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Аннотация. В настоящей статье лизинговая операция рассматривается как гибкий инструмент управ-
ления инвестиционной деятельностью. Показано, что гибкость лизинговой операции повышается, если в 
договорах лизинга предусматриваются реальные опционы. Выполняя оценку эффективности лизинговой 
операции, необходимо учитывать реальные опционы, предусмотренные договором лизинга и особеннос-
ти налогообложения субъектов лизинга. Выявлено влияние реальных опционов в лизинговой операции на 
доходность операции для лизингополучателя и лизингодателя с учетом налогообложения лизинга.
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Одним из преимуществ лизингового финан-
сирования по сравнению с другими источ-
никами согласно Федеральному закону от 

29 октября 1998 г. №164-ФЗ “О финансовой арен-
де (лизинге)” (далее - закон о лизинге), является 
право лизингополучателя продлить срок лизинга 
с сохранением или изменением условий договора 
лизинга, если это предусмотрено договором ли-
зинга1. Это условие, предусмотренное в договоре 
лизинга, делает его более гибким инструментом 
финансирования. Кроме этого, при инвестировании 
в новые проекты лизингополучатели, как правило, 
беспокоятся о риске, связанном с тем, что инвести-
ции не окупятся, и фактические денежные потоки 
не достигнут ожидаемого уровня. Наличие опциона 
на прекращение договора лизинга от не окупаемого 
себя предмета лизинга может оказаться ценным, 
особенно в отношении проектов со значительным 
потенциалом убытков.

Лизинг является гибким инструментом управ-
ления инвестиционной деятельностью хозяйствую-
щих субъектов. Гибкость лизинга должна предус-

1 О финансовой аренде (лизинге): закон Рос. Федерации от 
29 октября 1998 г. №164-ФЗ // Собр. закон. – ва. – 1998, - 02 
ноября №44, ст. 5394, Рос. газ. - 1998. - 05 ноября №211 
(Закон).

матривать возможности лизингополучателя или 
лизингодателя совершать определенные действия, 
влияющие на будущие денежные потоки лизинговой 
операции. Возможности субъектов лизинговых от-
ношений, которые предусматриваются, в том числе 
и договором лизинга называются реальными опци-
онами в лизинге. В России лизинг является гибким 
финансовым инструментом, так как стороны дого-
вора могут предусматривать различные условия его 
реализации. Широкие возможности, которые могут 
быть предусмотрены договором лизинга и являются 
главным фактором определяющим лизинг как инс-
трумент управления инвестиционной деятельность 
хозяйствующих субъектов. Преимущества лизинга 
по сравнению с кредитом предусмотрены и нало-
говым законодательством (например, экономия на 
уплате налога на имущество организаций, налога 
на прибыль организаций, транспортного налога). 
В связи с этим исследование особенностей нало-
гообложения лизинговых операций с реальными 
опционами является особенно актуальным с целью 
повышения эффективности лизинга для всех субъ-
ектов лизинговой операции.

Опцион – это срочный контракт, который дает 
право одному из его участников отказаться от 
исполнения сделки. Это право предоставляется 
только покупателю опциона. Различают два типа 
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опционов – опцион “колл” и опцион “пут”. Опцион 
“колл” дает право его держателю купить, а опцион 
“пут” - продать базисный актив по цене исполнения, 
зафиксированной в контракте. Базисным активом в 
лизинговой операции выступает предмет лизинга, 
т.е. имущество, предоставляемое в лизинг. Так как 
предмет лизинга является реальным активом, то и 
сам опцион именуют реальным.

