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Темп досрочного погашения закладных 
(CPR) в обеспечении ИЦБ ДОМ.РФ 
сократился за год на 15,5 п.п. до 22,1%

на 31.12.2021 из-за снижения стимулов 
заемщиков к рефинансированию ввиду роста 
ипотечных ставок

Качество отобранных кредитов в пулах 
закладных ИЦБ ДОМ.РФ стабильно 
высокое: темп выхода закладных в дефолт 
свыше 90 дней (CDR) в 2021 г. составил 0,4%

Характеристики 
ипотечных покрытий с. 6

Ключевые события рынка ИЦБ ДОМ.РФ в 2021 году

Объем рынка

В 2021 г. объем ипотечной секьюризитации
стал рекордным – ДОМ.РФ реализовал 
11 сделок общим объёмом 403 млрд руб.
(+8% к 2020 г.) для 7 оригинаторов
Еще 2 сделки общим объёмом 9 млрд руб. 
были реализованы в формате многотраншевой
секьюритизации без участия ДОМ.РФ
На 31.12.2021 общий объем ипотечных 
облигаций в обращении составил ~900 млрд руб., 
95% из которых – ИЦБ ДОМ.РФ

с. 2

Число инвесторов в ипотечные облигации 
ДОМ.РФ выросло до 5 тыс. (+77% к 2020 г.)
Растет популярность ИЦБ ДОМ.РФ среди 
инвесторов, не являющихся оригинаторами
сделок, что, в том числе, обусловлено развитием 
рынка и расширением инструментов РЕПО

Инвесторы с. 4

Средняя доходность ИЦБ ДОМ.РФ за год  
выросла до 9,0% (+3,1 п.п. с 31.12.2020) 
Спреды ипотечных облигаций к ОФЗ сократились: 
Z-спред на 31.12.2021 составил 67 б.п., 
G-спред составил 65 б.п.

Доходность с. 3

В 2021 г. объем торговых операций 
с ИЦБ ДОМ.РФ на вторичном рынке вырос 
в 2,5 раза с 2020 г. до 72,1 млрд руб., 
а число сделок − более чем в 4 раза
до 37,3 тыс. шт. 
Объем сделок РЕПО с ИЦБ ДОМ.РФ достиг 
1 трлн руб. за счет роста операций 
с Центральным контрагентом и Федеральным 
казначейством

Ликвидность с. 5

Основные события 

Существенно расширились возможности 
по привлечению ликвидности под залог 
ИЦБ ДОМ.РФ благодаря запуску еженедельных 
аукционов РЕПО Федерального казначейства 
и системному включению ИЦБ ДОМ.РФ в РЕПО 
с Центральным контрагентом 

Запущен Индекс ИЦБ ДОМ.РФ Московской 
Биржи (DOMMBSTR)

Размещен дебютный выпуск социальных 
ипотечных облигаций ДОМ.РФ, 
обеспеченных «Семейной ипотекой»

Все термины и сокращения приведены в Приложении 2 (с. 8)
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Источники: Банк России, Reuters, Frank RG, расчеты ДОМ.РФ.

 В 2021 г. рынок ипотечных облигаций показал 
рекордный результат на фоне активного роста 
ипотечного портфеля банков (+26,4% 
за 2021 г.): размещено 13 выпусков 
ипотечных облигаций на сумму 412 млрд руб. 
(+10% к 2020 г.)

 Почти весь объем выпуска ипотечных облигаций
(403 млрд руб., или 98%) пришелся 
на ИЦБ ДОМ.РФ. В результате Ипотечный 
агент ДОМ.РФ стал крупнейшим 
корпоративным эмитентом на российском 
долговом рынке по итогам 2021 г. 

 Еще 2 сделки общим объемом 9 млрд руб. 
были реализованы в формате многотраншевой
секьюритизации без участия ДОМ.РФ: 
мультиоригинаторная сделка банков БЖФ и АТБ, 
а также сделка Тинькофф Банка

Объем ипотечных облигаций в обращении 
(на конец периода), млрд руб.

