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Изменения и дополнения № 1 

в Правила определения стоимости чистых активов 

Открытого паевого инвестиционного фонда рыночных финансовых инструментов "Лидер – смешанные инвестиции"  

(вступают в силу с 30.12.2021) 

Номер пункта Старая редакция Новая редакция 

Критерии признания 

(прекращения 

признания) активов 

(обязательств) 

 

  

Активы (обязательства) принимаются к расчету СЧА в 

случае их признания в соответствии с МСФО, 

введенными в действие на территории Российской 

Федерации. 

Критерии признания (прекращения признания) 

активов (обязательств) в составе активов 

(обязательств) ПИФ представлены в Приложениях 7-

20.  

 

Активы (обязательства) принимаются к расчету СЧА в 

случае их признания в соответствии с МСФО, введенными в 

действие на территории Российской Федерации. 

Признание и прекращение признания дебиторской и 

кредиторской задолженностей происходит с учетом 

требований Международного стандарта финансовой 

отчетности (IFRS) 9 "Финансовые инструменты", введенным 

в действие приказом Минфина РФ от 27 июня 2016 г. N 98н. 

Безусловная  дебиторская и кредиторская задолженность 

признается как финансовый актив или финансовое 

обязательство, когда ПИФ становится стороной по договору, 

вследствие заключения которого у него возникает 

юридическое право на получение денежных средств 

или юридическая обязанность выплатить денежные 

средства. Активы, которые будут приобретены ПИФ, и 

обязательства, которые возникнут у ПИФ в результате 

принятия на себя твердого договорного обязательства 

купить или продать товары или услуги, как правило, не 

признаются до тех пор, пока хотя бы одна из сторон не 

выполнит своих договорных обязательств. 

Критерии признания (прекращения признания) активов 

https://internet.garant.ru/#/document/71446738/entry/13


(обязательств) в составе активов (обязательств) ПИФ 

представлены в Приложениях 7-20.  

 

Приложение 3 

Методика оценки 

справедливой 

стоимости ценных 

бумаг 

 

Редакция, утвержденная Приказом № 38 от 

21.06.2021 

Новая редакция 

Приложение 3.1 

Методика 

определения 

справедливой 

стоимости денежных 

средств, 

размещенных по 

договорам 

банковского вклада 

(депозитов) 

 

Редакция, утвержденная Приказом № 38 от 

21.06.2021 

Новая редакция 

Приложения 5, 6 

Нумерация сносок 

Последовательная нумерация сносок начиная с 

10 и заканчивая 28 

Последовательная нумерация сносок начиная с 14 и 

заканчивая 32 

Приложение 7 

Кредиторская 

задолженность 

Редакция, утвержденная Приказом № 38 от 

21.06.2021 

Новая редакция 

Приложение 18 

Прочая дебиторская 

задолженность 

Виды активов 

В рамках настоящих Правил определения СЧА к 

прочей дебиторской задолженности отнесены в том 

числе следующие виды: 

 

 Дебиторская задолженность, возникшая в результате 

совершения сделок с имуществом ПИФ, по которым 

наступила наиболее ранняя дата расчетов; 

 Авансы, выданные по сделкам за счет имущества 

ПИФ; 

 Дебиторская задолженность управляющей компании 

перед ПИФ; 

 Дебиторская задолженность, возникшая по 

договорам с аудиторской организацией, оценщиком, 

специализированным депозитарием, регистратором, 

иным контрагентом, указанными в правилах ДУ ПИФ; 

В рамках настоящих Правил определения СЧА к прочей 

дебиторской задолженности отнесены в том числе 

следующие виды: 

 

 Дебиторская задолженность, возникшая в результате 

совершения сделок с имуществом ПИФ, по которым 

наступила наиболее ранняя дата расчетов; 

 Авансы, выданные за счет имущества ПИФ; 

 Дебиторская задолженность управляющей компании перед 

ПИФ; 

 Дебиторская задолженность, возникшая по договорам с 

аудиторской организацией, оценщиком, 

специализированным депозитарием, регистратором, иным 

контрагентом, указанными в правилах ДУ ПИФ; 

 Дебиторская задолженность по налогам, сборам, 



 Дебиторская задолженность по налогам, сборам, 

пошлинам в бюджеты всех уровней; 

 Дебиторская задолженность, возникшая в 

результате перевода денежных средств («деньги в 

пути»); 

 Дебиторская задолженность, возникшая в 

результате отзыва лицензии у банка или брокера; 

 Иная дебиторская задолженность 

 

пошлинам в бюджеты всех уровней; 

 Дебиторская задолженность, возникшая в результате 

перевода денежных средств («деньги в пути»); 

 Дебиторская задолженность, возникшая в результате 

отзыва лицензии у банка или брокера; 

 Иная дебиторская задолженность 

 

Приложение 18 

Прочая дебиторская 

задолженность 

Виды активов 

Нумерация сносок 

Номер сноски 34 Номер сноски 35 



Приложение 3 (новая редакция) 

 

Методика оценки справедливой стоимости ценных бумаг 

 

1. ОБЩИЕ ПОДХОДЫ К ОПРЕДЕЛЕНИЮ СПРАВЕДЛИВОЙ СТОИМОСТИ 

ЦЕННЫХ БУМАГ 

 

1.1. Периодичность оценки 

Для ценных бумаг, оцениваемых по справедливой стоимости, определение 

справедливой стоимости происходит на ежедневной основе, включая расчет цен, 

проверку на адекватность, расчет кредитных спредов для рейтинговых групп и расчет 

«вмененной» инфляции. 

1.2. Алгоритмы оценки 

Алгоритм 1 применяется в отношении: 

 государственных ценных бумаг (кроме ГОВОЗ), ценных бумаг субъектов 

Российской Федерации и муниципальных ценных бумаг, номинированных в 

рублях; 

 долговых ценных бумаг, номинированных в рублях, российских и 

иностранных эмитентов; 

 долевых ценных бумаг российских эмитентов, инвестиционных паев ПИФ 

и иных долевых ценных бумаг, созданных в соответствии с законодательством 

Российской Федерации. 

Алгоритм 1 применяется также (в части) в отношении долевых ценных бумаг 

иностранных эмитентов, если они допущены к торгам на Московской бирже и 

Московская биржа является активным рынком (в этом случае Московская биржа 

признается основным рынком). 

При применении Алгоритма 1 – если дата расчета является неторговым днем 

Московской биржи, то в расчете (включая проверку активности биржи) используются 

данные за наиболее поздний торговый день, предшествующий дате расчета. 

Алгоритм 2 применяется, если в отношении ценной бумаги не может быть 

применен Алгоритм 1, в т.ч. в отношении: 

 ГОВОЗ; 

 долговых ценных бумаг, номинированных в иностранной валюте, 

российских эмитентов (еврооблигаций); 

 ценных бумаг иностранных государств; 

 долговых ценных бумаг, номинированных в иностранной валюте, и 

долевых ценных бумаг иных иностранных эмитентов; 

 иных долевых ценных бумаг, за исключением созданных в соответствии с 

законодательством Российской Федерации. 

Алгоритм 2 применяется также в отношении ценных бумаг иностранных 

эмитентов, допущенных к торгам на Московской бирже, если: 

 дата расчета является торговым днем на Московской бирже и на дату 

расчета Московская биржа не является активным рынком (и в связи с этим не 

может быть признана основным рынком); 

 дата расчета не является торговым днем на Московской бирже и на дату 

наиболее позднего торгового дня, предшествующего дате расчета, Московская 



биржа не является активным рынком (и в связи с этим не может быть признана 

основным рынком). 

При применении Алгоритма 2 - если дата расчета является неторговым днем 

соответствующей биржи, то в расчете (включая проверку активности биржи) 

используются данные за наиболее поздний торговый день этой биржи, 

предшествующий дате расчета. Если Московская биржа не может быть признана 

основным рынком, то выбор основной биржи осуществляется из числа активных бирж 

с совпадающим наиболее поздним торговым днем. 

При применении Алгоритмов 1 и 2 используются результаты торгов основной 

торговой сессии Московской биржи для целей определения справедливой стоимости 

активов, расчета прогнозного значения ВИПЦ. При отсутствии результатов торгов 

основной торговой сессии используются совокупные результаты торгов основной и 

дополнительных сессий Московской биржи. 

Пункты 3, 4 настоящей Методики, а также Приложение 5 не применяются для 

долговых ценных бумаг, номинированных в иностранной валюте. В случае принятия 

решения о проведении проверки на адекватность для долговых ценных бумаг, 

номинированных в иностранной валюте, Управляющая компания разрабатывает 

методику проверки (тестирования) с указанием правил расчета диапазона цен, 

источников данных для расчета безрисковых ставок и кредитных спредов.  

При применении Алгоритмов 1 и 2 в отношении долговых ценных бумаг 

устанавливаются следующие ограничения использования наблюдаемых данных: 

Цена НРД (цена, рассчитываемая Ценовым центром НРД) применяется при 

условии, что она определена: 

 на дату не ранее наиболее позднего торгового дня Московской биржи; 

 с использованием Методики определения стоимости рублевых 

облигаций1, включая дополнения к ней, Методики определения стоимости 

корпоративных еврооблигаций2, опубликованных на сайте Ценового центра 

НРД, и основана на методах: 

‒ метод рыночных цен; 

‒ метод дисконтированного денежного потока. 

