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Вере посвящается 

 

ВВЕДЕНИЕ 
 

 
Есть много славного, Горацио, в природе, 

Что не растет еще на нашем огороде 

Из подражания Шекспиру 

 
Многообразие и многоплановость лизинга заключены в его структуре, хо-
тя она предполагает формирование экономических и правовых отношений 
всего между тремя субъектами: лизингодателем, лизингополучателем и 
продавцом имущества. На первый взгляд конструкция может показаться 
не столь сложной, хотя даже в такой интерпретации предусматривается 
заключение в рамках одной лизинговой сделки, как минимум, двух пря-
мых договоров – лизинга и купли-продажи имущества. Кроме того, неред-
ко используются ресурсы еще одного участника, функция которого зако-
нодательно считается косвенной. Имеется в виду кредитор, коим чаще все-
го выступает банк, обеспечивающий финансирование лизинговой сделки.  

Многолетний опыт организации и проведения лизинговых операций 
позволяет сконструировать и успешно применять, по образному выраже-
нию одного из руководителей лизинговых компаний, такую фабрику, ко-
торая обеспечивает собственникам быструю, стабильную и приемлемую 
для них доходность. При этом налаженный и отработанный с годами ме-
ханизм не предполагает существенных отклонений от заданного алгорит-
ма, а следовательно, развития и стимулирования креативности в действи-
ях менеджеров. Их главная задача – завлекать клиентов и расширять объ-
емы продаж «фабрики». Для реализации этой цели открываются новые 
офисы и филиалы, увеличивается количество сотрудников в разных горо-
дах и даже странах, до совершенства доводятся программные продукты, 
наращиваются непродолжительные по срокам заимствования, увеличива-
ются расходы на рекламу и представительские функции. Риски по осуще-
ствлению такой бизнес-стратегии сокращаются. Правда, минимизация рис-
ков, как правило, находится в обратной зависимости от роста доходности. 
Выработка на одного сотрудника здесь не столь высока по сравнению с 
теми компаниями, миссия которых строится на других принципах, а имен- 
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но на индивидуализации бизнеса или на сочетании в портфеле разномас-
штабных по сложности и по объемам сделок – рисковых и не очень.  

Общим местом во многих публикациях по лизингу стало заявление 
о том, что лизинг является видом инвестиционной деятельности. Эта фор-
мулировка получила даже закрепление в законодательных актах. Вместе 
с тем инвестиционным проектам достаточно часто присуща неординар-
ность, которая проявляется в сложности их реализации, многоканальности 
финансирования, значительной продолжительности по срокам, смене лиц 
в обязательствах, повышенных рисках. Все эти обстоятельства распрост-
раняются и на экономико-правовые отношения, складывающиеся в рам-
ках лизинговых сделок.  

Когда задумывалась эта книга, автор ставил перед собой задачу ис-
следовать такие теоретические и практические аспекты лизинга, которые 
сопряжены с разработкой и реализацией в российских условиях неорди-
нарных проектов. Причем не только с точки зрения их масштабности, что 
очень важно и, несомненно, накладывает отпечаток на стратегию и такти-
ку деятельности лизинговых компаний и их контрагентов, но и качест-
венных характеристик. Они проявляются, прежде всего, в сложности от-
ношений участвующих сторон. Это обусловлено ростом по сравнению с 
«фабричными» сделками числа участников, необходимостью согласовать 
их интересы и сконструировать такую мотивацию, которая обеспечила бы 
уникальные преимущества каждой из сторон при расширении числа и 
объемов договоров. Проектанты подобных сделок нередко сталкиваются 
с ситуацией, когда приходится рассматривать в качестве предмета лизин-
га не отдельные виды оборудования или транспортных средств, а крупные 
имущественные комплексы.  

Таким образом, важнейшими критериями неординарных лизинговых 
сделок для России становятся: эффективность использования финансового 
инструмента за рубежом и отсутствие практики применения в нашей стра-
не; размер проектов и способы их финансирования; число участников и 
многообразие экономических и правовых связей между ними; сроки реа-
лизации проектов; количество и направленность заключаемых договоров; 
риски и достигаемый эффект. 

Цель этой книги – вооружить читателя неординарными методами 
реализации инвестиционных лизинговых проектов.  