2018 2019 2020 2021

Всего, в т.ч. 384 556 748 901

ИЦБ ДОМ.РФ 205 436 671 857

Балансовые 65 55 44 20

Структурированные 113 64 33 24

Доля ИЦБ 
ДОМ.РФ

в объеме 
долгового рынка 1,0% 1,9% 2,2% 2,5%

в объеме 
ипотечных  
облигаций

54% 78% 90% 95%

Рынок ипотечных облигаций продемонстрировал рекордный 
рост в 2021 г.

Новые выпуски ИЦБ ДОМ.РФ, млрд руб.

136

297

371
403

20202018 2019 2021

+8%

 Общий объем ипотечных облигаций 
в обращении достиг 901 млрд руб. 
на 31.12.2021 (+20% с 31.12.2020), из них 
857 млрд руб. или 95% (+5 п.п.) пришлось 
на ИЦБ ДОМ.РФ. Доля ИЦБ ДОМ.РФ в общем 
объеме российских облигаций (включая ОФЗ) 
за год выросла до 2,5% (+0,3 п.п.)

 На 31.12.2021 доля секьюритизированных
кредитов в совокупном ипотечном портфеле 
достигла 7%. У ряда банков-оригинаторов
доля секьюритизации в портфеле ипотеки 
значительно выше. Так, у Банка ДОМ.РФ 
она составила 29% на 31.12.2021, 
у Газпромбанка ‒ 22%, у ВТБ ‒ 18%

Источники: Reuters, расчеты ДОМ.РФ.

Рэнкинг российских эмитентов по объему 
выпуска рублевых облигаций в 2021 г.,
млрд руб.

403

366

357

277

231

Источник: Cbonds. Источники: Банк России, Reuters.

29% 22% 18%

11% 10% 2%

Доля секьюритизации в ипотечном портфеле 
банков-оригинаторов ИЦБ ДОМ.РФ на 31.12.2021

Ипотечный 
агент



3

Доходности ИЦБ ДОМ.РФ в 2021 г. росли медленнее доходностей ОФЗ   

 Средние доходности ИЦБ ДОМ.РФ увеличились 
до 9,0% на 31.12.2021 (+3,1 п.п. 

с 31.12.2020), ОФЗ − до 8,4% (+3,8 п.п.) 

 Спреды доходности ИЦБ ДОМ.РФ к кривой 
ОФЗ снизились в 2021 г. в результате 
повышения ликвидности ипотечных облигаций 
ДОМ.РФ и расширения возможностей РЕПО, 
а также уменьшения риска досрочного 
погашения на цикле повышения процентных 
ставок в экономике

 Среднее значение Z-спреда на 31.12.2021 
составило 67 б.п., снизившись с уровня 
107 б.п. на начало года 

 Среднее значение G-спреда на 31.12.2021 
составило 65 б.п., снизившись с уровня 
132 б.п. на конец 2020 г.

 G-спред снизился в большей степени, 
чем Z-спред, поскольку доходность ОФЗ 
на горизонте 2-3 лет (соответствует средней 
дюрации ИЦБ ДОМ.РФ) выросла сильнее, 
чем на других временных горизонтах

Динамика доходности финансовых инструментов,
% годовых

5,9

4,6

8,4

4,0

6,9

9,0

ОФЗ 2-летниеКлючевая ставка
ИЦБ ДОМ.РФ Индекс доходности вкладов FRG

Источники: Московская биржа, Банк России, Frank RG, расчеты ДОМ.РФ.

Доходность ИЦБ ДОМ.РФ и ОФЗ на 30.12.2021, 
% годовых

2Р 6Р2
8Р2 4Р2

5Р1
11Р2

15Р2

7

8

9

10

0 1 2 3 4
Дюрация, лет

Источники: Московская биржа, расчеты ДОМ.РФ.

Доходность ИЦБ ДОМ.РФ
Кривая бескупонной доходности ОФЗ

Спреды ИЦБ ДОМ.РФ к ОФЗ, б.п.

Источники: Московская биржа, расчеты ДОМ.РФ.

Сравнение доходностей ИЦБ ДОМ.РФ и ОФЗ

Источники: Московская биржа, расчеты ДОМ.РФ.

107

90
83

75

67

132 120

93

75

65

30.06.2021 30.09.202131.12.2020 31.03.2021 31.12.2021

Z-спред G-спред
Инструмент

Доходность, 
% годовых ∆, п.п.

