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ИНСТИТУЦИОНАЛЬНЫЕ СОСТАВЛЯЮЩИЕ РАЗВИТИЯ  ФИНАНСОВОГО ЛИЗИНГА 

В УКРАИНЕ 
 
В условиях межсистемной трансформа-

ции экономики Украины динамизм и сбаланси-
рованность экономического роста зависят от 
процесса накопления капитала, который обес-
печивает обновление производственной базы и 
расширенное воспроизводство на уровне на-
циональной экономики. Необходимость акти-
визации воспроизводственных процессов обу-
словила развитие финансового лизинга как  
формы накопления, при которой хозяйственные 
субъекты осуществляют присвоение основных 
фондов не в полную собственность, а лишь в 
экономическое владение и пользование.  

В развитых странах мира объем лизин-
говых операций составляет 2-5 % ВВП и 15-30 
% инвестиций в основные средства, в то время 
как в Украине эти показатели составляют 0,5% 
и 2,7% соответственно [1, С. 24]. Предложение 
лизинговых компаний и банков удовлетворяет 
совокупный спрос на лизинговые услуги лишь 
на 10% [1, С. 24], что свидетельствует о необ-
ходимости дальнейшего совершенствования 
лизингового рынка. Актуальность развития ли-
зинга для Украины обусловлена необходимо-
стью реализовать национальную стратегию 
развития отечественного производителя и 
обеспечить становление социально ориентиро-
ванной рыночной экономики, интегрированной 
в мировое хозяйство.  В связи с этим проблема 
развития и совершенствования институцио-
нальной среды развития финансового лизинга в 
Украине приобретает важное теоретическое и 
практическое значение. 

Общетеоретические положения осуще-
ствления лизинговых операций, методики рас-
чета лизинговых платежей, результаты иссле-
дований мирового опыта развития лизинга ос-
вещены в работах ученых Я. Онищук [1], В. 
Поплавского [2], В.Хобты [3], В. Ляшенко [4], 
М. Лещенко [5] и др. В то же время существен-
ный вклад в развитие институциональной тео-
рии фирмы на основе исследования трансакци-
онных затрат и прав собственности сделали 
отечественные и российские исследователи ин-
ституционализма А. Шаститко [6], А.Ляско [7], 
Л. Базалиева [8]. Тем не менее, теоретические 
вопросы обоснования особенностей формиро-
вания институциональных составляющих раз-
вития финансового лизинга не нашли отраже-
ния в научных исследованиях, что указывает на 

принципиальную новизну исследования автора. 
Целью статьи является разработка ре-

комендаций по созданию благоприятной ин-
ституциональной среды для развития финансо-
вого лизинга как эффективной формы накопле-
ния капитала. Анализ содержания лизинга с 
позиции институциональной теории и осозна-
ние его роли в развитии экономики является 
предпосылкой для успешной реализации прак-
тических мер по развитию лизинга и экономи-
ческого роста на этой основе. 

В экономике Украины сложилась си-
туация, когда спрос на лизинговые услуги зна-
чительно превосходит предложение. Потенци-
альный спрос на лизинг в Украине оценивается 
специалистами Мирового банка от 12 до 50 
млрд. долларов США [2, С.35]. Эти расчетные 
цифры учитывают нынешний износ основных 
средств и потребность в их замене в разных об-
ластях экономики. Анализ инфраструктуры 
отечественного лизингового рынка свидетель-
ствует о том, что причиной столь негативной 
тенденции является неразвитость институцио-
нальной среды развития лизинга в Украине. 
Это обусловлено недостаточной теоретической 
проработкой сущности лизинга в связи со срав-
нительной новизной этого финансово-
кредитного инструмента в экономике Украины, 
противоречиями сложившейся законодательной 
базы. 

Факторами, формирующими институ-
циональную среду развития лизинга в Украине, 
являются: правовое обеспечение лизинговых 
сделок, состояние лицензирования лизинговых 
операций, налоговая и амортизационная поли-
тика государства, кадровое обеспечение реали-
зации лизинговых отношений, уровень разви-
тия банковской системы, рынка страхования и 
рыночной инфраструктуры в целом, а также 
доверие к институту лизинга со стороны хозяй-
ствующих субъектов.  

