Определение рациональной структуры лизинговых платежей 
А.О. Левкович, зам. генерального директора ОАО "Промагролизинг"

Одной из важнейших проблем лизингового бизнеса является определение размеров лизинговых выплат и общей стоимости лизинга с учетом реальных возможностей лизингополучателя. Расчет размеров лизинговых платежей может производиться по различным методикам в зависимости от вида лизинга, формы и способа выплат, а также условий функционирования экономики, т.е. при стабильном развитии или с учетом инфляционных процессов. Опыт западноевропейских стран показывает, что для условий нормально функционирующей экономики разработаны и опробованы на практике многочисленные модели расчета лизинговых платежей. Некоторые из них представлены в отечественной специальной литературе по лизингу. Наиболее распространенной методикой расчета лизинговых платежей в странах с устойчивой экономикой является график с регулярными постоянными лизинговыми платежами, расчет которого базируется на теории аннуитетов. Однако применение такой методики в условиях повышенных ставок за пользование ресурсами неоправданно, т.к. требует повышенных суммарных расходов. В основу данной статьи положена методика расчета платежей, применяемая на многих лизинговых компаниях. Периодический лизинговый платеж в общем случае должен иметь следующую структуру: 
ЛПi = ПСбi + ПЛизi + СтрПi + ДРi + НДСi (1) 
где ЛП - величина текущего лизингового платежа; 
ПСб - погашение балансовой стоимости объекта лизинга; 
ПЛиз - плата лизингодателю за предоставленную услугу; 
СтрП - страховые платежи (если они входят в структуру расчетов); 
ДР - дополнительные расходы (консалтинговые услуги, сервисное обслуживание и т.п.); 
НДС - отчисления по НДС. 

По мнению автора, необходимо представить конкретный пример осуществления лизинговых расчетов для облегчения восприятия предложенных в методике формул. Например, компания по производству вычислительной техники, занимающая постоянную долю на своем сегменте рынка, нуждается в переоборудовании одного из своих цехов вследствие влияния НТП на ускорение морального износа оборудования. Руководство компании приняло решение о привлечении инвестиций посредством лизинга. Лизинговая компания предложила проект договора о финансовом лизинге комплекса необходимого оборудования на общую сумму 1 200 000 у.е. сроком на три года. Для осуществления сделки лизинговая компания может привлечь средства с помощью банковской ссуды на полную стоимость комплекса на условиях 23% годовых. Условиями контракта маржа лизинговой компании определяется в 3% годовых от стоимости объекта лизинга. Остаточная стоимость по завершении договора составит 10% от стоимости объекта лизинга. Лизингополучатель имеет опцион на приобретение объекта лизинга по цене 10% от стоимости приобретения объекта лизинга в конце действия лизингового соглашения. Для обеспечения нормального функционирования предприятия предусмотрена отсрочка в погашении балансовой стоимости на период пуско-наладочных работ и выхода на необходимый уровень производства (3 месяца). В целях защиты лизингодателя от финансовых рисков невозврата платежей предусмотрено страхование. По предварительному соглашению страховые отчисления включаются в состав лизинговых расчетов, и лизингополучатель должен выплатить страховые взносы равными долями в течение трех первых платежей. Страховой взнос составит 1,7% от страховой суммы, которой является величина шести наибольших суммарных взносов в части погашения балансовой стоимости и платы лизингодателю. Выплата лизинговых платежей будет производиться ежемесячно. Рассмотрим отдельно расчет всех составляющих лизингового платежа. Погашение балансовой стоимости объекта лизинга 
Погашение стоимости может происходить как равными частями в течение всего срока лизингового соглашения, так и неравными с учетом особенностей бизнеса лизингополучателя (например, сезонный характер получения дохода или необходимость выхода на проектную мощность производства). В отечественной практике погашение стоимости обычно происходит равными частями, которые могут быть отражены следующей формулой: 
ПСб = Иол + DПС(2) 
где Иол - износ объекта лизинга за период; 
DПС - корректирующая величина (например, влияние отсрочки погашения стоимости или авансового платежа). 