Примером лизинга с опционом является крат-
косрочный лизинговый контракт с возможностью 
его расторжения, который часто заключается при 
аренде, например, компьютеров. Достаточно сложно 
определить, насколько быстро такое оборудование 
устаревает, так как компьютерная технология раз-
вивается стремительно и непредсказуемо. Лизинг с 
опционом на отказ перекладывает риск преждевре-
менного морального старения компьютеров с поль-
зователя на арендодателя, который, как правило, 
является производителем этого оборудования либо 
специалистом в области лизинга компьютерной 
техники и, следовательно, более осведомлен о риске 
морального старения, более подготовлен к нему, 
чем пользователь. Пользователю имеет смысл за-
платить арендодателю за опцион на отказ. Оплата 
этого опциона принимает форму более высоких 
лизинговых платежей. Некоторые виды лизинга, 
выглядящие дорогостоящими, на самом деле, с 
учетом возможности отказа от аренды, имеют спра-
ведливую цену2.

Опцион на досрочное прекращение договора 
лизинга – это возможность лизингополучателя пре-
кратить исполнять свои обязательства по договору 
лизинга. Формально данный тип опциона эквива-
лентен опциону “пут”. Право лизингополучателя на 
досрочное прекращение договора является важней-
шей отличительной особенностью операционного 
лизинга. Условия операционного лизинга, предус-
матривающего опцион на досрочное прекращение 
договора более выгодны для лизингополучателя. 
При неблагоприятном обороте событий лизингопо-
лучатель может отказаться от лизингового финан-
сирования и сократить свои затраты. Лизинговая 
операция, обладающая подобной гибкостью, будет 
обладать большей стоимостью по сравнению с такой 
же, но не дающей этой возможности. Общая стои-
мость лизинговой операции будет равна приведен-
ной стоимости лизинговых платежей без опциона 

2 Р. Брейли, С. Майерс. Принципы корпоративных финан-
сов: Пер. с англ. – М.: ЗАО “Олимп-Бизнес”, 1997. С. 717.

на досрочное прекращение договора лизинга плюс 
стоимость опциона “пут”.

Для более полной оценки эффективности лизин-
говой операции с реальным опционом на досрочное 
прекращение договора лизинга необходимо учесть 
особенности налогообложения лизингодателя и 
лизингополучателя при различных схемах учета 
лизингового имущества.

При возврате лизингополучателем предмета 
лизинга в связи с расторжением договора лизинга 
налоговых последствий по НДС у лизингодателя не 
возникает, поскольку за лизингодателем сохраня-
лось право собственности на предмет лизинга (п. 1 
статьи 11 закона о лизинге).

По возвращенному лизингополучателем иму-
ществу, которое учитывалось на балансе лизин-
годателя и включалось им в соответствующую 
амортизационную группу, он продолжает начислять 
амортизацию. Однако применять повышающий 
коэффициент при начислении амортизации по дан-
ному имуществу после его возврата лизингодатель 
не может, так как указанное имущество прекратило 
быть предметом лизинга (п. 1 статьи 256 НК РФ, 
пп. 3 п. 2 статьи 253 НК РФ, п. 5 статьи 259.1 НК 
РФ, п. 8 статьи 259.2 НК РФ, пп. 1 п. 2 статьи 259.3 
НК РФ, Письмо Минфина России от 28.02.2005 
№03-03-01-04/1/78).

При этом следует отметить, что, если возвра-
щенное лизингополучателем имущество временно 
не используется в деятельности лизингодателя, 
начисляемую по этому имуществу амортизацию он 
вправе отнести на уменьшение доходов (п. 3 статья 
272 НК РФ).

Если предмет лизинга учитывался на балансе 
лизингополучателя, то при расторжении договора 
лизинга доход в виде рыночной стоимости возвра-
щенного имущества лизингодатель не признает, 
поскольку это имущество принадлежит ему на 
праве собственности и каких-либо экономических 
выгод в связи с его возвратом лизингодатель не 
получает (статья 41 НК РФ).