31.12.20 31.12.21

ОФЗ 2 года 4,37 8,27 +3,90

ОФЗ 2,5 года 4,81 8,30 +3,49

ОФЗ 3 года 4,93 8,10 +3,17

ИЦБ ДОМ.РФ 5,94 9,04 +3,10
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Популярность ИЦБ ДОМ.РФ среди инвесторов продолжает расти

 В 2021 г. наиболее заметно вложения 
в ИЦБ ДОМ.РФ нарастили банки-инвесторы: 
с учетом РЕПО объем их вложений увеличился 
почти в 2 раза до 354 млрд руб.
на 31.12.2021, а доля выросла на 14 п.п.
до 41%

 Доля банков-оригинаторов в общем объеме 
ИЦБ ДОМ.РФ за год снизилась на 16 п.п.,
оставаясь высокой (45%), их объем вложений 
составил 382 млрд руб. 

 Последовательное улучшение регуляторного 
режима, повышение ликвидности выпусков 
в обращении, расширение возможностей РЕПО
и доступность инструментов оценки 
способствуют росту популярности ИЦБ ДОМ.РФ 
среди инвесторов 

 Вместе с ростом объема ИЦБ ДОМ.РФ в обращении 
(на 28% в 2021 г.) общее количество 
инвесторов в ИЦБ ДОМ.РФ увеличилось
на 77% (до ~5 тыс.)

 В 2021 г. значительно выросло количество 
инвесторов-физических лиц в ИЦБ ДОМ.РФ 
(на 79% до ~4,9 тыс.)

Структура инвесторов в ИЦБ ДОМ.РФ по объему 
вложений (с учетом операций РЕПО)

Источники: НРД, расчеты ДОМ РФ.

Особый регуляторный режим по инвестициям в ИЦБ ДОМ.РФ

Количество инвесторов в ИЦБ ДОМ.РФ, ед.

Источники: НРД, расчеты ДОМ РФ.

30

27

14

19

14

15

2021

4 889

2020

2 736

2 794

4 950

+77%

НПФ и УКФизлица Банки Прочие

45%

61%

41%

27%

7%

7%

1%

1%

3%

2%

5%
2021

2020

Банки-инвесторы
Банки-оригинаторы

НПФ и УК
Физлица и прочие
ДОМ.РФ

Федеральное Казначейство

ИЦБ ДОМ.РФ
РЕПО с Федеральным
казначейством

Соответствует требованиям для включения в корзину РЕПО
Постановление Правительства РФ № 777

Нагрузка на капитал 
банков

1. Коэффициент риска 20% при расчете нормативов достаточности капитала 
Инструкция Банка России № 199-И

2. Классифицируются как ценные бумаги со средним риском в торговом портфеле 
Положение Банка России № 511-П

Ломбардный список 
Банка России Удовлетворяют требованиям для включения

Учет для целей 
норматива краткосрочной 
ликвидности (НКЛ) банков

Включение в состав высоколиквидных активов ВЛА-2А (дисконт 15%)
Положение Банка России № 421-П

Требования 
по инвестированию средств
институциональных
инвесторов

Удовлетворяют требованиям по инвестированию средств пенсионных накоплений, 
пенсионных резервов, страховых резервов и собственных средств страховщиков, 
средств жилищных накоплений военнослужащих, а также для размещения 
временно свободных средств госкомпаний и госкорпораций

Возможность инвестирования 
средств частных инвесторов Доступны для покупки неквалифицированными инвесторами без тестирования

https://www.nsd.ru/info/services/param_repo/basket_repo_br/
https://base.garant.ru/70447320/
https://www.garant.ru/products/ipo/prime/doc/73263119/
http://www.cbr.ru/banking_sector/acts/511-p/
http://www.cbr.ru/press/event/?id=12348
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Объем торгов и количество сделок с ИЦБ ДОМ.РФ 
на вторичном рынке

Топ-5 наиболее ликвидных выпусков ИЦБ ДОМ.РФ на 31.12.2021

ISIN Объем торгов 
млрд руб.

Дата выпуска Объем выпуска 
млрд руб.

В обращении 
млрд руб.

