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— административный ресурс —

В ситуации, когда баланс 
нужно будет показывать 

Центральному банку, мы получим 
достаточно достоверную картину 
того, что происходит в этом секто-
ре финансовых услуг, и сможем вы-
брать оптимальные механизмы ре-
гулирования с целью превентивно-
го реагирования на возникающие 
угрозы.
— Реакция самих лизинговых 
компаний на предложения ре-
форм была неоднозначной. Мно-
гие говорили о том, что введение 
регулирования на фоне бурного 
роста рынка нецелесообразно.
— Я, честно говоря, был удивлен по-
зиции некоторых компаний, кото-
рые начали активно противодейст-
вовать нашим реформам, исполь-
зуя в том числе свои лоббистские 
ресурсы в отраслевых министер-
ствах. Во-первых, наши предложе-
ния очень мягкие, а во-вторых, на-
правлены исключительно на повы-
шение прозрачности рынка. Я начи-
наю подозревать, что тем, кто про-
тиводействует таким реформам, 
есть что скрывать или они просто 
не хотят показывать, что у них тво-
рится на балансе.
— Тем не менее планом реформ 
намечено введение в перспекти-
ве обязательных нормативов по 
достаточности собственного ка-
питала для лизинговых компа-
ний, переход на финансовую от-
четность по международным 
стандартам (МСФО) — все это до-
полнительные расходы участни-
ков рынка.
— Да, действительно, Националь-
ный совет по обеспечению финан-
совой стабильности ставит перед на-
ми задачу перейти к полномасштаб-
ному регулированию этой отрасли, 
в том числе к введению пруденци-
альных нормативов, но это вопрос 
не сегодняшнего и даже не завтраш-
него дня. Это будет следующий этап 
реформы — через три года или че-
рез пять лет — это вопрос обсужда-
емый, а сейчас, на этом этапе рефор-
мы мы должны просто собрать ин-
формацию о рынке и ее проанали-

зировать, прежде чем вводить ка-
кие-то нормативы и требования.

На мой взгляд, если лизинговая 
компания не сдает отчетность по 
МСФО — это вопиющая ситуация. 
Особенно если такая компания яв-
ляется «дочкой» коммерческого бан-
ка. Это означает, что в случае ее де-
фолта банк может понести значи-
тельный ущерб: либо репутацион-
ный, если он решится обанкротить 
такую компанию, либо прямой фи-
нансовый — в том случае, если он 
решит эту компанию «спасать». 
Нас такая ситуация совершенно не 
устраивает.

Бюджет потратил много денег на 
стабилизацию финансового состоя-
ния банков в 2014 году. Как я уже го-
ворил, нам очень дорого обошлась 
«Трансаэро» в части «ВЭБ Лизинга», 
но не только. Остальные пострадав-
шие лизингодатели снизили дохо-
ды государства в части выплаты ди-
видендов материнским банкам, ко-
торые вместо того, чтобы занимать-
ся инвестициями в экономику и 
вкладывать ресурсы в предоставле-
ние новых кредитов, были выну-
ждены закрывать дыры в бюджете 
своих лизинговых компаний. Опыт 
показал, что проблемы на рынке ли-
зинга несут системный эффект с се-
рьезным мультипликатором, что 
предопределяет необходимость ре-
гулирования.
— Насколько много, по вашим 
оценкам, нынешних лизинговых 
компаний останутся на рынке?
— Я уверен, что тем лизинговым 
компаниям, кто работает в рамках 
нормальных финансовых показате-
лей, где нет фальшивых активов, где 
объекты лизинга находятся в реаль-
ной коммерческой эксплуатации 
у клиентов, не составит проблемы 
раскрыть эту информацию для Бан-
ка России и показать, чем они зани-
маются. А если эти, допустим, ваго-
ны уже давно порезаны на металло-
лом, если сама сделка является ча-
стью какого-то «распила» или схе-
мой по выкачиванию государствен-
ных субсидий, то таким компаниям 
на рынке лизинга места не будет.

