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РИСКИ ЛИЗИНГОДАТЕЛЯ: 
ПОНЯТИЕ, КЛАССИФ ИКАЦИЯ И ПУТИ ИХ М ИНИМ ИЗАЦИИ

В статье исследованы риски лизинговых сделок у лизингодателя, которые возникают на различ
ных этапах. Выделены и конкретизированы специфические риски, которые будут присущи лизин
гу! как рынку и его главным участникам -  лизинговым организациям. Проиллюстрирована автор
ская группировка рисков, а также выделены их специфические особенности. Определены риски 
портфельного, кредитного и имущественного характера. В частности, выделен риск ликвидно
сти, который подробно не рассматривается в специализированного литературе и нормативных 
правовых актах в части определения, особенностей и методики оценки. Проведен сравнительныft 
анализ понятий «ликвидность», «ликвидность фирм», «ликвидность активов», «ликвидный то
вар», что позволило сформулировать авторское определение термина «ликвидность предмета 
лизинга». Разработана методика оценки ликвидности предмета лизинга, позволяющая произве
сти оценку и основывающаяся на объективных, несомнительных характеристиках предмета ли
зинга. Определены пять блоков, по которым необходимо произвести оценку: организация, рынок, 
технические характеристики предмета лизинга, требования к персоналу и технические требова
ния предмета лизинга.
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RISKS OF ГІІІ LESSOR: 
NOTION, CLASSIFICATION AND TH E IR  M INIM ISATION METHODS

The article investigates leasing transactions risks for a lessor, which arise at various stages o f leasing 
transactions. Highlighted the specific risks that will be inherent in leasing as at market level as its main 
participants - leasing organizations. The author's grouping o f risks is illustrated, and their specific fea
tures are highlighted. The risks o f order book, credit and property nature are determined. In particular, 
the liquidity risk is revealed, which is not considered in detail in the specialized literature and regulatory 
legal acts in terms o f the definition, characteristics and assessment methods. A comparative analysis o f 
the notions "liquidity", "liquidity o f firms", "liquidity o f assets", "liquid goods" was carried out, which 
made it possible to formulate the author's definition o f the term "liquidity o f the leasing subject". The 
method for assessing the liquidity o f the leased asset has been developed, which allows to make an as
sessment, and is based on objective, undeniable characteristics o f the leased asset. Five blocks have been 
offered for evaluation: organization, market, technical characteristics o f the leased asset, personnel re
quirements and leased asset technical requirements.
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Введение. Современные исследования в 
области лизинга и правоотношений, возни
кающих при заключении договора, достаточ
но подробно описываются различными уче
ными, выделяются отдельные подходы, клас
сификации. Однако проблема управления 
рисками не находит отражения во многих 
работах, хотя и нормативные документы, и 
специалисты в области лизинга признают, 
что риски лизингу присущи, а возможны и 
специфические. И.Т. Балабанов, И.А. Бланк, 
В.В. Бочаров, Н.В. Игошин, П. Самуэльсон, 
У.Ф. Шарп рассматривали в своих работах 
специфику рисков и способы их минимиза
ции [1]. Так, применительно к лизинговым 
операциям, не рассматриваются следующие 
аспекты:

-  конкретизация экономической 
сущности рисков лизинговых операций;

-  изменение сущности определенно
го риска применительно к лизинговым опе
рациям, его вероятности в ходе исполнения 
обязательств по лизинговому договору;

-  взаимная зависимость рисков ли
зинговой организации и ее контрагентов по 
лизинговому договору;

-  взаимная зависимость различных 
видов рисков друг от друга.

В процессе исполнения обязательств по 
договору лизинга лизинговая организация 
сталкивается с большим количеством разно
родных по своему содержанию видов рисков, 
которые можно классифицировать по месту, 
момента возникновения, комплекса внешних 
и внутренних факторов; обычно классифика
ционным критерием выступает цель или за
дачи классификации.

Рассмотрение точек зрения отмеченных 
исследователей позволило сделать вывод об 
отсутствии единого подхода к:

-  трактованию термина «риск» в от
ношении лизинга как специфической катего
рии лизинговых операций;

-  созданию структуры классифика
ции рисков лизинговых операций, адаптиро
ванной к реальной практической деятельно
сти лизинговых организаций;

-  разработка перечня характеристик 
определенных видов лизинга.

