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КРЕДИТНЫЙ КОММЕНТАРИЙ  
 

Чистая прибыль Альфа-Банка (Ba2/BB/BB+) по МСФО за 2016 г. выросла до 
527 млн долл. 
Чистая прибыль Альфа-Банка по МСФО за 2016 г. выросла на 9,8% г/г – до 527 млн долл. (480 
млн долл. в 2015 г.). Рост прибыли был обеспечен снижением стоимости риска и 
восстановлением чистой процентной маржи до 4,5% по сравнению с 4,0% в 2015 г. Показатель 
NPL (90+) сократился с 6,9% до 4,2%, что и позволило сократить расходы на резервирование 
потерь. Активы банка в 2016 г. выросли на 21,5% г/г и составили 38,2 млрд долл., что 
соответствует 6-му месту в России. Без учета эффекта укрепления рубля (на 16,8% по итогам 
2016 г.), рост активов составил 11,9%. Капитализация прибыли и размещение бессрочных 
субордов обеспечили увеличение нормативного капитала Альфа-Банка с 5,5 млрд долл. до 6,6 
млрд долл. Планируемое досрочное погашение субординированных займов на 62,8 млрд руб., 
полученных по программе докапитализации через ОФЗ, приведет к снижению достаточности 
собственных средств, что негативно для банка. В 2017 г. Альфа-Банк планирует продолжить 
рост активов с опережением средних темпов роста рынка, что потребует привлечения ресурсов 
с публичного рынка капитала. Мы ожидаем, что рост предложения бондов Альфа-Банка будет 
ограничивать потенциал сужения премии в обращающихся выпусках к суверенной кривой. 
 

 
Чистая прибыль Альфа-Банка  
за 2016 г. составила 527 млн 
долл., что на 9,8% превышает 
результат 2015 г...  
 
Показатель NIM вырос до 4,5%  
по сравнению с 4,0% в 2015 г. 
 
Доля проблемной задолженности 
в кредитном портфеле 
сократилась c 6,9% до 4,2%...  
 
Покрытие проблемной 
задолженности резервами 
поддерживается на комфортном 
уровне – 113%… 
 
Активы Альфа-Банка в 2016 г. 
выросли до 38,2 млрд долл. ( 2,3 
трлн руб.), что соответствует 
6-му месту в России… 

Комментарий. Чистая прибыль Альфа-Банка по МСФО за 2016 г. выросла на 
9,8% г/г до 527 млн долл. (480 млн долл. в 2015 г.). Наиболее значительное 
влияние на прибыль оказало сокращение расходов на резервирование потерь 
на 481 млн долл. по сравнению с 2015 г. Снижению стоимости риска 
способствовало улучшение качества кредитного портфеля. Объем ссуд с 
просрочкой более 1 дня сократился до 1 359 млн долл. на 31.12.2016 г. по 
сравнению с 1 868 млн долл. на 31.12.2015 г. Улучшение качества кредитного 
портфеля поддержал рост выдачи новых ссуд. Показатель NPL(90+) сократился 
в 2016 г. с 6,9% до 4,2%. Показатель NPL(1+) сократился с 8,6% до 5,7%. 
Покрытие кредитов с просрочкой более 90 дней резервами на 31.12.2016 г. 
составило 113,1%, что является комфортным уровнем.  

Улучшению финансовых результатов способствовало восстановление чистой 
процентной маржи благодаря удешевлению фондирования. Показатель NIM в 
2016 г. вырос до 4,5% по сравнению с 4,0% в 2015 г. Чистые процентные доходы 
в 2016 г. выросли до 1 325 млн долл. (+3,6% г/г). 

Доходы Альфа-Банка от операций с валютой и ценными бумагами в 2016 г. 
сократились по сравнению с 2015 г., что обусловлено укреплением курса рубля. 

Активы Альфа-Банк в 2016 г. выросли на 21,5% г/г до 38,2 млрд долл. Без учета 
эффекта укрепления рубля (на 16,8% по итогам 2016 г.), рост активов составил 
11,9%. По размеру активов (2,3 трлн руб.) Альфа-Банк сохраняет 6-е место в 
России. Кредитный портфель Альфа-Банка до вычета резервов увеличился на 
10,4% г/г - до 23,9 млрд долл.  

 Чистая прибыль Альфа-Банка (Ba2/BB/BB+) по МСФО за 2016 г. 

выросла до 527 млн долл. 

