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Фондирование - перераспределение ресур-
сов в банке в целях расчета финансового резуль-
тата. Бизнес-подразделения продают и покупа-
ют ресурсы в ALM-Unit (Asset-Liability
Management Unit, структурное подразделение
Казначейства банка) по внутренним ставкам -
ставкам фондирования на определенный срок -
срок фондирования.

Ставки фондирования отражают себестои-
мость банковской услуги того или иного бизнес-
подразделения. А добавляя свою маржу, бизнес-
подразделение таким образом объявляет цену
на эту услугу.

Все вышеуказанное будет составлять такое
понятие, как Система фондирования.

Шкала фондирования состоит из двух час-
тей - ставок привлечения (bid) и ставок разме-
щения (offer). При этом для возможности гибко-
го реагирования на рыночные изменения необхо-
димо, чтобы Казначейство имело возможность
устанавливать отклонение от расчетных ставок,
например, в процентном соотношении - 10 % от
расчетной ставки; или в абсолютном - 0,5 про-
центного пункта от расчетной ставки. Первый
вариант выглядит предпочтительнее, так как
ставки на коротком рынке (overnight) порой мо-
гут быть очень низкими и 0,5 процентного пункта
в относительном выражении будет составлять
довольно большую величину.

Шкалы необходимо вести в разрезе видов
бизнеса банка, например, розничный бизнес, ли-
зинговый бизнес, частный банковский бизнес
(private banking) и т.д. Естественно, для каждой
валюты необходимо ввести свою шкалу: для не-
большого банка вполне достаточно будет разбив-
ки валют на рубли, доллары США и евро, а для
крупного банка (а также для средних - в зависи-

мости от потребности) необходимо еще добавить
фунты стерлингов, швейцарские франки, канад-
ские доллары, японские иены и т.п. В некоторых
банках была замечена грубая, на наш взгляд,
ошибка: существовало всего три шкалы по ва-
лютам (рубли, доллары США и евро) и в случае,
если кредит/вложения в ценные бумаги были в
другой, отличной валюте, все равно применялась
одна из трех валют, выбор которой оставался на
усмотрение сотрудника, заключившего сделку.
Здесь происходит два нарушения:

1) нарушается принцип контроля, так как за
действием сотрудника банка, заводящего сделку,
никто не следит; возможно, это обнаружится в
дальнейшем, но это уже будет последующий кон-
троль, который мало что сможет изменить (кроме
как применение санкций к сотруднику), так как
сделка уже оформлена и заведена в систему;

2) поскольку “цена” денег в экономике уста-
навливается Центральным банком страны через
учетные ставки, некорректно использовать валю-
ту “фунт стерлингов” для фондирования сделки
в валюте “евро”, так как ставка LIBOR “овер-
найт” (которая прямо пропорционально зависит
от учетной ставки Центрального банка) в фун-
тах около 0,55 % годовых, а также ставка с той
же срочностью для евро - 0,20 % годовых, для
долларов США - 0,15 %.

Из вышесказанного можно сделать вывод: каж-
дая сделка должна учитываться именно в той валю-
те, в которой она была завершена, так как некоррек-
тность использования вида валюты приведет к не-
корректным процентным ставкам, т.е. неверно бу-
дет определена “себестоимость” услуги - в данном
случае кредита - и так же некорректно будет рас-
считана “цена” услуги. И что в конечном счете при-
ведет к установлению цен “вне рынка” и отрицатель-
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но повлияет на финансовый результат деятельности
подразделения в частности и банка в целом.

Ставки фондирования необходимо установить
для каждого из следующих сроков фондирования:
overnight, 1 неделя, 2 недели, 3 недели, 1 месяц,
2 месяца, 3 месяца, 4 месяца, 5 месяцев, 6 меся-
цев, 7 месяцев, 8 месяцев, 9 месяцев, 10 меся-
цев, 11 месяцев, 1 год, 1,5 года, 2 года, 2,5 года,
3 года, 5 лет, 7 лет, 10 лет, 15 лет, 20 лет, 25 лет,
30 лет. Если банку (или бизнес-подразделению, в
частности) необходимо изменить действующую
структуру срочности, то соответствующее реше-
ние принимает Комитет по управлению актива-
ми и пассивами.

