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Объем на счетах ИНД общий объем ОФЗ на хранении 

Объем торгов корпоративными облигациями,  

млрд. руб. 

Объем вторичных торгов ОФЗ, млрд. руб. 

Объем размещений облигаций российскими 
компаниями, млрд. USD. 
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Рынок облигаций. Итоги 2014 
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Дочерние иностранные банки Дилеры Нерезиденты Юрлица ДУ Физлица 

Инструментарий и клиентская база рынка облигаций 
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* Данные приведены с учетом неисполненных оферт 

ОФЗ Корпоративные облигации Региональные облигации 

Распределение объемов торгов по категориям инвесторов (2014) 
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Статистика неисполненных обязательств 2008 – 1Q2015 
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* Данные приведены с учетом неисполненных оферт 
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Эмитенты Выпуски Объем, млрд. руб. 
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купон погашение оферта 

Дефолты в 2014 – 1Q2015 • Всего зафиксирован 31 случай неисполнения 

обязательств; 

• Технические дефолты допустили 11 эмитентов по 24 

выпускам облигаций; 

• В реальные дефолты переросло 83% всех случаев 

неисполнения обязательств на сумму 7,4 млрд. руб.; 

• 4 эмитента исполнили обязательства в рамках 

технического дефолта на сумму 1,9 млрд. руб. 

• В 2014 - 1Q2015 допустили дефолт – ООО «Каскад», ОАО 

«РТК-Лизинг», ООО «ТК Финанс», ЗАО «ГХК Бор», ООО 

«ПЭБ Лизинг», ОАО «РЖД-Развитие вокзалов», ООО 

«Ютэйр-Финанс» и ООО «СУ-155 КАПИТАЛ» 



Действия Биржи в случае возникновения дефолта 
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* Все сроки указаны в рабочих днях 

Т Т+1 Т+10 Т+11 Т+12 

Запланированная дата 
выплаты 

Биржа фиксирует 
технический дефолт 

Последний день 
технического дефолта 

Биржа фиксирует 
дефолт 

Кросс-делистинг 
Режимы «Д» 

• Если эмитент раскрывает существенный факт об отказе от исполнения обязательства, 

Биржей  фиксируется дефолт в дату Т+1; 

• Если условиями выпуска облигаций предусмотрен меньший срок по техническому дефолту, то 

Биржа зафиксирует дефолт в соответствии со сроками, предусмотренными условиями выпуска; 

• В дату фиксации дефолта Биржа принимает следующие решения: 

 о кросс–делистинге всех выпусков облигаций эмитента; 

 об ограничении режимов торгов дефолтного выпуска режимами «Облигации Д»; 

 о запрете на заключение сделок РЕПО. 

Технический дефолт Дефолт 



Действия Биржи в случае выхода из дефолта 

6 
* Для выпусков, в отношении которых не был допущен 
дефолт, а также для выпусков, зарегистрированных после 
даты последнего дефолта 

Т Т+1 Т+10 Т+11 Т+12 

Запланированная дата 
выплаты 

Биржа фиксирует 
технический дефолт 

Последний день 
технического дефолта 

Биржа фиксирует 
дефолт 

Кросс-делистинг 
Режимы «Д» 

Полное исполнение 
неисполненных 
обязательств 

или Реструктуризация 
не менее 75% долга по 
каждому из выпусков 
облигаций эмитента 

или Заключение 
мирового соглашения в 

отношении не менее 
75% долга 

или По истечение 
одного года без новых 

дефолтов* 

2 года 3 года 

Снимается ограничение по режимам торгов 
Уровень листинга по прежнему III 

Все выпуски переведены в III уровень 
Введено ограничение режимов торгов  

II уровень листинга 
через 2 года после 

прекращения 
обязательств, в 

отношении которых 
был допущен дефолт 

I уровень листинга 
через 3 года после 

прекращения 
обязательств, в 

отношении которых 
был допущен дефолт 

Условия осуществления Биржей 
указанных действий: 

• Предоставление Бирже 
подтверждающих документов; 

• Раскрытие информации в виде 
существенного факта ленте 
новостей. 



Реструктуризация долга на Бирже. Новация. 
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Дефолтный выпуск после погашения Новый выпуск облигаций  

 Дефолт по погашению; 

 «Жизнь после смерти» и 
возможность обмена 
дефолтного выпуска на 
Бирже. 

