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1. ОБЩИЕ ПОЛОЖЕНИЯ 

 

Настоящие изменения и дополнения в Правила определения стоимости активов и величины 

обязательств (далее именуются Правила), подлежащих исполнению за счет активов Закрытого 

паевого инвестиционного фонда акций «Спортинвест» под управлением ЗАО «Управляющая 

компания Менеджмент-Центр» (далее именуется Фонд), разработаны в соответствии с 

требованиями законодательства Российской Федерации, в том числе Указания Банка России от 25 

августа 2015 г. № 3758-У «Об определении стоимости чистых активов инвестиционных фондов, в 

том числе о порядке расчёта среднегодовой стоимости чистых активов паевого инвестиционного 

фонда и чистых активов акционерного инвестиционного фонда, расчётной стоимости 

инвестиционных паев паевых инвестиционных фондов, стоимости имущества, переданного в 

оплату инвестиционных паев» (далее именуется Указание) и иных нормативных актов Банка 

России. 

Правила устанавливают порядок и сроки определения стоимости чистых активов Фонда (далее 

именуется СЧА), в том числе порядок расчёта среднегодовой СЧА Фонда, порядок определения 

расчётной стоимости инвестиционного пая Фонда и порядок определения стоимости имущества, 

переданного в оплату инвестиционных паев Фонда. Правила определяют критерии признания, 

прекращения признания и методы определения стоимости активов и обязательств. 

Управляющая компания Фонда обязана определять СЧА в соответствии с Правилами с учётом 

настоящих изменений и дополнений, при условии их согласования Специализированным 

депозитарием Фонда. 

Настоящие изменения и дополнения в Правила подлежат применению с «1» мая 2019 г. 

Изменения и дополнения в Правила могут быть внесены только в случаях, предусмотренных 

Указанием. 

Данные, подтверждающие расчёты величин, произведенные в соответствии с Правилами, 

хранятся не менее 3 (Трёх) лет с даты соответствующего расчёта. 

В случае приобретения активов, критерии признания которых или методы определения 

стоимости, которых не описаны в настоящих Правилах, Управляющая компания заблаговременно 

вносит дополнения в настоящие Правила. 

Копии отчётов оценщиков, использованных в течение последних трёх лет при определении стоимости чистых 

активов Фонда, не позднее трёх рабочих дней с даты использования при расчёте стоимости чистых активов в полном 

объёме раскрываются на сайте Управляющей Компании Фонда в информационно-телекоммуникационной сети 

«Интернет». 

Правила с внесёнными изменениями и дополнениями предоставляются Управляющей 

компанией Фонда по требованию заинтересованных лиц. 

Правила, а также изменения и дополнения в Правила подлежат раскрытию Управляющей Компанией Фонда на своем 

сайте в информационно-телекоммуникационной сети «Интернет» в сроки, предусмотренные Указанием. На сайте 

Управляющей Компании Фонда должны быть доступны Правила, действующие в течение трех последних календарных 

лет, и все изменения и дополнения, внесенные в Правила за три последних календарных года. 

2. ПОРЯДОК И ПЕРИОДИЧНОСТЬ (ДАТЫ) ОПРЕДЕЛЕНИЯ СЧА, А ТАКЖЕ ВРЕМЯ, 

ПО СОСТОЯНИЮ НА КОТОРОЕ ОПРЕДЕЛЯЕТСЯ СЧА 

СЧА определяется как разница между стоимостью всех активов Фонда (далее именуются 

активы) и величиной всех обязательств, подлежащих исполнению за счет указанных активов (далее 

именуются обязательства), на момент определения (расчета) СЧА. 

Стоимость активов и величина обязательств определяются по справедливой стоимости в 

соответствии с Международным стандартом финансовой отчетности (IFRS) 13 «Оценка 
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справедливой стоимости» в редакции, действующей в Российской Федерации на момент расчета 

СЧА, с учетом требований настоящих Правил. 

Стоимость активов, в том числе определенная на основании отчета оценщика, составленного в 

соответствии с требованиями Федерального закона от 29 июля 1998 г. №135-ФЗ «Об оценочной 

деятельности в Российской Федерации» (далее именуется ФЗ «Об оценочной деятельности в РФ»), 

определяется без учета налогов, которые уплачиваются в соответствии с законодательством 

Российской Федерации или иностранного государства при приобретении и реализации указанных 

активов. 

Активы и обязательства принимаются к расчёту СЧА в случае их признания в соответствии с 

Международными стандартами финансовой отчетности, введенными в действие на территории 

Российской Федерации. 

В случае определения стоимости актива на основании отчета оценщика дата оценки стоимости 

должна быть не ранее 6 (Шести) месяцев до даты, по состоянию на которую определяется СЧА. 

Стоимость актива определяется на основании доступного на момент определения СЧА отчета 

оценщика с датой оценки наиболее близкой к дате определения его стоимости. 

Стоимость актива может определяться на основании отчета оценщика, если такой отчет 

составлен оценщиком, в отношении которого со стороны саморегулируемых организаций 

оценщиков не применялись в течение 2 (Двух) лет в количестве 2 (Двух) и более раз меры 

дисциплинарного воздействия, предусмотренных ФЗ «Об оценочной деятельности в РФ», а также 

внутренними документами саморегулируемых организаций оценщиков, и стаж осуществления 

оценочной деятельности которого составляет не менее 3 (Трёх) лет. 

При определении СЧА в состав обязательств включается резерв на выплату вознаграждения 

Управляющей компании, Специализированному депозитарию, аудиторской организации, 

оценщику Фонда и лицу, осуществляющему ведение реестра владельцев инвестиционных паев 

паевого инвестиционного Фонда (далее именуется резерв на выплату вознаграждений), 

определенный исходя из размера вознаграждения, предусмотренного соответствующим лицам 

Правилами доверительного управления Фондом. В состав обязательств не включается резерв на 

выплату вознаграждения, размер которого зависит от результатов инвестирования. 

Не допускается включение в состав обязательств иных резервов, в том числе резерва на оплату 

расходов, связанных с доверительным управлением имуществом, составляющим Фонд. 

СЧА Фонда определяется: 

• на дату завершения (окончания) формирования Фонда; 

• в случае приостановления выдачи, погашения и обмена инвестиционных паев - на дату 

возобновления их выдачи, погашения и обмена; 

• в случае прекращения Фонда - на дату возникновения основания его прекращения; 

• после завершения (окончания) формирования Фонда - ежемесячно на последний 

рабочий день календарного месяца; 

• на последний рабочий день срока приёма заявок на приобретение, погашение и обмен 

инвестиционных паёв; 

• на дату составления списка владельцев инвестиционных паёв в случае частичного 

погашения инвестиционных паёв без заявления требований владельцев инвестиционных 

паёв об их погашении. 

СЧА определяется не позднее рабочего дня, следующего за днем, по состоянию на который 

осуществляется расчёт СЧА. 

СЧА Фонда определяется по состоянию на час и минуты московского времени, 

соответствующие 23 час. 59 мин. даты, на которую рассчитывается СЧА того часового пояса, в 

котором была совершена наиболее поздняя сделка (операция) с имуществом Фонда в дату расчета 
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СЧА, или раскрыты наиболее поздние данные (с учетом разницы во времени), требуемые для 

определения справедливой стоимости активов (обязательств). 

СЧА, в том числе среднегодовая СЧА, а также расчётная стоимость инвестиционного пая Фонда 

определяются с точностью до 2 (Двух) знаков после запятой, с применением правил 

математического округления, в рублях. 

В случаях изменения данных, на основании которых была определена СЧА, СЧА подлежит 

перерасчёту. Перерасчёт СЧА может не осуществляться только в случае, когда отклонение 

использованной в расчёте стоимости актива (обязательства) составляет менее чем 0,1% корректной 

СЧА, и отклонение СЧА на этот момент расчёта составляет менее 0,1% корректной СЧА. 

3. ПРИЗНАНИЕ, ПРЕКРАЩЕНИЕ ПРИЗНАНИЯ И ОЦЕНКА ДЕНЕЖНЫХ СРЕДСТВ 

 

Признание денежных средств на расчетных счетах в кредитных организациях осуществляется 

в дату зачисления денежных средств на соответствующий банковский счет (расчетный, транзитный, 

валютный) на основании выписки с указанного счета.  

Денежные средства оцениваются в сумме остатка по данным выписок по указанным счетам, 

предоставленных соответствующими кредитными организациями, на дату оценки. В случае 

отсутствия на дату оценки выписки кредитной организации денежные средства оцениваются в 

сумме, отраженной в выписке по состоянию на ближайшую дату, предшествующую дате оценки. 

При заключении соглашения с банком о неснижаемом остатке денежных средств на расчетном 

счете (далее именуется Соглашение) проценты на неснижаемый остаток признаются в качестве 

дебиторской задолженности, начиная с даты вступления в силу Соглашения либо с даты, указанной 

в заявке на размещение к Соглашению, до момента их зачисления банком на расчетный счет. 

Дебиторская задолженность в сумме накопленных процентных доходов оценивается в сумме, 

исчисленной исходя из условий соответствующего соглашения с банком в отношении базы 

начисления процента и процентной ставки, за период, прошедший со дня предыдущего зачисления 

процентов на расчетный счет, или с момента начала действия такого Соглашения, если проценты 

еще не зачислялись. 

Сумма остатка денежных средств на расчетном счете, а также сумма, денежных средств, 

размещенная в форме неснижаемого остатка, оценивается исходя из положений данного раздела. 

На день, следующий за днем истечения срока действия Соглашения, весь остаток денежных средств 

на расчетном счете оценивается исходя из положений данного раздела. 

Денежные средства: 

• перечисленные на брокерский счет, в отношении которых на дату оценки не получен 

отчет брокера, подтверждающий получение перечисленных денежных средств 

брокером, а также 

• перечисленные на другой расчетный счет Фонда, в отношении которых на дату оценки 

не получена выписка из банка, подтверждающая зачисление денежных средств на 

расчетный счет, 

признаются в качестве переводов в пути и оцениваются в сумме перечисленных средств. 

Справедливая стоимость денежных средств в случае необходимости корректируется в 

соответствии с порядком, предусмотренным п.13 

 

Прекращение признания денежных средств происходит в следующие даты: 

• дата исполнения кредитной организацией обязательств по перечислению денежных 

средств со счета;  

• дата решения Банка России об отзыве лицензии банка (денежные средства переходят в 

актив «прочая дебиторская задолженность); 
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• дата ликвидации банка согласно информации, раскрытой в официальном доступном 

источнике (в том числе записи в ЕГРЮЛ о ликвидации банка в порядке, установленном 

действующим законодательством). 

 

4. ПРИЗНАНИЕ, ПРЕКРАЩЕНИЕ ПРИЗНАНИЯ И ОЦЕНКА ДЕПОЗИТОВ 

 

4.1. Признание и прекращение признания депозитов 

Депозит в банке признается в качестве актива с:  

• даты поступления денежной суммы на депозитный счет, открытый в целях размещения 

денежных активов Фонда в кредитной организации; 

• даты переуступки права требования о выплате вклада и начисленных процентов на 

основании договора уступки.  

Датой прекращения признания депозита является: 

• дата возврата кредитной организацией денежных средств на расчетный счет Фонда; 

• дата фактической переуступки права требования о выплате вклада и начисленных 

процентах на основании договора уступки; 

•  дата внесения сведений в ЕГРЮЛ о прекращении деятельности кредитной организации 

в порядке, установленном действующим законодательством, в случае ее ликвидации; 

• дата решения Банка России об отзыве лицензии кредитной организации на официальном 

сайте Банка России. 

 

4.2. Порядок оценки депозитов  

Методика оценки справедливой стоимости депозитов, описываемая в данном разделе, 

распространяется так же на оценку вложений в следующие инструменты: 

- векселя, выпущенные банком; 

- депозитные сертификаты; 

- задолженность банков по операциям обратного РЕПО, заключенным на внебиржевом рынке. 

Справедливая стоимость депозита определяется, как номинальная стоимость депозита (сумма 

денежных средств, находящихся на депозитном счете) плюс начисленные исходя из процентной 

ставки по депозиту проценты на дату оценки в следующих случаях: 

• срок депозита «до востребования» или менее 90 (Девяноста) дней с даты размещения 

денежных средств, и процентная ставка по депозиту признана рыночной (в 

соответствии с п.4.3 настоящих Правил); 

• депозит может быть расторгнут вкладчиком в любой день без потери начисленных на 

дату расторжения процентов, и процентная ставка по депозиту признана рыночной. 

В остальных случаях справедливая стоимость депозита определяется как, приведенная к дате 

оценки стоимость оставшихся до момента погашения денежных потоков по депозиту (учитываются 

платежи процентов и основной суммы депозита), рассчитанная с использованием в качестве ставки 

дисконтирования выбранной рыночной процентной ставки: 

- либо ставки, предусмотренной депозитным договором 

- либо  𝑟рын..  

Порядок признания процентной ставки рыночной описан в п.4.3. 
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Формула расчета приведенной стоимости (PV) представлена в Приложении 1 к настоящим 

Правилам. 

В любом случае справедливая стоимость депозита не может быть ниже суммы денежных 

средств, которые получил бы Фонд в случае досрочного расторжения депозита на дату оценки. 

Справедливая стоимость денежных средств в случае необходимости корректируется в 

соответствии с порядком, предусмотренным п.13. 

 

4.3. Порядок признания процентной ставки рыночной  

 На дату оценки производится проверка соответствия процентной ставки по депозиту, 

определенной в договоре банковского вклада, рыночным условиям. 

Процентная ставка по рублевому депозиту признается рыночной, если выполнено условие: 

𝑟оц.ср.рын. − 𝑟оц.ср.рын. ∗ 𝐾𝑉 ≤ 𝑟деп ≤ 𝑟оц.ср.рын. + 𝑟оц.ср.рын. ∗ 𝐾𝑉, 

где: 

𝑟деп - ставка по депозиту в процентах; 

KV – коэффициент волатильности рыночной ставки на горизонте 12 месяцев, определяемый по 

формуле: 

𝐾𝑉 = (𝑚𝑎𝑥𝑟 ср.рын. − 𝑚𝑖𝑛𝑟 ср.рын.)/ 𝑚𝑖𝑛𝑟 ср.рын., 

где: 

𝑚𝑎𝑥𝑟 ср.рын. – максимальная средневзвешенная процентная ставка по привлеченным 

кредитными организациями вкладам (депозитам) нефинансовых организаций в рублях, с 

сопоставимым сроком, публикуемых на официальном сайте ЦБ РФ, на горизонте 12 месяцев, 

начиная от последней раскрытой на сайте Банка России ставки; 

𝑚𝑖𝑛𝑟 ср.рын.) - минимальная средневзвешенная процентная ставка по привлеченным кредитными 

организациями вкладам (депозитам) нефинансовых организаций в рублях, с сопоставимым сроком, 

публикуемых на официальном сайте ЦБ РФ, на горизонте 12 месяцев, начиная от последней 

раскрытой на сайте Банка России ставки 

𝑟оц.ср.рын. - оценка средневзвешенной рыночной процентной ставки, определенная по формуле: 

𝑟оц.ср.рын. = 𝑟ср.рын. + (КСд.о. − КСср.), 

где: 

𝑟ср.рын. - средневзвешенная процентная ставка по привлеченным кредитными организациями 

вкладам (депозитам) нефинансовых организаций в рублях, публикуемая на официальном сайте ЦБ 

РФ, за месяц, наиболее близкий к дате оценки, по депозитам со сроком привлечения, попадающим 

в тот же интервал, что и срок, оставшийся на отчетную дату до погашения оцениваемого депозита; 

КСд.о. - ключевая ставка ЦБ РФ, установленная на дату оценки; 

КСср.  - средняя ключевая ставка ЦБ РФ за календарный месяц, за который определена ставка 

𝑟ср.рын.. 

Средняя за календарный месяц ключевая ставка ЦБ РФ рассчитывается по формуле: 

КСср. =
∑ КС𝑖 ∗ 𝑇𝑖𝑖

𝑇
, 

где: 

T - количество дней в календарном месяце, за который рассчитывается процентная ставка; 

КС𝑖 - ключевая ставка ЦБ РФ, действовавшая в i-ом периоде календарного месяца, 

𝑇𝑖  - количество дней календарного месяца, в течение которых действовала процентная ставка 

КС𝑖. 
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В том случае, если процентная ставка по рублевому депозиту признается рыночной, в качестве 

выбранной ставки признается ставка по депозитному договору. 

В том случае, если процентная ставка по рублевому депозиту не признается рыночной, в 

качестве рыночной признается ставка  𝑟оц.ср.рын. 

 

Процентная ставка по депозиту в долларах США или Евро признается рыночной, если 

выполнено условие: 

𝑟ср.рын. − 𝑟ср.рын. ∗ 𝐾𝑉 ≤ 𝑟деп ≤ 𝑟ср.рын. + 𝑟ср.рын. ∗ 𝐾𝑉, 

где: 

 

KV - коэффициент волатильности рыночной ставки на горизонте 12 месяцев, определяемый по 

соответствующим средневзвешенным ставкам 𝑟оц.ср.рын., аналогично определению коэффициента 

волатильности по рублевым ставкам; 

𝑟деп - ставка по депозиту в процентах; 

𝑟ср.рын. - средневзвешенная процентная ставка по привлеченным кредитными организациями 

вкладам (депозитам) нефинансовых организаций в валюте, соответствующей валюте депозита, 

публикуемая на официальном сайте ЦБ РФ, за месяц, наиболее близкий к дате оценки, по депозитам 

со сроком привлечения, попадающим в тот же интервал, что и срок, оставшийся на отчетную дату 

до погашения оцениваемого депозита. 

В том случае, если процентная ставка по депозиту в долларах США или Евро, признается 

рыночной, в качестве выбранной рыночной ставки признается ставка по депозитному договору. 

В том случае, если процентная ставка по депозиту в долларах США или Евро, не признается 

рыночной, в качестве рыночной признается ставка 𝑟 ср.рын. 

 

5.  ПРИЗНАНИЕ, ПРЕКРАЩЕНИЕ ПРИЗНАНИЯ И ОЦЕНКА ЦЕННЫХ БУМАГ 

 

5.1. Первоначальное признание ценных бумаг 

Датой первоначального признания ценной бумаги является дата перехода к Фонду прав 

собственности на ценную бумагу, определяемый в соответствии со ст.29 Федерального закона от 22 

апреля 1996 г. №39-ФЗ «О рынке ценных бумаг». 

При этом приобретение прав собственности на ценные бумаги по операциям, совершаемым на 

условиях срочности, возвратности и платности (далее именуются операции, совершаемые на 

возвратной основе), является основанием для первоначального признания ценных бумаг в случае, 

если это влечет переход всех рисков и выгод, связанных с владением переданной ценной бумагой.  

Операциями, совершаемыми на возвратной основе, не влекущими за собой переход всех рисков 

и выгод, связанных с владением переданной ценной бумагой, в целях данных Правил принимаются: 

• договоры типа РЕПО и обратного РЕПО, если цена обратной покупки является 

фиксированной или равна цене продажи плюс сумма, соответствующая процентному 

доходу; 

• договоры займа ценных бумаг. 