При учете факторов авансового платежа и отсрочки уплаты формула примет следующий вид: 
(Сбп -Сбост) - АП . 100/120 
ПСб = Т - Тотср (3) 
где Сбп - первоначальная балансовая стоимость объекта лизинга (т.е. стоимость объекта лизинга без учета НДС); 
Сбост - размер остаточной балансовой стоимости; 
АП - размер авансового платежа; 
Т - количество лизинговых платежей (т.е. срок контракта с учетом периодичности взносов); 
Тотср - отсрочка погашения стоимости (с учетом периодичности взносов). 
Количество лизинговых платежей и отсрочка погашения стоимости могут быть рассчитаны по следующей формуле: 
Тконтр 
Т = Тдн (4) 
где Тконтр - срок контракта (в днях), 
Тдн - продолжительность периода выплаты взносов (в днях). 
В чистом виде расчет постоянной величины погашения балансовой стоимости объекта лизинга выглядит следующим образом: 
Сбп . (1-Дост) 
ПСб = Т (5) 
где Дост - доля остаточной стоимости от первоначальной стоимости объекта лизинга. 
Пример: Для нашей модели лизингового контракта расчет величины ежемесячного погашения балансовой стоимости при отсутствии трехмесячной отсрочки в части погашения балансовой стоимости выглядел бы следующим образом: 1000000.(1-0,1) 
ПСб = 36 = 25000 у.е. 
Величина ежемесячного погашения балансовой стоимости объекта лизинга определяется следующими факторами: стоимостью объекта лизинга, интенсивностью погашения долга (т.е. сроком лизингового договора), величиной остаточной стоимости, наличием и размером авансового платежа и наличием и продолжительностью отсрочки. 
При наличии авансового платежа формула для расчета величины погашения балансовой стоимости объекта лизинга принимает вид: 
Сбп . (1-Дост)- АП.100/120 
ПСб = Т (6) 
Коэффициент 100/120 при величине АП возникает вследствие включения НДС в цену приобретения объекта лизинга. 
Несложно заметить, что наличие авансового платежа снижает размер погашения балансовой стоимости объекта лизинга на величину: 
АП.100/120 
DПСб = Т (7) 
Пример: Пусть по условию нашей модели лизингополучатель должен был внести аванс в размере 20% от стоимости объекта лизинга. Тогда расчет ежемесячного погашения балансовой стоимости объекта лизинга выглядел бы следующим образом: 1000000 .(1- 0,1) - 1200000 .0,2 .100/120 
ПСб = 36 = 19444 у.е. 
Наличие авансового платежа в нашем примере снизит ежемесячные отчисления на погашение стоимости объекта лизинга на: 1200000 .0,2 .100/120 36 = 5556 у.е. 
По договоренности с лизингодателем лизингополучателю может быть предоставлена отсрочка в части погашения балансовой стоимости. По своей экономической сути отсрочка снижает период выплат по лизинговому контракту, что соответственно приводит к повышению величины периодического погашения балансовой стоимости. При наличии отсрочки в части погашения балансовой стоимости формула для расчета величины погашения стоимости принимает вид: 
Сбп .(1-Дост) 
ПСб = Т - Тотср (8) 
Пример: По нашей модели лизингополучателю предоставлена отсрочка в погашении балансовой стоимости объекта лизинга на срок 3 месяца. Ежемесячные отчисления на погашение балансовой стоимости объекта лизинга будут рассчитаны так: 
1000000 .(1-0,1) 
ПСб = 36 - 3 = 27273 у.е. 
В отличие от авансового платежа, влияние которого на погашение балансовой стоимости снижается по мере увеличения размера периодического погашения стоимости, отсрочка оказывает одинаковое влияние вне зависимости от величины этого погашения. Количественно это влияние выражается в следующей формуле: 
Тотср 
Т - Тотср . 100%, которая показывает долю от величины периодического погашения балансовой стоимости, на которую повышается последняя. По данной формуле можно проследить зависимость доли увеличения величины погашения балансовой стоимости от срока лизингового контракта, следовательно, чем меньше срок лизинга, тем ощутимей проявляется влияние отсрочки на величину периодического погашения балансовой стоимости. 
