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Áóìàãè ãîñóäàðñòâåííûõ ôèíàíñîâûõ êîðïîðàöèé òðàäèöèîííî ðàññìàòðèâàþòñÿ èãðîêàìè ðûíêà â ïåðâóþ 
î÷åðåäü êàê èíñòðóìåíò ëèêâèäíîñòè, íà êîòîðîì çàðàáîòàòü ïðîáëåìàòè÷íî, à ïðèâëå÷ü «æèâûå» äåíüãè ìîæíî â 
ëþáîé ìîìåíò. Òåì íå ìåíåå, ýòî íå ñîâñåì òàê, ïî êðàéíå ìåðå â ïåðâîì ñëó÷àå, íà ÷åì ìû è îñòàíîâèìñÿ â 
íàøåì îáçîðå. 

Íåìíîãî î ôèíàíñàõ 

Ñåé÷àñ â ôèíàíñîâîì ñåêòîðå èç ëèêâèäíûõ âûïóñêîâ ñî ñòàòóñîì «ãîñóäàðñòâåííûõ» ìîæíî íàçâàòü áóìàãè 
ñëåäóþùèõ ýìèòåíòîâ: ÂÒÁ (ÂÒÁ-24, ÂÒÁ-Ëèçèíã), Ðîññåëüõîçáàíêà, ÀÈÆÊ (ÀÈÆÊ-2010), ÒðàíñÊðåäèòÁàíêà, 
Ãëîáýêñáàíêà, êîòîðûå â îñíîâíîì (çà èñêëþ÷åíèåì ÒÊÁ è Ãëîáýêñáàíêà) èìåþò ðåéòèíãè íà óðîâíå ñóâåðåííûõ. 
Ìîæíî áûëî áû åùå óïîìÿíóòü ÂÝÁ (ÂÝÁ-ëèçèíã) è Ãàçïðîìáàíê, à òàêæå Àê Áàðñ Áàíê è Áàíê Ìîñêâû, íî 
ðóáëåâûå îáëèãàöèè ïåðâûõ äâóõ íåëèêâèäíû, à âòîðûå äâîå èìåþò ñâîþ ñïåöèôèêó, ïîñêîëüêó â àêöèîíåðàõ ó 
íèõ âñå-òàêè ðåãèîíû, ïîýòîìó çäåñü ìû èõ ðàññìàòðèâàòü íå áóäåì. 

Çäåñü ìû ïðèâîäèì ñíîâíûå èòîãè ðàññìàòðèâàåìûõ áàíêîâ â 2010 ãîäó (ñì. Ïðèëîæåíèå) çà 8 ìåñÿöåâ ïî ÐÑÁÓ 
(÷òî äàåò âîçìîæíîñòü îöåíèòü ôèíàíñîâûå ïîêàçàòåëè êàæäîãî ýìèòåíòà â îòäåëüíîñòè) è çà 6 ìåñÿöåâ ïî ÌÑÔÎ 
(â òîì ÷èñëå êîíñîëèäèðîâàííûå): 

• Ñðåäè íàèáîëåå «óäà÷ëèâûõ» ñ òî÷êè çðåíèÿ ôèíàíñîâîãî ðåçóëüòàòà ìîæíî îòìåòèòü ÂÒÁ è ÂÒÁ 24, à òàêæå 
ÒðàíñÊðåäèòÁàíê, êîòîðûå 8 ìåñÿöåâ çàêîí÷èëè ñ ïðèáûëüþ 35 ìëðä ðóá., 11 ìëðä ðóá. è 3 ìëðä ðóá. 
ñîîòâåòñòâåííî. À ïî ïîëóãîäèþ òåêóùåãî ãîäà ïî ÌÑÔÎ Ãðóïïà ÂÒÁ è ÒÊÁ ïîêàçàëè ðåíòàáåëüíîñòü êàïèòàëà 
îêîëî 1,4% è 1,9% ñîîòâåòñòâåííî. 

