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ВОПРОСЫ ТЕОРИИ

УДК 332.025.12

РОЛЬ ЛИЗИНГА 
И ГОСУДАРСТВЕННЫХ 
ИНВЕСТИЦИЙ В РАЗВИТИИ 
РЕГИОНАЛЬНОЙ ЭКОНОМИКИ

Швецов Юрий Геннадьевич,
д-р экон. наук, профессор, заведующий кафедрой «Экономика, финансы 
и кредит»,

Алтайский государственный технический университет,

г. Барнаул, Российская Федерация

Резюме. В статье рассмотрены важнейшие особенности и ключевые недо-
статки финансирования инвестиционных проектов для развития экономики 
субъектов РФ. Предложены направления совершенствования формирова-

ния региональных целевых программ с целью раскрытия собственного потенциала территорий 
и ускорения их социально-экономического развития.

Ключевые слова: инвестиции, целевые программы, федерация, регион, финансирование, 
бюджетные расходы, экономическая эффективность.

GOVERNMENT INVESTMENTS 
AND THE DEVELOPMENT 
OF THE REGIONAL ECONOMY
Shvetsov Yury
Dr. Sci. (Economics), professor chairman of department

«Economy, fi nances and credit» Altai state technical university,

Barnaul, Russian Federation

Summary. In the article the most important special features and key defi ciencies in fi nancing investment 
projects for the development of the economy of subjects RF are examined. The directions of the improve-
ment of the formation of regional special-purpose programs for the purpose of the disclosure of their own 
potential of territories and acceleration of their social and economic development are proposed.

Keywords: investment, special-purpose programs, federation, region, fi nancing, budget outlays, economic 
eff ectiveness.

При  реализации федеральных 
целевых программ на  региональ-
ном уровне возникает ряд про-
блем, связанных с  возможностями 
отдельных субъектов РФ по финан-
сированию бюджетных расходов. 

В  связи с  необходимостью их  ре-
шения выделяются следующие 
направления совершенствования 
программно-целевых методов го-
сударственного регулирования 
экономики:
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 — определение возможностей 
финансирования меропри-
ятий за  счет собственных 
источников средств субъек-
тов Федерации (т.  е. по  ста-
тьям текущих расходов 
или  в  рамках региональных 
целевых программ);

 — определение сумм, которые 
должны быть привлечены 
за  счет каждого из  источни-
ков (средств федерального 
и  региональных бюджетов 
и внебюджетных средств);

 — полное, своевременное и ре-
гулярное финансирование 
расходов федеральных целе-
вых программ;

 — целевое, полное и  адрес-
ное использование средств 
из всех источников, выделяе-
мых на  реализацию целевых 
программ;

 — совершенствование структу-
ры программных расходов.

Одной из наиболее острых явля-
ется проблема наличия у регионов 
собственных источников для  фи-
нансирования программных ме-
роприятий. Она связана, в  первую 
очередь, с  общей дефицитностью 
большинства территориальных 
бюджетов. Другой причиной яв-
ляется иждивенческий подход ор-
ганов власти некоторых регионов 
к  получению бюджетных ассигно-
ваний из федерального бюджета.

С  одной стороны, привлечение 
дополнительных сумм финансиро-
вания вне зависимости от  источ-
ника  — это всегда положительный 
фактор. С  другой стороны, зача-
стую имеет место не  прирост фи-
нансирования, а лишь перераспре-
деление полномочий по  расходам 
между бюджетами. В  этом случае 
привлечение средств Фонда фи-

нансовой поддержки регионов, 
других бюджетных фондов, а также 
средств внебюджетных источников 
в  регионах нивелируется сниже-
нием финансирования собственно 
программной части их бюджетов.

Некоторые российские эконо-
мисты полагают, что  бюджетные 
средства должны стать не  столь-
ко источником финансирования 
программных расходов, сколь-
ко стимулом для  заинтересован-
ных учреждений и  организаций 
при  вложении средств в  бюджет-
ные (в  первую очередь  — инвес-
тиционные) проекты. Так, в  докла-
дах Минэкономразвития России, 
посвященных итогам реализации 
ФЦП, ежегодно указывается не про-
сто объем средств, привлеченных 
из  внебюджетных источников, 
но и их соотношение со средствами 
федерального бюджета. Причем та-
кое соотношение считается одним 
из  критериев, характеризующим 
«значимость средств федерально-
го бюджета как  катализатора при-
влечения средств из  других источ-
ников для  финансирования феде-
ральных программ».

Вместе с  тем  в  указанных до-
кладах часто констатируется, 
что  по  сравнению с  объемами, 
предусмотренными в  утвержден-
ных программах, государственные 
заказчики, как  правило, допускают 
недофинансирование федераль-
ных целевых программ за  счет 
бюджетов субъектов Российской 
Федерации и внебюджетных источ-
ников. Таким образом, привлече-
ние дополнительных ассигнований 
связано с  риском неполучения 
или  несвоевременного получения 
средств, а следовательно, замедле-
нием хода реализации программ-
ных мероприятий.
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Из  вышесказанного следует, 
что  проблема заключается в  обес-
печении полного и  регулярного 
финансирования программных 
расходов. Дефицит региональных 
бюджетов зачастую не  позволяет 
финансировать даже текущие рас-
ходы, а  на  дополнительных расхо-
дах на  реализацию федеральных 
программ органы власти субъек-
тов Федерации стараются сэконо-
мить как  можно больше. Хотя все 
признают значимость реализации 
целевых программ, при  долевом 
участии главным остается принцип 
остаточного финансирования.

Федеральные власти стремят-
ся выделить средства поэтапно, 
откладывая окончательное испол-
нение обязательств до  конца года, 
надеясь на то, что регион будет за-
интересован в скорейшем осущест-
влении намеченных планов, форси-
ровать финансирование программ. 
Региональные  же органы власти 
тянут с  выполнением собственных 
бюджетных обязательств практи-
чески до конца отчетного периода 
(а  зачастую вообще их  не  испол-
няют) просто по причине нехватки 
средств. Неисполнение доходной 
части бюджетов (в основном по на-
логовым доходам) в  итоге приво-
дит к  недофинансированию важ-
нейших мероприятий по развитию 
производственной и  социальной 
сфер экономики.

Большинство аналитиков 
на  всех уровнях государственной 
власти отмечают тот факт, что в свя-
зи с  нерегулярным финансирова-
нием эффективность реализации 
целевых программ год от  года за-
метно снижается.

Еще  одной назревшей пробле-
мой, проявляющейся на всех уров-
нях бюджетной системы, является 

разделение программно-целевых 
мероприятий на  три вида  — за-
траты по капитальным вложениям, 
на НИОКР и текущие расходы.

Высокая доля текущих расходов 
в  составе программных меропри-
ятий служит индикатором того, 
что  большая часть важнейших за-
дач, решение которых предусма-
тривалось осуществлять посредст-
вом инвестиций (например, финан-
сирование прорывных высокоэф-
фективных инвестиционных про-
ектов), была вытеснена частными 
задачами текущего характера. Ана-
логичная ситуация наблюдается 
и  на  региональном уровне. Устра-
нение подобного несоответствия 
возможно за счет определения по-
рядка и  очередности реализации 
программных мероприятий, повы-
шения ответственности государ-
ственных заказчиков и  исполни-
телей, а  также внедрения системы 
критериев оценки эффективности 
результатов целевых программ.

Применительно к  целевым про-
граммам могут использоваться об-
щепринятые методы определения 
эффективности инвестирования 
финансовых ресурсов как  к  обыч-
ным инвестиционным проектам. 
Вместе с  тем  в  программно-целе-
вом планировании имеются свои 
специфические особенности, ко-
торые требуют и особых методиче-
ских подходов к  оценке эффектив-
ности федеральных целевых про-
грамм. Эти особенности вытекают 
из  характера целевых программ 
как  инструмента государственно-
го воздействия на  экономические 
процессы.

Прежде всего, это ограничен-
ный круг целей, достигаемых про-
граммным способом. Так, при  реа-
лизации непрограммных целей ин-
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вестор главную свою задачу видит 
в  получении отдачи от  капитала 
и  на  этой основе отбирает проек-
ты для инвестирования. Инвестора 
интересует не столько характер ма-
териально-вещественного или  со-
циального результата от  вложения 
капитала, сколько финансовый 
эффект. А  для  целевых программ 
первоочередным является острая 
необходимость и неотложность ре-
шения проблемы. Если последняя 
отвечает всем основным крите-
риям для  разработки программы, 
то  вопрос о  величине финансовых 
ресурсов становится чисто техни-
ческим.

В  этом случае при  определении 
эффективности проекта целевой 
программы ставится задача опре-
деления варианта достижения по-
ставленных целей при наименьших 
финансовых затратах. Эффектив-
ность программных мероприятий 
может быть достигнута исполь-
зованием новейших достижений 
научно-технического прогресса, 
внедрением ресурсо- и  энергосбе-
регающих технологий, улучшением 
использования производственного 
потенциала, рациональным созда-
нием инфраструктуры, установле-
нием оптимальной очередности 
осуществления программных ме-
роприятий, согласованностью дей-
ствий всех участников реализации 
целевых программ.

Особенностью целевых про-
грамм с точки зрения определения 
их  эффективности является также 
комплексность, выражающаяся, 
в частности, в большом количестве 
организационных и хозяйственных 
структур, участвующих в  реализа-
ции этих программ. Это касается, 
в  первую очередь, программ раз-
вития регионов, в реализации кото-

рых участвуют финансовые ресур-
сы федеральных и  региональных 
органов власти, а  также коммер-
ческих хозяйствующих субъектов 
(предприятий, банков и  пр.). Инте-
ресы у этих участников могут быть 
разными. Государственные органы 
власти заинтересованы, прежде 
всего, в  решении в  заданные сро-
ки ключевых задач целевой про-
граммы. Частные  же инвесторы 
стремятся к  обеспечению окупае-
мости вкладываемых ими в  реали-
зацию программных мероприятий 
средств. В  наиболее общем виде 
эффективность программы выра-
жается в  оптимальном сочетании 
этих интересов, находящем количе-
ственное выражение в  показателе 
объема привлеченных внебюджет-
ных источников финансирования 
на каждый рубль бюджетных источ-
ников.

Такой подход к  оценке эффек-
тивности федеральных целевых 
программ является не  противо-
поставлением интересов государ-
ства и  хозяйствующих субъектов, 
а  цивилизованным согласовани-
ем экономических интересов не-
скольких инвесторов. Особенно 
важно, что  оперирование показа-
телем привлечения внебюджетных 
средств позволяет давать, хоть 
и не стопроцентную, но достаточно 
достоверную оценку эффективно-
сти программы в целом. Именно те 
программы, в реализацию которых 
много и  охотно вкладывают свои 
средства коммерческие структуры, 
можно с большим основанием счи-
тать эффективными.

Безусловно, в  ряде случаев не-
обходимо осуществлять расчет 
прямой эффективности затрат 
по  реализации федеральных целе-
вых программ, в качестве которого 
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может быть использован показа-
тель затрат на  достижение кон-
кретной цели программы. Но  это 
возможно только тогда, когда цель 
программы получила четкое коли-
чественное выражение, а  структу-
ра и стартовые условия реализации 
программных мероприятий или ре-
гионов не слишком разнятся. Одна-
ко соблюсти эти условия возможно 
не  всегда. В  различных федераль-
ных целевых программах развития 
регионов конечная цель находит 
свое разное количественное выра-
жение (хотя, как  правило, выбира-
ется прирост некоторого макроэ-
кономического показателя).

Как известно, ключевой задачей 
развития системы межбюджетных 
отношений является предоставле-
ние региональным и  местным ор-
ганам власти реальных расходных 
полномочий, сбалансированными 
с  имеющимися финансовыми ре-
сурсами. Как  правило, решается 
эта задача путем разграничения 
расходных полномочий между 
уровнями бюджетной системы, са-
мостоятельности региональных 
и местных органов власти в управ-
лении расходами соответствующих 
бюджетов, сокращения «нефинан-
сируемых федеральных мандатов», 
т.  е. в  результате увеличения соб-
ственных финансовых ресурсов 
регионов за счет развития местной 
производственной базы и  приро-
ста бюджетных доходов.

Однако результат можно сфор-
мулировать иначе  — реализация 
интересов федерального цент-
ра как  стимул для  формирования 
собственного потенциала регио-
на. В  этом случае при  исполнении 
федерального государственного 
заказа регион не  просто получает 
субсидии, но  и  возможность раз-

вития собственной производст-
венной и социальной базы. А такое 
развитие, в свою очередь, — осно-
ва для  увеличения доходов терри-
ториальных бюджетов, улучшения 
материального положения населе-
ния, обеспечения граждан полным 
пакетом социальных услуг.

Законом РФ «О  поставках про-
дукции для  федеральных госу-
дарственных нужд» установлено, 
что  федеральные целевые про-
граммы, в  которые включены меж-
региональные и региональные, фи-
нансируются за  счет средств феде-
рального бюджета и  средств бюд-
жетов субъектов РФ, а также за счет 
привлечения внебюджетных источ-
ников. Таким образом, чтобы сред-
ства федерального бюджета выде-
лялись для решения региональных 
проблем в рамках федеральных це-
левых программ, необходимо, что-
бы соответствующие региональные 
или  межрегиональные программы 
уже существовали. То  есть при  от-
боре проблем для решения их про-
граммным способом обязательным 
является наличие действующей 
программы субфедерального уров-
ня. Такое условие не  только обес-
печивает государственную под-
держку региональных интересов, 
но и позволяет оценить результаты 
и перспективы программных меро-
приятий до  утверждения програм-
мы.

Неверно считать, что  средства 
региональных бюджетов и  вне-
бюджетных источников могут при-
влекаться только для  решения 
проблем регионального уровня. 
Как показывает отечественная и за-
рубежная практика реализации 
целевых программ, привлечение 
средств внебюджетных источников 
целесообразно и  для  решения за-
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дач общегосударственного значе-
ния.

Весьма показательным в  этом 
отношении является опыт Федера-
тивной Республики Германия. В па-
раграфе 24 закона ФРГ «Устройство 
федерального бюджета» указыва-
ется, что  расходы федерального 
бюджета осуществляются на инвес-
тиционные цели при  наличии дей-
ствующих программ регионов (зе-
мель). При этом дотации из бюдже-
тов разных уровней (федерального, 
бюджетов земель и  общин) на  осу-
ществление отдельных инвестици-
онных программ могут покрывать 
от  50 до  100 % суммы всех затрат. 
В  свою очередь, в  параграфах 16 
и  29 закона «Об  основах бюджет-
ных прав федерации и  земель» 
установлено, что решение о финан-
сировании программных расходов 
в  очередном бюджетном году при-
нимается только после оценки уже 
осуществленных мероприятий.

Таким образом, для  бюджетных 
инвестиций Германии обеспечива-
ется строгая последовательность 
их  реализации: создание и  реали-
зация инвестиционной программы 
на региональном уровне — оценка 
ее результатов  — принятие реше-
ния о  целесообразности продол-
жения программы в очередном фи-
нансовом году — оценка необходи-
мости привлечения средств других 
бюджетов  — предоставление до-
таций из  федерального бюдже-
та. Такая схема позволяет увязать 
интересы земель и  федерального 
правительства, гарантирует дости-
жение конечных результатов, дает 
возможность оценить перспекти-
вы государственных инвестиций 
до принятия решения о выделении 
бюджетных ассигнований (дотаций 
из федерального бюджета).

В качестве примера рассмотрим 

две инвестиционные программы 
Германии. В ФРГ действуют несколь-
ко программ, в реализации которых 
заинтересованы, в первую очередь, 
земли и  общины, а  финансирова-
ние осуществляется с  частичным 
участием федеральных фондов 
(die Flutopferfonde) или  с  привле-
чением ссуд банка регионально-
го развития (die Kreditanstalt für 
Wiederaufbau — die KfW). При этом 
для  финансирования собственной 
доли органам власти земель и  об-
щин предоставлена возможность 
использовать собственные средст-
ва или  привлекать средства пред-
приятий и  организаций, заинтере-
сованных в осуществлении указан-
ных программ.

Программы в  ФРГ, даже имею-
щие сугубо социальную направлен-
ность, играют роль дополнительно-
го стимула экономического роста. 
Более того, в  Германии вообще 
не  может быть принята к  реализа-
ции программа, которая не  имеет 
своей целью развитие территори-
альной производственной базы, 
снижение безработицы, улучше-
ние социального обеспечения. 
Важно подчеркнуть, что  в  сфере 
бюджетных расходов реализуется 
кардинально иной подход, неже-
ли в  России. Финансовая помощь 
федерального правительства ФРГ 
землям и  общинам носит действи-
тельно целевой характер, причем 
целью провозглашаются не «вырав-
нивание обеспеченности бюджет-
ными средствами» или  «наделение 
полномочиями по  распределению 
доходов», а  конкретные экономи-
ческие результаты.

Германский опыт целесообраз-
но использовать и в России. В этом 
случае критерии отбора программ 
для  финансирования из  федераль-
ного бюджета будут учитывать 
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как  наличие и  продолжительность 
реализации региональной про-
граммы, так и  оценку ее промежу-
точных результатов. Основными 
источниками финансирования про-
грамм станут средства территори-
альных бюджетов и  привлеченные 
средства из  внебюджетных источ-
ников (добровольные взносы ком-
мерческих предприятий, кредиты 
банков), а  участие федерального 
бюджета будет происходить в фор-
ме дотаций. Критерием эффектив-
ности, таким образом, становится 
не  только общий объем финансо-
вых ресурсов, необходимых для ре-
ализации программы, но и объемы 
привлекаемых бюджетных и  вне-
бюджетных средств, а  также их  со-
отношение.

При  практическом применении 
данного подхода в  России необхо-
димо учитывать разницу в  совре-
менном экономическом положении 
двух стран и их регионов. Разумеет-
ся, нужно принимать во  внимание 
особенности функционирования 
финансового сектора (в  данном 
случае банковских институтов), ад-
министративного аппарата и  дру-
гие факторы, включая даже наци-
ональный менталитет. Но  главной 
проблемой является трудность 
внедрения новаций во  взаимодей-
ствие федеральных и  региональ-
ных органов власти в  России, ибо 
последних полностью устраивает 
существующая инерционная систе-
ма.

Оптимальным решением про-
блемы финансирования программ 
из  федерального бюджета станет 
образование источников нако-
пления инвестиционных ресурсов 
для  дальнейшего развития за  счет 
осуществления программных ме-
роприятий. Накапливая инвес-
тиционные ресурсы в  процессе 

реализации быстро окупаемых 
программных мероприятий, необ-
ходимо направлять их  на  объекты 
более долговременного, стратеги-
ческого характера, позволяющие 
добиться существенного перелома 
ситуации в  регионе. Поэтому це-
лесообразно формировать инве-
стиционную программу, затраги-
вающую те звенья хозяйственного 
механизма, которые имеют наивыс-
ший мультипликативный эффект. 
В связи с тем что в настоящее вре-
мя саморазвитие регионов возмож-
но только при условии ориентации 
на  интенсивные методы, отбор 
проектов, подлежащих включению 
в программы регионального разви-
тия, допустимо проводить с учетом 
анализа конкурентоспособности 
региона и  возможности создания 
и привлечения инвестиций.

Однако развитие инвестицион-
ного потенциала региона с исполь-
зованием мультипликативного эф-
фекта государственных инвестиций 
возможно только на основе долгос-
рочной программы социально-эко-
номического развития и  перспек-
тивного финансового плана терри-
тории. Принципиальным является 
инициатива региональных органов 
власти и их ответственность за все 
этапы процесса планирования, вне-
дрения и реализации целевых про-
грамм (рисунок).

Результативность программных 
мероприятий во  многом зависит 
от  полномочий и  ответственности 
разных участников их  реализации. 
Речь идет об  участии на  всех эта-
пах — создание, внедрение, реали-
зация и  финансирование целевой 
программы. Проблемы, которые 
возникают при координации дейст-
вий инициаторов, заказчиков и ис-
полнителей, носят комплексный ха-
рактер и  обусловлены, по  нашему 
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мнению, несовершенством законо-
дательной базы, а  также разными 
условиями реализации программ.

На  начальном этапе развития 
системы целевого программирова-
ния в  России в  1992–1995  гг. фор-
мирование федеральной целевой 
программы по  отдельному реги-
ону (городу) позволяло получить 
средства государственного бюдже-
та для  реализации конкретных ин-
вестиционных проектов. Поэтому 
в числе программ того периода по-
явились такие, как «Развитие особо 
охраняемого эколого-курортного 
региона  — Кавказских Минераль-
ных Вод» и  «Развитие района При-
эльбрусья Кабардино-Балкарской 
Республики как  международного 
центра туризма и  горнолыжного 
спорта».

Большинство проблем террито-
риального развития могут решать-
ся вне рамок федеральных целевых 

программ. Однако использование 
средств федерального бюджета 
как  катализатора для  привлече-
ния внебюджетных инвестиций, 
на  наш взгляд, допустимо именно 
по  тем  проектам, которые обеспе-
чивают быструю окупаемость и мо-
гут служить условием экономиче-
ского роста для региона в целом.