Изучение содержания лизинга и путей 
его стимулирования возможно только посред-
ством теории прав собственности. Как следует 
из указанной теории, накопление может быть 
эффективным при наделении субъекта накоп-
ления пучком прав. Необязательно, чтобы 
предприниматель имел весь пучок прав собст- 
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венности. Ему необходим такой объем право-
мочий, который будет достаточным для реали-
зации эффективного накопления. Перемещение 
финансовых активов между субъектами связано 
с движением прав собственности и трансакци-
онными издержками. Важнейшим условием 
является спецификация прав собственности (их 
четкое определение и защита) и минимизация 
трансакционных издержек. Институциональ-
ные факторы и уровень трансакционных из-
держек оказывают определяющее воздействие 
на жизнеспособность лизинга в Украине. При 
этом институциональные факторы не менее 
важны, чем стремление обеспечить оптималь-
ные размеры лизинговых платежей. 

Рассмотрим состав трансакционных из-
держек в случае осуществления лизинговых 
контрактов. Периодические лизинговые плате-
жи, которые лизингополучатель выплачивает 
лизингодателю, относятся к трансформацион-
ным затратам, все прочие расходы на обслужи-
вание лизингового соглашения – трансакцион-
ные. То есть это все те же расходы на поиск 
информации о потенциальных субъектах и объ-
ектах лизинга, затраты на ведение переговоров 
между субъектами лизинга, расходы на оценку 
качества потенциальных лизинговых соглаше-
ний, издержки по спецификации прав собст-
венности на лизинговые активы, затраты на 
оформление лизингового контракта, а также 
смежных контрактов на получение кредита, на 
куплю имущества у поставщика, на страхова-
ние объекта лизинга. Как видим, сложность ли-
зинговых отношений и необходимость заклю-
чения ряда смежных контрактов определяют 
специфику состава трансакционных издержек 
при лизинге. 

Опираясь на известную теорему 
Р.Коуза, можно утверждать, что экономика бу-
дет функционировать оптимальным образом, 
независимо от распределения прав собственно-
сти в том случае, когда будут отсутствовать 
трансакционные издержки и права собственно-
сти будут специфицированы. Но трансакцион-
ные издержки в экономике не могут быть окон-
чательно устранены. Итак, необходимо дости-
жение их минимизации. Рассмотрим пути осу-
ществления этого условия.  

Для успешного развития лизинга и со-
кращения трансакционных лизинговых затрат 
институт лизинга должен получить одобрение 
со стороны действующих институтов и соци-
альных норм общества. Лизинг сокращает вре-
мя доступа к капитальным ресурсам, поэтому 
лизинговое накопление способствует выжива-
нию быстро развивающихся фирм с высокими 

капитальными потребностями. Легитимность 
лизинга облегчает новым фирмам доступ к ре-
сурсам лизинга, привлекает потребителей ли-
зинга, позволяет отвечать на конкурентные вы-
зовы и формировать в обществе представления 
о надежности лизинга. Кроме того, известно, 
что возрастание масштабов лизинговой дея-
тельности могло бы положительно повлиять на 
вход новых компаний в лизинговую индуст-
рию, однако этого в украинской экономике не 
происходит. 

К сожалению, в Украине сложилась си-
туация, когда экономические агенты не прояв-
ляют доверия к лизингу. Это обусловлено не-
стабильностью и неопределенностью лизинго-
вого законодательства. Так, новый Закон Ук-
раины “О финансовом лизинге” [9] вступает в 
противоречие с законами “О налогообложении 
прибыли предприятий”  и “О налоге на добав-
ленную стоимость”. Противоречивы  определе-
ния понятия “лизинг”, виды лизинга, критерии 
отнесения лизинга к определенной форме со-
глашений, вопросы налогообложения лизинго-
вых операций и амортизации лизинговых акти-
вов. Особенно спорными являются вопросы 
амортизации лизингового имущества и налого-
обложения лизинга. В соответствии с ПСБУ 7 
“Амортизация основных средств” амортизация 
может начисляться одним из пяти методов: 
равномерным, кумулятивным, производствен-
ным, методом уменьшаемого остатка и мето-
дом двойного уменьшаемого остатка. В то же 
время, согласно закону Украины “О налогооб-
ложении прибыли предприятий”, для групп 1, 2 
и 3 нормы амортизации увеличены, и из расче-
та на квартал они составляют: группа 1-2%, 
группа 2-10%, группа 3-6%, а для вновь сфор-
мированной на протяжении года группы 4 при-
меняется норма 15%. Эти нормы являются пре-
дельными, то есть плательщик имеет право са-
мостоятельно принять решение о начислении 
амортизации по нормам меньшим, чем указан-
ные.  

