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Общие результаты двух последних исследований и исследований за июнь месяц 
четырех предыдущих лет (2003-2006)  находятся в приложении С. С результатами всех 
проведенных исследований можно ознакомиться на сайте ICMA (www.icmagroup.org). 

 
1. Общий объем сделок РЕПО 

 
Общий объем сделок РЕПО и обратного РЕПО, учтенных в 77 организациях, которые 

приняли участие в этом исследовании, и находящихся в исполнении на момент закрытия 
торгов 13 июня 2007 года, составил 6.775 миллиардов евро.  В общем и целом, рынок, в 
соответствии с результатами исследования, продолжил оставаться рынком маржинального 
чистого заемщика. Из всех 77 учреждений 46 были чистыми заемщиками.    
 
Таблица 1 – Общий объем сделок РЕПО с 2001 по 2007 год 
 

Исследование Общий объем  
(в млрд. евро) РЕПО Обратное РЕПО 

2007, июнь 6,775 50.8% 49.2% 
2006, декабрь 6,430 50.7% 49.3% 
2006, июнь 6,019 51.7% 48.3% 
2005, декабрь 5,883 54.6% 45.4% 
2005, июнь 5,319 52.4% 47.6% 
2004, декабрь 5,000 50.1% 49.9% 
2004, июнь 4,561 50.6% 49.4% 
2003, декабрь 3,788 51.3% 48.7% 
2003, июнь 4,050 50.0% 50.0% 
2002, декабрь 3,377 51.0% 49.0% 
2002, июнь 3,305 50.0% 50.0% 
2001, декабрь 2,298 50.4% 49.6% 
2001, июнь 1,863 49.6% 50.4% 

 
Важно помнить, что исследование показывает объем находящихся в исполнении 

операций на момент закрытия торгов в день исследования. Измерение объема сделок в одну 
дату, а не потока, происходящего между двумя датами, позволяет провести более глубокий 
анализ, однако его тяжело сравнить с данными потоков, публикуемыми другими 
источниками. Так как исследование – это одномоментное отражение состояния рынка, оно 
может не содержать в себе информацию о максимальных или минимальных объемах 
сделок, которые могут происходить между исследованиями. Это, в особенности, относится 
к объемам краткосрочных сделок.  

Более того, объем, демонстрируемый исследованием, является валовым показателем. 
Это означает, что их не приводили в соответствие с двойным счетом операций между 
парами участников исследования.  

Исследование также не дает информацию по объему РЕПО, проводимых с 
центральными банками как часть официальной кредитно-денежной политики.  
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Чтобы оценить ежегодный рост европейского рынка РЕПО (или, по крайней мере, 
того его сегмента, который представлен организациями, участвующими в исследовании), 
недостаточно просто сравнить общий объем РЕПО и обратных РЕПО с теми же 
показателями прошлых исследований. Некоторые изменения демонстрируют участие или 
неучастие организаций в исследовании, слияния банков и реорганизацию учета РЕПО в 
банках. Чтобы справиться с проблемой, вызванной изменениями в составе участников 
исследования, сравнивались общие объемы находящихся в исполнении сделок только тех 
организаций, которые участвовали в нескольких исследованиях. Объем сделок РЕПО 68 
организации, которые участвовали в последних трех исследованиях, вырос на 7.1% в 
годовом исчислении к июню 2007 года. Однако, рост был неравномерный. Между 
исследованиями за декабрь 2006 года и июнь 2007 года наблюдалось снижение объемов 
РЕПО на 0.1%, однако, рост РЕПО между исследованиями за июнь и декабрь 2006 года 
составил 7.3%. Рост объемов РЕПО в 72 организациях, которые участвовали в 
исследованиях за июнь 2007 года и июнь 2006 года  (но не обязательно в исследовании за 
декабрь 2006 года) был более заметным и составил 14.9% в год. Рост объемов РЕПО в 68 
организациях, которые участвовали, по крайней мере, в последних двух исследованиях, 
был ниже и составил 4%  за шестимесячный период до июня 2007 года.   