Цена BVAL (Bloomberg Valuation Service, рассчитываемая информационным 

агентством Блумберг) применяется с учетом значения показателя Score: 

 если Score≥6, то Цена BVAL классифицируется в уровень 2 (тип 2.С); 

 если Score<6, то Цена BVAL классифицируется в уровень 3 (тип 3.А). 

Алгоритм 1 и Алгоритм 2 применяются для определения справедливой 

стоимости ценных бумаг, по которым наблюдаются признаки обесценения, с учетом 

особенностей, установленных в Приложении 6. 

До даты полного погашения долговой ценной бумаги, предусмотренной 

условиями выпуска, в расчет ее справедливой стоимости не включаются: 

 суммы частичного погашения основного долга – с даты частичного 

погашения, предусмотренной условиями выпуска; 

                                                           
1 В целях расчета справедливой стоимости используется редакция методики, 

согласованная ЭС ЦЦ НРД - протокол от 17.12.2020, утвержденная Пред. 

Правления НРД – приказ от 26.01.2021, и позднее. 
2 В целях расчета справедливой стоимости используется редакция методики, 

согласованная ЭС ЦЦ НРД - протокол от 22.04.2020, утвержденная Пред. 

Правления НРД – приказ от 20.05.2020, и позднее 



 суммы купонного дохода – с даты окончания соответствующего 

купонного периода. 

 

Примечание: 

Если в дату определения справедливой стоимости должна быть применена цена / 

цены (наблюдаемые данные) на наиболее поздний торговый день, который был 

до даты частичного погашения основной долга, установленной условиями 

выпуска по долговым ценным бумагам, то такая цена / цены корректируется 

пропорционально изменению основного долга (без промежуточных округлений). 

При этом результат расчета округляется до 4 знаков после запятой, если на 

наиболее поздний торговый день была использована цена MidPrice – в остальных 

случаях результат расчета не округляется. 

 

1.3. Экспертные параметры 

При определении справедливой стоимости ценных бумаг могут использоваться 

экспертные параметры, определяемые Управляющей компанией. 

Параметры, установленные настоящей Методикой3: 

 спред Bid-ask спред ((LO-LB)/LB*100% ≤ 5%) для определения 

активного рынка в Алгоритмах 1, 2. 

Параметры, которые устанавливаются по решению УК4:  

 прогнозные значения (ненаблюдаемые исходные данные): 

‒ прогноз роста ВВП (для прогноза денежных потоков по долговым 

ценным бумагам, ставка купона по которым зависит от ВВП); 

‒ прогноз инфляции после 2032 года (срока погашения ОФЗ 

52004RMFS) (для прогноза денежных потоков по долговым ценным 

бумагам, ставка купона или индексируемый номинал по которым, 

зависит от инфляции). 

 иные исходные данные, которые могут быть использованы в отдельных 

случаях при определении расчетной цены долговых ценных бумаг (в 

соответствии с п.4 настоящей Методики) и устанавливаются на основе 

мотивированного суждения, в том числе: 

‒ премия за субординированность;  

‒ экспертное значение кредитного спреда для выпуска ценных 

бумаг; 

‒ рейтинговая группа выпуска ценных бумаг. 

Источники прогнозных данных и порядок их использования при вынесении 

профессионального суждения устанавливаются Управляющей компанией. 

 

2. ТЕРМИНЫ И ОПРЕДЕЛЕНИЯ 

2.1. Средневзвешенный срок до погашения/оферты – взвешенный по 

графику погашения номинала облигации срок до погашения в годах, 

рассчитываемый по формуле: 

                                                           
3 Параметры подлежат регулярному пересмотру и могут быть изменены путем внесения изменений в 

настоящую Методику и их утверждения  в установленном порядке. 
4 Параметры подлежат регулярному пересмотру. 



 

 

Где:     

 - частичное (или полное) погашение номинала в % от 

номинала на дату размещения выпуска; 

 - дата частичного (или полного) погашения номинала; 

 - дата оценки. 

В случае если выпуском не предусмотрено частичное погашение основного 

долга (амортизация), то средневзвешенный срок до погашения/оферты равен периоду 

от даты определения справедливой стоимости до наиболее ранней из дат: даты 

погашения или даты оферты по облигации, указанной в решении о выпуске. 

В случае если дата оценки совпадает с датой оферты, то расчет 

средневзвешенного срока производится от даты оценки до наиболее ранней из даты 

погашения или даты оферты, следующей за датой оценки. 

 

Примечание: 

При расчете средневзвешенного срока до погашения / оферты промежуточные 

округления не производятся, результат выражается в годах, округляется до 4 

знаков после запятой. 

В случае если выпуском предусмотрено частичное погашение основного долга, 

но величины погашаемых частей не определены на весь ожидаемый срок 

обращения5, такие суммы считаются установленными в дату окончания 

купонного периода, по истечении которого они выплачиваются, и учитываются в 

расчете любых величин, предусмотренных настоящей методикой, с этой даты. 

 

2.2. Ставка КБД (значение кривой бескупонной доходности) может рассчитываться 

в точке, соответствующей: 

 средневзвешенному сроку погашения / оферты по ценной бумаге, 

определенному согласно п.2.1, настоящей Методики или 

 сроку погашения депозита или 

 срочности процентной ставки в случаях, предусмотренных п.4 настоящей 

Методики, или 

 дюрации биржевого индекса в случаях, предусмотренных Приложением 

5, или 

 иному сроку в случаях, определенных настоящей Методикой. 

 

Примечание:  

При расчете Ставки КБД значение срок определяется в годах, округляется до 4 

знаков после запятой. Исходные данные (за исключением п.2.1 настоящей 

Методики), определенные в днях, переводятся путем деления исходного 

значения на 365. Если в расчете используются данные, выраженные в месяцах, 

то результат определяется как: 

 1 месяц: 0.0833 года 

                                                           
5 Например – для облигаций с ипотечным покрытием. 



 2 месяца: 0.1667 года 

 3 месяца: 0.2500 года 

 4 месяца: 0.3333 года 

 5 месяцев: 0.4167 года 

 6 месяцев: 0.5000 года 

 7 месяцев: 0.5833 года 

 8 месяцев: 0.6667 года 

 9 месяцев: 0.7500 года 

 10 месяцев: 0.8333 года 

 11 месяцев: 0.9167 года 

 12 месяцев: 1.0000 год. 

В расчете используются: 

 Методика расчёта кривой бескупонной доходности государственных 

облигаций, определенная Московской биржей6;  

 динамические параметры G-кривой по состоянию на каждый торговый 

день. 

 Источник информации: официальный сайт Московской биржи. 

Примечание: 

При расчете Ставки КБД промежуточные округления не производятся, результат 

выражается в процентах, округляется до 2 знаков после запятой. 

 

 

3. МЕТОДИКА ПРОВЕРКИ НА АДКЕВАТНОСТЬ ЦЕН ДОЛГОВЫХ ЦЕННЫХ 

БУМАГ 

3.1. Принципы применения методики 

В соответствии с настоящим пунктом выполняется проверка (тестирование) на 

адекватность цен (котировок) долговых ценных бумаг. 

Проверка признается успешной (проверяемая цена признается адекватной), 

если проверяемая цена долговой ценной бумаги попадает в диапазон расчетных цен.  

Если проверка цены признается неуспешной, то при применении Алгоритма 1 

происходит переход на следующий шаг. 

Тестирование на адекватность по государственным ценным бумагам не 

проводится. 

Для ценных бумаг со сроком погашения или сроком до оферты менее 6 месяцев, 

по которым не наблюдаются признаки обесценения, проверка (тестирование) на 

адекватность признается успешной без проведения расчетов. 

В отношении выпуска долговых ценных бумаг, отнесенных к рейтинговой 

группе IV (в соответствии с Приложением 5): 

 проверка (тестирование) на адекватность биржевых цен не выполняется, 

проверка признается успешной без проведения расчетов; 

                                                           
6 Методика расчёта кривой бескупонной доходности опубликована на сайте Московской биржи. В 

целях расчета справедливой стоимости используется редакция методики, актуальная на дату 

вступления в силу настоящих Правил. При внесении изменений в методику расчёта кривой 

бескупонной доходности дата начала использования измененной методики в целях расчета 

справедливой стоимости устанавливается отдельно по согласованию со специализированным 

депозитарием. 



 проверка (тестирование) на адекватность Цены НРД не выполняется, 

проверка признается успешной без проведения расчетов при наличии цен Р2 за 

20 торговых дней в соответствии с Алгоритмом 1. 

При наличии признаков обесценения ценной бумаги (в т.ч. в случаях, 

определенных в Приложении 6): 

 проверка (тестирование) на адекватность биржевых цен, цен 

информационных агентств, наблюдаемых в дату расчета, не выполняется, 

 проверка наличия Р2 за последние 20 торговых дней не выполняется. 