выкуп размещение 

 Размещается среди 
владельцев дефолтного 
выпуска облигаций, 
согласных на 
реструктуризацию; 

 Расчеты при размещении 
и выкупе с кодом В0. 

Дефолтный выпуск в процессе обращения Новый выпуск облигаций  

 Дефолт по купону, 
досрочному погашению 
или оферте; 

 Эмитент согласовал 
реструктуризацию с 
владельцами; 

 Обмен на Бирже. 

выкуп размещение 

 Размещается среди 
владельцев дефолтного 
выпуска облигаций, 
согласных на 
реструктуризацию; 

 Расчеты при размещении 
и выкупе с кодом В0. 

Несколько выпусков облигаций (в т.ч. дефолтный) Новый выпуск облигаций  

 Дефолт по купону, 
досрочному погашению, 
оферте или погашению; 

 Эмитент согласовал 
реструктуризацию с 
владельцами; 

 Обмен на Бирже. 

размещение 

 Размещается среди 
владельцев, согласных на 
реструктуризацию; 

 Расчеты при размещении 
и выкупе с кодом В0. 

выкуп 

Пример:  

Обмен облигаций серии 02 ООО «Никосхим-Инвест» на облигации серии 02 ОАО «Каустик». Первая новация 
прошедшая на Бирже.  

Обмен биржевых облигаций серии БО-01 на биржевые облигации серии БО-02 (основного и дополнительного выпусков) 
ОАО «ТГК-2». В данной схеме также была реализована возможность объединения нескольких выпусков облигаций в 
один.  



Реструктуризация долга на Бирже. Изменение условий. 
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Выпуск до изменений Выпуск после изменений 

В обращении 
находится выпуск 

облигаций 

В течение срока 
обращения 

произошел/может 
произойти дефолт  

Эмитент 
согласовал с 
владельцами 

реструктуризацию 

Биржа изменила 
параметры 

выпуска облигаций 
в торговой системе  

До погашения 
обращается выпуск 
с измененными 
параметрами 

Изменения возможно внести 
до истечения срока 

обращения облигаций 

Изменения вносятся по итогам согласования с 
владельцами облигаций. Возможно изменить срок, 
порядок и условия погашения, а также размер или 

порядок определения размера купона. 

• Возможность реструктуризации и внесения изменений в условия выпуска согласовывается с 
владельцами облигаций (собрание владельцев); 

• Информация о принятых решениях должна быть раскрыта в виде существенного факта в 
ленте новостей. 



Реструктуризация долга на Бирже. Повторная оферта 

9 

Т Т+1 Т+10 Т+11 Т+12 

Запланированная дата 
выплаты 

Биржа фиксирует 
технический дефолт 

Последний возможный 
день проведения 

повторной оферты 

Биржа фиксирует 
дефолт, в случае 

неисполнения 
повторной оферты 

Кросс-делистинг 
Режимы «Д», в случае 

неисполнения 
повторной оферты 

Повторная оферта – объявление эмитентом повторной оферты в рамках технического дефолта: 

• Сделки заключаются только с теми держателями облигаций, которые подавали заявки по 
первоначальной оферте; 

• Принимая условия повторной оферты, владелец облигаций соглашается с тем, что исполнение 
обязательств Эмитента по данной оферте является исполнением  обязательств по 
первоначальной оферте; 

• Для полного исполнения обязательств должны подать заявки все владельцы, которые подавали 
заявки по первоначальной оферте, на 100% от суммы неисполненных обязательств. 

Пример: ОАО «Мордовцемент» допустил технический дефолт по оферте по облигациям серии 01. В 
течение срока технического дефолта эмитентом была объявлена повторная оферта. Все 
неисполненные обязательства были исполнены в рамках повторной оферты. 

 

Технический дефолт Дефолт 



Представитель владельцев облигаций 
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Возможность 
повышения 

защиты по выпуску 
облигаций 

Упрощение 
процесса 

изменения условий 
эмиссии 

Минимизирует 
риски  

по собранию 
облигационеров 

Преимущества для 
эмитента 

• 23 июля 2013 года был принят Федеральный закон № 210-ФЗ «О внесении изменений в 

Федеральный закон «О рынке ценных бумаг» и отдельные законодательные акты Российской 

Федерации», который вступил в силу с 1 июля 2014 года; 

• Законом введено понятие - Представителя владельцев облигаций, которое приближает 

российский рынок к мировой практике, а также оптимизирует отношения между эмитентами и 

владельцами облигаций.  

