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Оцениваемый объем 
корпоративных кредитов по 

плавающей ставке КС+  
в 3 крупнейших банках РФ 

≈17%  
Доля кредитов по плавающей ставке КС+ в 
общем объеме рублевого корпоративного 

кредитного портфеля трех крупнейших банков 

≈2,6 трлн рублей  



Естественный спрос на инструменты 
по плавающей ставке в течение цикла 
их падения 

Позитивный эффект на профиль 
процентного риска 

Федеральные программы со ставкой 
на базе КС+ (Программа Минсельхоза 
и пр.) 

Низкие рыночные комиссии за 
досрочное погашение для кредитов по 
фиксированным ставкам 

Надежность Ключевой ставки как 
инструмента ДКП Банка России 

Желание прозрачности во 
взаимоотношениях между Банком и 
клиентом 

К Р Е Д И Т Ы  П О  К Л Ю Ч Е В О Й  С Т А В К Е  Н А  Р О С С И Й С К О М  Р Ы Н К Е  
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Причины клиентского спроса на 
кредиты по плавающей ставке КС+: 

Причины для  банков кредитовать по 
плавающей ставке КС+: 



О Т Р А С Л Е В А Я  С Т Р У К Т У Р А  С П Р О С А  Н А  К Р Е Д И Т Ы  П О  П Л А В А Ю Щ Е Й  С Т А В К Е  
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Газо- и нефтедобыча 36% 

Металлургия 12% 

Сельское хозяйство 9% 

Энергетика 7% 

Машиностроение 5% 

Недвижимость 5% 

Химпроизводство 5% 

Транспорт и связь 4% 

Строительство 4% 

Прочее 13% 



П Р Я М О Й  Р А С Ч Е Т  Т Р А Н С Ф Е Р Т Н О Г О  С П Р Е Д А  К  К Л Ю Ч Е В О Й  С Т А В К Е   

Ч Е Р Е З  Ф И К С И Р О В А Н Н У Ю  Т Р А Н С Ф Е Р Т Н У Ю  С Т А В К У  
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Фиксированная  
ставка 

Ставка 
процентного 

свопа  
на Ключевую 

ставку 

Трансфертный 
спред  

к Ключевой ставке 

Требуется наличие активного рынка 
ликвидных процентных свопов  
на Ключевую ставку 



М Е Т О Д Ы  Р А С Ч Е Т А  Т Р А Н С Ф Е Р Т Н О Г О  С П Р Е Д А  К  К Л Ю Ч Е В О Й  С Т А В К Е  
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Фиксированная  
ставка 

Прогнозный спред  
портфеля  

краткосрочного  
фондирования  

к Ключевой ставке 

Стоимость риска 
расширения спреда 

краткосрочного 
фондирования 

Трансфертный спред  
к Ключевой ставке 

«Портфельный метод» 
(от оценки ожидаемого риска  

расширения краткосрочного спреда ликвидности) 

«Метод IRS на Mosprime» 
(от оценки синтетического  

процентного свопа на Ключевую ставку) 

Ставка  
процентного свопа  

к Mosprime 

Спред Mosprime  
к Ключевой  

ставке 

Стоимость риска 
расширения спреда 

Mosprime  
к Ключевой ставке 

Трансфертный  
спред к  

Ключевой  
ставке 

Для расчета спреда фондирования к Ключевой ставке могут быть использованы два метода:  
 «Портфельный метод» (от оценки ожидаемого спреда ликвидности) 
 «Метод IRS на Mosprime» (от оценки синтетического процентного свопа на Ключевую ставку) 

Стоимость 
регулирования 

нормативов 
ликвидности 

Трансфертный  
спред  

к Mosprime 



О Ц Е Н К А  Т Р А Н С Ф Е Р Т Н О Г О  С П Р Е Д А  К  К Л Ю Ч Е В О Й  С Т А В К Е   

М Е Т О Д О М  I R S  Н А  M O S P R I M E  
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Спред фиксированной 
ставки к процентному 

свопу на Mosprime 

Спред Mosprime к 
Ключевой ставке 

Ожидаемое расширение  
спреда Mosprime  

к Ключевой ставке 

Трансфертный спред  
к Ключевой ставке 

Кривая 
процентных 

свопов на 
Mosprime 

Кривая  
фиксированных  

ставок 

-1

0

1

2

3

4

5

-1

0

1

2

3

4

5

01.09.2013 01.09.2014 01.09.2015 01.09.2016 01.09.2017 01.09.2018

Спред Mosprime 3M к Ключевой ставке 

13 13 

В 95%  
случаев спред Mosprime 3M  
к Ключевой ставке не поднимался 
выше этого уровня 

2,68% 

Важно наличие ликвидного рынка 

процентных свопов, 

сопоставимого с объемом 

кредитного портфеля по 

плавающей ставке 

Необходимо оценить стоимость 

базисного риска (стоимость 

расширения спреда Mosprime к 

Ключевой ставке) 

❶ Необходимо оценить равновесный 
спред Mosprime к Ключевой ставке 

 
❷ Необходимо оценить стоимость 
риска расширения спреда Mosprime к 
Ключевой ставке 



Прогнозный спред краткосрочного фондирования  
к Ключевой ставке 

Стоимость риска расширения спреда  
краткосрочного фондирования к Ключевой ставке 