 

3.2. Последовательность действий при проверке 

В рамках проверки: 

 вычисляется диапазон цен долговой ценной бумаги, исходя из 

минимального и максимального значения кредитных спредов: 

o  минимальная цена рассчитывается в соответствии с п.4 настоящей 

Методики, при этом в расчете ставки дисконтирования используется 

максимальное допустимое значение из диапазона кредитных спредов 

(определенное в соответствии с Приложением 5 с учетом премии за 

субординированность для субординированных облигаций банков); 

o  максимальная цена рассчитывается в соответствии с п.4 настоящей 

Методики, при этом в расчете ставки дисконтирования используется 

минимальное допустимое значение из диапазона кредитных спредов 

(определенное в соответствии с Приложением 5 с учетом премии за 

субординированность для субординированных облигаций банков); 

 проверяется, что анализируемая цена попадает в диапазон минимальной 

и максимальной расчетных цен (включительно). 

 

4. МЕТОДИКА ОПРЕДЕЛЕНИЯ РАСЧЕТНОЙ ЦЕНЫ ДОЛГОВОЙ ЦЕННОЙ 

БУМАГИ 

4.1. Принципы определения расчетной цены  

В соответствии с настоящим пунктом определяется расчетная цена (цены) 

долговой ценной бумаги методом приведенной стоимости будущих денежных потоков 

по формуле: 

 

Где:     

  - сумма каждого денежного потока, определенная согласно 

п.4.2.; 

  - дата каждого денежного потока, определенная согласно 

п.4.2.; 

  - ставка дисконтирования, определенная согласно п.4.3.; 

Дата  - дата определения справедливой стоимости. 

 

Примечание: 



При расчете используются следующие подходы к округлению: 

 округления производятся по правилам математического округления; 

  - будущий денежный поток, значение округляется до 2 знаков после 

запятой; 

  - дисконтированный денежный поток, промежуточные округления не 

производятся, результат не округляется; 

  – общая сумма дисконтированных денежных потоков, результат 

округляется до 4 знаков после запятой. 

 

4.2. Формирование графика будущих денежных потоков 

4.2.1. Общие подходы. 

При формировании графика будущих денежных потоков учитываются все 

денежные потоки в погашение основного долга и купонного дохода в течение 

ожидаемого срока обращения. 

Ожидаемый срок обращения ценной бумаги определяется с даты расчета 

справедливой стоимости (не включая) до наименьшей из дат (включая): 

 даты оферты7, ближайшей к дате определения справедливой стоимости 

(не включая дату определения справедливой стоимости); 

 даты полного погашения, предусмотренной условиями выпуска.  

Под датой денежного потока понимается: 

 даты окончания купонных периодов, по завершении которых в 

соответствии с условиями выпуска осуществляются выплаты купонного дохода 

и (если предусмотрено) частичное погашение основного долга; 

 дата, до которой определен ожидаемый срок обращения. 

Денежные потоки, включая купонный доход, рассчитываются в соответствии с 

условиями выпуска. 

При формировании графика денежных потоков в целях расчета справедливой 

стоимости ценных бумаг осуществляется пересмотр будущих денежных потоков при 

наличии обновленной информации8: 

 о величине ставки купона (для ценных бумаг, по которым процентные 

ставки не определены на весь ожидаемый срок обращения) – новое значение 

ставки купона считается установленным в дату начала купонного периода, 

ближайшего к дате установления ставки (купонного периода, на который 

ставка установлена, или более раннего купонного периода, до начала которого 

ставка установлена); 

 о величине погашаемой части основного долга (для ценных бумаг, по 

которым предусмотрено частичное погашение основного долга, но суммы 

погашаемых частей основного долга не определены на весь ожидаемый срок 

обращения) – величины погашаемой части основного долга считаются 

установленными в дату окончания купонного периода, по истечении которого 

                                                           
7 за исключением оферты, предусматривающей право выкупа эмитентом ценных бумаг по 

соглашению с их владельцами, в том случае, если объем выкупа не равен объему выпуска ценных 

бумаг в обращении. 
8С учетом данного условия о дате начала применения ранее неизвестных величин (ставки купона, 

суммы погашаемого основного долга, за исключением облигаций с индексируемым номиналом) 

выполняется расчёт иных показателей, предусмотренных настоящей Методикой. 



производится соответствующая выплата ранее неизвестной суммы9 (за 

исключением ценных бумаг с индексируемым номиналом); 

 о величинах (включая переменные, значение которых не зависит от 

решения эмитента), существенных для расчета номинальной стоимости ценных 

бумаг с индексируемым номиналом. 

Для долговых ценных бумаг, по которым предусмотрено частичное погашение 

основного долга, но величины погашаемого основного долга не определены на весь 

срок обращения, суммы будущих денежных потоков рассчитываются исходя из остатка 

основного долга на дату расчета, определённого с учетом всех ранее установленных 

сумм погашения (за исключением ценных бумаг с индексируемым номиналом, для 

которых текущая величина основного долга рассчитывается в соответствии с п.4.2.2). 

 

4.2.2. Величина индексируемого номинала. 

Для долговых ценных бумаг с индексируемым номиналом, в расчет величины 

которого включены переменные, значение которых не зависит от решения эмитента, и 

при этом не предусмотрена его амортизация, номинальная стоимость рассчитывается 

на дату каждого денежного потока исходя из номинальной стоимости на дату 

определения справедливой стоимости, срока до даты денежного потока и прогнозного 

значения инфляции для соответствующего периода по формуле (3): 

 

Где:  

 - искомое значение номинала на дату каждого 

денежного потока; 

 - величина номинала, рассчитанная на дату 

предшествующего денежного потока, но не ранее 

даты расчета справедливой стоимости. Результат 

расчета не округляется; 

 - величина номинала на дату 

определения справедливой стоимости; 

 - прогнозное значение инфляции, определенное на 

дату предшествующего денежного потока (n-1). 

Для долговых ценных бумаг с индексируемым номиналом, в расчет величины 

которого включены переменные, значение которых не зависит от решения эмитента, и 

при этом предусмотрена его амортизация, номинальная стоимость рассчитывается на 

дату каждого денежного потока с учетом предшествующего частичного погашения 

основного долга по формуле (3а): 

 

Где: 

- величина номинала с учетом его амортизации - искомое 

значение номинала на дату каждого денежного 

потока за вычетом частичного погашения основного 

                                                           
9 При этом, пересчету подлежат в т.ч. все денежные потоки, следующие за датой окончания 

соответствующего купонного периода, по окончании которого производится выплата основного 

долга. 



долга с даты размещения выпуска (не включая 

частичное погашение основного долга в составе 

денежного потока n); 

- величина номинала без учета его амортизации - 

значение, рассчитанное на дату соответствующего 

денежного потока по формуле (3) без учета 

частичного погашения основного долга с даты 

размещения выпуска (с учетом индексирования 

величины номинала, установленной на дату 

размещения выпуска); 

- сумма долей частичного погашения номинала 

с даты размещения выпуска до даты денежного 

потока n (не включая долю частичного погашения 

номинала в составе денежного потока n). 

В расчет суммы денежного потока включается сумма частичного погашения 

основного долга, если оно предусмотрено условиями выпуска в дату денежного 

потока, рассчитанная по формуле (4) 

 

          

 

- искомая величина частичного погашения номинала в 

дату соответствующего денежного потока; 

- величина номинала без учета его амортизации - 

значение, рассчитанное на дату соответствующего 

денежного потока по формуле (3) без учета 

частичного погашения основного долга с даты 

размещения выпуска (т.е. только с учетом 

индексирования величины номинала, установленной 

на дату размещения выпуска); 

 - величина номинала на дату размещения выпуска 

(без учета индексации и амортизации); 

 - доля частичного погашения номинала в дату 

денежного потока n. 

 

4.2.3. Величина переменной ставки купона. 

Для долговых ценных бумаг, по которым процентные ставки не определены на 

весь ожидаемый срок обращения, суммы будущих денежных потоков, для которых 

ставка не определена на дату оценки инструмента, рассчитываются: 

 для ценных бумаг, в расчет ставки по которым включены переменные, 

значение которых не зависят от решения эмитента, - исходя ставки, 

определенной с учетом прогнозных значений таких переменных параметров, 

(расчет ставки выполняется по формуле, определенной условиями выпуска), 

 для прочих ценных бумаг – исходя из ставки, заданной для наиболее 

позднего купонного периода. 

Расчет ставок выполняется отдельно для каждого купонного периода.  



Если в качестве переменного параметра для расчета ставки купона условиями 

выпуска инструмента предусмотрена «ставка инфляции» и иная «ставка денежного 

рынка»10, значение ставки соответствующего купона рассчитывается по формуле, 

предусмотренной условиями выпуска исходя из прогнозного значения инфляции, 

соответствующего купонному периоду, и прогнозного значения иной ставки денежного 

рынка соответствующей срочности (путем выбора максимального из значений, 

рассчитанных с применением указанных двух прогнозных параметров). 

При расчете справедливой стоимости осуществляется пересмотр будущих 

денежных потоков при наличии обновленной информации о значениях ставки купона. 

Новое значение ставки купона применяется с даты начала соответствующего 

купонного периода, ближайшего к дате установления ставки (но не позднее даты 

начала купонного периода, на который ставка установлена, или более раннего 

купонного периода, до начала которого ставка установлена). 

 

4.2.4. Прогнозные значения инфляции 

Для прогнозных значений инфляции (ПРОГНОЗ ИПЦ) используются значения: 

 «вмененной» инфляции (далее также – ВИПЦ, INF); 

 экспертный прогноз о будущих значениях инфляции - в случае 

отсутствия значения «вмененной» инфляции для соответствующих периодов 

(EIU, консенсус прогноз аналитиков Bloomberg, МЭР или другие доступные 

прогнозы).  