Основная часть. Под риском в лизинго
вых отношениях следует понимать возмож
ность нанесения ущерба участникам лизин
говой сделки в результате осуществления



комплекса имущественных и экономических 
отношений, возникающих в связи с приобре
тением в собственность имущества и после
дующей сдачей его лизингодателем во вре
менное пользование лизингополучателю за 
определенную плату на определенный срок 
[2].

Как видно из введения, на данный момент 
не существует полного перечня рисков ли
зинговых операций с их точной характери
стикой, чтобы в практической деятельности 
лизинговые организации могли его приме
нять.

Максимальную детализацию в конкрети
зацию рисков лизинговой сделки для лизин
годателя, лизингополучателя и поставщика 
внесла О.М. Недюхина, однако работа иссле
дователя носит теоретический характер и не 
учитывает реальные условия рынка лизинга
[13-

Так, необходимость выделения основных 
классификационных признаков и обоснова
ние характеристик не является актуальной, 
однако требуется дополнить характеристики 
рисков и исключить риски, носящие теорети
ческий характер, что является актуальной 
задачей. Важным преимуществом выступит 
возможность использовать на практике раз
работанную классификацию в силу ее адап- 
тированности к действующему законодатель
ству Республики Беларусь.

На рисунке 1 представлена итоговая схе
ма, отражающая реальные риски лизингода
теля по конкретной лизинговой сделке и ис
ключены риски, имеющие теоретический ха
рактер, которые в силу законодательных 
ограничений не имеют место при соверше
нии лизинговой операции.

Специфический имущественный риск вы
бора предмета лизинга в своем содержании 
носит больше теоретический характер, так 
как обязательным требованием лизинговых 
организаций является выбор предмета лизин
га лизингополучателем, что, соответственно, 
снимает такой риск с лизингодателя.

В связи с отсутствием риска выбора пред
мета лизинга, перед лизингодателем возника
ет обязательство работать с уже указанным 
поставщиком, который может не исполнить 
свои обязательства по срокам, качеству или 
комплектности, поэтому в данном случае 
необходимо выделить риск нарушения по

ставщиками условий поставки и обслужива
ния предмета лизинга. Минимизация риска 
возможна при:

-  детальном и обоснованном выборе 
лизингополучателя;

-  обоснованном внесении предложе
ний по замене поставщика предмета лизинга;

-  индивидуальной разработке в дого
воре купли-продажи раздела ответственности 
за неисполнение или ненадлежащее исполне
ние обязательств по договору купли- 
продажи, а также отсутствие ответственности 
в договоре лизинга в результате наступления 
последствий, связанных с таковыми действи
ями поставщика.

Отдельным подклассом специфических 
имущественных рисков эксплуатации высту
пают утрата, порча и ухудшение техническо
го состояния предмета лизинга. Риск такого 
рода имеет теоретический характер, в силу 
того, что Правилами осуществления лизин
говой деятельности п. 17 не предусмотрено 
прекращение обязательств по наступлению 
неблагоприятных событий [3]. Однако риск 
эксплуатации может в значительной степени 
повлиять на кредитный риск и риск ликвид
ности, поскольку ухудшение состояния 
предмета лизинга, возможно, напрямую ска
жется на его ликвидности и платежеспособ
ности клиента. Необходимо отметить, что 
риски эксплуатации могут возникнуть в силу 
объективных и субъективных причин. 
Например, квалификация персонала не явля
ется субъективной причиной, а постоянное ее 
повышение сможет снизить риск субъектив
ной части эксплуатационного риска. Далее 
объективными ситуациями могут стать об
стоятельства непреодолимой силы, на кото
рые лизингополучатель не имел влияния. До
полнительным подвидом выделен техноло
гический риск, который возникает при обна
ружении дефектов или неисправностей, а 
также при выявлении несоответствия пред
мета лизинга заявленным характеристикам.

Принятие обоснованного управленческого 
решения о заключении договора лизинга ли
зингодателем является трудоемким процес
сом, который требует получения достовер
ных фактических и прогнозных сведений, 
всестороннего анализа хозяйственной дея
тельности лизингополучателя.



Рисунок 1. -  Детализированная классификация рисков лизинговой сделки

Крупные лизинговые организации форми- Согласно Правилам осуществления ли-
руют в своей структуре отдельное независи- зинговой деятельности п. 6, «лизингодатель
мое подразделение по анализу финансовой обязан провести оценку финансовой устой-
устойчивости лизингополучателя и оценке чивости (стабильности) и деловой репутации
ликвидности предмета лизинга. лизингополучателя, ликвидности предмета
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лизинга», что определяет актуальность ас
пекта по разработке методики для оценки 
описанных параметров [3].

