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✓   I -    (1-3 ,  ≥ ruAAA),  

: RUCBCP3A3YNS 

✓   II -    (1-3 , ruAA-≤  < 
ruAAA), 

: RUCBCPAA3YNS 

✓   III -    (1-3 , ruA- ≤  < 
ruAA-), 

: RUCBCPA3YNS 

✓   IV -    ( ruBBB-≤  < ruA-), 

: RUCBCPA3YNS 

 

         : 

  I: 

       20   , 
    :  

*100 

: 

 –    ,   «  ». 

        20   
(     ).       

     ,     
      2   . 

   II 

       20   , 
    :  
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 –    ,   «  ». 

         20   
(     ).       

     ,     
      2   . 

  III 

       20   , 
    :  

*100 

 –    ,   «  ». 

         20   
(     ).       

     ,     
      2   . 

  IV 
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       20   , 
    :  

*100 

 –    ,   «  ». 

         20   
(     ).       

     ,     
      2   . 

  V: 

   ,         
     .   

       ,     
.  

              
  .        3 ( ) . 
          

  .  
 ,    -   ,    

,        ,   
           

.               
   .        3 ( ё ) 

.          
   .  

  ,     -   
   ,    ,     

 ,     : 

•             ; 
•     ,       

   ; 
•     ,        

,          (   
    ); 

•    ,        
       . 

      V-     
       ,   

  : 

a.   / ; 
b.   (  ); 
c.   ( ); 
d.    ,     . 

a. Г    / .     щ  
(    )  (NR).  

 

b. Г    (Duration) : 

•  1  -     365 ; 
•  1  3  -   365 ,      1095 ; 
•  3  5  -   1095 ,     1825 ; 
•  5  -   1825 . 



 

36 
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        ,    , 
        ,       

. 
С  М : 
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  .   
  ,   

  

   /   

d. Г      : 
-    ,   : 

•  ; 
•  ; 
•  ; 
•  . 

 

      : 
1)          (   WAPrice) 

  z-     ; 
2)     : 

 

: 

 -           (n ≥ 
3), 

 –  z-  (  )  ; 
 -    j-       (    
 ); 

3)   ,       ,   
       . 
 - -         

  (      )   
.      ,      

     : 

 

: 
z –  z-  (  ) ; 

 –       . 
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 № 4    

      

 

Д ы  и ю ы  и ы  щ и 

   "   - " (  ) 

   " -  " 

   "   " 

   (American Stock Exchange) 

   (Hong Kong Stock Exchange) 

 (Euronext Amsterdam, Euronext Brussels, Euronext Lisbon, Euronext Paris) 

   (London Stock Exchange) 

 (Nasdaq) 

   (Deutsche Borse) 

-    (New York Stock Exchange) 
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 № 5    

     

1.    

       ,     
              

. 

К   –       
  ,       /  , 

    . 

К   –       
        (   

,  ,  ),   
      .    

      : 

•     ( ) 
•   RAEX («  ») 

•    Moody's Investors Service, Standard & Poor's  Fitch 
Ratings        . 

•   ,      .  
 

 

2.     

2.1  1 (     ) 
  ( ),    ,   . 2.7 

,         , 
       /   
 . 

 1.  

 

: 

–     ( ); 

N -        ( ),    
  ; 

 -  n-    (    );  

n -    ,      ; 

Ъ –      ( ,  ) 
(   ). 

-          n-   ; 

PD –          1 ; 

 -  ( )    .    
 ( )        

  .    ( )     
 . 
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 2.  

 

 

–   ; 

N -        ( ),    
  ; 

 -  n-    (    );  

n -    ,      ; 

-          n-   ; 

 -       (    
  );  

PDn –     . 3       n; 

LGD –     . 3  . 

 3.  

 

 

 –      ( ),    
     .     

  ( )   /    :  
,   (  . . , , ),   ( , 

,  ),   ( , , , 
),    . 

2.2  2 (     ) 
  ( ),    ,   . 2.7 

,         (ECL):  

ECL = EAD * PD * LGD, 

: 

   ( )    : 

 

 

–   ( )     (      
  EAD),      ,    

   .  