Пример: В нашем случае доля увеличения взносов на погашение балансовой стоимости объекта лизинга составит: 
3000 
36 - 3 .100% = 9,1%. 
Плата лизингодателю за предоставленную услугу состоит из двух компонент: 
ПЛизi = ППРi = МЛКi (9) 
где ППР - стоимость финансовых ресурсов; 
МЛК - маржа лизинговой компании (доход лизингодателя). 
Стоимость финансовых ресурсов 
Для осуществления лизинговой деятельности лизингодатель должен обладать достаточным количеством денежных средств, поэтому последний приобретает необходимые ресурсы на рынке капитала или использует собственные источники. В любом случае привлеченные средства обладают стоимостью во времени, которая определяется по следующей формуле: 
Зiн . Б%/100 
ППРi = Тбг .Тдн (10) 
где Зiн - непогашенная часть заемных средств (в денежном выражении); 
Б% - стоимость активов во времени (годовая ставка); 
Тбг - банковский год в днях (для большинства банков он равен 360 дням); 
Тдн - величина периода выплаты лизинговых платежей (в днях); 
i - номер текущего платежа. 
Величина непогашенной задолженности определяется путем вычитания уже погашенной части заемных средств из их начальной стоимости. Т.к. выплата задолженности осуществляется из погашения стоимости объекта лизинга, а та обычно погашается равными частями, то непогашенную задолженность к наступлению текущего лизингового платежа можно определить по следующей формуле: 
Зiн = Зн - ((i-1)-j) . ПЗ, "i>j 
{Зiн = Зн, "i<_j (11) 
где Зп - начальная стоимость заемных ресурсов; 
ПЗ - величина периодического погашения задолженности (в случае использования заемных средств на полную стоимость объекта лизинга ПЗ принимают равным ПСб, увеличенным на НДС); 
i - номер текущего платежа; 
j - продолжительность отсрочки. 
Пример: Рассчитаем величину непогашенной задолженности для седьмого платежа нашей модели лизингового договора: 
З7н=1200000-((7-1)-3) .27273 .1,2 =1101817 у.е. 
При расчете периода начисления процентов следует учитывать, что банковский месяц равен 30 дням. Если мы заключим договор 25 февраля, то проценты за февраль рассчитываются за пять дней (а не за три, т.к. в феврале 28 дней). Аналогично, если мы заключили договор в августе (25 августа), то проценты за август рассчитываются также лишь за пять дней (а не за шесть, т.к. в августе 31 день). 
Пример. В нашем случае первый платеж рассчитывается за тридцать дней: 
1200000 .23/100 
ППР1 = 360 .30 = 23000 у.е. 
Вышеприведенная формула по расчету платы за привлеченные ресурсы используется в основном для первого платежа. При расчете платы за привлеченные ресурсы за полный период по графику погашения лизинговых платежей применяется несколько упрощенная формула: 
Зiн . Б%/100 
ППРi = n (12) 
где n - количество лизинговых выплат в году. 
Пример: Покажем расчет платы за привлеченные ресурсы в 9-м платеже нашей модели лизингового контракта. Непогашенная задолженность в этом случае составит: 
З9н =1200000-((9-1)-3)827273 .1,2=1036362 у.е. Плата за привлеченные ресурсы составит: 
1036362 .23/100 
ППР9 = 12 = 19864 у.е. 