Однако сложившаяся практи-
ка свидетельствует об  обратном. 
Принятие ряда законодательных 
актов о  координации организации 
государственной поддержки кон-
кретного региона с  утверждением 
по  данному региону целевой про-
граммы привело к  тому, что  про-
граммы регионального развития 
стали рассматриваться как  метод 
реабилитации кризисных террито-
рий, а  не  решения стратегических 
задач реформирования региональ-
ной экономики.

Поэтому органами исполнитель-

Рисунок. Схема формирования и реализации целевых программ развития 
регионов
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ной власти большинства субъектов 
РФ федеральные целевые програм-
мы рассматриваются как  метод 
преодоления наиболее кризисных 
процессов в  регионе в  результате 
активизации совместной деятель-
ности федеральных и  региональ-
ных органов власти и привлечения 
дополнительных средств из  феде-
рального бюджета. Таким образом, 
большинство программ, реализо-
вывавшихся в  1996–2017  гг., при-
нимались для слаборазвитых реги-
онов, которые объективно не  спо-
собны в приемлемые сроки добить-
ся высоких темпов экономического 
развития и  обеспечить самоокупа-
емость инвестиций.

И  сейчас в  состав программ-
ных мероприятий (не  обязательно 
программ регионального разви-
тия) включаются проекты, направ-
ленные на  решение текущих задач 
и  обеспечение функционирова-
ния региональных органов власти. 
При  этом использование выделя-
емых на  реализацию федераль-
ных программ бюджетных средств 
во  многом схоже с  направленно-
стью средств Федерального фонда 
финансовой поддержки субъек-
тов РФ, основная задача которого 
сводится к  выравниванию условий 
развития регионов по  социально-
значимым видам расходов.

Таким образом, практика разра-
ботки и  реализации федеральных 
целевых программ свидетельству-
ет, что  в  условиях ограниченности 
выделяемых финансовых ресурсов 
наблюдается нехватка этих средств 
для  необходимой интенсификации 
производства, внедрения новей-
ших технологий и  структурной пе-
рестройки экономики именно раз-
витых регионов, т. е. там, где следу-
ет ожидать максимальной отдачи 
от  вложенных инвестиций. Задача 

структурной перестройки регио-
нальной экономики методами це-
левого программирования на  пра-
ктике сводится к  проведению по-
литики поддержки отсталых регио-
нов (в  том числе через выделение 
средств из  Федерального фонда 
финансовой поддержки регионов).

Принципиальное значение 
для всех федеральных целевых про-
грамм имеет вопрос о совершенст-
вовании механизма их  финансиро-
вания. По  большинству программ 
прослеживается тенденция сниже-
ния доли средств государственно-
го бюджета в  общей сумме источ-
ников финансирования. Удельный 
вес региональных бюджетов коле-
блется от 5 до 20 % и не превышает 
40 % общей суммы средств. С  уче-
том этого на  долю внебюджетных 
источников должно приходиться 
от  15 до  50 % финансовых ресур-
сов, необходимых для  реализации 
программных мероприятий.

Следует подчеркнуть, что в пра-
ктике финансирования целевых 
программ есть примеры успешно-
го взаимодействия органов власти 
по  привлечению средств из  вне-
бюджетных источников.

Реализация программы «Миро-
вой океан» обеспечивается за  счет 
использования средств из  вне-
бюджетных источников, которые 
составляют около 40 % объема 
финансирования программы. В  ка-
честве внебюджетных источников 
привлекаются средства крупных 
компаний, а также финансовые ре-
сурсы, полученные за  счет участия 
в  международных проектах и  про-
граммах (CLIVAR, DROMLAN и  др.). 
Выполняются договорные работы 
для  отечественных и  зарубежных 
компаний, среди которых ОАО «Газ-
пром», ОАО «Синтезнефть», ОАО 
«ЛУКОЙЛ», ЗАО «Севморнефтегаз», 
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ОАО «АМИГЭ», ООО «Севзапгидро-
проект», Статойл (Норвегия), «Са-
халин Энерджи Инвестмент Компа-
ни Лтд.», «Эксон Нефтегаз Лимитед» 
и др.

В  рамках программы «Модер-
низация транспортной системы» 
подготовлен перечень объек-
тов на  сети федеральных авто-
мобильных дорог, предлагаемых 
к  строительству и  реконструкции 
на  условиях государственно-част-
ного партнерства с  последующей 
эксплуатацией на  платной основе. 
Несмотря на  высокий интерес по-
тенциальных инвесторов, конкрет-
ных договоренностей об  объемах 
и  условиях предоставления част-
ных инвестиций пока не  достигну-
то. Причиной является отсутствие 
законодательных актов, устанавли-
вающих права, обязанности и  га-
рантии лиц, участвующих в  созда-
нии и  эксплуатации дорог на  плат-
ной основе, а  также принципов 
распределения рисков. Большие 
трудности возникают и  при  реше-
нии вопросов по отводу земельных 
участков для  строительства плат-
ных дорог. Согласно действующему 
законодательству, процедура уре-
гулирования вопросов, связанных 
с  изъятием земельных участков 
у  собственников, может длиться 
более двух лет, что тормозит реали-
зацию проектов. Отсутствует меха-
низм определения выкупной цены 
и  регламент изъятия земель сель-
скохозяйственного назначения.

По  программе «Развитие гра-
жданской авиационной техники 
России» заслуживает внимания 
взаимодействие с  потенциальны-
ми инвесторами по  конкретным 
опытно-конструкторским работам, 
а  также с  их  исполнителями с  це-
лью привлечения внебюджетных 
средств. Имеется ряд объективных 

трудностей, сдерживающих при-
влечение инвестиций в  авиацион-
ную отрасль. При законодательном 
закреплении возможности исполь-
зования кредитов предприятиями 
высокотехнологичных отраслей 
представляется целесообразным 
частичное возмещение затрат 
за счет бюджетных субсидий.

Широкие полномочия по  обес-
печению программ финансовыми 
ресурсами предоставляются бюд-
жетам субъектов РФ. Но, как  пока-
зывает практика, большинство ре-
гионов нарушают условия финан-
сирования.

На  наш взгляд, инициатива со-
здания целевых программ по  реа-
лизации приоритетных проектов 
должна исходить от  субфедераль-
ных органов власти, т.  е. по  анало-
гии с  германской моделью дейст-
вующие региональные программы 
параллельно могут быть объектами 
софинансирования и  из  федераль-
ного бюджета. В  российской пра-
ктике все происходит с  точностью 
до  наоборот: для  реализации ме-
роприятий федеральных целевых 
программ создаются программы 
регионального уровня.

Трудности существуют в  реа-
лизации программы «Социальное 
развитие села». Отсутствие в  от-
дельных субъектах РФ региональ-
ных программ такого рода не  по-
зволяет учитывать интересы и при-
оритеты развития всех сельских 
территорий России. Но  даже в  тех 
регионах, где такие программы су-
ществуют, наблюдается несвоев-
ременное и  неполное выполнение 
субъектами РФ обязательств по со-
финансированию программных 
мероприятий. Органы исполни-
тельной власти секвестируют рас-
ходы региональных бюджетов уже 
в ходе их исполнения, перераспре-
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деляя средства по  другим направ-
лениям. Основными причинами 
этого являются не только дефицит-
ность субфедеральных бюджетов, 
но и заинтересованность регионов 
не  столько в  результатах реализа-
ции программы, сколько в  получе-
нии дополнительных ассигнований 
из федерального бюджета.

Изменить сложившуюся пра-
ктику можно при  условии коррек-
тировки самого порядка софинан-
сирования мероприятий. Наличие 
программы регионального уровня 
соответствующего направления  — 
лишь один из критериев для вклю-
чения объектов в  программный 
раздел федерального бюджета. 
Другими критериями могут быть 
достигнутые в  течение ряда пре-
дыдущих лет результаты экономи-
ческого развития, объемы средств, 
привлеченных из  внебюджетных 
источников, приоритетность дан-
ного объекта для социально-эконо-
мического развития региона. Имен-
но такой порядок способен обеспе-
чить наиболее полное использова-
ние всех преимуществ программ-
но-целевого подхода к  решению 
задач общегосударственного и  ре-
гионального уровня.

Еще  один аспект взаимодей-
ствия федеральных и  территори-
альных органов власти  — орга-
низация управления реализаци-
ей программных мероприятий. 
Законодательно утвержденный 
порядок, при  котором все полно-
мочия по  управлению и  текуще-
му контролю целевой программы 
принадлежат ее государственному 
заказчику, на  практике приобрета-
ет искаженные формы. Причинами 
могут становиться и специфика са-
мой целевой программы (особен-
но содержащей ряд подпрограмм), 
и  лоббистские действия других за-

интересованных ведомств, помимо 
государственного заказчика.

Так, по  программе «Модерниза-
ция транспортной системы России» 
государственными заказчиками 
девяти подпрограмм выступают 
различные ведомства (РЖД, Рос-
морречфлот, Росавтодор, Росави-
ация), заказчиком-координатором 
программы в  целом выступает 
Минтранс России. Разница в  усло-
виях реализации подпрограмм (ад-
министративно-территориальные 
особенности, объемы ассигнова-
ний, целевые показатели) приводит 
к  тому, что  полномочия государст-
венных заказчиков в отдельных во-
просах оказываются ограниченны-
ми.

В то же время Минтранс России, 
принимая на  себя полноту ответ-
ственности за  реализацию про-
граммы, фактически устраняется 
от  административного управления 
и  права законодательной инициа-
тивы. Результатами нерациональ-
ного распределения полномочий 
становятся несвоевременное при-
нятие нормативных документов, 
касающихся условий осуществле-
ния программных мероприятий, 
неполное использование бюджет-
ных ассигнований и  как  следст-
вие  — удлинение сроков реализа-
ции программы в целом.

По  программам, реализуемым 
на  территории субъектов Федера-
ции, как правило, полномочия госу-
дарственного заказчика делегиру-
ются органу исполнительной влас-
ти, создаваемому на региональном 
уровне. Передача полномочий 
осуществляется федеральным ми-
нистерством, утвержденным в  ка-
честве государственного заказчика 
постановлением правительства РФ, 
путем заключения соответствующе-
го соглашения с  администрацией 
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региона. Поскольку в ходе админи-
стративной реформы система феде-
ральных органов исполнительной 
власти неоднократно менялась, 
одновременно с изменением функ-
ций ведомств происходила и смена 
государственных заказчиков по фе-
деральным целевым программам.

Однако новые соглашения за-
ключались не сразу, что приводило 
к  парадоксальной ситуации  — ре-
гиональный заказчик в течение не-
скольких месяцев (иногда  — лет) 
был вынужден действовать на  ос-
новании полномочий, выданных 
несуществующим уже ведомством. 
Возникновение таких ситуаций на-
рушает внутреннюю взаимосвязь 
программных мероприятий, не  по-
зволяет обеспечить полноценную 
ответственность за  осуществление 

программ каждого из  заказчиков 
и участников ее реализации.

Поэтому большое значение име-
ет законодательное закрепление 
порядка установления и  разграни-
чения полномочий и  ответственно-
сти не  только для  государственного 
заказчика, но и для всех участников 
реализации целевой программы. 
В  этом случае выполнение заказчи-
ками функций по  управлению реа-
лизацией программы на конкретном 
этапе или в отдельном регионе будет 
носить комплексный характер. Раз-
граничение полномочий позволит 
расширить возможности региональ-
ных заказчиков по  привлечению 
средств из  внебюджетных источни-
ков и  одновременно повысит их  от-
ветственность за  достижение задан-
ных результатов программ.
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ВВЕДЕНИЕ
Российские организации чрез-

вычайно нуждаются в  увеличении 
масштабов инвестиционной дея-
тельности в  форме капитальных 
вложений. Лизинг  — один из  аль-
тернативных способов осущест-
вления фирмами реальных инве-
стиций, обладающий рядом преи-
муществ по сравнению с покупкой 
объектов, в том числе за счет кре-
дитования.

В  то  же время лизингополуча-
тели сталкиваются и с рядом труд-
ностей, поэтому крайне важно 
уточнить основные факторы, сдер-
живающие рост лизинговых опе-
раций в  России, выявить векторы 
дальнейшего развития рынка ли-
зинговых услуг, определить меры, 
стимулирующие активизацию ре-
альных инвестиций предприятий 
в рамках лизинговых сделок.

ЕМКОСТЬ РЫНКА 
ЛИЗИНГОВЫХ УСЛУГ 

В РОССИИ
Рынок лизингового бизнеса 

в России в целом имеет тенденцию 
к  росту. Так, объем совокупного 

лизингового портфеля в  2017  г. 
увеличился на  48 % и  достиг 1,1 
трлн руб., что стало историческим 
максимумом.

В  табл. 1 представлены некото-
рые сведения о  масштабах рынка 
лизинга в России.

Географическое распределение 
лизинговых фирм по  территории 
России является достаточно не-
равномерным (табл. 2).

На  рисунке наглядно отражено 
распределение лизинговых ком-
паний по  группам, выделенным 
в табл. 2.

Лизинговые компании Рос-
сии можно классифицировать 
и по другим признакам [5]:

1) по форме собственности:
 — с государственным участием 

(Сбербанк Лизинг, ВЭБ-ли-
зинг, ВТБ Лизинг и пр.),

 — без  государственного уча-
стия (Сибирская лизинговая 
компания, Арвал, Балтин-
вест и др.);

2) механизму создания:
 — банковские лизинговые 

фирмы  — созданы банками 
или  финансовыми группами 

Таблица 1

Экспресс-оценка емкости рынка лизинговых услуг 
в России по состоянию на 01.05.2018

Показатель Значение
1. Количество лизинговых компаний, ед. 374

2. Количество рейтинговых лизинговых компаний, ед. 108

3.  Максимальный объем лизингового портфеля рейтинговых 
компаний (ОАО «ВЭБ-лизинг»), млн руб. 515 807,2

3.  Минимальный объем лизингового портфеля рейтинговых 
компаний (ООО «Анлагелизинг»), млн руб. 127,4

4.  Совокупный объем лизингового портфеля рейтинговых 
компаний, млн руб. 1 899 807,3

5. Средний объем лизингового портфеля рейтинговых компаний, 
млн руб. 17 590,8

Источник: составлено автором на основе электронного ресурса
 «Лизинг в России — портал All-Leasing.Ru» [6, 9].
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Таблица 2

Ранжирование российских регионов в зависимости от уровня сосредоточенности 
в них лизинговых компаний по состоянию на 01.05.2018

Группы регионов
Количество лизинговых 

фирм в регионе
1. Регионы, в которых рынок лизинговых услуг полностью 
отсутствует (Магаданская область, Еврейский АО, Коми-
Пермяцкий АО, Таймырский АО, Эвенкийский АО и др.) 0

2.  Регионы, в  которых сосредоточено минимальное 
количество лизинговых фирм, 1–2

в том числе:

Республика Бурятия 1

Республика Мордовия 1

Ульяновская область 2

3. Регионы со средним количеством лизинговых фирм, 3–10

в том числе

Пензенская область 4

Оренбургская область 5

Тверская область 5

4.  Регионы, в  которых сосредоточено максимальное 
количество лизинговых фирм, 11–20

в том числе

Краснодарский край 13

Ростовская область 14

г. Москва 20

Источник: составлено автором на основе электронного ресурса 
«Лизинг в России — портал All-Leasing.Ru» [9].

Рисунок. Структура регионов РФ, ранжированных по количеству сосредо-
точенных в них лизинговых фирм

Источник: составлено автором на основе табл. 2.
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(ВТБ Лизинг, Альфа-Лизинг, 
Райффайзен-Лизинг и пр.),

 — лизинговые фирмы, создан-
ные производителями (КА-
МАЗ-ЛИЗИНГ, Вольво финанс 
сервис Восток, Скания Ли-
зинг и др.);

3) масштабам деятельности:
 — холдинги (Альфа-лизинг, Газ-

промбанк лизинг, ТрансКре-
дитЛизинг и т. д.),

 — компании без  филиальной 
сети (Анлагелизинг, Яков Се-
менов и др.);

4)  сферам обслуживания и  ви-
дам имущества, передаваемого 
в лизинг:

 — универсальные (Сбербанк 
Лизинг, ВЭБ-лизинг, ВТБ Ли-
зинг и  пр.), узкоспециали-
зированные (Росагролизинг, 
Медицинская Лизинговая 

Компания, Ильюшин финанс 
и т. д.).

В  структуре имущества, предо-
ставляемого в  лизинг, преоблада-
ют автотранспортные средства, 
железнодорожная и  авиационная 
техника. А вот удельный вес высо-
котехнологичного лизинга на рын-
ке по-прежнему незначителен  — 
около 5 %.

ЛИЗИНГ В РОССИИ 
И ЗА РУБЕЖОМ

Финансовый лизинг, предпола-
гающий выкуп имущества лизин-
гополучателем, является более 
явным видом капиталовложений 
(в  сравнении с  оперативным ли-
зингом). Детализация структуры 
договоров финансового лизинга 
в  России за  три последних года 
представлена в табл. 3.

Таблица 3

Информация о стоимости договоров финансового лизинга в России, млрд руб.

Показатель 2015 г. 2016 г. 2017 г.
Отклонения 2017 г.

от 2015 г. (±) от 2016 г. (±) 

1. Общая стоимость 
договоров 
финансового 
лизинга, 502,5 743,5 1140,7 +638,2 +397,2

в том числе 
по видам 
лизингового 
имущества:

здания 
и сооружения 15,5 7,5 6,0 –9,5 –1,5

транспортные 
средства 330,0 517,6 855,9 +525,9 +338,3

информационное, 
компьютерное 
и телеком- 
муникационное 
(ИКТ) оборудование 2,3 3,0 6,6 +4,3 +3,6

прочие машины 
и оборудование 153,2 214,6 270,5 +117,3 +55,9

рабочее, 
продуктивное 
и племенное стадо 1,5 0,7 1,7 +0,02 +1,0

Источник: составлено автором на основе данных
 Федеральной службы государственной статистики [8].
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Конечно, снова следует отме-
тить положительную тенденцию, 
отражающую значительный рост 
сделок по  договорам финансово-
го лизинга. Это было обусловлено, 
в  первую очередь, увеличением 
договоров по финансовому лизин-
гу транспортных средств. При этом 
необходимо расширять масшта-
бы финансовой аренды машин 
и  оборудования (в  том числе ИКТ 
оборудования), рабочего, продук-
тивного и  племенного стада. Осо-
бенно важно увеличивать финан-
совый лизинг в  сфере АПК, ведь 
аграрные формирования имеют 
стратегическое значение для  эко-
номики государства, но не облада-
ют значительными финансовыми 
ресурсами для  наращиваний тем-
пов инвестиционной деятельности 
в форме капитальных вложений [3, 
с. 59]. Кроме того, при  финансо-
вой аренде машин и оборудования 
следует акцентировать внимание 
на  повышении уровня энергоэф-
фективности, инновационную со-
ставляющую [4, с. 33].

В  сравнении с  объемом рынка 
лизингового бизнеса в  зарубеж-
ных странах Россия проигрывает. 
По оценкам экспертов, 90 % миро-
вого рынка лизинга в  настоящее 
время сосредоточено в  государ-
ствах Северной Америки, Европы 
и  Азии. Причем более всего ли-
зинг развит в  США и  Европе. Рос-
сийский рынок лизинга находится 
на девятом месте по объему среди 
европейских государств [1].

За  рубежом лизинг является 
сформировавшимся финансовым 
инструментом развития нацио-
нальных экономик, так как первые 
лизинговые сделки начали заклю-
чаться еще  с  середины XX  века. 
Для  западных фирм сложилась 
следующая характерная тенден-

ция: предприятия концентрируют 
внимание на  основной деятель-
ности и  освобождаются от  лишне-
го имущества, активно прибегая 
к  финансовому и  оперативному 
лизингу.

Состав факторов, стимулирую-
щих активизацию лизинга за рубе-
жом [2, с. 14]:

 — упрощенная процедура за-
ключения договоров лизин-
га и  гибкие графики пла-
тежей для  лизингополуча-
телей (причем лизинговые 
взносы ниже, чем  по  креди-
там) — характерно для боль-
шинства зарубежных госу-
дарств;

 — значительные льготные на-
логовые условия, специ-
альные системы поддержки 
для  субъектов малого биз-
неса (особенно выделяются 
США, Япония);

 — наличие крупных ассоциа-
ций, продвигающих лизин-
говые сделки (США, Вели-
кобритания, Германия).

Таким образом, России есть 
к чему стремиться.

КОНЦЕПЦИЯ РОСТА ЛИЗИНГО-
ВЫХ ОПЕРАЦИЙ В РОССИИ
Основные факторы, сдержива-

ющие еще  более активный рост 
рынка лизинга в  России, можно 
разделить на две группы (табл. 4).

Среди макроэкономических 
факторов особо следует выделить 
высокий уровень налога на имуще-
ство организаций у  лизингополу-
чателей и ограниченный перечень 
льгот в  рамках нормативно-пра-
вовой базы в  области лизинговых 
отношений. Так, первоначальная 
стоимость лизингового имуще-
ства, учитываемого на  балансе 
лизингополучателя, оказывается 
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значительно выше суммы, по  ко-
торой данный объект числился 
на  балансе лизингодателя (в  ре-
зультате удорожания сделки). Ведь 
первоначальная стоимость объек-
та лизинга в  данном случае будет 
включать все лизинговые плате-
жи (с  учетом платы за  пользова-
ние имуществом) за  минусом НДС 
(при  функционировании лизинго-
получателя на ОСНО).

