
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
ЦБ РФ – приверженность традициям 
Ставки сохранили на прежнем уровне, а также  
передумали отказываться от «страховочных» инструментов 

Долговые и денежные рынки  | Специальный обзор 

13 декабря 2013 г. 

 

ЦБ РФ сохранил ключевую процентную ставку на прежнему уровне. При этом 
решил не отказываться от инструментов, операции по которым предполагалось 
приостановить с февраля 2014 года. Данная мера не окажет существенного 
влияния на рынок. Тем не менее, расширение «инструментария» в случае 
появления острой нехватки ликвидности может оказать поддержку рынку. Мы 
не ждем существенного изменения ситуации на рынках МБК и РЕПО. 

Алексей Егоров 
egorovav@psbank.ru 

 

Сегодняшнее решение Банка России не стало для рынка какой-то 
неожиданностью. Ключевая ставка осталась на прежнем уровне, при этом 
регулятор отметил, что инфляция превышает целевой диапазон – по причине 
не характерного для данного сезона удорожания плодоовощной продукции. 
При этом согласно прогнозу, замедление темпов роста потребительских цен 
возобновится в первой половине 2014 года.  

Тем не менее, не обошлось без «сюрприза». Банк России изменил свою 
позицию в отношении  длинных инструментов предоставления ликвидности по 
фиксированным ставкам. Накануне среди участников обсуждалось возможное 
появление у ЦБ «страховочных» инструментов предоставления ликвидности 
для участников. Напомним, что в сентябре было принято решение отказаться с 
февраля 2014 года от инструментов предоставления ликвидности через 
инструменты с фиксированной ставкой под залог нерыночных активов, золота 
сроком более 1 дня, а также РЕПО на аукционной основе от 1 до 6 дней. Однако 
на текущем заседании ЦБ решил не сворачивать данные меры с 3 февраля 2014 
года. С одной стороны, отказ от инструментов, которые и без того не 
пользуются спросом (за исключением РЕПО), выглядит вполне логичным, тем 
более на смену этих инструментов пришли аукционы с более низкими ставками 
(3 месяца - 5,75% против 6,75% и 1 год - 5,75% против 7,50%). Касательно отказа 
от однодневного РЕПО можно сказать, что этот шаг, на наш взгляд, обусловлен 
желанием снизить волатильность ставок на рынке МБК. 

С другой стороны, сужение транзакционного канал в условиях повышенного 
спроса на ликвидность и переход исключительно на аукционное 
предоставление ресурсов выглядит немного поспешным. Тем не менее, мы 
допускаем, что на момент принятия соответствующего решения на рынке 
практически никто не задумывался о возможном «кризисе недоверия» в 
банковской системе. Отметим, что последние действия по отзыву лицензий 
стали поводом для роста рыночных ставок выше уровня, «ограничивающего» 
предложение ЦБ (6,5%- REPO fix). Mosprime o/n уже давно не опускалась ниже 
6,4% При этом уровень ликвидности в банковской системе удерживается на 
комфортном уровне, зачастую превышающим 1 трлн руб.  

Данная мера не окажет существенного влияния на рынок. Тем не менее, 
расширение «инструментария» в случае появления острой нехватки 
ликвидности может оказать поддержку рынку. 

Подводя итог, можно сказать, что сегодняшнее решение ЦБ не отразится на 
рынках МБК и РЕПО. 

 

 

 

 
 



 

 

 

 

 

Пожалуйста, ознакомьтесь с Ограничением ответственности аналитика на последней странице настоящего документа. 
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Процентные ставки по операциям Банка России 

Назначение Вид инструмента Инструмент Срок c 11.12.12 с 03.04.13 с 16.05.13 с 11.06.13 с 16.09.13 13.12.13 

Предоставление ликвидности 

Операции 
постоянного 
действия (по 
фиксированным 
процентным 
ставкам) 

Кредиты "овернайт" 1 день 8,25 8,25 8,25 8,25 6,50 6,50 

Сделки "валютный 
своп" (рублевая часть) 

1 день 6,50 6,50 6,50 6,50 6,50 6,50 

Ломбардные 
кредиты, РЕПО 

1 день, 1 неделя 6,50 6,50 6,50 6,50 6,50 6,50 

Ломбардные кредиты 30 дней1 6,50 6,50 6,50 6,50 6,50 6,50 

РЕПО 12 месяцев 8,00 7,75 7,50 7,25 7,25 7,25 

Кредиты, 
обеспеченные 
золотом 

До 90 дней 7,00 6,75 6,50 6,50 6,50 

7,0* 
От 91 до 180 
дней 

7,50 7,25 7,00 7,00 7,00 

От 181 до 365 
дней 

8,00 7,75 7,50 7,25 7,25 

Кредиты, 
обеспеченные 
нерыночными 
активами или 
поручительствами 

До 90 дней 7,25 7,00 6,75 6,75 6,75 

7,25* 
От 91 до 180 
дней 

7,75 7,50 7,25 7,25 7,25 

От 181 до 365 
дней 

8,25 8,00 7,75 7,50 7,50 

Операции на 
открытом рынке 
(минимальные 
процентные 
ставки) 

Аукционы РЕПО** 1 день 5,50 5,50 5,50 5,50 5,50 5,50 

  

Аукционы по 
предоставлению 
кредитов, 
обеспеченных 
нерыночными 
активами или 
поручительствами 

3 месяца — — — — 5,75 5,75 

  

Аукционы по 
предоставлению 
кредитов, 
обеспеченных 
нерыночными 
активами или 
поручительствами 

12 месяцев — — — 5,75 5,75 5,75 

  

Ломбардные 
аукционы, аукционы 
РЕПО 

1 неделя 5,50 5,50 5,50 5,50 5,50 5,50 

  3 месяца 7,00 6,75 6,50 6,50 6,50 6,50 

  6 месяцев 7,50 7,25 7,00 7,00 7,00 7,00 

  12 месяцев 8,00 7,75 7,50 7,25 7,25 7,25 

Абсорбирование ликвидности 

Операции на 
открытом рынке 
(максимальные 
процентные 
ставки) 

Депозитные 
аукционы 

1 неделя 5,00 5,00 5,00 5,00 5,00 5,00 

1 месяц 5,75 5,75 5,75 5,75 5,75 5,75 

3 месяца 6,75 6,75 6,50 6,50 6,50 6,50 

Операции 
постоянного 
действия (по 
фиксированным 
процентным 
ставкам) 

Депозитные 
операции 

1 день, 1 неделя, 
1 месяц, до 
востребования 

4,50 4,50 4,50 4,50 4,50 4,50 

Ставка рефинансирования       8,25 8,25 8,25 8,25 8,25 8,25 

* - установлена с 3 февраля 2014 года 

** - проведение приостанавливается с 1 февраля 2014 года 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

 

 

 

 

Пожалуйста, ознакомьтесь с Ограничением ответственности аналитика на последней странице настоящего документа. 
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