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сделку на один день, неделю, месяц, 
квартал или даже на год. Можно ком‑
бинировать сделки по длительности, 
создавая пул ликвидности, который иде‑
ально подходит именно вашему графику 
денежных потоков.

В качестве обеспечения допускаются 
облигации федерального займа (ОФЗ), 
корпоративные облигации и специ‑
альные инструменты (клиринговые 
сертификаты участия). Это означает, 
что даже если у вас нет ОФЗ, но есть 
корпоративные бумаги, вы можете ис‑
пользовать их для привлечения финан‑
сирования без необходимости прода‑
вать эти активы.

От России в мир:  
валютные РЕПО

Московская биржа предоставляет воз‑
можность совершать сделки РЕПО 
не только в рублях, но и в иностранных 
валютах: юанях, тенге, белорусских 
рублях. Пока этот сегмент небольшой — 
около 0,5% от объема, но интерес растет, 
особенно среди экспортирующих ком‑
паний.

Для компаний, ведущих междуна‑
родную торговлю и держащих валютные 
остатки, это открывает новые горизон‑
ты. Можно получать процентный до‑
ход на валютные позиции, не прибегая 
к сложным дериватам или внебиржевым 
соглашениям.

Главные барьеры: почему еще 
не все его используют

Несмотря на впечатляющий рост, ры‑
нок РЕПO в России остается далеким 
от насыщения. Из 4 миллионов зареги‑
стрированных компаний прямой доступ 
к биржевым инструментам имеют толь‑
ко примерно 100 тысяч. Это означает 
огромный потенциал.

Почему же остальные не спешат? Три 
основные причины:

средствами и извлекать ежедневную 
прибыль из остатков средств на счетах 
достаточно легко через личный кабинет, 
для этого создана необходимая инфра‑
структура.

Надежность: почему компании 
могут спать спокойно

Главный страх при работе с новыми 
финансовыми инструментами — риск. 
Что если контрагент оказался ненадеж‑
ным? Что если он не вернет деньги?

С РЕПО ситуация кардинально иная. 
Между компанией и её партнером 
стоит Национальный клиринговый 
центр (НКЦ) — центральный контр‑
агент. Он гарантирует исполнение 
обязательств обеих сторон. Вместо того 
чтобы управлять множеством кредит‑
ных лимитов на разных партнеров, 
компания работает с одним надежным 
контрагентом.

Это упрощает жизнь. Меньше бюро‑
кратии, меньше рисков, меньше опера‑
ционных издержек на кредитное адми‑
нистрирование.

Есть еще один плюс — бухгалтерский 
учет. РЕПО в бухгалтерии отражается 
как займ, а не как продажа активов. Это 
делает документооборот проще и про‑
зрачнее, как для внутреннего аудита, так 
и для налоговых органов.

Доходность и гибкость:  
как это работает на практике

Ставки по РЕПО формируются на рын‑
ке в реальном времени. Они отражают 
спрос и предложение, а не директиву 
банка. На текущий момент доходность 
по однодневным сделкам находится 
в диапазоне 15,1%–15,8% годовых — 
это примерно на уровне ключевой став‑
ки ЦБ и намного выше, чем предлагают 
банки по депозитам.

Вот что особенно ценно: гибкость 
по срокам. Компания может заключить 

Эволюция инструмента:  
почему РЕПО становится 
решением

РЕПО (repurchase agreement) — это 
не новинка. Инструмент существует 
давно, но был доступен только крупным 
игрокам. Ситуация изменилась благо‑
даря изменениям на Московской бирже: 
централизованный клиринг, прозрачные 
правила, система центрального контр‑
агента. Теперь РЕПО доступно компа‑
ниям любого размера. Сервис появился 
на сайте Мосбиржи летом этого года: 
Сделки РЕПО для бизнеса — деньги 
под залог бумаг | Московская биржа | 
Московская Биржа.

Суть простая. Компания продает 
ценные бумаги с обязательством их об‑
ратного выкупа через определенный 
срок. На практике это означает две воз‑
можности:

Во-первых, размещение избыточной 
ликвидности. Если у вас есть временно 
свободные деньги, вы можете получить 
рыночный доход, который формируется 
в зависимости от спроса и предложения 
на деньги.

Во-вторых, привлечение краткосроч‑
ного финансирования без обращения 
в банк. Это особенно полезно для ком‑
паний с сезонной динамикой денежных 
потоков или неравномерным распреде‑
лением расходов в течение года.

Скорость, с которой рынок адаптиро‑
вался к новым возможностям, впечатля‑
ет. За последний год количество компа‑
ний, использующих РЕПО, удвоилось. 
Сегодня более 10 тысяч компаний актив‑
но применяют этот инструмент.

АКБФ в свою очередь активно раз‑
вивает этот финансовый инструмент 
и выступает одним из немногих бро‑
керов, который предоставляет эту 
услугу для корпоративных клиентов 
через платформу Мосбиржи. Со сторо‑
ны клиентов можем отметить все боль‑
ший интерес к РЕПО, ведь управлять 

Новые правила РЕПО существенно повышают полезность этих операций 
для небольших компаний

Централизованный клиринг, прозрачные правила, система центрального контрагента — 
эти шаги Московской биржи по совершенствованию сервиса РЕПО сделали этот инструмент 
доступным компаниям любого размера. Какие шаги требуются для его популяризации?

