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АНАЛИЗ ДОЛГОВЫХ ИНСТРУМЕНТОВ

 

 

Опубликована отчетность за I полугодие 2010 г. Вчера Хоум Кре-
дит энд Финанс Банк опубликовал аудированную финансовую отчет-
ность за I полугодие 2010 г., которая вновь подтвердила, что ХКФБ – 
один из наиболее финансово благополучных российских частных бан-
ков. В отчетном периоде банк не только продолжал добиваться вы-
дающихся показателей прибыли, но и смог остановить сокращение 
кредитного портфеля, что, возможно, было единственной проблемой 
ХКФБ в предыдущие кварталы. 

Активы больше не сокращаются. По итогам II квартала совокупные 
активы ХКФБ несколько сократились и на конец июля составили 2,81 
млрд долл., но в рублевом выражении их объем увеличился на 1,7%. 
Валовой кредитный портфель практически не изменился, объем кре-
дитных карт и автокредитов несколько уменьшился, а сумма кредитов 
наличными и корпоративных кредитов незначительно увеличилась.  

Качество активов повышается. Сумма накопленных резервов на 
потери по ссудам на балансе ХКФБ сократилась с 254 млн долл. в I 
квартале до 196 млн долл. во втором, что составляет 9,5% совокупных 
активов. В то же время доля кредитов, просроченных более чем на 90 
дней, сократилась с 11,1% до 9,7% – самого низкого уровня с 2004 г.  

Улучшение структуры обязательств замедлилось. ХКФБ продол-
жает привлекать новые средства клиентов для замещения обязательств 
по публичному долгу, срок погашения которых наступает в ближайшее 
время, однако этот процесс замедлился по сравнению с I кварталом. По 
итогам II квартала объем депозитов достиг 558 млн долл., из чего сле-
дует, что чистое привлечение клиентских средств составило за квартал 
41 млн долл. против 64 млн долл. кварталом ранее. В настоящий мо-
мент вновь привлеченные клиентские средства составляют почти 30% 
совокупных обязательств против 26,5% в I квартале 2010 г. и 19% в 
2009 г. Тем не менее крупнейшей составляющая обязательств являются 
размещенные долговые ценные бумаги, объем которых на конец июля 
был равен 1 081 млн долл.  

Ликвидность увеличивается, но остается главной проблемой. Во II 
квартале объем денежных средств на балансе ХКФБ увеличился с 322 
млн долл. до 345 млн долл., в результате чего отношение ликвидных 
активов к их совокупному объему выросло с 11,9% до 13%. Банк рас-
полагает также солидным портфелем ценных бумаг объемом 293 млн 
долл., который, правда, существенно сократился по итогам II квартала 
–на конец апреля его объем он был равен 378 млн долл. Отношение 
чистых кредитов к депозитам снизилось во II квартале с 3,8 до 3,4, но, 
естественно, остается повышенным, поскольку банк по-прежнему 
сильно зависит от оптового финансирования. По состоянию на 1 июля 
843 млн размещенных долговых обязательств из общего объема 1  
081 млн долл. подлежало погашению в ближайшие 12 месяцев. Учи-
тывая короткую дюрацию активов ХКФБ, для банка, безусловно, не 
составит проблем их погашение, однако при этом будет нелегко избе-
жать сокращения совокупных активов.  

ПОЧТИ БЕЗ НЕДОСТАТКОВ  

Финансовые результаты I полугодия 2010 г.  

 

9 мес.09 2009 I кв. 10

Денежная позиция 444          322          346          

Потребительские кредиты 954          948          855          
Кредиты по кредитным картам 603          554          462          

Денежные кред иты 355          331          344          
Ипотечные кредиты 267          258          242          
Автокредиты 66            62            53            

Корпоративные кредиты 13            57            117          
Резервы на возм. пот ери по ссудам (295)         (255)         (196)         

Чистые кредиты 1962        1955        1876        

Ценные бумаги 517          379          293          

Основные фонды и нематериальные активы 233          238          218          
Активы 3212        2953        2812        

Депозиты 452          517          558          
Долговые ценные бумаги 1231        1145        1081        

Задолженность  перед  банками 573          193          170          
Собственный капитал 893          1005        921          

Чистый процентный доход 581          152          294          
Расходы на резервы (280)         (35)           (46)           

Чистый процентный доход после резервов 302          118          249          
Комиссионный доход 204          53            110          

Операционная прибыль 767          212          404          
Операционные расходы (560)         (107)         (188)         
Прибыль до налогов 207          105          216          

Чистая прибыль 163          83            170          

ЧПМ 23            27            27            
ЧПМ после резервов 12            21            23            
Доходность средних акативов 5              11            11            

Доходность собств. капитала 18            33            37            

Затраты/доходы 0              0              0              
Чистые кредиты/Клиентские депозиты 4              4              3              
Доля ликвидных  активов, % 14            12            13            

Резервы/Валовые кредиты 13            12            9              

Собственный капитал/Совокупные акт ивы 28            34            33            

Ключевые показатели ХКФБ

Финансовые показатели по МСФО, млн долл.

Источники: данные компании, оценка УРАЛСИБа
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Финансовые результаты I полугодия 2010 г.  