5.2. Прекращение признания ценных бумаг 

Прекращение признания ценной бумаги происходит: 

• в дату передачи Фондом прав собственности на ценную бумагу другому лицу; 

• в дату погашения ценной бумаги; 
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• при ликвидации эмитента; 

• при невозможности реализации прав, закрепленных ценной бумагой. 

При этом передача прав собственности на ценные бумаги по операциям, совершаемым на 

возвратной основе, является основанием для прекращения признания ценных бумаг в случае, если 

это влечет переход всех рисков и выгод, связанных с владением переданной ценной бумагой (в 

соответствии с п. 5.4 настоящих Правил). 

 

5.3. Договор на приобретение (реализацию) ценных бумаг   

При несовпадении даты перехода прав собственности на ценные бумаги, определенной 

условиями договора, с датой заключения договора по приобретению (реализации) ценных бумаг, 

такой договор на дату оценки признается, как актив или обязательство, в зависимости от изменения 

справедливой стоимости приобретаемых (реализуемых) ценных бумаг. Прекращение признания 

договора, как отдельного актива или обязательства, происходит в момент исполнения продавцом по 

договору обязательства по переводу прав собственности на ценные бумаги либо в момент 

расторжения договора. 

Договор на приобретение ценных бумаг признается активом, а договор на реализацию ценных 

бумаг признается обязательством, в случае, если на дату оценки справедливая стоимость ценных 

бумаг, являющихся предметом договора, выше, чем стоимость ценных бумаг, зафиксированная в 

договоре. Справедливая стоимость данного актива (обязательства) определяется следующим 

образом: 

СС договора = СС ценных бумаг – Стоимость бумаг, зафиксированная в договоре 

Договор на приобретение ценных бумаг признается обязательством, а договор на реализацию 

ценных бумаг признается активом, в случае, если на дату оценки справедливая стоимость ценных 

бумаг, являющихся предметом договора, ниже, чем стоимость ценных бумаг, зафиксированная в 

договоре. Справедливая стоимость данного обязательства (актива) определяется следующим 

образом: 

СС договора = Стоимость бумаг, зафиксированная в договоре - СС ценных бумаг 

Справедливая стоимость долговой ценной бумаги определяется с учетом накопленного 

купонного дохода. 

Величина накопленного купонного дохода по ценным бумагам на дату оценки 

актива(обязательства) оценивается в сумме, исчисленной исходя из ставки купонного дохода, 

установленной в решении о выпуске (дополнительном выпуске) или проспекте эмиссионных 

ценных бумаг до момента их выплаты. 

Справедливая стоимость дебиторской задолженности, возникшей в результате совершения 

сделок с ценными бумагами, заключенных на условиях Т+, определяется с учетом корректировки в 

соответствии с порядком, предусмотренным п. 13. 

 

5.4. Операции, совершаемые на возвратной основе 

При передаче ценных бумаг по операциям, совершаемым на возвратной основе, не влекущим 

за собой переход всех рисков и выгод, связанных с владением переданной ценной бумаги, 

прекращение признания переданных ценных бумаг не происходит. При этом денежные средства, 

полученные по таким операциям, с момента их поступления и до момента возврата признаются в 

качестве обязательства. Такие обязательства оцениваются следующим образом: 

• обязательства, возникшие по операциям РЕПО с банками, заключенным на торгах ПАО 

«Московская биржа» - по методике, описанной в разделе 5.7 настоящих Правил; 
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• обязательства, возникшие по операциям РЕПО на иных условиях (внебиржевое или с 

иными контрагентами) - по методике аналогичной методике оценки справедливой 

стоимости полученных займов (в соответствии с разделом 10 настоящих Правил). 

При получении ценных бумаг по операциям, совершаемым на возвратной основе, не влекущим 

за собой переход всех рисков и выгод, связанных с владением ценной бумагой, признания 

полученных ценных бумаг не происходит. При этом денежные средства, перечисленные по таким 

операциям, с момента их перечисления и до момента возврата признаются в качестве активов. Такие 

активы оцениваются следующим образом: 

• активы, возникшие по операциям обратного РЕПО с банками, заключенным на торгах 

ПАО «Московская биржа» - по методике, описанной в разделе 5.7 настоящих Правил; 

• активы, возникшие по операциям обратного РЕПО с банками, заключенным на 

внебиржевом рынке - по методике, аналогичной методике оценки справедливой 

стоимости депозитов (в соответствии с разделом 4 настоящих Правил); 

• активы, возникшие по операциям обратного РЕПО с прочими организациями -  по 

методике, аналогичной методике оценки справедливой стоимости выданных займов (в 

соответствии с разделом 9 настоящих Правил). 

В случае, если Фонд продает ценные бумаги, полученные по операциям, совершаемым на 

возвратной основе, то с этого момента Фонд признает обязательство по возврату данных ценных 

бумаг. Обязательство признается до момента обратного выкупа данных ценных бумаг Фондом или 

другого урегулирования обязательства по возврату полученных ценных бумаг. Такое обязательство 

оценивается в сумме, равной справедливой стоимости проданных ценных бумаг, подлежащих 

возврату, определяемой в выбранном для ценных бумаг порядке. 

 

5.5. Основной (или наиболее выгодный) рынок ценной бумаги 

 В качестве основного рынка для отдельных ценных бумаг выбирается наиболее 

«предпочтительный» рынок – рынок, являющийся предпочтительным для Управляющей компанией 

с точки зрения обычного совершения сделок при нормальных рыночных условиях. 

Таким основным рынком для российских ценных бумаг, допущенных к торгам, является ПАО 

«Московская Биржа». В случае появления сопоставимых объемов торгов на других биржах в 

настоящие Правила будут внесены изменения. Основной рынок для иностранных ценных бумаг 

определяется из числа доступных рынков, указанных в Приложении 2 к Правилам. Проверка 

соответствия указанного в Правилах рынка определению основного в отношении отдельной 

российской ценной бумаги или в отношении группы ценных бумаг производится Управляющей 

компанией Фонда один раз в год за 10 (Десять) рабочих дней до окончания года. Если в результате 

проверки установлено, что определению основного рынка соответствует иной рынок, чем 

указанный в Правилах, в Правила вносятся соответствующие изменения. 

При необходимости Управляющая компания Фонда вправе провести внеплановую проверку. В 

этом случае порядок применения результатов проверки аналогичен порядку, описанному в 

предыдущем абзаце. 

Критерием признания рынка в качестве основного является наибольший, по сравнению с 

другими доступными рынками, объем торгов, выраженный в рублях, за год, предшествующий дате 

проверки. При проверке, является ли рынок основным (или наиболее выгодным) в отношении 

рынка, информация об объемах торгов на котором не раскрывается на постоянной основе 

(например, внебиржевой рынок), используется информация, публикуемая информационными 

агентствами или профессиональными СМИ. При проверке необходимо рассматривать информацию 

только о тех рынках, на которых Управляющая компания могла бы заключать сделки, исполняя 

полномочия доверительного управляющего Фондом либо от своего имени, либо через брокера. 

Объемы торгов на рынке, выраженные в иностранной валюте, подлежат пересчету в рубли по 

среднему курсу соответствующей валюты за год, закончившийся на дату проверки. 
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В том случае, если ценная бумага российского эмитента не допущена к торгам на ПАО 

Московская Биржа, основным рынком в отношении данной ценной бумаги признается российский 

внебиржевой рынок, даже в отсутствии информации об объеме торгов на нем. В том случае, если 

ценная бумага иностранного эмитента не допущена к торгам ни на одной из бирж, указанных в 

Приложении 2 Правил, основным рынком в отношении данной ценной бумаги признается 

международный внебиржевой рынок, даже в отсутствие информации об объеме торгов на нем. 

В случае отсутствия доступной информации об объемах торгов с ценной бумагой или группой 

ценных бумаг, позволяющей однозначно определить основной рынок, справедливая стоимость 

определяется на основании данных доступного рынка из перечисленных в Приложении 2, на 

котором на дату оценки заключались сделки с ценной бумагой, и справедливая стоимость, 

определенная на основании данных этого рынка, является наивысшей. В случае отсутствия такого 

рынка, наиболее выгодным принимается внебиржевой рынок. 

Основным или наиболее выгодным рынком для ценной бумаги может быть только тот рынок, 

на котором данная ценная бумага допущена к обращению и к которому у Управляющей компании 

есть доступ. 

Основным рынком для рублевых облигаций и акций российских эмитентов, не допущенных к 

торгам, является российский внебиржевой рынок. 

Основным рынком для иностранных ценных бумаг, допущенных к торгам хотя бы на одной из 

торговых площадок, за исключением еврооблигаций, ценных бумаг иностранных государств и 

ценных бумаг международных финансовых организаций, признается торговая площадка из числа 

доступных для Управляющей компании, по которой за предыдущий календарный месяц определен 

наибольший общий объем сделок в денежном выражении. При этом величины объема сделок в 

валюте переводятся в рубли по официальному курсу Банка России на конец этого месяца. При 

равенстве объема сделок на различных торговых площадках из числа доступных основным рынком 

считается торговая площадка из числа доступных с наибольшим количеством сделок за данный 

период.  

Основным рынком для иностранных ценных бумаг, не допущенных к торгам ни на одной бирже 

из числа доступных, а также для еврооблигаций, ценных бумаг международных финансовых 

организаций, ценных бумаг иностранных государств и облигаций внешних облигационных займов 

Российской Федерации является международный внебиржевой рынок. 

Основным рынком для инвестиционных паев открытых, интервальных и закрытых паевых 

инвестиционных фондов, не допущенных к торгам, являются сделки по приобретению и погашению 

инвестиционных паев у управляющей компании соответствующего паевого инвестиционного 

фонда. 

5.6.  Оценка ценных бумаг 

 

5.6.1. Оценка долговых бумаг. Общие положения 

Единицей учета долговых ценных бумаг является одна долговая ценная бумага. 

Такие долговые инструменты, как векселя, выпущенные банком и депозитные сертификаты 

банков, оцениваются по методике, аналогичной методике оценки справедливой стоимости 

депозитов (в соответствии с разделом 4 настоящих Правил). 

Справедливая стоимость долговой ценной бумаги определяется с учетом накопленного купонного 

дохода. 

Суммы накопленных купонных доходов по ценным бумагам (далее именуются НКД) 

оцениваются в сумме, исчисленной исходя из ставки купонного дохода, установленной в решении 

о выпуске (дополнительном выпуске) или проспекте эмиссионных ценных бумаг до момента их 

выплаты. 
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В случае, если проспектом ценных бумаг предусмотрены переменные купоны, величина 

которых зависит от определенных показателей и оценка ценной бумаги производится в условиях 

отсутствия активного рынка, то для оценки величины таких купонных платежей используется 

порядок, описанный в Приложении 4. 

Справедливая стоимость долговых ценных бумаг дополнительного выпуска, включенных в 

состав активов Фонда в результате размещения путем конвертации в них конвертируемых долговых 

ценных бумаг, принадлежащих Фонду, признается равной справедливой стоимости долговых 

ценных бумаг выпуска, по отношению к которому такой выпуск является дополнительным. 

Оценка справедливая стоимости долговых ценных бумаг нового выпуска, полученных в 

результате конвертации ценных бумаг, принадлежащих Фонду, рассмотрена в п. 5.6.8 настоящих 

Правил. 

Справедливой стоимостью ценных бумаг, приобретенных на этапе размещения, является цена 

размещения. С даты появления цен, позволяющих провести оценку по данным активного основного 

рынка, справедливая стоимость определяется в общем порядке. При отсутствии указанных цен в 

течение 10 рабочих дней с даты размещения применяется цена размещения, скорректированная 

пропорционально на изменение ключевой ставки Банка России за период с даты размещения до 

даты оценки. Начиная с 11 дня справедливая стоимость определяется в общем порядке. 

В случае неисполнения эмитентом обязательства по какой-либо выпущенной им долговой 

ценной бумаге по истечении 7 (Семи) дней с момента окончания срока исполнения такого 

обязательства все выпуски ценных бумаг такого эмитента оцениваются по правилам оценки 

дефолтных долговых ценных бумаг (в соответствии с п.5.6.7 настоящих Правил). 

 

5.6.2. Оценка долевых бумаг. Общие положения 

 

Единицей учета при оценке вложения в обыкновенные акции, если общее количество акций, 

принадлежащих Фонду, составляет более 20% от общего количества обыкновенных акций эмитента 

(далее именуется существенный пакет акций), является весь существенный пакет акций данного 

эмитента, принадлежащий Фонду. Такой существенный пакет акций оценивается оценщиком с 

учетом премии за возможный контроль (значительное влияние). В случае, если планируется 

изменение доли участия Фонда в капитале эмитента до получения следующего отчета оценщика, 

отчет оценщика должен содержать оценку стоимости для различных по размеру участия 

существенных пакетов акций. 

Единицей учета во всех остальных случаях является одна долевая ценная бумага. 

Справедливая стоимость долевых ценных бумаг дополнительного выпуска, включенных в 

состав активов Фонда в результате размещения этих ценных бумаг путем распределения среди 

акционеров или путем конвертации в них конвертируемых ценных бумаг, признается равной 

справедливой стоимости долевых ценных бумаг выпуска, по отношению к которому такой выпуск 

является дополнительным. 

Справедливая стоимость долевых ценных бумаг дополнительного выпуска, включенных в 

состав активов Фонда в результате конвертации в эти ценные бумаги долевых ценных бумаг, 

принадлежащих Фонду, при реорганизации в форме присоединения, признается равной 

справедливой стоимости долевых ценных бумаг выпуска, по отношению к которому такой выпуск 

является дополнительным. 

Оценка справедливая стоимости долевых ценных бумаг нового выпуска, полученных в 

результате конвертации ценных бумаг, принадлежащих Фонду, рассмотрена в п. 5.6.9 настоящих 

Правил. 
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В том случае, если эмитент долевых ценных бумаг был объявлен банкротом, справедливая 

стоимость всех выпусков долевых ценных бумаг такого эмитента признается равной 0 (Нулю) с 

даты официального опубликования решения о банкротстве эмитента. 

 

5.6.3. Оценка ценных бумаг, для которых основным рынком является биржевой 

рынок  

Рынок является активным, в случае наличия цены, используемой для оценки для данной ценной 

бумаги и выполнения одновременно следующих условий: 

• количество сделок за последние 10 (Десять) торговых дней 10 (Десять) и более; 

• Совокупный объем сделок за последние 10 (Десять) торговых дней превысил 500 000 

(Пятьсот тысяч) руб. 

В случае, если на всех доступных площадках был  неторговый день на дату определения СЧА, 

анализируются данные последнего торгового дня на данных площадках. 

В случае, если на дату определения СЧА неторговый день был на одной или нескольких 

доступных биржевых площадках, анализируются данные тех доступных биржевых площадок, на 

которых осуществлялись торги на дату определения  СЧА. 

 

5.6.3.1. Ценные бумаги, для которых рынок является активным  

Ценные бумаги, для которых рынок является активным, оцениваются с использованием цен в 

следующем порядке: 

1. Цена закрытия, рассчитанная биржей на дату определения СЧА (или на последний 

ближайший торговый день, если дата определения СЧА является не торговым днем) при условии 

подтверждения ее корректности. Цена закрытия признается корректной, если раскрыты данные об 

объеме торгов за день и объем торгов не равен нулю с проверкой (CLOSE) <>0. 

2. Средневзвешенная цена на момент окончания торговой сессии, рассчитанная биржей на дату 

определения СЧА (или в последний ближайший торговый день, если дата определения СЧА 

является не торговым днем) при условии, что данная цена находится в пределах спрэда по спросу 

(high bid)  и предложению (low offer)  на указанную дату;  

3. Цена спроса (bid) на момент окончания торговой сессии на бирже на дату определения СЧА 

(или в ближайший торговый день, если дата определения СЧА является не торговым днем) при 

условии подтверждения ее корректности. Цена спроса, определенная на дату определения СЧА, 

(или в ближайший торговый день, если дата определения СЧА является не торговым днем), 

признается корректной, если она находится в интервале между минимальной и максимальной 

ценами сделок на эту же дату этой же биржи. 

Если в качестве основного активного рынка признан рынок из числа иностранных бирж, то 

ценные бумаги, для которых рынок является активным, оценивается с использованием цен в 

следующем порядке: 

1. Цена закрытия, рассчитанная биржей на дату определения СЧА (или на последний 

ближайший торговый день, если дата определения СЧА является не торговым днем) при условии 

подтверждения ее корректности. Цена закрытия признается корректной, если раскрыты данные об 

объеме торгов за день и объем торгов не равен нулю с проверкой цены закрытия (CLOSE) <>0 

2. Цена спроса (bid) на момент окончания торговой сессии на бирже на дату определения СЧА 

(или в ближайший торговый день, если дата определения СЧА является не торговым днем) при 

условии подтверждения ее корректности. Цена спроса, определенная на дату определения СЧА (или 

в ближайший торговый день, если дата определения СЧА является не торговым днем), признается 

корректной, если она находится в интервале между минимальной и максимальной ценами сделок на 

эту же дату этой же биржи. 
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       В случае отсутствия цен на дату оценки справедливая стоимость определяется в порядке, 

предусмотренном для оценки ценных бумаг, не имеющих активного рынка (в соответствии с п. 

5.6.3.2 настоящих Правил). 

 

5.6.3.2. Ценные бумаги, не имеющие активного рынка 

В качестве справедливой стоимости ценных бумаг, не имеющих активного рынка, используется 

цена на дату оценки, рассчитанная НКО АО НРД по Методике НРД, база данных «Ценовой центр 

НРД» (далее именуется Методика НРД). 

В случае отсутствия цены по Методике НРД справедливая стоимость долговых ценных бумаг 

определяется, как приведенная к дате оценки стоимость денежных потоков по облигации до 

момента её погашения в следующем приоритете: 

1. приведенная к дате оценки стоимость денежных потоков по облигации до момента ее 

погашения,  рассчитанная с использованием расчетной ставки дисконтирования (r) за минусом 

НКД на дату оценки. Формула расчета приведенной стоимости (PV) и определение термина 

«Погашение» представлены в Приложении №1 к настоящим Правилам. 

Для ПАО Московская Биржа, то ставка дисконтирования определяется как средневзвешенная 

доходность к погашению, рассчитанная по итогам сделок на дату оценки с выбранными 

Управляющей компанией Фонда аналогичными облигациями. Аналогичные ценные бумаги 

выбираются из того же сегмента ценных бумаг, к которому относится оцениваемая облигация. 

Определение терминов «Аналогичная облигация» и «Сегментация облигаций» представлены в 

Приложении №1 к настоящим Правилам. 

 «При этом объем сделок (VALUE) с каждой из выбранных аналогичных облигаций на дату 

оценки должен быть не ниже 1 000 000 (Одного миллиона) рублей. Количество аналогичных 

облигаций должно быть не меньше 3 (Трёх) штук. Список выбранных аналогичных облигаций для 

оцениваемой ценной бумаги письменно сообщается Специализированному депозитарию Фонда. 