Что  касается ограничений 
на  налоговые льготы при  лизин-
говых сделках, то  необходимо от-
метить, что  с  2018  г. предприятия 
имеют право применять инвести-
ционный налоговый вычет по  на-
логу на  прибыль организаций 
при  покупке основных средств 
и  осуществлении затрат на  их  до-
стройку, реконструкцию, модерни-
зацию и  техническое перевоору-
жение. Указанный вычет уменьша-
ет исчисленный налог на прибыль 
по определенным правилам, но за-
прещает начислять амортизацию 
по  соответствующим объектам. 
Лизинг не  попадает в  перечень 
сделок, по которым можно исполь-

зовать данный налоговый вычет. 
В  итоге у  лизингополучателей су-
жается выбор при  осуществлении 
налоговой оптимизации.

Кроме того, не все лизингополу-
чатели используют в  полной мере 
действующие налоговые префе-
ренции при расчете налога на при-
быль. Так, по  лизинговому имуще-
ству, учитываемому на их балансе, 
не  всегда при  исчислении амор-
тизации применяют коэффициент 
ускорения  — 3 [10, с. 45]. Одна 
из  причин  — нежелание бухгалте-
ров увеличивать свои трудозатра-
ты, ведь аналогичный расчет амор-
тизационных отчислений в финан-
совом учете отсутствует.

Следовательно, для  дальней-
шего роста лизинговых операций 
в  России необходимо преодолеть 
обозначенные проблемы. С  этой 
целью можно воспользовать-
ся концепцией, представленной 
в табл. 5.

На  макроуровне было  бы це-
лесообразно добавить налоговые 
льготы для  лизингополучателей. 
Например, можно:

Таблица 4

Основные факторы, тормозящие рост лизинговых операций в России

Макроэкономические факторы Микроэкономические факторы
1. Макроэкономическая нестабильность 1. Отсутствие развитой сети лизинговых 

компаний во всех регионах России

2. Высокий уровень налога 
на имущество организаций 
у лизингополучателей

2. Проблемы с наличием у лизингодателей 
развитой системы оценки рисков 
лизингополучателей

3. Ограниченный перечень налоговых 
льгот в области лизинговых отношений

3. Отсутствие прозрачности 
в расчетах по удорожанию сделки 
(лизингополучатели не могут провести 
сравнение с банковским кредитованием) 

4. Ограниченность в использовании 
действующих налоговых льгот со стороны 
лизингополучателей

Источник: составлено автором.
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 — предусмотреть налоговые 
вычеты по налогу на имуще-
ство организаций в размере 
арендной платы (без  НДС) 
по объектам лизинга;

 — разрешить применять ин-
вестиционный налоговый 
вычет по налогу на прибыль 
организаций для  лизинго-
вых сделок.

На  микроуровне лизингополу-
чателям важно грамотно оптими-
зировать налоговые обязатель-
ства, систематически анализируя 
финансовые последствия от  при-
менения различных вариантов на-
логового учета [7, с. 169].

В итоге согласованные действия 
со стороны государства и участни-
ков лизинговых отношений позво-
лят расширять их границы.

ВЫВОДЫ
В процессе исследования:
1.  Оценены размеры и  особен-

ности рынка лизинговых услуг 
в  России (в  сравнении с  зарубеж-
ными странами).

2.  Указаны основные макро- 
и  микроэкономические факторы, 
сдерживающие дальнейший рост 
лизингового рынка в России.

3. Предложена концепция роста 
лизинговых операций в  России. 
Центральное место занимают ма-
кроэкономические меры (увели-
чение различных налоговых льгот) 
и  внедрение налогового менед-
жмента у лизингополучателей.

Рынок лизинга в России должен 
продолжить развиваться, прони-
кая во все регионы и отрасли эко-
номики.

Таблица 5

Концепция роста лизинговых операций в России

Макроэкономические 

меры

Микроэкономические меры

для лизингодателей для лизингополучателей

Корректировка 

нормативно-правовой 

базы, регламентирующей 

лизинг, в сторону 

увеличения различных 

налоговых преференций

1. Расширять филиальную 

сеть в регионах, где 

лизинговый рынок 

отсутствует (табл. 2) 

Активно применять 

налоговый менеджмент:

 проводить сравнительный 

анализ расходов 

при учете лизингового 

имущества на балансе 

лизингополучателя 

и лизингодателя;

 использовать 

действующие налоговые 

льготы: ускоренную 

амортизацию в налоговом 

учете

2. Повышать 

квалификацию 

сотрудников, связанных 

с оценкой рисков 

лизингополучателей

3. Предоставлять 

лизингополучателям 

детализированные 

расчеты лизинговых 

платежей (с расчетом 

процента удорожания 

сделки) 
Источник: составлено автором.
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Резюме. Инструмент лизинга способен оказывать положительное влияние на стимулиро-
вание инвестиционного спроса. Лизинг является одной из перспективных форм обновле-
ния материально-технической базы предприятий всех отраслей экономики. Относительно 
невысокая доля лизинга в структуре инвестиций в основной капитал по сравнению 
с развитыми странами свидетельствует о наличии потенциала развития рынка лизинга 
в стране. В статье дана оценка инвестиционной деятельности Алтайского края, проана-
лизирована структура инвестиций в основной капитал по источникам финансирования. 
Рассмотрены причины, сдерживающие развитие лизинга, и факторы роста объемов 
рынка лизинга.

Ключевые слова: инвестиции, лизинг, инвестиционная активность, государственная 
поддержка, лизинговый фонд.
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Summary. The leasing tool can have a positive impact on stimulating investment demand. Leasing is 
one of the promising forms of updating the material and technical base of enterprises in all sectors of 
the economy. The relatively low share of leasing in the structure of investment in fi xed capital compared 
to developed countries indicates the potential of the leasing market in the country. The article assesses 
the investment activity of the Altai territory, analyzes the structure of investments in fi xed assets by 
sources of fi nancing. The reasons constraining development of leasing, and factors of growth of volumes 
of the  market of leasing are considered.
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Инвестиции в  основной капи-
тал играют ключевую роль в  сов-
ременной экономике, являясь 
одним из  важнейших факторов 
экономического роста края. Их по-
ложительная динамика является 
фундаментальным параметром 
воспроизводственного процесса, 
предопределяющего экономиче-
ский рост в целом.

Инвестиции затрагивают самые 
глубинные основы хозяйствен-
ной деятельности. В  современном 
мире они выступают важнейшим 
средством обеспечения условий 
выхода из  сложившейся неблаго-
приятной экономической ситуа-
ции, повышения макроэкономиче-
ских показателей как на уровне го-
сударства, так и  на  региональном 
уровне.

Активная инвестиционная дея-
тельность представляет собой пос-
тоянно возобновляющийся цикли-
ческий процесс, является «мото-
ром» устойчивого экономического 
роста. Так, общий объем инвести-
ций в  экономику Алтайского края 
за  2017  г. составил 84  212,5 млн 
руб., или  110,3 % к  аналогичному 
периоду 2016  г., из  них по  круп-
ным и  средним предприятиям  — 
47 046,1 млн руб. [9].

В  структуре инвестиций 
по  источникам финансирования 
(по  крупным и  средним предпри-
ятиям) преобладают собственные 
средства — 52 %, или 24 457,2 млн 
руб., доля привлеченных соответ-
ственно составила 48,0 % (22 588,9 
млн руб.), на  долю бюджетных 
средств в  общем объеме привле-
ченных инвестиций приходится 
17,0 % (8019,6 млн руб.), кредитов 
банков  — 7,6 % (3556,3 млн руб.), 
заемных средств других организа-
ций — 7,6 % (3594,4 млн руб.) [3].

Распределение финансовых 

вложений по направлениям в соот-
ветствии с классификацией основ-
ных фондов следующее: на  строи-
тельство жилья направлено 17,0 % 
всех инвестиций, на приобретение 
активной части основных фон-
дов  — машин и  оборудования  — 
42,4 %, зданий и сооружений (кро-
ме жилых) — 36,2 % [4].

В структуре финансовых вложе-
ний по  сравнению с  аналогичным 
периодом прошлого года наблюда-
ется увеличение доли инвестиций 
в  машины и  оборудования (с  36,2 
до  42,4 %), жилые здания и  соору-
жения (с  35,8 до  36,2 %), при  сни-
жении инвестиций в  жилищное 
строительство (с 23,2 до 17 %). Уве-
личение инвестирования в  актив-
ную часть основных фондов свиде-
тельствует о  завершении периода 
восстановления экономики, нара-
щивании прибыли организаций, 
которая направляется на модерни-
зацию производства.

Активизация инвестиционного 
процесса возможна при  условии 
привлечения различных источ-
ников финансирования. Посколь-
ку обновить основные средст-
ва за  счет собственных средств 
в силу разных причин практически 
невозможно, предприятия выну-
ждены арендовать или  исполь-
зовать заемные средства, обра-
щаясь к  кредитным учреждениям 
или  лизинговым компаниям. Доля 
кредитов банков анализируемый 
период снизилась, главной причи-
ной являются высокие процентные 
ставки по долгосрочным кредитам, 
что привело к сокращению спроса 
инвесторов [10]. Также сдержан-
ный характер кредитования ре-
ального сектора экономики края 
объясняется высокой долговой 
нагрузкой, накопленной предпри-
ятиями и затрудняющей привлече-
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ние новых заимствований.
Однако параллельно с изложен-

ными способами все большую роль 
в  сфере промышленного и  аграр-
ного производства края приобре-
тает лизинг. Лизинг (англ. leasing 
от  англ. to lease  — сдать в  арен-
ду) — это финансовый инструмент, 
который связан с  формой прио-
бретения основных фондов пред-
приятия, в  котором присутствуют 
элементы аренды и кредита [1]. Ли-
зинг также упрощает процесс по-
лучения оборудования. Он способ-
ствует развитию рынка как  целой 
системы, агро- и  промышленного 
производства, здоровой конку-
ренции между всеми участниками 
процесса производства.

Но  существуют факторы, сдер-
живающие развитие лизинга, это:

1. высокий процент коммерче-
ского кредита;

2. конкуренция со стороны ли-
зинговых компаний;

3. информационная не-
прозрачность деятельности 
потребителей;

4. существующий уровень на-
логообложения;

5. недостаток финансовых 
средств и т. д.

Совершенствование материаль-
ной базы отраслей промышленно-
сти, структурная перестройка эко-
номики может быть осуществлена 
только при  тесном взаимодейст-
вии участников рынка лизинга 
и  государственных структур в  ча-
сти развития форм государствен-
ной поддержки лизинга, а  также 
принятие законодательных актов, 
способствующих развитию эконо-
мики.

Так, на  уровне региона приня-
ты нормативно-правовые акты, 
регулирующие лизинговую дея-
тельность: закон Алтайского края 

от  03.04.2014 №  21-ЗС «Об  инве-
стиционной деятельности в  Ал-
тайском крае»; постановление 
администрации Алтайского края 
от 22.10.2015 № 409 «Об Алтайском 
краевом лизинговом фонде»; рас-
поряжение администрации Алтай-
ского края от  21.03.2014 №  80-р 
«Об  утверждении персонального 
состава Наблюдательного совета 
Алтайского краевого лизингового 
фонда» [11].

Большую роль в  лизинговой 
деятельности региона играет Ал-
тайский краевой лизинговый фонд 
(АКЛФ), который осуществляет 
свою деятельность с  2001  г. По-
мощь фонда оказывается по  двум 
направлениям: сельскохозяйст-
венный и  промышленный лизинг. 
Всего с  начала работы фондом 
оказана государственная поддер-
жка в  приобретении 2483 единиц 
техники и  оборудования общей 
стоимостью 5388,2 млн руб. По на-
правлению сельскохозяйственно-
го лизинга закуплено 2089 единиц 
техники на  сумму 4284,5 млн руб., 
а организациями в сфере промыш-
ленности и  жилищно-коммуналь-
ного хозяйства приобретено 394 
единицы оборудования различных 
видов стоимостью 1103,7 млн руб. 
(рис. 1).

По состоянию на 01.01.2018 объ-
ем средств фонда составил 1243 
млн руб. С 2012 г. возвратные пла-
тежи лизингополучателей являют-
ся главным источником финанси-
рования новых заявок на приобре-
тение техники [12].

Лизинговый фонд оказывает 
поддержку в  соответствии с  при-
оритетными направлениями дея-
тельности, которые ежегодно ут-
верждаются Наблюдательным со-
ветом фонда. В связи с тем что ре-
гион является сельскохозяйствен-
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Рис. 1. Структура техники, приобретенной фондом за 2001–2017 гг. по на-
правлениям лизинговой деятельности (млн руб.)

ным, в  2017  г. в  первоочередном 
порядке рассматривались заявки 
на  приобретение современных 
тракторов, комбинированных по-
севных комплексов алтайской сбор-
ки, кормоуборочных комбайнов, 
самоходных косилок для  хозяйств, 
занимающихся животноводством, 
а  также обращения организаций 
сельхозмашиностроения, станко-
строения, химической, пищевой 
и  перерабатывающей промышлен-
ности.

Согласно указанным направ-
лениям за  2017  г. через лизинго-
вый фонд приобретено 77 единиц 
техники и  оборудования на  сум-
му 491,3 млн руб. (использовано 
средств фонда  — 361,9 млн руб.), 
что  на  16,5 % выше общей стоимо-
сти приобретенной техники 2016 г.

В  прошедшем году фондом за-
куплено 63 единицы сельскохозяй-
ственной техники и  оборудования 
общей стоимостью 358,3 млн руб., 
затраты фонда составили 266,7 
млн руб. (в 2016 г. — 318,5 млн руб. 

и  242,6 млн руб. соответственно). 
Видовая структура сельскохозяй-
ственной техники представлена 
на рис. 2.

В  2017  г. получателями поддер-
жки АКЛФ стали сельскохозяйст-
венные организации различных 
форм собственности. Обновление 
парка техники позволило им своев-
ременно провести сельскохозяйст-
венные работы, сократить потери 
и  затраты на  обслуживание техни-
ки, повысить заработную плату ра-
ботников, улучшить условия труда, 
создать новые рабочие места.

Что  касается направления про-
мышленного лизинга, то  фондом 
оказана поддержка в  реализации 
двух проектов по  импортозамеще-
нию. Закуплена линия по производ-
ству натрия хлорида стоимостью 
18,6 млн руб. (фондом выделен пер-
вый транш в  объеме 3,7 млн руб.). 
Реконструкция и  расширение про-
изводства дали предприятию воз-
можность удовлетворить потреб-
ность рынка в  натрии хлоридом 
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реактивных и  фармацевтических 
квалификаций и  дополнительно 
создать 40 рабочих мест.

Наряду с этим фондом приобре-
тены токарные автоматы на  сумму 
114,4 млн руб. (финансирование 
фонда — 91,5 млн руб.) [13]. Данное 
оборудование позволило орга-
низации продолжить реализацию 
инновационного проекта по  про-
изводству топливной аппаратуры 
в рамках импортозамещения. Про-
ект был осуществлен с  использо-
ванием средств Фонда развития 
промышленности на  условиях ре-
гиональной поддержки.

Всего в  2017  г. фондом заку-
плено 14 единиц промышленного 
оборудования на  сумму 133 млн 
руб., средства фонда  — 95,2 млн 
руб. На  долю заявок по  данному 
направлению деятельности фонда 
приходится 27,1 % от  общего объ-
ема техники, закупленной фондом 
в 2017 г. (в 2016 г. доля составляла 
24,5 %) [14].

Таким образом, рынок лизинга 
развивается в условиях нестабиль-
ной макроэкономической ситуа-
ции и  стагнации экономики. Ли-
зинг как  инструмент инвестиций 
в  основной капитал предприятий 
в  регионе доступен для  малых, 
средних и  крупных предприятий. 
Факторами активизация инвести-
ционной деятельности в части ро-
ста объемов рынка лизинга в реги-
оне могут стать:

 — рост объемов малого и сред-
него бизнеса и  увеличение 
потребности в  модерниза-
ции основных фондов;

 — наличие государственных 
программ поддержки лизин-
га по  направлению малого 
и  среднего предпринима-
тельства;

 — сокращение крупных сделок 
на  рынке и  переключение 
на  лизинг части банковских 
клиентов, получивших отказ 
в кредите;

Рис. 2. Видовая структура сельскохозяйственной техники (млн руб.)
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 — сохранение заинтересован-
ности региона в  поддержке 
занятости;

 — ожидаемое восстановление 
роста промышленного про-
изводства.
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Резюме. Вследствие обострившейся конкуренции среди банков, повыше-
ния требований к величине достаточности капитала банка, ужесточения 
монетарной политики, банковских кризисов, а также снижения доходности 
на многих сегментах российского фондового рынка возрастает потребность 
в качественной оценке стоимости капитала коммерческого банка.

В статье раскрывается авторская концепция решения дискуссионного вопроса о достоверной оценке 
стоимости капитала коммерческого банка. Даются уточнения основополагающим дефинициям 
применительно к предмету исследования, рассматриваются ключевые факторы, оказывающие 
влияние на структуру банковского капитала, анализируются источники его формирования, излагает-
ся сущность методического подхода, позволяющего добиться его объективной оценки.

Ключевые слова: банк, капитал, стоимость капитала, собственный капитал банка, 
достаточность капитала, оценка стоимости капитала, валовый региональный продукт.
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Summary. As a result of intensifi ed competition among banks, increased requirements for the bank’s 
capital adequacy, tightened monetary policy, banking crises, and reduced profi tability in many segments 
of the Russian stock market, the need for a qualitative assessment of the cost of capital of a commercial 
bank increases.The article reveals the author’s conception of solving a debatable question about a reliable 
estimate of the cost of capital of a commercial bank. The author provides clarifi cations on the fundamental 
defi nitions in relation to the subject of the study, discusses the key factors infl uencing the structure of bank-
ing capital, analyzes the sources of its formation, describes the essence of the methodological approach to 
achieve its objective evaluation.
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Современная рыночная эко-
номика России насчитывает два 
с  небольшим десятилетия своего 
становления, но  уже за  этот пери-

од ее финансовая структура стала 
во  многом соответствовать миро-
вым стандартам, насчитывающим 
сотни лет своего существования. 
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За  короткий срок своего развития 
национальное хозяйство РФ прош-
ло через взлеты и  падения, смену 
ценностей и  приоритетов, неодно-
кратные реформы денежной и бан-
ковской систем, находясь на  пути 
модернизации экономики и  по-
строения индустриально развитого 
государства.

Среди множества финансовых 
институтов, функционирующих 
на  сегодняшний день на  россий-
ском рынке, одно из  ведущих мест 
занимают банки. Аккумулирование, 
перераспределение и  регулиро-
вание потоков денежных средств, 
которые они осуществляют, напря-
мую оказывает воздействие на раз-
витие фондового рынка и реально-
го сектора экономики государства 
[1]. По  причине вовлеченности 
в  банковскую систему большого 
количества субъектов и  денежных 
средств развитие экономики Рос-
сии невозможно без  эффективно-
го ее функционирования. Именно 
поэтому модернизацию экономики 
необходимо начать с  институцио-
нальной переориентации банков-
ского сектора. Создание эффектив-
ной банковской системы позволит 
направить ресурсы кредитных ор-
ганизаций для  инвестиционного 
кредитования реального сектора 
экономики под  минимальную бан-
ковскую маржу (процентную став-
ку), привлекая для  этого не  только 
собственные, но  и  средства вклад-
чиков-инвесторов, а также ресурсы 
Фонда национального благосостоя-
ния и Резервного фонда РФ, форми-
руемые за счет нефтегазовых дохо-
дов России. Это позволит задейст-
вовать механизмы государственно-
частного партнерства, о  которых 
сейчас так много говорят.

Одной из главных проблем, сто-
ящих перед современной банков-

ской системой, является концент-
рация банковского дела в крупных 
кредитных организациях, которые 
в  погоне за  сверхприбылью сни-
жают ее эффективность. Ориенти-
руясь на  Базельские соглашения, 
Банк России вынуждает коммерче-
ские банки приводить показатели 
своей деятельности в соответствие 
с  мировыми стандартами в  сжатые 
сроки (относительно европейских 
коммерческих банков), не считаясь 
при  этом с  потерями, которые они 
несут. Коммерческие банки, постав-
ленные регулятором в жесткие рам-
ки требований, вынуждены изыски-
вать различные пути для получения 
дополнительной прибыли и  преи-
муществ над  другими участниками 
банковской системы. Иными слова-
ми, регулятор толкает их на поиски 
ренты [2]. Другой крупной научной 
проблемой, стоящей перед банков-
ским сектором, является качествен-
ная оценка капитала коммерческо-
го банка [3], поскольку его величи-
на может заметно варьироваться 
в  зависимости от  способа расчета, 
а  недостоверность сделанных вы-
водов влечет за  собой серьезные 
негативные последствия для  эко-
номических агентов [4].