Для всех периодов, дата начала которых не превышает 2023 год (год 

погашения выпуска ОФЗ 52001RMFS), в качестве прогноза инфляции используется 

значение «вмененной» инфляции для выпуска ОФЗ 52001RMFS, рассчитанное по 

формуле (5) как разница между Ставкой КБД в точке, соответствующей сроку до 

погашения выпуска ОФЗ 52001RMFS, и средневзвешенной доходностью к погашению 

этого же выпуска: 

 

Для всех периодов, начинающихся в промежутке с 2024г. до 2028г. (включая), 

в качестве прогноза инфляции используется значение, рассчитанное по формуле (6), 

исходя из значений «вмененной» инфляции выпусков ОФЗ 52001RMFS и 52002RMFS: 

 

Где:     

 

  - значение «вмененной» инфляции для 

выпуска ОФЗ 52001RMFS, рассчитанное по 

формуле (5) с точностью до 2 знаков после 

запятой – результат расчета по формуле (5) 

соответствует значению в процентах; 

  - значение «вмененной» инфляции для 

выпуска ОФЗ 52002RMFS, рассчитанное по 

                                                           
10 Например, MAX (инфляция; ключевая ставка) 



формуле (7) с точностью до 2 знаков после 

запятой – результат расчета по формуле (7) 

соответствует значению в процентах; 

,   - значение средневзвешенного срока до 

погашения выпусков ОФЗ 52001RMFS, 

52002RMFS, рассчитанное в годах с точностью до 

4-х (четырех) знаков после запятой; 

,  - значение Ставки КБД в точке, соответствующей 

средневзвешенному сроку до погашения 

выпусков ОФЗ 52001RMFS, 52002RMFS; 

,  - средневзвешенная доходность к погашению 

выпусков ОФЗ 52001RMFS, 52002RMFS на дату 

оценки, публикуемая Московской биржей. 

Для всех периодов, начинающихся в промежутке с 2029г. до 2030г. (включая), 

в качестве прогноза инфляции используется значение, рассчитанное по формуле (8), 

исходя из значений «вмененной» инфляции выпусков ОФЗ 52002RMFS и 52003RMFS: 

 

Где:     

 

  - значение «вмененной» инфляции для 

выпуска ОФЗ 52002RMFS, рассчитанное по 

формуле (7) с точностью до 2 знаков после 

запятой – результат расчета по формуле (7) 

соответствует значению в процентах; 

  - значение «вмененной» инфляции для 

выпуска ОФЗ 52003RMFS, рассчитанное по 

формуле (9) с точностью до 2 знаков после 

запятой – результат расчета по формуле (9) 

соответствует значению в процентах; 

,   - значение средневзвешенного срока до 

погашения выпусков ОФЗ 52002RMFS, 

52003RMFS, рассчитанное в годах с точностью до 

4-х (четырех) знаков после запятой; 

,  - значение Ставки КБД в точке, соответствующей 

средневзвешенному сроку до погашения 

выпусков ОФЗ 52002RMFS, 52003RMFS; 

,  - средневзвешенная доходность к погашению 

выпусков ОФЗ 52002RMFS, 52003RMFS на дату 

оценки, публикуемая Московской биржей. 

Для всех периодов, начинающихся в промежутке с 2031г. до 2032г. (включая), 

в качестве прогноза инфляции используется значение, рассчитанное по формуле (10), 

исходя из значений «вмененной» инфляции выпусков ОФЗ 52003RMFS и 52004RMFS: 



 

Где:     

 

  - значение «вмененной» инфляции для 

выпуска ОФЗ 52003RMFS, рассчитанное по 

формуле (9) с точностью до 2 знаков после 

запятой – результат расчета по формуле (9) 

соответствует значению в процентах; 

  - значение «вмененной» инфляции для 

выпуска ОФЗ 52004RMFS, рассчитанное по 

формуле (11) с точностью до 2 знаков после 

запятой – результат расчета по формуле (11) 

соответствует значению в процентах; 

  - значение средневзвешенного срока до 

погашения выпусков ОФЗ 52003RMFS, 

52004RMFS, рассчитанное в годах с точностью до 

4-х (четырех) знаков после запятой; 

  - значение Ставки КБД в точке, 

соответствующей средневзвешенному сроку до 

погашения выпусков ОФЗ 52003RMFS, 

52004RMFS; 

  - средневзвешенная доходность к погашению 

выпусков ОФЗ 52003RMFS, 52004RMFS на дату 

оценки, публикуемая Московской биржей. 

 

Примечание: 

При выполнении расчета , ,  значения 

показателей , , , , которые в результате их 

расчета по формулам (5), (7), (9), (11) являются значениями в процентах, 

переводятся в значения в долях единицы (путем деления каждого из них на 100 

- что явно отражено в формулах (6), (8), (10)). Результат расчета по формулам 

(6), (8), (10) соответствует значению в процентах, округленному до 2 знаков 

после запятой. 

Для всех периодов, начинающихся с 2033 г., в качестве прогноза инфляции 

используется экспертный прогноз инфляции. 

Если срок погашения долгового инструмента не превышает 2034г. и 

отсутствуют иные прогнозные значения переменных параметров, то влияние 

экспертного прогноза инфляции на результат расчета справедливой стоимости 

признается незначительным, расчетная цена ценной бумаги может быть 

классифицирована в уровень 2 (тип 2.С). В остальных случаях (помимо инфляции 

используются иные ненаблюдаемые данные или срок погашения превышает 2034г.) 



влияние экспертного прогноза инфляции признается значительным, расчетная цена 

ценной бумаги классифицируется в уровень 3 (тип 3.В). 

 

4.2.5. Прогнозные значения прочих переменных параметров 

Прогнозные значения «коротких» ставок денежного рынка (для 

плавающих процентных ставок на срок предоставления денежных средств до 

1 месяца включительно). 

К «коротким» ставкам денежного рынка относятся следующие плавающие 

процентные ставки, если они предусмотрены условиями выпуска оцениваемого 

инструмента: 

 ставка RUONIA; 

 ставка ROISfix со сроками 1 неделя, 2 недели, 1 месяц; 

 ставка MosPrime Rate со сроками «overnight», 1 неделя, 2 недели, 1 

месяц; 

 ставка РЕПО, по операциям Центрального банка Российской Федерации 

на срок до одного месяца (включительно); 

 Ключевая ставка Центрального банка Российской Федерации; 

 ставка КБД на срок до одного месяца (включительно). 

Если в качестве переменного параметра предусмотрена плавающая процентная 

ставка сроком до 1 месяца, то прогнозное значение такого параметра ( ) 

рассчитывается по формуле (12) как разница между Ставкой КБД в точке, 

соответствующей средневзвешенному сроку до погашения оцениваемого инструмента, 

и величиной «средней процентной маржи над стоимостью фондирования»: 

 

 
 

 
 

 

Где: 

 - значение Ставки КБД в точке, соответствующей 

средневзвешенному сроку до погашения оцениваемого 

инструмента; 

 - значение «средней процентной маржи над 

стоимостью фондирования», рассчитанное по формуле 

(12.2) на дату оценки инструмента как среднее 

арифметическое значений показателя «процентной 

маржи над стоимостью фондирования», рассчитанных 

по формуле (12.34), по корзине выпусков ОФЗ-ПК; 

 - значение «процентной маржи над стоимостью 

фондирования», рассчитанное по формуле (12.3) для 



выпуска ОФЗ-ПК, входящего в корзину выпусков 

ОФЗ-ПК; 

 значение фиксированной части купона для выпуска 

ОФЗ-ПК (например, для выпуска 29010RMFS купон 

устанавливается в величине RUONIA + 1.60% и 

величина  принимается равной 1.60%); 

 - цена (без учета купонного дохода) конкретного 

выпуска ОФЗ-ПК на дату расчета в рублях; 

 - средневзвешенный срок до погашения конкретного 

выпуска ОФЗ-ПК. 

 

Примечание:  

На дату утверждения настоящей редакции Методики корзина выпусков ОФЗ-ПК 

(перечень выпусков ОФЗ-ПК, включаемых в расчет ) включает следующие 

выпуски: 29006RMFS; 29007RMFS; 29008RMFS; 29009RMFS; 29010RMFS; 29012RMFS; 

29013RMFS; 29014RMFS; 29015RMFS; 29016RMFS; 29017RMFS; 29018RMFS; 

29019RMFS; 29020RMFS; 24020RMFS; 24021RMFS. 

 

Перечень выпусков ОФЗ-ПК, включаемых в расчет , пересматривается 

Управляющей компанией в следующих случаях: 

 размещение новых выпусков ОФЗ-ПК; 

 установление ранее неопределенных ставок купона на весь ожидаемый 

срок обращения ОФЗ-ПК, включенного в корзину. 

Новый перечень выпусков ОФЗ-ПК, включаемых в расчет , и дата начала 

его применения устанавливаются Управляющей компанией по согласованию со 

СД и не требуют оперативного внесения соответствующих изменений в 

настоящую Методику (утверждения новой редакции Методики). 

 

Цена  выпуска ОФЗ-ПК определяется по данным Московской биржи, если она 

является активным рынком в отношении конкретной ОФЗ-ПК, в порядке, аналогичном 

установленному Алгоритмом 1 для расчета цены уровня 1. 

