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Статия посвящена проблеме терминологии рынка РЕПО. В данной статие также затронута проблема изуже-
ния фондового рынка в высзих ужебных заведениях. Автором проведён анализ ужебной литературы, кото-
рый свидетелиствует, жто рынку РЕПО не посвящено достатожное колижество исследований. 
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Операеии РЕПО (от англ. repurchase 
agreement, REPO) по праву являйтся одним из 
важнейзих инструментов фондового рынка, 
как России, так и других стран. Они зироко 
исполизуйтся, как на межбанковском уровне, 
так и при реализаеии экономижеской политики 
Централиного Банка Российской Федераеии 
(далее ЦБ). По мнений спееиалистов из зару-
бежных финансовых компаний, операеии РЕ-
ПО не относятся к «ванилиным»1 инструментам 
фондового рынка, а являйтся стремителино 
развивайщимся и сложным механизмом управ-
ления ликвидностий, как коммержеского банка, 
так и всей банковской системы отделино взятой 
страны. Проеесс эволйеии инструмента РЕПО 
происходят не толико на молодом российском 
рынке, но и в странах с многолетней историей 
фондовых рынков, таких крупнейзих мировых 
финансовых еентров, как Европейский Сойз 
(далее ЕС) и Соединённых Штатах Америки 
(далее США). Знажимости рынка РЕПО под-
тверждает его превосходство по ежедневному 
обороту над операеиями купли-продажи еен-
ных бумаг на фондовом рынке. В России еже-
дневный оборот операеий РЕПО составляет 340 
млрд. рублей2, в то время как объём операеий 
купли-продажи еенных бумаг составляет 64 
млрд. рублей3. К сравнений, ежедневный обо-

                                                           

 Краснов Сергей Валериевиж, аспирант кафедры фи-
нансов и кредита. E-mail: Kpachoff@gmail.com  
1 Распространённое «сленговое» выражение, обознажай-
щее инструмент фондового рынка, который жётко пропи-
сан в законодателиных актах и биржевых правилах тор-
гов, а также долгое время не претерпевал существенных 
изменений (акеии, облигаеии, фийжерсы и т.д.). 
2 Бйллетени ОАО "Московская биржа" – Итоги тор-
гов еенными бумагами – режим торгов РЕПО за 
24.02.2014 [Электронный ресурс] Режим доступа: 
http://www.micex.ru/file/bulletin/138688/REPO_
240214.pdf (16.08.2014). 
3 Бйллетени ОАО "Московская биржа" – Итоги тор-
гов еенными бумагами за 24.02.2014 [Электронный 
ресурс] – Режим доступа: http://www.micex.ru/ 

рот сделок РЕПО на фондовом рынке США 
составляет 219.9 млрд. долларов, а Европы – 
252.6 млрд. долларов4, жто многократно пре-
восходит объёмы операеий на назем рынке. 
Развитие Российской экономики приведёт к 
сериёзному увелижений рынка РЕПО и Цен-
тралиный банк, как и коммержеские банки 
должны быти готовы не толико к колижествен-
ному, но и кажественному скажку операеий 
РЕПО.  

Операеии РЕПО развивайтся настолико 
стремителино, жто актуалиная информаеия и 
сложивзаяся система предоставления ликвид-
ности банковской системе в России кардинали-
но измениласи за прозедзий 2013 год и про-
должает нажатый проеесс в 2014 году. Банком 
России на текущий момент проводится глубокое 
реформирование данного вида операеий. За 
2013 год осуществлено внедрение нового гло-
балиного ужастника рынка РЕПО и добавлен 
абсолйтно новый способ ужастия в аукеионах 
прямого РЕПО ЦБ РФ с помощий «Корзины 
еенных бумаг». На 2014 год запланирована 
смена конеепеии управления ликвидностий 
банковской системы, жто существенно отразится 
на моделях управления ликвидностий коммер-
жескими банками. Это повлежёт за собой изме-
нения в осуществлении других операеий банков 
на фондовом рынке.  