Технический монитор Утренний Express-О 
 

http://psbinvest.ru/upload/files/stocks-ic/daily_FI_FX_MM_10032017.pdf
http://psbinvest.ru/upload/files/stocks-ic/PSB_Tech_Monitor_10_03_2017.zip
http://psbinvest.ru/upload/files/stocks-ic/PSB_Tech_Monitor_10_03_2017.zip
http://psbinvest.ru/upload/files/stocks-ic/daily_FI_FX_MM_10032017.pdf


                          
 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Досрочное погашение 
субординированных займов  
на 62,8 млрд руб. и планы  
по наращиванию бизнеса 
потребуют привлечения ресурсов 
с публичного рынка капитала… 
 
 
Увеличение предложения нового 
долга будет ограничивать 
потенциал сужения премии  
в обращающихся выпусках 
Альфа-Банка к суверенной 
кривой… 
 
 

Основным источником финансирования роста активных операций Альфа-Банка 
в 2016 г. было увеличение объема привлеченных средств клиентов на 22,4% г/г - 
до 21,7 млрд долл. (без учета курсового эффекта — на 10,3%). 

Капитализация прибыли и размещение бессрочных субордов обеспечили 
увеличение нормативного капитала Альфа-Банка с 5,5 млрд долл. до 6,6 млрд 
долл. В то же время рост активов происходил более быстрыми темпами, что 
привело к снижению достаточности капитала первого уровня (Tier1) на 55 б.п. – 
до 16,2%, показатель Total CAR вырос на 3 б.п. – до 21,8% (Basel-I). По данным 
РСБУ на 1 февраля показатели достаточности капитала составляли: Н1.1=8,3% 
(мин 6,1%), Н1.2=9,8% (мин 7,6%), Н1.0=15,2% (мин 9,6%). Норматив 
достаточности общего капитала (Н1.0) с большим запасом превышает 
минимально требуемое значение.  

По данным «КоммерсантЪ», Альфа-Банк направил в АСВ и ЦБ ходатайство о 
досрочном погашении субордов, привлеченных по программе докапитализации 
через ОФЗ.  Планируемое досрочное погашение субординированных займов на 
62,8 млрд руб., а также снятие ограничений на рост ФОТ и выплату дивидендов, 
приведет к снижению достаточности собственных средств, что негативно для 
банка.  В 2017 г. Альфа-Банк планирует продолжить рост активов с опережением 
средних темпов роста рынка, что очевидно потребует привлечения ресурсов с 
публичного рынка капитала. Мы ожидаем, что рост предложения бондов Альфа-
Банка и потребность в привлечении капитала с рынка будет ограничивать 
потенциал сужения премии в обращающихся выпусках к суверенной кривой. 

Рублевые выпуски облигаций Альфа-Банка торгуются с премией порядка 25 б.п. 
к кривой доходности Сбербанка, что, по нашему мнению, не предполагает 
торговых идей. В евробондах Альфа-Банка также ожидаем сохранения текущей 
премии к Сбербанку и к суверенной кривой. 

 

Дмитрий Монастыршин 

Карта доходности еврооблигаций:  Частные банки 
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Ключевые финансовые показатели Альфа-Банка  (консолидированная МСФО-отчетность) 
              

Показатели отчетности, млн долл. 2013 2014 2015 6м2016 2016 
Изм. 2016/ 

2015 

Активы 48 647 43 566 31 470 33 316 38 247 21,5% 

Денежные средства 5 925 4 999 3 145 3 265 4 344 38,1% 

доля в активах 12,2% 11,5% 10,0% 9,8% 11,4% 
 

Кредиты (net) 32 507 26 465 20 239 20 812 22 762 12,5% 

доля в активах 66,8% 60,7% 64,3% 62,5% 59,5% 
 

NPL (90+) 1,2% 2,7% 6,9% 4,4% 4,2% -2,7 п.п. 

