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Старший директор

Глава отдела рейтингов ПФ и СФ
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Реализовано ряд сделок, стартовавших в прошлом 

году. Ведется работа над новыми проектами. Более 

высокий интерес со стороны участников рынка.

Секьюритизация идет

«на поток»

• Эффект масштаба

• Постоянное рефинансирование

• Потенциально новые возможности по разгрузке

капитала - мультиоригинаторные сделки

Высокий интерес к структурным 

продуктам

(Не путать со структурированными)

Структурные облигации, беспроцентные транши,

обеспечение с накоплением капитала.

• Использование СФО в ПФ, а также

рефинансирования банковских займов

• Использование механизмов поддержки

Расширение области применения 

элементов секьюритизации

Оживление рынка рыночной 

секьюритизации
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МСП ЛИЗИНГ
для ЮЛ

КДО

- Утвержденный и апробированный 

рейтинговый подход

- Велика вероятность включения рейтингов в 

регулирование

- Имеются прецеденты на рынке

- Требуется доработка форм удержания 

риска

- Чувствительность к изменению процентных 

ставок
- Уже применяется в ПФТ, рейтинговый подход 

апробирован

- При наличии единственного актива в 

портфеле есть возможность избежать (.sf)

- Потенциально – широкое применение, не 

только в банковской системе

- Требуется доработка форм удержания риска

- Нет положительных эффектов от портфельного 

подхода
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АВТО ЛИЗИНГ
для ФЛ

НПК и КК

- Рейтинговый подход утвержден

- Имеются прецеденты на рынке

- Вероятность скорого включения рейтингов в 

регулирование не очевидна

- Чувствительность к изменению процентных ставок

- Необходима доработка форм принятия риска

- Стресс на рынке легковых авто

- Рейтинговый подход разработан

- Имеются прецеденты

- Высокие объемы активов

- Перегрев на рынке потреб.кредитования

- Неоднозначное отношение регулятора к 

активу – низкая вероятность включения 

рейтингов в регулирование

- Более высокая субординация



A C R A - R A T I N G S . R U

ПЕРСПЕКТИВНЫЕ ИНСТРУМЕНТЫ

5

ТРАНШИ С ФИКСИРОВАННОЙ ДЮРАЦИЕЙ

Старший выпуск облигаций может быть 

разбит на амортизируемый и 

неамортизируемый подклассы.

На совокупное кредитное качество 

старшего выпуска это не влияет при 

наличии триггеров начала амортизации

ИПОТЧЕНЫЕ СДЕЛКИ С 

РЕВОЛЬВЕРНЫМ ПЕРИОДОМ

СЕКЬЮРИТИЗАЦИЯ ИПОТЕКИ НА 

НЕДОСТРОЕННОЕ ЖИЛЬЕ

По 379 ФЗ

АМОРТИЗИРУЕМЫЙ МЛАДШИЙ ДОЛГ

По достижению заданного уровня 

субординации (как результате погашения 

старшего долга со временем), младший 

класс может также начать 

амортизироваться.

Может сказаться на изначальном уровне 

субординации

ИСПОЛЬЗОВАНИЕ СТРУКТУРНЫХ 

ОБЛИГАЦИЙ

СФО, выпускающий структурные бонды 

может выдавать займы. Это дает широкие 

возможности, например, по 

приобретению небанковских активов. 

Дорога к CMBS открыта.

ПРОЦЕНТНЫЙ СВОП ДЛЯ 

РЕВОЛЬВЕРНЫХ СДЕЛОК
ВКЛЮЧЕНИЕ В ПОРТФЕЛЬ 

ДОПОЛНИТЕЛЬНОГО 

ВЫСОКОКАЧЕСТВЕННОГО 

ОБЕСПЕЧЕНИЯ

ОФЗ может использоваться как 

дополнительное обеспечение, если 

основной актив не дает нужного 

качества. 

Реализуется через выпуск структурных 

облигаций
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КОНТАКТЫ

ОСНОВЫ КРЕДИТНОГО АНАЛИЗА РЕГИОНАЛЬНЫХ И МУНИЦИПАЛЬНЫХ ОРГАНОВ ВЛАСТИ 

Россия, Москва,115035

Садовническая 

набережная, 75

info@acra-ratings.ru

+7 (495) 139 04 80

Группа рейтингов проектного и 

структурированного финансирования

ТИМУР ИСКАНДАРОВ

Руководитель группы

старший директор

timur.iskandarov@acra-ratings.ru

+7 (495) 139 04 94

+7 (968) 392 09 96

ДЕНИС ХМИЛЕВСКИЙ

Старший аналитик

denis.khmilevskiy@acra-ratings.ru

+7 (495) 139 04 80, доб. 158

+7 (926) 553 00 22

АЛЬФИЯ ВАСИЛЬЕВА

Руководитель направления 

проектного финансирования

Заместитель директора

alfia.vasilieva@acra-ratings.ru

+7 (495) 139 04 80, доб. 178

+7 (965) 209 36 40

Получение кредитного рейтинга

НАТАЛИЯ СУСЛЕННИКОВА

Руководитель Дирекции

по развитию бизнеса

natalia.suslennikova@acra-ratings.ru

+7 (495) 139 04 80, доб. 148

+7 (962) 988 00 70

Нерейтинговые услуги

АЛЕКСЕЙ МУХИН

Генеральный директор АКРА РМ

alexey.mukhin@acra-ratings.ru

+7 (495) 287 70 55, доб. 101
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