭБ-лизинга“ Вячес-

лав Соловьев.— В конкурсе на пос-

тавку самолетов Boeing 777 для 
”
Аэ-

рофлота“ участвовали крупнейшие 
зарубежные банки: и европейские, 
и американские, и китайские. Мы 
сформировали объективно лучшее 
предложение и выиграли».

Из-за высокой конкуренции по-
добные сделки при большом объеме 
имеют незначительную маржу. «У 
нас принципиально другой бизнес-
подход: мы сначала покупаем само-
леты и потом размещаем их на рын-
ке, и за счет маркетинговой работы с 
активами мы при меньших объемах 
сделок получаем более высокую мар-
жу,— поясняет глава ИФК Александр 
Рубцов.— Поэтому до недавнего вре-
мени наша модель бизнеса сильно 
отличалась от наших коллег».

Сейчас крупнейшие лизинговые 
компании России тоже активно дви-
жутся в сторону операционного ли-
зинга — в частности, «Сбербанк Ли-
зинг» и «ВЭБ-лизинг» подписали на 
МАКСе целый ряд контрактов на 
SSJ 100 и МС-21, и они уже заявля-
ют, что готовы рассматривать сдел-
ки операционного лизинга. По сло-
вам главы «ВЭБ-лизинга» Вячеслава 
Соловьева, еще три года назад не-
возможно было бы говорить с рос-
сийскими лизинговыми компания-
ми о сделках с самостоятельной по-
купкой производственных слотов 

и последующей передачей самоле-
тов в операционный лизинг, а сей-
час ведущие игроки уже начали ра-
боту по формированию в данном 
сегменте определенной доли своих 
портфелей.

«Для меня рост количества бан-
ков, занимающихся операцион-
ным лизингом, будет хорошей ново-
стью,— утверждает Александр Руб-
цов.— С одной стороны, это увели-
чивает конкуренцию, но с другой 
стороны, мы понимаем, что появля-
ется новый финансовый продукт, то 
есть увеличивается спрос на боль-
шую серию самолетов. Соответс-
твенно, авиапром начинает произ-
водить какое-то внятное количество 
самолетов — не по пять штук в год, а 
десятки, что важно. Без операцион-
ного лизинга невозможно предста-
вить широкомасштабную продажу 
самолетов».

Сейчас в мире на долю операци-
онного лизинга приходится 43% про-
даж узкофюзеляжных самолетов. По-
учительным примером служит ак-
тивное проникновение на мировой 
рынок всех шести крупнейших ки-
тайских банков, которые либо купи-
ли, либо создали лизинговые компа-
нии и занимаются международным 
лизингом, в том числе в России — 
например, «Аэрофлот» тоже закупа-
ет через них часть своих самолетов. 
При этом банки не только решают 
проблему избытка ликвидности, но 
и формируют свою клиентскую ба-

зу, и этим авиакомпаниям впоследс-
твии может быть предложена перс-
пективная продукция китайского 
авиапрома.

Для новых российских самолетов 
принципиальной проблемой остает-
ся вопрос гарантирования остаточ-
ной стоимости. При заключении ли-
зинговых сделок необходимо знать, 
какова будет стоимость самолета по 
прошествии определенного коли-
чества лет. Для распространенных 
типов самолетов известных произ-
водителей рыночная статистика хо-
рошо известна, публикуются дол-
госрочные прогнозы, но для новых 
российских самолетов этого нет.

«Не секрет, что практически все 
самолеты SSJ 100, которые выпуще-
ны и эксплуатируются, находятся у 
нас в собственности, поэтому гово-
рить о какой-то рыночной остаточ-
ной стоимости очень сложно,— го-
ворит Вячеслав Соловьев.— Но по 
мере развития рынка этих самоле-
тов можно будет более точно оце-
нить и ликвидность этих активов, 
и их остаточную стоимость. Пока же 
все очень условно».

По словам господина Соловьева, 
пока при продажах SSJ 100 через ли-
зинг их остаточная стоимость обес-
печивается при поддержке про-
изводителя, в процессе участвуют 
«Гражданские самолеты Сухого», 
АХК «Сухой», Объединенная авиа-
строительная корпорация. Однако 
Александр Рубцов считает, что фи-

нансовое положение предприятий 
авиапрома не настолько хорошее, 
чтобы можно было обойтись без 
участия государства.

«Есть поручение президента, пос-
ле утверждения вице-премьером 
Дмитрием Рогозиным состава рабо-
чей группы в ближайшее время мы 
начнем планомерную работу,— го-
ворит Александр Рубцов.— Главная 
задача в том, чтобы наши самолеты 
покупали не только две-три россий-
ские лизинговые компании, а что-
бы они пользовались спросом у за-
рубежных лессоров. Для этого ну-
жен инструмент — первые 20–30 са-
молетов точно нуждаются в подде-
ржке государственных механизмов 
гарантии остаточной стоимости. На-
до придумать общедоступный инс-
трумент, но гарантии, например го-
сударственного Банка развития, не 
должны быть бесплатными». По мне-
нию господина Рубцова, государство 
могло бы субсидировать ВЭБу или 
любому другому банку часть затрат 
по формированию резервов под воз-
можный выкуп самолета, но другая 
часть оплачивалась бы за счет рын-
ка — к примеру, если гарантия сто-
ит 6% годовых, то 4% компенсирует 
государство, а 2% оплачивает жела-
ющий купить такую гарантию. «Тог-
да государство компенсирует риски 
банков, а банки выходят на рынок с 
вполне конкурентоспособным пред-
ложением,— считает Александр Руб-
цов.— За 2% годовых, я думаю, мно-
гие желающие найдут средства ку-
пить эту гарантию и снять риск оста-
точной стоимости самолета по исте-
чении 12-летнего первого срока ли-
зинга. Подобные инструменты бу-
дут обсуждаться в нашей рабочей 
группе с участием и авиакомпаний, 
и промышленности, и банков, что-
бы этот инструмент действительно 
заработал».

Другими важными, но вполне ре-
шаемыми проблемами остаются и 
привлечение долгосрочных деше-
вых кредитов, и развитие системы 
послепродажной поддержки. Одна-
ко постепенно укрепляется понима-
ние того, что гражданский самолет 
— это не просто летательный аппа-
рат с определенными техническими 
характеристиками, а комплексный 
продукт, для продвижения которого 
нужны сложные финансовые меха-
низмы. Так что шансы у российского 
авиапрома еще есть.

Алексей Синицкий,  
главный редактор  
«Авиатранспортного  
обозрения»

Авиапрому нужен операционный лизинг
Российский гражданский авиапром прес ле
дует амбициозные цели: занять заметную 
 долю — около 10% — на мировом рынке. 
Для этого необходимо предложить кон ку рен
то способный продукт — не только самолеты 
с системой их послепродажной поддержки, 
но и систему продаж. В ней главную роль дол
жен играть операционный лизинг — наиболее 
гибкий и привлекательный для авиакомпаний 
инструмент. Российские лизинговые компа
нии уже приступили к его освоению. Выработ
кой этой политики займется рабочая группа, 
которую по предложению вицепремьера 
Дмитрия Рогозина возглавил гендиректор 
 лизинговой компании «Ильюшин Финанс Ко.» 
(ИФК) Александр Рубцов.

Сейчас в мире на долю операционного 
лизинга приходится 43% продаж  
узкофюзеляжных самолетов
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