Для достижения этой цели необходимо решить следующие комп-
лексные задачи: 

• разобрать и подробно прокомментировать принципиальные схе-
мы неординарного лизинга, разложив каждую из них на отдельные блоки 
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и составляющие элементы; выявить достоинства и недостатки этих схем 
и определить, насколько та или иная из них приемлема для эффективного 
использования в российских условиях; 

• исследовать экономико-правовые аспекты схем, включая налого-
вые, и выяснить, какие мероприятия следует предпринять для адаптации 
их к условиям отечественного рынка и действующего российского зако-
нодательства; 

• обобщить и систематизировать мировую и отечественную прак-
тику использования схем неординарного лизинга, проанализировать ста-
тистику их применения; 

• определить перспективы и направленность использования схем 
неординарного лизинга в России.  

Неординарный лизинг – это такие бизнес-модели, которые обеспе-
чивают реализацию сложных и высокоэффективных инвестиционных про-
ектов, отличаются инновационностью и креативностью по сравнению с 
традиционным (ординарным) лизингом. Этим моделям присущи глобаль-
ность, трансграничность, оригинальность и многоканальность финансиро-
вания, расширенный состав участников и большое количество заключае-
мых между ними договоров, повышенная сложность в структурировании 
и риск-менеджменте. «Неординарный лизинг» характеризуется более вы-
соким уровнем развития лизинговых отношений и является перспектив-
ным направлением применения лизинга в российской экономике. Эти от-
ношения отличаются креативным построением и инновационными эле-
ментами по сравнению с традиционным (ординарным) лизингом. Так же 
под неординарным лизингом мы понимаем некоторые формы финанси-
рования, отличающиеся от традиционного банковского кредитования и 
использования собственных средств лизингодателей. Такой подход позво-
лит сфокусировать наше внимание на неординарном лизинге в виде мо-
делей леверидж-лизинга, аренды-продажи, возвратного лизинга и секью-
ритизации лизинговых активов. 

Таким образом, неординарный лизинг – это необычный для России 
лизинг, прежде всего, по рискам участников, по формированию оригиналь-
ных схем проведения операций и их нацеленности, и по тому высокому ко-
нечному результату, который может быть достигнут. Неординарный ли-
зинг строится на основе систематизации и обобщения мирового опыта, 
страновых особенностей (правовых, экономических, социальных, обычаев 
делового оборота) и отличается креативным подходом проектантов к раз-
работке и реализации инвестиционных лизинговых проектов. 



   Gazman, V. D. Extraordinary Leasing [Text]: textbook for universities. /  
V. D. Gazman; National Research University Higher School of Economics. — 
Moscow: HSE Publishing House, 2014. — 527, [1] pgs. — 1,000 copies. — 
ISBN 978-5-7598-1192-3 (hardcover). 

 
 The aim of this book is to equip the reader with methods to prepare and implement complex-
structured investment leasing projects. It reflects the advantages of nontraditional models of leasing, 
the theoretical and methodological aspects of their formation, and defines criteria for usefulness. 
The focus is on leverage leasing, lease and sale, and lease-backs, which in some countries have 
demonstrated high investment efficiency and can be useful to raising money, resources and capital 
(including foreign) for Russia’s economy. They allow for expansion of the range of investment 
products. Complex issues on the use of leasing in project financing, international and intergovern-
mental leasing, and the purchase and sale of leases are reviewed. New research results on securiti-
zation as a tool for developing alternative models of leasing, and data on nontraditional market 
guarantees for Russia are presented. The advantages and disadvantages of each model and scheme 
are explained; whether one of them or the other is acceptable for effective use in Russia is also de-
termined. 

 The book contains extensive statistical material collected by the author over many years of research 
and provides the most complete information on leasing in Russia from 1992 to 2013. Data on more 
than 600 leasing companies in the U.S., Germany, the UK, Italy, and Russia are also contained. 

The book can be used in the undergraduate and graduate courses ‘Financial Leasing and Factoring’, 
‘Financial Management,’ ‘Banking’, ‘Corporate Finance’, ‘International Leasing’, and ‘Leasing in 
Project Resource Management’. This book, useful for research and practical purposes, will also be-
nefit employees of companies, banks, and leasing companies who are creating a development strategy 
to raise funds to finance investment projects. 
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