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САРМ: модель оценки финансовых 
активов



Инфляция в еврозоне



Инфляция в РФ: официальная и 
реальная

– Валютная инфляция





Уровень риска – и необходимый 
уровень доходности?

• Оценить самостоятельно: можно, но 
сложно

• Довериться профессионалам
• Оцениваем риск – определяем 
приемлемую для себя доходность – 
сравниваем предложение и наши 
ожидания – принимаем решение



Страхование вкладов:

• Срочные вклады физических лиц
• Затраты для банков: отчисления в АСВ
• До 1.4 миллиона рублей
– Привлечение денег в банки: повышение 
ликвидности и «пополнение» экономики

– Снижение ставок: ниже риск-ниже 
доходность



Вклады / Сертификаты?



КПК / банки? «Компенсация 
трусости жадностью»



Рейтинги

• Индекс  «счастливой планеты»
• Делать бизнес
• Уровень коррупции
• S&P
• …
• На что влияют индексы:
– Инвесторы (ставки)
– Инвесторы (объемы) - НПФ



Doing Business



http://russian.doingbusiness.org/











Corruption Perception Index





Продолжительность жизни: 
страховые продукты



Качество экологии 



Рейтинги и индексы

• Снижение или повышение стоимости 
финансирования

• Оценка перспектив инвестирования и 
сравнительной стоимости компаний

• Появление институциональных инвесторов
• Определение стоимости капитала
• Спрос на рейтинги искусственно 
поддерживается



Рейтинговые агентства: 

• Россия: аккредитация 
ЦБ

• Аккредитация 
Минфина

• Базельские 
требования

• По факту – инвестор 
сам выбирает, какое 
агентство его 
устраивает



Крупнейшие рейтинговые 
агентства



S&P 

• Кредитный рейтинг: возможность 
погашения долгосрочных и краткосрочных 
обязательств

• Влияет на стоимость ценных бумаг как 
страновых, так и корпоративных

• Рейтинг Иркутской области: ВВ

Показатель BICRA (banking industry country risk 
assessment) http://www.standardandpoors.com/home/ru/ru













Немного комментариев

• https://www.youtube.com/watch?v=H89aR96
9tjw





Fitch Ratings

Quote.rbc.ru 1  - Fitch может понизить 
рейтинг Италии на 2 ступени

Fitch повышает рейтинг Швейцарии на 1 
ступень

Реакции – инвесторы? Страны?

http://www.fitchratings.com/web/en/dynamic/fitch-home.jsp



Moody’s
«Рейтинг – это мнение относительно будущей 

способности и правовых обязательствах эмитента 
относительно своевременных выплат основной суммы 
и процента по определенной ЦБ с фикс.доходностью»

Стр.
эмиссии

Стр.комп

Операц./фин.позиция

Качество управления

Тенденции отрасли/законодательства

Государственный/макроэк.анализ





Вопрос:

• Август 2014 года. Мoody`s повысило 
рейтинг Греции. Что произошло с 
доходностью по государственным 
ценным бумагам Греции?



        : влияние на мировую 
экономику

• До 2001 года в Европе существовала 
квота на ввоз бананов из Латинской 
Америки (в том числе по причине 
поддержки экономики бывших колоний).

• Затем квоту отменили (не без 
вмешательства США, грамотно 
апеллирующего к нормам ГАТТ-ВТО). 

• Что произошло с доходностью по 
ценным бумагам Эквадора?