Купон
% годовых

Доходность
%

RU000A102K13 19,3 21.12.2020 191,5 150,9 7,90 8,14

RU000A103125 14,2 22.04.2021 11,3 10,5 6,90 8,07

RU000A0ZZV86 11,4 26.11.2018 74,3 26 9,95 8,04

RU000A102JB9 7,3 18.12.2020 10,2 8,6 6,05 8,04

RU000A102D46 5,9 19.11.2020 14 11,2 5,85 8,10

Ликвидность ипотечных облигаций продолжила увеличиваться

 В 2021 г. объем торгов ИЦБ ДОМ.РФ 
на вторичном рынке вырос в 2,5 раза
по сравнению с 2020 г. до 72,1 млрд руб.

Количество сделок на вторичных торгах 
увеличилось в 4 раза до 37,3 тыс. 

 Оборачиваемость ИЦБ ДОМ.РФ 
(отношение объема торгов к объему ценных бумаг 
в обращении) увеличилась до 12% в 2021 г. 
(+5 п.п. с 2020 г.). Для корпоративных 
облигаций данный показатель составил 26% 

в 2021 г. Разница обусловлена стратегией 
крупнейших инвесторов ИЦБ ДОМ.РФ 
(удержание ИЦБ ДОМ.РФ в портфелях 
до погашения)

Источники: Московская Биржа, расчеты ДОМ.РФ Источники: Московская Биржа, Федеральное казначейство.

 В 2021 г. существенно расширились  
возможности по операциям РЕПО с ИЦБ 
ДОМ.РФ: произошел полномасштабный запуск 
аукционов РЕПО с Федеральным 
казначейством, а также были существенно 
улучшены условия РЕПО с Центральным 
контрагентом

 В результате объем сделок РЕПО с ИЦБ 
ДОМ.РФ превысил 1 трлн руб. в 2021 г. 

 Объем сделок РЕПО с ИЦБ ДОМ.РФ в 2021 г. 
через Федеральное казначейство достиг 
464 млрд руб., объем сделок с Центральным 
контрагентом составил 208 млрд руб. 
(рост в 1,8 раза с 2020 г.) 

Операции РЕПО с ИЦБ ДОМ.РФ, млрд руб.

40 29

72

1 175 2 800
9 229

37 281

2019 202120202018

284

Сумма сделок, млрд руб.Количество сделок

208

631

2 202

329

464

10727

2018

103

2019 20212020

114
134

734

2 316

1 001

С Федеральным казначейством
Междилерское
С Центральным контрагентом

Источник: ДОМ.РФ.

Объемы торгов в 2019 г. 
достигли рекордных значений 
за счет вторичного размещения 
ИЦБ ДОМ.РФ среди инвесторов

Структура РЕПО стала 
более сбалансированной  
за счет запуска аукционов 
РЕПО ФК и системного 
включения ИЦБ ДОМ.РФ 
в РЕПО с ЦК
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Темп досрочного погашения закладных и стимул 
к рефинансированию (на конец периода), % годовых

1 Средневзвешенная ставка пула закладных на дату  2 По топ-15 банкам

Темп выхода закладных в дефолт, % годовых

В 2021 г. темп досрочных погашений закладных снизился, 
качество пулов закладных сохранялось на высоком уровне
 Темп досрочного погашения закладных 

(CPR) в обеспечении ИЦБ ДОМ.РФ значительно 
сократился в 2021 г. (-15,5 п.п., до 22,1%

на 31.12.2021), что связано со снижением стимула 
заемщиков к рефинансированию ввиду роста ставок 
по ипотеке 

 Средняя ставка рефинансирования ипотечных 
кредитов выросла до 9,6% на 31.12.2021 
(+1,7 п.п. с 31.12.2020), тогда как 
средневзвешенная ставка по кредитам в пулах 
закладных (WAC) сократилась до 9,7% 
(-0,5 п.п.) 

 В результате разница между средневзвешенной 
ставкой по кредитам в пулах закладных и ставкой 
рефинансирования сократилась до 0,1 п.п. 