Ставка дисконтирования рассчитывается по формуле: 

𝑟 =  
∑ 𝑌𝐼𝐸𝐿𝐷𝐴𝑇𝑊𝐴𝑃𝑖 ∗ VALUE𝑖

𝑁
𝑖=1

∑ VALUE𝑖
𝑁
𝑖=1

, 

где: 

N - количество аналогичных облигаций с соответствующим объемом сделок на дату оценки 

(N>=3), 

YIELDATWAPi - доходность i-ой аналогичной облигации по средневзвешенной цене на дату 

оценки, % годовых (по данным ПАО Московская Биржа); 

VALUE𝑖 - объем сделок с i-ой аналогичной облигацией в дату оценки (по данным ПАО 

Московская Биржа). 

Если на дату оценки на основном рынке есть информация о цене предложения и спроса, и 

полученная в результате расчета стоимость PV > OFFER, то в качестве справедливой стоимости 

принимается цена OFFER. Если на дату оценки на основном рынке есть информация о цене спроса, 

и полученная в результате расчета стоимость PV < BID, то в качестве справедливой стоимости 

принимается цена BID. Если на дату оценки (или на последний ближайший торговый день, если 

дата определения СЧА является не торговым днем) нет значений BID/OFFER, то в качестве 

справедливой стоимости принимается цена PV. 

2. В случае невозможности выбрать аналогичные облигации расчет приведенной 

стоимости  производится по следующей формуле: 
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𝑃𝑡0 = ∑
𝐶𝐹𝑖

(1 + 𝑟𝑖 + 𝐶𝑟𝑆𝑝𝑟𝑒𝑎𝑑)
𝑡𝑖−𝑡0

𝑇

𝑁

𝑖=1

 

 

𝑃𝑡0 – справедливая стоимость долговой ценной бумаги; 

𝐶𝐹𝑖 – будущие денежные потоки по долговой ценной бумаге (купоны и номинал) с даты 

определения справедливой стоимости (не включая) до даты оферты (если оферта предусмотрена 

условиями выпуска долговой ценной бумаги), либо даты полного погашения, предусмотренного 

условиями выпуска (если оферта не предусмотрена). 

𝑟𝑖 – для ценных бумаг, номинированных в валюте РФ - доходность кривой бескупонной 

доходности (G-кривая), соответствующая дате выплаты i-го денежного потока;  

для ценных бумаг, номинированных в долларах США - ставка кривой доходности 

государственных облигаций США, рассчитанная информационно-аналитическим агенством  

Рейтерс ( код Рейтерс 0#USBMK=), соответствующая дате выплаты i-го денежного потока.  

для ценных бумаг, номинированных в иностранной валюте, отличной от долларов США– 

ставка доходности при необходимости будет определяться отдельно, с заблаговременным 

внесением соответствующих изменений в настоящий документ. 

𝐶𝑟𝑆𝑝𝑟𝑒𝑎𝑑 – медианное значение кредитного спрэда; 

𝑡𝑖 – дата i-го платежа; 

𝑡0 – дата оценки; 

𝑇  – количество календарных дней в году, к которому относится платеж; 

𝑁 – количество будущих денежных потоков по долговой ценной бумаге. 

Для целей расчета медианного значения кредитного спрэда (𝐶𝑟𝑆𝑝𝑟𝑒𝑎𝑑) по долговым ценным 

бумагам, номинированным в валюте РФ, в зависимости от кредитного рейтинга у выпуска 

долговой ценной бумаги (кредитный рейтинг в валюте номинала), а в случае его отсутствия - 

рейтинга эмитента или поручителя (гаранта) долговой ценной бумаги, долговая ценная бумага 

может быть отнесена к одной из четырех рейтинговых групп. При наличии нескольких рейтингов, 

выбирается наибольший из имеющихся актуальных кредитных рейтингов. Если поручительство по 

выпуску долговой ценной бумаги обеспечивает исполнение обязательств в полном объёме и (или) 

гарантия выдана на сумму номинальной стоимости и процентов по таким долговым ценным 

бумагам, то выбирается наибольший из имеющихся актуальных кредитных рейтингов выпуска 

долговой ценной бумаги и поручителя (гаранта) в случае отсутствия рейтинга выпуска. 

АКРА 
Эксперт 

РА 

Moody`s S&P Fitch 
Рейтинговая 

группа Международна

я шкала 

Международна

я шкала 

Международ

ная шкала 

  
Ваа1 ВВВ+ ВВВ+ 

Рейтинговая 

группа I 

  
Ваа2 ВВВ ВВВ 

AAA(RU) ruAAA Ваа3 ВВВ- ВВВ- 

AA+(RU), 

AA(RU), 

AA-(RU) 

ruAA+, 

ruAA 
Ва1 ВВ+ ВВ+ 

Рейтинговая 

группа II 
A+(RU), 

A(RU) 

ruAA-, 

ruA+ 
Ва2 ВВ ВВ 
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A-(RU), 

BBB+(RU) 

ruA, ruA-, 

ruBBB+ 
Ва3 ВВ- ВВ- 

BBB(RU), 

BBB-(RU) 
ruBBB В1 В+ В+ 

Рейтинговая 

группа III BB+(RU) 
ruBBB-, 

ruBB+ 
В2 В В 

BB(RU) ruBB B3 B- B- 

Более низкий рейтинг / рейтинг отсутствует 
Рейтинговая 

группа IV 

 

Кредитный спред для рейтинговых групп рассчитывается на дату определения справедливой 

стоимости, на основании данных облигационных индексов, раскрываемых ПАО «Московская 

биржа» по итогам каждого торгового дня. При вычислении кредитного спреда на дату определения 

справедливой стоимости используется медианное значение кредитного спреда за последние 20 

торговых дней включая дату определения справедливой стоимости. 

Для расчета значения кредитного спреда соответствующей рейтинговой группы используются 

значения доходности следующих индексов ПАО «Московская биржа», раскрываемых по итогам 

каждого торгового дня: 

Индекс государственных облигаций (1-3 года), Тикер - RUGBICP3Y; 

Рейтинговая группа I - Индекс корпоративных облигаций (1-3 года, рейтинг ≥ BBB-), Тикер - 

RUCBICPBBB3Y; 

Рейтинговая группа II - Индекс корпоративных облигаций (1-3 года, BB- ≤ рейтинг < BBB-), 

Тикер - RUCBICPBB3Y; 

Рейтинговая группа III - Индекс корпоративных облигаций (1-3 года, B- ≤ рейтинг < BB-), Тикер 

- RUCBICPB3Y; 

Рейтинговая группа IV - Индекс котировальных листов (котировальный уровень 2), Тикер - 

RUCBICPL2 или Индекс котировальных листов (котировальный уровень 3), Тикер -RUCBICPL3 

(выбирается Индекс в зависимости от котировального уровня, в который входит долговая ценная 

бумага). 

Расчет кредитного спрэда для рейтинговых групп осуществляется по следующим формулам: 

Рейтинговая группа I: 

Рассчитывается кредитный спред 𝑆РГ𝐼 за каждый из 20 последних торговых дней, 

предшествующих дате определения справедливой стоимости:  

𝑆РГ𝐼 = (𝑌RUCBICPBBB3Y − 𝑌RUGBICP3Y) ∗ 100 

где: 

𝑌 – значение доходности соответствующего индекса, раскрытого ПАО «Московская биржа». 

Рассчитывается медианное значение кредитного спрэда 𝑆РГ𝐼 за последние 20 торговых дней 

(медиана из полученного ряда 𝑆РГ𝐼). При расчете значения медианного кредитного спреда 

промежуточные округления значений 𝑆РГ𝐼 не производятся, результат расчета округляется по 

правилам математического округления с точностью до 2 знаков после запятой. 

 Рейтинговая группа II 
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Рассчитывается кредитный спред 𝑆РГ𝐼𝐼 за каждый из 20 последних торговых дней, 

предшествующих дате определения справедливой стоимости:  

𝑆РГ𝐼𝐼 = (𝑌RUCBICPBB3Y − 𝑌RUGBICP3Y) ∗ 100 

𝑌 – значение доходности соответствующего индекса, раскрытого ПАО «Московская биржа». 

Рассчитывается медианное значение кредитного спрэда  𝑆РГ𝐼𝐼 за последние 20 торговых дней 

(медиана из полученного ряда 𝑆РГ𝐼𝐼). При расчете значения медианного кредитного спреда 

промежуточные округления значений 𝑆РГ𝐼𝐼 не производятся, результат расчета округляется по 

правилам математического округления с точностью до 2 знаков после запятой. 

Рейтинговая группа III 

Рассчитывается кредитный спред 𝑆РГ𝐼𝐼𝐼 за каждый из 20 последних торговых дней, 

предшествующих дате определения справедливой стоимости:  

𝑆РГ𝐼𝐼𝐼 = (𝑌RUCBICPB3Y − 𝑌RUGBICP3Y) ∗ 100 

𝑌 – значение доходности соответствующего индекса, раскрытого ПАО «Московская биржа». 

Рассчитывается медианное значение кредитного спрэда  𝑆РГ𝐼𝐼𝐼 за последние 20 торговых дней 

(медиана из полученного ряда 𝑆РГ𝐼𝐼𝐼). При расчете значения медианного кредитного спреда 

промежуточные округления значений 𝑆РГ𝐼𝐼𝐼 не производятся, результат расчета округляется по 

правилам математического округления с точностью до 2 знаков после запятой. 

 

Рейтинговая группа IV 

Рассчитывается кредитный спред 𝑆РГ𝐼𝑉 за каждый из 20 последних торговых дней, 

предшествующих дате определения справедливой стоимости: 

𝑆РГ𝐼𝑉 = (𝑌RUCBICPL3 − 𝑌RUGBICP3Y) ∗ 100, (Формула 1) 

𝑆РГ𝐼𝑉 = (𝑌RUCBICPL2 − 𝑌RUGBICP3Y) ∗ 100, (Формула 2) 

𝑌 – значение доходности соответствующего индекса, раскрытого ПАО «Московская биржа». 

Формула 1 используется для долговых ценных бумаг входящих в котировальный уровень 3 

ПАО «Московская биржа». Формула 2 используется для долговых ценных бумаг входящих в 

котировальный уровень 2 ПАО «Московская биржа». 

Рассчитывается медианное значение кредитного спреда 𝑆РГ𝐼𝑉 за последние 20 торговых дней 

(медиана из полученного ряда 𝑆РГ𝐼𝑉). При расчете значения медианного кредитного спреда 

промежуточные округления значений 𝑆РГ𝐼𝑉 не производятся, результат расчета округляется по 

правилам математического округления с точностью до 2 знаков после запятой. 

Определение медианного значения кредитного спрэда для ценных бумаг, номинированных в 

иностранной валюте осуществляется следующим образом. 

Медианный кредитный спрэд (𝐶𝑟𝑆𝑝𝑟𝑒𝑎𝑑) рассчитывается на основании выбранных Фондом 

аналогичных долговых ценных бумаг, для которых на дату расчета СЧА (или в предыдущий 

торговый день, если дата определения СЧА является не торговым днем) рынок признается 

активным. 

 

Долговая ценная бумага признается аналогом для целей такой оценки в случае, если 

одновременно соблюдаются следующие условия: 

1. валюта обращения аналога совпадает с валютой обращения оцениваемой долговой ценной 

бумаги; 
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2. дюрация аналога отклоняется от значения дюрации оцениваемой долговой ценной бумаги 

на +/- 90 дней (в случае если невозможно выбрать ни одного аналога, по которому дюрация 

удовлетворяет обозначенному условию, допускается выбор аналогов с произвольной 

дюрацией, при условии, что средневзвешенная дюрация множества долговых ценных бумаг, 

выбранных в качестве аналогов, удовлетворяет обозначенному условию) 

3. аналог относится к той же рейтинговой группе что и оцениваемая долговая ценная бумага; 

4. аналог является другим выпуском того же эмитента, что и оцениваемая долговая ценная 

бумага, а в случае отсутствия - эмитент аналога относится к тому же агрегированному 

сектору экономики и страной риска эмитента/конечного заемщика (по данным системы 

cbonds.ru) является Россия. 

 

Долговая ценная бумага относится к одной из четырех рейтинговых групп в зависимости от 

кредитного рейтинга у выпуска долговой ценной бумаги (кредитный рейтинг в валюте номинала), 

а случае его отсутствия - рейтинга эмитента или поручителя (гаранта) долговой ценной бумаги. При 

наличии нескольких рейтингов, выбирается наибольший из имеющихся актуальных кредитных 

рейтингов. Если поручительство по выпуску долговой ценной бумаги обеспечивает исполнение 

обязательств в полном объёме и (или) гарантия выдана на сумму номинальной стоимости и 

процентов по таким долговым ценным бумагам, то выбирается наибольший из имеющихся 

актуальных кредитных рейтингов выпуска долговой ценной бумаги и поручителя (гаранта) при 

условии отсутствия рейтинга выпуска. 

 

 

Moody`s S&P Fitch 
Рейтинговая 

группа 
Международная 

шкала 

Международная 

шкала 

Международная 

шкала 

Ваа1 ВВВ+ ВВВ+ 

Рейтинговая 

группа I 
Ваа2 ВВВ ВВВ 

Ваа3 ВВВ- ВВВ- 

Ва1 ВВ+ ВВ+ 

Рейтинговая 

группа II 
Ва2 ВВ ВВ 

Ва3 ВВ- ВВ- 

В1 В+ В+ 

Рейтинговая 

группа III 
В2 В В 

B3 B- B- 

Более низкий рейтинг / рейтинг отсутствует 
Рейтинговая 

группа IV 

 

При наличии рейтингов российских рейтинговых агентств для определения рейтинговой группы 

используется таблица соответствий рейтинговых шкал данных агентств международным: 

https://www.cbr.ru/Content/Document/File/47506/script_npf_04092018.pdf 

Для целей настоящей методики выделяются следующие агрегированные секторы экономики: 

финансовый сектор, сектор региональных и муниципальных выпусков; корпоративный сектор; 

сектор государственных ценных бумаг. 

https://www.cbr.ru/Content/Document/File/47506/script_npf_04092018.pdf
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Кредитный спрэд по каждому аналогу рассчитывается в следующем порядке: 

 

𝐶𝑟𝑆𝑝𝑟𝑒𝑎𝑑𝑖 = 𝑌𝑇𝑀𝑖 − 𝑟𝑖 

где, 

𝑌𝑇𝑀𝑖 – доходность к погашению/оферте i-ого аналога по цене закрытия; 

𝑟𝑖 –  

для ценных бумаг, номинированных в долларах США - ставка кривой доходности 

государственных облигаций США, рассчитанная информационно-аналитическим агентством  

Рейтерс ( код Рейтерс 0#USBMK=), соответствующая дате выплаты i-го денежного потока.  

для ценных бумаг, номинированных в иностранной валюте, отличной от долларов США– 

ставка доходности при необходимости будет выбираться отдельно с соответствующим 

заблаговременным внесением соответствующих изменений в настоящий документ. 

Медианный кредитный спрэд рассчитывается за последние 20 торговых дней на основании 

полученных кредитных спредов аналогов. При расчете значения медианного кредитного спреда 

промежуточные округления значений 𝐶𝑟𝑆𝑝𝑟𝑒𝑎𝑑𝑖 не производятся, результат расчета округляется 

по правилам математического округления с точностью до 2 знаков после запятой. 

Стоимость ценных бумаг, рассчитываемая по методу приведенной стоимости, в случае наличия 

признаков обесценения определяется в соответствии с порядком корректировки, предусмотренным 

п.13.       

В случае невозможности произвести оценку по указанным моделям для оценки справедливой 

стоимости используется цена, определенная на основании Отчета оценщика, составленного не ранее 

6 (Шести) месяцев до даты определения СЧА. 

В период между датами оценки определенная оценщиком справедливая стоимость вложения не 

изменяется за исключением случаев возникновения событий, ведущих к обесценению согласно п. 

13.  

При возникновении события, ведущего к обесценению вложения, Управляющая компания 

обязана осуществить внеплановую оценку в течение 20 (Двадцати) дней. Справедливая стоимость 

определяется в соответствии с новым отчетом оценщика, а до его получения в соответствии с 

методом корректировки справедливой стоимости, предусмотренной п. 13.  

Справедливая стоимость долевых ценных бумаг, обращающихся на российских и иностранных 

фондовых биржах, определяется в соответствии с моделью оценки, основанной на корректировке 

исторической цены (модель CAMP). Данная корректировка применяется в случае отсутствия 

наблюдаемой цены в течение не более 10 (Десяти) рабочих дней. 

Для целей оценки справедливой стоимости используется сравнение динамики (доходности за 

определенный промежуток времени) анализируемого финансового инструмента с динамикой 

рыночных индикаторов.  

В качестве рыночных индикаторов используются: 

• для акций российских эмитентов – Индекс Мосбиржи, в случае, если акции российского 

эмитента являются базовым активов для депозитарных расписок – Индекс РТС. 

• для акций иностранных эмитентов - индексы акций широкого рынка (основные 

индексы). Используется основной индекс организатора торговли, признанного 

основным рынком для данной ценной бумаги, на котором была определена справедливая 

цена 1 уровня иерархии справедливой стоимости на дату, предшествующую дате 

возникновения оснований для применения модели CAMP (применяется 

соответствующий индекс из перечня фондовых индексов, приведенных в Приложении к 
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Указанию Банка России от 5 сентября 2016 года N 4129-У "О составе и структуре активов 

акционерных инвестиционных фондов и активов паевых инвестиционных фондов) 

По депозитарным распискам используются рыночные индикаторы в отношении базовых активов 

(применяется соответствующий индекс из перечня фондовых индексов, приведенных в 

Приложении к Указанию Банка России от 5 сентября 2016 года N 4129-У "О составе и структуре 

активов акционерных инвестиционных фондов и активов паевых инвестиционных фондов).  

В случае, если валюта индекса отличается от валюты оцениваемой ценной бумаги, расчет 

производится с учетом курсовой разницы по курсу, определяемому в соответствии с разделом 11 

настоящих Правил. 

 

𝑃1’ = 𝑃0’ ∗ (𝑅𝑓 +  𝛽 ∗ ( 
𝑃1

𝑃0
− 1 − 𝑅𝑓) + 1) 

 

где: 

P1’  - справедливая стоимость одной ценной бумаги на дату определения СЧА; 

P0’ - последняя определенная справедливая стоимость ценной бумаги;  

P1 - значение рыночного индикатора на дату определения СЧА; 

P0 - значение рыночного индикатора на дату, предшествующую дате определения СЧА; 

Rf – безрисковая ставка доходности. 

Безрисковая ставка доходности определяется на дату определенная справедливой стоимости. 

Безрисковая ставка доходности приводится к количеству календарных дней между датами ее 

расчета по формуле: 

𝑅𝑓
′ =  (𝑅𝑓/365) × (𝑇1 − 𝑇0) 

где: 

где (T1 − T0) - количество календарных дней между указанными датами. 

T1 –дата определения справедливой стоимости; 

T0 – предыдущая дата определения справедливой стоимости. 