Необходимо отметить следующий принцип
фондирования, когда сроки сделок не совпадают
с указанными выше:

- по фондированию привлечения средств в
Казначейство берется ставка фондирования при-
влечения, ближайшая слева, т.е. действует прин-
цип нахождения минимума из сроков:

f(i) = min(time_deal; time_bid(i)),
где time_deal - срочность сделки;

time_bid(i) - срочность в Системе фондирования,
ближайшая к срочности сделки;

- по фондированию размещения средств из
Казначейства берется ставка фондирования раз-
мещения, ближайшая справа, т.е. действует прин-
цип нахождения максимума из сроков:

f(i) = max(time_deal; time_bid(i)),
где time_deal - срочность сделки;

time_bid(i) - срочность в Системе фондирования,
ближайшая к срочности сделки.

Формулы (1) и (2) рационально будет встро-
ить в Систему фондирования, чтобы она сама ав-
томатически подставляла соответствующую став-
ку фондирования (т.е. себестоимость услуги), ис-
ходя из срочности сделки и направления движе-
ния средств (размещение или привлечение). При-
мер соответствия срочности сделки сроку в Сис-
теме фондирования можно увидеть в таблице.

По таблице можно сделать следующие вы-
воды:

1) при одинаковых сроках сделок привлече-
ния и размещения средств ставка привлечения
всегда будет ниже ставки размещения, таким
образом достигается “золотое правило” ликвид-
ности, когда соблюдается баланс активов и пас-
сивов по срочности (например, для депозита на
40 дней будет применяться месячная ставка фон-
дирования, а для кредита на тот же срок - уже
двухмесячная ставка фондирования);

2) чем больше срок сделки (например, 1-
2 месяца и выше), тем сильнее наблюдается раз-
рыв между минимальными и максимальными
границами привлечения и размещения.

Ставки фондирования привлечения устанав-
ливаются Казначейством для каждого срока ис-
ходя из средних рыночных ставок привлечения.
Ставка же фондирования размещения определя-
ется путем прибавления спрэда фондирования к
ставке фондирования привлечения.

Расчет спрэда фондирования предлагается
рассчитывать следующим образом:

Rspr = Rприв · Dотвл,
где Rприв - ставка фондирования привлечения;

Dотвл - доля отвлечения средств в операционных ак-
тивах.

Операционные активы - это активы банка,
непосредственно задействованные в его деятель-
ности и формирующие доходы от этой деятель-
ности. При определении объема операционных
активов из общего состава активов исключают-
ся долгосрочные финансовые вложения, незавер-
шенное капитальное строительство, неустанов-
ленное и выведенное из эксплуатации оборудо-
вание, дебиторская задолженность по ссудам,
предоставленным персоналу, и другие аналогич-
ные их виды.

Доля отвлечения средств в операционных
активах определяется:

Dотвл = Spread / ОА,

(1)

(2)

Соотношение срочности сделки сроку в учетной системе
Привлечение Размещение Срочность Мин. срок Макс. срок Мин. срок Макс. срок 

Overnight 1 4 1 3 
1 неделя 5 11 4 9 
2 недели 12 18 10 15 
3 недели 19 25 16 22 
1 месяц 26 41 23 35 
2 месяца 41 72 36 66 
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где Spread - размер отвлечения средств, включающий в
себя отчисления в фонд обязательных резервов
(ФОР), казначейские резервы;
ОА - операционные активы за 30 календарных дней,
предшествующих расчету.

Цифра в 30 дн. не означает, что спрэд фонди-
рования и, соответственно, ставка фондирования
привлечения должны строго рассчитываться каж-
дые 30 дн.: они могут рассчитываться (и затем
меняться или подтверждаться) хоть каждую не-
делю в зависимости от ситуации на рынке. По
мнению автора, 30 дн. являются необходимым и
достаточным периодом, учитывающим измене-
ния в операционных активах.

И окончательный расчет ставки фондирова-
ния размещения (т.е. окончательной себестои-
мости средств/услуги/продукта) рассчитывает-
ся так:

Rразм = Rприв + Rspr.
Графически взаимосвязь между ставкой фон-

дирования привлечения, спрэдом фондирования и
ставкой фондирования размещения представле-
на на рисунке.