Средний объем книг учета РЕПО остался без изменений и составил 88 миллиардов 
евро. Из 68 организаций, которые участвовали в последних трех исследованиях, книги 
учета РЕПО 41 увеличились в период между декабрем 2006 года и июнем 2007 года, при 
этом книги учета РЕПО в 27 организациях уменьшились.  
 
2. Анализ контрагентов 
 
Таблица 2 - Анализ контрагентов 
 

 июнь 2007 года декабрь 2006 года июнь 2006 года 
 доля пользова

тели доля пользова
тели доля пользова

тели 
прямые сделки 77 59.4% 74 56.8% 79 58.3% 
из которых 
трехсторонних 45 11.8% 37 10.6% 42 11.3% 

через голосовых 
брокеров 54 18.7% 54 19.8% 58 20.3% 

через 
автоматизированные 
торговые системы 
(АТС) 

56 21.9% 51 23.3% 54 21.4% 

  
 

Основным изменением между исследованиями за декабрь 2006 года  и июнь 2007 года 
было снижение доли междилерских РЕПО через АТС до 21.9%, что практически 
соответствует показателю июня 2006 года (21.4%) и ниже показателя декабря 2006 года, 
который составил 23.3%.  
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Таблица 3 - Количество участников, совершавших определенные виды операций 
 
 3 июня 4 июня 5 июня 6 июня 6 декабря 7 июня 
АТС 51 49 53 54 51 56 
анонимны
е операции 
через АТС 

31 32 36 34 33 39 

через 
голосовых 
брокеров 

61 56 57 58 54 54 

трехсторон
ние РЕПО 34 38 40 42 37 45 

общее 
число 84 81 81 79 74 77 

  
 

Основные АТС Европы – BrokerTec, Eurex Repo и MTS – предоставили данные 
непосредственно в исследование. Объем операций РЕПО, информация о которых была 
направлена на прямую в исследование, находящихся в исполнении на момент 13 июня 2007 
года, и которые были заключены через эти три системы, составил 961.1 млрд. евро, что 
выше показателя в 741.2 млрд. евро, зафиксированного в декабре 2006 года. Это говорит о 
том, что рост составил 29.7%, что не соответствует снижению объемов электронных торгов 
до отметки 8.2%, отмеченному в главном исследовании. Это, в свою очередь, означает, что 
рост объемов РЕПО, проводимых через АТС, имеет место в организациях, которые не 
участвовали в исследовании. В целом, это должны быть более мелкие участники рынка 
РЕПО. 

Процент сделок, проведенных через голосовых брокеров, продолжил снижаться  и 
достиг новой рекордно-низкой отметки 18.7%.  

Доля прямых РЕПО, свершаемых при помощи трехстороннего механизма этих 
операций, резко возросла и достигла новой рекордной отметки в 11.8% от всего объема 
операций, находящихся в исполнении. Предыдущий показатель исследования за декабрь 
2006 года составлял 10.6%. Предыдущий рекордный показатель июня 206 года составил 
11.3%.  

Шесть основных агентов по трехсторонним РЕПО в Европе вновь предоставили 
данные непосредственно в исследование. Информация была получена из Банка Нью-Йорка, 
Ситибанка, Клирстрим, Евроклир, Джи Пи Морган и СегаИнтерСеттл (СИС). Общий объем 
трехсторонних РЕПО, находящихся в исполнении 13 июня 2007 года, данные по которым 
были получены от вышеуказанных организаций, составил 839.5 млрд. евро по сравнению с 
701.1 млрд. евро, зафиксированными в декабре 2006 года и 585.7 млрд. евро в июне 2006 
года. Это соотносится с суммой в 797.1 млрд. евро, указанной в главном исследовании. 
Следовательно, в период между последними двумя исследованиями трехсторонние РЕПО 
продемонстрировали устойчивый абсолютный и относительный рост.  
 