• Ñàìûì «ýíåðãè÷íûì» îêàçàëñÿ ÒÊÁ, àêòèâû êîòîðîãî âûðîñëè íà 41% çà 8 ìåñÿöåâ òåêóùåãî ãîäà, â îñíîâíîì 
çà ñ÷åò ïðèâëå÷åíèÿ êëèåíòñêèõ ñðåäñòâ, íàïðàâëåííûõ íà óâåëè÷åíèå êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ. Âûñîêèå òåìïû 
ðîñòà ïðîäåìîíñòðèðîâàë Ãëîáýêñáàíê – «+23%», îäíàêî îí ïîïîëíÿë ñâîè îáÿçàòåëüñòâà â îñíîâíîì çà ñ÷åò 
âûïóùåííûõ âåêñåëåé è îáëèãàöèé. 

• Ñ òî÷êè çðåíèÿ êðåäèòíûõ îïåðàöèé íàèáîëåå êà÷åñòâåííûì ïîðòôåëåì ìîãóò «ïîõâàñòàòüñÿ» ÒÊÁ è 
Ãëîáýêñáàíê, ïðîñðî÷êà ó êîòîðûõ ïî ÐÑÁÓ íà 1 ñåíòÿáðÿ óñòàíîâèëàñü íà óðîâíå 3,6% è 1,2%, îäíàêî, ïîìÿòóÿ 
îá èõ òåìïàõ ðîñòà, áîëüøóþ ðîëü ñûãðàë â ýòîì ýôôåêò «áàçû». ÐÑÕÁ, ÂÒÁ è ÂÒÁ 24 ïîêàçûâàþò äèàïàçîí 
îêîëî 5-7%. 

• Ïî óðîâíþ äîñòàòî÷íîñòè êàïèòàëà (Í1) «íà âûñîòå» îñòàëèñü ÂÒÁ è ÐÑÕÁ – îêîëî 21-24%. Òàêæå õîðîøèé 
çàïàñ ïðî÷íîñòè ó Ãëîáýêñáàíêà – 25%, îäíàêî îáðàùàåì âíèìàíèå, ÷òî ýòè äàííûå íà 1 èþëÿ 2010 ãîäà (áîëåå 
ïîçäíèå ó íàñ îòñóòñòâóþò), è, ïðèíèìàÿ â ðàñ÷åò òåìïû ðîñòà áàíêà, íà 1 ñåíòÿáðÿ, ñêîðåå âñåãî, Í1 ñíèçèëñÿ 
äî óðîâíÿ ÂÒÁ è ÐÑÕÁ. «Àóòñàéäåðîì», â äàííîì ñëó÷àå, ìîæíî íàçâàòü ÒÊÁ, ó êîòîðîãî ïîêàçàòåëü óïàë äî 
13%. Òåì íå ìåíåå, ïðèíèìàÿ â ðàñ÷åò ïëàíû ïî åãî âõîæäåíèþ â ñòðóêòóðó ÂÒÁ, îñîáîãî âîëíåíèÿ íèçêèé 
óðîâåíü ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ ïîêà íå âûçûâàåò. 

