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В последнее время научное сообщество проявляет высокий интерес к ис-

пользованию мезонинного финансирования. В связи с этим механизм мезонин-

ного финансирования позволяет создавать более гибкую структуру капитала, 

при этом не «размывая» собственный капитал, а также получать экономические 

выгоды, используя мезонин в качестве замены традиционному акционерному ка-

питалу, налогооблагаемая база не уменьшается при выплате дивидендов в отли-

чии от сценария, при котором осуществляются выплаты процентов по мезонин-

ному займу. Также все больше и больше компаний не способны привлекать тре-

буемые объемы прямых инвестиций, в связи с чем, нуждаются в привлечении 

капитала, за счет мезонинного финансирования. В том случае, если ситуация в 

нашей стране не будет меняться, мезонинное финансирование будет иметь боль-

ший вес и значимость. Мезонин – это вид финансирования, который является ги-

бридом, который включает в себя как черты заемного капитала, так и традици-

онного акционерного (Welz, 2006; Konecny, 2013). 

Классифицировать мезонинное финансирование можно по разным крите-

риям, таким как: 
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1. Публичное и частное мезонинное финансирование (Vasilescu, Popa, 2006; 

Tetřevová, 2009; Baker, Filbeck, 2013). 

2. Мезонинный капитал и мезонинный кредит (Meluzin, Zinecker, 2009; 

Volkmann, Tokarski, Grünhagen, 2010). 

Возможность увеличения рентабельности инвестиционного капитала для 

инвесторов повышает интерес к мезонинному финансированию, даже с учетом 

того, что увеличиваются риски, но при этом инвесторы не принимают на себя 

риск, который присущ прямым инвестициям. 

В тех случаях, когда существует проблема недостаточного финансирования 

или неудовлетворение требований, по которым осуществляется получение стан-

дартного банковского кредита, мезонин дает заемщику возможность привлечь 

дополнительное финансирование. По обычному кредиту максимально возмож-

ное соотношение долга к EBITDA в 1,5–2 раза меньше, чем в рамках мезонин-

ного кредита, а привлечение финансирования из иного источника без ухудшения 

положения банка рассматривается банками, как плюс. 

Мезонинное финансирование, в качестве финансового инструмента, еще не 

имеет высокой популярности в России и проходит этап становления, в сравнении 

с западными странами, где подобные финансовые инструменты используются 

как кредитными ассоциациями, так и сберегательными, страховыми и инвести-

ционными компаниями для финансирования сделок по приобретению компаний 

засчет LBO (leveraged buyout) метода начиная с 1970–80-е гг. Со временем они 

распространились на финансирование девелоперских проектов, реструктуриза-

цию бизнеса компаний, использовались для роста малых и средних предприятий, 

а также применялись в других сферах, испытывающих трудности с привлече-

нием обычного банковского кредита. 

Основными сферами мезонинного финансирования являются: 

− проектное финансирование; 

− LBO: покупка бизнеса с кредитным плечом; 

− финансирование M & A; 

− реструктуризация или реорганизация бизнеса; 
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− осуществление бридж-финансирования на пути к IPO; 

− региональная экспансия. 

Принимая во внимание факт эволюционирования инструментов мезонин-

ного финансирования во всем мире, можно отметить, что характерные особен-

ности проявляются в зависимости от географии, а именно особенности регионов: 

США, Россия, Азия и Европа. В качестве примера, можно взять более развитый 

рынок капитала на западе, где в процессе развития рынка мезонинные инстру-

менты появились в качестве разновидности публично торгуемых облигаций, да-

лее свое развитие получило мезонинное кредитование. В РФ, где банковское кре-

дитование играет более важную роль в корпоративном финансировании, из всех 

форм мезонина на данный момент распространено только мезонинное кредито-

вание. Неизвестны случаи использования в рамках российских мезонинных сде-

лок облигаций или привилегированных акций, что обусловлено, регулятивными 

ограничениями, более высокими затратами на структурирование таких сделок, а 

также дополнительными рисками для инвестора при отсутствии проверенных 

механизмов их минимизации. 
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