Если на дату расчета цена  конкретного выпуска ОФЗ-ПК не определена (в т.ч. 

по причине того, что Московская биржа не является в дату расчета активным рынком 

для выпуска), то такой выпуск ОФЗ-ПК не включается в расчет . 

 

Примечание: 

Показатель  отражает премию свыше стоимости фондирования (по ставке 

денежного рынка - RUONIA), которую инвесторы закладывают при покупке ОФЗ. 

Таким образом, рыночные ожидания по стоимости фондирования (по 

прогнозному значению ставки RUONIA) возможно определить как разницу между 

значением КБД в точке, соответствующей средневзвешенному сроку до 

погашения данной ОФЗ и показателем .  



Например, при ставке 5-летней ОФЗ в размере 8.57% и значения  в размере 

0.52% рыночные ожидания по среднему значению ставки RUONIA в течение 5 

лет составят 8.05%. 

 

Прогнозные значения ставок денежного рынка «средней» срочности 

(для плавающих процентных ставок на срок предоставления денежных 

средств от 1 месяца до 2 лет включительно) 

К ставкам денежного рынка «средней» срочности относятся следующие 

плавающие процентные ставки, если они предусмотрены условиями выпуска 

оцениваемого инструмента: 

 ставка ROISfix со сроками 2 месяца, 3 месяца, 6 месяцев; 

 ставка MosPrime Rate со сроками 2 месяца, 3 месяца, 6 месяцев; 

 ставка КБД на срок от 1 месяца до 2 лет (включительно). 

Если в качестве переменного параметра предусмотрена плавающая процентная 

ставка сроком от 1 месяца до 2 лет, то прогнозное значение такого параметра ( ) 

рассчитывается по формуле (15) как прогнозное значение «короткой» ставки 

денежного рынка на анализируемом периоде, увеличенное на разницу между 

безрисковой доходностью «среднего» срока и «короткой» безрисковой доходностью: 

 

 

Где:  

 - значение Ставки КБД в точке, соответствующей 

срочности ставки денежного рынка (например, если 

значение ставки купона определяется как значение 

бескупонной доходности госбумаг на срок 24 месяца, 

то КБД для 2-х лет; если к MosPrime6M – то КБД для 

6 месяцев); 

 - значение Ставки КБД в точке, соответствующей 

сроку в 0.0027 года. 

Примечание:  

При определении значения  точка, соответствующая 

срочности переменного параметра плавающей процентной ставки, 

определяется в порядке, установленном п.2 настоящей Методики. 

 

Прогнозные значения «длинных» ставок рынка капитала (для 

плавающих процентных ставок на срок предоставления денежных средств 

свыше 2 лет). 

К «длинным» ставкам рынка капитала относятся следующие плавающие 

процентные ставки, если они предусмотрены условиями выпуска оцениваемого 

инструмента: 

 ставка КБД на срок свыше 2 лет; 

 доходность к погашению выпуска ОФЗ. 

Если в качестве переменного параметра используется плавающая процентная 

ставка сроком от 2-х лет, то прогнозное значение такого параметра ( ) 

принимается равным значению Ставки КБД в точке, соответствующей срочности такой 



плавающей процентной ставки (например, если значение ставки купона определяется 

как значение бескупонной доходности госбумаг на срок 5 лет, то Ставка КБД 

рассчитывается для срока в 5 лет). 

 

Примечание:  

Если в качестве переменного параметра используется плавающая процентная 

ставка заимствования на рынке капитала («длинная» ставка), то рыночный риск 

изменения процентной ставки по инструменту отсутствует (присутствует только 

риск изменения кредитного спреда) и возможно применение построения 

прогнозных денежных потоков и их дисконтирования исходя из текущих 

процентных ставок по инструментам. 

 

Прогнозные значения прочих переменных параметров (помимо ставок 

денежного рынка). 

При отсутствии наблюдаемых данных о прогнозных значениях переменных 

параметров (например, рост ВВП) используется экспертный прогноз о будущих 

значениях переменного параметра (EIU, консенсус прогноз аналитиков Bloomberg, 

МЭР или другие доступные прогнозы).  

 

4.3. Определение ставки дисконтирования  

Ставка дисконтирования будущих денежных потоков определяется для 

долговой ценной бумаги на каждую дату расчета справедливой стоимости. 

Ставка дисконтирования принимается равной Ставке КБД в точке, 

соответствующей средневзвешенному сроку до погашения / оферты ценной бумаги, 

увеличенной на соответствующее значение кредитного спреда: 

 если расчетная цена определяется для целей проверки цены (котировки) 

долговой ценной бумаги на адекватность (за исключением государственных 

ценных бумаг), то в расчете ставки дисконтирования используется 

соответственно минимальное или максимальное значение из диапазона 

кредитных спредов, определенное для рейтинговой группы долговой ценной 

бумаги в соответствии с Приложением 5. 

 если расчетная цена определяется для целей справедливой стоимости 

(цены) типа 2.С или 3.В в Алгоритме 1, то в расчете ставки дисконтирования 

могут быть использованы: 

o экспертное значение кредитного спреда; 

o медианное значение из диапазона кредитных спредов, 

определенное для рейтинговой группы долговой ценной бумаги в 

соответствии с Приложением 5 – если не задано экспертной значение 

кредитного спреда (за исключением долговых инструментов, отнесенных 

к IV рейтинговой группе, медианное значение кредитного спреда для 

которых определяется в особом порядке). 

o Для государственных ценных бумаг (только для федеральных 

ценных бумаг) медианное значение кредитного спреда принимается 

равным 0. 

 

Примечание: 



Если значение кредитного спреда устанавливается исходя из наблюдаемых 

данных (в том числе на основе кредитного спреда по аналогичным выпускам 

данного эмитента, медианного значения спреда рейтинговой группы, 

скорректированного на премию/дисконт за особые условия на основе 

наблюдаемых данных), расчетная цена ценной бумаги может быть 

классифицирована в уровень 2 (тип 2.С). В остальных случаях расчетная цена 

ценной бумаги классифицируется в уровень 3 (тип 3.В). 

5. МОДЕЛЬ КОРРЕКТИРОВКИ ИСТОРИЧЕСКОЙ ЦЕНЫ ДОЛЕВОЙ 

ЦЕННОЙ БУМАГИ  

 

Справедливая стоимость акций российских эмитентов, допущенных к торгам на 

Московской бирже, может определяться в соответствии с моделью оценки, основанной 

на корректировке исторической цены (уровень 2). Данная модель применяется в случае 

отсутствия наблюдаемой цены 1, 2 уровня в течение не более 10 торговых дней 

Московской биржи. 

Для целей оценки справедливой стоимости используется сравнение динамики 

(доходности за определенный промежуток времени) анализируемого финансового 

инструмента с динамикой рыночных индикаторов. 

Расчет справедливой стоимости долевой ценной бумаги по модели корректировки 

исторической цены производится по формуле: 

 

Где: 

 - цена долевой ценной бумаги на дату определения 

справедливой стоимости; 

 - наиболее поздняя определенная в соответствии с 

Алгоритмом 1 цена долевой ценной бумаги 1 или 2 

уровня; 

 - доходность рыночного индикатора, определенная по 

формуле (15): 

Значение  округляется по правилам математического округления до шести 

десятичных знаков. 

 

Где: 

 – значение рыночного индикатора на дату определения 

справедливой стоимости; 

 – значение рыночного индикатора на ту же дату, на 

которую определена . 



В качестве рыночного индикатора для сравнения с динамикой акций российских 

эмитентов используется индекс Московской Биржи (IMOEX). 

Показатель  рассчитываются без промежуточных округлений. 

 

6. ОСОБЕННОСТИ ОПРЕДЕЛЕНИЯ СПРАВЕДЛИВОЙ СТОИМОСТИ 

ЦЕННЫХ БУМАГ В ПОРЯДКЕ, ОТЛИЧНОМ ОТ АЛГОРИТМОВ 1, 2  

6.1. Ценные бумаги дополнительного выпуска, депозитарные расписки, 

ценные бумаги, полученные в результате конвертации. 

При невозможности определить справедливую стоимость ценной бумаги с 

использованием Алгоритма 1, Алгоритма 2, в т.ч. в отсутствие наблюдаемых данных 

для целей определения справедливой стоимости ценной бумаги могут быть применены 

следующие методы и данные: 

 в отношении ценной бумаги дополнительного выпуска применяются 

наблюдаемые данные - цены, рассчитанные для основного выпуска; 

 в отношении депозитарной расписки применяются наблюдаемые данные 

- цены, рассчитанные для представляемой ценной бумаги в соответствии со 

справедливой стоимостью единицы базового актива (ценной бумаги, лежащей в 

основе депозитарной расписки). Указанные цены применяются с учетом 

количества представляемой ценной бумаги; 

 в отношении долевой ценной бумаги, приобретенной при первичном 

размещении в форме аукциона на российской бирже, применяется цена 

приобретения – в течение не более чем 30 дней с даты приобретения; 

 в отношении долевой ценной бумаги, если она получена в результате 

конвертации в нее исходной ценной бумаги, входившей/ входящей в состав 

активов, применяются на дату определения справедливой стоимости: 

o наблюдаемые данные - цены, рассчитанные для исходной ценной 

бумаги. Указанные данные применяются с учетом коэффициента 

конвертации; 

o стоимость ценной бумаги, определенная на дату конвертации, - в 

случае прекращения обращения исходной ценной бумаги - в течение 30 

дней с даты конвертации. 