Коммерческий банк  — это спе-
цифическое предприятие, которое 
производит продукт, существен-
но отличающийся от  товара сфе-
ры материального производства; 
банк производит не  просто товар, 
а  товар особого рода в  виде де-
нег, платежных средств [5]. Деньги 
являются воспроизводственной 
категорией, поскольку выпущены 
банком как монополистом в общей 
массе субъектов воспроизводства 
и обслуживают весь процесс това-
ра по  цепочке его производства, 
распределения, обмена и  потре-
бления. Помимо основного про-
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дукта, банки предоставляют также 
и  другие услуги, но  опять  же пре-
имущественно денежного характе-
ра [6].

Основной функцией банка 
в  сфере услуг, в  отличие от  про-
мышленного предприятия, являет-
ся не  производство вещей, пред-
метов потребления, а  предостав-
ление кредита, но в виде не некоей 
суммы денег, а  именно капитала. 
Это означает, что полученные взай-
мы денежные средства должны 
не  просто совершить круговраще-
ние в хозяйстве заемщика, но и воз-
вратиться к  своей исходной юри-
дической точке с  приращением 
в виде ссудного процента как части 
вновь созданной стоимости. Если 
предприятие осуществляет свою 
финансовую деятельность за  счет 
преимущественно собственных де-
нежных ресурсов, то  банк функци-
онирует, распоряжаясь заемными 
и  зачисленными средствами, акку-
мулированными на принципах воз-
вратности, срочности, платности. 
Коммерческий банк характеризу-
ется уникальными особенностями 
функционирования и  формирова-
ния пассивов, а  также подвержен 
влиянию специфических факторов, 
оказывающих воздействие на  вы-
бор источников финансирования 
инвестиций, что  резко контрасти-
рует с денежной стратегией других 
типов хозяйствующих субъектов.

Важнейшими факторами, об-
условливающими существующую 
структуру капитала коммерческого 
банка, являются следующие:

 — региональная принадлеж-
ность;

 — срок функционирования;
 — принадлежность к  финансо-

во-промышленной группе;
 — стоимость источника финан-

сирования;

 — существующая клиентская база;
 — требования законодательст-

ва и регулирующих органов.
Большое влияние на  развитие 

коммерческих банков оказывает 
социально-экономическое состоя-
ние общества, — например, увели-
чение спроса на банковские услуги 
на  территории прямо пропорцио-
нально росту товарообмена, уве-
личению объемов торговли и роста 
промышленности. Всякое замед-
ление развития или, что  еще  хуже, 
разрушение реального сектора 
экономики, финансовые кризисы 
отрицательно сказываются на  ре-
зультативности деятельности бан-
ков. В  фазе экономического подъ-
ема спрос на  банковские услуги 
возрастает, увеличивается объем 
кредитных операций, а  сама бан-
ковская система вступает в стадию 
поступательного развития, когда 
повышается экономическая эф-
фективность ее деятельности: рас-
тет прибыль банков, сокращаются 
экономические риски, повышают-
ся денежные резервы кредитных 
организаций. Среди политических 
факторов, влияющих на  состоя-
ние и  развитие банков, наиболь-
шее значение имеют внутренняя 
стабильность и  ясность стратегии 
развития государства. Неопреде-
ленность политических целей при-
водит к  задержке поступательного 
развития банков, и  тогда кредит-
ный капитал ищет своего приложе-
ния за границей.

Таким образом, классическое 
определение банка как  посредни-
ка, действующего за  счет привле-
ченных денежных средств на  фи-
нансовом рынке с целью получения 
прибыли, устарело и  не  соответст-
вует современным потребностям 
теории и  хозяйственной практики 
(таблица).
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Безусловно, коммерческий банк 
и  сейчас выступает в  качестве фи-
нансового посредника между ре-
альными финансовыми секторами 
экономики, но  при  этом он выпол-
няет и  другие важные функции. 
Обладая правом кредитной эмис-
сии, банк устанавливает «правила 
игры» для участников сделки и сам 
принимает участие в  процессе 
формирования, накопления и  рас-
пределения централизованных 
и  децентрализованных денежных 
ресурсов для  удовлетворения по-
требностей общества и  хозяйству-
ющих субъектов.

Сравнительное исследование 
источников капитала различных 
звеньев финансовой системы по-
казало, что  помимо собственных 
средств для  осуществления своей 
деятельности банковские органи-
зации включают в  капитал и  при-
влеченные средства клиентов, 
которые используют по  своему ус-
мотрению. Но  этому есть простое 

практическое объяснение. Соглас-
но федеральным законам «О  Цен-
тральном банке Российской Феде-
рации (Банке России)», «О  банках 
и  банковской деятельности», «соб-
ственный капитал» используется 
как тождественное понятие «собст-
венным средствам» коммерческого 
банка.

В связи с этим понятие собствен-
ного капитала коммерческого бан-
ка требует уточнения как  несосто-
ятельное по  причине включаемых 
в  него дополнительных средств, 
не  принадлежащих ему на  праве 
собственности. Считаем необхо-
димым разделять эти дефиниции, 
поскольку «собственные средства» 
включают в себя всю совокупность 
средств и ресурсов организации.

Подчеркнем, что  сегодня капи-
тал коммерческого банка пред-
ставляет собой денежные средства 
многочисленных вкладчиков и кли-
ентов банка в наличной и безналич-
ной формах, в  виде ценных бумаг, 

Таблица

Основные подходы к определению сущности банка российскими учеными и авторами

Авторы Авторские определения банка

О. И. Лаврушин 
[7], В. И. Букато, 
Ю. И. Львов [8] 

Предприятие или денежно-кредитный институт, осуществляющее 
регулирование платежного оборота в наличной и безналичной 
формах

Г. Н. Белоглазова [9] Организация, созданная для привлечения денежных средств 
и размещения их от своего имени на условиях возвратности, 
платности и срочности

Г. М. Тарасова [10] Особое предприятие, регулирующее денежные потоки, 
принадлежащие государству, хозяйственным субъектам, самому 
банку, гражданам, с целью получения прибыли

Н. Г. Антонов, 
М. А. Пессель [11] 

Коммерческий орган, предназначенный для обслуживания всех 
рыночных отношений

А. Г. Куликов [12] Коммерческое предприятие, торгующие денежным капиталом 
и осуществляющее расчеты между предприятиями и организациями

Автор Особый тип финансового института, осуществляющий от своего 
имени операции привлечения, размещения и использования 
финансовых ресурсов, выполняющий одновременно прямое 
и косвенное финансирование экономики через механизм кредитной 
эмиссии, снижающей трансакционные издержки в экономике
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слитков и  монет из  драгоценных 
металлов. Это позволяет кредитной 
организации за счет привлеченных 
на  срочной, возвратной и  плат-
ной основах средств осуществлять 
свою операционную деятельность, 
финансировать текущие и  капи-
тальные затраты, осуществлять 
выплату процентов клиентам, вы-
давать кредиты и т. д. Такое факти-
чески сложившееся положение дел 
делает сомнительной уверенность 
в  устойчивости любого коммерче-
ского банка независимо от его раз-
мера.

В  экономической науке термин 
«капитал» рассматривается по-раз-
ному в зависимости от конкретной 
сферы применения данного поня-
тия, целей и задач анализа. Это под-
тверждается наличием множества 
определений понятий «капитал» 
и  отсутствием общеупотребимых 
методик расчета его стоимости.

Многообразие форм и  видов 
существования капитала, находя-
щихся в  постоянной взаимосвязи 
и  взаимозависимости, позволяет 
говорить о  нем как  о  веществен-
ном факторе, имеющем различные 
проявления и  формы, оказываю-
щем влияние на  экономическое 
положение собственника. Следова-
тельно, капитал в  авторской трак-
товке  — это экономическая кате-
гория, охватывающая всю совокуп-
ность материальных, финансовых 
и  человеческих ресурсов, способ-
ных принести собственнику доход. 
При этом собственный капитал бан-
ка целесообразно рассматривать 
с  учетом особенностей функцио-
нирования и формирования источ-
ников финансовой деятельности 
коммерческого банка. Сущность ка-
питала банка выражается через его 
функции, а его величина в абсолют-
ном выражении  — через модели 

расчета показателя капитала банка.
Таким образом, собственному 

капиталу банка мы даем следую-
щее определение: совокупность 
средств в денежной, материальной 
и  нематериальной форме, которы-
ми располагает кредитная орга-
низация для  своего функциониро-
вания и  которые принадлежат ей 
на  праве собственности с  целью 
получения прибыли и  снижения 
возможных рисков.

Капитал банка представляет со-
бой совокупность соподчиненных 
между собой элементов, каждый 
из которых оказывает весомое вли-
яние на  его суммарную величину 
(рисунок).

Уточнение дефиниции «капи-
тал банка» позволяет привести ее 
в  соответствие с  международной 
трактовкой, а также подчинить тре-
бованиям международного банков-
ского соглашения Базель в полном 
соответствии с их стандартами. Это 
будет способствовать решению 
задачи более объективного регу-
лирования банковских операций, 
а  значит, и  более эффективному 
развитию как отдельной кредитной 
организации, так и всей банковской 
системы в целом.

На  наш взгляд, оценка банка 
по стоимости его капитала является 
оптимальной, поскольку является 
наиболее прозрачной и  открытой 
для заинтересованных лиц, а также 
отражающей потенциальную воз-
можность кредитного учреждения 
отвечать по  своим денежным обя-
зательствам. В  настоящее время 
такая оценка приобретает особую 
актуальность, поскольку ее недо-
статочная достоверность приво-
дит к  массовому отзыву лицензий 
у банков со стороны ЦБ РФ. Капитал 
в  совокупности с  трудом, землей 
и предпринимательством являются 
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Рисунок. Элементы капитала банка как финансовой категории

основными факторами производст-
ва и развития общества. Но в своей 
экономической сущности данная 
субстанция может быть рассмотре-
на в  качестве капитала лишь в  том 
случае, когда она проявляет спо-
собность приносить собственнику 
доход и  возмещать свою первона-
чальную стоимость.

По  своей величине собствен-
ные средства банка и  его капи-
тал неравнозначны. Часть фондов 
и  резервов банка не  учитывается 
при  расчете собственного капи-
тала, поскольку, с  одной стороны, 
создаваемые для  минимизации 
рисков резервы банка носят пер-
манентный характер и  их  величи-
на постоянно меняется, а  с  другой 
стороны, их  включение в  состав 
капитала банка в  полном объеме 
не  соответствует установленным 
критериям. Структура собственно-
го капитала коммерческого банка 
показывает, что его основную часть 
составляют уставный и  резервный 
капитал, а  также эмиссионный до-
ход: на  их  долю приходится более 
85 % общей суммы. К  другим эле-
ментам, включаемым в состав капи-
тала банка, относятся средства, по-
лученные от  переоценки имущест-
ва; фонды накопления и  специаль-
ного назначения в  части, не  при-
водящей к уменьшению имущества 
банка; нераспределенная прибыль 
предыдущих лет и текущего года.

Проблема достаточности капи-

тала банка существенно осложня-
ется высоким ростом активов кре-
дитного сектора. Это объясняется, 
прежде всего, увеличивающимся 
спросом со  стороны экономиче-
ских агентов, т. е. ростом числа по-
тенциальных заемщиков с  прием-
лемым уровнем рисков. Уникаль-
ность текущей ситуации заключа-
ется в том, что возрастающий спрос 
на  банковские кредиты неизбежно 
компенсируется деформирован-
ным предложением. Банки, не спо-
собные динамично наращивать 
активы из-за предельных значений 
достаточности капитала, неизбеж-
но вытесняются с  рынка конкурен-
тами. В связи со вступлением в силу 
законодательных требований к ми-
нимальному уровню размера соб-
ственного капитала кредитной ор-
ганизации, в  банковском секторе 
могут произойти радикальные из-
менения. И вероятнее всего под уг-
розой окажется существование 
мелких банков, составляющих сей-
час почти половину совокупного 
их числа.

При  оценке капитала следует 
исходить из единства собственных, 
привлеченных и  заемных источ-
ников средств хозяйствующего 
субъекта, а  также структуры соб-
ственного и  заемного капиталов. 
При  этом использование заемного 
капитала при  незначительном уча-
стии собственных средств являет-
ся, по  нашему мнению, важнейшей 
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спецификой его формирования 
в  банке. Капитал, во-первых, слу-
жит буфером, позволяющим спра-
виться с  убытками и  сохранить 
платежеспособность банка; во-вто-
рых обеспечивает доступ к рынкам 
финансовых ресурсов и  защищает 
банки от  проблем с  ликвидностью; 
в-третьих, поддерживает доверие 
клиентов к  банку и  убеждает кре-
диторов в  его финансовой силе. 
Под  капиталом банка следует по-
нимать не  просто его собственные 
и  заемные средства, а  категорию, 
максимально полно учитывающую 
специфику банковской деятельнос-
ти при оценке платежеспособности 
банка.

Как  сами банки, так и  заинтере-
сованные пользователи банков-
ской информации разрабатыва-
ют собственные методы оценки. 
Как  правило, это методы оценки 
банка в  целом, где оценка капита-
ла банка является одним из  глав-
ных этапов [13]. При этом методики 
расчета величины капитала банка 
в  России и  других странах сущест-
венно разнятся.

Основные подходы и  методы 
оценки стоимости капитала банка 
сводятся к  трем основным типам: 
доходному, затратному, сравни-
тельному. Но  далеко не  всегда эти 
методы оценки позволяют полу-
чить не  вызывающие сомнения ве-
личину стоимости капитала банка. 
Причиной зачастую являются ог-
раничения и  недостатки, прису-
щие каждому из классических под-
ходов к  стоимостной оценке [14]. 
В  настоящее время в  российской 
банковской практике однозначно 
определен лишь метод балансовой 
оценки капитала банка, используе-
мый и  в  нормативных документах, 
и в методике расчета, устанавлива-
емой контролирующими органами: 

для расчета берутся остатки по ба-
лансовым счетам. Но  при  опреде-
лении величины капитала в  абсо-
лютном выражении трудно судить 
о том, достаточно ли этой величины 
для выполнения банком его основ-
ных функций [15]. Вышесказанное 
подчеркивает авторское предпо-
ложение о  том, что  основные ме-
тодики используют показатель «ка-
питал», несколько отличающийся 
от  такового по  экономическому 
содержанию. Более того, проведен-
ное автором исследование пока-
зало, что  в  современных условиях 
российской банковской системы 
единые требования для  всех бан-
ков неприемлемы.

По нашему мнению, необходимо 
разграничивать не  только требо-
вания к  банковским и  небанков-
ским кредитным организациям, 
но и учитывать эффективность эко-
номического сектора региона, в ко-
торых банки осуществляют свою 
деятельность, разделив регионы 
России на  высокоразвитые, разви-
тые, развивающиеся, слаборазви-
тые и отстающие.

Предложенный авторами ме-
тодический подход основывается 
на  качественной оценке капитала 
банка. Впервые в  оценку его стои-
мости введен коэффициент валово-
го регионального продукта (ВРП), 
который корректирует стоимость 
капитала банка и его достаточность 
в  зависимости от  ресурсного по-
тенциала региона. Валовой реги-
ональный продукт представляет 
собой валовую добавленную стои-
мость товаров и  услуг, созданную 
резидентами региона, и  определя-
ется как  разница между выпуском 
и  промежуточным потреблением 
этих товаров и  услуг. Он выступа-
ет универсальным обобщающим 
показателем экономического раз-
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вития региона, своеобразным ин-
дикатором эффективности всех его 
отраслей.

Суть методического подхода 
к  оценке стоимости капитала ком-
мерческих банков заключается 
в разделенном на семь этапов про-
цессе определения стоимости ка-
питала с  учетом размера валового 
регионального продукта.

На  первом этапе происходит 
сбор и  обработка информации, не-
обходимой для  проведения анализа 
и  последующей разработки реко-
мендаций по  совершенствованию 
оценки стоимости капитала банка.

На  втором этапе производится 
анализ выбранных регионов, в  це-
лях которого определяется объем 
производства валового продукта 
каждого региона и  его доля в  об-
щероссийском объеме ВРП, взятого 
за основу для корректировки стои-
мости капитала банка.

На  третьем этапе осуществля-
ется группировка федеральных 
округов в  типологические группы 
по  размеру валового внутреннего 
продукта и  его доли в  общем про-
дукте по всем субъектам России.

На  четвертом этапе произво-
дится построение рейтинга реги-
онов в  масштабе Российской Фе-
дерации, в  процессе которого ка-
ждому региону присваивается ранг 
от  0 до  100 баллов, в  зависимости 
от  доли произведенного валового 
регионального продукта.

На  пятом этапе рассчитывается 
региональный коэффициент, при-

сваиваемый коммерческому банку 
в  зависимости от  ранга региона, 
в  котором он находится и  в  соот-
ветствии с выбранной шкалой ран-
жирования.

На  шестом этапе определяется 
размер капитала коммерческого 
банка на  основе инструкции Банка 
России № 215-П.

На  заключительном седьмом 
этапе осуществляется корректи-
ровка полученной оценки стоимо-
сти капитала коммерческого банка 
на  рассчитанный ранее коэффици-
ент ВРП, отражающий достигнутый 
уровень развития экономики реги-
она, в котором находится банк.

Для  анализа влияния валового 
регионального продукта на  соот-
ветствие выполнения установлен-
ных нормативов и  величину капи-
тала коммерческого банка строит-
ся многофакторная корреляцион-
но-регрессионная модель, которая 
позволяет из  большого числа фак-
торов выбрать наиболее значимые 
и  установить степень их  воздейст-
вия на исходный показатель.

Корректировка минимального 
размера собственного капитала 
банка поможет оценить его доста-
точность в соответствии с экономи-
ческими особенностями региона. 
Это позволит одним банкам исполь-
зовать высвободившиеся ресурсы 
для  получения дополнительной 
прибыли, а  другим  — направлять 
их  на  увеличение финансовых ре-
зервов и размера собственного ка-
питала.
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ОТРАС ЛЕВЫЕ ОСОБЕННОС ТИ ЛИЗИНГА 

Финансовое обеспечение пред-
приятий аграрной сферы затруд-
нено из-за  существования ряда 
объективных факторов: сезонно-
сти сельскохозяйственного про-
изводства; длительности про-
изводственного цикла, высокой 
финансовой неустойчивости сель-
скохозяйственных товаропроиз-
водителей (в  том числе из-за  вли-
яния природных факторов, несов-
падения во  времени проведения 
сельскохозяйственных работ, де-
нежных затрат и  выхода продук-
ции, а  также неравномерности 
поступления выручки от  продажи 
продукции); низкой оборачивае-

мости капитала; отсутствия инте-
реса у  банков работать с  мелким 
сегментом (личными подворьями, 
крестьянскими (фермерскими) хо-
зяйствами) из-за высоких трансак-
ционных издержек на  его обслу-
живание по  сравнению с  крупным 
клиентом. Эти и  другие причины 
порождают существенные колеба-
ния структуры капитала сельско-
хозяйственных товаропроизводи-
телей в  течение года, своего рода 
«финансовый голод», и  требуют 
особых условий кредитования.

Выходом из  сложившихся ус-
ловий может стать кредитная ко-
операция. Исторический опыт 

Резюме. В статье выявлены предпосылки и раскрыты особенности сельскохозяйственных кре-
дитно-сберегательных кооперативов, а также организационно-методические основы механизма 
их формирования и функционирования. Предложена модель формирования капитала сельскохо-
зяйственного потребительского кредитно-сберегательного кооператива, обоснованы направле-
ния совершенствования механизма лизинговых операций в системе кредитной кооперации.

Ключевые слова: потребительская кооперация, агропромышленное производство, кредитно-
сберегательный кооператив, стартовый капитал, источники формирования, лизинг.

THE CAPITAL OF THE AGRICULTURAL 
SAVINGS AND CREDIT COOPERATIVES 
AS THE MATERIAL BASIS OF LEASING
Marina Lvovna Yashina, professor of fi nance and credit Department of Ulyanovsk State Agrarian 
University named after P.А. Stolypin. Doctor of economic Sciences

Tatyana Viktorovna Treskova, associate professor of fi nance and credit Department of Ulyanovsk 
State Agrarian University named after P.А. Stolypin, candidate of Economics

 Ildar Gabbasovich Nuretdinov, associate professor of fi nance and credit Department of  Uly-
anovsk State Agricultural University named after P.А. Stolypin, candidate of Economics

Natalya Mikhaylovna Neyf, associate professor of fi nance and credit Department of Ulyanovsk 
State Agrarian University named after P.А. Stolypin, candidate of Economics

Summary. The article identifi es the prerequisites and reveals the features of agricultural credit and savings 
cooperatives, as well as the organizational and methodological foundations of the mechanism for their 
formation and functioning. A model of capital formation for an agricultural consumer credit savings coop-
erative has been proposed, and directions for improving the mechanism of leasing operations in the credit 
cooperative system have been substantiated.

Keywords: consumer cooperation, agro-industrial production, credit and savings cooperative, start-up 
capital, sources of formation, leasing.



ЛИЗИНГ  № 05–2018ОТРАСЛЕВЫЕ ОСОБЕННОСТИ ЛИЗИНГА 

40

показывает, что  необходимость 
крестьян в  кооперации и, прежде 
всего, в формировании кредитных 
кооперативов обычно возрастает 
в  периоды кардинальных аграр-
ных преобразований. Так, в  пе-
риод столыпинских реформ кре-
дитная кооперация развивалась 
как  за  счет паевых взносов и  сбе-
регательных вкладов крестьян, так 
и благодаря государственным ссу-
дам и  благотворительным пожер-
твованиям.