В соответствии с Постановлением Совета 
Министров Республики Беларусь от 
12.12.2011 г. № 1672 «Об определении кри
териев оценки платежеспособности субъек
тов хозяйствования», выделяются следующие 
критерии для оценки платежеспособности 
[4]: коэффициент текущей ликвидности; ко
эффициент обеспеченности собственными 
оборотными средствами; коэффициент обес
печенности обязательств активами.

Для дополнительной конкретизации мето
дики оценки платежеспособности субъекта 
хозяйствования издано Постановление Ми
нистерства финансов Республики Беларусь и 
Министерства экономики Республики Бела
русь от 27.12.2011 г. № 140/206 «Об утвер
ждении инструкции о порядке расчета коэф
фициента платежеспособности и проведения 
анализа финансового состояния и платеже
способности субъектов хозяйствования» [5].

Как было отмечено ранее, Правилами 
осуществления лизинговой деятельности за
крепляется обязанность лизингодателя осу
ществить оценку «финансовой устойчивости 
(стабильности) и деловой репутации лизин
гополучателя, ликвидности предмета лизин
га» (абз. 1 п. 6), однако не отмечается, как 
произвести оценку ликвидности предмета 
лизинга, нет отсылок к другим нормативным 
документам. Необходимо отметить, что в пе
речень определений Правил осуществления 
лизинговой деятельности входит термин 
«ликвидность предмета лизинга», который 
ранее не был представлен ни в одном норма
тивном документе, исследованиях по анализу 
хозяйственной деятельности, в частности, 
выделяются следующие характеристики [3]:

-  возможность отчуждения предмета 
лизинга;

-  стоимость и сроки должны быть 
соответствующие для возмещения инвести
ционных расходов лизингодателя;

-  возмещению подлежит только та 
часть инвестиционных расходов, которая не 
была возмещена лизингополучателем.

Вышеприведенные характеристики доста
точно полно учитывают специфику лизинга в 
части проведения анализа ликвидности 
предмета лизинга, однако необходимо рас
смотреть дополнительные особенности ас
пекта для восполнения недоработок. Данные

критерии не обладают конкретными аспек
тами для осуществления необходимой оцен
ки.

В силу того, что ликвидность предмета 
лизинга не была рассмотрена ни в одном ме
тодическом пособии, нормативном докумен
те (кроме Правил осуществления лизинговой 
деятельности) или исследовании, то пред
ставляется целесообразным проведение ана
лиза понятий «ликвидность» и прочих произ
водных понятий для обобщения базовых ха
рактеристик показателя, которые, безуслов
но, необходимо включить в изучаемую кате
горию [3].

Относительно исследуемой категории це
лесообразно выделить определения «ликвид
ность», «ликвидность фирм», «ликвидность 
активов» и «ликвидный товар», которые поз
воляют выделить следующие несоответствия 
и дополнения к термину, представленному в 
Правилах осуществления лизинговой дея
тельности [1-6]:

-  под ликвидностью предмета лизин
га подразумевают «возможность», что кате
горически не соответствует общепринятому 
подходу, по которому она определяется как 
«способность»;

-  наблюдается неточность в форму
лировке «отчуждение предмета лизинга», 
которая предполагает в себе «возмездную 
(купля-продажа) или безвозмездную (даре
ние) передачу имущества в собственность 
другого лица» [6], что напрямую противоре
чит характеристикам, выделенным определе
нием (обязательность возмещения инвести
ционных расходов лизингодателя);

-  возникает вопрос о ликвидности 
предмета лизинга, если возмещение остав
шейся части инвестиционных расходов будет 
производиться не в полном объеме. С точки 
зрения толкования Правил осуществления 
лизинговой деятельности, ликвидность тако
го предмета лизинга будет равна нулю, так 
как реализовать такой предмет лизинга не
возможно по законодательству, хотя пони
жение цены могло бы привлечь покупателя, 
что, соответственно, имело бы невысокую 
ликвидность, однако не отмечало ее отсут
ствие. Данного рода требования накладыва
ют значительные ограничения на лизинговые 
организации, которые будут вынуждены со
держать помещения для хранения изъятых 
предметов лизинга без перспектив их реали
зации [3].