Преимущества для 
владельцев 

Упрощает процесс 
взыскания 

централизует 
судебную практику  

Контроль за 
появлением права 

на досрочное 
погашение 

Контроль за 
раскрытием 

(предоставления) 
информации 
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СПАСИБО ЗА ВНИМАНИЕ  



Оговорка об условиях раскрытия информации 

• Настоящая презентация была подготовлена и выпущена ОАО Московская Биржа (далее – «Компания»). Если нет какой-либо оговорки об 
ином, то Компания считается источником всей информации, изложенной в настоящем документе. Данная информация предоставляется 
по состоянию на дату настоящего документа и может быть изменена без какого-либо уведомления.  

• Данный документ не является, не формирует и не должен рассматриваться в качестве предложения или же приглашения для продажи 
или участия в подписке, или же, как побуждение к приобретению или же к подписке на какие-либо ценные бумаги, а также этот 
документ или его часть или же факт его распространения не являются основанием и на них нельзя полагаться в связи с каким-либо 
предложением, договором, обязательством или же инвестиционным решением, связанными с ним, равно как и он не является 
рекомендацией относительно ценных бумаг компании.  

• Изложенная в данном документе информация не являлась предметом независимой проверки. В нем также не содержится каких-либо 
заверений или гарантий, сформулированных или подразумеваемых и никто не должен полагаться на достоверность, точность и полноту 
информации или мнения, изложенного здесь. Никто из Компании или каких-либо ее дочерних обществ или аффилированных лиц или их 
директоров, сотрудников или работников, консультантов или их представителей не принимает какой-либо ответственности (независимо 
от того, возникла ли она в результате халатности или чего-то другого), прямо или косвенно связанной с использованием этого документа 
или иным образом возникшей из него.  

• Данная презентация содержит прогнозные заявления. Все включенные в настоящую презентацию заявления, за исключением заявлений 
об исторических фактах, включая, но, не ограничиваясь, заявлениями, относящимися к нашему финансовому положению, бизнес-
стратегии, планам менеджмента и целям по будущим операциям являются прогнозными заявлениями. Эти прогнозные заявления 
включают в себя известные и неизвестные риски, факторы неопределенности и иные факторы, которые могут стать причиной того, что 
наши нынешние показатели, достижения, свершения или же производственные показатели, будут существенно отличаться от тех, 
которые сформулированы или подразумеваются под этими прогнозными заявлениями. Данные прогнозные заявления основаны на 
многочисленных презумпциях относительно нашей нынешней и будущей бизнес-стратегии и среды, в которой мы ожидаем 
осуществлять свою деятельность в будущем. Важнейшими факторами, которые могут повлиять на наши нынешние показатели, 
достижения, свершения или же производственные показатели, которые могут существенно отличаться от тех, которые сформулированы 
или подразумеваются этими прогнозными заявлениями являются, помимо иных факторов, следующие: 

– восприятие рыночных услуг, предоставляемых Компанией и ее дочерними обществами; 
– волатильность (а) Российской экономики и рынка ценных бумаг и (b) секторов с высоким уровнем конкуренции, в которых Компания и ее дочерние общества 

осуществляют свою деятельность; 
– изменения в (a) отечественном и международном законодательстве и налоговом регулировании и (b) государственных программах, относящихся к финансовым 

рынкам и рынкам ценных бумаг; 
– ростом уровня конкуренции со стороны новых игроков на рынке России; 
– способность успевать за быстрыми изменениями в научно-технической среде, включая способность использовать расширенные функциональные возможности, 

которые популярны среди клиентов Компании и ее дочерних обществ; 
– способность сохранять преемственность процесса внедрения новых конкурентных продуктов и услуг, равно как и поддержка конкурентоспособности; 
– способность привлекать новых клиентов на отечественный рынок и в зарубежных юрисдикциях; 
– способность увеличивать предложение продукции в зарубежных юрисдикциях. 

• Прогнозные заявления делаются только на дату настоящей презентации, и мы точно отрицаем наличие любых обязательств по 
обновлению или пересмотру прогнозных заявлений в настоящей презентации в связи с изменениями наших ожиданий, или перемен в 
условиях или обстоятельствах, на которых основаны эти прогнозные заявления.  