Поскольку на момент расторжения договора 
лизинга затраты на приобретение лизингового иму-
щества были учтены в целях налогообложения не в 
полной сумме, оставшаяся сумма этих затрат фор-
мирует стоимость возвращенного имущества (пп. 
10 п. 1 статьи 264 НК РФ, п. 8.1 статьи 272 НК РФ). 
При этом указанная стоимость не может превышать 
остаточную стоимость предмета лизинга по данным 
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налогового учета лизингополучателя (см. Письмо 
Минфина России от 11.01.2005 №03-03-01-04/2/2).

Если определенная в описанном выше порядке 
стоимость возвращенного имущества превышает 
40 000 руб., то оно принимается к учету в составе 
объектов основных средств, стоимость которых 
погашается через амортизацию (п. 1 статьи 256, п. 1 
статьи 257 НК РФ). В противном случае стоимость 
этого имущества может быть учтена в составе 
материальных расходов в периоде его передачи в 
производство (в аренду) (пп. 3 п. 1 статьи 254 НК 
РФ) или при его продаже (пп. 2 п. 1, п. 1 статьи 268 
НК РФ).

Возврат предмета лизинга лизингодателю не 
оказывает какого-либо влияния на его налоговые 
обязательства, если по договору лизинга имущество 
учитывалось на его балансе (п. 1 статьи 374 НК РФ). 
Как в период использования данного имущества 
лизингополучателем, так и после возврата им это-
го имущества налог на имущество организаций в 
данном случае уплачивает лизингодатель.

Возврат предмета лизинга лизингополучателем 
при условии его учета на балансе возвращаемой 
стороны и принятие его к бухгалтерскому учету ли-
зингодателем в составе объектов основных средств 
по счету 01 “Основные средства” или 03 “Доходные 
вложения в материальные ценности” приводит к 
возникновению у последнего (лизингодателя) обя-
занностей налогоплательщика в отношении данного 
имущества (п. 1 статьи 374 НК РФ).

Если предметом лизинга является транспортное 
средство, которое после возврата лизингополуча-
телем в связи с расторжением договора перерегис-
трируется на имя лизингодателя, то в отношении 
указанного транспортного средства он признается 
плательщиком транспортного налога (статья 357 НК 
РФ, п. 1 статьи 358 НК РФ).

При возврате лизингодателю предмета лизинга 
каких-либо последствий в отношении расчетов по 
НДС у лизингополучателя не возникает, поскольку 
предмет лизинга принадлежит лизингодателю и 
перехода права собственности не происходит (пп. 1 
п. 1 статьи 146 НК РФ, п. 1 статьи 39 НК РФ).

Возврат лизингодателю предмета лизинга, учи-
тываемого у него на балансе, в связи с расторжением 
договора лизинга не влечет для лизингополучателя 
каких-либо налоговых последствий.

Если предметом лизинга является транспортное 
средство, которое зарегистрировано на имя лизинго-
получателя, то после возврата им в связи с растор-

жением договора лизингодателю и перерегистрации 
на его имя указанного транспортного средства 
лизингополучатель прекращает признаваться пла-
тельщиком транспортного налога в независимости 
на чьем балансе было учтено лизинговое имущество 
(статья 357 НК РФ, п. 1 статьи 358 НК РФ).

Если объект лизинга был учтен на балансе ли-
зингополучателя, то при возврате лизингодателю 
предмета лизинга каких-либо последствий в отно-
шении расчетов по НДС у лизингополучателя также 
не возникает, так как предмет лизинга принадлежит 
лизингодателю и перехода права собственности не 
происходит (пп. 1 п. 1 статьи146, п. 1 статьи 39 НК 
РФ).

Поскольку предмет лизинга принадлежит 
лизингодателю, его возврат лизингополучателем 
при расторжении договора лизинга не приводит к 
возникновению у последнего доходов и расходов 
от реализации (п. 1 статьи 249 НК РФ, п. 1 статьи 
39 НК РФ).