Для реформы в этой отрасли вы-
бран самый мягкий путь: те, кто на-

мерен получать льготы, предостав-
ляемые государством экономике и 
промышленности через механизмы 
лизинга, должны будут показать се-
бя, записаться в соответствующий 
реестр и раскрыть отчетность для 
регулятора. Потому что сейчас мы 
не можем со всей определенностью 
сказать, каков размер рынка лизин-
га в целом (по последним оценкам, 

сегодня он составляет 3 трлн руб.), 
каков объем инвестиций, напри-
мер, в вагоны, есть они в наличии 
или нет — все это пока предмет для 
споров аналитиков рынка.
— Почему именно через лизинг 
государство поддерживает эко-
номику?
— Поддержка бизнеса через субси-
дирование процентной ставки — 

это одна из лучших практик ОЭСР. 
Этот механизм позволяет достичь 
высокого результата относительно 
небольшими средствами, чему мно-
го примеров у нас, в России. Мож-
но посмотреть, например, на про-
грамму поддержки ипотеки, в рам-
ках которой государство потрати-
ло на субсидирование процентной 
ставки порядка 100 млрд руб., а ипо-
течных кредитов было выдано на 
1,5 трлн руб.

Если вы хотите, например, увели-
чить парк городского транспорта, то 
у муниципального бюджета, ско-
рее всего, не хватит денег на закуп-
ку техники. Но тем не менее с уче-
том субсидирования процентной 
ставки бюджет готов гарантировать 
ежегодный платеж в течение долго-
го периода, который позволит оку-
пить затраты инвестора. Кроме то-
го, у финансирующей организации 
появляется дополнительная уверен-
ность, что кредит будет погашен во-
время, потому что, как правило, го-
сударство присматривает за такими 
контрактами и полностью выполня-
ет свои обязательства.
— План реформы предполагает 
существенные изменения в Гра-
жданский кодекс РФ (ГК). Могли 
бы их прокомментировать?
— Мы исходили из того, что рефор-
ма должна быть максимально про-
стой. Грубо говоря, как в системе 
сертификации качества ISO9000: 
«Скажи, что ты делаешь, и делай то, 
что сказал». Сегодня есть предло-
жения зафиксировать понятие «ли-
зинг» прямо в ГК. Это достаточно но-
вый для нас подход, наши коллеги 
из юридического сообщества счита-
ют, что это целесообразно сделать. 
Принципиальных возражений у 
нас нет, хотя это может несколько 
затянуть вопрос, который мы так 
долго обсуждаем, но так или иначе 
мы его решим.
— Что должны получить лизин-
говые компании в результате ре-
форм?
— Думаю, что, как и всегда бывает, 
повышение прозрачности приве-
дет к повышению доступности фи-
нансовых ресурсов. Компании, да-
же кэптивные, которые принадле-

жат производителям или банкам, 
за счет повышения прозрачности 
смогут привлекать финансирова-
ние в других источниках, в том чи-
сле на публичных рынках капитала, 
и обеспечить себе снижение ставки 
привлечения финансовых ресур-
сов. В конечном итоге это позволит 
лизинговым компаниям повысить 
свою кредитоспособность с точки 
зрения чистой процентной маржи, 
которая является решающим фак-
тором для устойчивости любого фи-
нансового института.
— Как нынешние колебания ва-
лютного курса могут сказать-
ся на деятельности лизинговых 
компаний?
— Если бы реформа, о которой мы 
сегодня говорим, уже была осу-
ществлена, то я бы мог что-то вам 
рассказать, но сейчас у нас нет до-
стоверных данных о том, в каких 
валютах лизинговые компании 
привлекают финансирование. Мы 
можем только что-то предполагать, 
видеть по косвенным признакам из 
той отчетности, которую можем по-
лучить от госбанков, но что проис-
ходит на коммерческом рынке — 
мы не знаем.

Собственно, уже не раз упомя-
нутая ситуация с «Трансаэро» бы-
ла результатом не операционных 
проблем, а слишком рискованного 
управления финансами. Обязатель-
ства у авиакомпании и ее лизинго-
вых партнеров были в валюте, дохо-
ды — преимущественно в рублях, в 
результате эти, как говорят на слен-
ге, ножницы и привели к банкротст-
ву перевозчика.
— Что бы вы посоветовали ли-
зинговым компаниям в услови-
ях нестабильности на валютном 
рынке?
— Совет очень простой. Есть доста-
точно узкий сегмент людей, кото-
рые называются валютными трей-
дерами. Вот они могут и фактически 
должны спекулировать на валюте, 
они обеспечивают ликвидность на 
этом рынке. Все остальные должны 
работать над тем, чтобы не иметь ва-
лютных рисков в принципе.

Беседовал  
Алексей Екимовский

«Нам очень дорого обошлась 
”
Трансаэро“»

— перспектива —

Стремительный износ промыш-
ленного оборудования в боль-
шинстве отраслей российской 
экономики неизбежно приведет 
к росту объемов лизинга в этом 
сегменте.