Стоимость соблюдения  
нормативов ликвидности 

85% 

О Ц Е Н К А  Т Р А Н С Ф Е Р Т Н О Г О  С П Р Е Д А  К  К Л Ю Ч Е В О Й  С Т А В К Е  П О Р Т Ф Е Л Ь Н Ы М  М Е Т О Д О М  
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Спред фондирования к 
Ключевой ставке 
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Ставки, 
сложившиеся по 
результатам 
депозитных 
аукционов 
Департамента 
финансов города 
Москвы на срок 
6 месяцев 

Стрессовый рост 
рыночных ставок 
вследствие 
кризиса 
банковской 
ликвидности  

35% 

50% 

Стабильная  

часть 

фондирования 

Требуемое  

стабильное 

фондирование 

Дефицит  

стабильного  

фондирования 

Стоимость  

дополнительного 

стабильного  

фондирования 
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Прогнозный спред 

Необходимо оценить 
ожидаемый спред 
краткосрочного 
фондирования к 
Ключевой ставке 

Необходимо учесть риск 
возможного расширения 
спреда краткосрочного 
фондирования к Ключевой 
ставке 

Необходимо учесть 
влияние трансформации 
срочности на нормативы 
ликвидности 

Кредит  

свыше 1 года 

Депозит  

до 1 года 



С Р А В Н И Т Е Л Ь Н Ы Й  А Н А Л И З  М Е Т О Д О В  О Ц Е Н К И  Т Р А Н С Ф Е Р Т Н О Г О  С П Р Е Д А   

К  К Л Ю Ч Е В О Й  С Т А В К Е  
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Преимущества Недостатки 

Прямой 
метод 

 Отсутствие арбитражных возможностей 

 Прозрачность и простота расчета 

 Отсутствие ликвидного рынка процентных 
свопов на Ключевую ставку 

Метод  
IRS 
на 

Mosprime 

 Возможность определения спредов к 
Ключевой ставке на срок до 10 лет 

 Ограниченная ликвидность процентных 
свопов на Mosprime 

 Непродолжительный период истории 
динамики спреда Mosprime к Ключевой 
ставке 

Портфельный 
метод 

 Обоснованность спреда фондирования, т.к. 
рассчитывается на основе емкого рынка 
корпоративных депозитов 

 Возможно формирование  диспаритета 
между фиксированной и плавающей 
кривыми трансфертных ставок на коротких 
сроках 



У П Р А В Л Е Н И Е  П Р О Ц Е Н Т Н Ы М  Р И С К О М  
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Организации расчета спреда фондирования к Ключевой ставке 
не достаточно для управления процентным риском  

Для управления процентной позицией применяются  
балансовые методы 

Подход 1 

Подход 2 

Активы 

Пассивы 

Увеличение доли кредитов  
по плавающей ставке 

Увеличение срочности  
ресурсов фондирования 

Снижение  
трансфертной стоимости  

кредитов по плавающей ставке 

Увеличение 
трансфертной стоимости  
долгосрочных пассивов 

Подход 1 Подход 2 

Высокая  Ограниченная  Доступная 
емкость рынка 

Доступная 
емкость рынка 



И Н С Т Р У М Е Н Т Ы  У П Р А В Л Е Н И Я  П Р О Ц Е Н Т Н Ы М  Р И С К О М  
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Кривая плавающих 
трансфертных 

ставок (с учетом 
стоимости 

процентного свопа) 

Кривая  
фиксированных 
трансфертных  
ставок 

Диспаритет между  
фиксированной  
и плавающей  
кривыми трансфертных  
ставок 

Субсидирование трансфертной стоимости  
кредитов по плавающей ставке КС+ 

Организация процедуры финансового планирования с учетом 
мероприятий по оптимизации процентного риска 

Активы 

Пассивы 

План по увеличению 
доли кредитов по 
плавающей ставке 

План по увеличению 
срочности ресурсов 

фондирования 



ПРИЛОЖЕНИЯ 
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Требуемая структура срочности ресурсов фондирования 

П Р И Л О Ж Е Н И Е .  О Ц Е Н К А  С П Р Е Д А  Ф О Н Д И Р О В А Н И Я  К  К Л Ю Ч Е В О Й  С Т А В К Е  
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ON 3М 6М 9М 1Y 18М 2Y 3Y 

Срок 

О
б

ъ
е

м
 

― Спред фондирования 
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Стабильная структура привлечения фондирования (левая ось) 

Ожидаемый спред фондирования к Ключевой ставке (правая ось) 

Необходимо задать функцию 

стоимости фондирования по 

аргументам срока и объема для 

расчета ожидаемой стоимости 

портфеля фондирования 

ON 3М 6М 9М 1Y 18М 2Y 3Y 

 

Частота 
привлечения 
выше – объем в 
портфеле выше 

 

Частота 
привлечения реже 
– объем в 
портфеле ниже 

Ограничение на объем средств срочностью  
6 месяцев может быть выполнено только 
при регулярном привлечении ресурсов 
фондирования на срок 6 месяцев и выше 

=  
 𝑉𝑡𝑆𝑡
 𝑉𝑡

 Спред 

𝐕𝟏𝟖𝐌 

𝐒𝟏𝟖𝐌  

Оптимум 

Привлекаем на меньший срок  
 Спред фондирования ▼ 
 Объем в портфеле ▲ 

Привлекаем на больший срок  
 Спред фондирования ▲ 
 Объем в портфеле ▼ 

Привлекаем в большем объеме  
 Спред фондирования ▲ 
 Объем в портфеле ▲ 

Привлекаем в меньшем объеме 
 Спред фондирования ▼ 
 Объем в портфеле ▼ 

Задача оптимизации заключается в поиске стабильной структуры привлечения 
фондирования, обеспечивающей минимальную стоимость портфеля фондирования 
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