В лизинговом договоре предусматрива-
ется срок, на который передается объект в фи-
нансовый лизинг. Статья 1.18.2 Закона «О на-
логообложении прибыли предприятий» срок 
договора финансового лизинга связывает со 
сроком, на протяжении которого амортизирует-
ся не менее 75 % первоначальной стоимости 
объекта лизинга по нормам амортизации, опре-
деленным статьей 8 этого Закона. На практике 
же представители налоговой службы опреде-
ляют срок, на который должен заключаться до-
говор финансового лизинга, по первому усло-
вию, предусмотренному в подпункте 1.18.2 За-
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кона о налогообложении прибыли: этот срок 
рассчитывается исходя из применения норм 
амортизации по статье 8 не к первоначальной 
стоимости (как указано в документе), а к оста-
точной, что, естественно, существенно продле-
вает срок, делая невыгодным заключение дого-
вора лизинга для потенциального лизингополу-
чателя. 

В дополнительном урегулировании ну-
ждаются вопросы, возникающие при досроч-
ном прекращении действия договора финансо-
вого лизинга, возвращении объекта лизинга ли-
зингодателю и последующей передаче новому 
лизингополучателю (вторичный лизинг). Недо-
разумения возникают потому, что из редакции 
подпункта 7.9.6 указанного Закона абсолютно 
неясно, рассматривал ли законодатель досроч-
ный возврат объекта лизингодателю как обрат-
ную (повторную) покупку своего основного 
средства, а последующую передачу во вторич-
ный лизинг как продажу в соответствии с пер-
вым и вторым предложением абзаца третьего 
подпункта 7.9.6. Если это так, то действительно 
необходимо доработать законы о налогообло-
жении прибыли и НДС, ибо налоговая служба 
не принимает валовых затрат (или увеличения 
стоимости балансовой группы), а также нало-
гового кредита у лизингодателя при досрочном 
возврате, аргументируя отказ тем, что это пря-
мо не предусмотрено нормами законов.  

Одновременно следует решить и вопрос 
об оценке возвращённого объекта для лизинго-
дателя: по обычной цене на день возврата или 
первичной стоимости, уменьшенной на сумму 
начисленной амортизации (если она больше). 
Но стоит напомнить, что лизингодатель вообще 
не начисляет никакой амортизации. Для него 
необходимо, вероятно, установить правило 
обычной цены на день возврата, если она ниже 
скорректированной первоначальной стоимости. 
Ведь, как правило, объект лизинга эксплуати-
руется весьма интенсивно, поэтому его реаль-
ная стоимость в момент досрочного возврата 
(например, по причине несвоевременных пла-
тежей) гораздо ниже стоимости, рассчитанной с 
учётом налогового износа. 

Целесообразно было бы установить, что 
при передаче во вторичный лизинг у лизинго-
дателя никакой продажи для целей налогооб-
ложения не происходит и у него должны ото-
бражаться только суммы комиссии (без учета 
амортизационной составляющей), а для лизин-
гополучателя следовало бы сохранить дейст-
вующее правило обратной продажи при дос-
рочном возврате объекта. При этом объект для 
вторичного лизинга должен быть оценен не 

ниже обычной цены на день его передачи ли-
зингополучателю.  

Кроме того, в действующих налоговых 
законах совершенно неотрегулированным ос-
тался вопрос налогового учета в случае, если 
стороны договорились о до-срочном выкупе 
объекта лизинга. Сегодня по рекомендациям 
налоговой службы это приводит к ликвидации 
(денонсированию) всех записей, сделанных ра-
нее в соответствии с правилами налогообложе-
ния операций финансового лизинга. Лизинго-
вые компании предлагают установить порядок, 
при котором предыдущие записи не сторниро-
вались бы при условии, что по лизинговым 
платежам было уплачено, к примеру, более 
50% процентов стоимости объекта. 

Действительно, законодательные уточ-
нения по этому вопросу должны быть выписа-
ны таким образом, чтобы не привести к отмене 
предыдущих записей в налоговом учете, сде-
ланных согласно правилам налогообложения 
финансового лизинга, то есть не ухудшить ус-
ловия налогообложения в связи с досрочным 
выкупом объекта. 

Новое лизинговое законодательство со-
держит ряд других поправок, способных нега-
тивно отразиться на развитии лизинга в Украи-
не. К числу таких изменений относятся сле-
дующие. Лизингодателем, в соответствии с за-
коном о финансовом лизинге, может быть 
только юридическое лицо. Этим грубо наруше-
ны права частных предпринимателей быть ли-
зингодателями в соответствии с Хозяйствен-
ным и Гражданским кодексами. 