Развитие кредитной коопера-
ции позволяет, во-первых, акку-
мулировать свободные денежные 
средства сельскохозяйственных 
товаропроизводителей и сельских 
жителей, во-вторых, использовать 
эти средства для  удовлетворе-
ния их  финансовых потребностей 
на приемлемых условиях. При этом 
аграрный бизнес и  сельские жи-
тели получают возможность при-
влечь дополнительные денежные 
средства, за счет которых увеличи-
вается финансовая устойчивость 
их  деятельности, а  также обеспе-
чивается предоставление социаль-

но-ориентированных услуг членам 
кредитных потребительских коо-
перативов.

Таким образом, в  современных 
условиях в  системе развития коо-
перации наиболее полно отвечают 
требованиям сельскохозяйствен-
ных товаропроизводителей потре-
бительские кредитные кооперати-
вы. Методически такие коопера-
тивы формируются на  принципах 
классической кооперации. Это об-
условлено тем, что в данной сфере 
услуг нет финансовых структур, 
которые  бы выступили инициато-
рами, базой создания кредитного 
кооператива. В  этой роли могут 
выступить только товаропроиз-
водители и  их  доверенные лица. 
При  этом важно различать следу-
ющие типы сельскохозяйственных 
потребительских кредитных коо-
перативов (рис. 1).

Всего в  Российской Федерации, 
по  данным Центрального Банка, 
по  состоянию на  08.08.2018 на-
считывается 843 действующих 
сельскохозяйственных кредитных 
потребительских кооператива, 

Рис. 1. Типы сельскохозяйственных потребительских кредитных коопера-
тивов
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в том числе кредитно-сберегатель-
ных — 24. Из числа последних ли-
дерами выступают Забайкальский 
край (7) и Республика Бурятия (5).

Согласно ст. 4 федерального за-
кона «О сельскохозяйственной ко-
операции» сельскохозяйственный 
потребительский кредитно-сбере-
гательный кооператив относится 
к  виду обслуживающих коопера-
тивов [14] и  представляет собой 
некоммерческую организацию, 
созданную сельскохозяйственны-
ми товаропроизводителями (фи-
зическими и  (или) юридическими 
лицами) на основе добровольного 
членства для  удовлетворения по-
требностей в  финансовой взаимо-
помощи (предоставления на осно-
ве договора займа финансовых ре-
сурсов членам кооператива и сбе-
режения этих средств в  интересах 

членов кооператива) при  условии 
их обязательного участия в хозяй-
ственной деятельности кооперати-
ва.

Важным и  ответственным мето-
дическим моментом в организации 
потребительских кредитных коо-
перативов является определение 
стартового капитала и источников 
его формирования. Во-первых, это 
зависит от экономического состоя-
ния кооперирующихся участников. 
Во-вторых, трудно рассчитывать 
в  современных условиях на  госу-
дарственную поддержку, которая 
должна обеспечивать не  менее 
трети объема стартового капитала 
[2, с. 48], фактически  же ориенти-
рована на  возмещение части за-
трат на  уплату членских взносов 
в  ревизионные союзы и  субсиди-
рование части затрат на  уплату 

2  Перечень видов субсидий, направленных на  развитие сельскохозяйственной кооперации, дополняется иными видами субсидий, 
предоставляемых субъектами Российской Федерации с учетом их специфики и приоритетных направлений развития региона.

Рис. 2. Примерный перечень видов субсидий для  сельскохозяйствен-
ных кредитных потребительских кооперативов2
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процентов по  кредитам и  займам 
(рис. 2).

В  сложившихся условиях рабо-
та по  созданию кредитно-сберега-
тельного кооператива должна быть 
направлена, прежде всего, на моби-

лизацию средств членов-пайщиков 
в  форме паевых взносов, а  также 
организацию вкладных операций 
(рис. 3). Эту модель можно считать 
универсальной при  формирова-
нии любого вида обслуживающего 

Рис. 3. Модель формирования стартового капитала сельскохозяйст-
венного потребительского кредитно-сберегательного кооперати-
ва (СПКСК)

сельскохозяйственного потреби-
тельского кооператива.

Мировой опыт показывает, 
что сельскохозяйственная кредит-
ная кооперация достигает своей 
цели в  том случае, если она ба-
зируется на  определенной орга-
низационной структуре, системе. 
Концептуально в  современных 
условиях такая модель системы 
представляет собой многоуровне-
вую организационную структуру 
от  первичных кредитных коопе-
ративов до  региональных коопе-
ративных банков и  центрального 
кооперативного банка с  четким 
разграничением функций меж-
ду ними. В  Концепции развития 
системы сельской кредитной ко-
операции [9] предлагалась имен-
но такая трехуровневая модель 
организации, включающая собст-
венный центральный финансовый 
институт и  описание механизма 
функционирования всей коопера-
тивной системы.

Успешный опыт многих регио-
нов свидетельствует о  создании 
и развитии двухуровневых систем 
сельскохозяйственной кредитной 
кооперации, в  которых коопера-
тивы второго уровня играют роль 
института развития кооперации 
на  региональном уровне (рис. 4). 
Кроме того, существуют Фонд раз-
вития сельской кредитной коопе-
рации, Союз сельских кредитных 
кооперативов и иные организации 
поддержки и  развития сельскохо-
зяйственной кооперации.

Республика Саха (Якутия) — один 
из немногих регионов, где коопера-
тивное движение развито благода-
ря существенной государственной 
поддержке сельскохозяйственной 
потребительской кредитной коо-
перации. Именно региональная фи-
нансовая и  административная под-
держка позволили создать систему 
сельскохозяйственной кредитной 
кооперации в  республике в  сро-
ки, гораздо меньшие, чем  в  целом 
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по стране, с высоким уровнем каче-
ства ее работы.

Основным механизмом поддер-
жки системного развития кредит-
ной кооперации на  селе выступа-
ет субсидирование процентной 
ставки по кредитам и займам СПКК 
первого и второго уровней.

Важным направлением государ-
ственной поддержки является суб-
сидирование части затрат по  пае-
вым взносам СПКК первого уровня 
при участии в деятельности коопе-
ратива второго уровня. Возмеща-
ется 50 % паевых взносов, внесен-
ных кооперативами первого уров-
ня в республиканский кооператив.

Для поддержки сельскохозяйст-
венной потребительской кредит-
ной кооперации в  республике со-
здан межмуниципальный залого-
вый (гарантийный) фонд, который 

позволяет аккумулировать сред-
ства государственной поддержки, 
средства кооператива второго 
уровня, муниципальных образо-
ваний на  уровне улусов (районов) 
и  наслегов (поселений). Задача-
ми гарантийного фонда являются: 
предоставление поручительств 
при  заключении договоров зай-
ма и  финансовой аренды (лизин-
га), о  предоставлении банковской 
гарантии и  прочим договорным 
обязательствам участников коопе-
ратива и  инфраструктурных орга-
низаций, обеспечивающих их  под-
держку, а  также предоставление 
поручительств участникам сель-
скохозяйственной потребитель-
ской кооперации.

Для  формирования системы 
страхования в  развивающейся 
региональной кооперативной 

Рис. 4. Структура двухуровневой системы сельскохозяйственной 
потребительской кооперации в Республике Саха (Якутия) [12]
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системе, отличающейся переко-
сом в  источниках формирования 
ресурсов в  сторону банковско-
го кредита, на  базе РСХПКК «Саха 
Кредит» создан республиканский 
страховой фонд [11].

Рассмотренная система сель-
скохозяйственной потребитель-
ской кредитной кооперации нужна 
не  только и  не  столько сельскохо-
зяйственным товаропроизводите-
лям, сколько вновь создаваемым 
крестьянским (фермерским) хо-
зяйствам и  развивающимся лич-
ным подворьям, которые без  ко-
операции вообще и  кредитно-
сберегательных кооперативов 
в  частности, а  также деятельности 
инфраструктурных организаций 
не могут превратиться в товарные 
предприятия.

При  формировании сельскохо-
зяйственного потребительского 
кредитного кооператива следует 
иметь в виду, что он как некоммер-
ческая организация не имеет юри-
дической основы кредитной орга-
низации. Федеральным законом 
«О  банках и  банковской деятель-
ности» [13] определено, что  кре-
дитная организация  — юридиче-
ское лицо, которое для  извлече-
ния прибыли как  основной цели 
своей деятельности имеет право 
осуществлять на основании лицен-
зии банковские операции. Коопе-
ративная кредитная система фор-
мируется на  основе любой формы 
собственности как  хозяйственное 
общество.

В  этой связи при  формирова-
нии сельскохозяйственного по-
требительского кредитного коо-
ператива должно быть четкое раз-
граничение понятий о  кредитной 
организации и  потребительском 
кредитном кооперативе, который 
при  необходимости осуществле-

ния банковских операций для рас-
четов его с  членами-пайщиками 
и  сторонними организациями 
должен заключать договор с  бан-
ком на  банковское обслуживание, 
как  любая хозяйственная структу-
ра.

Оргкомитет по  формированию 
кредитно-сберегательного коопе-
ратива работает поэтапно по опре-
деленной схеме с учетом организа-
ционно-хозяйственных особенно-
стей формы кооператива. Прежде 
всего, оцениваются финансовые 
потоки в  районе; определяются 
возможные границы деятельности 
кооператива; выявляются потен-
циальные члены-пайщики, их  со-
циальное положение, характер 
деятельности и  занятости. По  ка-
ждому члену-пайщику проводится 
анализ экономического состояния, 
характер производственных воз-
можностей, потребности в  ссуд-
ном капитале, возможные их  де-
нежные обороты и т. д.

Обязательным элементом обо-
снования должно быть определе-
ние размера кооператива и  стар-
тового капитала, источники его 
формирования, которые могут 
быть весьма различные и  не  всег-
да предсказуемые. Во-первых, это 
зависит от экономического состоя-
ния кооперирующихся участников. 
Во-вторых, трудно в  современных 
условиях рассчитывать на  госу-
дарственную финансовую поддер-
жку, которая должна обеспечивать 
не менее трети объема стартового 
капитала. Не менее сложным явля-
ется поиск различных спонсоров, 
инвесторов и  пожертвователей. 
Однако основная работа должна 
быть направлена на  мобилизацию 
средств членов-пайщиков. Она по-
зволяет определить размер всту-
пительных взносов, который дол-
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жен обеспечивать покрытие орга-
низационных расходов по  форми-
рованию кооператива. По  мнению 
специалистов [2, с. 48], вступитель-
ный взнос должен составлять от  5 
до  10 % паевого взноса. Экономи-
ческой  же основой кооператива 
должны выступать паевые взносы, 
причем следует предусмотреть 
не только основные, но и дополни-
тельные взносы, а также варианты 
организации вкладных операций.

При  определении размера ко-
оператива следует иметь в  виду, 
что  он зависит от  потребностей 
его членов в  кредитах и  других 
видах услуг. Так, обороты коопе-
ратива должны соответствовать 
кредитным оборотам его членов. 
Выгодность или  невыгодность ко-
оператива определяется не  толь-
ко и  не  столько размером дохода, 
не  интересами его как  учрежде-
ния, а  прибылью, полученной его 
членами в собственном производ-
стве через своевременный доступ-
ный кредит в нужных размерах.

Эффективная деятельность кре-
дитно-сберегательного коопера-
тива во  многом определяется сте-
пенью обеспеченности капиталом. 
В  составе капитала сельскохозяй-
ственного кредитно-сберегатель-
ного кооператива можно выделить 
основной, резервный (запасной) 
и специальный, которые отличают-
ся способом формирования и  це-
лью использования.

Основной капитал кооператива 
занимает центральное место в  со-
вокупном его составе, является 
стержнем его активной деятель-
ности и  формируется в  денежной 
форме за счет паевых взносов, от-
числений от  доходов, части всту-
пительных взносов, ссуд и займов, 
полученных кооперативом на осо-
бых условиях. Чем больше размер 

основного капитала, тем  устойчи-
вее его финансовое положение, 
обеспечивающее активную дея-
тельность его членов.

Резервный капитал, высту-
пая в  роли запасного, образуется 
в  основном за  счет ежегодных от-
числений из  доходов, полученных 
кооперативом, и зачислений неиз-
расходованной части вступитель-
ных взносов. Главным назначени-
ем резервного капитала является 
страховка на  случай финансовых 
потерь и  покрытия безнадежных 
долгов.

Специальный капитал не  яв-
ляется обязательным и  образует-
ся по  решению общего собрания 
членов-пайщиков. Он имеет це-
ленаправленное назначение, на-
пример для проведения операций 
по сбыту продукции или для орга-
низации обеспечения членов ко-
оператива различными товарами 
производственного назначения. 
Специальный капитал может фор-
мироваться из  различных источ-
ников: за  счет отчислений из  до-
ходов кооператива; долгосрочных 
займов; бюджетных ассигнований 
и  средств организаций, заинтере-
сованных в  проведении опреде-
ленных мероприятий; для  созда-
ния спецкапитала используются 
добровольные взносы членов коо-
ператива, порядок внесения кото-
рых осуществляется согласно осо-
бым правилам, разрабатываемым 
правлением кооператива и  утвер-
ждаемым общим собранием.

Все вышеперечисленные эле-
менты капитала относятся к  кате-
гории средств кредитно-сберега-
тельного кооператива и поступают 
в  его оборот. По  мнению специа-
листов [2, с. 50], оптимальной счи-
тается следующая его структура: 
основной капитала должен со-
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ставлять 70–75 %, резервный  — 
до 10 % и специальный — 15 %.

Для  эффективного функциони-
рования кредитно-сберегательно-
го кооператива важное значение 
имеет грамотная и  активная орга-
низация вкладных операций. Не-
обходимость организации вклад-
ных операций в  кооперативе дик-
туется не только интересами самих 
вкладчиков и  деятельностью коо-
ператива в целом, но и интересами 
развития села. Так, на  01.01.2018 
в  российских банках аккумулиро-
вано 29,5 трлн руб. сбережений на-
селения, в том числе средств сель-
ских жителей [8]. Однако эти сред-
ства из-за  сложившихся условий 
работы банковской системы стра-
ны слабо или  практически не  ис-
пользуются на  цели удовлетворе-
ния нужд села. Так, среднегодовой 
уровень бедности по потребитель-
ским возможностям для  жителей 
села в  2017  г. составил 44 % про-
тив 38,5 %  — для  жителей город-
ской местности [3]. В  связи с  этим 
кредитно-сберегательным коопе-
ративом разрабатываются формы 
вкладов и условия их сбережений, 
которые  бы обеспечивали сель-
ским вкладчикам привлекатель-
ность в  получении определенной 
прибыли и  давали возможность 
получения займов в  необходимом 
объеме и в нужные сроки.

Формы и  способы накопления 
сбережений в  кредитно-сберега-
тельном кооперативе определя-
ются специальным положением, 
утверждаемым общим собранием 
членов-пайщиков. Накопления 
и сбережения могут осуществлять-
ся в форме прямого перечисления 
из  заработной платы, путем вне-
сения наличными в  кассу коопе-
ратива, в  виде срочных вкладов 
или вкладов до востребования, на-

копительных, специальных и иных 
видов вкладов.

Сберегательные вклады оста-
ются собственностью вкладчика, 
а  кооператив приобретает право 
пользоваться этими средствами 
в  течение действия срока вклада. 
По  каждому виду вклада опреде-
ляется годовая процентная став-
ка. Важно учесть общее условие 
в определении ее размеров — она 
должна быть ниже ссудного про-
цента по предоставляемым займам 
и  на  1–2 п.п. ниже ставки по  бан-
ковским вкладам. К  примеру, если 
кооператив взимает по  займам 
12 % годовых, то  средняя про-
центная ставка, выплачиваемая 
по вкладам, не должна превышать 
9 %, обеспечивая тем самым сред-
ний процент напряжения.

Не  следует исключать возмож-
ность использования членами-
пайщиками натуральных вкладов. 
Данный вид вкладных операций 
имеет важное значение в  нынеш-
них условиях, когда из-за  отсутст-
вия закупочно-сбытовых коопера-
тивов существуют трудности в сбы-
те сельскохозяйственной продук-
ции. Для  проведения подобных 
операций в  кооперативе, исходя 
из  местных условий, должны раз-
рабатываться и  утверждаться об-
щим собранием членов-пайщиков 
специальные положения. Однако 
эту форму вклада не  следует сме-
шивать с  операциями по  сбыту 
сельскохозяйственной продукции. 
Кооператив в  данном случае вы-
ступает в  качестве посредника, 
но только в интересах членов-пай-
щиков.

Одним из  важных источников 
денежных средств в  кооперативе 
являются кредиты, предоставляе-
мые на  льготных условиях с  бюд-
жетной поддержкой. Они обеспе-
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чивают кооперативную систему 
более дешевыми заемными сред-
ствами, являясь тем  самым наибо-
лее желательной статьей долгос-
рочных пассивов. Это создает бла-
гоприятные условия для  активно-
го проведения кредитно-ссудных 
операций.

Таким образом, структура 
источников сельскохозяйственных 
потребительских кредитно-сбере-
гательных кооперативов состоит 
из  собственных и  привлеченных 
средств, рациональное соотноше-
ние которых в  структуре баланса 
имеет важное значение для  эф-
фективной деятельности. Истори-
ческий опыт и  современная пра-
ктика российских регионов [1, 4–6] 
свидетельствуют о  достижении 
удельного веса заемных источни-
ков в  структуре капитала потре-
бительских кооперативов до 60 %. 
Однако мировой опыт [2, с. 50] 
показывает, что  при  правильной 
постановке работы кредитно-сбе-
регательного кооператива и роста 
доверия к  нему на  общем денеж-
ном рынке доля заемных и  при-
влеченных средств может быть 
увеличена до 80 % общего объема 
источников.

Группировка сельскохозяйст-
венных потребительских кредит-
ных кооперативов в  зависимости 
от  среднегодовой величины ка-
питала, численности и  размеров 
привлеченных личных сбереже-
ний членов и  ассоциированных 
членов, проведенная учеными 
ВИАПИ имени А. А.  Никонова [10], 
показала, что  на  долю коопера-
тивов, не  привлекающих личные 
сбережения либо привлекающих 
их в сумме, не превышающем раз-
мер собственного капитала, име-
ющих до  500 членов и  стоимость 
имущества в пределах 50 млн руб., 

приходится 66,9 % сельскохозяй-
ственных потребительских кре-
дитных кооперативов. На  долю 
кооперативов, привлекающих лич-
ные сбережения в размере, превы-
шающем величину собственного 
капитала, имеющих до 2000 членов 
и активы до 250 млн руб., — 31,9 %. 
В  состав третьей группы коопера-
тивов вошли те, которые привле-
кают личные сбережения в  сумме, 
превышающей размер собствен-
ных средств, имеют более 2000 
членов либо сумму активов более 
250 млн руб., их  удельный вес  — 
около 1 % всей совокупности сель-
скохозяйственных потребитель-
ских кредитных кооперативов. 
Выявленная зависимость свиде-
тельствует об  ограниченности фи-
нансовых ресурсов большинства 
действующих сельскохозяйствен-
ных потребительских кредитных 
кооперативов.

В  сложившихся условиях важ-
ным направлением развития ма-
териально-технической базы 
участников сельскохозяйственной 
потребительской кредитной коо-
перации может выступить лизинг. 
Однако действующий механизм 
лизинговых операций в  системе 
кредитной кооперации требует со-
вершенствования по  следующим 
направлениям:

1.  Создание и  развитие реги-
ональной лизинговой компании, 
которая, являясь коммерческой 
инфраструктурной организаци-
ей, создается с  участием регио-
нальных органов, осуществляет 
деятельность по  приобретению 
имущества и  передаче его в  ли-
зинг в  соответствии с  действую-
щим законодательством, реализуя 
при этом льготные программы ли-
зинга для  сельскохозяйственных 
потребительских кооперативов 
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и  их  членов. При  этом важно, что-
бы региональная лизинговая ком-
пания соответствовала следую-
щим требованиям:

во-первых, оказание лизинго-
вых услуг для  членов (пайщиков) 
сельскохозяйственных потреби-
тельских кредитно-сберегатель-
ных кооперативов было приори-
тетным направлением ее деятель-
ности;

во-вторых, должна быть опре-
делена гарантированная доля 
в  заключенных договорах лизинга 
с  сельскохозяйственными потре-
бительскими кредитно-сберега-
тельными кооперативами и их чле-
нами от совокупного портфеля ли-
зинговой компании;

в-третьих, должны быть утвер-
ждены программы льготного ли-
зинга в  системе сельскохозяйст-
венной потребительской кредит-
ной кооперации для  членов (пай-
щиков), включающие пониженный 
размер первоначального взноса 
и  увеличенный период отсрочки 
начала выплат.