ÀÈÆÊ ïî ñâîèì ïîêàçàåòåëÿì çàìåòíî îòëè÷àåòñÿ îò áàíêîâ, â ïåðâóþ î÷åðåäü òåì, ÷òî êàïèòàë ôîðìèðóåò íà 
êîíåö 1 ïîëóãîäèÿ 2010 ãîäà áåñïðåöåäåíòíûå 59% ïàññèâîâ àãåíòñòâà (çäåñü è äàëåå ïîêàçàòåëè ïðèâåäåíû ïî 
ÌÑÔÎ, ñì. Ïðèëîæåíèå). «Ïîäóøêà» ëèêâèäíîñòè òàêæå îñòàåòñÿ î÷åíü îùóòèìîé – îêîëî 32% àêòèâîâ – â 
îñíîâíîì ñðåäñòâà ðàçìåùåíû íà äåïîçèòàõ â áàíêàõ. Îòìåòèì, ÷òî çàïàñ ëèêâèäíîñòè ïîêðûâàåò ôèíàíñîâûé 
äîëã íà 80%. À âîò ïî óðîâíþ ïðîñðî÷êè (áîëåå 90 äíåé) - ïîðÿäêà 9,8% îíî îáãîíÿåò êàê ÒÊÁ, òàê è ÂÒÁ. Îäíàêî 
ýòî íå ïîìåøàëî ÀÈÆÊ ïîëó÷èòü ïî èòîãàì ïîëóãîäèÿ áîëåå 4 ìëðä ðóá. ÷èñòîé ïðèáûëè (+58% ê àíàëîãè÷íîìó 
ïåðèîäó ïðîøëîãî ãîäà). 
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Êðåäèòíîå êà÷åñòâî âûøåïåðå÷èñëåííûõ ôèíàíñîâûõ îðãàíèçàöèé, êàê ìû âèäèì, çàìåòíî ðàçíèòñÿ, ÷òî 
îòìå÷àþò è ìåæäóíàðîäíûå àãåíòñòâà, íåñìîòðÿ íà òî, ÷òî áîëüøèíñòâó èç íèõ ïðèñâîåíû ðåéòèíãè íà óðîâíå 
ñóâåðåííûõ. Ïðè÷èíà çäåñü îäíà – ïîääåðæêà ãîñóäàðñòâà, ÷òî áûëî õîðîøî ïðîäåìîíñòðèðîâàíî âî âðåìÿ 
êðèçèñà. Äàæå ñåé÷àñ óðîâåíü êàïèòàëèçàöèè ãîñóäàðñòâåííûõ ôèíàíñîâûõ îðãàíèçàöèé â öåëîì ñàìûé âûñîêèé 
â îòðàñëè, ÷òî ïîêðûâàåò âîçìîæíûå ðèñêè. Îíè ïåðâûìè «îòêðûëè» äîëãîâîé ðûíîê ïîñëå êðèçèñà è çà 
ïîñëåäíèé ãîä íà íèõ ïðèøëîñü 47% âñåõ áàíêîâñêèõ ðàçìåùåíèé (â äåíåæíîì âûðàæåíèè), ïîñêîëüêó äëÿ 
èíâåñòîðîâ ãîñîðãàíèçàöèè îñòàâàëèñü ñâîåîáðàçíîé «òèõîé ãàâàíüþ». 

×òî ïî÷åì? 

Ñåé÷àñ, åñëè ìû ïîñìîòðèì íà ðûíîê, òî óâèäèì, ÷òî áóìàãè êðóïíûõ ãîñáàíêîâ è ÀÈÆÊ ëåæàò ïðàêòè÷åñêè íà 
îäíîé êðèâîé, òàêèì îáðàçîì, ïî ñâîåìó æåëàíèþ â çàâèñèìîñòè îò íåîáõîäèìîé äþðàöèè èíâåñòîð ìîæåò 
âûáèðàòü ëþáûå îáëèãàöèè, ïîñêîëüêó âíå çàâèñèìîñòè îò íàçâàíèÿ ýìèòåíòà îíè âñå ïîäêðåïëåíû 
ãîñïîääåðæêîé è ñóâåðåííûì ðåéòèíãîì. Îäíàêî è çäåñü ìîæíî çàðàáîòàòü äîïîëíèòåëüíûå 40-100 á.ï. 
äîõîäíîñòè, åñëè ïîñìîòðåòü ÷óòü øèðå, îáðàùàÿ âíèìàíèå íà èõ «äî÷êè». Äåéñòâèòåëüíî, ÂÒÁ 24, ëèçèíãîâûå 
êîìïàíèè è èïîòå÷íûå àãåíòû òîðãóþòñÿ ñ ïðåìèåé ê êðèâîé ìàòåðèíñêèõ îðãàíèçàöèé. «Êâàçèãîñóäàðñòâåííûå» 
áàíêè òàêæå ìîãóò ïðåäëîæèòü ïðåìèþ, çäåñü ðå÷ü èäåò î ÒÊÁ è Ãëîáýêñáàíêå. Ïîïðîáóåì âçãëÿíóòü íà «äî÷åê» 
ïîïîäðîáíåå. 