 

6.2. Ценные бумаги, срок погашения которых наступил. 

С даты полного погашения выпуска долговой ценной бумаги, предусмотренной 

условиями выпуска, в отсутствии признаков обесценения и иных данных о 

справедливой стоимости (в т.ч. на основе профессионального суждения) его 

справедливая стоимость признается равной сумме основного долга, подлежащего 

погашению, (по остатку - за вычетом суммы денежных средств, фактически 

поступивших в счет ее погашения). 

Справедливая стоимость ценных бумаг, срок погашения которых наступил, по 

которым наблюдаются признаки обесценения, рассчитывается с учетом Приложения 6. 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

P2 < Last Bid ≤ Last Offer Last Bid ≤ P2 ≤ Last Offer Last Bid ≤ Last Offer < P2 

ДА 

P2 (Уровень 1) 

Рынок признается активным,  

котировка Р2 надежно определяет справедливую 

стоимость 

Тип - 1.A 

Долговые ЦБ - Проверка на адекватность для Mid Price. 

Долевые ЦБ – шаг пропускается 

 

Mid Price (Уровень 1) 

Рынок признается активным,  

котировка Р2 не удовлетворяет требованиям МСФО 

Mid Price надежно определяет справедливую стоимость  

Тип - 1.C 

Долговые ЦБ - проверка на адекватность для Last bid. 

Долевые ЦБ – шаг пропускается 

Last bid (Уровень 1) 

Рынок признается активным,  

котировка Р2 не удовлетворяет требованиям МСФО 

Last bid надежно определяет справедливую стоимость 

Тип - 1.B 

Рынок признается неактивным 

Уровень 2 или 3 

Цена НРД для  

долговой или долевой ценной бумаги 

(Уровень 2) 

Тип - 2.B 

*) Алгоритм 1 применяется с учетом ограничений, установленных в Методике 

**) Биржа признается активным рынком для ценной бумаги на дату расчета при одновременном выполнении следующих условий: 

o в течение последних 10 торговых дней совершено не менее 10 рыночных сделок с ценными бумагами данного выпуска и объем указанных сделок составляет не менее 500 тыс. руб.  

o наличие одновременно на дату расчета котировок Р2, Last Bid и Last Offer и спреда (LO – LB)/LB*100% ≤ 5% 

o раскрыты данные об объеме торгов на дату расчета и объем торгов не равен нулю. 
Для целей проверки активности рынка используются суммарные значения объема и количества безадресных сделок в режиме основных торгов. 

***) проверка выполняется с учетом ограничений, установленных Методикой 

Проверка на адекватность проводится только по долговым ценным бумагам. Описание алгоритма проверки на адекватность и его ограничений приведено в п.3 Методики. 

****) с учетом ограничения, установленного в п.1.2 настоящей Методики 

НЕТ 

Р2 как расчетная цена долговой ЦБ  

из доходности по рыночным сделкам 

(Уровень 2) 

Расчетная цена из доходности Р2 является 

адекватной оценкой справедливой стоимости. 

Тип - 2.А 

НЕТ 

Наличие цены 

НРД (кроме 

паев ПИФ)**** 

Долговые ЦБ с наличием наблюдаемых 

данных о кредитном спреде? 

Модель оценки - ненаблюдаемые вводные  

(Уровень 3). 

Требования к модели приведены в Приложении 2. 

Тип – 3.В 

ДА 

Выполняются условия признания рынка активным на дату расчета** 

ДА 

Ценная бумага иностранного 

эмитента  

ДА 

ДА 

НЕТ 

Алгоритм 1 определения справедливой стоимости ценных бумаг российских эмитентов (за исключением еврооблигаций), а также иных ценных бумаг, номинированных в рублях или допущенных к торгам в РФ* 

Основной рынок биржевой 
Основным биржевым рынком для ценных бумаг (к которым применяется Алгоритм 1) является Московская биржа, если данный рынок признан активным на дату расчета 

ДА 

НЕТ 

ДА 

Долговые ЦБ с наличием P2 (на дату расчета)? 

НЕТ 

Долговые ЦБ - проверка на адекватность для цены Ценового 

центра НРД. Долевые ЦБ – шаг пропускается 

НЕТ 

Модель оценки – наблюдаемые вводные 

(Уровень 2) 

DCF по безрисковой ставке, скорректированной на величину 

кредитного спреда. Методика оценки приведена в Приложении 2. 

Тип - 2.С 

Долговые ЦБ - проверка на адекватность для Р2 

(на дату расчета). Долевые ЦБ – шаг пропускается 

НЕТ НЕТ 

Долевые ЦБ 

(только паи 

ПИФ) - 

наличие 

расчетной 

стоимости пая 
(только если для 

расчета СЧА ПИФ 

применено МСФО 

13) 

НЕТ 

ДА 

Расчетная стоимость пая  

(Уровень 3)  

Тип - 3.А 

ДА 

ДА 

НЕТ 

Для ценных бумаг 

иностранных 

эмитентов, не 

допущенных к торгам 

на Московской бирже -  

переход к выполнению  

Алгоритма 2. 

Для ценных бумаг российских 

эмитентов, не допущенных к 

торгам на Московской бирже - 

внебиржевой рынок по умолчанию 

считается неактивным.  

Модель оценки - корректировка 

исторической цены (Уровень 2, тип - 2.D) 

Тип – 2.D 

НЕТ 

НЕТ 

Переход к выполнению  

Алгоритма 2. 

ДА 

Долевые ЦБ (только акции 

российских эмитентов), 

допущенные к торгам на 

Московской бирже? 

ДА 

НЕТ 

Наличие P2 за последние 20 торговых дней?*** 

ДА 

НЕТ 

ДА 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 Рынок признается неактивным 

(Уровень 2 или 3) 

Выполняются условия признания рынка активным на дату расчета** 

ДА 

НЕТ 

Цена закрытия < Last Bid ≤ Last Offer 

Алгоритм 2 определения справедливой стоимости ценных бумаг иностранных эмитентов, а также ценных бумаг российских эмитентов, номинированных в иностранной валюте* 

Last Bid ≤ Цена закрытия ≤ Last Offer Last Bid ≤ Last Offer < Цена закрытия 

Основной рынок биржевой  

Основным биржевым рынком для ценных бумаг (для которых применяется Алгоритм 2) является иностранная биржа из числа доступных активных рынков, по которой определен наибольший общий объем 

сделок по количеству ценных бумаг за предыдущие 30 дней.  

ДА 

Цена закрытия (Уровень 1) 

Рынок признается активным,  

Цена закрытия надежно определяет справедливую 

стоимость 

Тип - 1.A 

Долговые ЦБ - Проверка на адекватность для Mid Price. 

Долевые ЦБ – шаг пропускается 

 

Mid Price (Уровень 1) 

Рынок признается активным,  

Цена закрытия не удовлетворяет требованиям МСФО 

Mid Price адекватно определяет справедливую стоимость  

Тип - 1.C 

Долговые ЦБ - проверка на адекватность для Last bid. 

Долевые ЦБ – шаг пропускается 

Last bid (Уровень 1) 

Рынок признается активным,  

Цена закрытия не удовлетворяет требованиям МСФО 

Last bid адекватно определяет справедливую стоимость 

Тип - 1.B 

Котировка BVAL и Score ≥ 6 

(Уровень 2). Тип - 2.C 

ДА 
НЕТ 

*) Алгоритм 2 применяется с учетом ограничений, установленных в Методике. 

**) Биржа признается активным рынком для ценной бумаги на дату расчета при одновременном выполнении следующих условий: 

o в течение последних 10 торговых дней совершено не менее 10 рыночных сделок с ценными бумагами данного выпуска и объем указанных сделок составляет не менее 500 тыс. руб.  

o наличие одновременно на дату расчета котировок Цена закрытия, Last Bid и Last Offer и спреда (LO – LB)/LB*100% ≤ 5% 

o раскрыты данные об объеме торгов на дату расчета и объем торгов не равен нулю 

В целях определения основного биржевого рынка:  

o анализируются наблюдаемые доступные рынки – торговые площадки, приведенные в Приложении А. 

o при отсутствии информации об объеме сделок по количеству ценных бумаг используется информация об объеме сделок в денежном выражении. 

По умолчанию проверка на адекватность для биржевых котировок, цен НРД, BGN и BVAL не осуществляется.  

***) с учетом ограничения, установленного в п.1.2 настоящей Методики 

НЕТ 

Котировка BGN (Уровень 2) 

Тип - 2.B 

НЕТ 

Наличие BVAL на дату 

расчета 

Score ≥ 6 

Долговые ЦБ с наличием наблюдаемых данных о 

кредитном спреде эмитента? 

ДА 

Модель оценки - 

ненаблюдаемые вводные 

(Уровень 3).  

Отчет оценщика. 

Тип – 3.В 

ДА ДА 

Внебиржевой рынок по 

умолчанию считается 

неактивным.  