Рис. 1 – Анализ контрагентов  
 
 
через АТС (ATS)  
через голосовых брокеров (voice-brokered)  
прямые трехсторонние РЕПО (direct tri-party)  
прямые двухсторонние РЕПО (direct bilateral)  
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3. Анализ географии сделок 
 
Таблица 4 – Анализ географии сделок 
 

 июнь 2007 декабрь 2006 июнь 2006 
 доля пользоват

ели доля пользова
тели доля пользова

тели 
на 
внутреннем 
рынке 

32%  34.6%  34.6%  

трансгранич
ные 57.7%  50.8%  56.6%  

анонимные 10.3% 39 14.6% 33 8.7% 34 
 
 

Доля трансграничных операций, обозначенная в последнем исследовании, выросла с 
отметки в 50.8% в декабре 2006 года до отметки 57.7%, что является рекордным 
показателем.  

Доля анонимных сделок через АТС значительно снизилась и составила 10.3%, что 
ниже самой высокой отметки этого показателя на 4.3%, которая была зафиксирована в 
декабре 2006 года. Однако, этот показатель (10.3%) выше показателя июня 2006 года, 
который составил 8.7%.    

Доля анонимных электронных операций составляет 79.1% от объема операций, 
данные по которым были получены непосредственно от АТС. В декабре 2006 года этот 
показатель составил 78.3%.   

Основная часть электронных операций, в соответствии с информацией, 
предоставленной АТС напрямую в исследование,  продолжает оставаться локальной 
(40.9%), а сделки между организациями еврозоны и нееврозоны составляют 43.1%. Это, 
вероятно, отражает ту значительную роль, которую играет лондонский рынок РЕПО.  

Объемы сделок, проведенных через голосовых брокеров, информацию по которым 
непосредственно в исследование предоставила WMBA (Ассоциация брокеров оптовых 
рынков), увеличились как в еврозоне, так и вне её (35.3%  по сравнению с 32.1% в декабре 
2006 года), а также между контрагентами, действующими вне еврозоны (18.6% по 
сравнению с 14.7%) в основном за счет трансграничных операций, проводимых в еврозоне 
(снижение до 14.2 % по сравнению с 20.8%).  
 
Рис. 2 – Анализ географии сделок за июнь 2007 года 
 
 
Анонимные сделки через АТС (anonymous ATS)  
Сделки, заключенные вне еврозоны (Non-Eurozone)  
Сделки, заключенные в еврозоне (Eurozone)  
Сделки, заключенные на внутреннем рынке (Domestic)  
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Таблица 5 – Сравнения по географии сделок за июнь 2007 года 
 

июнь 2007 года основное 
исследование АТС трехсторонние 

РЕПО WMBA 

на внутреннем 
рынке 32% 40.9% 27.4% 31.9% 

трансграничные 
операции 57.7% 57.4% 72.6% 68.1% 

анонимные 
операции 10.3%  0% нет данных 

 
 
4. Анализ валют  
 
  
Таблица 6 - Анализ валют 

 июнь 2007 декабрь 2006 года июнь 2006 года 

Евро 
 

65.2% 
 

 
64.1% 

 

 
65.2% 

 

Фунт стерлинга 
 

12.4% 
 

 
14.3% 

 

 
13.5% 

 

Доллар США 
 

15.5% 
 

 
14.1% 

 

 
13.9% 

 

Датская крона, 
Шведская крона 

 
2.5% 

 

 
1.8% 

 

 
1.8% 

 

Японская йена 
 

2.8% 
 

 
3.3% 

 

 
3.5% 

 

Швейцарский франк 
 

0.2% 
 

 
0.1% 

 

 
0.2% 

 

другие 
 

1.4% 
 

 
2.3% 

 

 
1.9% 

 

Кросс-валюта 
 

5.2% 
 

 
1.8% 

 

 
1.5% 

 
 
 