Èç îáëèãàöèé ÂÒÁ 24 ìîæíî îòìåòèòü âûïóñê ñåðèè 03. Ñåé÷àñ îí òîðãóåòñÿ ñ äîõîäíîñòüþ îêîëî 6% ãîäîâûõ ïðè 
äþðàöèè 239 äíåé, òî åñòü ñ ïðåìèåé îêîëî 50 á.ï. ê íàøåé îñíîâíîé êðèâîé (íà ãðàôèêå «Êðèâàÿ ãîñáàíêîâ»). 
Êîíå÷íî, åñëè âçÿòü áàíêè «âòîðîãî» èëè «òðåòüåãî» ýøåëîíà, òî ìîæíî óâèäåòü äîõîäíîñòè è 6-7% èëè äàæå 8-
9% ñîîòâåòñòâåííî, îäíàêî îíè íå ïðåäëîæàò ðåéòèíãà íà óðîâíå ñóâåðåííîãî è äèñêîíò ïî îïåðàöèÿì ïðÿìîãî 
ÐÅÏÎ ñ ÖÁ âñåãî 12,5%, â òî âðåìÿ êàê ñ áóìàãàìè «òðåòüåãî» ýøåëîíà îïåðàöèè ÐÅÏÎ ñ ÖÁ ïðàêòè÷åñêè íå 
ïðîâîäÿòñÿ. Õîðîøåå ðåøåíèå äëÿ êîíñåðâàòèâíîãî èíâåñòîðà. 

ÂÒÁ-Ëèçèíã òàêæå îáåñïå÷èâàåò ñóâåðåííûì ðåéòèíãîì è ïðåäîñòàâëÿåò ñïðýä îò 70 äî 100 á.ï. ê íàøåé êðèâîé. 
Íåêîòîðàÿ ïðîáëåìà òîëüêî â òîì, ÷òî êîìïàíèÿ, õîòÿ è îòíîñèòñÿ ê Ãðóïïå ÂÒÁ, îäíàêî âñå áîëüøå âûãëÿäèò êàê 
«òåìíàÿ ëîøàäêà» â äàííîé «óïðÿæêå»: îíà ïåðåñòàëà âûïóñêàòü îòäåëüíóþ îò÷åòíîñòü ïî ÌÑÔÎ, à â ñåðåäèíå 
2009 ãîäà (ïî äîñòóïíîé èíôîðìàöèè) äåëà âûãëÿäåëè ó íåå íå ñàìûì ëó÷øèì îáðàçîì (ñì.íàø îáçîð îò 4 àâãóñòà 
2010 ãîäà http://www.nomos.ru/f/1/investment/analytics/special/daily-review_04082010.pdf). Áåçóñëîâíî, áîëüøóþ 
÷àñòü ïðîñðî÷åííîé çàäîëæåííîñòè ñ êðóïíûìè êîíòðàãåíòàìè óäàëîñü ðàçðåøèòü, è ÂÒÁ-Ëèçèíã ïî-ïðåæíåìó 
îñòàåòñÿ êðóïíåéøåé ðîññèéñêîé ëèçèíãîâîé êîìïàíèåé, íî çäåñü êàê íèêîãäà ñèëåí ôàêòîð ïîääåðæêè ñî 
ñòîðîíû ÂÒÁ. Ïîýòîìó ìû íàñòðîåíû íå ñòîëü ïîçèòèâíî îòíîñèòåëüíî åå áóìàã. Ñðåäè èíòåðåñíûõ âûïóñêîâ 
îòìåòèì ñåðèè 03 è 08, íî çäåñü ñòîèò îáðàòèòü âíèìàíèå, ÷òî ïîñëåäíèé åùå íå âîøåë â ïåðå÷åíü ïðÿìîãî ÐÅÏÎ 
ñ ÖÁ. Ïî îñòàëüíûì äèñêîíò âñå òîò æå – 12,5%. 