 

 Безрисковая ставка, определенная в соответствии со значением кривой бескупонной 

доходности (ставка КБД) государственных ценных бумаг на интервале в один год (для акций 

российских эмитентов, торгуемых на Московской бирже). В расчете используются: 

• методика расчёта кривой бескупонной доходности государственных облигаций, 

определенная Московской биржей; 

• динамические параметры G-кривой по состоянию на каждый торговый день, публикуемые 

на официальном сайте Московской биржи. 

Ставка КБД рассчитывается без промежуточных округлений с точностью до 2 знаков после 

запятой (в процентном выражении). 

или 

Rf – овернайт Лондонской межбанковской ставки ICE LIBOR OVERNIGHT (для акций 

иностранных эмитентов и для депозитарных расписок); 

β -  коэффициент  «бета»,  рассчитанный по изменениям цен (значений) рыночного индикатора 

и изменениям цены ценной бумаги. Для расчета коэффициента β используются значения, 

определенные  за 45 (Сорок пять) рабочих дней; 

β =
Covariance (Ra,  Rm)

Variance (Rm)
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Ra =
Pai

Pai−1
− 1, Rm =

Pmi

Pmi−1
− 1  

 

Ra - доходность актива; 

Pai – цена закрытия актива на дату i; 
Pai−1 – предыдущая цена закрытия актива; 

Rm - доходность рыночного индикатора; 

Pmi – значение рыночного индикатора на дату i; 
Pmi−1 – предыдущее значение рыночного индикатора; 

i = 1 … N, торговые дни, предшествующие дате определения справедливой стоимости. Для расчета 

доходности актива и рыночного индикатора (бенчмарка), используются значения цены закрытия и 

рыночного индикатора за последние 45 торговых дней, предшествующие дате определения 

справедливой стоимости. 

 

Бета коэффициент рассчитывается на дату, предшествующую дате определения 

справедливой стоимости. При этом дата расчета Бета коэффициента должна являться торговым 

днем. 

При использовании модели CAPM в целях расчета Бета коэффициента: 

• для акций российских эмитентов применяются значения Цены закрытия на Московской 

Бирже. 

• для акций иностранных эмитентов применяются значения Цены закрытия биржи, на которой 

определена надлежащая котировка уровня 1 иерархии справедливой стоимости на дату, 

предшествующей дате возникновения оснований для применения модели CAPМ. 

Полученное значение Бета коэффициента округляется по правилам математического округления 

до пяти десятичных знаков. 

Показатели Ra, Rm рассчитываются без промежуточных округлений. 

 

Прочие условия: 

Цена закрытия актива на дату определения справедливой стоимости в модели не 

учитывается. 

При отсутствии цены закрытия в какой-либо торговый день в периоде 45 торговых дней, на 

дату расчета коэффициента Бета, информация о значении рыночного индикатора (бенчмарка) и 

безрисковой ставки за этот торговый день в модели не учитывается. 

При наличии цены закрытия и отсутствии значения рыночного индикатора (бенчмарка) в 

какой-либо торговый день в периоде 45 торговых дней, на дату расчета коэффициента Бета, 

значение рыночного индикатора (бенчмарка) за этот торговый день принимается равным 

последнему известному. 

При отсутствии значения безрисковой ставки на дату расчета, значение безрисковой ставки 

за этот день принимается равным последнему известному. 

С даты возникновения оснований для применения модели CAPM до даты прекращения 

оснований для применения модели CAPM используется информация только той биржи, которая 

определена на дату возникновения оснований для применения модели CAPM. К такой информации 

относится следующие значения: 

• цена закрытия; 

•  значение рыночного индикатора. 

 

В случае невозможности произвести оценку указанным способом для оценки справедливой 

стоимости используется цена, определенная на основании Отчета оценщика, составленного не 

позднее 6 (Шести) месяцев до даты определения СЧА. 
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В период между датами оценки определенная оценщиком справедливая стоимость вложения не 

изменяется.  

При возникновении события, ведущего к обесценению вложения, Управляющая компания 

обязана осуществить внеплановую оценку в течение 20 (Двадцати) дней. Справедливая стоимость 

определяется в соответствии с новым отчетом оценщика. 

5.6.4. Оценка облигаций, для которых основным рынком является российский 

внебиржевой рынок 

Рынок для облигации, для которой основным рынком является российский внебиржевой рынок, 

признается неактивным. В случае, если для облигации на дату оценки рассчитывается котировка 

НКО АО НРД по Методике НРД, то в качестве справедливой стоимости признается такая котировка. 

 

В случае отсутствия котировки по Методике НРД справедливая стоимость для облигаций, не 

имеющих активного рынка, определяется, как приведенная к дате оценки стоимость денежных 

потоков по облигации до момента погашения, рассчитанная с использованием расчетной ставки 

дисконтирования (r) за минусом НКД на дату оценки.  

Формула расчета приведенной стоимости (PV) и определение термина «Погашение» 

представлены в Приложении №1 к настоящим Правилам. 

Ставка дисконтирования определяется, как среднее значение доходностей к погашению, 

рассчитанных от котировок по Методике НРД на дату оценки по выбранным Управляющей 

компанией Фонда аналогичным облигациям, по которым такая котировка рассчитывалась на дату 

оценки. Аналогичные ценные бумаги выбираются из того же сегмента ценных бумаг, к которому 

относится оцениваемая облигация. Количество аналогичных облигаций, удовлетворяющих 

данному условию на дату оценки, должно быть не меньше 3 (Трёх) штук. Определение терминов 

«Аналогичная облигация» и «Сегментация облигаций» представлены в Приложении №1 к 

настоящим Правилам. В том случае, если в сегменте, которому принадлежит оцениваемая 

облигация, невозможно выбрать 3 (Три) аналогичные облигации, то сегмент, в котором ищутся 

аналоги, должен быть укрупнен за счет исключения сегментации по сроку. В том случае, если и 

после исключения сегментации по сроку невозможно выбрать 3 (Три) аналогичные облигации, то 

сегмент, в котором ищутся аналоги, должен быть укрупнен также за счет исключения сегментации 

по рейтингу. Список выбранных аналогичных облигаций для оцениваемой ценной бумаги 

письменно сообщается Специализированному депозитарию Фонда. Ставка дисконтирования 

рассчитывается по формуле: 

𝑟 =  
∑ 𝑌𝑇𝑀𝑖

𝑁
𝑖=1

𝑁
, 

где: 

𝑁 - количество аналогичных облигаций (N>=3); 

𝑌𝑇𝑀𝑖 - эффективная доходность i-ой аналогичной облигации на дату оценки, % годовых, 

рассчитанная от котировки по Методике НРД. 

Определение эффективной ставки доходности долговой ценной бумаги указано в Приложении 

№1 к настоящим Правилам. 

Стоимость ценных бумаг, рассчитываемая по методу приведенной стоимости, в случае наличия 

признаков обесценения определяется в соответствии с порядком корректировки, предусмотренным 

п.13. 

В случае невозможности произвести оценку указанным способом для оценки справедливой 

стоимости используется цена, определенная на основании отчета оценщика, составленного не ранее 

6 (Шести) месяцев до даты определения СЧА. 

В период между датами оценки определенная оценщиком справедливая стоимость вложения не 

изменяется за исключением случаев возникновения событий, ведущих к обесценения согласно  п.13. 
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При возникновении события, ведущего к обесценению вложения, Управляющая компания 

обязана осуществить внеплановую оценку в течение 20 (Двадцати) дней. Справедливая стоимость 

определяется в соответствии с новым отчетом оценщика, а до его получения в соответствии с 

методом корректировки справедливой стоимости, предусмотренной п. 13.  

 

5.6.5. Оценка облигаций, для которых основным рынком является международный 

внебиржевой рынок 

Рынок для облигации, для которой основным рынком является международный внебиржевой 

рынок, является неактивным. 

Для оценки облигаций используются цены в следующем порядке: 

- цена Сloseprice, раскрываемая информационной системой Рейтерс на  дату 

определения СЧА; 

- цена Midprice, раскрываемая информационной системой Рейтерс на  дату определения 

СЧА; 

 

В случае отсутствия указанных цен справедливая стоимость определяется, как приведенная к 

дате оценки стоимость денежных потоков по облигации до момента погашения, рассчитанная с 

использованием расчетной ставки дисконтирования (r) за минусом НКД на дату оценки. Формула 

расчета приведенной стоимости (PV) и определение термина «Погашение» представлены в 

Приложении №1 к настоящим Правилам. 

Ставка дисконтирования определяется как среднее значение доходностей к погашению, 

рассчитанных от цен Рейтерс Mid/Сlose на дату оценки по выбранным Управляющей компанией 

Фонда аналогичным облигациям, по которым такая цена рассчитывалась на дату оценки. 

Аналогичные ценные бумаги выбираются из того же сегмента ценных бумаг, к которому относится 

оцениваемая облигация. Определение терминов «Аналогичная облигация» и «Сегментация 

облигаций» представлены в Приложении №1 к настоящим Правилам. Количество аналогичных 

облигаций, удовлетворяющих данному условию на дату оценки должно быть не меньше 3 (Трёх) 

штук. В случае, если в сегменте, которому принадлежит оцениваемая облигация, невозможно 

выбрать 3 (Три) аналогичные облигации, то сегмент, в котором ищутся аналоги, должен быть 

укрупнен за счет исключения сегментации по сроку. В случае, если и после исключения 

сегментации по сроку невозможно выбрать 3 (Три) аналогичные облигации, то сегмент, в котором 

ищутся аналоги, должен быть укрупнен также за счет исключения сегментации по рейтингу. Список 

выбранных аналогичных облигаций для оцениваемой ценной бумаги письменно сообщается 

Специализированному депозитарию Фонда. Ставка дисконтирования рассчитывается по формуле: 

𝑟 =  
∑ 𝑌𝑇𝑀𝑖

𝑁
𝑖=1

𝑁
, 

где: 

𝑁 - количество аналогичных облигаций (N>=3); 

𝑌𝑇𝑀𝑖 - эффективная доходность i-ой аналогичной облигации на дату оценки, % годовых, 

рассчитанная от средней цены закрытия рынка (Рейтерс Mid/Сlose ), публикуемой информационной 

системой Рейтерс. 

Определение эффективной ставки доходности долговой ценной бумаги указано в Приложении 

№1 к настоящим Правилам. 

Стоимость ценных бумаг, рассчитываемая по методу приведенной стоимости, в случае наличия 

признаков обесценения определяется в соответствии с порядком корректировки, предусмотренным 

п. 13.       

В случае невозможности произвести оценку указанным способом для оценки справедливой 

стоимости используется цена, определенная на основании отчета оценщика, составленного не ранее 

6 (Шести) месяцев до даты определения СЧА. 
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В период между датами оценки определенная оценщиком справедливая стоимость вложения не 

изменяется за исключением случаев возникновения событий, ведущих к обесценению согласно п. 

13.  

При возникновении события, ведущего к обесценению вложения, Управляющая компания 

обязана осуществить внеплановую оценку в течение 20 (Двадцати) дней. Справедливая стоимость 

определяется в соответствии с новым отчетом оценщика, а до его получения в соответствии с 

методом корректировки справедливой стоимости, предусмотренной п.13. 

 

 

5.6.6. Оценка долевых ценных бумаг, для которых основным рынком является 

внебиржевой рынок 

Стоимость вложений в такие ценные бумаги определяется на основе отчета оценщика, 

составленного не ранее 6 (Шести) месяцев до даты определения СЧА. 

В период между датами оценки определенная оценщиком справедливая стоимость вложения не 

изменяется.  

При возникновении события, ведущего к обесценению вложения, Управляющая компания 

обязана осуществить внеплановую оценку в течение 20 (Двадцати) дней. Справедливая стоимость 

определяется в соответствии с новым отчетом оценщика. 

 

5.6.7. Оценка дефолтных долговых ценных бумаг 

В случае неисполнения эмитентом обязательства по погашению основного долга, купонных 

выплат и/или по погашению оферты по истечении 7 (Семи) дней с момента окончания срока 

исполнения указанного обязательства справедливая стоимость всех долговых ценных бумаг 

данного эмитента рассчитывается согласно следующим правилам: 

• если основной рынок долговой ценной бумаги является активным, то справедливая 

стоимость ценной бумаги определяется согласно правилам оценки долговой ценной 

бумаги на таком рынке;  

• если основной рынок долговой ценной бумаги не является активным, то справедливая 

стоимость ценной бумаги корректируется в соответствии с методом корректировки 

справедливой стоимости, предусмотренной п.13. 

Таким же образом определяется стоимость дефолтных реструктуризированных ценных бумаг. 

Справедливая стоимость дебиторской задолженности в отношении обязательств эмитента по 

выплате купонного дохода, а также частичного погашения долговой ценной бумаги, в случае 

неисполнения эмитентом обязательства по выплате суммы основного долга, купонного дохода или 

суммы частичного погашения, по истечении 7 (Семи) дней с момента окончания срока исполнения 

указанного обязательства, признается равной нулю. 

 

5.6.8. Оценка нового выпуска долговых ценных бумаг, полученных в результате 

конвертации 

Справедливая стоимость долговых ценных бумаг нового выпуска, включенных в состав активов 

Фонда в результате конвертации в них конвертируемых ценных бумаг, признается равной 

справедливой стоимости конвертированных ценных бумаг на дату конвертации, деленной на 

количество долговых ценных бумаг, в которое конвертирована одна конвертируемая ценная бумага. 

Справедливая стоимость долговых ценных бумаг нового выпуска, включенных в состав активов 

Фонда в результате конвертации в них долговых ценных бумаг, принадлежащих Фонду, при 

реорганизации эмитента таких долговых ценных бумаг признается равной справедливой стоимости 

конвертированных долговых ценных бумаг. 
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Со следующей даты справедливая стоимость такой ценной бумаги оценивается в общем 

порядке. 

 

5.6.9. Оценка нового выпуска долевых ценных бумаг, полученных в результате 

конвертации 

Справедливая стоимость долевых ценных бумаг нового выпуска, включенных в состав активов 

Фонда в результате конвертации в них конвертируемых ценных бумаг, признается равной 

справедливой стоимости конвертированных ценных бумаг на дату конвертации, деленной на 

количество долевых ценных бумаг, в которое конвертирована одна конвертируемая ценная бумага. 

Справедливая стоимость долевых ценных бумаг, включенных в состав активов Фонда в 

результате конвертации в них долевых ценных бумаг, принадлежащих Фонду, при реорганизации в 

форме слияния признается равной справедливой стоимости конвертированных ценных бумаг на 

дату конвертации, умноженной на коэффициент конвертации. 

Справедливая стоимость долевых ценных бумаг вновь созданного в результате реорганизации 

в форме разделения или выделения акционерного общества, включенных в состав активов Фонда в 

результате конвертации в них долевых ценных бумаг, принадлежащих Фонду, признается равной 

справедливой стоимости конвертированных ценных бумаг на дату конвертации, деленной на 

коэффициент конвертации. В случае, если в результате разделения или выделения создается 2 (Два) 

или более акционерных общества, на коэффициент конвертации делится справедливая стоимость 

конвертированных ценных бумаг, уменьшенная пропорционально доле имущества 

реорганизованного акционерного общества, переданного акционерному обществу, созданному в 

результате разделения или выделения. 

Справедливая стоимость акций вновь созданного в результате реорганизации в форме 

выделения акционерного общества, включенных в состав активов Фонда в результате их 

распределения среди акционеров реорганизованного акционерного общества, признается равной 

нулю. 

Со следующей даты справедливая стоимость такой ценной бумаги оценивается в общем 

порядке.  

 

5.6.10. Оценка инвестиционных паев паевых инвестиционных фондов, не 

допущенных к торгам 

Рынок для инвестиционных паев открытых паевых инвестиционных фондов, для которых 

основным рынком является сделки по приобретению и погашению инвестиционных паев у 

управляющей компании соответствующего фонда, является неактивным.  

Справедливая стоимость инвестиционных паев открытых, интервальных и закрытых паевых 

инвестиционных фондов равна расчетной стоимости инвестиционных паев, раскрытой 

управляющей компанией соответствующего фонда на дату определения СЧА, в сроки, 

предусмотренные нормативными актами Банка России, а в случае, если на эту дату расчетная 

стоимость инвестиционных паев не раскрыта - справедливая стоимость определяется в 

соответствии с отчётом оценщика, составленного не ранее 6 (Шести) месяцев до даты определения 

СЧА. 

В период между датами оценки определенная оценщиком справедливая стоимость вложения не 

изменяется.  

При возникновении события, ведущего к обесценению вложения, Управляющая компания 

обязана осуществить внеплановую оценку в течение 20 (Двадцати) дней. Справедливая стоимость 

определяется в соответствии с новым отчетом оценщика. 
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5.7. Оценка активов, возникших по операциям РЕПО, заключенных с банками 

на торгах ПАО «Московская биржа». 

На дату оценки производится проверка соответствия процентной ставки по операциям РЕПО, 

определенной в сделке, рыночным условиям.  

Процентная ставка по операции РЕПО признается рыночной, если выполнено условие: 

 

𝑟репо мин ≤ 𝑟репо ≤ 𝑟репо макс. 

 

где: 

𝑟репо - ставка по сделке РЕПО в процентах;  

𝑟репо мин- минимальное значение ставки РЕПО, рассчитанное ПАО Московская биржа по итогам 

торгового дня, на который осуществляется расчет справедливой стоимости. (для сравнения 

используется значение ставки по той ценной бумаге, которая является залогом в оцениваемой 

сделке РЕПО)  

𝑟репо макс- максимальное значение ставки РЕПО, рассчитанное ПАО Московская биржа по 

итогам торгового дня, на который осуществляется расчет справедливой стоимости. (для сравнения 

используется значение ставки по той ценной бумаге, которая является залогом в оцениваемой 

сделке РЕПО)  

 

При этом значения ставок выбирается с учетом срока, на который заключена сделка  (1 день, 7 

дней) и вида актива (акции или облигации), который используется в качестве обеспечения в сделке. 

В том случае, если процентная ставка по сделке РЕПО не признается рыночной, в качестве 

рыночной признается ставка последней сделки, заключенной на дату определения СЧА с активом, 

являющимся залогом по оцениваемой сделке РЕПО. 

6. ПРИЗНАНИЕ, ПРЕКРАЩЕНИЕ ПРИЗНАНИЯ И ОЦЕНКА БИРЖЕВЫХ 

ПРОИЗВОДНЫХ ФИНАНСОВЫХ ИНСТРУМЕНТОВ 

 

Биржевой производный финансовый инструмент признается в дату заключения 

соответствующего контракта на бирже.  

Прекращение признания биржевого производного финансового инструмента происходит: 

• в случае исполнения контракта; 

• в результате возникновения встречных обязательств по контракту с такой же 

спецификацией, т.е. заключение офсетной сделки; 

• по иным основаниям, указанным в Правилах клиринга, в установленном ими порядке. 

Основным рынком производного финансового инструмента является биржа, на которой 

Управляющей компанией Фонда был заключен соответствующий контракт. 

Справедливой стоимостью производного финансового инструмента является его последняя 

расчетная цена (теоретическая цена), определяемая биржей, на которой был заключен 

соответствующий контракт. 