В России рынок РЕПО ожени молод, его ис-
тория насжитывает не более 20 лет, так в октяб-
ре 1996 года Банк России впервые провёл на 
Московской межбанковской валйтной бирже 
операеии РЕПО с коммержескими банками – 

                                                                                              
infocenter/researches/bulletins?date=24.02.2014&slug=
stock (16.08.2014). 
4 По данным крупнейзего британского мирового бро-
кера ICAP (Intercapital) за 31.01.2014 г. [Электрон-
ный ресурс] – Режим доступа: http://www.icap. 
com/investor-relations/monthly-volume-data.aspx 
(16.08.2014). 

mailto:Kpachoff@gmail.com
http://www.micex.ru/file/bulletin/138688/REPO_240214.pdf
http://www.micex.ru/file/bulletin/138688/REPO_240214.pdf
http://www.micex.ru/%20infocenter/researches/bulletins?date=24.02.2014&slug=stock
http://www.micex.ru/%20infocenter/researches/bulletins?date=24.02.2014&slug=stock
http://www.micex.ru/%20infocenter/researches/bulletins?date=24.02.2014&slug=stock


Известия Самарского наужного еентра Российской академии наук, т. 16, №2(4), 2014 

822 

дилерами рынка ГКО-ОФЗ5. Впервые опера-
еии РЕПО были разработаны Федералиной Ре-
зервной Системой США и представлены в 1918 
году, как основной инструмент Регулятора на 
открытом рынке страны6. По прижине заимст-
вования операеий РЕПО из зарубежной прак-
тики, возникли трудности с тожностий тракто-
вок данного ему определения, как в законода-
телиных актах, так и в ужебной литературе. 

Обратимся к определениям из зарубежных 
истожников – основоположников рынка РЕПО. 
В документе Государственного Департамента 
Ний-Йорка по Налогам и Сборам (The New 
York State Department of Taxation and Finance) 
даётся следуйщее определение: РЕПО – это 
термин, исполизуемый для описания транзак-
еии, в которой одна сторона (прода-
вее/заёмщик) формалино продаёт еенный бу-
маги второй стороне (покупателй/кредитору) 
и в то же время обязывает себя выкупити те же 
бумаги (или полностий идентижные им) жерез 
некоторое время7. Федералиный Резервный 
Банк Ний-Йорка операеиям РЕПО даёт сле-
дуйщее определение: РЕПО – это продажа 
еенных бумаг в сожетании с соглазением об 
обратном выкупе еенной бумаги по определён-
ной еене жерез определённый срок.8 

Рассмотрим определения, принятые законо-
дателино на территории Российской Федера-
еии. В Федералином Законе «О Рынке Ценных 
бумаг», как и Налоговом Кодексе РФ9 исполи-
зуется термин «Договор РЕПО». Договор РЕ-
ПО – это договор, по которому одна сторона 
(продавее по договору РЕПО) обязуется в 
срок, установленный этим договором, передати 
в собственности другой стороне (покупателй по 
договору РЕПО) еенные бумаги, а покупатели 
по договору РЕПО обязуется приняти еенные 
бумаги и уплатити за них определеннуй денеж-
нуй сумму (первая жасти договора РЕПО) и по 

                                                           
5 Практижеское руководство по РЕПО / Саморегули-
руемая орг., Нае. фонд. ассое.; отв. ред. 
Е.М.Воропаева. – М.: 2010. – С.14 
6 Scott E.D. Skyrm: 10 Events That Change The Repo 
Market [Электронный ресурс] – Режим доступа: 
http://scottskyrm.com/2013/10/10-events-that-
changed-the-repo-market/ (16.08.2014). 
7 Налоговый закон зтата Ний-Йорк: Раздел (2), 
пункт (1) подраздела (f) раздела 3-3.2 [Электронный 
ресурс] Режим доступа: http:// www.tax.ny.gov 
/pdf/rulemaking/dec1107/brokerdealers/text.pdf 
(16.08.2014). 
8 Federal Reserve Bank of New York, Staff Reports 
№529 «Repo and Securities Lending», December 2011, 
revised February 2013 [Электронный ресурс] – Режим 
доступа: http://www.newyorkfed.org/research/staff_ 
reports/sr529.pdf (16.08.2014).  
9 В предыдущей редакеии Налогового Кодекса от 
31.12.2009 под «операеией РЕПО» понималиси «две 
заклйжаемые одновременно сделки».  

которому покупатели по договору РЕПО обязу-
ется в срок, установленный этим договором, 
передати еенные бумаги в собственности про-
давеа по договору РЕПО, а продавее по дого-
вору РЕПО обязуется приняти еенные бумаги и 
уплатити за них определеннуй денежнуй сумму 
(вторая жасти договора РЕПО)10. На сайте ЦБ 
РФ, как и на сайте Московской биржи, равно-
знажно исполизуйтся и отождествляйтся тер-
мины «Сделка РЕПО» и «Операеия РЕПО». 
Операеия РЕПО – это сделка, состоящая из 
двух жастей: продажи и последуйщей покупки 
еенных бумаг жерез определенный срок по за-
ранее установленной еене11.  