Возвращенный лизингодателю предмет лизинга 
исключается лизингополучателем из соответству-
ющей амортизационной группы. С месяца, сле-
дующего за месяцем возврата имущества, лизин-
гополучатель, применяющий метод начисления в 
налоговом учете, прекращает начисление по нему 
амортизацию (п. 5 статьи 259.1 НК РФ, п. 8 статьи 
259.2 НК РФ).

Если лизингополучатель применяет кассовый 
метод в налоговом учете, то возврат предмета ли-
зинга при расторжении договора не влечет для него 
налоговых последствий, так как в период действия 
договора лизинга амортизация по предмету лизинга 
им не начислялась, поскольку лизингополучателем 
данное имущество не было полностью оплачено (пп. 
2 п. 3 статьи 273 НК РФ).

Возврат лизингодателю при расторжении до-
говора предмета лизинга, который учитывался на 
балансе лизингополучателя в составе объектов 
основных средств, приводит к прекращению у пос-
леднего обязанностей налогоплательщика в отноше-
нии данного имущества, так как оно списывается с 
баланса лизингополучателя (п. 1 статьи 374 НК РФ, 
п. 1 статьи 375 НК РФ, п. 4 статьи 376 НК РФ).

Арендодатель может устанавливать цену за вве-
дение в договор пункта о расторжении аренды, что 
понизит ожидаемую доходность проекта, но обес-
печит право отказаться от оборудования. Хорошо 
зная рынок, лизинговые компании не возражают 
против такой оговорки, поскольку в случае необхо-

Налогообложение организаций финансового сектора экономики
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димости они могут либо заключить другой договор 
аренды, либо продать оборудование3. Кроме этого, 
лизингодатели являются, как правило, оптовыми 
покупателями предмета лизинга у производителей 
и могут предусмотреть в договоре купли-продажи 
возможность возвратить предмет лизинга обратно 
производителю в случае, если досрочно расторга-
ется договор лизинга с лизингополучателем.

Нередко лизингополучателю бывает сложно оп-
ределить срок, в течение которого имущество будет 
эксплуатироваться, и приносить доход. Поэтому в 
договоре лизинга может быть предусмотрен опци-
он на продление действия лизинговой операции 
за определенную сумму денег после истечения 
первоначального срока договора аренды. Данная 
возможность для лизингополучателя предусмот-
рена статьёй 15 п. 7 закона о лизинге, согласно 
которому договор лизинга может предусматривать 
право лизингополучателя продлить срок лизинга 
с сохранением или изменением условий договора 
лизинга. Опцион на продление договора лизинга 
представляет собой “колл” опцион. Исполнение это-
го опциона означает продление договора лизинга.

При оценке эффективности лизингового фи-
нансирования необходимо учитывать, какие воз-
можности лизинг открывает лизингополучателю. 
Договор лизинга заключенный на больший срок на-
вязывает лизингополучателю строго определенный 
курс действий. Договор же лизинга заключаемый 
на меньший срок с возможностью его продления 
дает лизингополучателю возможности маневра, 
предоставляя право принять решение продлить 
договор лизинга в случае благоприятного стечения 
обстоятельств. Такие возможности для лизингопо-
лучателя делают договор лизинга более гибким. 
Применение метода чистой текущей стоимости не 
позволяет оценить возможности лизингополучате-
лей принимать управленческие решения, направ-
ленные на повышение эффективности лизингового 
финансирования.

Реальный опцион, дающий возможность лизин-
гополучателю продлить договор лизинга делает для 
него лизинговое финансирование более привлека-
тельным источником. С другой стороны, лизинго-
датель предоставляющий лизингополучателю такое 
право идет на больший риск, что в свою очередь 

3 Бригхем Ю., Гапенски Л. Финансовый менеджмент: 
Полный курс: В 2-х т. / Пер. с англ. Под ред. В.В. Ковалева. 
СПб.: Экономическая школа, 2004 г. Т. 2. С. 157.

должно быть компенсировано более высокой ожида-
емой доходностью. Для лизингодателя необходимо 
определить размер лизинговых платежей с учетом 
стоимости реального опциона и учесть особенности 
налогообложения лизинговой операции с учетом 
опциона на продление договора лизинга.