Знакомьтесь —  
всем известное РЕПО

Севинч Ипатова
Генеральный директор АО Инвестиционная компания «АКБФ»

Последние два года принесли радикальные из‑
менения на российский денежный рынок. 
Волатильность, рост процентных ставок, усилива‑
ющаяся конкуренция за ликвидность — все это 
заставило бизнес пересмотреть, как он работает 
с деньгами. Раньше управление ликвидностью 
было роскошью крупных корпораций с собствен‑
ными казначейскими отделами. Сегодня это стало 

критической компетенцией для любой компании, 
которая серьезно относится к финансовому здоро‑
вью.

Вот в чем суть проблемы: традиционные инстру‑
менты, которыми компании пользовались деся‑
тилетиями — банковские депозиты, накопитель‑
ные счета — перестали быть привлекательными. 
Нужны альтернативы.
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помогает ему разобраться во всех ню‑
ансах и выбрать оптимальный подход 
именно для его компании.

Как рынок растет сейчас

Последние цифры говорят сами за себя. 
В 2024 году РЕПO использовало 8,2 ты‑
сячи компаний. К концу 2025 года коли‑
чество удвоилось до 11,8 тысяч, то есть 
рост составил +45%.

При этом к началу 2025 году объем 
сделок РЕПО на российском рынке до‑
стиг 267,4 трлн рублей.

Это не спекулятивная игра. Это 
системное внедрение инструмента 
в практику управления корпоративной 
ликвидностью.

Что дальше

Дальнейший рост зависит от нескольких 
факторов:

Образование. Нужны образователь‑
ные инициативы для казначеев и фи‑
нансистов. Не каждый финансовый 
директор компании из провинции знает, 
как открыть брокерский счет.

Упрощение процедур. Открытие бро‑
керского счета для юридического лица 
должно быть проще.

Расширение линейки. Расширение 
перечня допустимого обеспечения 
по сделкам поможет привлечь больше 
компаний, которые не держат значитель‑
ные остатки ОФЗ.

Региональное развитие. Многие 
компании за пределами Москвы про‑
сто не знают о возможностях. Развитие 
региональных экосистем критично.

Подытожу, РЕПO — это не мод‑
ный тренд и не техническая игрушка 
для финансистов. Это решение реальной 
проблемы, которую испытывает боль‑
шинство компаний: как эффективно 
управлять денежными потоками в ус‑
ловиях высоких ставок и волатильного 
окружения. p

Практический пример того, 
как это работает

Возьмем среднюю производствен‑
ную компанию с месячным оборотом 
100 млн рублей. Её денежные потоки 
неравномерны: в начале месяца часто 
выплачиваются зарплаты, в конце могут 
прийти платежи от клиентов.

Вот что может сделать казначей такой 
компании:

�� Открыть брокерский счет и получить 
доступ к инструментам денежного 
рынка.

�� Каждый день анализировать остатки 
на расчетном счете.

�� Если остаток выше необходимого 
буфера (например, 5 млн), разместить 
избыток в однодневное РЕПО, полу‑
чив доход.

�� Если прогноз показывает дефицит де‑
нег через неделю, использовать недель‑
ное РЕПO для привлечения финанси‑
рования вместо банковского кредита.
За год при среднем остатке 15 млн 

рублей и доходности 16% такая компа‑
ния может заработать примерно 2,4 млн 
рублей. Это реальные деньги, которые 
раньше просто лежали без движения.

Роль профессионалов: что это 
значит для инвестиционных 
компаний

Для профессиональных участников рын‑
ка РЕПO — это не просто инструмент. 
Это площадка для развития казначей‑
ских консультационных услуг.

Компания, которая может предло‑
жить корпоративному клиенту интегри‑
рованное решение — помощь в откры‑
тии счета, обучение команды, разработка 
казначейской политики, автоматизация 
процессов размещения ликвидности — 
получает серьезное конкурентное пре‑
имущество.

Клиент, в свою очередь, получает про‑
зрачное партнерство, где профессионал 

Информационный барьер. Многие 
компании среднего размера просто 
не знают, что это возможно или думают, 
что РЕПО — это что‑то исключительно 
для крупных корпораций.

Организационный барьер. Нужно 
открыть брокерский счет, обучить 
команду, интегрировать новые опе‑
рации в учет, внедрить процедуры 
управления рисками. Для консерватив‑
ного руководства это может казаться 
сложным.

Консервативность. Привычка силь‑
нее. Если компания 20 лет размещала 
деньги в банке, сложно переориентиро‑
ваться на новый инструмент.

Но структурные изменения работа‑
ют в пользу РЕПO. Высокие процент‑
ные ставки создают мощные стимулы. 
Трансформация финансового ландшаф‑
та России в сторону развития отече‑
ственных инструментов создает благо‑
приятную среду.

Как РЕПO встраивается 
в казначейскую стратегию

Современное корпоративное казначей‑
ство — это не просто управление день‑
гами. Это система управления ликвид‑
ностью, в которой каждый инструмент 
отвечает за свой временной горизонт.

РЕПO работает с остатками ликвид‑
ности в диапазоне от одного дня до не‑
скольких недель. Это база казначейской 
пирамиды.

Такой подход позволяет миними‑
зировать упущенную выгоду от неис‑
пользованной ликвидности при одно‑
временном снижении процентных 
рисков.

Плюс практический: РЕПO часто 
предоставляет более гибкие условия 
и более низкие ставки, чем банковское 
кредитование на срок несколько дней 
или недель. Для компаний с сезонной 
динамикой денежных потоков это может 
означать значительную экономию.

Рис. 2. Рост объемов сделок РЕПО на российском рынке

Рис. 1. Рост числа компаний, использующих инструмент РЕПО
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