В случае, если контракт является маржируемым, и Управляющей компанией Фонда на дату 

оценки отражены все расчеты по вариационной марже, справедливая стоимость производного 

финансового инструмента равна нулю. 
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7. ПРИЗНАНИЕ, ПРЕКРАЩЕНИЕ ПРИЗНАНИЯ И ОЦЕНКА ДЕБИТОРСКОЙ 

ЗАДОЛЖЕННОСТИ И ПРЕДОПЛАТ 

 

7.1. Признание дебиторской задолженности и предоплат. 

Дебиторская задолженность признается в дату, когда у Управляющей компании Фонда в 

соответствии с действующим законодательством Российской Федерации или договором возникает 

право требования имущества или получения денежных средств от контрагента.  

В случае, если судебным актом по иску из сделки,  совершённой с активами Фонда, установлен 

размер неустойки (штрафа, пеней), иных платежей за пользование денежными средствами Фонда, 

компенсации убытков и иных платежей в связи с нарушением прав владельцев инвестиционных 

паёв, подлежащих выплате в состав активов Фонда, а  так же если судебный акт содержит 

положения о возврате в Фонд уплаченной государственной пошлины, такая дебиторская 

задолженность признаётся отдельно в размере, указанном в судебном акте, со дня его вступления в 

законную силу. Такая дебиторская задолженность признается просроченной по истечении _14 

(четырнадцати) календарных дней с даты вступления в силу судебного решения (постановления), 

если в данном документе не установлен иной срок исполнения обязательства.  

Дебиторская задолженность по сделке, по которой размер требования подтвержден решением 

суда, отдельно не признается, срок погашения такой задолженности не изменяется.  

 

Дебиторская задолженность, возникшая из мирового соглашения (соглашения о новации, 

прочих аналогичных сделок) по иску из сделки, совершённой с активами, утверждённого 

определением суда, признается отдельно в день вступления судебного акта в законную силу в 

размере, указанном в мировом соглашении. Одновременно происходит прекращение признания 

дебиторской задолженности по реструктурируемой сделке. Такая дебиторская задолженность 

признается просроченной по истечении _14 (четырнадцати) календарных дней с даты вступления в 

силу судебного решения (постановления), если в данном документе не установлен иной срок 

исполнения обязательства. 

Справедливая стоимость задолженности в случае необходимости определяется с учетом 

корректировки в соответствии с порядком, предусмотренным п. 13. 

Порядок признания и оценки справедливой стоимости дебиторской задолженности по 

накопленным процентным доходам, начисляемых на остаток на расчетном счете, описан в разделе 

3 настоящих Правил. 

Ниже описан порядок признания некоторых других видов дебиторской задолженности. 

 

Дебиторская задолженность Управляющей компании перед Фондом. 

Дебиторская задолженность Управляющей компании перед Фондом признается с даты, когда у 

Фонда возникает право требования денежных средств или имущества от Управляющей компании. 

Прекращение признания дебиторской задолженности Управляющей компании перед Фондом 

осуществляется в день ее погашения или в день прекращения оснований для права требования. 

Справедливая стоимость дебиторской задолженности Управляющей компании перед Фондом, 

независимо от оснований ее возникновения, определяется в размере фактического обязательства, 

подлежащего оплате. 

В случае превышения в отчетном году величины расходов, связанных с доверительным 

управлением Фондом, в том числе в случае безакцептного списания, над величиной максимального 

размера таких расходов, установленного Правилами доверительного управления Фондом, 

дебиторская задолженность Управляющей компании признается в размере такого превышения, 

определенного на дату возникновения такого превышения до момента ее погашения. Аналогичный 
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подход применяется в случае оплаты за счет имущества Фонда расходов, не предусмотренных 

Правилами доверительного управления Фондом. 

Справедливая стоимость задолженности в случае необходимости определяется с учетом 

корректировки в соответствии с порядком, предусмотренным п. 13. 

 

 

Дивиденды по ценным бумагам акционерных обществ и доходы от участия в обществах с 

ограниченной ответственностью 

Дебиторская задолженность по дивидендам к получению по ценным бумагам российских 

эмитентов, включая депозитарные расписки на акции российских эмитентов, признается в 

наиболее позднюю из следующих дат: 

• дата закрытия реестра под выплату дивидендов;  

• дата определения размера дивиденда, приходящегося на одну акцию. 

Дебиторская задолженность по дивидендам к получению по ценным бумагам иностранных 

эмитентов признается в дату, начиная с которой совершение сделок на бирже не приводит к 

попаданию в реестр акционеров, раскрываемую информационной системой Reuters (Рейтерс). 

Справедливая стоимость такой задолженности, за исключением задолженности по дивидендам 

по депозитарным распискам на акции, оценивается в сумме, равной произведению количества 

акций, по которым Управляющая компания Фонда имеет право на получение дивидендов, на 

величину объявленных дивидендов на одну акцию.  

Дебиторская задолженность по дивидендам к получению по депозитарным распискам на акции 

оценивается в сумме, равной произведению количества расписок, по которым Управляющая 

компания Фонда имеет право на получение дивидендов, на величину объявленных эмитентом 

депозитарных расписок дивидендов на одну расписку за вычетом расходов (комиссий) в случае, 

если сумма таких расходов (комиссий) определена. В случае изменения эмитентом депозитарных 

расписок величины дивидендов и (или) расходов (комиссий) на одну расписку, указанная 

дебиторская задолженность подлежит корректировке на дату опубликования соответствующей 

информации.  

Если величина дивидендов на депозитарные расписки объявлена в валюте, отличной от 

российского рубля, то дебиторская задолженность признается в той валюте, в которой была 

объявлена выплата.  Справедливая стоимость такой дебиторской задолженности в рублевом 

эквиваленте определяется в соответствии с п.11 настоящих Правил. 

Справедливая стоимость задолженности в случае необходимости определяется с учетом 

корректировки в соответствии с порядком, предусмотренным п.13. 

 

Дебиторская задолженность по доходам инвестиционных паев ПИФ, акций АИФ и паев 

(акций) иностранных инвестиционных фондов, паи которых входят в состав имущества ПИФ 

Дебиторская задолженность по доходам инвестиционных паев ПИФ, акций АИФ и паев (акций) 

иностранных инвестиционных фондов, паи которых входят в состав имущества ПИФ признается в 

дату возникновения обязательства по выплате дохода, указанную в сообщении о выплате дохода по 

инвестиционным паям ПИФ, акциям АИФ и акциям иностранных инвестиционных фондов, 

которые входят в состав имущества ПИФ, в соответствии с информацией АО НРД или информации 

о выплате дохода на официальном сайте управляющей компании в сумме, указанной в 

соответствующем сообщении. 

Дебиторская задолженность по доходам инвестиционных паев ПИФ, акциям АИФ и паев 

(акций) иностранных инвестиционных фондов, паи которых входят в состав имущества ПИФ 

прекращает признаваться в дату исполнения обязательств управляющей компанией, 
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подтвержденной банковской выпиской с расчетного счета управляющей компании Д.У. ПИФ 

/отчетом брокера УК ПИФ. 

Справедливая стоимость задолженности в случае необходимости определяется с учетом 

корректировки в соответствии с порядком, предусмотренным п.13. 

 

 Средства, переданные по брокерским договорам 

Дебиторская задолженность по средствам, переданным профессиональным участникам рынка 

ценных бумаг по брокерским и иным договорам, признается с даты отражения поступления данных 

средств на брокерский счет/специальный счет согласно отчету брокера или с даты возникновения у 

Управляющей компании Фонда права требования денежных средств от брокера в результате 

операций с ценными бумагами. Начисление и списание дебиторской задолженности в результате 

операций, связанных с перечислением денежных средств с расчетного на брокерский/специальный 

счет или выводом средств с брокерского/специального на расчетный счет, отражаются в учете на 

основании отчета брокера. Иные операции по изменению дебиторской задолженности 

осуществляются на основании полученных отчетов профессиональных участников о проведении 

операций с активами Фонда. 

Дебиторская задолженность по средствам, переданным профессиональным участникам рынка 

ценных бумаг, признается равной сумме остатка денежных средств по данным отчета 

профессионального участника рынка ценных бумаг на дату оценки. В случае отсутствия на дату 

оценки отчета профессионального участника рынка ценных бумаг дебиторская задолженность 

оценивается в сумме, отраженной в отчете брокера по состоянию на ближайшую дату, 

предшествующую дате оценки. 

Справедливая стоимость задолженности в случае необходимости определяется с учетом 

корректировки в соответствии с порядком, предусмотренным п. 13. При этом в целях такой 

корректировки контрагентом признается кредитная организация/банк, в которой у брокера открыт 

специальный брокерский счет. 

 

 Незавершенные расчеты 

Дебиторская задолженность по незавершенным сделкам с активами Фонда признается в дату 

исполнения Управляющей компанией Фонда обязательств по договору и возникновения права на 

получение денежных средств от контрагента. 

Предоплаты денежных средств контрагентам по договорам оказания услуг, приобретения 

ценных бумаг, а также иных активов, признаются в дату списания денежных средств со счета 

Управляющей компании Фонда в пользу соответствующих контрагентов.  

Справедливая стоимость задолженности в случае необходимости определяется с учетом 

корректировки в соответствии с порядком, предусмотренным п. 13. 

 

 Дебиторская задолженность по расчетам с эмитентом долговой ценной бумаги 

Дебиторская задолженность в отношении обязательств эмитента по выплате купонного дохода, 

а также частичного или полного погашения долговой ценной бумаги признается в дату наступления 

обязательства эмитента по оплате таких обязательств.  

Справедливая стоимость такой дебиторской задолженности признается равной номинальной 

стоимости подлежащей погашению задолженности.  

Справедливая стоимость дебиторской задолженности в отношении обязательств эмитента по 

выплате купонного дохода, а также частичного или полного погашения долговой ценной бумаги в 
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случае неисполнения эмитентом обязательства по выплате суммы основного долга, купонного 

дохода или суммы частичного погашения, по истечении 7 Семи) дней с даты окончания срока 

исполнения указанного обязательства, признается равной нулю. 

Прекращение признания данной дебиторской задолженности происходит в дату поступления в 

состав активов Фонда денежных средств или иного имущественного эквивалента в счет погашения 

указанной задолженности. 

7.2. Прекращение признания дебиторской задолженности и предоплат 

Признание дебиторской задолженности и предоплат Фонда прекращается в случае: 

• исполнения обязательства должником; 

• передачи соответствующего права Управляющей компанией Фонда по договору цессии; 

• внесения в ЕГРЮЛ сведений о ликвидации контрагента в порядке, установленном 

действующим законодательством; 

• прочего прекращения права требования в соответствии с действующим 

законодательством или договором. 

7.3. Оценка дебиторской задолженности и предоплат 

Непросроченная на дату оценки дебиторская задолженность, подлежащая погашению 

денежными средствами, со сроком «до востребования», по налогам, а также непросроченная на дату 

оценки дебиторская задолженность, подлежащая погашению денежными средствами, срок 

исполнения которой в момент первоначального признания не превышал 180 (Ста восьмидесяти) 

дней, оценивается в номинальной сумме обязательства, подлежащего оплате должником. 

Непросроченная на дату оценки дебиторская задолженность, подлежащая погашению 

денежными средствами, срок исполнения которой в момент первоначального признания превышал 

180 (Сто восемьдесят) дней, оценивается по приведенной к дате оценки стоимости платежа, 

рассчитанной с использованием рыночной процентной ставки 𝑟рын.. Формула расчета приведенной 

стоимости (PV) представлена в Приложении 1 к настоящим Правилам. 

В качестве рыночной процентной ставки в данном случае принимается следующая ставка: 

𝑟рын. = {
𝑟ср.рын. + (КСд.о. − КСср.), для  задолженности в рублях

𝑟ср.рын., для задолженности в долларах США и Евро,
 

где: 

𝑟ср.рын. - средневзвешенная процентная ставка, публикуемая на официальном сайте ЦБ РФ 

за месяц наиболее близкий к дате оценки, по кредитам, предоставленным кредитными 

организациями нефинансовым организациям, в той же валюте, что и оцениваемая дебиторская 

задолженность, со сроком предоставления, попадающим в тот же интервал, что и срок, оставшийся 

на отчетную дату до погашения оцениваемой задолженности; 

КСд.о. - ключевая ставка ЦБ РФ, установленная на дату оценки; 

КСср.  - средняя ключевая ставка ЦБ РФ за календарный месяц, за который определена ставка 

𝑟ср.рын.. 

Средняя за календарный месяц ключевая ставка ЦБ РФ рассчитывается по формуле: 

КСср. =
∑ КС𝑖 ∗ 𝑇𝑖𝑖

𝑇
, 

где: 

𝑇 - количество дней в календарном месяце, за который рассчитывается процентная ставка; 

КС𝑖 - ключевая ставка ЦБ РФ, действовавшая в i-ом периоде календарного месяца; 

𝑇𝑖  - количество дней календарного месяца, в течение которых действовала процентная ставка 

КС𝑖. 

Дебиторская задолженность, подлежащая погашению имуществом, возникшая по договорам 

мены, новации и другим аналогичным договорам, оценивается по стоимости имущества, 
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подлежащего получению, в соответствии с порядком определения справедливой стоимости такого 

имущества, установленным настоящими Правилами. 

Предоплаты, совершенные в соответствии с действующим законодательством Российской 

Федерации или договором, по которым срок исполнения обязательства контрагента не истек на 

отчетную дату, оцениваются в сумме перечисленных денежных средств. 

Справедливая стоимость задолженности в случае необходимости определяется с учетом 

корректировки в соответствии с порядком, предусмотренным п. 13. 

 

8. ПРИЗНАНИЕ, ПРЕКРАЩЕНИЕ ПРИЗНАНИЯ И ОЦЕНКА КРЕДИТОРСКОЙ 

ЗАДОЛЖЕННОСТИ 

8.1. Признание и оценка кредиторской задолженности  

Кредиторская задолженность признается в дату, когда у Управляющей компании Фонда в 

соответствии с действующим законодательством Российской Федерации или заключенным 

договором возникает обязательство по передаче имущества или выплате денежных средств 

контрагенту.  

Кредиторская задолженность, подлежащая погашению имуществом, возникающая по 

судебному документу, признается: 

-  в момент вступления в силу судебного акта первой инстанции, если подача 

апелляционной жалобы не предусмотрена; 

-  в момент вступления в силу решения суда первой инстанции (в том числе, если была 

подана апелляционная жалоба). В случае апелляционного обжалования указанное решение 

вступает в законную силу со дня принятия постановления арбитражного суда апелляционной 

инстанции (датой принятия постановления суда апелляционной инстанции считается дата его 

изготовления в полном объеме). 

Ниже описан порядок признания некоторых других видов кредиторской задолженности. 

 

Доход по паям 

 

Кредиторская задолженность по выплате доходов пайщикам признается в соответствии с 

условиями начисления, определенными в Правилах доверительного управления Фондом. 

 

Незавершенные расчеты 

Кредиторская задолженность по незавершенным сделкам по приобретению имущества в состав 

активов Фонда признается в дату исполнения контрагентом его обязательств по договору и 

возникновения у Управляющей компании Фонда обязательства по выплате денежных средств 

контрагенту. 

Предоплаты денежных средств, перечисленные контрагентами по договорам реализации 

ценных бумаг и прочих активов, принадлежащих Управляющей компании Фонда, признаются 

качестве обязательств в дату фактического поступления денежных средств на расчетный счет 

Управляющей компании Фонда.  
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Вознаграждения и расходы 

 

Кредиторская задолженность по выплате вознаграждений и оплате расходов признается в дату 

возникновения у Управляющей компании Фонда соответствующего обязательства.  

Обязательства по оплате расходов/вознаграждений за счет имущества Фонда признаются в 

размере, не превышающим предельно допустимый размер расходов/вознаграждений, 

определенный исходя из среднегодовой СЧА Фонда на момент их признания. 

 Прекращение признания указанной кредиторской задолженности осуществляется в дату 

списания суммы вознаграждений с расчетного счета Управляющей компании Фонда в пользу 

соответствующих контрагентов согласно банковской выписке.  

    

 

 
где: 

iV - сумма очередного (текущего) начисления вознаграждения Управляющей компании в текущем календарном 

году; 

СГСЧА - среднегодовая стоимость чистых активов на дату расчета (см п. V).  

x - процентная ставка, соответствующая размеру вознаграждения Управляющей компании, установленному Правилами 

доверительного управления; 

kV - сумма уже произведенного в текущем календарном году начисления вознаграждения Управляющей 

компании;    

k – порядковый номер каждого начисления вознаграждения Управляющей компании в отчетном году, 

принимающий значения от 1 до i.  

k=i – порядковый номер последнего (текущего) начисления вознаграждения Управляющей компании 

 

Налоги и другие обязательные платежи 

 

Кредиторская задолженность по уплате налогов и других обязательных платежей из имущества 

Фонда признается с даты возникновения у Управляющей компании Фонда соответствующего 

обязательства по оплате налога и/или обязательного платежа в соответствии с налоговым 

законодательством или иным нормативным актом Российской Федерации.  

Прекращение признания кредиторской задолженности по уплате налогов и других 

обязательных платежей из имущества Фонда происходит в дату списания денежных средств с 

расчетного счета Управляющей компании Фонда в оплату сумм налогов (обязательных платежей) 

или прочего прекращения обязательства в соответствии с действующим законодательством. 

 

Кредиторская задолженность по уплате налогов и других обязательных платежей признается в 

размере фактической задолженности на дату расчета СЧА Фонда. 

  

8.2. Прекращение признания кредиторской задолженности 

Признание кредиторской задолженности и полученных предоплат прекращается: 

• с даты исполнения обязательства Управляющей компанией Фонда; 

• с даты внесения в ЕГРЮЛ сведений о ликвидации контрагента в порядке, установленном 

действующим законодательством; 

• с даты прочего прекращения обязательства в соответствии с законодательством или 

договором. 
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8.3. Оценка кредиторской задолженности 

Кредиторская задолженность «до востребования», кредиторская задолженность по налогам, а 

также кредиторская задолженность, подлежащая погашению денежными средствами, срок 

исполнения которой в момент первоначального признания не превышал 180 (Ста восьмидесяти) 

дней, оценивается в номинальной сумме обязательства, подлежащего оплате Управляющей 

компанией Фонда. 

Кредиторская задолженность, подлежащая погашению денежными средствами, срок 

исполнения которой в момент первоначального признания превысил 180 (Сто восемьдесят) дней, 

оценивается по приведенной к дате оценки стоимости платежа, рассчитанной с использованием 

рыночной процентной ставки 𝑟рын.. Формула расчета приведенной стоимости (PV) представлена в 

Приложении 1 к настоящим Правилам. 