По вопросу о возможности продления договора 
лизинга на неопределенный срок существует две 
позиции судов.

Позиция 1. К арендным отношениям, возник-
шим из договора лизинга, не применяются нормы о 
продлении договора на неопределенный срок, поэ-
тому такой договор не может быть продлен. Данный 
вывод следует из п. 5 ст. 15 закона о лизинге, где 
предусмотрена обязанность лизингополучателя по 
окончании срока действия договора лизинга возвра-
тить предмет лизинга, если иное не предусмотрено 
указанным договором лизинга, или приобрести 
предмет лизинга в собственность на основании 
договора купли-продажи. Таким образом, законом 
прямо закреплены последствия окончания срока 
действия договора лизинга и не указано, что дого-
вор может быть продлен на неопределенный срок 
(Определение ВАС РФ от 15.04.2009 №ВАС-3874/09 
по делу №А40-42174/08-53-423).

Позиция 2. Договор лизинга может быть во-
зобновлен на неопределенный срок на основании 
п. 2 статьи 610 ГК РФ (продолжение пользования 
имуществом после истечения договора лизинга 
при отсутствии возражений со стороны арен-
додателя) (Постановление ФАС Московского 
округа от 09.11.2009 №КГ-А40/11415-09 по делу 
№А40-75292/08-53-635).

Позиция Высшего арбитражного суда представ-
ляется более взвешенной и обоснованной, поскольку 
в течение договора лизинга лизинговые платежи 
выплачиваются полностью, договор лизинга должен 
прекратиться или быть перезаключен как аренда (с 
более низкими платежами). В противном случае, 
т.е. в случае продления договора лизинга на тех же 
условиях или же в случае договора лизинга, заклю-
ченного на неопределенный срок, будут иметь место 
завышенные платежи, что приведет к неоснователь-
ному обогащению лизингодателя.

Таким образом, в соответствии со сложившейся 
нормативно-правовой базой, регулирующей лизин-
говую деятельность, лизингополучателю может 
быть предоставлен лизингодателем реальный оп-
цион на продление договора лизинга с сохранением 
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или изменением условий договора лизинга, но, на 
заранее обговоренный в договоре лизинга срок.

В этом случае налогообложение у лизингодателя 
и лизингополучателя продленного на определенный 
срок договора лизинга будет такое же, как при пер-
воначальном договоре лизинга, а эффективность 
лизинговой операции для двух сторон сделки будет 
определяться только влиянием стоимости реального 
опциона на продление договора лизинга.

Вывод

Таким образом, лизинг является гибким финан-
совым инструментом, способствующий развитию 
инвестиционной деятельности хозяйствующих 
субъектов. С целью повышения привлекательности 
лизингового финансирования в договоре лизинга 
целесообразно предусматривать реальные опцио-
ны – право лизингополучателя на продление или 
прекращение договора лизинга. На привлекатель-

ность лизингового финансирования с реальными 
опционами оказывают влияние особенности нало-
гообложения субъектов лизинга. В зависимости от 
того, на чьём балансе учитывается предмет лизин-
га, по-разному осуществляется налогообложение 
лизингополучателя и лизингодателя. Особенности 
налогообложения лизинга с реальными опционами 
оказывают влияние на эффективность лизинговой 
операции для субъектов лизинга. Традиционный 
метод расчета лизинговых платежей, основанный на 
равенстве современной стоимости потока лизинго-
вых платежей затратам на приобретение оборудова-
ния, не учитывает стоимость реальных опционов и 
особенностей налогообложения лизингополучателей 
и лизингодателей. Возникает необходимость в разра-
ботки методов, позволяющих оценивать стоимость 
реальных опционов предусматриваемых договором 
лизинга и величину лизинговых платежей с учетом 
особенностей налогообложения субъектов лизинга.
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