Резервы / NPL  3,6 2,16 0,95 1,21 1,13 
 

Вложения в финансовые активы 4 535 3 889 4 550 5 097 5 803 27,5% 

доля в активах 9,3% 8,9% 14,5% 15,3% 15,2% 
 

Средства клиентов 26 725 20 059 17 748 19 163 21 721 22,4% 

доля в активах 56,8% 46,0% 56,4% 57,5% 56,8% 
 

Капитал 4 818 4 283 4 332 4 645 5 714 31,9% 

доля в активах 9,9% 9,8% 13,8% 13,9% 14,9% 
 

Достаточность капитала (TCAR) 16,7% 17,7% 21,7% 21,1% 21,8% 
 

Показатели прибыльности 2013 2014 2015 6м2016 2016 
Изм. 2016/ 

2015 

Чистые процентные доходы 2 246 2 178 1 279 641 1 325 3,6% 

Чистые комиссионные доходы 780 825 585 277 634 8,4% 

Создание резервов под 
обесценение 

-565 -1 228 -777 -131 -296 -61,9% 

Операционные доходы 3 066 2 426 2 315 860 2 016 -12,9% 

Операционные расходы -1 354 -1 186 -971 -465 -957 -1,4% 

Прибыль за период 900 33 480 161 527 9,8% 

Качественные показатели  
деятельности 

2013 2014 2015 6м2016 2016 
Изм. 2016/ 

2015 

RoAE 20,1% 0,7% 11,1% 7,2% 10,5% -0,6 п.п. 

Cost / Income 43,7% 45,8% 43,0% 50,9% 48,4% 5,4 п.п. 

NIM 5,3% 5,1% 4,0% 4,5% 4,5% 0,5 п.п. 

Источники: данные банка, расчеты PSB Research   
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© 2017 ПАО «Промсвязьбанк». Все права защищены. 

Настоящий информационно-аналитический обзор предоставляется исключительно в информационных целях. Содержащаяся в настоящем 
обзоре информация и выводы были получены и основаны на источниках, которые ПАО «Промсвязьбанк», в целом, считает надежными. 
Однако, ПАО «Промсвязьбанк» не дает никаких гарантий и не предоставляет никаких заверений, что такая информация является полной и 
достоверной, и, соответственно, она не должна рассматриваться как полная и достоверная. Выводы и заявления, сделанные в настоящем 
обзоре, являются лишь предположениями, которые могут существенно отличаться от фактических событий и результатов. ПАО 
«Промсвязьбанк» не берет на себя обязательство регулярно обновлять информацию, содержащуюся в настоящем обзоре, или исправлять 
неточности, и оставляет за собой право пересмотреть ее содержание в любой момент без предварительного уведомления.  

Содержащаяся в обзоре информация и выводы не являются рекомендацией, офертой или приглашением делать оферты на покупку или 
продажу каких-либо ценных бумаг и других финансовых инструментов. Обзор не является рекомендацией в отношении инвестиций и не 
принимает во внимание какие-либо специальные, особые или индивидуальные инвестиционные цели, финансовые обстоятельства и 
требования какого-либо конкретного лица, которое может быть получателем настоящего обзора. Сделки, совершенные в прошлом и 
упомянутые в настоящем обзоре, не всегда являются индикативными для определения результатов будущих сделок.  

Инвесторам необходимо принять во внимание, что доход от ценных бумаг или других инвестиций может меняться, и цена или стоимость 
ценных бумаг и инвестиций может как расти, так и падать, и, как следствие, результаты инвестирования могут оказаться меньше 
первоначально инвестированных средств. Результаты инвестирования в прошлом не гарантируют доходов в будущем. Множество 
факторов может привести к тому, что фактические результаты будут существенно отличаться от прогнозов и выводов, содержащихся в 
настоящем обзоре, включая, в частности, общие экономические условия, конкурентную среду, риски, связанные с осуществлением 
деятельности в Российской Федерации, стремительные технологические и рыночные изменения в отраслях, в которых действуют 
соответствующие эмитенты ценных бумаг, а также многие другие риски. ПАО «Промсвязьбанк», его руководство и сотрудники не несут 
ответственности за инвестиционные решения получателей настоящего обзора, основанные на информации, содержащейся в нем, за 
прямые или косвенные потери и/или ущерб, возникшие в результате использования получателем настоящего обзора информации или 
какой-либо ее части при совершении операций с ценными бумагами и иными финансовыми инструментами. Прежде чем принять решение 
о приобретении ценных бумаг, потенциальный инвестор должен самостоятельно изучить и проанализировать все риски, связанные с 
такими инвестициями. Использование информации, представленной в настоящем обзоре, осуществляется потенциальным инвестором на 
свой собственный страх и риск.  
Если прямо не указано обратное, настоящий обзор предназначен только для лиц, являющихся допустимыми получателями данного 
обзора в той юрисдикции, в которой находится или к которой принадлежит получатель обзора, и которые могут получать данный отчет 
без того, чтобы распространение данного отчета таким лицам нарушало или не соответствовало законодательным и регуляторным 
требованиям указанной юрисдикции. Соответственно, каждый получатель данного обзора вправе использовать обзор только в случае, 
если он является допустимым получателем. 

 


