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Не для публикации, распространения или выпуска, полностью или частично, прямо или косвенно, за пределами Российской Федерации любому лицу в 
любой стране, в которой такие действия повлекут за собой нарушение соответствующего законодательства. Информация не является индивидуальной 
инвестиционной рекомендацией. Все утверждения носят исключительно информационный характер и не могут расцениваться в качестве предложения о 
покупке или продаже ценных бумаг или иных финансовых инструментов, а также валюты. При необходимости обратитесь к услугам вашего финансового 
консультанта или брокера. Все приведенные в данном обзоре цены установлены по состоянию на 20.01.2025, если не указано иное. 
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Корпоративный рынок – естественный отбор

14 апреля 2026 г.

Долговая нагрузка корп. сектора Процентная нагрузка корп. сектора

Источник: данные компаний, оценки Эйлера Источник: данные компаний, оценки Эйлера
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• Мы близки к
достижению дна в
терминах
ухудшения
кредитных метрик
корпоративного
сектора.

Рентабельность корп. сектора Распределение эмитентов по группам

Источник: данные компаний, оценки Эйлера Источник: данные компаний, оценки Эйлера; * 0 – ни один из
трех показателей не ухудшился, 1 – ухудшился один
показатель из трех, и т.д.
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Кредитная температура растет
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Структура рейтинговых действий Количество рейтинговых действий 

Источник: АКРА, Эксперт РА, НКР, НРА, оценки Эйлера Источник: АКРА, Эксперт РА, НКР, НРА, оценки Эйлера
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Понижение рейтинга Ухудшение прогноза

Подтверждение рейтинга Улучшение прогноза

Повышение рейтинга
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Рейтинговые действия в разрезе…
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… отраслей … рейтинговых групп

Источник: АКРА, Эксперт РА, НКР, НРА, оценки Эйлера Источник: АКРА, Эксперт РА, НКР, НРА, оценки Эйлера
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Контрастная палитра А/AA/ААА
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Количество первичных техдефолтов в 2025-2026 G-спреды выпусков с фиксированным купоном, бп

Источник: Cbonds, ЦРКИ, оценки Эйлера Источник: МосБиржа, оценки Эйлера
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• Дефолты фиксируются в низших эшелонах рынка, но есть и первые ласточки от выходцев из А-грейда.
• ААА/АА: крупный/средний бизнес «защищен» позицией банков по реструктуризациям.
• В низших эшелонах рынка эмитенты рассчитывают на розничного инвестора. В зоне риска – компании рейтинга А

и ниже, не имеющие лимитов в банках. 
• Розничный инвестор пуглив и, видя прецедент дефолта, перераспределяет свои средства в более надежные 