Лизинг оборудования является 
одним из классических видов фи-
нансирования его приобретения, 
широко распространенным в запад-
ной практике. По данным Европей-
ской федерации лизинговых компа-
ний Leasеurope, в 2016 году доля это-
го сегмента в общем лизинговом пор-
тфеле европейских компаний соста-
вила около 28% (или €94 млрд в сто-
имостном выражении). В россий-
ской же практике лизинг оборудова-
ния традиционно является аутсайде-
ром и по количеству сделок, и по сто-
имостным показателям. По итогам 
прошлого года его доля в общем ли-
зинговом портфеле составила всего 
около 4,5%, свидетельствуют данные 
«Эксперт РА». Большая часть прихо-
дится на машиностроительное, ме-
таллообрабатывающее и металлур-
гическое оборудование (3%), остав-
шиеся 1,5% — это оборудование для 
пищевой, энергетической, телеком-
муникационной отраслей, а также 
медицинское и фармацевтическое 
оборудование.

Ветхая экономика
Незначительный объем сделок свя-
зан отнюдь не с отсутствием спроса. 
Наоборот, вопрос технического пере-
оснащения для большинства россий-
ских предприятий стоит очень остро: 
по данным Росстата, износ основных 
фондов в целом по экономике превы-
шает 48%. Материалы Центра конъ-
юнктурных исследований свидетель-
ствуют о том, что на конец 2017 года 
на балансе около 45% российских 
предприятий находилось оборудова-
ние возрастом от 10 до 30 лет и стар-
ше. В обрабатывающих отраслях по-
казатель износа составляет от 14 лет 
и более. Относительно неплохая си-
туация в пищевой промышленности: 
она фактически заново создавалась в 
середине 2000-х годов, поэтому обо-
рудование здесь сравнительно новое 
— выпущенное немногим больше де-
сяти лет назад или позже.

«Один из важных экономических 
показателей — объем станочного 
парка на душу населения. Современ-
ное оборудование повышает произ-
водительность предприятий, увели-
чивает выпуск продукции с более вы-
сокой маржинальной стоимостью, 
что обеспечивает промышленный 
рост страны в целом,— поясняет ру-

ководитель аналитического депар-
тамента 

”
Альпари“ Александр Раз-

уваев.— В России объем станочного 
парка на душу населения составля-
ет около $15,8 млн. В мировом рей-
тинге по этому показателю мы нахо-
димся на 33-м месте — между Поль-
шей и Украиной. Для сравнения: ре-
зультат Швейцарии, лидера рейтин-
га,— $126,6 млн, на втором месте Гер-
мания, где этот показатель составляет 
$78,6 млн»,— отмечает эксперт.

Нынешнее состояние технологи-
ческой базы не позволяет россий-
ским предприятиям существенно 
увеличить производительность, ее 
отсталость сдерживает промышлен-
ный рост страны, считает аналитик. 
Это мнение разделяют и высшие чи-
новники. «Чтобы остановить про-
цесс стремительного ветшания про-
мышленной, транспортной и другой 
инфраструктуры, нужны инвести-
ции в размере 4 трлн руб.,— говори-

ла глава Счетной палаты Татьяна Го-
ликова.— Это только минимальный 
объем средств, чтобы остановить не-
гативную тенденцию, без которого 
мы не можем говорить о модерниза-
ции экономики».

Эффективность  
за свой счет
Несмотря на назревшую необходи-
мость в обновлении основных фон-
дов, российские предприятия нео-
хотно инвестируют в техническое 
переоснащение. Причина — отсутст-
вие свободных средств. Опрос Цен-
тра конъюнктурных исследований 
показал, что в 2017 году 80% пред-
приятий закупали оборудование на 
собственные средства, то есть за счет 
собственной прибыли, урезая дру-
гие расходы.

«Для развитых экономик подоб-
ная ситуация — нонсенс: на Запа-
де в обновление основных фондов 
инвестируют не более 20% собст-
венных средств, привлекая до 80% 
необходимых инвестиций на фи-
нансовом рынке. При этом полови-

на заемных средств приходится на 
лизинговые сделки»,— утверждает 
господин Разуваев.