По вышеприведенным формулам можно судить, что плата за пользование заемными средствами зависит от трех факторов: стоимости объекта лизинга, интенсивности погашения долга (т.е. от срока лизингового договора) и от величины годового процента. Влияние на эту величину, аналогично погашению балансовой стоимости, также оказывают такие особенности лизингового договора, как наличие авансового платежа и наличие отсрочки в погашении балансовой стоимости объекта лизинга. Маржа лизинговой компании 
Влияние инфляции при расчете лизинговой маржи проявляется в том, что перед потенциальным лизингополучателем обычно появляется выбор в методике начисления лизинговой маржи: 
- аналогично плате за пользование заемными ресурсами, т.е. за базу расчета берется остаточная стоимость; 
- равными частями в течение нескольких первых месяцев с определением маржи как доли от стоимости объекта лизинга (в этом случае абсолютная величина маржи будет значительно снижена). 
В предлагаемой модели для облегчения понимания расчетов маржа лизинговой компании будет рассчитана по первой методике. 
Все формулы для расчетов величины маржи будут аналогичны формулам расчета платы за привлеченные ресурсы, где вместо Зiн будет учитываться величина непогашенной стоимости приобретения объекта лизинга с учетом НДС (Сiн), а вместо Б% - годовой процент лизинговой маржи (МЛК%). 
Пример: Величина маржи лизинговой компании для первого платежа нашей модели будет: 
Сiн.МЛК%/100 
МЛК1= Тбг . Тдн 
Величина непогашенной стоимости приобретения объекта лизинга для 7 платежа равна: С6н=Сn-((i-1)-j).ПС=1200000-((7-1)-3) . 27273 . 1,2=1101817 у.е. , а величина маржи для 6 платежа составит: 
Сiн МЛК%/100 
МЛК6 = n = 
Формулы дают нам представление о зависимости маржи лизинговой компании от следующих факторов: стоимости объекта лизинга, величины годового процента лизинговой маржи и интенсивности погашения долга (т.е. срока лизингового договора). 
Страховые платежи 
Страхование используется в том случае, если для осуществления лизинговой сделки не подходят альтернативные формы снижения финансовых рисков. Страховые платежи могут входить в структуру лизинговых платежей или осуществляться напрямую по договоренности со страховой компанией. Их размер определяется страховым договором. Обычно они входят в состав нескольких первых платежей равными частями. 
Если страховые платежи входят в структуру лизинговых платежей равными частями, то величина каждого страхового взноса будет рассчитана по следующей формуле: 
Sстр · %стр./100 
СП = n (13) 
где Sстр - страховая сумма; 
%стр - процент страхового взноса от страховой суммы; 
n - число платежей, в состав которых входят страховые платежи. 
Страховая сумма определяется страховым договором, поэтому методика ее расчета индивидуальна для каждого случая. 
Пример: В нашей модели лизингового соглашения страховой суммой являются шесть наибольших лизинговых выплат в части погашения балансовой стоимости и платы лизингодателю, а процент страхового взноса - 1,7% от страховой суммы. Страховая сумма в нашем случае рассчитается по следующей формуле: 
Sстр = Sk+3 i=4 =(ПСб+ Плизi) = Sk+3 i=4 ПЛизi + k(ПСб) , 
т.к. первые три месяца балансовая стоимость не гасится. 
Sстр=(23000+22373+21745+21118+20491+19864)+6·27273=292229 у.е. 
Месячный страховой платеж в таком случае примет вид: 
292229·1,7/100 
СП = 3 = 1656 у.е. 
Величина платежей по страховому договору обычно не превышает нескольких процентов стоимости объекта лизинга, поэтому они существенно не влияют на итоговую стоимость лизинга. 
Дополнительные расходы 
Дополнительные расходы входят в состав лизинговых платежей при так называемом "мокром" лизинге, т.е. лизинге с полным или частичным набором услуг. В состав дополнительных услуг могут входить различного рода консалтинговые услуги, сервисное обслуживание объекта лизинга и различные сопутствующие услуги, например, предоставление дисконтной карты для сети АЗС при лизинге автомобиля. Величина дополнительных расходов зависит от конкретного состава дополнительных услуг. 
В заключение этого пункта следует отметить, что в настоящее время большинство лизинговых компаний предлагают "чистый" лизинг, т.е. лизинг, не предполагающий наличия дополнительных услуг. Однако опыт западноевропейских стран подсказывает, что будущее за неценовой конкуренцией, т.е. за "мокрым" лизингом. Вот почему компонента "Дополнительные расходы" присутствует в данной методике. 