ÒðàíñÊðåäèòÁàíê â ïîñëåäíåå âðåìÿ áûë î÷åíü ïîïóëÿðåí â ÑÌÈ â ñâÿçè ñ àíîíñèðîâàííûì âõîæäåíèåì â 
ñòðóòóðó ÂÒÁ. È õîòÿ åãî ðåéòèíãè âñå åùå íèæå íà ñòóïåíü ñóâåðåííûõ, áóìàãè, ïîõîæå, óæå îòûãðàëè ýòó 
íîâîñòü: áîëåå äëèííûé âûïóñê ïðàêòè÷åñêè «ë¸ã» íà îïðåäåëåííóþ íàìè êðèâóþ – ñåðèÿ 06 òîðãóåòñÿ ñ 
äîõîäíîñòüþ 8,11% ïðè äþðàöèè 1105 äíåé. Ñåðèè 03 è 05 áîëåå èíòåðåñíû äëÿ ó÷àñòíèêîâ ðûíêà ñ äîõîäíîñòüþ 
6% ïðè äþðàöèè 266 äíåé è äîõîäíîñòüþ 8% ïðè äþðàöèè 943 äíÿ ñîîòâåòñòâåííî. Îòìåòèì, ÷òî ïîñëåäíÿÿ åùå íå 
âîøëà â ïåðå÷íü ïðÿìîãî ÐÅÏÎ ñ ÖÁ, è ïðåìèÿ ê êðèâîé ñîñòàâëÿåò îêîëî 30 á.ï. Íà ýòîé áóìàãå, ñóäÿ ïî 
íûíåøíåìó íàñòðîåíèþ ðûíêà, åñëè åñòü òåðïåíèå, ìîæíî çàðàáîòàòü, äîæäàâøèñü, êîãäà îíà íà÷íåò ðåïîâàòüñÿ 
â ÖÁ è åå êîòèðîâêè íåìíîãî ïîäðàñòóò. Íå â ïîëüçó âñåõ âûïóñêîâ ÒÊÁ ãîâîðèò äèñêîíò â ðàçìåðå 17,5% - âñå æå 
îí âûøå, ÷åì ó «äî÷åê» ÂÒÁ – 12,5%. È ìû åùå ðàç íàïîìèíàåì, ÷òî ó âñå äî÷åðíèõ êîìïàíèé ñîõðàíÿåòñÿ ïðåìèÿ 
ê «ìàòåðèíñêèì» áóìàãàì íå ìåíåå 30-50 á.ï., ïîýòîìó, êîãäà àæèîòàæ âîêðóã ÒðàíñÊðåäèòÁàíêà íåìíîãî ñïàäåò, 
ñïðýä åãî áóìàã ê íàøåé êðèâîé âïîñëåäñòâèè ìîæåò ðàñøèðèòüñÿ. 

Ãëîáýêñáàíê âñå òàêæå ñòîèò â ñòîðîíå îò ïðî÷èõ ãîñáóìàã. Åãî ñóäüáà ïî-ïðåæíåìó çàâèñèò îò ñàíèðîâàâøåãî 
åãî ÂÝÁà, êîòîðûé íå ðàç çàÿâëÿë, ÷òî ïðè âûõîäå íà ñòàáèëüíóþ ðàáîòó è äîõîä (äîñòàòî÷íûé, ÷òîáû îêóïèòü 
ñäåëàííûå âëîæåíèÿ) îí âûéäåò èç êàïèòàëà áàíêà. Ïåðåä ðàçìåùåíèåì îáëèãàöèé ñåðèè ÁÎ-01 â ôåâðàëå ðÿä 
ñòàòåé â íà ýòó òåìó â ÑÌÈ çàñòàâèë ïîâîëíîâàòüñÿ èíâåñòîðîâ (ñì. íàøè îáçîðû îò 11 è 12 ôåâðàëÿ 2010 ãîäà 
http://www.nomos.ru/f/1/investment/analytics/special/nomos_special_globex_11022010.pdf è 
http://www.nomos.ru/f/1/investment/analytics/special/daily-review_12022010.pdf), ïîñêîëüêó öåííîñòü áóìàãè 
çàêëþ÷àëàñü èìåííî âî âõîæäåíèè êðåäèòíîé îðãàíèçàöèè â ñòðóêòóðó ãîñêîðïîðàöèè. Òàê êàê áàíê ÷óâñòâóåò 
ñåáÿ íåïëîõî, òî ðèñê èçìåíåíèÿ àêöèîíåðíîé ñòðóêòóðû äëÿ ó÷àñòíèêîâ ðûíêà ïðèñóòñòâóåò. Íå ðàäóþò è 
ðåéòèíãè íà òðè ñòóïåíè íèæå, ÷åì ó ÂÝÁà (îíè ó íåãî íà óðîâíå ñóâåðåííûõ), è îòñóòñòâèå áóìàã áàíêà â ïåðå÷íå 
ÐÅÏÎ. Ïîýòîìó åñëè è ñìîòðåòü íà áóìàãè Ãëîáýêñà, òî â ïåðâóþ î÷åðåäü íà êîðîòêèå – ñåðèè ÁÎ-01 ñ îôåðòîé â 
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ôåâðàëå 2011 ãîäà (YTP 6,7% ïðè äþðàöèè 136 äíåé), ïðè óñëîâèè, ÷òî èíâåñòîðà íå ñìóùàåò èõ äîâîëüíî íèçêàÿ 
ëèêâèäíîñòü. 