ги (векселя, депозитные сертификаты, акции, об-
лигации и т.д.). В срочности до трех месяцев по-
требительные кредиты крайне редки, поэтому
здесь разделения по срочностям не происходит,
они единые и определяются на основе средних
по конкурентной группе банков ставки привлече-
ния в срочные рублевые депозиты физических
лиц. Конкурентная группа - совокупность банков,
которые объединены похожими параметрами:
объем активов, размер капитала, доля рынка,
международные рейтинги, рентабельность акти-
вов, рентабельность капитала и т.д. На практике
чаще всего применяется группировка по разме-
ру активов (топ-10, топ-20, топ-50 и т.д.). Также
в срочности до трех месяцев встречаются опе-
рации межбанковского кредитования (чаще -
overnight), поэтому ставки здесь определяются
исходя из рыночных ставок в конкретный момент
времени1.

В срочности свыше трех месяцев преобла-
дают операции кредитования и физических, и
юридических лиц, операции торгового финанси-
рования, синдицированные и клубные сделки, под-

 
 Рис. Взаимосвязь ставок фондирования привлечения, спрэда

фондирования и ставок фондирования размещения

Средние рыночные ставки должны делиться
на две категории: срочностью до 3 мес. и сроч-
ностью свыше 3 мес. Считается, что разделе-
ние срочностей ставок на две категории позво-
ляет более точно и обоснованно установить став-
ки, отражающие экономическую сущность опе-
раций, в которых используются эти ставки. Сроч-
ность до трех месяцев используется в основном
на рынке межбанковского кредитования, в опе-
рациях РЕПО (срочностью overnight или недель-
ные), краткосрочных вложениях в ценные бума-

держание неснижаемого остатка на корреспон-
дентском счете, операции межбанковского кре-
дитования, лизинговые операции, вложения в тор-
говый портфель банка и т.п. Поэтому ставки
здесь определяются из принципа получения мак-
симального дохода: что выгоднее - вложиться в
операции межбанковского кредитования или по-
требительского, купить ценных бумаг в торговый
портфель или проводить аккредитивные опера-
ции? В данном временном периоде главную роль
играет долгосрочность финансовых вложений.
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На сроки, по которым рыночные ставки от-
сутствуют, средние рыночные ставки привлече-
ния рассчитываются от известных ставок путем
увеличения их на рыночную стоимость свопов
(IRS + CDS)2.

Своп - торгово-финансовая обменная опера-
ция в виде обмена разнообразными активами, в
которой заключение сделки о покупке (продаже)
ценных бумаг, валюты сопровождается заключе-
нием контрсделки, сделки об обратной продаже
(покупке) того же товара через определенный
срок на тех же или иных условиях3.

IRS - процентный своп (англ. interest rate swap,
IRS) - производный финансовый инструмент в
форме соглашения между двумя сторонами об
обмене процентными платежами на определен-
ную, заранее оговоренную условную сумму. Фак-
тически это соглашение о том, что в определен-
ную дату одна сторона заплатит второй стороне
фиксированный процент на определенную сумму
и получит платеж на сумму процента по плаваю-
щей ставке (например по ставке LIBOR) от вто-
рой стороны. На практике такие платежи неттин-
гуются и одна из сторон выплачивает разницу
указанных выше платежей4.

Кредитный дефолтный своп в форме двусто-
роннего контракта решает сразу несколько задач:

- кредитные риски отделяются от других
рисков (например, процентного и валютного), и
ими можно управлять отдельно от всех осталь-
ных рисков;

- так как риск взят на себя другой структу-
рой, размораживаются банковские резервы на
случай невозвратов, такие резервы теперь вооб-

ще можно не создавать (однако, по всей видимо-
сти, придется создавать резервы на “Продавца”
CDS, ведь именно он в случае дефолта “Базово-
го заемщика” должен будет компенсировать не-
исполнение обязательств последнего);

- стоимость дефолтных свопов меньше, чем
традиционный страховой полис, так как у страховых
организаций законодательство требует создания со-
ответствующих резервов, а для эмитентов дефолт-
ных свопов таких требований нет (однако с ужесто-
чением регулирования рынка кредитных деривати-
вов этот тезис утратил свою состоятельность);

- продавцами могут выступать не только
страховые компании и хеджевые фонды, но и
желающие заработать, приняв на себя передава-
емый по CDS кредитный риск, банки, пенсион-
ные и инвестиционные фонды, просто крупные
компании и даже частные лица (однако последние,
по всей видимости, должны будут предоставить
залог, гарантирующий исполнение их обяза-
тельств по CDS)5.
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