Основные изменения, отраженные в последнем исследовании, заключаются в том, что 
в декабре 2006 года произошел скачек объема РЕПО в кросс-валюте с отметки 1.8% до 
отметки 5.2%, доля фунта стерлинга опустилась с рекордной отметки в 14.3% (в 
предыдущем исследовании) до отметки в 12.4%, а также произошло повышение доли 
доллара США  до новой рекордной отметки в 15.5% с предыдущей рекордной отметки в 
14.1, зафиксированной в декабре 2006 года. Доля евро немного возросла с рекордно низкой 
отметки 64.1% в декабре 2006 года до 65.2%.  
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Доля евро в электронных сделках, в соответствии с информацией, предоставленной 
АТС непосредственно в исследование, показала незначительный рост с отметки в 88.5% в 
декабре 2006 года и 88% в июле 2006 года  до отметки в 89.6%. Стерлинг слегка усилил 
свои позиции и поднялся до 5.4% с отметки 5% и 6.3%, соответственно, за счет 
швейцарского франка, доля которого упала до отметки в 4.6%  с отметки в 5.9% в декабре 
2006 года.  

Движение в сторону использования доллара США в трехсторонних РЕПО  
продолжилась. Его доля увеличилась до рекордной отметки в 44.6% по сравнению с 
показателем декабря 2006 года, который составил 41.0%. Это произошло в основном за счет 
евро и фунта стерлинга, доля которых упала до 39.8%  и 10.7%, соответственно, с отметки 
43% и 13.8% в декабре 2006 года. Доля йены в трехсторонних РЕПО также возросла и 
составила 2.6% по сравнению с показателем предыдущего исследования, который составил 
0.3%.  

Евро гораздо меньше использовалось в сделках через голосовых брокеров, 
информацию о которых непосредственно в исследование предоставила WMBA в июне 2007 
года (52% по сравнению с 60.5% в декабре 2006 года), при этом фунт стерлинга  и доллар 
США укрепили свои позиции (32.7% и 7.7% соответственно по сравнению с 28.4% и 5.2% в 
декабре 2006 года). Фунт стерлинга, в отличие от рынка в целом, сохранил свою особую 
важность для голосовых брокеров, что объясняется расположением членов WMBA в 
столице Соединенного королевства.   
 
Рис. 3 – Анализ валют за июнь 2007 года 
 
Фунт стерлинга (GBP)  
Доллар США (USD)  
Датская крона, Шведская крона (DKK, SEK)  
Японская йена (JPY)  
Швейцарский франк (CHF)  
Другие валюты (other)  
Евро (EUR)  
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Таблица 7 – Сравнения по валютам 
 

 
 
5. Анализ обеспечения  
 
Таблица 8 – Анализ обеспечения 
 июнь 2007 года декабрь 2006 года июнь 2006 года 
Германия 24.4% 23.6% 23.5% 
Италия 13.2% 14.0% 15.3% 
Франция 11.2% 10.3% 10.1% 
Бельгия 2.7% 2.9% 3.5% 
Испания 4.1% 4.4% 4.2% 
другие страны 
еврозоны 

8.5% 7.2% 7.4% 

Великобритания 12.8% 14.9% 14.2% 
Дания, Швеция 1.7% 2% 2.1% 
США 4.0% 2.8% 2.2% 
страны - кандидаты 
в члены ЕС 

0.8% 1.4% 1.1% 

Япония 2.5% 2.8% 4.5% 
страны, входящие в 
ОЭСР 

7.9% 9.6% 8.8% 

другие страны 4.7% 3.0% 2.6% 
акции 1.6% 0.9% 0.5% 

июнь 2007 года основное 
исследование АТС трехсторонние 

РЕПО WMBA 

евро 
 

65.2% 
 

 
89.6% 

 

 
39.8% 

 

 
52% 

 

фунт стерлинга 
 

12.4% 
 

 
5.4% 

 

 
10.7% 

 

 
32.7% 

 

доллар США 
 

15.5% 
 

 
0% 

 

 
44.6% 

 

 
7.7% 

 

датская крона, 
Шведская крона 

 
2.5% 

 