на 31.12.2021 (-2,2 п.п. с 31.12.2020), 
что уменьшает мотивацию заемщиков 
по рефинансированию ипотеки

 Темп выхода закладных в дефолт свыше 
90 дней (CDR) ИЦБ ДОМ.РФ в 2021 г. 
сохранялся на низком уровне (0,4%). 
Это обусловлено как высоким качеством 
ипотечных кредитов в целом (доля 
просроченной задолженности свыше 
90 дней по рынку составляла 0,8%

на 31.12.2021), так и строгими критериями отбора 
закладных на этапе формирования обеспечения

 Качество отобранных кредитов в пулах 
закладных высокое: в среднем заемщики 
направляли чуть более трети своего 
ежемесячного дохода (без учета доходов 
других членов семьи) на обслуживание 
ипотечного кредита (текущий PTI по всем 
выпускам составлял 36% в 2021 г.), 
а уровень покрытия кредитов залогами (LTV) 
не превышал 60%

Формулы для расчета CDR и CPR, а также других характеристик ипотечных облигаций см. в Ценовой конвенции для ипотечных ценных бумаг

0,3
0,5

0,7

3,9

0,7
0,4

дек 
2020

янв 
2018

дек 
2019

дек 
2018

дек 
2021

2018 2019 2020 2021

CPR 29,1 28,8 37,6 22,1

WAC1 11,9 10,7 10,2 9,7

Стоимость
рефинансирования2

9,9 8,9 7,9 9,6

Стимул 
к рефинансированию, п.п.

2,0 1,8 2,3 0,1

Источник: ДОМ.РФ.

Характеристики пулов закладных ИЦБ ДОМ.РФ 
(средневзвешенные по объему выпусков за год)

Выпущено 
за год,

млрд руб.

Кол-во 
выпусков 

за год, шт.

Выдержка,
лет

Текущий 
LTV, %

Текущий 
PTI, %

2018 136 5 2,3 54 39

2019 297 6 1,7 56 41

2020 371 12 2,0 55 34

2021 403 11 1,7 58 32

Всего 1319 40 1,9 56 36

Просроченные кредиты, по которым заемщики 
взяли кредитные каникулы в период пандемии, 
попали в число дефолтных из-за невозможности 
мгновенной перенастройки систем учета 
просроченной задолженности. В августе 2020 г. 
эти закладные были выкуплены АО «ДОМ.РФ» 
из ипотечных покрытий ИЦБ ДОМ.РФ

Источники: ДОМ.РФ, Frank RG. Источник: ДОМ.РФ.
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Ипотека
В целом по розничным кредитам

Доля просроченной задолженности 
свыше 90 дней, %

Источник: Банк России.
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ISIN Оригинатор

Объем в 
обращении, 

млрд руб.

