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Татфондбанк: премия окупает риски?  
2 ìàðòà òåêóùåãî ãîäà ñîñòîèòñÿ ðàçìåùåíèå âûïóñêà îáëèãàöèé 
ÎÀÎ «ÀÈÊÁ «Òàòôîíäáàíê» (äàëåå Òàòôîíäáàíê, Áàíê, Ýìèòåíò) 
ñåðèè «Â» îáúåìîì 2 ìëðä ðóá. ñðîêîì îáðàùåíèÿ 3 ãîäà. Ïî 
âûïóñêó ïðåäóñìîòðåíà ãîäîâàÿ îôåðòà. Îðèåíòèð ñòàâêè êóïîíà 
ñîñòàâëÿåò 11,5-12% ãîäîâûõ, ÷òî ñîîòâåòñòâóåò äîõîäíîñòè ê 
ãîäîâîé îôåðòå íà óðîâíå 11,83-12,36% ãîäîâûõ. 

Ìû îáðàùàåì âíèìàíèå íà âûñîêóþ ïðåìèþ, êîòîðóþ ïðåäëàãàåò 
Ýìèòåíò ê ïðî÷èì áàíêàì ñ ãîñó÷àñòèåì è êðåäèòíûì 
îðãàíèçàöèÿì ñî ñõîæèìè ðåéòèíãàìè (ÌÁÐÐ è ÌÁÊ) – +420 á.ï. ê 
êðóïíûì ãîñáàíêàì è +280 á.ï. ê ÒðàíñÊðåäèòÁàíêó, à òàêæå 
îêîëî +60 á.ï. ê ÌÊÁ. Îíà ïðèçâàíà êîìïåíñèðîâàòü ïîâûøåííûå 
ðèñêè Áàíêà, íà êîòîðûõ ìû îñòàíîâèìñÿ ïîçäíåå. Â öåëîì, ìû 
ñ÷èòàåì ïðåäëîæåíèå èíòåðåñíûì è ðåêîìåíäóåì èíâåñòîðàì, 
ãîòîâûì ðàçáàâèòü ñâîé ïîðòôåëü êà÷åñòâåííûì, íî äîõîäíûì 
òðåòüèì ýøåëîíîì, ó÷àñòâîâàòü â âûïóñêå. Òàêæå íåîòúåìëåìîé 
÷àñòüþ ïðèâëåêàòåëüíîñòè áóìàãè ìû ðàññìàòðèâàåì 
ïåðñïåêòèâó åå âõîæäåíèÿ â Ëîìáàðä. 

Òàòôîíäáàíê ïîçèöèîíèðóåò ñåáÿ êàê óíèâåðñàëüíûé áàíê. 
Îñíîâíûì ðåãèîíîì åãî ïðèñóòñòâèÿ ÿâëÿåòñÿ Ïðèâîëæñêèé 
ôåäåðàëüíûé îêðóã. Ôèëèàëüíàÿ ñåòü Áàíêà íàñ÷èòûâàåò 95 
îòäåëåíèé, â ò.÷. 12 ôèëèàëîâ è 76 äîïîëíèòåëüíûõ îôèñîâ (â 
Ìîñêâå, Ñàíêò-Ïåòåðáóðãå, Ïåðìè è ïðî÷.). Íàëè÷èå Ðåñïóáëèêè 
Òàòàðñòàí ñðåäè àêöèîíåðîâ Áàíêà (ïî äàííûì îðãàíèçàòîðà – 
áîëåå 30%) è ñèëüíûå ïîçèöèè â ñâîåì ðåãèîíå, ñïîñîáñòâîâàëè 
êîíöåíòðàöèè äåÿòåëüíîñòè Òàòôîíäáàíêà â îñíîâíîì íà 
îáñëóæèâàíèè ïðåäïðèÿòèé è îðãàíèçàöèé Ðåñïóáëèêè. Ïî 
ñîñòîÿíèþ íà 1 èþëÿ 2009 ãîäà ðûíî÷íàÿ äîëÿ Áàíêà íà 
òåððèòîðèè Òàòàðñòàíà ñîñòàâëÿëà 12,7% (ïî äàííûì Ýìèòåíòà). 
Òàêèì îáðàçîì, Áàíê ÿâëÿåòñÿ âòîðîé ïî âåëè÷èíå êðåäèòíîé 
îðãàíèçàöèåé â ðåãèîíå. Äëÿ ñðàâíåíèÿ, ó îñíîâíîãî êîíêóðåíòà – 
ÀêÁàðñÁàíêà (êîíòðîëèðóåòñÿ Ïðàâèòåëüñòâîì Ðåñïóáëèêè) äîëÿ 
ðûíêà – 57,8%. Òàêæå ñðåäè îñíîâíûõ êîíêóðåíòîâ – Âîëãî-
Âÿòñêèé Áàíê (Ñáåðáàíê). Ïî äàííûì Èíòåðôàêñà â ðýíêèíãå 
ðîññèéñêèõ áàíêîâ ïî àêòèâàì íà êîíåö 2009 ãîäà Ýìèòåíò 
çàíèìàë 61 ìåñòî (Ãëîáýêñáàíê – 49 ìåñòî, Òðàíñêàïèòàëáàíê – 
57 ìåñòî, ÄåëüòàÊðåäèò – 62 ìåñòî, ÊÁ Âîñòî÷íûé – 64 ìåñòî), 
ïðîäåìîíñòðèðîâàâ ðîñò ê íà÷àëó ãîäà «+15%» äî 52 ìëðä ðóá.   