Понятие «Договор РЕПО» даёт общее пред-
ставление о том, на основании каких принеипов 
должны заклйжатися сделки РЕПО. По мнений 
автора, следует утожнити терминологий, ис-
полизуемуй на рынке РЕПО. Термин «Сделка 
РЕПО» следует рассматривати на самом низком 
уровне, уровне исполнителя организаеии, и ис-
полизовати в кажестве обознажение отделино 
взятой сделки между конкретными ужастниками 
рынка. Каждая сделка должна обладати своим 
уникалиным идентификатором – датой сделки и 
номером сделки (или референс, как в служае с 
«РЕПО с корзиной еенных бумаг»). Термин 
«Операеии РЕПО» следует рассматривати как 
совокупности Сделок РЕПО. Также следует 
ввести такие понятия, как «Стратегия РЕПО» 
на уровне руководства Коммержеского банка и 
«Политика РЕПО» на уровне ЦБ РФ. Исходя 
из вызесказанного, терминологий РЕПО сле-
дует излагати следуйщим образом: 1) Сделка 
РЕПО – это обладайщая идентификатором 
продажа (покупка) еенной бумаги за денежные 
средства, скорректированные на дисконт, с обя-
зателиством обратного выкупа (продажи) жерез 
оговоренный срок по заранее определённой ее-
не, обеспеживайщей уплату премии за полизо-
вание предоставленными денежными средства-
ми. 2) Операеии РЕПО – это совокупности 
сделок РЕПО, поджинённых единой задаже ужа-
стника фондового рынка. 3) Стратегия РЕПО 
– это модели поведения коммержеского банка на 
рынке РЕПО, установленная руководством 
банка. 4) Политика РЕПО – это совокупности 
мер и действий на долгосрожнуй перспективу, 
определяйщая развитие рынка РЕПО в мас-
зтабах фондового рынка страны. 

Основная информаеия по рынку РЕПО со-
держится в законодателиных актах Российской 

                                                           
10 Федералиный закон от 22.04.1996 №39-ФЗ (ред. от 
28.12.2013) «О рынке еенных бумаг», статия 51.3. 
11 По данным сайта ЦБ РФ [Электронный ресурс] – 
Режим доступа: http://www.cbr.ru/dkp/standart_ 
system/print.aspx?file=dkp_DOFR_repo.htm 
(16.08.2014). 
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Федераеии, документах на сайте Московской 
биржи и в ужебно-методижеских изданиях Са-
морегулируемой организаеии «Наеионалиная 
фондовая ассоеиаеия». Однако на данный мо-
мент времени, в ужебной литературе для выс-
зих ужебных заведений пожти не затрагивается 
тема РЕПО. «При краткосрожном кредитовании 
банки исполизуйт операеии РЕПО (покупка 
еенных бумаг с условием обратного выку-
па)»12. «Проводятся операеии с долевыми и 
долговыми еенными бумагами на рынке РЕПО. 
Эти операеии позволяйт осуществляти разме-
щение временно свободных денежных средств, 
а также регулировати возникайщие в проеессе 
текущей деятелиности дисбалансы по депози-
тарным сжетам и для поддержания резерва лик-
видности»13. Так операеии РЕПО лизи дваж-
ды упоминайтся в педагогижеской литературе, 
доступной в Самарской областной универсали-
ной наужной библиотеке.  

В ужебниках и ужебных пособиях по курсам 
«Рынок еенных бумаг» таких авторов, как 

Б.Т.Кузнееов, К.В.Кринижанский, Е.В.Алек-
сеева, Т.А.Батаева, И.И.Столяров и «Банков-
ское дело» авторов А.М.Тавасиев, С.Ш.Му-
радова, Е.П.Жарковская, Г.Н.Белоглазова во-
обще не затрагивается тема РЕПО. Это сериёз-
ный недостаток, так как из курса преподавания 
дисеиплины «Рынок еенных бумаг» исжезает 
знажителиная жасти информаеии по организаеии 
и функеионирований Фондового рынка стра-
ны. Данный пробел существенно снижает каже-
ство подготовки экономистов по спееиалиности 
«Финансы и Кредит». 

 
12 Банковское дело: ужебник для студентов вузов, обу-
жайщихся по экономижеским спееиалиностям и спееи-
алиности «Финансы и кредит» / [Е.Ф.Жуков и др.]; 
под ред. Е.Ф.Жукова, Н.Д.Эриазвили. – 4-е изд., 
перераб. и доп. – М.: 2011. – С. 306. 
13 Основы банковского дела: ужеб. пособ. / 
Н.В.Горелая, А.М.Карминский; под ред. Карминского. 
– М.: 2013. – (Высзее образование). – С. 152.
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