В качестве рыночной процентной ставки в данном случае принимается следующая ставка: 

𝑟рын. = {
𝑟ср.рын. + (КСд.о. − КСср.), для  задолженности в рублях

𝑟ср.рын., для задолженности в долларах США и Евро,
 

 

где: 

𝑟ср.рын. - средневзвешенная процентная ставка, публикуемая на официальном сайте ЦБ РФ 

за месяц, наиболее близкий к дате оценки, по кредитам, предоставленным кредитными 

организациями нефинансовым организациям, в той же валюте, что и оцениваемая кредиторская 

задолженность, со сроком предоставления, попадающим в тот же интервал, что и срок, оставшийся 

на отчетную дату до погашения оцениваемой задолженности; 

КСд.о. - ключевая ставка ЦБ РФ, установленная на дату оценки; 

КСср.  - средняя ключевая ставка ЦБ РФ за календарный месяц, за который определена ставка 

𝑟ср.рын.. 

Средняя за календарный месяц ключевая ставка ЦБ РФ рассчитывается по формуле: 

КСср. =
∑ КС𝑖 ∗ 𝑇𝑖𝑖

𝑇
, 

где: 

𝑇 - количество дней в календарном месяце, за который рассчитывается процентная ставка; 

КС𝑖 - ключевая ставка ЦБ РФ, действовавшая в i-ом периоде календарного месяца; 

𝑇𝑖  - количество дней календарного месяца, в течение которых действовала процентная ставка 

КС𝑖. 

Кредиторская задолженность, подлежащая погашению имуществом, возникшая по договорам 

мены, новации и другим аналогичным договорам, оценивается по стоимости имущества, 

подлежащего передаче, в соответствии с порядком определения справедливой стоимости такого 

имущества, установленным настоящими Правилами. 

Полученные предоплаты оцениваются в сумме полученных денежных средств. 

9. ПРИЗНАНИЕ, ПРЕКРАЩЕНИЕ ПРИЗНАНИЯ И ОЦЕНКА ЗАЙМОВ ВЫДАННЫХ И 

АНАЛОГИЧНЫХ ИНСТРУМЕНТОВ 

9.1.  Признание и оценка займов выданных и аналогичных инструментов 

9.1.1. Общие положения  

Методика оценки справедливой стоимости займов выданных, описанная в данном разделе, 

распространяется также на оценку вложений в векселя организаций, не являющихся финансовыми 

кредитными организациями и задолженность таких организаций по операциям обратного РЕПО . 
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9.1.2. Признание и прекращение признания займов выданных 

Заем, выданный Управляющей компанией Фонда, признается в качестве актива в дату списания 

денежных средств с расчетного счета Управляющей компании Фонда в пользу заемщика.  

Права требования из договора займа или иного аналогичного договора, полученные на 

основании судебного акта, признаются в качестве займа в момент вступления в силу судебного акта 

в соответствии с действующим законодательством. 

Права требования из договора займа или кредитного договора, удостоверенные закладными, 

признаются в качестве актива в дату передаточной надписи на Закладной с указанием владельца 

Закладной -Управляющая компания Фонда; 

Датой прекращения признания займа является дата: 

• возврата заемщиком денежных средств на расчетный счет Управляющей компании 

Фонда; 

• передачи Управляющей компанией Фонда соответствующего права требования 

третьему лицу; 

• дата передаточной надписи на Закладной с указанием владельца Закладной - стороннее 

лицо; 

• ликвидации заемщика согласно информации, раскрытой в официальном доступном 

источнике (в том числе записи в ЕГРЮЛ о ликвидации заемщика);  

• перехода права на залоговое имущество при обращении взыскания на предмет залога; 

• прочего прекращения обязательств в соответствии с действующим законодательством 

или договором. 

9.1.3. Оценка займов выданных 

9.1.3.1. Порядок оценки 

Непросроченная на дату оценки задолженность по займам, выданным «до востребования», а 

также непросроченная на дату оценки задолженность по займам, срок исполнения которой в момент 

первоначального признания не превышал 180 (ста восьмидесяти) дней и и процентная ставка по 

договору займа соответствует рыночной ставке (в соответствии с п.9.1.3.2 настоящих Правил),, 

оценивается в номинальной сумме займа плюс начисленные исходя из процентной ставки по 

договору займа проценты на дату оценки. 

Непросроченная на дату оценки задолженность по займам, срок исполнения которой в момент 

первоначального признания превышал 180 (Сто восемьдесят) дней, оценивается по приведенной к 

дате оценки стоимости платежа, рассчитанной с использованием рыночной процентной ставки 

𝑟рын.. Формула расчета приведенной стоимости (PV) представлена в Приложении 1 к настоящим 

Правилам. 

В качестве рыночной процентной ставки в данном случае принимается следующая ставка: 

𝑟рын. = {
𝑟ср.рын. + (КСд.о. − КСср.), для  задолженности в рублях

𝑟ср.рын., для задолженности в долларах США и Евро,
 

 

где: 

𝑟ср.рын. - средневзвешенная процентная ставка, публикуемая на официальном сайте ЦБ РФ 

за месяц, наиболее близкий к дате оценки, по кредитам, предоставленным кредитными 

организациями нефинансовым организациям, в той же валюте, что и оцениваемая задолженность 

по займу выданному со сроком предоставления, попадающим в тот же интервал, что и срок, 

оставшийся на отчетную дату до погашения оцениваемой задолженности; 

КСд.о. - ключевая ставка ЦБ РФ, установленная на дату оценки; 

КСср.  - средняя ключевая ставка ЦБ РФ за календарный месяц, за который определена ставка 

𝑟ср.рын.. 
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Средняя за календарный месяц ключевая ставка ЦБ РФ рассчитывается по формуле: 

КСср. =
∑ КС𝑖 ∗ 𝑇𝑖𝑖

𝑇
, 

где: 

𝑇 - количество дней в календарном месяце, за который рассчитывается процентная ставка; 

КС𝑖 - ключевая ставка ЦБ РФ, действовавшая в i-ом периоде календарного месяца; 

𝑇𝑖  - количество дней календарного месяца, в течение которых действовала процентная ставка 

КС𝑖. 

Справедливая стоимость задолженности в случае необходимости определяется с учетом 

корректировки в соответствии с порядком, предусмотренным п. 13. 

9.1.3.2. Порядок признания процентной ставки рыночной  

 На дату оценки производится проверка соответствия процентной ставки по займу, 

определенной в договоре, рыночным условиям. 

Процентная ставка признается рыночной, если выполнено условие: 

𝑟оц.ср.рын. ∗ (1 − 𝐾𝑉) ≤ 𝑟з ≤ 𝑟оц.ср.рын. ∗ (1 + 𝐾𝑉), 

где: 

𝑟з - ставка по займу в процентах; 

KV – коэффициент волатильности рыночной ставки на горизонте 12 месяцев, определяемый по 

формуле: 

𝐾𝑉 = (𝑚𝑎𝑥𝑟 ср.рын. − 𝑚𝑖𝑛𝑟 ср.рын.))/ 𝑚𝑖𝑛𝑟 ср.рын., 

 
где: 

𝑚𝑎𝑥𝑟ср.рын. – максимальная средневзвешенная процентная ставка по кредитам, 

предоставленным кредитными организациями нефинансовым организациям, в той же валюте, что и 

оцениваемая задолженность по займу, выданному со сроком предоставления, попадающим в тот же 

интервал, что и срок, оставшийся на отчетную дату до погашения оцениваемой задолженности, на 

горизонте 12 месяцев, начиная от последней раскрытой на сайте Банка России ставки; 

𝑚𝑖𝑛𝑟ср.рын. – минимальная средневзвешенная процентная ставка по кредитам, предоставленным 

кредитными организациями нефинансовым организациям, в той же валюте, что и оцениваемая 

задолженность по займу, выданному со сроком предоставления, попадающим в тот же интервал, 

что и срок, оставшийся на отчетную дату до погашения оцениваемой задолженности, на горизонте 

12 месяцев, начиная от последней раскрытой на сайте Банка России ставки; 

𝑟оц.ср.рын. - оценка средневзвешенной рыночной процентной ставки, определенная по формуле: 

𝑟оц.ср.рын. = 𝑟ср.рын. + (КСд.о. − КСср.), 

где: 

𝑟ср.рын. - средневзвешенная процентная ставка по кредитам за месяц, наиболее близкий к дате 

оценки, предоставленным кредитными организациями нефинансовым организациям, в той же 

валюте, что и оцениваемая задолженность по займу, выданному со сроком предоставления, 

попадающим в тот же интервал, что и срок, оставшийся на отчетную дату до погашения 

оцениваемой задолженности; 

КСд.о. - ключевая ставка ЦБ РФ, установленная на дату оценки; 

КСср.  - средняя ключевая ставка ЦБ РФ за календарный месяц, за который определена ставка 

𝑟ср.рын.. 

Средняя за календарный месяц ключевая ставка ЦБ РФ рассчитывается по формуле: 

КСср. =
∑ КС𝑖 ∗ 𝑇𝑖𝑖

𝑇
, 

где: 
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T - количество дней в календарном месяце, за который рассчитывается процентная ставка; 

КС𝑖 - ключевая ставка ЦБ РФ, действовавшая в i-ом периоде календарного месяца, 

𝑇𝑖  - количество дней календарного месяца, в течение которых действовала процентная ставка 

КС𝑖. 

10. ПРИЗНАНИЕ, ПРЕКРАЩЕНИЕ ПРИЗНАНИЯ И ОЦЕНКА ЗАЙМОВ 

ПОЛУЧЕННЫХ 

 

Заем, полученный Управляющей компанией Фонда, признается в качестве обязательства с даты 

получения на её расчетный счет денежных средств от кредитора.  

Датой прекращения признания займа является: 

• дата исполнения обязательства Управляющей компанией Фонда; 

• дата внесения в ЕГРЮЛ сведений о ликвидации контрагента в порядке, установленном 

действующим законодательством; 

• дата прочего прекращения обязательств из договора займа в соответствии с 

законодательством или договором. 

 

Методика оценки справедливой стоимости займов полученных, описанная в данном разделе, 

распространяется также на оценку вложений задолженности Управляющей компании Фонда по 

операциям прямого РЕПО, заключенным на внебиржевом рынке или с некредитными финансовыми 

организациями.. 

Задолженность по полученным займам, срок исполнения которой в дату первоначального 

признания не превышал 180 (Ста восьмидесяти) дней, оценивается в номинальной сумме займа 

плюс начисленные исходя из процентной ставки по договору займа проценты на дату оценки. 

Задолженность по полученному займу, срок исполнения которой в дату первоначального 

признания превышал 180 (Сто восемьдесят) дней, оценивается по приведенной к дате оценки 

стоимости платежей, рассчитанной с использованием рыночной процентной ставки 𝑟рын.. 

В качестве рыночной процентной ставки в данном случае принимается следующая ставка: 

𝑟рын. = {
𝑟ср.рын. + (КСд.о. − КСср.), для  задолженности в рублях

𝑟ср.рын., для задолженности в долларах США и Евро,
 

 

где: 

𝑟ср.рын. - средневзвешенная процентная ставка, публикуемая на официальном сайте ЦБ РФ 

за месяц, наиболее близкий к дате оценки, по кредитам, предоставленным кредитными 

организациями нефинансовым организациям, в той же валюте, что и оцениваемая задолженность 

по займу, со сроком предоставления, попадающим в тот же интервал, что и срок, оставшийся на 

отчетную дату до погашения оцениваемой задолженности; 

КСд.о. - ключевая ставка ЦБ РФ, установленная на дату оценки; 

КСср.  - средняя ключевая ставка ЦБ РФ за календарный месяц, за который определена ставка 

𝑟ср.рын.. 

Средняя за календарный месяц ключевая ставка ЦБ РФ рассчитывается по формуле: 

КСср. =
∑ КС𝑖 ∗ 𝑇𝑖𝑖

𝑇
, 

где: 

𝑇 - количество дней в календарном месяце, за который рассчитывается процентная ставка, 

КС𝑖 - ключевая ставка ЦБ РФ, действовавшая в i-ом периоде календарного месяца, 
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𝑇𝑖  - количество дней календарного месяца, в течение которых действовала процентная ставка 

КС𝑖. 

 

 

11. ОПРЕДЕЛЕНИЕ РУБЛЕВОГО ЭКВИВАЛЕНТА СПРАВЕДЛИВОЙ СТОИМОСТИ, 

ОПРЕДЕЛЕННОЙ В ВАЛЮТЕ 

Справедливая стоимость активов и обязательств, определенная в валюте, отличной от 

российского рубля, подлежит пересчету в рубли по биржевому курсу на дату расчета СЧА. В 

качестве биржевого курса принимается средневзвешенный курс на дату определения СЧА по 

состоянию на время окончания торгов или на ближайший торговый день, если дата определения 

СЧА является неторговым днем. 

В том случае, если биржевой курс валюты не установлен, для пересчета в рубли используется 

кросс курс, определяемый следующим образом: 

Кросс курс = CUR/USD * USD/RUR, 

где: 

 USD/RUR – биржевой курс доллара США, на дату расчета СЧА; 

 CUR/USD - курс валюты, в которой выражена справедливая стоимость, к Доллару США, 

полученный по данным информационного агентства Thomson Reuters об обменных курсах 

широкого перечня иностранных валют к доллару США, публикуемых на сайте Банка России} 

 

 

12. ПОРЯДОК РАСЧЁТА ВЕЛИЧИНЫ РЕЗЕРВА НА ВЫПЛАТУ ВОЗНАГРАЖДЕНИЙ 

 

Резерв на выплату вознаграждения формируется отдельно в части резерва на выплату 

вознаграждения Управляющей компании и в части совокупного резерва на выплату вознаграждения 

специализированному депозитарию, оценщику, аудиторской организации и лицу, 

осуществляющему ведение реестра владельцев инвестиционных паев фонда (далее – резерв на 

прочие вознаграждения). 

Резерв на выплату вознаграждений признается (начисляется) в составе обязательств Фонда с 

наиболее поздней из 2 (Двух) следующих дат: 

• дата начала календарного года; 

• дата завершения (окончания) формирования Фонда. 

Прекращение признания резерва на выплату вознаграждений происходит при наступлении 

одной из следующих дат: 

• дата окончания календарного года включительно;  

• дата возникновения основания для прекращения Фонда в части резерва на выплату 

вознаграждения Управляющей компании; 

• дата, на которую составляется Баланс имущества, составляющего Фонд 

(включительно), в связи с прекращением Фонда.   

 

Величина резерва на выплату вознаграждений в Фонде начисляется нарастающим итогом: 

• каждый последний рабочий день календарного месяца в течение календарного года; 

• на дату возникновения основания для прекращения Фонда в части резерва на выплату 

вознаграждения Управляющей компании. 
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Размер сформированного ранее резерва на выплату вознаграждения уменьшается на суммы 

начисленного в течение отчетного года вознаграждения Управляющей компании, 

Специализированному депозитарию, аудиторской компании, оценщику и лицу, осуществляющему 

ведение реестра владельцев инвестиционных паев Фонда. 

Не использованные в течение календарного года резервы на выплату вознаграждений подлежат 

восстановлению в последний календарный день календарного года, а указанное восстановление 

отражается при первом определении СЧА в календарном году, следующем за календарным годом, 

в котором резервы были сформированы. 

Расчётная величина резерва на выплату вознаграждения определяется в следующем порядке:  

 

 

 

     

 

 

где: 

iS - сумма очередного (текущего) начисления резерва; 

 


−

=

1i

1k
k

S - сумма уже произведенного в текущем календарном году начисления резерва, 

соответствующая: 

 - сумме резерва на вознаграждение Управляющей компании, начисленной с начала текущего 

календарного года до дня, предшествующего дате расчета, если производится расчет суммы резерва 

на вознаграждение Управляющей компании. 

 - сумме резерва на вознаграждения специализированному депозитарию, оценщику, 

аудиторской организации и лицу, осуществляющему ведение реестра владельцев инвестиционных 

паев фонда, начисленной с начала текущего календарного года до дня, предшествующего дате 

расчета, если производится расчет суммы резерва на прочие вознаграждения. 

 

k

1i

1k

СЧА
−

=

- сумма СЧА, рассчитанная с начала текущего календарного года до дня, предшествующего 

дате расчета; 

 

X  – процентная ставка, соответствующая: 

- размеру вознаграждения Управляющей компании, установленному Правилами доверительного 

управления, если производится расчет суммы резерва на вознаграждение Управляющей компании; 

- размеру совокупного резерва на выплату вознаграждения специализированному 

депозитарию, оценщику, аудиторской организации и лицу, осуществляющему ведение реестра 

владельцев инвестиционных паев фонда, если производится расчет суммы резерва на прочие 

вознаграждения. 

 

'X - суммарная процентная ставка вознаграждения Управляющей компании и 

вознаграждения специализированному депозитарию, оценщику, аудиторской организации и лицу, 

осуществляющему ведение реестра владельцев инвестиционных паев фонда. 
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
−

=

1i

1k
k
'S - сумма уже произведенного в текущем календарном году начисления резерва на 

вознаграждение Управляющей компании и совокупного резерва выплату вознаграждения 

специализированному депозитарию, оценщику, аудиторской организации и лицу, 

осуществляющему ведение реестра владельцев инвестиционных паев фонда до дня, 

предшествующего дате расчета. 

k – порядковый номер каждого начисления вознаграждения Управляющей компании в 

отчетном году, принимающий значения от 1 до i.  

k=i – порядковый номер последнего (текущего) начисления вознаграждения Управляющей 

компании. 

            
i

СА  - стоимость активов фонда на дату расчета 

             
i

О - сумма обязательств на дату расчета. 

 D – количество рабочих дней в текущем календарном году. 

 

В случае изменения процентной ставки в отчетном году ставка рассчитывается следующим 

образом: 

 

 

 

nTTTT +++= ......."'   , 

где 

x ’   - процентная ставка, которая действовала с начала отчетного года; 

x ”   - измененная процентная ставка; 

nх    - действующая процентная ставка; 

T   - количество рабочих дней с начала года до даты расчета; 

'T  - количество дней периода T   , в течение которых действовала ставка x ’; 

"T  - количество дней периода T   , в течение которых действовала ставка x ”; 

nT   , количество дней периода T   , в течение которых действовала ставка nх . 

 

13. ПОРЯДОК КОРРЕКТИРОВКИ СТОИМОСТИ 

 

При возникновении события, ведущего к обесценению, справедливая стоимость долговых 

инструментов, в том числе денежных средств на счетах и во вкладах, справедливая стоимость 

дебиторской задолженности, в том числе по займам, определяется в соответствии с методом 

корректировки справедливой стоимости.  

 

События, ведущие к обесценению:  

1. В отношении юридических лиц 

)/*........./""*/''*( TTхTTxTTxx nn+++=
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• ухудшение финансового положения заемщика/дебитора/кредитной 

организации/банка, отразившиеся в доступной финансовой отчетности, а именно 

снижение стоимости чистых активов более чем на 20%; 

• нарушения заемщиком/дебитором условий погашения или выплаты процентных 

доходов по активу, составляющему активы Фонда, а также любого иного 

обязательства дебитора, в случае если данная информация прямо или косвенно 

наблюдаема участником рынка; 

• официальное опубликование в соответствии с федеральными законами и иными 

нормативными правовыми актами Российской Федерации или иностранных 

государств информация о просрочке исполнения эмитентом своих обязательств;  

• официальное опубликование решения о признании эмитента банкротом; 

• официальное опубликование решения о начале применения к эмитенту процедур 

банкротства – со дня опубликования сообщения до даты, предшествующей дате 

опубликования сообщения об окончании применения процедур банкротства; 

• снижение кредитного рейтинга заемщика/дебитора/кредитной организации/банка 

(при наличии) либо отзыв рейтинга; 

• отзыв (аннулирование) у контрагента лицензии на осуществление основного вида 

деятельности. 