«У лизинга есть целый ряд пре-
имуществ по сравнению с кредит-
ными деньгами. Одно из них — это 
возможность в полном объеме от-
нести лизинговый платеж на себе-
стоимость,— поясняет генераль-
ный директор Газпромбанк Лизинга 
Максим Агаджанов,— Это позволя-
ет предприятию получить дополни-
тельный налоговый «щит», сократив 
налогооблагаемую базу по налогу на 
прибыль». Подобные преимущества 
стимулируют обновление основных 
фондов, что особенно важно в науко-
емких отраслях, где развитие и сме-
на технологий происходят очень бы-
стро, считает он.

Несмотря на экономическую при-
влекательность лизинга оборудова-
ния, его широкому применению в на-
шей стране препятствует целый ряд 
рисков. «Востребованной лизинго-
получателями по-прежнему остается 
иностранная техника. И здесь высок 
риск существенного удорожания ак-

тива из-за колебаний валютных кур-
сов, ведь сроки изготовления обору-
дования существенные. Это останав-
ливает многие лизинговые компа-
нии, так как захеджировать такие ри-
ски невозможно,— говорит господин 
Агаджанов.— Кроме того, сегодня на 
рынке не так много привлекательных 
предложений лизинга высокотехно-
логичного оборудования. В большин-
стве случаев на нем специализиру-
ются 

”
дочки“ иностранных произво-

дителей техники, а российских ком-
паний, работающих на этом рынке, 
очень немного»,— добавляет эксперт.

Отечественных лизингодателей 
зачастую смущает специфика это-
го рынка: технологическое обору-
дование быстро устаревает мораль-
но и, как и любой специализирован-
ный актив, имеет невысокую лик-
видность. Однако при должном опы-
те эти риски не так страшны, счита-
ет Максим Агаджанов. «Успешная ра-
бота с высокотехнологическими ак-
тивами — вопрос опыта и компе-
тенций лизинговых компаний. Уве-
рен, что в ближайшее время мы уви-

дим ощутимый рост в этом сегмен-
те, ведь спрос на высокотехнологич-
ное оборудование будет расти из-за 
высокого общего износа техники и, 
как следствие, ее низкой эффектив-
ности»,— говорит генеральный ди-
ректор Газпромбанк Лизинга.

Лекарства для роста
По мнению господина Агаджанова, 
одним из главных драйверов роста 
лизинга оборудования станет фар-
мацевтический рынок. «Последст-
вия кризиса конца 2014 года поло-
жительно сказались на развитии 
российской фармацевтической про-
мышленности. Меры господдержки 
способствовали замещению значи-
тельной доли импортной продук-
ции российскими аналогами, а так-
же стимулировали иностранные 
предприятия к локализации произ-
водства в России. Это тренд, который 
будет поддерживать рынок ближай-
шие годы»,— говорит эксперт.

Аналитики рынка подтверждают, 
что в последние несколько лет рос-
сийский фармацевтический рынок 
растет в среднем на 20%. «При этом 
доля препаратов российского произ-
водства в общем объеме рынка уве-
личивается уже пять лет подряд и се-
годня достигает 58%, а доля локали-
зованных лекарственных средств в 
общем объеме производства препа-
ратов в России составляет 23%, что на 
6% больше, чем в 2014 году»,— отме-
чает Александр Разуваев.

Курс на импортозамещение в фар-
мацевтической отрасли был намечен 
в России еще в конце прошлого деся-
тилетия. С 2011 года в стране действу-
ет федеральная целевая программа 
«Фарма-2020», главные цели которой 
технологическое перевооружение 
фармацевтического производства и 
вывод на рынок российской иннова-
ционной продукции. За последние 
пять лет в отрасль привлечено более 
150 млрд руб. частных инвестиций 
иностранных и отечественных ком-
паний и 35 млрд руб. из федерально-
го бюджета, сообщил заместитель ми-
нистра промышленности и торговли 
России Сергей Цыб. По его словам, в 
настоящее время рассматривается во-
прос о продлении мер государствен-
ной поддержки отечественной фарма-
цевтической отрасли. «В 2018 году при 
самом активном участии непосредст-
венно участников рынка и крупней-
ших производителей мы постараемся 
внести соответствующие дополнения 
в государственную программу, кото-
рые бы задавали горизонт до 2030 го-
да и на дальнейшую перспективу»,— 
пообещал замминистра.

Марина Константинова

Станки на выданье
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Рынок лизинга высокотехнологичного 
оборудования в России  
сдерживается отсутствием опыта 
у отечественных игроков

Заместитель министра финансов РФ 
Алексей Моисеев: «Сегодня лизингом 
часто называется то, что, по сути,  
лизинговой деятельностью не является»
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