Ñðåäè îñíîâíûõ ìîìåíòîâ, ôîðìèðóþùèõ èíâåñòèöèîííóþ 
ïðèâëåêàòåëüíîñòü Ýìèòåíòà, ìû âûäåëÿåì ñëåäóþùåå: 

Àêöèîíåðíàÿ ñòðóêòóðà. Äîëÿ Ðåñïóáëèêè Òàòàðñòàí â êàïèòàëå 
Áàíêà ñîñòàâëÿåò áîëåå 30% (ïî äàííûì îðãàíèçàòîðà), ÷òî 
ïîçâîëÿåò ðàññ÷èòûâàòü â ñëó÷àå íåãàòèâíîãî ðàçâèòèÿ ñèòóàöèè 
íà ïîääåðæêó ñî ñòîðîíû Ðåñïóáëèêè. Ñ äðóãîé ñòîðîíû, äîëÿ íå 
ÿâëÿåòñÿ êîíòðîëüíîé è ñàìà ïî ñåáå íå ãàðàíòèðóåò èñïîëíåíèÿ 
Áàíêîì ñâîèõ îáÿçàòåëüñòâ - äîñòàòî÷íî âñïîìíèòü ÈÀÐÒ, áóìàãè 
êîòîðîãî äî ñèõ ïîð íàõîäÿòñÿ â òåõíè÷åñêîì äåôîëòå (ìîãóò 
ïåðåéòè â äåôîëò ïîñëå 4 ìàðòà 2010 ãîäà). Êàê ïîëîæèòåëüíûé 

Åëåíà Ôåäîòêîâà
fedotkova_ev@nomos.ru

Серия 04 05 (А) 07 B

Эмитент

Поручители --- --- --- ---

Прямое РЕПО с ЦБ Да Да нет ---

Размер дисконта (до 6 
дней) 25% 25% --- ---

Объем займа, млрд 
руб. 1,5 2 1 2

Дата размещения 04.06.08 25.03.09 18.12.09 02.03.10

Дата погашения 01.06.11 21.03.12 14.12.12 26.02.13

Купон 2 раза в 
год 2 раза в год 2 раза в 

год
2 раза в 
год

Оферта   (дата / цена) --- 30.03.10 / 
100

23.12.10 / 
100,       

22.12.11 / 
100

через 1 
год

Текущая ставка купона 13,0% 15,0% 13,8% 11,5-12%

Текущая доходность 11,4% 14,1% 11,83-
12,36%

Дюрация, дней 486 319 ---

Серия

Объем займа

Дата размещения

Дата погашения

Купон

Оферта (дата / цена)