 
0.3% 

 

 
0.1% 

 

 
4.7% 

 

японская йена 
 

2.8% 
 

 
0% 

 

 
2.6% 

 

 
1.9% 

 

швейцарский 
франк 

 
0.2% 

 

 
4.6% 

 

 
0.3% 

 

 
0% 

 

другие 
 

1.4% 
 

 
0.1% 

 

 
1.8% 

 

 
1% 

 

кросс-валюта 
 

5.2% 
 

 
 

 
17.6% 

 

 
нет данных 
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Доля обеспечения, которая находилась у частников исследования и была выпущена в 

странах еврозоны, не претерпела значительных изменений (64.1% по сравнению с 62.4% в 
декабре 2006 года). Однако, произошло значительное снижение доли обеспечения, 
выпущенного в Великобритании, которое достигло отметки в 12.8%, что ниже показателя 
декабря 2006 годо на 2.1%. Значительные изменения также произошли  в отношении долей 
обеспечения, выпущенного в США (до 4% с отметки в 2.8%, отмеченной в прошлом 
исследовании), других странах ОЭСР (понижение с отметки 9.6% до 7.9%), других станах 
(повышение с отметки 3% до отметки 4.7%), выпущенного в виде акций (повышение с 
отметки 0.9% до отметки 1.6%), и в меньшей степени, во Франции  (повышение с отметки в 
10.3% до отметки 11.2%) и Италии (понижение с отметки 14% до отметки 13.2%).    
 
Рис. 4 -  Анализ обеспечения за июнь 2007 года 
 
 
Великобритания (UK) 
Швеция, Дания (DKK, SEK) 
США (US)  
Страны – кандидаты в челны ЕС (accession countries) 
Япония (Japan) 
другие страны ОЭСР (other OECD) 
другие страны (other) 
Бельгия (Бельгия) 
Франция (France) 
Германия (Germany) 
Италия (Italy) 
Испания (Spain) 
другие страны еврозоны (other Eurozone) 
 

 
Доля обеспечения, выпущенного государствами ЕС, продолжила медленно снижаться, 

достигнув новой рекордно низкой отметки  в 83.7%, что ниже показателя декабря 2006 года 
на 0.4%. Эта тенденция обычно объясняется ростом кредитных РЕПО, в частности РЕПО 
против корпоративных облигаций и обеспеченных активами ценных бумаг. Однако, цифры, 
предоставленные непосредственно организациями, преуменьшают  действительную долю 
кредитных РЕПО (а также РЕПО с акциями), большая часть которых совершается в форме 
трехсторонних РЕПО. Также не ясно, какая доля обеспечения, выпущенного за пределами 
стран ЕС и информация по которому была предоставлена в это исследование, не является 
государственными облигациями.  

Доля обеспечения в акциях в трехсторонних сделках, информацию по которым 
предоставили непосредственно трехсторонние агенты, выросла с отметки в 12.1% в декабре 
2006 года до отметки в 21% в июне 2007 года. Увеличение доли акций  произошло за счет 
большинства других типов обеспечения (доля обеспечения, выпущенное внутри еврозоны, 
резко упала с отметки в 51.3% до отметки в 38.9%, а обеспечения, выпущенного в ЕС, с 
отметки в 64.3% до отметки в 48.2%). Однако, доля государственных ценных бумаг  в 
трехсторонних сделках РЕПО, с использованием обеспечения в ценных бумагах с 
фиксированной доходностью, выпущенного в ЕС, и информация по которым была 
направлена непосредственно в исследование, возросла с отметки 22.6%, зафиксированной в 
декабре 2006 года, до 43.6%.  
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6. Анализ контрактов 
 

Доля находящихся в исполнении контрактов РЕПО, имеющих форму соглашения 
продажи/обратной покупки, практически не изменилась и составила 82.7% по сравнению с 
предыдущим показателем в 83.3%, зафиксированным в декабре 2006 года и 83% в июне 
2006 года.  
 