ДА 

Долговые ЦБ - проверка на адекватность BGN 

(на дату расчета). Долевые ЦБ – шаг пропускается 

  

НЕТ 

НЕТ 

Модель оценки – наблюдаемые вводные (Уровень 2) 

DCF по безрисковой ставке, скорректированной на величину кредитного 

спреда. 

Тип - 2.D 

НЕТ 

НЕТ 

Долговые ЦБ - проверка на адекватность цены BVAL(на дату расчета). 

Долевые ЦБ – шаг пропускается 
ДА 

НЕТ 

ДА 

 

 

только для долговых ЦБ 

По умолчанию – шаг 

пропускается 

ДА 

Наличие 

BVAL на 

дату 

расчета 

Score < 6 

Котировка BVAL и Score < 6 

(Уровень 3). Тип - 3.A 

НЕТ 

ДА 

Наличие цены Ценового центра НРД*** 

Долговые ЦБ - проверка на адекватность для цены 

Ценового центра НРД. Долевые ЦБ – шаг пропускается 

Цена НРД  

для долговой ценной бумаги 

(Уровень 2) 

Тип - 2.A 

 

Наличие котировки BGN на дату 

расчета 
ДА 

ДА 

НЕТ 

НЕТ 



 

                                      Приложение 3.1 (новая редакция) 

 

Методика определения справедливой стоимости денежных средств, 

размещенных по договорам банковского вклада (депозитов)  

1. Для денежных средств, размещенных во вклады, (депозитов) оцениваемых по 

справедливой стоимости, определение справедливой стоимости осуществляется ежедневно, 

включая проверку процентной ставки, выбор метода расчета в зависимости от результата 

проверки, расчет кредитных спредов, расчет ставки дисконтирования.  

2. Справедливая стоимость депозитов определяется с применением метода 

дисконтирования (путем расчета приведенной стоимости будущих денежных потоков - DCF). 

  Метод дисконтирования не применяется к депозиту: 

 если эффект от дисконтирования не является существенным или 

 установлен срок погашения «до востребования». 

 Эффект от дисконтирования не является существенным, если на дату определения 

справедливой стоимости для депозита справедливо (одновременно):  

 срок погашения, рассчитанный от даты определения справедливой стоимости, 

составляет менее одного года (включая депозиты, дата погашения которых 

приходится на другой отчетный год) и  

 процентная ставка по договору признается соответствующей рыночным условиям. 

3. Процентная ставка по договору признается соответствующей рыночным условиям, в 

случае если ее значение не выходит за диапазон рыночных ставок. 

 Для целей определения соответствия рыночным условиям выполняется проверка 

ставки по договору: 

 процентной ставки, установленной условиями договора (далее - номинальная 

ставка)11 - для депозитов, срок погашения которых, рассчитанный от даты 

определения справедливой стоимости, составляет менее одного года (включая 

депозиты, дата погашения которых приходится на другой отчетный год), 

 фактической ЭСП по депозиту - для депозитов, срок погашения которых, 

рассчитанный от даты определения справедливой стоимости, составляет один год и 

более. 

 Диапазон рыночных ставок (минимальное и максимальное допустимые значения 

ставки) рассчитывается исходя из значений: 

 безрисковой ставки доходности. В качестве безрисковой ставки доходности 

применяется значение безрискового индикатора на дату определения справедливой 

стоимости депозита, увеличенного на корректировку депозитного рынка12, и 

уменьшенного на значение медианного кредитного спреда, рассчитанного для I 

рейтинговой группы , и 

                                                           
11 Разница между номинальной ставкой и фактической ЭСП признается несущественной для депозитов, срок погашения 

которых, рассчитанный от даты определения справедливой стоимости составляет менее одного года. 
12 Корректировка депозитного рынка отражает общее соотношение ставок на рынке депозитов и ставок безрискового 

индикатора. 



 минимального и максимального соответственно значений кредитных спредов (за 

исключением депозитов, отнесенных к IV рейтинговой группе). Кредитные спреды 

определяются для депозита в соответствии с Приложением 5 (с учетом премии за 

субординированность). 

 Для депозитов, отнесенных к IV рейтинговой группе, проверка процентной ставки по 

договору выполняется с применением диапазона рыночных ставок, рассчитанного с 

применением кредитных спредов, установленных для III рейтинговой группы. 

4. В качестве безрискового индикатора применятся значение ставки RUONIA; 

5. Корректировка депозитного рынка  рассчитывается по формуле (16.1) как 

разница среднего значения наблюдаемой рыночной ставки в отношении депозита на горизонте 

3 месяца и среднего значения безрискового индикатора за аналогичный период: 

 

где: 

     - наблюдаемая рыночная ставка в отношении депозита; 

 - среднее значение безрискового индикатора за тот же 

период, за который определены значения наблюдаемой 

рыночной ставки в отношении депозита. 

 Значение  рассчитывается без промежуточных округлений и соответствует 

значению в процентах, округленному до 2 знаков после запятой. 

6. В качестве наблюдаемых рыночных ставок в отношении депозита применяются 

значения средневзвешенных процентных ставок по привлеченным кредитными 

организациями вкладам (депозитам) нефинансовых организаций в рублях, раскрываемые на 

официальном сайте Банка России13. 

Используются средневзвешенные ставки в рублях, раскрываемые на официальном сайте Банка 

России по 30 крупнейшим банкам. 

Средневзвешенные ставки определяются с использованием шкалы развернутой, включающей 

позиции: 

 до 30 дней; 

 от 31 до 90 календарных дней; 

 от 91 до 180 календарных дней; 

 от 181 календарных дней до 1 года; 

 от 1 года до 3 лет; 

 свыше 3 лет. 

Наблюдаемой рыночной ставкой в отношении депозита является значение средневзвешенной 

процентной ставки за месяц, наиболее близкий к дате определения справедливой стоимости 

депозита, на срок, сопоставимый со сроком погашения депозита, рассчитанного от даты 

определения справедливой стоимости. 

                                                           
13 http://www.cbr.ru/statistics/?PrtId=int_rat&ch=PAR_11965#CheckedItem 

http://www.cbr.ru/statistics/?PrtId=int_rat&ch=PAR_11965#CheckedItem


7. Приведенная стоимость будущих денежных потоков рассчитывается для депозитов с 

учетом следующего:  

7.1. Приведенная стоимость будущих денежных потоков (DCF) рассчитывается по формуле 

(16.2): 

 

где: 

 – сумма будущего денежного потока (в валюте депозита); 

   – дата денежного потока; 

 – ставка дисконтирования, определенная в соответствии с 

настоящими Правилами; 

Дата   - дата определения справедливой стоимости; 

 – количество денежных потоков с даты определения 

справедливой стоимости до даты погашения депозита; 

n – порядковый номер денежного потока, принадлежащий 

множеству j. 

  Значение DCF рассчитывается в валюте депозита без промежуточных округлений с 

точностью до 2 знаков после запятой.  

7.2. При формировании графика будущих денежных потоков учитываются все денежные 

потоки в погашение основного долга и процентного дохода до даты погашения депозита, в 

течение ожидаемого срока размещения депозита.  

Ожидаемый срок размещения депозита определяется с даты расчета справедливой 

стоимости до даты погашения депозита, установленной договором, или даты, до которой 

определена процентная ставка (по договору с плавающей процентной ставкой). 

7.3. Величина денежного потока принимается равной: 

 сумме процентного дохода, рассчитанной в соответствии с условиями договора на 

дату денежного потока, и  

 сумме основного долга, подлежащей погашению в дату денежного потока. 

Суммы денежных потоков рассчитываются с учетом капитализации процентных 

доходов, если это предусмотрено условиями договора. 

7.4. Датой денежного потока считается: 

 даты окончания процентных периодов, по завершению которых в соответствии с 

условиями договора осуществляются выплаты процентного дохода и (если 

предусмотрено) частичное погашение основного долга; 

 дата, до которой определен ожидаемый срок размещения. 

7.5. Ставка дисконтирования будущих денежных потоков по депозиту определяется на 

каждую дату определения справедливой стоимости. 

Ставка дисконтирования принимается равной: 

 фактической ЭСП – если проверяемая ставка по договору соответствует рыночным 

условиям на дату определения справедливой стоимости; 



 безрисковой ставки доходности (безрискового индикатора на дату определения 

справедливой стоимости депозита, увеличенного на корректировку депозитного 

рынка и уменьшенного на значение медианного кредитного спреда, рассчитанного 

для I рейтинговой группы), скорректированной на медианное значение из диапазона 

кредитных спредов, определенное для рейтинговой группы, к которой отнесен 

депозит в соответствии с Приложением 5, – если проверяемая ставка по договору не 

соответствует рыночным условиям на дату определения справедливой стоимости. 

7.6. График денежных потоков корректируется в случае: 

 внесения изменений в договор (в т.ч. в части изменения / установления ставки по 

договору, срока действия договора, периодичности или сроков выплаты 

процентных доходов); 

 изменения суммы основного долга (пополнения, частичного погашения, если оно 

не было учтено графиком). 

График денежных потоков может быть скорректирован в зависимости от изменения 

расчетных оценок платежей и поступлений. 