2.  Для  сельскохозяйственных 
потребительских кредитно-сбере-
гательных кооперативов целесоо-
бразно предусмотреть субсидиро-
вание части затрат сельскохозяйст-
венных потребительских кредитных 
кооперативов и  их  членов, связан-
ных с уплатой лизинговых платежей, 
а также с уплатой первоначального 
взноса по  договорам лизинга, за-
ключенным с  российской лизинго-
вой компанией для  развития и  мо-
дернизации производства.

3.  Региональные лизинговые 
компании могут выступать в  ка-
честве соисполнителей при  реа-
лизации региональных программ 
развития сельскохозяйственной 
потребительской кооперации. Ре-
ализация специализированных 
продуктов для  сельскохозяйст-

венных потребительских кредит-
но-сберегательных кооперативов 
в рамках деятельности региональ-
ной лизинговой компании может 
включать особые условия, к  при-
меру отсрочку первого платежа 
на  срок до  6 месяцев, учитывая 
сезонность сельскохозяйствен-
ного производства; ослабленные 
требования к авансовым платежам 
(или  их  полное отсутствие); сни-
женный размер вознаграждения 
лизинговой компании; ослаблен-
ные требования к  залогу (гаран-
тийному обеспечению).

Таким образом, в  работе рассмо-
трены некоторые методические 
особенности формирования сель-
скохозяйственных потребительских 
кредитно-сберегательных коопера-
тивов. Их формирование в условиях 
отсутствия федерального законо-
дательства, регулирующего особен-
ности построения многоуровневой 
системы сельскохозяйственной по-
требительской кредитной коопера-
ции, требует внесения корректив 
в  федеральный закон «О  сельскохо-
зяйственной кооперации» или  рас-
ширения области применения фе-
дерального закона «О  кредитной 
кооперации», распространив его по-
ложения на  сельскохозяйственные 
потребительские кооперативы, в том 
числе кредитно-сберегательные, 
с  учетом специфики их  создания 
и  деятельности. Совершенствова-
ние материально-технической базы 
сельскохозяйственных товаропро-
изводителей, крестьянских (фермер-
ских) хозяйств и развивающихся лич-
ных подворий требует разработки 
и совершенствования региональных 
программ развития сельскохозяйст-
венной потребительской кредитной 
кооперации и  инфраструктурных 
организаций сельскохозяйственных 
потребительских кредитно-сберега-
тельных кооперативов.
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Резюме. Настоящее исследование посвящено изучению влияния агроли-
зинга на развитие сельскохозяйственного производства Алтайского края. 
Алтайский край занимает девятое место среди регионов России по объ-

ему произведенной растениеводческой продукции и является лидером по количеству посевной 
площади, что определяет особую значимость проводимого исследования для экономики региона. 
Комплексный и системный подход в изучении сельскохозяйственного лизинга агроориентированно-
го региона обеспечивается последовательной реализацией этапов исследования: анализ существу-
ющего состояния сельскохозяйственной отрасли Алтайского края; выявление проблем и основных 
факторов, оказывающих воздействие на развитие сельского хозяйства; рассмотрение агролизинга 
как фактора повышения конкурентоспособности сельскохозяйственных организаций региона.
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Summary. This study is devoted to studying the eff ect of agroleasing on the development of agricultural 
production in the Altai Territory. Altai Krai ranks ninth among the regions of Russia in terms of the volume of 
crop production produced and is the leader in the number of cultivated areas. What determines the special 
signifi cance of the research for the economy of the region. An integrated and systematic approach to the 
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ВВЕДЕНИЕ
Для  Российской Федерации (РФ) 

сельское хозяйство имеет стратеги-
чески важное значение. На  сегод-
няшний день сельское хозяйство РФ 
является одной из  привлекательных 
для  инвестирования отраслей реаль-
ного сектора экономики. В то же вре-
мя данная отрасль представляет со-
бой сложный многомерный механизм 
с  точки зрения системы управления. 
Сельскохозяйственное производст-
во подвержено влиянию множества 
как внутренних, так и внешних факто-
ров, что определяет ряд проблем его 
развития. Одной из таких проблем яв-
ляется необходимость модернизации 
и  обновления парка сельскохозяйст-
венной техники. В связи с этим особую 
актуальность приобретают вопросы 
использования сельскохозяйственно-
го лизинга.

При  проведении настоящего ис-
следования использовались как  об-
щенаучные методы, в  частности ди-
алектический метод, индукция и  де-
дукция, анализ и синтез, так и общеэ-
кономические методы исследования: 
сравнения, графический, средних 
и  относительных величин, аналити-
ческих группировок. Аналитические 
выводы подтверждены с  помощью 
приемов и  методов экономического 
анализа (анализ отчетности, детер-
минированный факторный анализ, 
способ табличного отражения анали-
тических данных).

АНАЛИЗ ЭФФЕКТИВНОСТИ 
ДЕЯТЕЛЬНОСТИ 

СЕЛЬСКОХОЗЯЙСТВЕННЫХ 
ОРГАНИЗАЦИЙ АЛТАЙСКОГО КРАЯ

Вопросы оценки эффективности 
деятельности сельскохозяйствен-
ных организаций и  определения 
связанных с  этим рисков являются 
особенно актуальными в  работах 
европейских ученых [1–4]. Про-
блемам и  тенденциям развития 
сельского хозяйства в  регионах 
посвящаются работы многих оте-
чественных экономистов [5–11]. 
Направления эффективного хозяй-
ствования сельскохозяйственных 
организаций в Сибири и Алтайском 
крае рассматриваются в  контекс-
те внутренних условий развития 
региональных рынков, государ-
ственного субсидирования и  по-
вышения конкурентоспособности 
продукции [12–15]. За  последнее 
время результатом осуществления 
государственных и  региональных 
программ по  развитию сельско-
го хозяйства стал заметный рост 
растениеводческих хозяйств [16]. 
По  статистическим данным, в  об-
щей положительной динамике раз-
вития сельского хозяйства можно 
отметить снижение количества 
прибыльных организаций, занима-
ющихся сельскохозяйственной де-
ятельностью (рис. 1).

Как  показывает анализ, количе-
ство прибыльных сельскохозяйст-

Рис. 1. Динамика количества прибыльных сельскохозяйственных ор-
ганизаций в РФ
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венных организаций с  01.01.2013 
до  01.01.2015 снизилось на  13 % 
и  составило 3,7  тыс. сельскохо-
зяйственных организаций. На  наш 
взгляд, это связано с  несколькими 
причинами: общеэкономическими 
изменениями в  стране, природны-
ми факторами, вызвавшими увели-
чение затрат для  сохранения ва-
лового сбора, трудностями при ре-
ализации продукции по  приемле-
мым для собственника ценам.

Хотя за  аналогичный период об-
щий объем продукции сельского хо-
зяйства (в фактических ценах) увели-
чился (рис. 2) на 36,6 % и в 2015 г. со-
ставил 5037,2 млрд руб., сохранилась 
положительная динамика объема 
произведенной продукции и  в  отра-
сли растениеводства [17]. С 01.01.2013 
по  01.01.2015 объем увеличился 
на 37,4 %, и в стоимостном измерении 
за 2015 г. составил 2636,8 млрд руб.

При  положительной динамике 
анализируемых объемов продукции 
за  период с  2013–2015  гг. также со-
хранилась и  высокая средняя цена 
на  сельскохозяйственную продук-
цию в  отрасли растениеводства. 
Но  стоит отметить, что  в  сравнении 
с  2013  г. средние цены на  зерновые 
и  зернобобовые культуры в  2014  г. 
снизились в целом на 3 % (208 руб/т). 
В  структуре культур снижение про-
изошло практически по  всем ви-
дам (за  исключением пшеницы 2 %, 

гречихи 16 %, проса 7 %). В  2015  г. 
в  сравнении с  2014  г. цены в  целом 
по  зерновым и  зернобобовым куль-
турам возросли на 31 % (2068 руб/т), 
а в структуре культур не произошло 
снижения ни по одному из видов.

Учитывая полученные данные 
и  установив противоположную ди-
намику между числом прибыльных 
сельскохозяйственных предпри-
ятий, объемом продукции и  сред-
ними ценами на  нее, мы счита-
ем, можно сделать вывод о  том, 
что  сельхозпредприятия получили 
меньшую долю прибыли при поло-
жительной динамике цен в  связи 
с  ростом затрат, ведь частью цены 
является себестоимость, она имеет 
большую долю в  стоимости расте-
ниеводческой продукции.

Для  оценки финансовой эффек-
тивности сельскохозяйственных 
предприятий в  отрасли растение-
водства проанализируем уровень 
рентабельности проданных товаров, 
продукции, работ и услуг по РФ [18]. 
На рис. 3 видно, что с 2008 по 2010 г. 
наблюдается резкий спад уровня 
рентабельности на 56,5 %, но с 2010 
по 2013 г. происходило постепенное 
повышение уровня. Резкий прирост 
уровня рентабельности проданной 
продукции на  66 % наблюдается 
с  2014 по  2016  г. Это может объяс-
няться ростом объемов сельскохо-
зяйственной продукции.

Рис. 2. Продукция сельского хозяйства в  фактически действовавших 
ценах в 2013–2015 гг., млрд руб.
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Таким образом, выручка сель-
хозтоваропроизводителей возра-
стает быстрее понесенных затрат 
в  результате действия производст-
венного левериджа. Как  правило, 
это фактор, показывающий измене-
ния финансовых результатов, рас-
крывающий структуру текущих за-
трат (долю постоянных затрат в об-
щих затратах). На величину прибыли 
повлияло изменение структуры се-
бестоимости. Также, на наш взгляд, 
рост уровня рентабельности мог 
быть спровоцирован изменением 
структуры выращиваемой продук-
ции, однако за  текущий 2017  г. на-
блюдается снижение уровня рента-
бельности.

Мы считаем целесообразным 
рассмотреть аналогичный показа-
тель на  уровне Сибирского феде-
рального округа (СФО) и Алтайско-
го края [19, 20] (рис. 4). Уровень рен-
табельности реализованной про-
дукции в  отрасли растениеводства 
по Алтайскому краю в 2003–2017 гг. 
более скачкообразный, чем за ана-
логичный период по  СФО. Дина-
мика показателя по  округу и  краю 
отличается от  общей динамики 
по  стране. Но  также по  Алтайско-

му краю уровень рентабельности 
за 2014–2016 гг. возрастал (прирост 
составил 35 %), с 2017 г. происходит 
постепенный спад (на –13,5 %).

На  наш взгляд, до  конца 2017  г. 
сохранится отрицательная дина-
мика, и  уровень рентабельности 
не  превысит значение 2016  г., так 
как в целом по СФО еще с 2015 г. на-
блюдается снижение данного пока-
зателя. Это может объясняться опе-
режением темпов роста затрат, тем-
пов роста выручки, что  может быть 
связано с региональным снижением 
цен, увеличением норм затрат.

Помимо нестабильности до-
ходов и  рентабельности, сущест-
венной проблемой в  сельском хо-
зяйстве является диспаритет цен 
на аграрную продукцию и промыш-
ленные товары, приобретаемые 
сельскохозяйственными организа-
циями.

Оценка конкурентоспособно-
сти отрасли сельского хозяйства 
региона проводится на  основе по-
казателей результативности дея-
тельности хозяйств всех категорий, 
при  этом интегральным является 
индекс конкурентоспособности 
производства (табл. 1).

Рис. 3. Уровень рентабельности проданных товаров, продукции, ра-
бот, услуг в отрасли растениеводства по РФ на 1 января
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Рис. 4. Уровень рентабельности проданных товаров, продукции (ра-
бот, услуг) по  СФО и  Алтайскому краю в  отрасли растениеводства 
на 1 января

Таблица 1

Показатели результативности деятельности хозяйств всех категорий отрасли 
«Сельское хозяйство, охота и лесное хозяйство» Алтайского края 2013–2017 гг.*, %

Показатели 2013 2014 2015 2016 2017 За период

Индекс производства 
продукции сельского хозяйства 
к предыдущему году

122,7 88,7 107,1 112,5 101,8 133,5

Темп роста валового сбора 
сельскохозяйственных культур 
к уровню предыдущего года:

 зерно
 картофель
 овощи

195,7
130,5
96,2

66,9
96,7
95,2

119,6
95,0

102,2

122,6
116,8
117,5

103,0
88,8
83,1

197,7
124,3
91,4

Темп роста производства 
продуктов животноводства 
к уровню предыдущего года:

 скот и птица
 молоко
 яйца

101,6
94,5
95,9

102,2
103,7
105,9

98,7
100,0
101,1

95,9
99,0

101,8

97,1
100,1
99,4

95,4
97,1

104,0

Индекс 
конкурентоспособности 
Алтайского края 
по показателям 
результативности 
сельскохозяйственного 
производства

1,2 0,9 1,0 1,1 1,0 1,2

*По данным Управления Федеральной службы государственной статистики 
по Алтайскому краю и Республике Алтай [21] и расчетам автора.
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Исходя из данных, приведенных 
в  табл. 1, можно сделать вывод, 
что  за  2013–2017  гг. индекс конку-
рентоспособности Алтайского края 
по  показателям результативности 
сельскохозяйственного производ-
ства имеет значение больше еди-
ницы. Это указывает на  то, что  Ал-
тайский край имеет уровень конку-
рентоспособности выше среднего 
уровня по  Сибирскому федераль-
ному округу на  20 %. Данный факт, 
безусловно, является благопри-
ятным для  региона. При  этом на-
ибольшее значение индекса кон-
курентоспособности наблюдалось 
в  2013  г. (120 %), а  наименьшее  — 
в 2014 г. (90 %). Отметим, что индекс 
в  2017  г. находился на  предель-
ном уровне (100 %), что  указывает 

на  возможность снижения уровня 
конкурентоспособности в последу-
ющих периодах.

ДИНАМИКА 
И ТЕНДЕНЦИИ РАЗВИТИЯ 

СЕЛЬСКОХОЗЯЙСТВЕННОГО 
ЛИЗИНГА АЛТАЙСКОГО КРАЯ

Технологический блок, связан-
ный с  внедрением высокотехноло-
гических производств, аграрных 
инноваций и  усовершенствованной 
техники, стратегически во  многом 
определяет уровень конкуренто-
способности сельскохозяйственной 
продукции. Для  изучения состояния 
технологической базы сельского хо-
зяйства в Алтайском крае необходи-
мо проанализировать показатели, 
представленные в табл. 2.

Таблица 2

Динамика основных показателей технологической сферы в сельском хозяйстве 
Алтайского края за 2010–2016 гг.*

Год
Финансирование НИОКР Степень износа основных фондов

тыс. руб. темп прироста, %  % темп прироста, %

2010 392,73 100,00 42,1 100,00

2011 470,53 119,81 42,2 100,24

2012 480,64 102,15 42,5 100,71

2013 826,73 172,00 42,7 100,47

2014 1054,01 127,49 43,5 101,87

2015 1376,99 130,64 41,6 95,63

2016 970,38 70,47 42,0 100,96

*По данным Министерства сельского хозяйства Алтайского края [22] 
и расчетам автора.

За  рассматриваемый период 
наблюдается значительное увели-
чение внутреннего финансирова-
ния на разработку инновационных 
технологий с  целью сокращения 
затрат, автоматизации производ-
ства, внедрения наукоемких видов 
продукции и  т.  д. Однако со  столь 
низкими затратами на  исследова-
ния АПК Алтайского края не  спо-

собен в  перспективе на  5–10  лет 
обеспечить конкурентоспособную 
продукцию. В  зарубежных иссле-
дованиях эмпирические модели, 
объясняющие рост сельскохозяй-
ственного производства, подтвер-
ждают ведущую роль государст-
венных инвестиций в  сельскохо-
зяйственные исследования и  раз-
работки [23].
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Также наблюдается критичный 
уровень износа основных произ-
водственных фондов. За  рассма-
триваемый период данный пока-
затель статистически значимых из-
менений не  испытал, следователь-
но, в  регионе сохраняется опасно 
высокий уровень износа ОПФ, т.  е. 
42 % из  всех зданий и  сооруже-
ний, техники и  прочих орудий тру-
да вскоре станут не  пригодными 
для  использования без  должного 
уровня затрат на  модернизацию 
и  ремонт или  же замены новым 
оборудованием.

Одним из  вариантов решения 
данной проблемы является исполь-
зование возможностей лизингово-
го фонда. Алтайский лизинговый 
фонд осуществляет свою деятель-
ность с  2001  г. С  этого периода 
времени по  направлению сельско-
хозяйственного лизинга закупле-
но 2089 единиц техники на  сумму 

4284,5 млн руб., что составляет око-
ло 80 % от всего объема оказанной 
господдержки.

За  последние 5  лет стоимость 
приобретенной сельскохозяйст-
венной техники за счет Алтайского 
краевого лизингового фонда увели-
чилась на 77 млн руб., или на 27 %, 
причем начиная с  2014  г. наблюда-
ется стабильный рост объема фи-
нансирования.

В  2017  г. объем сельскохозяй-
ственного лизинга по  сравне-
нию с  предыдущим годом возрос 
на 12 % и составил 358,3 млн руб.

Наибольший удельный вес в об-
щей стоимости приобретенной 
сельхозтехники занимает финанси-
рование тракторов (64,6 %), а затем 
самоходных косилок и  прочей тех-
ники.

Таким образом, на фоне критиче-
ского уровня изношенности основ-
ных средств в  сельском хозяйстве 

Таблица 3

Объем агролизинга в Алтайском крае за 2013–2017 гг.*

2013 2014 2015 2016 2017
Стоимость приобретенной сельхозтехники 281,3 275,8 290,2 318,5 358,3

*По данным Министерства экономического развития Алтайского края [24] 
и расчетам автора.

Таблица 4

Виды сельскохозяйственной техники, приобретенной по направлению 
«сельскохозяйственный лизинг» в 2017 г.*

Виды техники Объем финансирования, млн 
руб.

Удельный вес, %

Самоходные косилки 36,5 10,2

Кормоуборочная техника 18,6 5,2

Тракторы 231,4 64,6

Прицепная техника 25,1 7,0

Прочая техника 46,7 13,0

Итого 358,3 100

*По данным Министерства экономического развития Алтайского края [24] 
и расчетам автора.
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Алтайского края использование 
Алтайского краевого лизингового 
фонда становится реальным и дей-
ственным инструментом повыше-
ния инвестиционной активности 
в  сельском хозяйстве, а  как  след-
ствие, наращивания темпов роста 
сельскохозяйственного произ-
водства. Эффективность лизинга 
в  сельскохозяйственной отрасли 
других регионов подтверждается 
рядом исследований [25, 26].

ВЫВОДЫ
На современное состояние расте-

ниеводства Алтайского края влияют 
две группы факторов: контролиру-
емые и  неконтролируемые. Основ-
ным неконтролируемым фактором 
растениеводческого производства 
является воздействие природно-
климатических факторов. Для целей 
управления особое значение имеют 
контролируемые факторы, на  кото-
рые может оказывать воздействие 
сам экономический субъект. К  ним 
следует отнести:

 — низкие темпы обновления ос-
новных фондов сельскохозяй-
ственных организаций;

 — высокий уровень долговой 
нагрузки;

 — существенную долю матери-
альных затрат, в  составе ко-
торых ресурсы с  постоянно 
возрастающей величиной цен 
и тарифов;

 — опережающий рост цен на ис-
пользуемые ресурсы по срав-
нению с  ростом цен на  про-
дукцию растениеводства.

В  настоящее время в  условиях 
экономического кризиса, действу-
ющих санкций и  снижения объемов 
прямого субсидирования сельскохо-
зяйственных организаций особенно 
актуальными и  востребованными 
являются новые инструменты госу-
дарственной поддержки сельско-
хозяйственной отрасли. Таким ин-
струментом, способным поддержать 
желаемый уровень конкурентоспо-
собности продукции, становится аг-
ролизинг.
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Резюме. Лизинговые операции как форму взаимоотношений хозяйствующих субъектов не стоит 
рассматривать как инновационные подходы в организации деятельности бизнес-структур 
или способ финансирования капитальных вложений. Однако, несмотря на имеющийся практи-
ческий опыт использования лизинговых схем экономическими субъектами, возможности его 
юридических конструкций остаются для современных теоретиков нерешенной задачей. В статье 
рассмотрены современные теоретические концепции сущности лизинга, экономические выгоды 
и потенциальные риски участников лизинговых операций и его возможности в условиях органи-
зации межрегионального взаимодействия субъектов реального сектора экономики в условиях 
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LEASING AND THE POSSIBILITIES 
OF ITS APPLICATION 
IN THE CONDITIONS OF 
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ВВЕДЕНИЕ
Вопросы лизинговых отношений 

уже длительное время остаются 
предметом дискуссий научных со-
обществ и  объектом обсуждения 
как  преимуществ, так и  возникаю-
щих проблем практиками. Участни-
ками таких отношений выступают 
коммерческие структуры, орга-
низации государственного секто-
ра, банки, индивидуальные пред-
приниматели и  физические лица. 
Каждая категория участников, 
с  одной стороны, имеет дополни-
тельную выгоду, с  другой  — несет 
потенциальные риски. Субъекты 
реального сектора экономики, ин-
дивидуальные предприниматели 
и  физические лица с  помощью ли-
зинга решают проблему отсутствия 
финансовых ресурсов для  форми-
рования, обновления основного 
капитала и расширения масштабов 
бизнеса. Лизинговые компании, 
банковские структуры посредст-
вом лизинга увеличивают доход-
ность за  счет дополнительных по-
ступлений в  виде лизинговых пла-
тежей. Вид и уровень риска зависят 
от роли каждого участника в систе-
ме лизинговых взаимоотношений. 