 

2. В отношении физических лиц 

• официальное опубликование решения о признании лица банкротом; 

• официальное опубликование решения о начале применения к лицу процедур 

банкротства – со дня опубликования сообщения до даты, предшествующей дате 

опубликования сообщения об окончании применения процедур банкротства. 

В случае, если при проведении мониторинга становится доступной информация о признаках 

обесценения, справедливая стоимость корректируется на ту же дату. 

Указанные события отслеживаются на каждую дату расчета СЧА на основании информации, 

опубликованной в следующих доступных источниках: 

1. В отношении юридических лиц 

- уполномоченное агентство ЗАО «Интерфакс» https://www.e-disclosure.ru/; 

-Московская Биржа https://www.moex.com/; 

- сайт Центрального Банка РФ https://www.cbr.ru/; 

- картотека арбитражных дел https://kad.arbitr.ru; 

- единый федеральный реестр сведений о банкротстве https://bankrot.fedresurs.ru; 

- единый федеральный реестр сведений о фактах деятельности юридических лиц 

https://fedresurs.ru; 

-https://www.acra-ratings.ru/; 

-https://raexpert.ru/; 

-https://www.fitchratings.com/; 

-https://www.standardandpoors.com/; 

-https://www.moodys.com/; 

-официальный сайт контрагента/эмитента/кредитной организации; 

- сервис предоставления бухгалтерской (годовой) отчетности Росстата - 

http://www.gks.ru/accounting_report; 

- документы, полученные от Управляющей компании. 

 

https://www.e-disclosure.ru/
https://www.moex.com/
https://www.cbr.ru/
https://kad.arbitr.ru/
https://bankrot.fedresurs.ru/
https://fedresurs.ru/
https://www.moodys.com/
http://www.gks.ru/accounting_report
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2. В отношении физических лиц 

 

- картотека арбитражных дел https://kad.arbitr.ru 

- единый федеральный реестр сведений о банкротстве https://bankrot.fedresurs.ru 

- издание «Коммерсант» - https://bankruptcy.kommersant.ru 

 

При наличии указанной выше информации о предполагаемых кредитных рисках, для 

корректировки справедливой стоимости активов используется методика оценки кредитного риска 

(Приложение 3). 

 

Если на момент выявления события, ведущего к обесценению, у актива имеется обеспечение, 

порядок оценки справедливой стоимости которого определяется в Правилах определения СЧА, на 

весь или больший размер, чем размер справедливой стоимости актива (в виде залога, 

поручительства, гарантии, обязательства третьих лиц, опционных соглашений и т.п.), то в этом 

случае корректировка справедливой стоимости обеспеченного актива не происходит. 

14. ПОРЯДОК РАСЧЁТА СРЕДНЕГОДОВОЙ СЧА ФОНДА И ОПРЕДЕЛЕНИЯ 

РАСЧЁТНОЙ СТОИМОСТИ ИНВЕСТИЦИОННОГО ПАЯ ФОНДА 

Среднегодовая СЧА Фонда на любой день определяется, как отношение суммы СЧА на каждый 

рабочий день календарного года (если на рабочий день календарного года СЧА не определялась – 

на последний день ее определения, предшествующий такому дню) с начала года (с даты завершения 

(окончания) формирования Фонда), включая дату расчета среднегодовой СЧА, к числу рабочих 

дней в календарном году. 

D

СЧА

СГСЧА t

t
== 1 , 

где: 

D - количество рабочих дней в текущем календарном году; 

tСЧА  - СЧА, рассчитанная в соответствии с настоящими Правилами, включая день расчета 

среднегодовой СЧА. Если на рабочий день t СЧА не определена, она принимается равной СЧА за 

предшествующий дню t рабочий день текущего календарного года, а если расчет СЧА в календарном году, 

включая день расчета среднегодовой СЧА, не производился – на последний рабочий день предыдущего года. 

Значение определяется с точностью до 2 (Двух) знаков после запятой. 

Расчётная стоимость инвестиционного пая Фонда определяется на каждую дату, на которую 

определяется СЧА Фонда, путем деления СЧА Фонда на количество инвестиционных паев по 

данным реестра владельцев инвестиционных паев Фонда на дату определения расчётной стоимости. 

Перерасчёт среднегодовой СЧА Фонда и расчётной стоимости инвестиционного пая паевого 

инвестиционного Фонда осуществляется в случае перерасчёта СЧА. 

 

15. ПОРЯДОК ОПРЕДЕЛЕНИЯ СТОИМОСТИ ИМУЩЕСТВА, ПЕРЕДАННОГО 

В ОПЛАТУ ИНВЕСТИЦИОННЫХ ПАЁВ 

Стоимость имущества, переданного в оплату инвестиционных паев, определяется в 

соответствии с требованиями Федерального закона от 29 ноября 2001 г. №156-ФЗ «Об 

https://kad.arbitr.ru/
https://bankrot.fedresurs.ru/
https://bankruptcy.kommersant.ru/
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инвестиционных фондах», принятых в соответствии с ним нормативных актов, требованиями 

Указания и Правил. 

Дата, по состоянию на которую определяется стоимость имущества, переданного в оплату 

инвестиционных паев Фонда, не может быть ранее даты передачи такого имущества в оплату 

инвестиционных паев, за исключением случаев определения стоимости имущества, переданного в 

оплату инвестиционных паёв Фонда, на основании отчёта оценщика. 

Дата, по состоянию на которую определяется стоимость имущества, переданного в оплату 

инвестиционных паёв Фонда, на основании отчёта оценщика, не может быть ранее 3 (Трёх) месяцев 

до даты передачи такого имущества в оплату инвестиционных паёв. Стоимость имущества, 

переданного в оплату инвестиционных паёв Фонда, определяется по состоянию на дату, 

установленную в соответствии с Правилами доверительного управления Фондом на 23 ч. 59 мин. 

16. ПОРЯДОК УРЕГУЛИРОВАНИЯ РАЗНОГЛАСИЙ МЕЖДУ УПРАВЛЯЮЩЕЙ 

КОМПАНИЕЙ И СПЕЦИАЛИЗИРОВАННЫМ ДЕПОЗИТАРИЕМ ПРИ ОПРЕДЕЛЕНИИ 

СЧА 

16.1. Процесс сверки СЧА 

Управляющая компания и Специализированный депозитарий на даты, предусмотренные 

девятым абзацем раздела 2 настоящих Правил, осуществляют обязательную сверку СЧА и 

стоимости одного инвестиционного пая Фонда. Для этого Управляющая компания формирует и 

передает в Специализированный депозитарий справку о стоимости чистых активов Фонда.  

Специализированный депозитарий осуществляет сверку СЧА и расчётной стоимости одного 

инвестиционного пая Фонда, рассчитанных Управляющей компанией, с собственными расчётами 

данных показателей. 

Правильность определения СЧА и расчётной стоимости одного инвестиционного пая Фонда 

подтверждается подписью уполномоченного лица Специализированного депозитария и заверяется 

печатью Специализированного депозитария на справке о стоимости чистых активов Фонда. 

В случае обнаружения существенных расхождений, выявленных в процессе сверки, 

Специализированный депозитарий направляет Управляющей компании информацию с 

результатами по сверке данных учёта имущества Фонда с указанием позиций, по которым были 

обнаружены данные расхождения.  

16.2. Выявление расхождений в процессе сверки СЧА 

При выявлении расхождений по составу активов при расчёте СЧА Фонда Управляющая 

компания и Специализированный депозитарий осуществляют сверку активов и обязательств, по 

которым выявлены расхождения, на предмет правильности их учёта в соответствии с критериями 

их признания (прекращения признания). 

При обнаружении расхождений по стоимости активов при расчёте СЧА Фонда Управляющая 

компания и Специализированный депозитарий осуществляют следующие действия: 

• сверка информации, используемой для определения справедливой стоимости активов 

(обязательств) Фонда, в том числе, её источников и порядка их выбора; 

• сверка порядка конвертации величин стоимостей, выраженных в одной валюте, в другую 

валюту. 

После устранения выявленной причины расхождений в расчете СЧА Управляющая компания и 

Специализированный депозитарий повторно осуществляют действия, предусмотренные в абз.2-3 

п.20.1 настоящих Правил. 
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16.3. Выявление ошибки в расчете СЧА и стоимости одного инвестиционного пая 

В случае выявления ошибки в расчёте СЧА и стоимости одного инвестиционного пая 

Специализированный депозитарий и Управляющая компания не позднее 5 (Пяти) рабочих дней с 

даты выявления ошибки оформляют Акт выявления ошибки в расчёте СЧА и проводят 

соответствующую процедуру корректировки ошибки. 

В случае, если на дату, по состоянию на которую выявлена ошибка, отклонение стоимости 

актива (обязательства), использованной в расчёте, составляет менее, чем 0,1% корректной СЧА, и 

отклонение СЧА на этот момент расчета составляет менее 0,1% корректной СЧА  (далее именуются 

отклонения), производится проверка, не привела ли выявленная ошибка к отклонениям, 

составляющим 0,1% и более от корректной СЧА, в последующих датах. 

Если рассчитанные отклонения в каждую из дат составили менее 0,1%, перерасчёт СЧА и 

стоимости одного инвестиционного пая Фонда не производится. Управляющая компания и 

Специализированный депозитарий принимают все необходимые меры для предотвращения 

повторения ошибки в будущем. 

В случае, когда в какую-либо из дат оба отклонения или одно из них составляет 0,1% и более 

корректной СЧА, Управляющая компания и Специализированный депозитарий осуществляют 

перерасчёт СЧА и стоимости одного инвестиционного пая Фонда за весь период, начиная с даты 

допущения ошибки. 

В случае, если с момента допущения ошибки, приведшей к перерасчёту СЧА и стоимости 

одного инвестиционного пая Фонда, осуществлялись операции по выдаче или погашению 

инвестиционных паев, то Управляющая компания осуществляет расчёты с владельцами 

инвестиционных паев Фонда по возмещению ущерба в соответствии с требованиями действующего 

законодательства. 

При необходимости Управляющая компания и Специализированный депозитарий вносят 

исправления в регистры учета.  
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Приложение №1 

 

 

ТЕРМИНОЛОГИЯ 

 

Аналогичная облигация - облигация, относящаяся к тому же сегменту, что и оцениваемая 

бумага.  

Доходность к погашению - эффективная ставка доходности, рассчитанная к погашению. 

Критерии признания сделки, совершенной на добровольной основе - сделка признается 

совершенной на добровольной основе, если это биржевая сделка, заключенная в режиме 

безадресных торгов либо, если она соответствует следующим критериям: 

• сделка была заключена на основном или при отсутствии основного на наиболее 

выгодном рынке; 

• сделка не заключена с контрагентом, являющимся пайщиком Фонда или являющейся 

связанной стороной с Управляющей компанией; 

• сделка не заключена с контрагентом, не находящимся в состоянии банкротства или 

конкурсного управления, или в состоянии близком к банкротству или конкурсному 

управлению (то есть контрагент вынужден провести данную операцию); 

• сделка не была заключена, чтобы выполнить требования регулирующих органов или 

действующего законодательства в отношении одной из сторон по сделке. 

 

Погашение - ближайшее досрочное (например, оферта) погашение (не частичное) облигации 

или погашение облигации в случае, если досрочное погашение не предусмотрено эмиссионными 

документами. 

 

Приведенная стоимость денежных потоков на дату оценки рассчитывается по формуле: 

𝑃𝑉 =  ∑
𝐶𝐹𝑖

(1 + 𝑟)
𝑡𝑖−𝑡0
365

𝑁

𝑖=1

 

где: 

𝑟 - ставка дисконтирования; 

𝑁 - количество оставшихся на дату оценки платежей процентов и/или основной суммы долга 

по договору (депозиту, долговой ценной бумаге); 

𝐶𝐹𝑖 - величина i-го платежа; 

𝑡𝑖 - дата i-го платежа; 

𝑡0 - дата оценки. 

Сегментация облигаций в целях оценки осуществляется с использованием матричного 

подхода одновременно по рейтингу, сроку обращения и типу эмитента: 

 

a. Группировка по рейтингу эмитента (если эмитент имеет рейтинг нескольких рейтинговых 

агентств, то для группировки используется максимальный рейтинг): 

BBB рейтинг, не ниже (BBB-) Standard & Poor's, Fitch Ratings , (Baa3) Moody's Investors 

Service 

BB  рейтинг, не ниже (BB-) Standard & Poor's, Fitch Ratings , (Ba3) Moody's Investors 

Service, и не выше (BB+) Standard & Poor's, Fitch Ratings , (Ba1) Moody's Investors Service 

B рейтинг, не ниже (B-) Standard & Poor's, Fitch Ratings , (B3) Moody's Investors 

Service, и не выше (B+) Standard & Poor's, Fitch Ratings , (B1) Moody's Investors Service 
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NR рейтинг, ниже (B-) Standard & Poor's, Fitch Ratings , (B3) Moody's Investors 

Service или рейтинг отсутствует. 

 

b. Группировка по дюрации (DURATION) облигации: 

Менее 1 года дюрация меньше или равна 365 дней; 

От 1 до 3 лет дюрация больше 365 дней, но меньше или равна 1095 дней; 

От 3 до 5 лет дюрация больше 1095 дней, но меньше или равна 1825 дней; 

Более 5 лет дюрация больше 1825 дней. 

 

c. Группировка по типу эмитента: 

- для облигации российских эмитентов, номинированные в рублях: 

Государственные облигации; 

Корпоративные облигации; 

Муниципальные облигации и облигации субъектов РФ. 

- для еврооблигации российских эмитентов: 

Государственные еврооблигации; 

Еврооблигации банков; 

Еврооблигации нефинансовых организаций. 

 

d. Группировка по валюте. 

 

Эффективная ставка доходности долговой ценной бумаги от цены P определяется исходя из 

уравнения: 

𝑃 + 𝑁𝐾𝐷 =  ∑
𝐶𝐹𝑖

(1 + 𝑌𝑇𝑀)
𝑡𝑖−𝑡0
365

𝑁

𝑖=1

 

где: 

YTM - искомая эффективная ставка доходности; 

𝑃 - цена, от которой рассчитывается эффективная ставка доходности долговой ценной бумаги; 

𝑁𝐾𝐷 - накопленный купонный доход на дату оценки (прибавляется в том случае, если цена P 

не включает НКД); 

𝑁 - количество оставшихся на дату оценки платежей процентов и/или основной суммы долга 

по долговой ценной бумаге; 

𝐶𝐹𝑖 - величина i-го платежа; 

𝑡𝑖 - дата i-го платежа; 

𝑡0 - дата оценки. 
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Приложение №2 

 

Рынки, информация которых используется для определения наиболее выгодного рынка для 

ценной бумаги 

Лондонская фондовая биржа (London Stock Exchange);  

Американская фондовая биржа (American Stock Exchange); 

Люксембургская фондовая биржа (Luxembourg Stock Exchange); 

Нью-Йоркская фондовая биржа (New York Stock Exchange); 
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Приложение №3 

 

МЕТОДИКА ОЦЕНКИ КРЕДИТНОГО РИСКА 

 

1. Цели и определения 

 

Настоящая методика служит для оценки Кредитного риска контрагента, в том числе при 

размещении денежных средств в депозиты и на счета с условием неснижаемого остатка в кредитных 

организациях. 

Кредитный риск – риск возникновения убытка вследствие неисполнения контрагентом 

обязательств по договору, а также неоплаты контрагентом основного долга и/или процентов, 

причитающихся в установленный договором срок. 

Кредитный рейтинг – мнение независимого рейтингового агентства о способности рейтингуемого 

лица исполнять принятые на себя финансовые обязательства (о его кредитоспособности, финансовой 

надежности, финансовой устойчивости), выраженным с использованием рейтинговой категории по 

определенной рейтинговой шкале. В целях применения настоящей методики используются рейтинги 

следующих рейтинговых агентств: 

• Moody's Investors Service 

• Standard & Poor's 

• Fitch Ratings 

• Аналитическое Кредитное Рейтинговое Агентство (АКРА) 

• Рейтинговое агентство RAEX («Эксперт РА»). 

 

2. Методы оценки кредитного риска 

 

Метод 1.  

Справедливая стоимость актива, при возникновении признаков обесценения (за исключением 

фактической просрочки), определяется по методу приведенной стоимости будущих денежных 

потоков, учитывая кредитные риски через корректировку ставки дисконтирования: 

 

𝑃𝑉𝑑𝑒𝑣 = ∑
𝑃𝑛

(1 + 𝑟𝑛(𝑓) + 𝑃𝐷 ∗ 𝐿𝐺𝐷)𝐷𝑛 365⁄
          

𝑁

𝑛=1

 

где 

𝑃𝑉𝑑𝑒𝑣 – справедливая стоимость обесцененного актива; 

N - количество денежных потоков до даты погашения актива, начиная с даты определения СЧА; 
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𝑃𝑛 - сумма n-ого денежного потока (проценты и основная сумма);  

n - порядковый номер денежного потока, начиная с даты определения СЧА; 

nD
 - количество дней от даты определения СЧА до даты n-ого денежного потока; 

𝑟𝑛(𝑓) - безрисковая ставка(и) дисконтирования в процентах годовых. Для целей определения 

настоящей ставки(ок) используется: 

• в целях определения стоимости ценных бумаг - кривая бескупонной доходности с 

соответствующими сроками выплат 𝑃𝑛; 

• в целях определения стоимости иных активов – ключевая ставка ЦБ РФ.  

PD (Probability of Default, вероятность дефолта) – вероятность, с которой контрагент в течение 

некоторого срока может оказаться в состоянии дефолта. Правила определения PD описаны в п.3 

настоящей Методики. 

LGD (Loss Given Default, потери при банкротстве) – доля от суммы, подверженной кредитному 

риску, которая может быть потеряна в случае дефолта контрагента. Правила определения LGD 

описаны в п.3 настоящей Методики. 

 

Метод 2.  

Справедливая стоимость актива при фактической просрочке обязательств контрагентом 

производится Одним из следующих способов: 

1. По модели ожидаемых кредитных убытков (ECL).  

ECL = EAD * PD * LGD, 

где: 

ECL (expected credit losses) – величина кредитных убытков, корректирующая денежные 

потоки. 

EAD (Exposure at Default; сумма, подверженная кредитному риску) — общий объём 

обязательств контрагента на момент оценки перед компанией (например, сумма вложений в 

банковские вклады (депозиты) и неснижаемые остатки на расчетных счетах, сумма выданного 

займа). 

PD (Probability of Default, вероятность дефолта) – вероятность, с которой контрагент в течение 

некоторого срока может оказаться в состоянии дефолта. Правила определения PD описаны в п.3 

настоящей Методики. 