8. Справедливая стоимость депозита рассчитывается с учетом следующего. В случае 

применения метода дисконтирования справедливая стоимость признается равной: 

 СС = DCF + ПроцентПг 

Если метод дисконтирования не применяется, справедливая стоимость признается 

равной: 

 СС = ОД+ПроцентТк+ПроцентПг 

где: 

 СС = справедливая стоимость депозита / займа; 

DCF – значение, рассчитанное в соответствии с п.7.1 на дату определения 

справедливой стоимости; 

ОД – сумма основного долга на дату определения справедливой стоимости (с учетом 

капитализированного процентного дохода); 

ПроцентТк – процентный доход за текущий процентный период (срок окончания 

которого не наступил), накопленный на дату определения справедливой стоимости; 

ПроцентПг – процентный доход (за исключением капитализированного процентного 

дохода) за процентные периоды, сроки окончания которых наступили на дату 

определения справедливой стоимости. Значение ПроцентПг равно: 

 сумме процентного дохода, начисленного на дату окончания соответствующего 

процентного периода, по остатку на дату определения справедливой стоимости (за 

вычетом суммы денежных средств, фактически поступивших в счет его погашения) 

- в течение 10 дней с даты окончания соответствующего процентного периода; 

 0 (нулю) – по истечении 10 дней с даты окончания соответствующего процентного 

периода. 

  Справедливая стоимость депозита равна 0 (Нулю) с даты отзыва лицензии кредитной 

организации. 



 

Приложение 7 (новая редакция) 

 

Кредиторская задолженность 

Виды обязательств Критерии признания Критерии прекращения 

признания 

Справедливая стоимость 

Кредиторская задолженность по 

сделкам купли-продажи активов 

ПИФ, по которым наступила 

наиболее ранняя дата расчетов 
 

 Дата перехода права 

собственности на актив 

(денежные средства) к ПИФ 

от лица, в отношении 

которого возникает 

кредиторская задолженность 

 Дата исполнения 

обязательств ПИФ по 

договору 

Справедливая стоимость 

обязательств, включается в 

расчет СЧА в размере ее остатка 

на дату определения СЧА. Не 

дисконтируется. 

Кредиторская задолженность по 

выдаче инвестиционных паев 

ПИФ 

 Дата включения денежных 

средств (иного имущества), 

переданных в оплату 

инвестиционных паев, в 

имущество ПИФ 

 Дата внесения приходной 

записи о выдаче 

инвестиционных паев в 

реестр ПИФ согласно 

отчету регистратора 

Кредиторская задолженность по 

выдаче инвестиционных паев 

ПИФ  при обмене 

 Дата зачисления в ПИФ 

имущества, поступившего в 

оплату паев при обмене 

 Дата внесения приходной 

записи о выдаче 

инвестиционных паев в 

реестр ПИФ при обмене 

согласно отчету 

регистратора 

Кредиторская задолженность по 

выплате денежной компенсации 

при погашении инвестиционных 

паев ПИФ (перечислении 

денежных средств при обмене 

паев) 

 Дата внесения расходной 

записи о погашении 

(списании при обмене) 

инвестиционных паев ПИФ 

согласно отчету регистратора 

 Дата выплаты 

(перечисления по обмену) 

суммы денежной 

компенсации за 

инвестиционные паи ПИФ 

согласно банковской 

выписке 

Кредиторская задолженность 

перед агентами по выдаче, 

погашению и обмену 

инвестиционных паев ПИФ 

 Дата осуществления 

операции выдачи и (или) 

погашения паев в реестре 

инвестиционных паев ПИФ по 

заявке агента 

 Дата перечисления суммы 

скидок/надбавок агенту из 

ПИФ согласно банковской 

выписке 

Кредиторская задолженность  Дата получения денежных  Дата возврата суммы 



перед управляющей компанией, 

возникшая в результате 

использования управляющей 

компанией собственных 

денежных средств для выплаты 

денежной компенсации 

владельцам инвестиционных 

паев ПИФ при погашении и (или) 

обмене инвестиционных паев 

ПИФ 

средств от управляющей 

компании согласно 

банковской выписке 

задолженности 

управляющей компании 

согласно банковской 

выписке 

Кредиторская задолженность по 

уплате налогов и других 

обязательных платежей из 

имущества ПИФ 

 дата возникновения 

обязательства по выплате 

налога и (или) обязательного 

платежа, согласно 

нормативным правовым 

актам Российской Федерации 

и (или) договору 

 Дата перечисления суммы 

налогов (обязательных 

платежей) с расчетного 

счета ПИФ согласно 

банковской выписке 

Кредиторская задолженность по 

вознаграждению управляющей 

компании 

 Последний рабочий день 

отчетного периода 

(месяца/квартала/года) за 

который согласно 

Правилами ДУ ПИФ 

управляющей компании 

причитается 

вознаграждение 

 

 Дата перечисления суммы 

вознаграждения с 

расчетного счета ПИФ 

согласно банковской 

выписке 

Справедливая стоимость 

обязательств по выплате 

вознаграждений и расходов, 

связанных с доверительным 

управлением, признается в 

сумме, определенной  условиями 

договора с контрагентом с 

учетом следующих ограничений: 

 не более предельно 

допустимого размера 

вознаграждений, 

установленного Правилами 

ДУ ПИФ; 

 не более суммы  

сформированного резерва на 

выплату соответствующего 

вознаграждения (в случае 

формирования такого 

резерва). 

Кредиторская задолженность по 

вознаграждениям 

специализированному 

депозитарию, лицу, 

осуществляющему ведение 

реестра владельцев 

инвестиционных паев ПИФ 

 Последний рабочий день 

отчетного периода 

(месяца/квартала/года) за 

который согласно   

условиям договора 

специализированному 

депозитарию и лицу, 

осуществляющему ведение 

реестра владельцев 

инвестиционных паев ПИФ 

 Дата перечисления суммы 

вознаграждения с 

расчетного счета ПИФ 

согласно банковской 

выписке 

 Дата признания 

кредиторской 

задолженности в сумме 

ранее выплаченного 

аванса, если таковой 



причитается 

вознаграждение 

 

предусмотрен условиями 

соответствующего  

договора 

Если на дату признания 

кредиторской задолженности 

справедливая стоимость исходя 

из условий договора не может 

быть надежно определена, то в 

этом случае применяются методы 

аппроксимации, если возможно 

их применение к данному виду 

расходов33; 

Справедливая стоимость 

указанных ниже обязательств 

определяется на основании  

документов контрагента, 

подтверждающих стоимость 

оказанных услуг (аппроксимация 

не применяется): 

 расходы по обслуживанию 

банковских счетов (включая 

валютный контроль)34 

 расходы по оплате услуг 

организаций по совершению 

сделок и обслуживанию счетов 

в таких организациях; 

 расходы третьих лиц, 

оплачиваемые в соответствии с 

договором об оказании услуг 

специализированного 

Кредиторская задолженность по 

оплате услуг аудиторской 

организации, оценщика, а также 

обязательствам по оплате 

прочих расходов, 

осуществляемых за счет 

имущества ПИФ в соответствии с 

требованиями действующего 

законодательства 

Дата выполнения работы 

(оказания услуги) – 

принимается наиболее ранняя 

из двух дат: 

 Дата получения документа, 

подтверждающего 

выполнение работ (оказания 

услуг) ПИФ по 

соответствующим договорам 

или в соответствии с 

правилами ДУ ПИФ, в том 

числе двустороннего акта 

выполненных работ 

(оказанных услуг), либо  

документа, являющегося 

результатом выполненных 

работ по договору 

(аудиторское заключение, 

отчет оценщика и пр.)  

 

 Дата возникновения 

обязанности согласно 

условиям договора, если есть 

основания однозначно 

 Дата перечисления суммы 

оплаты за выполненные 

работы (оказанные услуги) 

с расчетного счета ПИФ 

согласно банковской 

выписке 

 Дата признания 

кредиторской 

задолженности в сумме 

ранее выплаченного 

аванса, если таковой 

предусмотрен условиями 

соответствующего  

договора 

                                                           
33 Прогнозные значения обязательств, рассчитанные Управляющей компанией, предоставляются в Специализированный депозитарий на каждую 

дату определения СЧА с указанием периода выборки и объясняющих переменных. 
Для целей аппроксимации размера обязательств используется статистика за последние 12 (Двенадцать) месяцев, предшествующих дате 
определения СЧА ПИФ. При отсутствии такого объема статистики метод аппроксимации применим при наличии данных не менее чем за последние 2 

(два) месяца, предшествующих дате определения СЧА ПИФ.  
В дату поступления документа, подтверждающего размер оказанных услуг, производится корректировка начисленных обязательств до их реального 
значения.  
34 не распространяется на последний рабочий день года, в случае если согласно условиям договора банковского обслуживания, списание 

указанных расходов с расчетного счета ПИФ производится в последний календарный день года  



полагать, что услуги по 

договору оказаны 

(подтверждается внутренним 

документом Управляющей 

компании). 

депозитария. 

Резерв на выплату 

вознаграждений, 

предусмотренных Правилами 

доверительного управления 

ПИФ   

в соответствии с 

Приложением 2 к настоящим 

Правилами определения СЧА 

ПИФ 

 

 В дату полного 

использования резерва на 

выплату вознаграждения 

 По окончании отчетного 

года путем восстановления  

неиспользованного резерва 

в соответствии с 

настоящими Правилами 

определения СЧА ПИФ 

Справедливая стоимость 

обязательств, включается в 

расчет СЧА в сумме, 

определенной в соответствии с 

Приложением 2 

 

 

  

 