Ñòðóêòóðà âûïóñêà îáëèãàöèé íåäàâíî âûøåäøåãî íà äîëãîâîé ðûíîê èïîòå÷íîãî àãåíòà ÀÈÆÊ – ÀÈÆÊ-2010, íà 
íàø âçãëÿä, áûëà íåñêîëüêî óñëîæíåíà ñ ââåäåíèåì ïëàâàþùåãî, â çàâèñèìîñòè îò óðîâíÿ äîñðî÷íûõ ïîãàøåíèé, 
êîýôôèöèåíòà àìîðòèçàöèè, îäíàêî, åñëè îòáðîñèòü äàííûé ôàêòîð íåîïðåäåëåííîñòè, òî áóìàãè êëàññà À1 
äîâîëüíî èíòåðåñíûå. Íàïîìíèì, ÷òî ïî íèì ïðåäîñòàâëåíà òðåõëåòíÿÿ îôåðòà ñî ñòîðîíû ìàòåðèíñêîé 
êîìïàíèè, à ñàìîìó âûïóñêó ïðèñâîåí ðåéòèíã íà óðîâíå ñóâåðåííîãî. Òàêèì îáðàçîì, ìû èìååì àìîðòèçèðóåìóþ 
áóìàãó ñ ìàêñèìàëüíûì ñðîêîì äî îôåðòû òðè ãîäà, ïîäêðåïëåííóþ êà÷åñòâåííûì èïîòå÷íûì ïîðòôåëåì, 
òîðãóþùóþñÿ ñ äîõîäíîñòüþ 8,5% ãîäîâûõ ïðè äþðàöèè 952 äíåé. Òî åñòü ñïðýä ê íàøåé êðèâîé â ýòîé òî÷êå 
ñîñòàâëÿåò ïî÷òè 90 á.ï. Åñëè îïèðàòüñÿ íà ðàñ÷åòû ñàìîãî ÀÈÆÊ ñ «ïëàâàþùåé» àìîðòèçàöèåé, òî ðå÷ü èäåò î 
äþðàöèè âñåãî 1,7 ëåò, à ïðåìèÿ çàìåòíî áîëüøå - áîëåå 200 á.ï. Áóìàãè âñåõ ïðî÷èõ àãåíòîâ ÀÈÆÊ âîøëè â 
ïåðå÷åíü ïðÿìîãî ÐÅÏÎ ñ ÖÁ ñ äèñêîíòîì 17,5%, ïîýòîìó ìîæíî îæèäàòü ïî äàííîìó âûïóñêó àíàëîãè÷íîå 
ðàçâèòèå ñèòóàöèè â òîì æå íàïðàâëåíèè è, ÷òî âàæíî, äàëüíåéøåãî ñóæåíèÿ ñïðýäà. 

Распределение доходностей облигаций эмитентов финансового сектора
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*äîõîäíîñòü âûïóñêà ÀÈÆÊ-10 À1 ïðè ðàñ÷åòíîé äþðàöèè îáðàùåíèÿ 1,7 ëåò (ïî ïðîãíîçàì ÀÈÆÊ). 

Âìåñòî çàêëþ÷åíèÿ 

Òàêèì îáðàçîì, ïîäâîäÿ èòîãè, ìû âûäåëÿåì ñëåäóþùèå áóìàãè, êîòîðûå, íà íàø âçëÿä, ìîãóò çàèíòåðåñîâàòü 
ó÷àñòíèêîâ ðûíêà: 

Ñ ìèíèìàëüíûì ðèñêîì: 

Èç äëèííûõ áóìàã: ÀÈÆÊ-2010-À1 – ïðåìèÿ îêîëî 200 á.ï. ïðè äþðàöèè 1,7 ëåò (ñì.âûøå), ïðåìèÿ 90 á.ï. ïðè 
ìàêñèìàëüíîé äþðàöèè 952 äíÿ (äîõîäíîñòü 8,5%). 