Налог на добавленную стоимость 
НДС начисляется на общий объем лизинговых платежей, и формула для его расчета может быть представлена выражением: 
НДСi = (Псбi +Плизi+CтрПi+Дрi)·20% (14) 
Пример: Рассчитаем величину НДС для первого платежа: ПСб1 = 0, ПЛиз1 = 23 000 + 5 000 = 28 000 у.е., СтрП1 = 1 656 у.е., следовательно, НДС для первого платежа будет равно: НДС1 = (28000+1656 ·20% = 5931 у.е. 
Сумма НДС, перечисленная лизингополучателем, по итогам месяца уплачивается в полном объеме лизинговой компанией в бюджет за исключением части НДС, начисленной на погашение балансовой стоимости, т.к. эта часть была уплачена при покупке объекта лизинга. На практике эта часть НДС направляется на погашение привлеченных ресурсов для финансирования лизинговой сделки. Расчет лизинговых платежей по описанной методике для нашей модели лизинговой сделки может быть представлен в форме таблицы (см. табл.). 
Итак, проанализировав все составляющие лизинговых платежей, можно сделать вывод, что основными факторами, оказывающими существенное влияние на структуру лизинговых платежей (и которые можно моделировать по желанию лизингополучателя), являются интенсивность погашения долга (срок лизингового договора), величина остаточной стоимости, а также наличие авансового платежа или отсрочки погашения стоимости (см. рис.). При небольшом сроке лизингового договора абсолютное выражение ставки лизингодателя оказывается невысоким, поэтому цена договора лизинга оказывается соответственно небольшой. Однако ежемесячные выплаты лизинговых платежей значительно повышаются из-за возрастающей составляющей погашения стоимости. Наоборот, при долгосрочном характере лизингового соглашения ежемесячные лизинговые выплаты оказываются сравнительно невысокими за счет повышения цены договора. Оптимальным сроком лизингового договора в странах Западной Европы является от 2 до 5 лет для лизинга оборудования и от 8 до 16 лет при лизинге недвижимости (по данным LEASEUROPE). В условиях повышенной инфляции сроки из-за высоких процентных ставок на рынке капитала значительно сокращаются. На величину остаточной стоимости влияет тот фактор, что лизинговые платежи относятся на себестоимость, а выкуп объекта лизинга производится за счет прибыли лизингополучателя. Поэтому при увеличении процента остаточной стоимости от стоимости объекта лизинга лизингополучатель теряет экономию налогов, которую он бы получил при отнесении этой части в состав текущих лизинговых платежей. Оптимальной величиной остаточной стоимости представляется 5 - 10% от стоимости объекта лизинга, т.к. при излишнем сокращении ее доли повышается составляющая ежемесячного погашения стоимости объекта лизинга. Наличие авансового платежа снижает цену договора за счет снижения платы за пользование привлеченными ресурсами, а также текущие лизинговые платежи за счет частичного погашения стоимости объекта лизинга и, следовательно, сокращения отчислений на погашение балансовой стоимости. Однако авансовый платеж требует отвлечения собственного капитала лизингополучателя, что несколько нивелирует достоинство лизинга в привлечении чужих средств. Поэтому его использование целесообразно лишь в случае специального требования лизингодателя. С помощью предоставленной отсрочки в части погашения балансовой стоимости лизингополучатель может наладить производство с минимумом затрат и выплачивать лизинговые платежи из дохода, поступившего от использования объекта лизинга. Однако за все время отсрочки начисляются проценты за пользование заемными средствами, что повышает итоговую стоимость объекта лизинга. Также увеличиваются текущие лизинговые платежи за счет роста ежемесячного погашения балансовой стоимости объекта лизинга и некоторого увеличения платы за пользование заемными ресурсами. Решение об эффективности отсрочки должно приниматься индивидуально в каждом конкретном случае.
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