Исчезло положение о том, что имуще-
ство, переданное по договору финансового ли-
зинга, зачисляется на баланс лизингополучате-
ля с указанием, что это имущество взято в фи-
нансовый лизинг. Вследствие этого будут воз-
никать вопросы у бухгалтеров, где и как учи-
тывать объекты финансового лизинга.  

Новый закон заменил категории опера-
тивного и финансового лизинга одной – «фи-
нансовый лизинг» (с констатацией срока дого-
вора по такому лизингу – не менее одного го-
да). Согласно старому Закону «О лизинге», 
оперативный и финансовый лизинг имели ряд 
принципиальных отличий. В частности, срок 
действия договора и сумма лизинговых плате-
жей при финансовом лизинге определялись 
временем амортизации 60% предмета лизинга. 
Соответственно, выкупить предмет лизинга по 
остаточной стоимости лизингополучатель (с 
действующими «ускоренными» амортизацион-
ными нормами и коэффициентами) мог в весь-
ма отдаленной перспективе. В то же время фи-
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нансовый лизинг активов Закон «О налогооб-
ложении прибыли предприятий» в целях нало-
гообложения приравнивает к купле-продаже. 
Причем лизингополучатель на валовые затраты 
может относить только проценты (комиссии) 
лизингового платежа.  

Сроки договоров оперативного лизинга 
в соответствии с законом «О лизинге» опреде-
лялись как меньшие, чем время 90% амортиза-
ции предмета лизинга. Без права выкупа пред-
мета лизинга по истечении срока договора ли-
зингополучатель имел право относить все ли-
зинговые платежи на валовые затраты. Досроч-
но перезаключая такие договоры на новых ус-
ловиях (продлевая тем самым сделку до беско-
нечности), лизингополучатель мог легко опти-
мизировать показатели прибыли, а лизингода-
тель – амортизационные отчисления. Спрос и 
предложение, таким образом, на законных (с 
некоторыми нюансами) основаниях удовлетво-
ряли друг друга вдвойне.  

На первый взгляд, логика синтеза опе-
ративного и  финансового  лизинга верна – уй-
ти от искусственно увеличенных сроков фи-
нансового лизинга, отпугивающих потребите-
лей лизинговых услуг. Но от регламентации 
оперативного лизинга не стоило отказываться. 
Положения Хозяйственного и Гражданского 
кодексов, конечно, сохраняют категорию «опе-
ративный лизинг». Но не настолько, чтобы от-
носительно выгодные схемы оперативного ли-
зинга были полноценно реализуемыми.  

Ситуация усугубляется тем, что нет да-
же приблизительной ясности в том, как теперь 
будут облагать налогами операции по финансо-
вому лизингу. Тем более что изменения в нало-
говое законодательство, ввиду имплементации 
нового закона, внесены не были. То есть – опе-
рации финансового лизинга, как и раньше, при-
вязаны к срокам амортизации со всеми выте-
кающими последствиями. В связи с этим вновь 
возникает ряд противоречий, т.к. налоговым 
законодательством допускается применение 
оперативного лизинга (нормы законов о НДС и 
налоге на прибыль). Но поскольку закон о фи-
нансовом лизинге является первоочередным, 
необходимо придерживаться требований имен-
но этого закона, который упраздняет оператив-
ный лизинг. По мнению автора, такая законо-
дательная мера может быть расценена как нега-
тивная. Оперативный лизинг способен предос-
тавить экономическим субъектам ряд преиму-
ществ. Прежде всего это возможность опера-
тивно пользоваться новейшим оборудованием 
и сменять объект лизинга по мере необходимо-
сти на другой, более новый. Отныне преимуще-

ства оперативного лизинга для национальной 
экономики утрачиваются. 

Новый закон о финансовом лизинге 
предусматривает, что по договору лизинга ли-
зингодатель обязывается приобрести в собст-
венность предмет у продавца (поставщика) в 
соответствии с установленными лизингополу-
чателем спецификациями и условиями и пере-
дать его в пользование лизингополучателю на 
определенный срок не менее одного года за ус-
тановленную плату (лизинговые платежи). 
Вместо этого, новый Гражданский кодекс в 
статье 806 предусматривает, что по договору 
лизинга одна сторона (лизингодатель) передает 
или обязывается передать второй стороне (ли-
зингополучателю) в пользование имущество, 
принадлежащее лизингодателю на праве собст-
венности и приобретенное им без предвари-
тельной договоренности с лизингополучателем 
(прямой лизинг), или имущество, специально 
приобретенное лизингодателем у продавца (по-
ставщика) в соответствии с установленными 
лизингополучателем спецификациями и усло-
виями (косвенный лизинг), на определенный 
срок и за установленную плату (лизинговые 
платежи). Новый Закон о лизинге имеет пре-
имущество перед новым Гражданским кодек-
сом, что делает последний несовершенным. Та-
ким образом, в Украине разрешен только кос-
венный лизинг (хотя на самом деле он является 
прямым). 