Текущая ставка купона 12,00%

27.01.10

08.02.12

2 раза в год

---

  Сведения об обращающихся займах Татфондбанка

ОАО "АИКБ "Татфондбанк"

низкиее 
обороты

LPN 2010 LPN 2012

$84 млн $225 млн
19.04.07

26.04.10

2 раза в год

---

9,75%

Агентство Шкала Дата Рейтинг Прогноз

Moody's Межд.шкала в 
ин.валюте

16.03.09 B2 Негативный

Сведения о международных рейтингах Татфондбанка

Наименование Агентство Дата Рейтинг Прогноз

МБРР Moody's 28.04.09 B2 Негативный

Московский 
Кредитный Банк

Moody's 19.06.09 В1 Негативный

Кредитные организации со схожими международными рейтингами
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ôàêò îòìåòèì, ÷òî â äåêàáðå 2008 ãîäà Áàíê ïîëó÷èë ïîìîùü îò 
Ðåñïóáëèêè Òàòàðñòàí â êà÷åñòâå ïîïîëíåíèÿ êàïèòàëà â ðàçìåðå 
2 ìëðä ðóá., â ðåçóëüòàòå ÷åãî íà 1 ÿíâàðÿ 2009 ãîäà óðîâåíü 
äîñòàòî÷íîñòè ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ ïî ÐÑÁÓ (Í1) âûðîñ äî 
18,1%. Ñåé÷àñ îí íåñêîëüêî ñíèçèëñÿ, íî âñå åùå îñòàåòñÿ 
çàìåòíî âûøå ìèíèìàëüíî äîïóñòèìîãî çíà÷åíèÿ (min 10%) -  
16,5%.  

Îòäåëüíî îòìåòèì, ÷òî â ïðîñïåêòå ýìèññèè åâðîîáëèãàöèé 
îáúåìîì 225 ìëí äîëë. ñ ïîãàøåíèåì â 2012 ãîäó, êàê è â 
ïðåäûäóùåì âûïóñêå (â îáðàùåíèè îñòàëîñü 84 ìëí äîëë. ñ 
ïîãàøåíèåì â àïðåëå òåêóùåãî ãîäà), ââåäåíà êîâåíàíòà (!) ïî 
äîñòàòî÷íîñòè êàïèòàëà (Capital to Risk Weightad assets) – íå 
ìåíåå 12%. Íà íàø âçãëÿä, èìååòñÿ ââèäó ïîêàçàòåëü îò÷åòíîñòè 
ïî ÌÑÔÎ – Total capital adequacy ratio, êîòîðûé ïî ñîñòîÿíèþ íà 1 
èþëÿ ñîñòàâëÿë 13,7%. Ïîñêîëüêó Áàíê îáÿçóåòñÿ ïðåäîñòàâëÿòü 
îò÷åòíîñòü ïî ÌÑÔÎ êàæäûå ïîëãîäà, òî, î÷åâèäíî, ÷òî çíà÷åíèå 
ïîêàçàòåëÿ áóäåò êîíòðîëèðîâàòüñÿ êàæäûå 6 ìåñÿöåâ. Íàïîìíèì, 
÷òî âî âòîðîì ïîëóãîäèè 2009 ãîäà àêòèâû Áàíêà âûðîñëè (+8% ïî 
ÐÑÁÓ), à óâåëè÷åíèå â 2010 ãîäó çàïëàíèðîâàíî åùå áîëåå, ÷åì 
íà 5% (ïî ÐÑÁÓ, ïî äàííûì îðãàíèçàòîðà), òàêèì îáðàçîì, â 
òåêóùåì ãîäó Áàíêó ìîæåò ïîíàäîáèòüñÿ ïîïîëíåíèå êàïèòàëà, 
îäíàêî ñîîòâåòñòâóþùèõ ïëàíîâ ïîêà îçâó÷åíî íå áûëî. 
Ïîñëåäíåå ìîæåò çàñòàâèòü â ïåðñïåêòèâå èíâåñòîðîâ 
ïîâîëíîâàòüñÿ, ïîñêîëüêó åñòü ðèñê ïîòåíöèàëüíîãî äîñðî÷íîãî 
ïîãàøåíèÿ åâðîîáëèãàöèé. 