Ставка
купона, 

% годовых
WAC, 

% годовых WAM, лет

CPR за 
месяц, 

% годовых
CDR за месяц, 

% годовых
Текущий 

LTV, %

Текущий 
PTI, %

RU000A0JX3M0 Банк БЖФ 0,3 Плавающая 16,63 8,8 12,4 8,5 34,0 35,3

RU000A0JXRM6 Сбербанк 15,2 Плавающая 11,71 9,8 21,1 0,8 47,2 33,7

RU000A0ZYJT2 ВТБ 7,0 11,50 13,20 8,0 27,2 2,0 38,2 44,7

RU000A0ZYL89 Райффайзен 1,0 Плавающая 12,02 10,0 25,9 0,0 36,9 30,5

RU000A0ZYLX0 Банк БЖФ 0,3 Плавающая 15,35 9,5 34,0 7,6 37,0 33,7

RU000A0ZZCH9 Росбанк 2,0 8,00 10,77 11,9 28,7 0,0 46,2 34,8

RU000A0ZZNW5 ДОМ.РФ 1,2 8,30 10,62 10,2 22,3 0,0 46,9 45,1

RU000A0ZZV86 ВТБ 21,1 9,95 11,32 10,2 23,3 0,5 43,0 40,3

RU000A0ZZZ58 Сбербанк 20,8 Плавающая 10,88 10,7 20,8 0,6 50,2 32,4

RU000A0ZZZ09 ДОМ.РФ 1,8 9,28 12,28 8,3 22,0 0,0 39,4 49,3

RU000A100DQ4 ВТБ 33,2 9,50 10,55 11,2 22,0 1,0 46,3 35,2

RU000A100YY4 Металлинвестбанк 2,4 7,10 10,70 12,0 30,8 4,1 51,4 32,5

RU000A100ZB9 ВТБ 41,9 Плавающая 10,11 11,4 21,6 0,5 48,6 36,8

RU000A1016B4 Сбербанк 13,5 Плавающая 10,14 10,8 23,0 0,6 50,0 29,2

RU000A1018T2 ВТБ 43,2 Плавающая 9,99 12,1 20,7 0,6 50,6 47,4

RU000A1019A0 НФИ 1,2 6,50 13,78 14,1 37,7 0,0 54,8 36,9

RU000A101JD7 Росбанк 3,9 6,50 10,82 13,1 18,5 0,6 50,4 36,6

RU000A101TD6 ДОМ.РФ 8,7 5,90 9,42 10,6 24,4 0,0 44,3 31,3

RU000A101U95 ДОМ.РФ 4,2 5,75 11,14 9,3 16,4 0,1 41,9 30,1

RU000A101X01 Сбербанк 0,7 Плавающая 9,66 13,1 28,7 0,0 47,2 26,8

RU000A102AP8 Газпромбанк 5,2 5,20 9,09 11,6 20,6 0,0 52,8 36,3

RU000A102D46 Банк ДОМ.РФ 9,5 5,85 9,98 13,4 23,9 0,2 52,4 37,7

RU000A102GV3 Росбанк 4,4 6,05 10,07 15,5 25,6 0,0 55,5 41,1

RU000A102JB9 Банк ДОМ.РФ 7,4 6,05 9,58 13,7 30,8 0,8 53,3 33,8

RU000A102GD1 ДОМ.РФ 11,1 6,00 9,80 10,3 24,3 0,1 44,8 39,7

RU000A102K13 ВТБ 126,2 7,90 9,73 12,5 21,7 0,3 51,3 33,2

RU000A102L53 Сбербанк 34,8 Плавающая 9,21 14,7 24,3 0,1 56,3 29,8

RU000A102L87 Газпромбанк 35,9 6,40 9,00 12,0 20,0 0,1 49,8 31,7

RU000A103125 ДОМ.РФ 9,0 6,90 11,05 9,8 22,1 1,0 43,0 30,5

RU000A1031K4 Металлинвестбанк 4,0 6,95 9,02 14,9 19,8 0,0 57,5 30,4

RU000A103N43 Банк ДОМ.РФ 9,3 7,65 8,42 14,1 23,5 0,0 52,4 15,9

RU000A103W42 Металлинвестбанк 3,1 7,00 8,02 16,9 13,6 - 61,2 30,2

RU000A103YG5 Газпромбанк 48,3 6,80 8,88 14,3 14,2 - 63,5 36,5

RU000A103YK7 Банк ДОМ.РФ 1,9 5,50 7,37 14,1 22,7 - 48,3 36,1

RU000A1041Q0 Банк ДОМ.РФ 5,4 Плавающая 5,31 14,5 16,8 - 44,8 25,7

RU000A104511 Сбербанк 69,3 Плавающая 8,52 17,8 27,5 - 62,9 31,3

RU000A104AM1 Банк ДОМ.РФ 31,4 6,80 7,86 14,6 - - 49,1 35,5

RU000A104B79 ВТБ 207,6 7,65 - - - - - -

RU000A104C45 Абсолют Банк 10,1 7,83 8,90 19,9 - - 63,3 -

Источник: ДОМ.РФ.

Статистика ипотечных покрытий ИЦБ ДОМ.РФ на 31.12.2021

Приложение 1
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Термины и обозначения
Показатель Определение

CDR, % годовых 
(Conditional Default Rate)

Темп выхода кредитов в просроченную задолженность свыше 90 дней в пуле 
закладных

CPR, % годовых
(Conditional Prepayment Rate)

Темп досрочных погашений кредитов, входящих в пул закладных, за месяц 
(включает частичные и полные досрочные погашения)

G-спред, б.п.
Разница между доходностью к погашению (YTM) и значением кривой 
бескупонной доходности в точке дюрации Маколея (средневзвешенный срок 
до получения купонов и номинала по облигации)

Текущий LTV, % 
(Loan-to-value ratio) 

