
ИТОГИ 2025 
И ОЖИДАНИЯ ОТ 2026

апрель 2026

Рустем Кафиатуллин
Директор департамента долгового капитала

Инвестиционный Банк Синара

dcm@sinara-finance.ru



2

ТРЕНДЫ РЫНКА ОБЛИГАЦИЙ: куда дул ветер в 2025?

Инвестиционный Банк Синара I ИТОГИ 2025 И ОЖИДАНИЯ ОТ 2026

RGBI

119

СМЕНА ПАРАДИГМЫ ИНВЕСТОРА

КС ЦБ

15%

Данные актуальны на 13.04.2026

Источник данных: Cbonds, Расчеты: ИБ Синара (*не включены следующие эмиссии: конвертируемые, структурные облигации, субординированные, Банки)

ДКП, ГЛАВНЫЙ ДРАЙВЕР

Объем размещений корп. облигаций г/г.

ИНФЛЯЦИЯ

5.9%

IMOEX

2725

После периода высокой волатильности инвесторы стали ценить 

предсказуемость. Облигации с фиксированным купоном снова в 

фокусе внимания.

Снижение ключевой ставки ЦБ

Медленные темпы снижения ключевой ставки сохраняют

доходности ОФЗ выше летних уровней — на рынке царит

уныние.
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Изменение КС и RGBI
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2025: ГОД АБСОЛЮТНЫХ РЕКОРДОВ

Инвестиционный Банк Синара I ИТОГИ 2025 И ОЖИДАНИЯ ОТ 2026

ДИНАМИКА РЫНКА И РАЗМЕЩЕНИЙ

Источник данных: Cbonds, Расчеты: ИБ Синара

КЛЮЧЕВЫЕ РЕКОРДЫ

Объемы рынка: Доходности индексов, объемы торгов, эмитенты: 
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2024 2025

+10%

+25%

+31.2% — доходность корп. облигаций «A»

+29.5% — доходность корп. облигаций «АА» 

+22.2% — доходность ОФЗ

653 — количество  эмитентов

+36.7% — рост биржевых торгов корп. облигациями

Объем рынка корпоративных облигаций достиг 33,3 трлн руб. 

(+10,2% за год). Объем первичных размещений обновил 

исторический максимум — 9,35 трлн руб.
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БЕГСТВО В КАЧЕСТВО И ПАРАДОКС BBB(area)

Инвестиционный Банк Синара I ИТОГИ 2025 И ОЖИДАНИЯ ОТ 2026

КУДА УХОДЯТ ДЕНЬГИ

Источник данных: Сbonds, Банк России, 

ИЗМЕНЕНИЕ СПРЕДОВ ПО РЕЙТИНГОВЫМ ГРУППАМ

Структура корпоративных облигаций по 

рейтинговым группам:

Премия за риск BBB относительно AA обвалилась с 2210 б.п. (март

2025) до 530 б.п. (сентябрь 2025). Рост до 900–1100 б.п. в 2026 г. все

еще ниже уровней — рынок недооценивает риски на фоне «стены

рефинансирования»

Среднемесячные спреды корп. облигаций к ОФЗ: 
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Доля AAA в общем объеме рынка выросла до 68,8% (было 65,2%),

что подтверждает «бегство в качество».
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ГЛАВНЫЙ ВЫЗОВ 2026: рост дефолтов и «стена рефинанса» 

Инвестиционный Банк Синара I ИТОГИ 2025 И ОЖИДАНИЯ ОТ 2026

2026: ИСПЫТАНИЕ НА ПРОЧНОСТЬ

Данные актуальны на 23.03.2026

Источник данных: Эксперт РА, Rusbonds, Сbonds, Расчеты: ИБ Синара (*не включены следующие эмиссии: краткосрочные, ЦФА, структурные, нерыночные, коммерческие)  

4

18

2

7

7

4

2024 2025 2026
е

д
.

дефолты тех.дефолты

?

+14 шт.

1,3
1,8

3

1,3

1,9

3,6

2024 2025 2026

тр
л

н
 р

у
б

.*

Объем погашений Объем оферт

+42 %

+78 %

СТЕНА ПОГАШЕНИЙ 

Рост числа дефолтов в 2.4 раза в 2025 г. по сравнению с

2024 г. Объем проблемных эмиссий менее 0,1% от рынка,

но негативно влияет на настроения инвесторов.

Общая потребность в рефинансировании в 2026 г. как

минимум 6,6 трлн., что создает высокую нагрузку на

заемщиков, но одновременно поддерживает первичный рынок

новых размещений.

Количество эмитентов допустивших дефолты: Объемы рынка погашений и оферт г/г:

???



Спасибо за внимание!

Рустем Кафиатуллин
Директор департамента долгового капитала

Инвестиционный Банк Синара

dcm@sinara-finance.ru
Telegram-канал

Инвестбанк Синара