Êðåäèòíûé ïîðòôåëü. Ñòóïàÿ â íîãó ñ ïðî÷èìè áàíêàìè ñ 
ãîñó÷àñòèåì, Òàòôîíäáàíê â 2009 ãîäó ïóñòü íåìíîãî, íî íàðàñòèë 
êðåäèòíûé ïîðòôåëü íà 2%. Â ÿíâàðå òåêóùåãî ãîäà òåíäåíöèÿ 
ñîõðàíèëàñü, à òåìïû óâåëè÷èëèñü – çà ÿíâàðü óæå +2%. Ïðè ýòîì 
óðîâåíü ïðîñðî÷êè îñòàåòñÿ íèçêèì – âñåãî 2%, ÷òî îïòèìèñòè÷íî 
äàæå äëÿ ãîñáàíêîâ - îêîëî 3,8% (íà 1 ÿíâàðÿ 2010 ãîäà). Ïî 
äàííûì îðãàíèçàòîðà ñî ññûëêîé íà èíôîðìàöèþ Ýìèòåíòà ýòî 
îáúÿñíÿåòñÿ ñâîðà÷èâàíèåì ñ ñåðåäèíû 2008 ãîäà âñåõ ðèñêîâûõ 
ïðîãðàìì (îâåðäðàôòû áåç çàëîãîâ, ïðîìûøëåííûé ôàêòîðèíã) è 
«êà÷åñòâåííîé» îòðàñëåâîé ñòðóêòóðîé (íà ñòðîèòåëüñòâî è 
îïåðàöèè ñ íåäâèæèìîñòüþ, êàê íàèáîëåå ðèñêîâûå ñåãìåíòû, â 
ñîâîêóïíîñòè ïðèõîäèòñÿ 10%, îñòàëüíîå íà òîðãîâëþ, 
ïðîìûøëåííîñòü, ñ/õ è ôèíàíñîâûé ñåêòîð).  

Åùå îäíîé ïðè÷èíîé íàçûâàåòñÿ äîìèíèðîâàíèå â ïîðòôåëå 
êðåäèòîâ ïðåäïðèÿòèÿì, ñóáñèäèðóåìûì è ïîääåðæèâàåìûì 
Ðåñïóáëèêîé Òàòàðñòàí. Ê ïîñëåäíåìó ôàêòîðó ìû îòíîñèìñÿ 
íåñêîëüêî íàñòîðîæåííî, ïîñêîëüêó Áàíê ìîæåò èñïûòûâàòü 
äàâëåíèå ñî ñòîðîíû ãîñóäàðñòâåííûõ ñòðóêòóð, è â ðåçóëüòàòå 
êðåäèòîâàòü êîìïàíèè íà «íåðûíî÷íûõ» óñëîâèÿõ, ÷òî íåãàòèâíî 
îòðàçèòñÿ íà åãî ìàðæå. Îäíàêî, ïî äàííûì Áàíêà, äîëÿ 
ðåñòðóêòóðèçèðîâàííûõ êðåäèòîâ ñëîæèëàñü óìåðåííàÿ – 16% ïî 
ñîñòîÿíèþ íà íà÷àëî 2010 ãîäà. Òàêæå ñòîèò îòìåòèòü, ÷òî 
ïîòåíöèàëüíûå ðèñêè ñìÿã÷àþòñÿ âûñîêèì ïîêðûòèåì 
ïðîñðî÷åííîé çàäîëæåííîñòè ðåçåðâàìè – 4,6õ íà 1 ôåâðàëÿ 
òåêóùåãî ãîäà. 