3.   PD  LGD 
3.1   (PD)    1      :  
1) 1)       -       

  (PD)    ,    
      ..   

   1. 



 

40 

 

2)           -     
        , . . 4.   
         . 

3)       -      
           

   / , ,     , 
. . 5.  

 ,         ,   
   ,   .  

    ,      1 . 
  (PD)  ,   1 ,     

     1 ,     , 
     ,       

         
( ). 

           : 

, 

,  
 –   /    1 ; 

 –     / ; 

 –     ,     . 

  /  (LGD)   : 

LGD=1-RR, 

: 

 (recovery rate) –      . 

  LGD  RR      .   
  ,   ,   : 

▪    ; 
▪      ( ); 
▪     ,     . 

  ,     ,   ,   
           

    LGD  100%.    LGD 

 100%    -365        
   .  

  PD      LGD     
, ,    ,  

,     .  
       PD,  0.  

  PD   :  
         ,      – 

    ( )/   (  SPV)    
       ,   PD 

      .  
         /   

 ,     PD    
      ,    

    .  
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 1.    

     
    Moody`s S&P Fitch 

AAA(RU) ruAAA 3   -   -   I 

AA+(RU) ruAA+ 1 + + 
II AA(RU)  ruAA 

AA-(RU) ruAA- 2   

A+(RU) ruA+ 

3 - - III A(RU) ruA 

A-(RU) ruA- 

BBB+(RU)  ruBBB+ 
1 + + IV 

BBB(RU) ruBBB 

BBB-(RU) ruBBB- 2     

  /   V 

             
        ,   

         
       1. 

         
: 

     
    Moody`s S&P Fitch 

AAA(RU) ruAAA 3   -   -   I 

AA+(RU) ruAA+ 
1 + + 

II AA(RU)  ruAA 

AA-(RU) ruAA- 2   

A+(RU) ruA+ 

3 - - III A(RU) ruA 

A-(RU) ruA- 

BBB+(RU)  ruBBB+ 
1 + + IV 

BBB(RU) ruBBB 

BBB-(RU) ruBBB- 2     

  /   V 

 

4.            
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1.           1   
 3 .       3       

 .         1   
        (   3- ), 

       ,      1-3 . 

2. ,          
,         

  G-curve        .   
           

   G-curve   .      
: 
•    (1 – 3 ,  ≥ ruAAA) 

:   RUCBTR3A3YNS 
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 :  https://www.moex.com/ru/index/RUCBTR3A3YNS 

 :  https://www.moex.com/ru/index/RUCBTR3A3YNS/archive/ 

•    (1 – 3 , ruAA- ≤  < ruAAA) 
:   RUCBTRAA3YNS 

 :  https://www.moex.com/ru/index/RUCBTRAA3YNS 

 :  https://www.moex.com/ru/index/RUCBTRAA3YNS/archive 

•    (1 – 3 , ruA- ≤  < ruAA-)  

:   RUCBTRA3YNS 

 :  https://www.moex.com/ru/index/RUCBTRA3YNS 

 :  https://www.moex.com/ru/index/RUCBTRA3YNS/archive/ 

•    (  1 , ruBBB- ≤  < ruA-)  

:   RUCBTRBBBNS 

 :  https://www.moex.com/ru/index/RUCBTRBBBNS 

 :  https://www.moex.com/ru/index/RUCBTRBBBNS/archive/5.  
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•        «  », 
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    : 
a.  «  » (  0   4 ); 
b. « » (  5  30 ); 
c. « » (  31  60 ); 
d. « » (  61  90 ); 
e. « » (  90 ). 
•  (  )       ,  

 (     ( ,       
),  ,   ,    , 

 ,   ). 
•   :    – 4   ;   – 2 
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•        ,   

          
     (     ). 

•           
    . 

•          : 
-         1   ;  
-      –    1   6-12      

    (   1%  ).   
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    - Max (β))   I, II, III, IV  
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     IV    . 
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