Внешняя сертификация и лицензирова-
ние уменьшают вероятность неудачи при фор-
мировании и развитии новой лизинговой еди-
ницы. Менеджер фирмы, впервые реализующей 
лизинговый проект, не всегда может убедить 
акционеров, потребителей и других заинтере-
сованных лиц в правильности своих действий. 
Возникает неопределенность относительно 
оценки стратегии фирмы. Ее можно снизить, 
если пойти путем, уже одобренным сущест-
вующими институтами, например, получить 
лицензионное удостоверение или сертифици-
рованную оценку влиятельных институцио-
нальных агентов – правительства, банков, регу-
лирующих организаций. К сожалению, лизин-
говые операции в Украине не подлежат лицен-
зированию, что не способствует формированию 
доверия к ним, как важного институционально-
го фактора успеха. Вследствие отсутствия ли-
цензирования лизинга не ведется точная стати-
стика лизинговых операций в нашей стране. 
Лизингом в Украине может заниматься практи-
чески любое предприятие, внеся лишь соответ-
ствующую запись в свой устав.  

Фактором, существенно сдерживающим 
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развитие лизинга в Украине, является много-
численность контролирующих инстанций. По-
мимо Государственной налоговой администра-
ции, компании, которые занимаются финансо-
вым лизингом, стали объектом надзора со сто-
роны Государственной комиссии по регулиро-
ванию финансовых услуг. Критерии, которыми 
здесь руководствовались чиновники, неясны. 
Лизинговые компании не привлекают средства 
населения, как, скажем, кредитные союзы. Их 
риски - исключительно коммерческой природы. 
Лизинговая компания и без того находится под 
пристальным вниманием банка, предостав-
ляющего ей кредит для выкупа техники для 
клиента, и налоговой, контролирующей поря-
док уплаты налогов. Поэтому появление еще 
одного органа финансового контроля  лишь ус-
ложняет и без того непростую ситуацию в ли-
зинговой сфере. 

Несмотря на то, что лизинговые компа-
нии еще не включены в регистр финансовых 
учреждений, Государственная комиссия по ре-
гулированию финансовых услуг начинает тре-
бовать у них информацию, которая, как прави-
ло, является коммерческой тайной: о клиентах, 
схемах финансирования и т.п. Более того, ино-
гда запрашиваемая информация вообще не от-
носится к компетенции этого органа.  

Столь пристальное внимание к лизингу 
со стороны органов финансового контроля свя-
зано с несколько упрощенным пониманием су-
ти лизинговых операций. Контролирующие ор-
ганы уверены: если в лизинговых компаниях 
обращаются значительные финансовые ресур-
сы, значит, в этой сфере обязательно должны 
быть злоупотребления и преступления. В дей-
ствительности же эти деньги не являются соб-
ственностью компании: они привлечены у бан-
ков или других лизинговых компаний для осу-
ществления основной деятельности. Лизинго-
датель зарабатывает лишь небольшой процент. 

Итак, законодательная база регулирова-
ния лизинга в Украине остается противоречи-
вой и размытой. При выполнении лизинговых 
соглашений возникает путаница, не говоря уже 
о непрозрачности самих соглашений, об ос-
ложнении возможности расчетов по лизингу, 
вследствие чего происходит размывание пре-
имуществ лизинга и размывание прав собст-
венности. Несовершенство нормативной базы, 
регламентирующей механизм лизинга в Украи-

не, привело к тому, что субъекты хозяйствова-
ния избегают лизинговых схем, предпочитая им 
более простые операции купли-продажи с рас-
срочкой или отсрочкой платежа, аренды или 
кредитования. Таким образом, лизинг в транс-
формационной экономике Украины не выпол-
няет в полной мере своих функций. 

Подводя итоги проведенного исследо-
вания, отметим, что четкая спецификация прав 
собственности при лизинге и взвешенное регу-
лирование лизинговых сделок могут способст-
вовать снижению трансакционных издержек в 
экономике и оптимизации структуры производ-
ства. Поэтому перспективным направлением 
дальнейших исследований в сфере лизинга 
должна стать разработка концепции стимули-
рования лизинга с целью повышения эффек-
тивности его осуществления в Украине. 
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