Таким образом, детализированное поня
тие «ликвидность предмета лизинга» должно 
иметь следующую формулировку: способ
ность предмета лизинга к реализации (только 
купля-продажа) по стоимости и в сроки, 
обеспечивающие возмещение хотя бы части 
инвестиционных расходов лизингодателя, не 
возмещенных лизингополучателем в составе 
лизинговых платежей.

Данный термин максимально учитывает 
специфику лизинговой деятельности и тре
бований законодательства в части невозмож
ности повторной сдачи в лизинг изъятого 
предмета лизинга.

Правилами осуществления лизинговой де
ятельности не регламентируется методика 
оценки ликвидности предмета лизинга, кото
рая будет иметь значительные отличия от 
определения ликвидности, например, активов
[3]. Для обеспечения корректности проведе
ния дальнейшего исследования и недопуще
ния смешения понятий «ликвидность» и 
«ликвидность предмета лизинга» далее будет 
рассматриваться только «ликвидность пред
мета лизинга». Соответственно, при рассмот
рении всего многообразия предметов лизинга

будет выделяться имущество, которое реали
зуется легче, чем другое, что напрямую ска
жется на ликвидности.

Оценку ликвидности предмета лизинга 
предлагается проводить по девятнадцати ас
пектам (рисунок 2), которые были укрупнены 
в пять блоков в зависимости от сущности 
критерия: рынок, организация, технические 
характеристики предмета лизинга, требова
ния к персоналу, технические требования 
предмета лизинга.

К каждому критерию были выделены 
группы (от 2 до 4) и подгруппы, где целесо
образно (от 0 до 6). К каждой группе (под
группе) необходимо проставить баллы (от 0 
до 1), где наименьшее значение будет иметь 
предмет лизинга с наименьшей ликвидно
стью, а наибольшее -  предмет лизинга, кото
рый возможно реализовать относительно 
быстрее остальных предметов лизинга. Как и 
все показатели ликвидности, ликвидность 
предмета лизинга оценивается на определен
ный момент или короткий период, что не да
ет объективной и полной уверенности в 
оправдании ожиданий.

Рисунок 2. -  Методика оценки ликвидности предмета лизинга





Необходимо отметить, что данный пока
затель является краткосрочным с точки зре
ния его информативности, однако такой под
ход позволяет оценивать ликвидность пред
мета лизинга в обоснованной форме, что, 
безусловно, будет актуально для лизинговых 
организаций, так как на данный момент иных 
разработок не представлено.

Таким образом, обоснована детализиро
ванная структура рисков, присущих лизинго
вой деятельности (в том числе отдельному 
лизинговому договору) как в общей степени, 
так и специфической. Выделение специфиче
ской группы рисков позволили отделить рис
ковую составляющую от других рисков, при
сущих иным видам деятельности.

Заключение. Предлагаемые способы ми
нимизации рисков лизинговой организации 
(по разработанной классификации) структу
рированы и представлены на рисунке 4.

Таким образом, в рамках развития долго
срочных экономических отношений между 
партнерами по лизинговой сделке, повыше
ния интереса к лизинговым услугам в целом, 
были внесены предложения по минимизации 
рисков не только лизингодателя, но и других 
субъектов.

При осуществлении лизинговых операций 
нельзя не учитывать и связанные с ними рис
ки, такие как кредитоспособность субъектов 
хозяйствования; изменение ставок налоговых 
отчислений, некачественное использование 
объекта, его порча, случайная гибель, утрата, 
необоснованная передача объекта третьему 
лицу и др. С учетом степени и характера рис
ка в договоре должно быть оговорено, какие 
риски возлагаются на лизингодателя и какие
-  на лизингополучателя, определяются их 
меры ответственности. Лизинговый контракт 
может быть досрочно расторгнут, например, 
по причине неуплаты платежа и др.

Развитие лизинга во многом зависит от 
надежных гарантий, сокращающих риски, 
которым могут быть подвергнуты участники 
лизинговых операций. Лизингодателям важ
но получение гарантий своевременного воз
врата лизинговых платежей, построение 
страховой защиты от потерь в результате не
исполнения обязательств, наступивших 
вследствие временной или полной неплате
жеспособности лизингополучателей.

Структурирование риска по выделенным 
классификационным критериям позволит 
ввести дополнительные меры или разрабо

тать новые мероприятия и практики миними
зации рисков лизинговой организации в
практической деятельности.
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