 
Рис. 5 - Анализ контрактов за июнь 2007 года  
 
Документированные операции продажи и  
обратной покупки (documented sell/buy-back) 
Недокументированные операции продажи и  
обратной покупки (undocumented sell/buy-back) 
Классические РЕПО (Classic repo) 
 
Таблица 9 – Сравнение контрактов в июне 2007 года 
 

июнь 2007 года основное 
исследование АТС трехсторонние 

сделки 
соглашения  
продажи/обратной 
покупки 

82.7% 62.4% 100% 

документированные 
операции продажи и 
обратной покупки 

9.4% 4.6% 0% 

недокументированные 
операции продажи и 
обратной покупки 

7.8% 0% 0% 

 
7. Анализ ставок РЕПО 
 

Доля РЕПО с плавающей ставкой (в основном, индексируемые к ставке EONIA) резко 
возросла с отметки в 10% в декабре 2006 года до отметки в 13.1%, что выше предыдущей 
рекордной отметки 10.5%, зафиксированной в июне 2006 года. 

Доля открытых РЕПО (с открытой ставкой) снизилась с рекордной отметки в 11%, 
зафиксированной в прошлом исследовании, до отметки в 8.1%, продемонстрированной в 
исследовании  за июнь 2006 года.  

Доля электронных сделок РЕПО с плавающей ставкой, информацию по которым 
предоставили непосредственно АТС, продолжила рост и достигла отметки в 12.2% по 
сравнению с 11.5% в декабре 2006 года и 10.1% в июне 2006 года.  

Доля открытых РЕПО, информация по которым направлялась непосредственно в 
исследование, резко снизилась с отметки 29.4%  в декабре 2006 года до 18.3%, что 
соотноситься с показателями предыдущих исследований (18.6% в июне 2006 года  и 17.1% 
в декабре 2005 года). Такое же изменение наблюдалось в основном исследовании, в 
котором доля открытых трехсторонних сделок  РЕПО сократилась с отметки 15.3% до 
6.6%, по сравнению с 8.2% в июне 2006 года и 7.7% в декабре 2005 года.   
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Рис. 6 – Анализ ставок РЕПО за июнь 2007 года 
 
 
Открытые РЕПО (Open) 
РЕПО с плавающей ставкой (Floating rate) 
РЕПО с фиксированной ставкой (Fixed rate) 
 
 
 
Таблица 10 - Сравнение ставок РЕПО в июне 2007 года 
 

декабрь 2006 года основное 
исследование АТС трехсторонние 

сделки 
фиксированная 
ставка  78.8% 87.8% 81.7% 

плавающая ставка 13.1% 12.2% 0% 
открытая ставка 8.1% 0% 18.3% 

 
 
8. Анализ времени исполнения  
 
Таблица 11 – Анализ времени исполнения 
 

 июнь 2007 декабрь 2006 июнь 2006 
1 день 18.3% 16% 19.4% 
от 2 дней до 1 
недели 21.3% 19.9% 23.4% 

от 1 недели до 1 
месяца 22.8% 25% 23.8% 

> 1 месяца до 3 
месяцев 12.3% 15.3% 13% 

> 3 месяцев до 6 
месяцев 6.6% 6.4% 6.6% 

> 6 месяцев до 12 
месяцев 6.8% 6.4% 7% 

> 12 месяцев 2.6% 1.5% 1.8% 
операции форвард-
старт 3% 3.5% 4.9% 

открытые 6.3% 6% нет данных 
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Рис. 7 - Анализ времени исполнения с июня 2001 года по июнь 2007 года 
 

 
 
D – день 
M – месяц 
 
 

Краткосрочные РЕПО  немного усилили свои позиции и поднялись с отметки 60.9% 
до отметки 62.4% в декабре 2006 года, однако не достигли показателя июня 2006 года, 
составлявшего 66.6%.  