Èç êîðîòêèõ áóìàã: ÂÒÁ24 03 – ïðåìèÿ 50 á.ï. ïðè äþðàöèè 239 äíåé (äîõîäíîñòü 6% ãîäîâûõ). 

Ñ áîëåå âûñîêèì ðèñêîì: 

Èç äëèííûõ áóìàã: ÒÊÁ-05 – ïðåìèÿ 30 á.ï. ïðè äþðàöèè 943 äíÿ (äîõîäíîñòü 8%), íî ñòàòóñ ÒÊÁ íàõîäèòñÿ â 
«ïåðåõîäíîì» ñîñòîÿíèè. 

Èç êîðîòêèõ áóìàã: ÂÒÁ-ËèçÔ ñåðèé 03 è 08 – ïðåìèÿ 70-100 á.ï. ïðè äþðàöèè 234 è 456 äíÿ (äîõîäíîñòü 6,3% è 
7,0% ñîîòâåòñòâåííî), íî ôèíàíñîâàÿ èíôîðìàöèÿ ïî êîìïàíèè 
ïðàêòè÷åñêè îòñóòñòâóåò è âåëèêà çàâèñèìîñòü îò ÂÒÁ. 

Кривая госбанков  

Кривая ОФЗ 
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Приложение: 
ÐÑÁÓ: 

Наименование Банка ВТБ РСХБ ВТБ 24 ТКБ Глобэксбанк

Рейтинги

Moody's  Baa1/Стаб. Baa1/Стаб. Baa1/Стаб. Ba1/Стаб. ---

S&P BBB/Негат. --- BBB/Негат. BB/Стаб. BB-/Стаб.

Fitch BBB/Стаб. BBB/Стаб. BBB/Стаб. --- BB/Развив.

Место в рэнкинге по активам (на 1 
июля 2010 года) 2 4 6 14 45

Балансовые показатели, млн руб.

Активы 2 726 736 985 846 774 449 340 644 84 202

Изменение к началу года 2,3% 3,9% 9,4% 40,9% 22,7%

Кредитный портфель (gross) 1 395 891 704 174 456 554 208 030 51 999

Уровень резервов 6,4% 6,4% 10,0% 6,0% 2,7%

Уровень просрочки 7,3% 5,0% 6,9% 3,6% 1,2%

Покрытие просрочки резервами 88,4% 127,9% 144,6% 165,3% 231,7%

Кредиты физлиц 0,1% 15,6% 87,3% 28,7% 2,5%

Кредиты/Депозиты 195,2% 270,9% 98,2% 122,0% 192,6%

Доля в активах 47,9% 66,9% 53,0% 57,4% 60,1%

Операции с ценными бумагами 257 534 30 815 48 222 81 093 19 415

Доля в активах 9,4% 3,1% 6,2% 23,8% 23,1%

Капитал* 568 955 113 930 75 934 19 960 22 481

Доля в активах 20,9% 11,6% 9,8% 5,9% 26,7%

МБК (привлеченные кредиты и 
депозиты), в т.ч. 649 764 262 094 33 691 8 707 575

Кредиты ЦБ 955 6 351 0 0 0

Кредиты ЦБ в Пассивах 0,0% 0,6% 0,0% 0,0% 0,0%

Средства клиентов, в т.ч. 232 707 59 784 127 104 97 199 9 276

госсредства 6 529 1 157 34 8 0

юридических лиц 223 165 45 826 44 530 73 966 8 161

физических лиц 3 013 12 801 82 540 23 225 1 114

доля средств в пассивах 8,5% 6,1% 16,4% 28,5% 11,0%

Депозиты, в т.ч. 714 982 259 911 464 976 170 539 26 992

юридических лиц 707 727 164 377 13 943 141 422 10 511

физических лиц 7 255 95 533 451 034 29 116 16 481

доля депозитов в пассивах 26,2% 26,4% 60,0% 50,1% 32,1%

Выпущенные ценные бумаги 194 815 78 892 48 635 22 560 21 107

доля выпущенных ценных бумаг в 
пассивах 7,1% 8,0% 6,3% 6,6% 25,1%

Балансовая прибыль 35 451 1 160 10 756 2 874 864

RoA 0,9% 0,1% 0,9% 0,6% 0,7%

Нормативы на 1 июля 2010

Норматив достаточности собств. 
средств (Н1), min 10% 24,4% 21,0% 14,4% 13,0% 25,1%