LGD (Loss Given Default, потери при банкротстве) – доля от суммы, подверженной кредитному 

риску, которая может быть потеряна в случае дефолта контрагента. Правила определения LGD 

описаны в п.3 настоящей Методики. 

2. По модели обесценения, основанной на статистических данных управляющей компании (в 

случае отсутствия у контрагента рейтинга и отсутствия возможности определить PD и  



 

49 

 

 

LGD в соответствии с п. 3 настоящей Методики). Модель описана в п. 5 настоящей 

Методики. 

 

3. Порядок определения PD и LGD 

 

Вероятность дефолта (PD) контрагента на горизонте 1 год определяется следующими 

методами: 

1) В случае наличия у контрагента рейтинга одного из международный рейтинговых 

агентств  - на основании публичных доступных данных по вероятностям дефолта (PD) 

одного из международный рейтинговых агентств – Moody's, S&P или Fitch, публикуемых на 

сайте соответствующего агентства в составе ежегодного отчета с применением соответствия 

уровней рейтингов (в случае наличия у контрагента рейтинга иного рейтингового агентства, 

входящих либо в реестр кредитных рейтинговых агентств, либо реестр филиалов и 

представительств иностранных рейтинговых агентств, публикуемых на сайте Банка России) 

по таблице 1. 

2) в случае наличия у контрагента рейтинга иного рейтингового агентства, входящих либо в 

реестр кредитных рейтинговых агентств, либо реестр филиалов и представительств 

иностранных рейтинговых агентств, публикуемых на сайте Банка России) по таблице 1. 

3) в случае отсутствия у контрагента рейтинга и наличия выпусков облигаций -   по оценке 

соответствия уровню рейтинга через кредитный спрэд облигаций данного контрагента, 

описанный в п.4 настоящей Методики. Для определения вероятности дефолта используется 

максимальный рейтинг в каждой группе. 

4) в случае отсутствия у контрагента рейтинга и отсутствия выпусков облигаций – в 

соответствии со статистикой, указанной в п. 5 настоящей методики. Вероятность дефолта 

определяется как произведение коэффициентов К1, К2 и К3 для случаев отсутствия 

просрочки. 

 

В случае, если срок погашения депозита/задолженности/ценной бумаги менее года от даты 

оценки, используется вероятность дефолта контрагента на срок, оставшийся до погашения.  

Если срок погашения больше года, то применяется вероятность дефолта на 1 год. 

Вероятность дефолта (PD) на сроки, отличные от 1 года, оценивается пропорционально сроку 

от вероятности дефолта на горизонте 1 год. 

 

Для расчета вероятности дефолта на срок менее года используем следующий подход: 

𝑃𝐷𝑖 = 𝑃𝐷 ∗
𝐷

𝑇
 

где,  

𝑃𝐷 – вероятность дефолта эмитента/дебитора на горизонте 1 год; 

𝐷 – количество календарных дней до погашения/оферты; 

𝑇 – количество календарных дней в году, в котором осуществляется расчет 𝑃𝐷𝑖. 

 

 

Таблица 1. Соответствие шкал рейтингов 

АКРА Эксперт РА 

Moody`s S&P Fitch 

Международная 

шкала 

Международная 

шкала 

Международная 

шкала 

    Ваа1 ВВВ+ ВВВ+ 

    Ваа2 ВВВ ВВВ 
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AAA(RU) ruAAA Ваа3 ВВВ- ВВВ- 

AA+(RU), AA(RU), AA-(RU) ruAA+, ruAA Ва1 ВВ+ ВВ+ 

A+(RU), A(RU) ruAA-, ruA+ Ва2 ВВ ВВ 

A-(RU), BBB+(RU) ruA, ruA-, ruBBB+ Ва3 ВВ- ВВ- 

BBB(RU), BBB-(RU) ruBBB В1 В+ В+ 

BB+(RU) ruBBB-, ruBB+ В2 В В 

BB(RU), BB-(RU) ruBB B3 B- B- 

CCC, CC, C CCC, CC, C Caa, Ca, C CCC, C CCC, C 

 

Порядок отбора рейтингов следующий: 

При определении кредитного рейтинга эмитента/дебитора используются кредитные 

рейтинги международных рейтинговых агентств, входящих либо в реестр кредитных рейтинговых 

агентств, либо реестр филиалов и представительств иностранных рейтинговых агентств, 

публикуемых на сайте Банка России. При отсутствии кредитных рейтингов международных 

рейтинговых агентств используются кредитные рейтинги российских рейтинговых агентств в 

указанном ниже порядке. 

При определении кредитного рейтинга эмитента/дебитора в случае наличия нескольких 

кредитных рейтингов от международных рейтинговых агентств (российских рейтинговых агентств) 

выбор рейтинга осуществляется в два этапа. На первом этапе определяются два кредитных рейтинга 

от международных рейтинговых агентств (российских рейтинговых агентств) с наиболее низким 

уровнем PD; на втором этапе из них приоритет отдается тому, в соответствии с которым PD 

получается более высоким. В случае наличия только одного кредитного рейтинга международного 

агентства (российского агентства) кредитный рейтинг устанавливается на аналогичном уровне. 

  

При этом в целях данной методики применяются следующие рейтинги: 

1. Мудис: 

Long-Term Issuer Ratings (Долгосрочный рейтинг эмитента – для активов в иностранной 

валюте) 

2. Standard & Poor`s  

Long-Term Issuer Credit Raitings (для активов в иностранной валюте) 

3. Фитч 

Long-Term Corporate Finance Obligations Ratings (для активов в иностранной валюте) 

4. АКРА национальная шкала для Российской Федерации 

5. RAEX (Эксперт РА) национальная шкала для Российской Федерации 

При соответствии одному уровню рейтинга нескольких вероятностей дефолта используется 

максимальное значение PD. 

 

Потери при банкротстве (LGD) определяются следующим образом: 

 

LGD=1-RC, 
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где: 

 RC (recovery rate) – ожидаемый процент возврата по просроченным выплатам. 

 

 

4. Определение соответствия уровню рейтинга через кредитный спред облигаций  

 

Порядок определения соответствия уровню рейтинга на дату оценки: 

1. Определяется доходность к погашению по облигациям данной организации сроком более 1 

года и менее 3 лет. При отсутствии облигаций со сроком менее 3 лет можно использовать 

спрэд с индексами соответствующей срочности. При наличии облигаций со сроком 

погашения только менее 1 года для расчета кредитного спрэда могут использоваться 

облигации других эмитентов (как минимум 3-х), имеющих как близкие по сроку и 

доходности облигации, так и облигации со сроком 1-3 года. 

2. Определяется, доходности какого из индексов полученная доходность по облигации 

наиболее соответствует, в качестве меры близости используется средний кредитный спрэд 

облигацийi с G-curve в сравнении с кредитным спрэдом указанных ниже индексов. 

Кредитный спрэд рассчитывается как разница между доходностью к погашению облигации 

на срок ее модифицированной дюрации и G-curve на этот срок. В указанных целях 

используются следующие индексы: 

• Индекс корпоративных облигаций (1-3 года, рейтинг ≥ BBB-) 

Тикер – RUCBITRBBB3Y 

Описание индекса - http://moex.com/a2197. 

Архив значений - http://moex.com/ru/index/RUCBITRBBB3Y/archive 

• Индекс корпоративных облигаций (1-3 года, BB- ≤ рейтинг < BBB-) 

Тикер -  RUCBITRBB3Y 

Описание индекса -  http://moex.com/a2196 

Архив значений - http://moex.com/ru/index/RUCBITRBB3Y/archive 

• Индекс корпоративных облигаций (1-3 года, B- ≤ рейтинг < BB-)  

Тикер - RUCBITRB3Y 

Описание индекса - http://moex.com/a2195 

Архив значений - http://moex.com/ru/index/RUCBITRB3Y/archive/ 

3.  По следующей таблице определяется, какой уровень рейтинга использовать при 

определении вероятности дефолта: 

 

http://moex.com/a2197
http://moex.com/ru/index/RUCBITRBBB3Y/archive
http://moex.com/a2196
http://moex.com/ru/index/RUCBITRBB3Y/archive
http://moex.com/a2195
http://moex.com/ru/index/RUCBITRB3Y/archive/
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i Способ усреднения кредитных спрэдов определяется как среднее арифметическое. 

 

 

 

 

5. Модель обесценения на основе статистических данных управляющей компании 

 

Расчет обесценения основывается на статистических данных управляющей компании, 

подтверждающих степень обесценения в зависимости от срока просрочки, кредитного качества 

дебитора и ожидаемых к получению денежных потоков. 

 

В случае наличия признаков обесценения, за исключением фактической просрочки, 

вероятность дефолта определяется следующим образом: 

 

PD=К1*К2*К3, 

где: 

Кn – процент контрагентов (в количественном выражении), который переходит из предыдущей 

в каждую следующую группу по сроку просрочки в соответствии с Таблицей 2. 

Уровень LGD определяется по каждому соответствующему сроку просрочки. 

 

В случае возникновения фактической просрочки исполнения обязательства актив 

обесценивается исходя из срока просрочки, с учетом кредитного риска конкретного дебитора. 

Расчет обесценения основывается на статистических данных управляющей компании, 

                                                           

Moody`s 

Индекс 
Международная 

шкала 

Ваа1 

RUCBITRBBB3Y Ваа2 

Ваа3 

Ва1 

RUCBITRBB3Y Ва2 

Ва3 

В1 

RUCBITRB3Y В2 

B3 
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подтверждающих степень обесценения в зависимости от срока просрочки, кредитного качества 

дебитора и ожидаемых к получению денежных потоков. 

Сумма денежного потока, определенная в соответствии с условиями договора, дата которого 

равна или менее даты определения СЧА (до фактической даты платежа), оценивается по формуле: 

CF = (CFном) ∗ (1 − BD/100), 
где: 

CFном – фактическая сумма денежного потока; 

 

BD – процент обесценения, определяемый следующим образом: 

 

Срок просрочки Коэффициент BD 

До 30 дней К2* К3 

От 30 до 180 дней К3 

Свыше 180 дней 100% 

где: 

Кn – процент контрагентов (в количественном выражении), который переходит из 

предыдущей в каждую следующую группу по сроку просрочки: 

 

Группа по сроку просрочки Коэффициент К 

Отсутствие просрочки  

До 30 дней К1 

От 30 до 180 дней К2 

Свыше 180 дней К3 

 

 

Кn и LGD определяются на основе статистических данных Управляющей компании по каждой 

однородной группе контрагентов (кредитные организации/брокеры/физические 

лица/индивидуальные предприниматели/прочие контрагенты) по соответствующему виду 

деятельности (аренда/займы/сделки с недвижимостью и прочее). Статистические данные 

используются за период начиная с 2016 года и подлежат ежегодному пересчету. Сведения о 

рассчитанных коэффициентах предоставляются Управляющей компанией в Специализированный 

депозитарий не позднее  даты начала применения настоящих Правил и далее не позднее 31 декабря 

каждого года.  

В случае возникновения фактической просрочки исполнения обязательства по займам 

выданным справедливая стоимость процентов по просроченному займу признается равной нулю.  

Под датой просрочки для определения процента обесценения в данном пункте понимается 

рабочий день, следующий за датой, когда должна была быть погашена задолженность по 

процентам или основному долгу. 
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Приложение №4 

 

Порядок расчета денежных потоков облигации с неопределенным купоном в будущем в 

случае отсутствия цены 1 уровня 

 

По облигациям с переменным купоном для оценки будущих денежных потоков, величина 

которых не определена на момент оценки, используются различные подходы для двух случаев: 

• По выпуску/эмитенту не происходило резкого изменения кредитного качества; 

• По выпуску/эмитенту происходило резке изменения кредитного качества. 

 

1. По выпуску/эмитенту не происходило резкого изменения кредитного качества.  

 

Методы, указанные ниже, применяются в иерархическом порядке. 

1.1. При наличии прогноза МЭР по базовому показателю, используемому для определения 

величины купона (например, ИПЦ), величины купонов на сроки, имеющиеся в прогнозе 

МЭР, рассчитываются на основании данных прогноза МЭР. Если прогноз МЭР имеется не 

на весь период, то оставшиеся купоны определяются по методам, указанным ниже. 

1.2. При наличии хотя бы одного выпуска аналогичных облигаций (срок, объем выпуска) того 

же эмитента, по которым на дату оценки есть цена активного рынка, для расчета величины 

купонов цена принимается равной цене, дающей доходность по аналогичным облигациям. 

В целях расчета величины каждого отдельного будущего купона они принимаются равными 

на весь неопределённый оставшийся до погашения период. В случае наличия более одного 

выпуска аналогичных облигаций того же эмитента (одинаковый срок и объем), по которым 

на дату оценки есть цена активного рынка, для расчета величины купонов цена принимается 

равной средней цене таких выпусков. 

1.3. При отсутствии цены активного рынка для аналогичных облигаций того же эмитента 

используется подход сохранения кредитного спрэда. 

1.3.1. Если цена активного рынка по данной облигации могла быть определена не более чем 

1 (один) месяц назад, то на каждый день с определяемой ценой рассчитывается разница 

ставок между доходностью к погашению по данной облигации и ставкой в G-кривой по 

ОФЗ на срок, равный дюрации облигации. Спрэд определяется как среднее значение 

между этими разницами. Для расчета величины неизвестных купонов цена принимается 

равной цене, дающей доходность, равную (r+Spread) на дату оценки, где: 

r  – ставка кривой бескупонной доходности рынка ОФЗ (G-кривая),  

Spread – средний спрэд. 

1.3.2. Если цена активного рынка облигации не могла быть определена не более чем 1 месяц 

назад, то в качестве кредитного спрэда принимается усредненный кредитный спрэд за 

один месяц не более чем по трем другим облигациям того же эмитента с наиболее 

близкими к оцениваемому дюрациями. Кредитный спрэд рассчитывается аналогично п. 

1.3.1. 

1.3.3. Если эмитент не имеет других облигаций, имеющих цену активного рынка в течение 

предыдущего месяца, то для оценки неизвестных купонов применяется подход 

«эшелонов» кредитного риска по рейтингу эмитента. Доходность принимается равной 

доходности по соответствующему индексу облигаций, соответствующему рейтинговой 

группе, к которой относится оцениваемая облигация: 
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В зависимости от кредитного рейтинга у выпуска долговой ценной бумаги (кредитный 

рейтинг в валюте номинала), а в случае его отсутствия - рейтинга эмитента или 

поручителя (гаранта) долговой ценной бумаги, долговая ценная бумага может быть 

отнесена к одной из четырех рейтинговых групп. При наличии нескольких рейтингов, 

выбирается наибольший из имеющихся актуальных кредитных рейтингов. Если 

поручительство по выпуску долговой ценной бумаги обеспечивает исполнение 

обязательств в полном объёме и (или) гарантия выдана на сумму номинальной 

стоимости и процентов по таким долговым ценным бумагам, то выбирается 

наибольший из имеющихся актуальных кредитных рейтингов выпуска долговой 

ценной бумаги и поручителя (гаранта). 

АКРА 
Эксперт 

РА 

Moody`s S&P Fitch 
Рейтинговая 

группа 
Международная 

шкала 

Международная 

шкала 

Международная 

шкала 

    Ваа1 ВВВ+ ВВВ+ 
Рейтинговая 

группа I 
    Ваа2 ВВВ ВВВ 

AAA(RU) ruAAA Ваа3 ВВВ- ВВВ- 

AA+(RU), 

AA(RU), 

AA-(RU) 

ruAA+, 

ruAA 
Ва1 ВВ+ ВВ+ 

Рейтинговая 

группа II 

A+(RU), 

A(RU) 

ruAA-, 

ruA+ 
Ва2 ВВ ВВ 

A-(RU), 

BBB+(RU) 

ruA, 

ruA-, 

ruBBB+ 

Ва3 ВВ- ВВ- 

BBB(RU), 

BBB-(RU) 
ruBBB В1 В+ В+ 

Рейтинговая 

группа III BB+(RU) 
ruBBB-, 

ruBB+ 
В2 В В 

BB(RU) ruBB B3 B- B- 

Более низкий рейтинг / рейтинг отсутствует 
Рейтинговая 

группа IV 

 

• Рейтинговая группа I  

    Индекс корпоративных облигаций (1-3 года, рейтинг ≥ BBB-),  

    Тикер - RUCBICPBBB3Y; 

 

• Рейтинговая группа II 

   Индекс корпоративных облигаций (1-3 года, BB- ≤рейтин < BBB-),  

   Тикер - RUCBICPBB3Y; 

 

• Рейтинговая группа III  

   Индекс корпоративных облигаций (1-3 года, B- ≤ рейтинг < BB-),  

   Тикер - RUCBICPB3Y; 

 

• Рейтинговая группа IV 

выбирается Индекс в зависимости от котировального уровня, в который входит долговая   

ценная бумага: Индекс котировальных листов (котировальный уровень 2) или Индекс 

котировальных листов (котировальный уровень 3),  

Тикер - RUCBICPL2  

Тикер -RUCBICPL3. 
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1.3.4. Если эмитент не имеет рейтинга, то используется подход «рейтинга по доходности». 

Для этого на последнюю дату, на которую имеется цена активного рынка (или на дату 

определения последнего купона или последней оферты), определяется наиболее 

близкий по доходности индекс облигаций, облигация в дальнейшем считается 

принадлежащей к этой категории рейтингов. 

 

 

2. По эмитенту/облигации происходило резкое изменение кредитного качества. 

2.1. Если произошло улучшение кредитного качества в следствии покупки эмитента компанией 

с большей кредитоспособностью (более высоким рейтингом), то при определении 

неизвестных купонов в порядке, описанном в п. 1, в качестве аналогичных выпусков 

используются облигации компании-покупателя. 

 

2.2. Если произошло ухудшение кредитного качества (снижение рейтинга, корпоративный 

конфликт, значимые претензии контрагентов или государственных органов и т.п.), то 

определяются аналогичные ситуации с другими эмитентами в прошлом. В качестве базы для 

определения доходности для расчета величины неизвестных купонов используется 

относительный рост спрэда подвергнувшегося стрессу эмитента в прошлом, умноженный 

на кредитный спрэд оцениваемого эмитента до момента стрессового события. 

Относительный рост спрэда рассчитывается как отношение среднего спрэда за 10 (десять) 

дней с момента стрессового события к спрэду до стрессового события. При этом в течении 

указанных десяти дней должно быть не менее 5 (пяти) дней, на которые по результатам 

торгов есть цены, используемые для оценки на активном рынке. В случае если таких дней 

менее пяти, то для расчета относительного спрэда используются первые такие пять дней.  

 

2.3. Резкое изменение кредитного качества может признаваться в следующих случаях (включая, 

но не ограничиваясь): 

 

• Снижение/рост рейтинга выпуска/эмитента; 

• Приобретение эмитента компанией с более высоким/низким кредитным качеством (более 

высоким/низким рейтингом); 

• Включение эмитента в санкционный список; 

• Серьезный корпоративный конфликт; 

• Значительные претензии контрагентов или государственных органов. 

 