инструменты, что может запустить цепочку аналогичных событий. 
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… переросших в реальный дефолт
… вернувшиеся в график
… с некредитными причинами несвоевременного перевода денег
доходность (на 13.04.2026), %
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Заявление об ограничении ответственности
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Данный документ, подготовленный АО «Эйлер Аналитические Технологии», предоставляется вам исключительно в справочных целях. Ни настоящий документ, ни какая-либо его копия или
фрагмент не подлежат вывозу, пересылке или распространению, прямо или косвенно, за пределами России. Распространение настоящего документа в других юрисдикциях может быть
ограничено законом, и лицам, в чье распоряжение попадет настоящий документ, следует ознакомиться с любыми такими ограничениями и соблюдать их. Любое несоблюдение таких
ограничений может представлять собой нарушение законодательства любой такой иной юрисдикции. Принимая настоящий документ, вы соглашаетесь соблюдать вышеуказанные ограничения.
Данный документ носит исключительно информационный характер и не может расцениваться в качестве предложения о покупке или продаже ценных бумаг или иных финансовых
инструментов. Информация, содержащаяся в данном документе, не может быть использована в качестве основания для возникновения какого-либо договора или обязательства. Факты
и мнения, представленные в данном документе, базируются на информации, полученной АО «Эйлер Аналитические Технологии» из открытых источников, которые АО «Эйлер Аналитические
Технологии» считает заслуживающими доверия. Несмотря на всю тщательность, с которой был подготовлен данный документ, ни один руководитель, работник, агент или советник АО «Эйлер
Аналитические Технологии» не дает каких-либо гарантий или заверений, явных или подразумеваемых, и не принимает на себя какой-либо ответственности в отношении надежности, точности
или полноты информации, содержащейся в данном документе. Мы в прямой форме снимаем с себя ответственность и обязательства в связи с любой информацией, содержащейся в данном
документе. Любая информация, содержащаяся в данном документе, может изменяться в любое время без предварительного уведомления. АО «Эйлер Аналитические Технологии» не берет на
себя обязательств по обновлению, изменению, дополнению данного документа или уведомлению читателей в какой-либо форме в том случае, если какие-либо из упомянутых в данном
документе фактов, мнений, расчетов, прогнозов или оценок изменятся или иным образом утратят актуальность. Помимо этого, следует иметь в виду, что результаты прошлых периодов не
могут служить индикатором будущих результатов. Любое решение о приобретении каких-либо ценных бумаг должно приниматься исключительно на основании информации, предоставленной
или раскрытой продавцами или эмитентом ценных бумаг.
Финансовые инструменты и стратегии, обсуждаемые в данном документе, необязательно приемлемы для всех инвесторов или отдельных групп инвесторов, которым следует принимать
самостоятельные инвестиционные решения, при необходимости обращаясь к услугам собственных финансовых консультантов и основываясь на собственной финансовой ситуации и
конкретных инвестиционных целях. В частности, обращение к независимым консультантам рекомендуется в случае возникновения у инвесторов любых сомнений относительно соответствия
информации и стратегий, обсуждаемых в данном документе, их деловым и инвестиционным целям.
Данный документ не является индивидуальной или иной инвестиционной рекомендацией в соответствии с федеральным законом № 39-ФЗ «О рынке ценных бумаг» от 22.04.1996 (или другими
применимыми нормативными актами в их последней редакции) или вне связи с последним. Данный документ не является законодательно предусмотренной независимой оценкой,
предусмотренной Федеральным законом № 208-ФЗ «об акционерных обществах» от 26.12.1995 или Федеральным законом № 135-ФЗ «об оценочной деятельности в Российской Федерации» от
29.07.1998. Информация, содержащаяся в данном документе, не является рекламой ценных бумаг (в значении, данном этому термину в федеральном законе № 38-ФЗ «О рекламе» от 13.03.2006
или в других применимых нормативных актах в их последней редакции).
Инвесторам следует проводить собственную экспертизу, прежде чем принимать инвестиционное решение. Стоимость инвестиций может как увеличиваться, так и уменьшаться, поэтому
возврат инвестированных средств не может быть гарантирован. Цены и доступность ценных бумаг, финансовых инструментов и инвестиций также могут изменяться без уведомления.
Настоящий документ подготовлен самостоятельно и независимо от эмитентов, указанных в документе, их акционеров или каких-либо их консультантов. Любые прогнозы, заключения и
ожидания, содержащиеся в настоящем документе, полностью принадлежат АО «Эйлер Аналитические Технологии», предоставлены в рамках его обычной деятельности и не должны
рассматриваться как санкционированные или одобренные каким-либо иным лицом. АО «Эйлер Аналитические Технологии» не имеет каких-либо полномочий по предоставлению каких-либо
заверений или гарантий от имени эмитентов, указанных в документе, их акционеров, кого-либо из их консультантов или какого-либо иного лица в связи с настоящим документом. Несмотря на
то, что были предприняты все разумные меры для обеспечения достоверности приведенных в настоящем документе фактов, а также объективности и обоснованности содержащихся в нем
прогнозов, заключений и ожиданий, АО «Эйлер Аналитические Технологии» или его аффилированные или связанные с ним лица не проводил(-и) независимую проверку содержания настоящего
документа, и, соответственно, АО «Эйлер Аналитические Технологии», его аффилированные или связанные с ним лица, их работники не несет(-ут) ответственности за содержание настоящего
документа. При принятии каких-либо решений не следует полагаться на достоверность, объективность или полноту информации, содержащейся в настоящем документе. Ни одно лицо не
принимает на себя какой бы то ни было ответственности за любые убытки, независимо от причин их возникновения, вытекающие из использования настоящего документа или его содержания,
или иным образом возникшие в связи с ним.
Настоящий документ может содержать отраслевые прогнозы и прогнозы по рыночным данным, которые обозначают возможный вариант развития событий на основе допущений, изложенных в
настоящем документе. Они представляют собой не более чем один из возможных вариантов развития событий и являются не более чем независимым мнением АО «Эйлер Аналитические
Технологии». Эти отраслевые и рыночные прогнозы действительны с учетом рисков, факторов неопределенности и допущений, а фактические результаты в будущем могут существенно от них
отличаться.