Природу риска определяют усло-
вия лизингового договора, т. е. пра-
вовая и  экономическая природа 
сделки и причина возникновения.

КОНЦЕПЦИИ СУЩНОСТИ ЛИЗИНГА
Лизинг как элемент гражданско-

правового института исследовали 
Е. В.  Кабатова [8], В. Д.  Газман [2], 
В. А.  Горемыкин [3], М. И.  Лещенко 
[10], М. Ю. Савранский [14], А. А. Сту-
кало [16], В. Медников [11], А. В. Его-
ров [6], С. А.  Громов [5], Ю. С.  Хари-
тонова [17], И. Е Кабанова [7]. Слож-
ность сущностной характеристики 
лизинга позволилиа лишь акценти-
ровать внимание на определенном 
аспекте взаимоотношений участни-
ков договора. Многообразие науч-
ных подходов не дало возможности 
разобраться с  определением сущ-
ности (содержательного аспекта) 
лизинга. По  логике Европейской 
федерации лизинговых компаний 
(European Federation of Equipment 
Leasing Company Association  — 
Leaseurope) «никто не может точно 
определить, что  же такое лизинг» 
[18, с. 17].

Концепции сущности лизинга 
представлены на рис. 1.
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Summary. Leasing operations as a form of mutual relations of economic entities should not be considered 
as innovative approaches to the organization of business structures or a way of fi nancing capital invest-
ments. However, despite the practical experience of using leasing schemes by economic entities, the pos-
sibilities of its legal designs remain an unsolved task for modern theoreticians. The article considers modern 
theoretical concepts of the essence of leasing, the economic benefi ts and potential risks of participants in 
leasing operations and its opportunities in the context of the organization of interregional interaction of 
the subjects of the real sector of the economy in the context of implementing the state strategy of spatial 
development of territories.
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Многообразие теорий лизин-
га доказывает лишь уникальность 
данного явления, а  анализ мнений 
о  его сущности не  позволяет отне-
сти лизинг к той или иной правовой 
конструкции или  рассматривать 
как  соединение нескольких дого-
воров, поскольку он может высту-
пать в  отношениях экономических 
субъектов как  самостоятельный 
гражданско-правовой договор 
с признаками многосторонних сде-
лок

По  мнению А. П.  Сергеева, 
Ю. К. Толстого, договор представля-
ет собой не разрозненные волевые 
действия двух и  более лиц, а  «еди-
ное волеизъявление, выражающее 
их общую волю» [4, с. 495], и с этим 
утверждением следует согласиться.

ЛИЗИНГ КАК ФОРМА 
СОТРУДНИЧЕСТВА

Преимущества лизинга смогли 
оценить субъекты реального секто-

ра экономики с  момента принятия 
закона о  лизинговой деятельности 
и  появления возможности финан-
сирования капитальных вложений, 
не  обращаясь к  кредитным учре-
ждениям. Именно этот период раз-
вития экономических отношений 
характеризуется изменением кон-
цепции финансового обеспечения, 
сопровождающегося разрывом 
устойчивых хозяйственных связей 
и началом рыночной конкуренции. 
В условиях недостатка финансовых 
ресурсов, а в большинстве случаев 
их  отсутствия, лизинг компенси-
ровал экономическим субъектам 
утраченную возможность прио-
бретения нового оборудования 
для  перевооружения и  перепро-
филирования производства. Новая 
форма сотрудничества различных 
субъектов экономических отноше-
ний открывала и  новые возмож-
ности ее участникам. Одним (про-
изводственные организации) уда-

Рис. 1. Концепции лизинга
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лось реанимировать свой бизнес, 
изменив концепцию менеджмента 
в  условиях непредсказуемого ком-
мерческого поведения его участни-
ков, другие (лизинговые компании, 
коммерческие банки)  — получили 
возможность организации нового 
вида деятельности и  банковского 
продукта.

Изменения условий хозяйство-
вания на  этапе становления ры-
ночной экономики стали причи-
ной банкротства и  прекращения 
существования большой части ор-
ганизаций различных отраслей на-
родного хозяйства. В  этот период 
проблемы лизинговых отношений 
характеризовались в  большей сте-
пени отсутствием опыта взаимоот-
ношений, а  обсуждению подверга-
лись сложности учетных операций, 
возникновение и  исполнение на-
логовых обязательств. В  настоя-
щий момент проблемы лизинговых 
операций рассматриваются с  по-
зиции дополнительных рисков его 
участников, в  отношении одного 
из  которых возбуждена процеду-
ра банкротства. Хозяйствующие 
субъекты, использующие в  совре-
менных условиях возможности ли-
зинга, достигли взаимопонимания 
с  контролирующими структурами 
в вопросах организации учета и на-
логообложения сложных, неодноз-
начных хозяйственных операций, 
отражающих приобретение пред-
мета лизинга, передачу его лизин-
гополучателю, возврат или  выкуп 
по  окончании срока договора. Од-
нако проблемы лизинговых опера-
ций участников банкротства в  на-
стоящее время сместились в  об-
ласть правовых отношений по при-
чине неоднозначного толкования 
сущности экономической природы 
лизинга. Сложности возникают 
в  процедуре конкурсного произ-

водства в  процессе формирования 
конкурсной массы и формирования 
реестра финансовых требований 
кредиторов. Природа сложностей 
обусловлена разными подходами 
арбитражного суда в  отношении 
предмета лизинга и включения его 
в  одной ситуации в  состав имуще-
ства лизингополучателя-банкрота, 
формирующего конкурсную массу, 
в  другой  — в  состав финансовых 
требований лизингодателя, а  иног-
да и одновременно и в состав кон-
курсной массы, и в состав требова-
ний кредиторов.

ПОТЕНЦИАЛЬНЫЕ РИСКИ 
УЧАСТНИКОВ ЛИЗИНГОВЫХ 

ОПЕРАЦИЙ
Преимущества лизинга не  ми-

нимизировали потенциальные ри-
ски ее участников. Экономическая 
литература не  дает однозначного 
ответа на  определение сущности 
риска, однако большая часть иссле-
дователей придерживается взгляда 
на  риск как  возможности потерь, 
так и  получения положительно-
го результата. «Согласно данной 
концепции, риск  — возможное со-
бытие, способствующее привести 
к потерям или получению экономи-
ческих выгод по  сравнению с  про-
гнозируемыми и  альтернативными 
вариантами развития экономиче-
ской ситуации» [15, с. 3].

Ранее мы уже обозначили неко-
торые преимущества участников 
лизинговых операций, однако это 
лишь видимая часть взаимоотно-
шений участников сделки. Дума-
ется, что  следует более подробно 
остановиться на  потенциальных 
рисках участников договора лизин-
га (таблица).

Поставщик (продавец) пред-
мета сделки рискует не  больше, 
чем  участник традиционного до-
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Таблица

Экономическая природа и потенциальные риски участников договора лизинга

Участник договора 
лизинга

Экономическая 
природа риска

Вид риска

Поставщик (продавец) Несоблюдение 
платежной дисциплины 
покупателем 
(лизингодателем) 

Риск несостоятельности 
договора купли-продажи

Кредитное учреждение 
(банк) как финансовый 
посредник

Неплатежеспособность 
(низкая 
платежеспособность) 
заемщика 
(лизингодателя)

Банкротство заемщика 
(лизингодателя) 

Риск неплатежа

Риск несостоятельности 
договора лизинга по причине 
нарушения условий договора 
одним из участников 
(лизингодателем) на этапе 
приобретения предмета лизинга

Риск утраты залогового 
имущества (предмета лизинга) 

Лизингодатель Нарушение платежной 
дисциплины 
лизингополучателя

Банкротство 
(лизингополучателя) 

Риск несостоятельности 
договора лизинга по причине 
нарушения условий договора 
на этапе приобретения предмета 
лизинга

Риск падения уровня 
экономической выгоды 
(снижение размера и нарушение 
графика лизинговых платежей)

Риск утраты права 
собственности на предмет 
лизинга

Лизингополучатель Банкротство 
лизингополучателя

Банкротство 
лизингодателя

Риск несостоятельности 
договора лизинга по причине 
нарушения условий договора 
одним из участников 
(лизингодателем) на этапе 
приобретения предмета лизинга

Риск роста финансовых 
обязательств

Риск утраты потенциального 
права собственности на объект 
лизинга по окончании 
срока договора по причине 
собственного банкротства

Риск утраты потенциального 
права собственности на объект 
лизинга по окончании 
срока договора по причине 
банкротства лизингодателя
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говора купли-продажи. Его потери 
могут быть связаны с  просрочкой 
платежа покупателем или  его от-
сутствием. В таком случае ставится 
под  сомнение исполнение догово-
ра лизинга в целом, если на первом 
его этапе продавец может не поста-
вить предмет лизинга покупателю 
по причине невыполнения послед-
ним обязательств по  оплате. Такой 
вариант развития событий мало-
вероятен, что  подтверждает сов-
ременная статистика количества 
заключенных договоров лизинга. 
Однако он становится возможным 
при условии, что передача предме-
та лизинга осуществляется до  мо-
мента оплаты его покупателем 
(лизингодателем). Классический 
вариант сделки, предполагающий 
трехстороннее участие, делает воз-
можным для  лизингодателя риск, 
связанный с  нарушением платеж-
ной дисциплины лизингополучате-
ля, выражающийся либо в несоблю-
дении сроков оплаты обязательств 
по  договору, либо в  отсутствии 
возможности оплаты как  таковой 
по причине банкротства последне-
го. Напротив, лизингополучатель 
может получить предмет лизинга, 
не  отвечающий заявленным в  до-
говоре требованиям по качеству, и, 
как  говорилось ранее, понести до-
полнительные расходы на  оплату 
лизинговых платежей, в  структуру 
которого включалась часть стои-
мости предмета лизинга, если срок 
договора еще  не  истек, а  договор 
не может быть исполнен по причи-
не собственного банкротства. И на-
конец, лизингополучатель может 
лишиться предмета лизинга, кото-
рый по  условиям договора после 
полной оплаты его стоимости мог 
стать его собственностью, если ба-
зовым кредитором сделки высту-
пал банк. Возможность риска утра-

ты имущества собственником (ли-
зингодателем) возникает при усло-
вии ненадлежащего исполнения 
обязательств по  оплате кредитных 
ресурсов, и  банк, в  свою очередь, 
обращает взыскание на  залоговое 
имущество (предмет лизинга). Ри-
ски кредитного учреждения мож-
но назвать традиционными, если 
банк выступает в  данной сделке 
лишь как  финансовый посредник 
и  не  совмещает данную роль с  ро-
лью лизингодателя.

Вероятность наступления риска 
роста финансовых обязательств 
и  риска утраты потенциального 
права собственности на объект ли-
зинга у лизингополучателя по окон-
чании срока договора по  причине 
собственного банкротства опре-
деляется решением арбитражного 
суда. Решение представителей су-
дебной системы зависит от того, ка-
кая из представленных лизинговых 
теорий будет более точно отражать 
анализируемую ситуацию в  систе-
ме лизинговых взаимоотношений.

ЛИЗИНГ В УСЛОВИЯХ МЕЖРЕГИО-
НАЛЬНОГО СОТРУДНИЧЕСТВА
Тем  не  менее многообразие 

юридических конструкций, отра-
жающих взаимоотношения участ-
ников лизинговых операций, мо-
жет быть использовано для  реше-
ния организационных вопросов 
в  условиях межрегионального 
взаимодействия субъектов реаль-
ного сектора экономики. Такая 
необходимость сотрудничества 
является следствием неравномер-
ного экономического развития 
регионов и  ограниченных воз-
можностей экономических субъ-
ектов этих территорий. Между 
тем  экономическую безопасность 
государства определяет сбалан-
сированное пространственное ре-
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гиональное развитие. В  условиях 
непредсказуемости внешнеэконо-
мической и санкционной политики 
актуальными становятся вопросы 
организации межрегионально-
го экономического взаимодейст-
вия. Бизнес-структуры, испытывая 
производственные и  финансовые 
сложности, остаются один на один 
с  проблемами, решение которых 
остается одной из  приоритетных 
задач в  условиях сохранения биз-
неса. Однако реализация стра-
тегии выживания коммерческих 
структур в  условиях экономиче-
ских санкций осложняется, с  од-
ной стороны, пассивностью ре-
гионального руководства, в  круг 
прямых обязанностей которого 
не  входит помощь бизнес-струк-
турам, с  другой  — неготовностью 
самих организаций к  осуществ-
лению партнерских отношений 
с  экономическими субъектами со-
седних регионов в условиях, огра-
ничивающих коммерческие связи. 
К таким условиям, кроме админис-
тративного барьера, следует отне-
сти и  информационную энтропию 
о  наличии экономических, произ-
водственных, финансовых и  иных 
возможностей субъектов реаль-
ного сектора экономики соседних 
регионов.

В  условиях цифровизации эконо-
мики возможна организация специ-
альных информационных площадок, 
на  которых могут размещаться дан-
ные о  наличии свободного ресурс-
ного потенциала участников эконо-
мических отношений федеративного 
государства и  готовности его ис-
пользования в совместных проектах, 
а также позволяющих организациям-
участникам применять данный ин-
формационный ресурс в разработке 
стратегии формирования и развития 
партнерских отношений.

В условиях экономических санк-
ций и  ограничений внешнеэконо-
мических связей наиболее прием-
лемым остается развитие эконо-
мических субъектов, основанное 
на  межрегиональном взаимодей-
ствии, для более эффективного ис-
пользования имеющегося ресурс-
ного потенциала. Запуск механизма 
взаимодействия хозяйствующих 
субъектов предполагает, в  пер-
вую очередь, определение фор-
мы взаимоотношений, во-вторых, 
обозначение круга потенциальных 
участников и, в-третьих, выбор оп-
тимальной юридической конструк-
ции лизинговых отношений, отве-
чающих экономическим ожидани-
ям всех участников.

Сотрудничество организаций 
различных территориальных обра-
зований возможно в  рамках сов-
местной деятельности на  основа-
нии договора простого товарище-
ства с  выделением организации 
для  ведения общих дел. Объедине-
ния свободного ресурсного потен-
циала в  этих условиях может быть 
недостаточно при  условии выхода 
производственной деятельности 
за рамки отраслевой принадлежно-
сти участников договора. Дополни-
тельные производственные мощно-
сти, необходимые для  реализации 
идеи объединения усилий в процес-
се освоения ресурсного потенциа-
ла, могут быть приобретены участ-
никами по договору лизинга.

Однако в  этой ситуации список 
участников лизинговой сделки мо-
жет быть расширен обязательным 
присутствием администрации ре-
гионов (рисунок), выступающей 
как  гарантом исполнения обяза-
тельств хозяйствующими субъекта-
ми (участниками договора просто-
го товарищества), так и заинтересо-
ванным лицом.
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Заинтересованность админис-
трации должна определяться вы-
полнением функциональных обя-
занностей как  участника процесса 
реализации государственной стра-
тегии пространственного развития. 
Что  касается хозяйствующих субъ-
ектов, то  они получают обоюдную 
выгоду, с  одной стороны, косвен-
ную в  виде возможности сохра-
нения принципа непрерывности 
деятельности бизнеса, с  другой  — 
прямую в  виде реального дохода, 
который распределяется в соответ-
ствии с  договором простого това-
рищества пропорционально вкла-
дам организаций-товарищей, если 

иное не определено договором.
Возвращаясь к  потенциальному 

банкротству, можно с  определен-
ной степенью уверенности предпо-
ложить, что такой вариант развития 
событий для  участников договора 
лизинга может быть маловероятен 
по следующим причинам:

гарантом соблюдения платеж-
ной дисциплины лизингодателем 
выступает администрация регио-
нов, на  территории которых функ-
ционируют хозяйствующие субъек-
ты  — участники лизингового дого-
вора;

в  условиях снижения платеже-
способности организациям (лизин-

Рис. 2. Участники договора лизинга в условиях межрегионального вза-
имодействия
1. Согласование (товарища-лизингодателя) с администрацией реги-
она условий межрегионального сотрудничества субъектов в  форме 
договора простого товарищества.
2.  Согласование с  администрацией региона условий договора меж-
регионального сотрудничества договора простого товарищества 
участника договора (товарищ-лизингополучатель).
3. Договор простого товарищества между хозяйствующими субъек-
тами (организациями-товарищами).
3. Договор лизинга между организациями-товарищами
4. Кредитный договор между лизингодателем и финансовым посред-
ником (коммерческим банком).
5.  Договор купли-продажи между лизингодателем и  поставщиком 
предмета лизинга.
6. Передача финансовых ресурсов поставщику предмета лизинга.
7. Передача поставщиком предмета лизинга лизингополучателю
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годателю и  лизингополучателю) 
могут быть предложены различные 
варианты финансовой поддержки 
от  взаимовыгодных коммерческих 
проектов до  прямой финансовой 
помощи;

региональные власти, выступаю-
щие организатором межрегиональ-

ного взаимодействия хозяйствую-
щих субъектов, вносят вклад в  ми-
нимизацию уровня экономической 
дифференциации субъектов феде-
рации, укрепляя не  только эконо-
мическую безопасность отдельных 
экономических субъектов, но  и  го-
сударства в целом.
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ВВЕДЕНИЕ
В  современных условиях, в  ко-

торых сегодня находится лизин-
говая индустрия, недостаточно 
высокая платежная дисциплина 
лизингополучателей, валютные 
риски, конкуренция, интеллектуа-
лизация и цифровизация экономи-
ки, обеспечение устойчивого эф-
фективного развития лизинговых 
компаний (ЛК) вызывает необходи-
мость применять нестандартные 
технологии в  сфере менеджмен-
та риска. Становится очевидным, 
что  для  всестороннего рассмо-
трения и  адекватного понимания 
сложных, многонаправленных, 
изменяющихся бизнес-процессов, 
повышения их  эффективности, 
необходимо применять, помимо 
традиционных, новые нестандарт-
ные подходы, которые исследуют 
ЛК, используя в  качестве своих 
исходных предпосылок, с  одной 
стороны, классические концепции 
теории систем и  теории управле-
ния, с  другой стороны, обобщая 
особенности функционирования 
компаний, изучаемых в  рамках 
других дисциплин (экономики, 
социологии, психологии, полито-
логии, антропологии и  др.). Такой 
формирующейся и  развивающей-
ся теорией является рефрейминг 
организации, методологическими 
ориентирами которой являются 
концептуальные положения пси-

хологии, социологии, экономики, 
антропологии критически осмы-
сленные в  рамках методологии 
управления организацией.

РЕФРЕЙМИНГОВЫЙ ПОДХОД 
К ПРОЦЕССУ РАЗРАБОТКИ И РЕАЛИ-
ЗАЦИИ СТРАТЕГИИ МЕНЕДЖМЕНТА 

РИСКА
Технология рефрейминга была 

разработана Р.  Бендлером и  Дж. 
Гриндером в 1980-х гг. в рамках те-
ории нейролингвистического про-
граммирования (НЛП). В  НЛП реф-
рейминг описывается как  прин-
цип, согласно которому «в  любой 
ситуации есть позитивный ресурс» 
[1], только его нужно увидеть и по-
стараться использовать. Суть реф-
рейминга заключается в том, чтобы 
увидеть вещи в разных перспекти-
вах или  в  разном контексте, ина-
че интерпретировать те или  иные 
проблемы и найти новые решения.

Сегодня рефрейминг использу-
ется во  многих областях челове-
ческой деятельности: в  психоло-
гии, политике, рекламе, торговле, 
СВОТ-анализе, управлении. Реф-
рейминг включается в  качестве 
элемента процесса преобразова-
ния организации [6, с. 23]. К  поло-
жительным эффектам от использо-
вания рефрейминга в  менеджмен-
те относят возможность раскрытия 
всестороннего потенциала орга-
низации; интеграции лучших мето-
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дов управления; привлечения луч-
ших специалистов; формирования 
у сотрудников нового видения, же-
лания меняться, чувства предан-
ности организации.

Вопросы рефрейминга органи-
заций нашли свое отражения в тру-
дах таких ученых, как Кр. Аргирис, 
Л. Болмэн, Дж. Галлос, М. Гладуэлл, 
Д. Гоулман, М. Грановеттер, Е. Грэй-
нелл, Р.  Данфорд, Т.  Дил, М.  Йен-
сен, Р.  Йоджеттс, Дж. Коллинз, Дж. 
Котерр, Т.  Кун, Л.  Линн, Ф.  Лутанс, 
Дж. Марч, У. Меклинг, Х. Минцберг, 
И.  Палмер, Т.  Питерс, Дж. Порасс, 
В.  Рамси, С.  Розенкранц, Р.  Сайерт, 
Г.  Саймон, П.  Сенге, Дж. Томпсон, 
Р.  Уотерман, Г.  Хофстед, Е.  Шейн 
и  др. [1, 2, 12, 13]. Исследователи 
делают вывод, что  если руково-
дители и  организации стремятся 
быть эффективными, то  для  выра-
ботки целостной адекватной кар-
тины происходящего следует ис-
пользовать множество фреймов 
(перспектив) [4, с. 47].