Большинство находящихся в исполнении контрактов, информацию о которых 
предоставили непосредственно АТС,  как и прежде, имели срок до исполнения 1 день, 
однако этот показатель упал с отметки 81.4% в декабре 2006 и 79.7% в июне 2006 года до 
отметки 74.9%. Оставшийся процент контрактов (20.2%) имел срок до исполнения одну 
неделю.  

Что касается трехсторонних сделок РЕПО в части сроков до исполнения, имеет место 
движение в строну самых коротких и самых длинных сроков. Доля краткосрочных 
операций резко выросла с отметки 49.7% в декабре 2006 года и составила 58.5%, в то время 
как операции со сроком до исполнения 12 и более месяцев увеличились  до 23.3% с отметки 
15.1% за тот же период. Самым большим изменением стало снижение количества операций 
со сроком исполнения  между 1 и 3 месяцами с отметки 19.1% в декабре 2006 года до 6.6%.  
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Таблица 12 – Сравнение сроков исполнения за июнь 2007 года 
 

июнь 2007 
года 

основное 
исследование АТС трехсторон

ние РЕПО 
WMBA 

1 день 18.3% 74.9% 21.3%  
от 2 дней до 1 
недели 21.3% 20.2% 18.6%  

от 1 недели до 
1 месяца 22.8% 2.3% 18.7%  

> 1 месяца до 
3 месяцев 12.3% 0.9% 6.6%  

> 3 месяцев до 
6 месяцев 6.6% 0.6% 8.1%  

> 6 месяцев до 
12 месяцев 6.8% 0.6% 3.5%  

> 12 месяцев 2.6% 0% 23.3%  
операции 
форвард-
старт 

3% 0.5% 0% 
 

открытые 6.3%    
 
 
9. Анализ РЕПО 
 

Общее число сделок на торговых местах РЕПО, совершенных в форме кредитования 
ценными бумагами и их заимствования, вновь увеличилось и достигло отметки  20.5% по 
равнению с 19.8% в декабре 2006 года и 19.5% в июне 2006 года. Доля акций в 
кредитовании ценными бумагами резко возросла  с отметки в 8.7% в декабре 2006 года и 
9.2% в июне 2006 года до 14%.  
 
Таблица 13 - Анализ концентрации сделок  
 

 июнь 2007 года декабрь 2006 года июнь 2006 года 
первые 10 
организаций 53.6% 60.2% 54% 

первые 20 
организаций 78.1% 82% 77.4% 

первые 30 
организаций 89.8% 91.7% 89.4% 

другие 10.2% 8.3% 10.6% 
 
 
 
 
Рис. 8 – Анализ РЕПО за июнь 2007  
 
Кредитование ценными бумагами (Securities Lending) 
РЕПО (Repo)  
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Рис. 9 – Анализ концентрации сделок за июнь 2007 года 
 
 
Первые 10 организаций  
Первые 11-20 организаций  
Первые 21-30 организаций 
Другие организации (Remainder) 
 
 
 
 

Концентрация сделок РЕПО в июне 2007 года, в соответствии с данными 
исследования, вернулась к своему прежнему состоянию после резкого усиления в период 
между декабрем и июнем 2006 года.  

Концентрация электронных сделок также снизился. Первые 10 организаций 
совершили 58% всего и 64.9% анонимных электронных сделок, по сравнению с 67.6% и 
81% в декабре 2006 года, и 62.5%  и 70.8%  в июне 2006 года. Первые 20 организаций 
совершили 83.4% и 92.6% сделок соответственно, по сравнению с 88.4% и 92.6%  в декабре 
2006 года и 85.3% и 94.7% в июне 2006 года. Первые 30 организаций  совершили 96.8% и 
99.8% соответственно, по сравнению с 97.9% и 99.9% в декабре 2006 года и 96.4%  и 100% 
в июне 2006 года.   

Концентрация сделок РЕПО, информация по которым была предоставлена в основное 
исследование, значительно снизилась. Первые 10 организаций совершили 65.9% операций, 
первые 20 организаций совершили 90.9% операций и первые 30 организаций совершили 
98.2% операций, по сравнению с 74.8%, 91.5% и 99.4%, соответственно, в декабре 2006. 
Эти показатели сопоставимы с показателями, зафиксированными в июне 2006 года, а 
именно, 69.8%, 90% и 98% соответственно.    

