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ООО «ВЭБ КАПИТАЛ» 
ИНВЕСТИЦИОННАЯ КОМПАНИЯ ВНЕШЭКОНОМБАНКА 

 

 
ДЕЛЬТАКРЕДИТ 09-ИП – ПЕРВЫЙ НАСТОЯЩИЙ 

COVERED BOND НА РОССИЙСКОМ РЫНКЕ  
 



2 ВЭБ КАПИТАЛ 

ИПОТЕЧНЫЕ ОБЛИГАЦИИ КБ ДЕЛЬТАКРЕДИТ 09-ИП 
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ОТЛИЧИЯ ИПОТЕЧНЫХ ОБЛИГАЦИЙ  

• Специальное законодательство - ФЗ-152 «Об ипотечных 

ценных бумагах» 

 

• Пониженная ставка налога на прибыль – 15% 

 

• Наличие специализированного депозитария, осуществляющего 

контроль за ипотечным покрытием 

 

• Отдельная категория инвестиций в инвестиционной 

декларации Пенсионного фонда РФ – до 20% портфеля и до 70% 

от отдельного выпуска (рейтинг не ниже ВВВ-/Ваа3) 

 

• Отдельная категория в перечне ценных бумаг, входящих в 

ломбардный список Центробанка (причем ИЦБ могут быть 

выпущены как по западному, так и российскому праву) 

 

• Потенциальная возможность участия крупных госинвесторов: 

АИЖК и ГУК ВЭБа. 
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СРАВНИТЕЛЬНАЯ ТАБЛИЦА ТИПОВ ОБЛИГАЦИЙ  

• В соответствии с ФЗ-152 «Об ипотечных ценных бумагах» 

ипотечные облигации могут быть выпущены: 
 

1) С баланса кредитной организации (балансовые ипотечные 

облигации или covered bonds); 

 

2) Через ипотечного агента (внебалансовые ипотечные 

облигации или mortgage-backed securities). 

 

 

• Выпуск Внебалансовых ипотечных облигаций значительно 

дороже, организационно сложнее и требует больше времени на 

подготовку, чем балансовая секьюритизация. 

 

Корпоративные 

облигации 

Концессионные  

облигации 

Ипотечные  

облигации  

о сроке существования эмитента + - - 

об отсутствии у эмитента убытков, если он 

существует меньше 3 лет + - - 

о наличии ежемесячного объема сделок  

Ежемесячный объем за  

последние 3 месяца  

составляет 10 млн. рублей 

- Ежемесячный объем за  

последние 3 месяца  

составляет 10 млн. рублей 

о наличии у эмитента отчетности по МФСО 

или ГААП + 
Начиная с отчетности за год, в 

котором облигации включены 

в котировальный список 
- 

о структуре корпоративного управлении и 

контроле (совет директоров, комитет по 

аудиту) 
+ + - 

доля облигаций в структуре пенсионного 

фонда  
80 80 40 

доля покупки облигаций в пределах одного 

эмитента 
20 20 - 

70% от одного 

выпуска по 

расширенной 

декларации ГУК 

ВЭБ 

налогообложение купонного дохода 20 20 15 

риск банкротства эмитента Обычный Обычный Снижен 

обеспечение исполнения по облигации  Поручительство, залог Поручительство, залог Повышенный пакет обеспечения 
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Обычное регулирование 
Предусмотрены 

регулятивные преимущества  
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ОСНОВАНИЯ ДЛЯ ПРИСВОЕНИЯ РЕЙТИНГА НА 

2 СТУПЕНИ ВЫШЕ КОРПОРАТИВНОГО   

• Специальное законодательство - ФЗ-152 «Об ипотечных 

ценных бумагах» 

 

• Ипотечное покрытие не попадает в общую банкротную массу 

при дефолте (банкротстве) эмитента 

 

• Платежи по ипотечному покрытию при банкротстве должны 

собираться на отдельном счете  

 

• Хорошая статистика по ипотечному портфелю (уровень 

дефолтов, кредит/залог, качественное обслуживание)  

 

• Наличие контролера – спецдепозитария 

 

• При наличии дополнительного обеспечения (до 120% от 

объема выпуска) достижим рейтинг А3 
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ИТОГИ РАЗМЕЩЕНИЯ 

• Купон 9,15% (доходность 9,36%) 

 

• Переподписка в 1,5 раза 

 

• Рыночное размещение – 12 заявок от инвесторов 

 

• Уроки размещения: 

• Рекомендуется больше времени на открытие лимитов 

(спецлимитов) 

• Необходимость подробной работы по разъяснению 

инвесторам особенностей и преимуществ выпуска  
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СЕРГЕЙ КАДУК 
 
  

УПРАВЛЕНИЕ ДОЛГОВЫХ РЫНКОВ 
ВЭБ КАПИТАЛ  

  
РАБ. :+7 495 987 6742  

EMAIL: KADUK@VEBCAPITAL.RU  
 
 
 
 
 

 
 

 