Отличные показатели отчета о прибылях и убытках. Доход от основных банковских операций по итогам II квартала 
в целом совпал с показателями I квартала, поскольку чистая процентная маржа в I полугодии 2010 г. составила 27,1%, 
то есть почти не отличалась от уровня I квартала. То же самое относится к показателям эффективности: отношение расхо-
дов к доходам по итогам II квартала равнялось 36% против 34% в I предыдущем периоде. Основное различие заключа-
лось в сокращении отчислений на потери активов, размер которых во II квартале составил 11 млн долл. по сравнению с 
34 млн долл. в I квартале. В результате чистая прибыль по итогам квартала достигла 87 млн долл., что обеспечило банку 
выдающуюся доходность капитала и средних активов – соответственно 37% и 11,3%. Это можно сравнить лишь с пока-
зателями банка «Русский стандарт» в его лучшие – теперь уже давние – годы. 

Традиционно высокая капитализация. ХКФБ получает солидную прибыль, что с учетом избыточно высокой капитали-
зации позволило банку в апреле нынешнего года выплатить акционерам щедрые дивиденды приблизительно в размере 
100 млн долл. В результате за II квартал совокупный капитал ХКФБ сократился со 1 004 млн долл. до 920 млн  долл., и 
все же достаточность капитала первого уровня осталась равной 32,7% против 34% в I квартале, что не оставляет сомне-
ний в финансовой устойчивости банка.  

Акционерам банка можно только позавидовать. Должны признаться, что результаты банка за II квартал дают все 
основания для зависти к контролирующему акционеру ХКФБ, Группе PPF. Выявив проблему просроченной задолженно-
сти еще в 2005 г., собственники и менеджмент банка смогли отладить бизнес таким образом, что теперь, в один из са-
мых экономически трудных периодов в новейшей мировой истории, банк получает внушительный денежный поток без 
всякого ущерба для кредитоспособности.    

Покупайте все, что найдете. Мы утверждали это после публикации результатов банка за I квартал и подтверждаем 
данную рекомендацию теперь. Проблема, однако, в том, что на рынке еврооблигаций бумаги ХКФБ с погашением в 
2011 г. стали низколиквидными, так что мы советуем инвесторам обратить больше внимания на рублевый рынок и по-
купать облигации, которые можно найти там. Наиболее привлекательным из рублевых выпусков мы считаем ХКФБ -7, 
торгующийся с доходностью 8,1% на 20 месяцев. С другой стороны ситуация c обязательствами банка, срок погашения 
которых наступает в ближайшее время, позволяет предположить, что вскоре мы увидим ХКФБ на первичном рынке с 
новыми привлекательными предложениями. 

Рейтинг (S/M/F) Стандарт Активы, 
млн долл.

ЧПМ, % Затраты/
доходы

Доходность 
активов, %

Кредиты/
депозиты

Капитал
I уровня, %

Резервы/
Кредиты, %

Альфа-Банк МСФО 27 052              6,6                    0,37                  0,90                  1,6                    7,9                    6,2                    

Банк С.-Петербург МСФО 7 400                7,2                    0,35                  1,80                  1,0                    8,7                    3,9                    

МКБ МСФО 2 055                6,1                    0,54                  2,10                  1,7                    10,6                  1,3                    

Кредит Европа Банк МСФО 2 313                12,2                  0,46                  2,20                  6,1                    17,1                  5,5                    

ХКФБ МСФО 3 892                27,0                  0,47                  4,10                  7,7                    18,2                  10,7                  

ЛОКО-Банк МСФО 1 128                6,5                    0,53                  1,40                  1,7                    14,2                  4,1                    

МДМ МСФО 11 291              1,7                    12,5                  5,9                    

Номос МСФО 9 530                6,9                    0,36                  2,90                  1,6                    11,7                  5,3                    

Промсвязьбанк МСФО 15 843              8,1                    0,45                  0,50                  1,3                    8,7                    5,7                    

Ренессанс Кредит МСФО 2 204                20,2                  0,47                  3,00                  5,4                    19,0                  5,2                    

Русский Стандарт МСФО 7 713                22,8                  0,48                  3,70                  7,3                    17,1                  5,6                    

Альфа-Банк B+/Ba1/BB- МСФО 21 646              5,1                    0,51                  0,30                  1,0                    12,5                  10,1                  

Банк С.-Петербур Ba3 МСФО 7 844                5,0                    0,25                  0,30                  0,9                    10,7                  9,1                    

МКБ B1/B+ МСФО 2 898                5,8                    0,42                  1,00                  1,3                    12,7                  2,4                    

Кредит Европа Ба Ba3/BB- МСФО 2 311                8,2                    0,40                  2,10                  2,2                    18,2                  7,3                    

ХКФБ B+/Ba3 МСФО 3 212                22,8                  0,37                  4,60                  4,3                    27,8                  13,1                  

ЛОКО-Банк B2/B+ МСФО 1 106                3,5                    0,38                  1,80                  1,3                    15,6                  7,5                    

МДМ B+/Ba2/BB МСФО 13 411              6,5                    0,43                  0,40-                  1,2                    15,3                  15,7                  

Номос Ba3/BB- МСФО 9 226                6,2                    0,29                  1,40                  1,2                    13,2                  9,5                    

Промсвязьбанк B/Ba2/B+ МСФО 15 688              6,7                    0,41                  0,10-                  0,9                    8,1                    12,7                  

Ренессанс Креди B-/B1/CCC МСФО 1 436                12,5                  0,67                  8,10-                  4,3                    22,0                  15,2                  

Русский Стандар B+/Ba3/B+ МСФО 4 665                12,8                  0,66                  2,30-                  3,5                    21,1                  9,2                    

Источники: данные компаний, оценка УРАЛСИБа

ХКФБ и наиболее близкие аналоги 
Ключевые финансовые показатели отдельных российских банков
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2009
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