Усиление концентрации, которое произошло в декабре 2006 года, было 
спровоцировано временными изменениями в составе участников исследования, но тот факт, 
что тоже самое изменение концентрации было зафиксировано в данных по трехсторонним 
сделкам, предоставленным напрямую в исследование и  полученным из исследования, 
которое в основном не изменилось, говорит о том, что, вероятно, произошло реальное 
изменение в основной деятельности во второй половине 2006 года.  

 
 

10. Заключение 
 
Исследование ICMA на основе данных за 13 июня 2007 года, показало, что здоровый 

рост на европейски рынках РЕПО в течение шестимесячного периода до  декабря 2006 года 
продолжился. Однако, оно также показало, что рынок возможно замедлился в течение 
первой половины 2007 года, что вероятно произошло в связи с ухудшением условий 
проведения операций на рынке облигаций. Однако, основная цифра исследования, которая 
демонстрирует действительный размер европейского рынка РЕПО, впечатляет.  

Наблюдалась общая тенденция к снижению сроков до исполнения, что объясняется 
ожиданием официального повышения процентных ставок. Доля  операций, времени до 
исполнения которых оставалось 1 неделя  или мене, выросла с отметки в 35.9% в декабре 
2006 года до 39.6%, что в основном произошло за счет сроков до исполнения между одной 
неделей и тремя месяцами. Такое же изменение произошло с трехсторонними сделками 
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РЕПО. Ожидание изменений процентных ставок возможно также объясняется  дальнейшим 
ростом РЕПО с плавающей ставкой, процент которых увеличился с 10% в декабре 2006 
года до 13.1%, а также снижением доли открытых РЕПО с отметки с 11% до 8.1%.  

Что касается обеспечения, доля государственных облигаций продолжила плавное 
снижение, достигнув отметки 83.7%. Однако, доля государственных облигаций в  
трехсторонних операциях РЕПО увеличилась с 22.6% до 43.6%. Доля акций в 
трехсторонних РЕПО также значительно увеличилась с отметки в 12.1% до 21%. Процент 
акций, используемых при кредитовании ценными бумагами на операционных местах 
РЕПО, также увеличился (с 8.7% в декабре 2006 года до 14%). В основном исследовании 
были зафиксированы небольшие увеличения долей государственных облигаций, 
выпущенных в еврозоне.  

В части использования валют был зафиксирован рост доли доллара США с 14.1% в 
предыдущем исследовании до 15.5%. Доля доллара США также увеличилась в 
трехсторонних РЕПО с 41% до 44.6%. Такое увеличение может быть связано с резким 
увеличением  сделок с использованием кросс-валюты (с 1.8% до 5.2%), при условии, что 
доллар является основной валютой в операциях с использованием кросс-валюты. 
Предыдущий бурный рост сделок РЕПО с использованием фунта стерлингов на фоне 
использования обеспечения, выпущенного в Соединенном королевстве, сошел на нет (доля 
фунта стерлинга упала с 14.3% до 12.4%, при этом доля обеспечения, выпущенного в 
Соединенном королевстве, снизилась с 14.3% до 12.8%), однако, неучастие одной из 
важных организаций Соединенного королевства в последнем исследовании, возможно, 
оказало определенный эффект.  

Доля электронных операций РЕПО к июню 2007 года сократилась с рекордной 
отметки, достигнутой  в декабре 2006 года (21.9% по сравнению с 23.3%). Однако, самое 
резкое снижение коснулось  анонимных электронных сделок, процент которых сократился 
с 14.6% в предыдущем исследовании до 10.3%.  

С другой стороны, количество трехсторонних РЕПО увеличилось и достигло отметки  
в 11.8%  в июне 2007 года по сравнению с 10.6% в предыдущем исследовании.  
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