Отношение текущего остатка основного долга по кредиту к стоимости залога 
на момент выдачи кредита. Рассчитывается для каждого кредита в пуле, 
средневзвешенное по остаткам основного долга

Текущий PTI, % 
(Payment-to-income ratio) 

Отношение текущего ежемесячного платежа по кредиту к доходу заемщика 
на момент выдачи кредита. Рассчитывается для каждого кредита в пуле, 
средневзвешенное по остаткам основного долга

WAC, % годовых
(Weighted average coupon) 

Текущая процентная ставка в пуле закладных (актуальная на дату оценки), 
средневзвешенная по остаткам основного долга

WAM, лет
(Weighted average maturity) 

Плановый срок до погашения кредитов в пуле закладных, средневзвешенный 
по остаткам основного долга

Z-спред, б.п.
Фиксированная величина, которая при добавлении ко всей кривой 
бескупонной доходности (КБД) уравнивает дисконтированный поток 
по облигации с ее рыночной ценой

Балансовые ипотечные 
облигации 

Ипотечные ценные бумаги, эмитентами которых выступают кредитные 
организации

ИЦБ ДОМ.РФ
Облигации с ипотечным покрытием, по которым одно ипотечное покрытие 
обеспечивает только один выпуск таких ценных бумаг. Эмитентом является 
ООО «ДОМ.РФ Ипотечный агент»

Структурированные 
(многотраншевые) 

ипотечные облигации 

Ипотечные ценные бумаги, эмитированные компаниями специального 
назначения (SPV), при выпуске которых кредитный риск распределяется 
между двумя и более рисковыми позициями, имеющими различную 
очередность исполнения обязательств (два и более выпуска облигаций, 
обеспеченные одним ипотечным покрытием; выпуск облигаций с кредитной 
поддержкой в виде кредита, поручительства и пр.)

Стимул 
к рефинансированию, п.п.

Разница между WAC пула закладных и текущей ставкой рефинансирования 
ипотеки

Приложение 2
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ДОМ.РФ

Аналитический центр ДОМ.РФ

125009, Россия, Москва, ул. Воздвиженка, д. 10

Бизнес-центр «Воздвиженка Центр»

https://дом.рф
Тел.: +7 (495) 775-47-40

Москва

Новости и исследования о развитии жилищной
сферы, анализ мирового опыта –
в еженедельной рассылке Аналитического 
центра ДОМ.РФ. Подписаться на рассылку 
можно здесь: https://дом.рф/media/analytics

Email: research@domrf.ru

Настоящий аналитический обзор подготовлен Аналитическим центром АО «ДОМ.РФ» и может использоваться только в качестве
информации общего характера. Данные, приведенные в настоящем документе, не являются рекомендацией о вложении денег.
Информация предоставлена исключительно в ознакомительных целях. АО «ДОМ.РФ» не берет на себя никакой ответственности
за любые прямые или косвенные убытки, затраты или ущерб, понесенные в связи с использованием информации, изложенной
в настоящем документе, включая представленные данные. Информация также не может быть рассмотрена в качестве
рекомендации по определенной инвестиционной политике или в качестве любой другой рекомендации

Информация не может рассматриваться как гарантия, обещание или оферта. АО «ДОМ.РФ» не должно нести ответственность
за последствия, возникшие у третьих лиц при использовании информации, изложенной в настоящем документе. АО «ДОМ.РФ»
вправе в любое время и без уведомления изменять информацию, изложенную в настоящем документе

Третьи лица (клиенты, инвесторы, акционеры и пр.) должны самостоятельно оценить экономические риски и выгоды
от сделки (услуги), налоговые, юридические, бухгалтерские последствия, свою готовность и возможность принять такие риски.
АО «ДОМ.РФ» не дает гарантии точности, полноты, адекватности воспроизведения информации третьими лицами
и отказывается от ответственности за ошибки и упущения, допущенные ими при воспроизведении такой информации

Информация, изложенная в настоящем документе, не может быть интерпретирована как предложение, оферта, рекомендация или
консультация по инвестиционным, юридическим, налоговым, банковским и другим вопросам. В случае возникновения потребности
в получении подобных консультаций следует обратиться к специалистам.

https://дом.рф/
https://дом.рф/media/analytics/#subscribe-analytics

