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Российский рынок «замкнулся» и живет сам по себе
Основные внутренние факторы

Инфляция

Денежно-кредитная 
политика

Политика Минфина РФ 
по ОФЗ 

Рост активности инвесторов 
– физических лиц

Сохранит необходимое 
дезинфляционное влияние 
для возвращения инфляции 
к цели в 2024 году

Динамика повышает вероятность 
завершения года по инфляции 
ближе к нижней границе 
прогнозного диапазона – 11%, 
возможно повышение КС в 2023 г.

Их доля может продолжить свой рост, 
из-за более быстрого снижения 
ставок по депозитам по сравнению 
с доходностью облигаций

Конъюнктура вторичного рынка ОФЗ 
ухудшилась,  Минфин РФ признал 
два аукциона не состоявшимися, а 
также отказался от проведения 
аукционов 28 сентября



Курс рубля

Ликвидность 
банковской системы

Отсутствие притока 
пассивов в НПФ 

Возросло 
давление по ОФЗ

Минэкономразвития РФ 
ожидает, что в ближайшие годы 
курс рубля будет слабеть, 
при этом он будет на 10-15% 
крепче среднего уровня 
за последние пять лет

Повышение нормативов 
обязательных резервов до 3% 
в рублях и до 5% в валюте 
на фоне продолжения роста 
профицита 

Основным источником 
для вложений на рынке облигаций 
для институциональных инвесторов 
будут средства, полученные ими 
от погашений и выплат купонов 

За счет ужесточенных сигналов 
Банка России, геополитической 
напряженности и плана заимствования 
в 2023г - минимум 2,5 трлн. руб. 

Российский рынок «замкнулся» и живет сам по себе
Основные внутренние факторы



Работа с крупными эмитентами

Спред и купон 
на первом месте, 

реже – объем и срок

Риск вырос в разы, 
возросла и комиссия

Локальный юань
уникальная возможность 
для компаний, имеющих 
юаневые контракты 

Премии к китайским аналогам 
нет из-за высокого спроса 

внутри страны.

Однако бывают частности, когда 
Эмитенту принципиально 

привлечь максимальный объем, и 
он готов увеличивать свой 

стандартный спред.

Эмитентам бывает 
принципиально важно 

разместиться на определенном 
уровне, не соответствующем 

рыночной конъюнктуре, 
Организаторам нужно брать 

риск на себя



ŌūŸŵų 72%

œŕ 2%

Şŕ 20%

śųŽŰŴŶ 6%
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Факторы успешной перезагрузки рынка

СТАБИЛИЗАЦИЯ
Геополитики

Банковского сектора

Рынка ОФЗ
Доходностей ОФЗ

Темпов инфляции

ВОЗОБНОВЛЕНИЕ

Аукционов Минфина

Потребительской активности

Снижения ключевой ставки

Рефинансирования старых долгов562 млрд 
руб.

Объем погашений 
ОФЗ до конца 2022

Приток новых денег 
на рынок может помочь 
государственному и 
корпоративному сектору