КОРОТКО ОСТАНОВИМСЯ 
НА ОСНОВНЫХ ПОЛОЖЕНИЯХ 

РЕФРЕЙМИНГОВОГО ПОДХОДА:
Каждый человек обладает уни-

кальной ментальной моделью 
(фреймом — от англ. frame — рам-
ка), т.  е. набором идей и  допуще-
ний, которую он формирует у себя 
в  голове, с  тем  чтобы облегчить 
понимание и  освоение опреде-
ленной ситуации. Каждый чело-
век обладает скрытыми ресурса-
ми, которые позволяют изменить 
и субъективный опыт, и субъектив-
ное восприятие, и, как  следствие, 
субъективную (индивидуальную) 
модель мира.

В  контексте исследования ор-
ганизаций следует рассматривать 
структурный, кадровый (челове-
ческих ресурсов), политический 

и  символический фреймы (линзы, 
перспективы), которые обобщают 
все стороны деятельности органи-
зации, в  равной мере используют-
ся учеными и  практиками и  опи-
саны в  научной литературе [2, с. 
50]. Каждый фрейм создает собст-
венный образ реальности, имеет 
свои особенности, преимущества 
и  недостатки, может быть приме-
нен и правильно (облегчая работу), 
и  неправильно (становясь поме-
хой). Многофреймовое мышление 
(использование всех четырех линз) 
предполагает наличие умения ви-
деть соответствие фреймов ситуа-
циям, всестороннего творческого 
анализа, аналитических, интуитив-
ных способностей, знаний и опыта.

Интеграция фреймов позволя-
ет обеспечить систематизирован-
ное, полное, рассмотрение одно-
го и  того  же явления (ситуации) 
через разные линзы (с  разных то-
чек зрения), делает возможным 
рефрейминг. Рефрейминг  — это 
процедура переосмысления и  пе-
рестройки механизмов восприя-
тия, мышления, поведения с целью 
нахождения новых углов зрения 
на  вещи. Он позволяет увидеть 
наиболее полную картину проис-
ходящего, обрести ясность, ина-
че интерпретировать те или  иные 
проблемы, в результате чего могут 
быть найдены новые варианты ре-
шений, сделан более правильный 
выбор и  предприняты соответст-
вующие действия.

Применение рефрейминга тре-
бует: нового понимания организа-
ции как  живого организма, кото-
рый обеспечивает непрерывный 
процесс согласованных системных 
воздействий на  принятие управ-
ленческих решений [5]; способно-
стей видеть организацию как  ор-
ганическую форму, в  которой по-
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требности, роли, власть и символы 
должны интегрироваться, чтобы 
указывать направление и  форми-
ровать поведение [2, с. 574].

Систематическое примене-
ние многофреймового мышле-
ния и  рефреймингового подхода 
позволяет увидеть организацию 
через сложную призму, является 
залогом высокоэффективной ра-
боты организации и  обеспечивает 
ей прочные конкурентные преи-
мущества. К  сожалению, сегодня 
ощущается острая нехватка менед-
жеров, способных руководство-
ваться преимуществами рефрей-
минга, а  нахождение адекватного 
реагирования на  каждую ситуа-
цию зависит помимо всего проче-
го еще  от  стечения обстоятельств 
и случайностей.

Эффективное рефреймирова-
ние, умение переформировывать 
особенно важно с точки зрения эф-
фективного формирования и реали-
зации стратегий, в том числе страте-
гий менеджмента риска, так как эта 
способность позволяет углублять 
осмысление, оценку и  анализ всех 
процессов, происходящих в органи-
зации, увидеть более полную кар-
тину сложного и  многообразного 
мира, интерпретировать события, 
создавать новые возможности и на-
ходить новые альтернативные стра-
тегии. Именно рефрейминг является 
инструментом для  упрощения пои-
ска новых эффективных стратегий, 
новых направлений повышения 
эффективности процесса разработ-
ки и  реализации стратегии менед-
жмента риска.

ОСОБЕННОСТИ ПРОЦЕССА 
РАЗРАБОТКИ И РЕАЛИЗАЦИИ 

РИСКОВОЙ СТРАТЕГИИ ЛК
Несмотря на то что с 2015 г. объ-

ем нового лизингового бизнеса 

вырос в  два раза, качество управ-
ления рисками в  целом по  рынку 
остается недостаточно высоким, 
ощущается недостаток комплекс-
ного понимания природы возник-
новения рисков и системного под-
хода к  управлению ими. По  оцен-
ке «Эксперт РА», менее половины 
компаний имеют в  своей струк-
туре обособленное подразделе-
ние по  управлению рисками, чуть 
более половины лизингодателей 
имеют документы, регламентирую-
щие порядок управления рисками. 
Ни один из использующихся в Рос-
сии способов управления риска-
ми в  лизинге, ни  все они, вместе 
взятые, в  полной мере не  решают 
проблемы эффективного управ-
ления рисками в  лизинговой де-
ятельности, их  применение, так 
или  иначе, ведет к  удорожанию 
сделки или  перекладыванию от-
ветственности с  одного участника 
лизинговых отношений на другого 
[14]. В настоящее время отсутству-
ет общепринятая, целостная ме-
тодология для  ЛК по  управлению 
рисками.

По  мнению авторов, стратегия 
менеджмента риска ЛК (рисковая 
стратегия  — РС)  — это скоорди-
нированная по  задачам, срокам, 
компетенциям и  ресурсам систе-
ма целей, принципов и  решений, 
направленных на  создание сба-
лансированного по  доходности, 
ликвидности и  риску портфеля 
лизинговых сделок, на достижение 
программного уровня риск-менед-
жмента ЛК, реализующаяся в  пла-
нах комплекса мероприятий орга-
низационного, нормативно-право-
вого, социально-экономического, 
научно-технического характера, 
в  программах управления риска-
ми для обеспечения устойчивости, 
сбалансированности, безопасно-
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сти, эффективности, когерентно-
сти, конвергентности, конкуренто-
способности ЛК в условиях риска.

При  формировании и  реализа-
ции РС следует учитывать ряд осо-
бенностей:

 — двухуровневое управление 
рисками ЛК (управление ри-
сками конкретной сделки, 
управление рисками всей 
ЛК);

 — в лизинговой сделке присут-
ствуют три основных участ-
ника (поставщик оборудо-
вания, лизингополучатель 
и ЛК);

 — каждая составляющая инве-
стиционного портфеля ли-
зинговых проектов ЛК обла-
дает уникальными характе-
ристиками риска, связан-
ными со  специфическими 
характеристиками каждого 
лизингополучателя;

 — наиболее существенным ри-
ском является риск неопти-
мальности принятия реше-
ния о лизинговом проекте;

 — выбор стратегии формиро-
вания портфеля лизинговых 
проектов;

 — специфичность способов 
управления рисками;

 — неустранимая информаци-
онная неопределенность 
лизингового рынка; степень 
автоматизации ЛК.

Проанализировав труды в  об-
ласти стратегического управления 
и лизинга [3, 7, 9–11], авторы опре-
делили, что  процесс разработки 
РС ЛК целесообразно разделить 
на  несколько укрупненных этапов 
(рисунок).

Таким образом, процесс разра-
ботки и  реализации РС ЛК пред-
ставляет собой непрерывный, ин-
тегрированный, систематический, 

многофункциональный, скоорди-
нированный, итеративный, коге-
рентный, конвергентный, своевре-
менно реагирующий на различные 
воздействия процесс, требующий 
принятия во  внимание струк-
турных, кадровых, политических 
и культурных аспектов ЛК. Он осу-
ществляется сотрудниками на всех 
уровнях ЛК; отражает ее ценности, 
корпоративную культуру и  стиль 
деятельности; позволяет оптими-
зировать распределение и исполь-
зование корпоративных ресурсов, 
полномочий, зон ответственности 
и  подотчетности в  рамках всей 
ЛК; обеспечивает обмен инфор-
мацией, эффективность взаимо-
действия внешних и  внутренних 
заинтересованных сторон, учет 
их  ожиданий и  намерений; спо-
собствует созданию нормального 
социально-психологического кли-
мата, социальной и деловой ответ-
ственности за  принятие рисковых 
решений, обеспечивая устойчивое 
сбалансированное развитие ЛК.

В  процессе разработки и  реа-
лизации РС ЛК следует учитывать 
факторы, отрицательно влияющие 
на деятельность ЛК:

 — высокий процент коммерче-
ского кредита;

 — конкуренцию со  стороны 
других организаций, осу-
ществляющих лизинговую 
деятельность;

 — недостаточный спрос 
на предметы лизинга;

 — несовершенство норматив-
но-правового регулирова-
ния лизинговой деятельнос-
ти;

 — информационную не-
прозрачность деятельности 
потребителей;

 — недостаток финансовых 
средств;
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Рисунок. Процесс разработки и реализации стратегии менеджмента риска

 — существующий уровень на-
логообложения;

 — сложность с  получением 
кредита;

 — недостаток квалифициро-
ванных специалистов;

 — отсутствие страхования ри-
сков лизинговой деятель-
ности [8, с. 71], а  также тен-
денции лизингового рынка, 
его регулирования, разви-
тие каналов продаж и  он-
лайн-сервисов.

Формирование эффективной РС 
позволяет ЛК обеспечить контроль 
над  риском путем органичного ин-
тегрирования в  структуру бизнес-
процессов, осуществить переход 
от фрагментированного и спонтанно-
го управления рисками к системному 
и  перманентному, управлять риском 
каждой составляющей лизингового 
портфеля, принимая во внимание те-
кущее состояние всего портфеля це-
ликом и ожидаемые в нем изменения; 
принимать в  свой портфель относи-
тельно более рискованные проекты, 

что  расширяет сферу стратегических 
интересов ЛК и позитивно сказывает-
ся на ее стоимости.

В связи с тем что обосновать уни-
версальную стратегию формирова-
ния лизингового портфеля, соче-
тающего в себе наименьшие риски 
и  высокую доходность ЛК, едва  ли 
возможно, очень сложно разрабо-
тать и  универсальную РС. Авторы 
предлагают использовать в этих це-
лях рефрейминговый подход.

МОДЕЛЬ РЕФРЕЙМИНГА ЭТАПОВ 
ПРОЦЕССА РАЗРАБОТКИ И РЕАЛИ-

ЗАЦИИ РИСКОВОЙ СТРАТЕГИИ
Успешное формирование и  ре-

ализация РС ЛК возможно, если 
руководители принимают во  вни-
мание не  только структурный, 
но  человеческий, политический 
и  символический аспекты. Всё это 
требует определенной системати-
зации на  основе моделирования. 
В таблице показаны основные эта-
пы процесса формирования и реа-
лизации РС через четыре линзы.
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Таблица

Рефрейминг этапов процесса разработки и реализации стратегии менеджмента риска

Этапы
Фрейм

структурный кадровый политический символический
Форми-
рование 
видения, 
миссии, 
концеп-
ции

Поддержание движения 
ЛК в правильном на-
правлении
Обеспечение преемст-
венности следующих 
друг за другом целей ЛК
Переговоры о пересмо-
тре позиций, информи-
рование о видении
Создание базиса 
для всех плановых реше-
ний, программирования 
работы подчиненных

Вовлечение людей 
по всей организа-
ции; приглашение 
внести вклад
Использование 
видения, мис-
сии, концепции 
как средства спла-
чивания, объеди-
нения,
мотивации сотруд-
ников

Встречи с ключевыми 
игроками; использо-
вание политической 
поддержки
Определение уровня 
притязаний
Формирование пони-
мания и поддержки 
среди внешних участ-
ников ЛК, тех, кто заин-
тересован в ее успехе

Создание обнаде-
живающего виде-
ния будущего ЛК
Определение 
идеалов, чувства 
основной цели ЛК
Объединение ин-
дивидуальных иде-
алов всех участни-
ков ЛК в единый 
эталон ценностей
Формирование 
базовых взглядов 
и ценностей ЛК, 
служащих основой 
для создания сис-
темы мотивации

Оценка 
и анализ 
внешней 
и вну-
тренней 
среды

Планирование видов, 
методов, процедур ана-
лиза и оценки, их осу-
ществление
Обеспечение инфор-
мацией, необходимой 
для наилучшего выпол-
нения рабочих функций

Обучение новым 
навыкам

Создание карты поли-
тической территории; 
выработка программы

Формирование, 
передача впечат-
ления, которое ЛК 
хочет произвести 
на внешний мир

Опре-
деление 
целей

Выработка целей и задач 
и их исследование 
на предмет качества

Поддержание во-
влеченности лю-
дей и открытости 
общения

Предоставление 
возможности людям 
и группам заявить 
о своих интересах

Выработка 
символов и общих 
ценностей

Выяв-
ление 
и анализ 
страте-
гических 
альтер-
натив

Выявление стратегий 
Преобразование базы 
данных, полученных 
в результате анализа 
среды, в стратегические 
альтернативы
Применение формаль-
ных моделей и методов

Проведение со-
браний для про-
движения участия

Создание арены 
для обнародования 
конфликта и перегруп-
пировки власти

Проведение риту-
ала для напомина-
ния об ответствен-
ности, создания 
символов, обсу-
ждения смыслов

Форму-
лирова-
ние огра-
ничений 
и требо-
ваний

Определение ограниче-
ний и требований
Пересмотр ролей и обя-
занностей в соответст-
вии с задачами и окру-
жающей средой

Сохранение 
баланса между 
человеческими 
потребностями 
и официальными 
ролями

Перераспределение 
власти и формирова-
ние новых коалиций

Поддержание 
образа подотчет-
ности и восприим-
чивости

Учет ин-
тересов 
заинте-
ресо-
ванных 
сторон

Поддержание органи-
зационных целей путем 
понуждения властей 
к разрешению конфлик-
та интересов

Развитие взаимо-
отношений путем 
привлечения лю-
дей к борьбе с кон-
фликтом интересов
Психологическая 
поддержка

Развитие власти путем 
заключения сделок, 
принуждения или ма-
нипуляции другими 
ради своих интересов 
и преимуществ

Выработка общих 
ценностей и ис-
пользование кон-
фликта интересов 
для обсуждения 
смысла
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Выбор 
РС.
Форму-
лирова-
ние стра-
тегии

Выработка правильного 
решения
Выбор варианта, ко-
торый в наибольшей 
степени соответствует 
условиям внешней 
и внутренней среды, 
выбранным целям учи-
тывает ограничения, 
требования, интересы 
сторон

Проведение 
собраний для со-
общения направ-
ления и получения 
откликов
Участие в заседа-
ниях по обсужде-
нию РС
Открытый процесс 
для выработки 
приверженности

Получение возможно-
сти обрести или при-
менить власть
Создание арен, 
на которых могут об-
суждаться спорные 
вопросы, заключение 
альянсов, смягчение 
сопротивления

Обсуждение но-
вого социального 
порядка
Проведение 
ритуала для под-
тверждения цен-
ностей и создания 
возможностей 
для укрепления 
связей

Реализа-
ция РС

Разработка политики, 
проектов, планов, необ-
ходимых для реализации 
стратегии
Создание, устранение 
или изменение струк-
тур, правил и процедур 
для реализации РС
Установление конкрет-
ных ролей
Работа по плану
Развитие коммуникации, 
координации и мотива-
ции
Ведение переговоров,
распределение ресурсов

Сплочение сотруд-
ников
Обучение, пре-
доставление 
ресурсов, участие 
и поддержка
Рост и самореали-
зация
Заседания по обсу-
ждению стратеги-
ческих и текущих 
вопросов для во-
влечения, для раз-
деления чувств

Применение власти 
для обеспечения про-
цесса реализации РС
Принуждение, манипу-
ляция и обольщение
Обеспечение сорев-
новательных возмож-
ностей

Единение людей 
во имя общих 
целей
Видимое участие 
лидеров; церемо-
ния запуска
Создание симво-
лов
Празднование 
и распростране-
ние информации 
об успехах

Оценка 
РС

Применение методик 
и методов оценки Раци-
ональное построение 
аналитической работы
Систематизация ин-
формации, накопление 
знания
Распределение вознаг-
раждений и наказаний

Обучение навыкам 
оценки
Обратная связь, 
помогающая лю-
дям расти и совер-
шенствоваться

Применение власти 
для распределения 
вознаграждений и по-
рицаний

Повод сыграть 
роль в общем ри-
туале
Система показате-
лей создает чувст-
во преданности

Коррек-
тировка 
РС

Разработка плана кор-
ректирующих меропри-
ятий и его реализация
Переговоры о пересмо-
тре официальных моде-
лей и стандартов
Приведение структуры 
и системы в соответст-
вие с модифицирован-
ной РС

Создание команды 
для корректиров-
ки РС, широкое 
вовлечение людей 
в развитие процес-
са Поддержание 
вовлеченности 
и разделения 
чувств

Применение власти 
для смягчения сопро-
тивления Использо-
вание политической 
поддержки

Поводы для празд-
нования и транс-
формации куль-
туры

Мони-
торинг 
и контр-
оль

Систематический мо-
ниторинг и контроль 
результатов

Наделение людей 
полномочиями

Включение в команду 
контролеров заслу-
живающих доверия 
людей

Оплакивание 
прошлого, про-
славление буду-
щего

Обмен 
инфор-
мацией

Передача распоряжений 
и информации

Обмен информа-
цией, потребностя-
ми и чувствами

Влияние или манипу-
ляция людьми

Рассказывание 
историй

Окончание табл.
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Каждый фрейм предлагает свое 
видение центральных вопросов 
разработки и  реализации стра-
тегии и  может использоваться 
в  качестве сценариев (программ) 
для  выработки альтернативных 
подходов к  трудным ситуациям. 
Изменяя сценарий или  выбирая 
альтернативный сценарий (про-
грамму), можно управлять обра-
зом мышления, действиями и  вос-
приятием других людей, организа-
ционным поведением.

Данный подход фокусируется 
непосредственно на  осуществле-
нии постоянного всестороннего 
многофреймогового анализа про-
цесса формирования и  реализа-
ции РС, выявлении существующих 
проблем и  причин их  возникно-
вения и  разработке конкретных 
рекомендаций по  совершенство-
ванию самого процесса, РС и  ЛК 
в целом.

Предложенная модель помога-
ет осмыслить процесс разработки 
и  реализации РС ЛК во  всех четы-
рех измерениях, выступает общей 
рекомендацией по  рефреймингу 
этапов процесса, использование 
которой будет способствовать по-
вышению результативности при-
меняемых решений в  процессе 
разработки и реализации РС и эф-
фективности ЛК в  целом. На  осно-
ве этой модели специалист, опи-
раясь на свои аналитические и ин-
туитивные способности, знания, 
мастерство и опыт, может разрабо-
тать собственный подход с учетом 
особенностей ЛК и  конкретных 
условий. Рассмотренные подход 
и  модель могут применяться ру-
ководителями высшего и среднего 
звена и  ЛК любого размера, спе-
циализации, монопольного поло-
жения на  рынке, месторасположе-
ния, состава лизингополучателей, 
контрагентов, конкурентов, типа 

и развития организационной куль-
туры, находящихся на  различных 
стадиях жизненного цикла.

ЗАКЛЮЧЕНИЕ
Таким образом, расширяя при-

меняемые в  теории и  практике 
подходы, в  целях повышения эф-
фективности РС и  ЛК в  целом, ав-
торами представлен рефреймин-
говый подход, основанный на  че-
тырехфреймовой модели и  техно-
логии рефрейминга, и предложена 
модель рефрейминга этапов про-
цесса формирования и  реализа-
ции стратегии менеджмента риска.

В  отличие от  традиционного 
подхода к  стратегическому плани-
рованию, рефрейминговый подход 
предполагает поиск достижений 
вместо ошибок, усиление сильных 
звеньев, а  не  слабых, отводит ме-
неджменту новую роль — создате-
ля благоприятной творческой сре-
ды. Он основан на  привлечении 
творческих способностей высшего 
и  среднего менеджмента, исполь-
зуя которые, возможно самосто-
ятельное моделирование нового 
организационного поведения [5].

Представленный подход и  мо-
дель дают возможность:

1) повысить качество, скорость, 
альтернативность принятия реше-
ний, управляемость и  эффектив-
ность деятельности, снизить риски 
и  обеспечить конкурентные преи-
мущества;

2)  увеличить эффективность 
руководителей, помочь им найти 
неординарные решения и  новые 
эффективные стратегии, сделать 
правильный выбор и предпринять 
соответствующие действия;

3) создать благоприятную твор-
ческую среду, установить новый 
тип организационного поведения, 
повысить эффективность взаимо-
действия и взаимопонимания меж-
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ду участниками формирования 
и реализации РС;

4)  учесть наиболее полное 
множество факторов, влияющих 
на  формирование, реализацию 
и  оценку РС, обеспечить своевре-
менную адаптацию РС к постоянно 
изменяющимся условиям среды;

5)  эффективно распределять ре-
сурсы, лучше использовать иннова-

ционные технологии, накопить зна-
ния, усилить контроль за  деятель-
ностью, увеличить возможность ста-
бильного и интенсивного развития.

Их применение позволяет улуч-
шить качество портфеля проектов, 
снизить стоимость сделок и  будет 
способствовать более активному 
развитию лизинговой индустрии 
в целом.
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