Норматив мгновенной ликвидности 
(Н2), min 15% 77,8% 72,3% 40,3% 69,3% 38,8%

Норматив текущей ликвидности (Н3), 
min 50% 80,2% 78,9% 79,6% 81,2% 76,8%

Норматив долгосрочной ликвидности 
(Н4), max 120% 89,4% 88,5% 91,8% 70,7% 101,0%

Макс. размер риска на одного 
заемщика или группу связанных 
заемщиков (H6), max 25%

18,4% 22,6% 15,7% 23,0% 20,4%

Макс. размер крупных кредитных 
рисков (Н7) max 800% 197,9% 26,3% 48,0% 322,5% 241,2%

Макс.р-р кредитов, банк. гарантий и 
поручительств, предоставл-х банком 
своим участникам (Н9.1), max 50%

0,0% 0,0% 0,0% 9,9% 0,0%

Совокупная величина риска по 
инсайдерам банка (Н10.1), max 3% 0,0% 0,7% 0,9% 0,9% 0,0%

* первый раздел 101 формы

Финансовые показатели банков по РСБУ на 1 сентября 2010 года
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ÌÑÔÎ: 

Балансовые показатели, млрд руб. 1H2010 1H2010 / 2009 1H2010 1H2010 / 2009 1H2010 1H2010 / 2009

ASSETS 3 627,8 0,5% 328,8 27,2% 175,9 8,4%

Cash and short-term funds 163,5 -37,2% 41,6 38,3% 55,8 -13,8%

% assets 4,5% --- 12,6% --- 31,7% ---

Loans 2 553,3 10,5% 176,5 23,2% 111,5 21,7%

Loans (gross) 2 815,5 10,6% 189,9 22,7% 118,2 19,2%

% assets 70,4% --- 53,7% --- 63,4% ---

NPL (>90дн.) 9,5% --- 4,2% --- 9,8% ---

allowance for loan impairment 9,3% --- 7,1% --- 5,6% ---

Customer deposits 1 688,8 7,6% 240,3 57,9% 0,0

% assets 46,6% --- 73,1% --- 0,0% ---

EQUITY 524,1 3,8% 22,5 11,6% 104,1 4,1%

% assets 14,4% --- 6,8% --- 59,2% ---

Capital Adequacy Ratio 19,3% --- 12,1% --- n/a ---

Показатели прибыльности, млрд руб. 1H2010 1H2010 / 1H2009 1H2010 1H2010 / 1H2009 1H2010 1H2010 / 1H2009

Net interest income 86,4 22,9% 6,6 2,0% 6,3 2,8%

Fee and commission income 13,8 17,9% 2,2 -14,9% 0,0 0,0%

Provisions charge for loan impairment -27,2 -71,8% -1,8 -63,9% 1,0
в прошлом году 
величина была 
отрицательной

Operating income 103,7 13,3% 10,5 4,6% 4,8 -18,1%

Operating expenses -43,9 23,0% -5,0 41,2% -0,8 49,4%

Profit for the year 25,1 n/a 2,8 195,8% 4,1 57,7%

Качественные показатели  деятельности

RoAA

RoEA

NIM

Cost / Income

АИЖК

1H2010

4,9%

Консолидированные показатели деятельности по МСФО за 1 полугодие 2010 года

5,3%

42,3%

8,1%

n/a

16,9%

ВТБ

1H2010

1,9%

1H2010

ТКБ

26,0%

5,3%

47,6%

1,4%

9,8%

_____________________ 
Èñòî÷íèê äàííûõ äëÿ òàáëèö, ïðèâåäåííûõ â îáçîðå: 
èíôîðìàöèÿ îðãàíèçàöèé, ðàñ÷åòû ÍÎÌÎÑ-ÁÀÍÊà 
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