Ðåôèíàíñèðîâàíèå çàäîëæåííîñòè è êðåäèòû ÖÁ. Â 2009 è â 
òåêóùåì ãîäó Áàíê ïðîâåë ðÿä óäà÷íûõ, íà íàø âçãëÿä, ñäåëîê ïî 
ðåôèíàíñèðîâàíèþ òåêóùåé çàäîëæåííîñòè: â ìàðòå è äåêàáðå 

Показатель 1 января 
2010

1 февраля 
2010

норматив-
ные 

значения

Норматив достаточности 
собств. средств (Н1) 16,7% 16,5% min 10

Норматив мгновенной 
ликвидности (Н2) 41,6% 77,5% min 15

Норматив текущей ликвидности 
(Н3) 65,2% 106,3% min 50

Норматив долгосрочной 
ликвидности (Н4) 72,0% 72,9% max 120

Макс. размер риска на одного 
заемщика или группу связанных 
заемщиков (H6)

22,8% 23,7% max 25

Макс. размер крупных 
кредитных рисков (Н7) 415,9% 417,9% max 800

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

38,8% 38,9% max 50

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

Нормативные показатели Татфондбанка

________________ 
Источник: данные Татфондбанка
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áûëè ðàçìåùåíû äâà îáëèãàöèîííûõ çàéìà ñåðèè 05 (À) è 07 íà 
ñóììó 3 ìëðä ðóá. (2 ìëðä ðóá. è 1 ìëðä ðóá. ñîîòâåòñòâåííî), à 
òàêæå ïðîéäåíà îôåðòà ïî çàéìó ñåðèè 04 â èþíå è äåêàáðå 
îáúåìîì 1,5 ìëðä ðóá. Êðîìå òîãî, â êîíöå ÿíâàðÿ 2010 ãîäà 
åâðîîáëèãàöèè íà ñóììó 116 ìëí äîëë. (âåñü âûïóñê 200 ìëí 
äîëë.) ñ ïîãàøåíèåì â àïðåëå 2010 ãîäà áûëè îáìåíÿíû íà ÷àñòü 
âûïóñêà îáúåìîì 225 ìëí äîëë. ñ ïîãàøåíèåì â 2012 ãîäó. Â 
ðåçóëüòàòå äàííîé îïåðàöèè Òàòôîíäáàíêó óäàëîñü 
äîïîëíèòåëüíî ïðèâëå÷ü åùå 108 ìëí äîëë. Äàííûå ñðåäñòâà 
âèäèìî, è ïîçâîëèëè ïîãàñèòü ê 10 ôåâðàëÿ 2010 ãîäà 
çàäîëæåííîñòü ïî íàèáîëåå äîðîãèì êðåäèòàì ÖÁ - 
áåççàëîãîâûì, îäíàêî çàäîëæåííîñòü ïåðåä ðåãóëÿòîðîì ïîêà 
ñîõðàíÿåòñÿ – ïîðÿäêà 3 ìëðä ðóá. «äëèííûõ» (îò 6 äî 12 
ìåñÿöåâ) êðåäèòîâ ñ îáåñïå÷åíèåì. 

Â ðåçóëüòàòå, íàãðóçêà ïî èñïîëíåíèþ îáÿçàòåëüñòâ â 2010 ãîäó 
ñôîðìèðîâàëàñü óìåðåííàÿ – 5,5 ìëðä ðóá. èëè ïîðÿäêà 10% 
àêòèâîâ: Áàíêó ïðåäñòîèò â ìàðòå ïðîéòè îôåðòó ïî çàéìó ñåðèè 
05 îáúåìîì 2 ìëðä ðóá. (çàåì íèçêîëèêâèäíûé) è â äåêàáðå – 
îôåðòó ïî çàéìó ñåðèè 07 îáúåìîì 1 ìëðä ðóá. Ïî äàííûì 
îðãàíèçàòîðà, èñõîäÿ èç ñòàâêè êóïîíà, ïåðå÷íÿ äåðæàòåëåé, 
ëèñòèíãà è ïðèñóòñòâèÿ â Ëîìáàðäíîì ñïèñêå ÖÁ, îæèäàåìûé 
îáúåì ïðåäúÿâëåíèÿ â ìàðòå – íå áîëåå 30%. Îäíàêî, íå îáëàäàÿ 
âíóòðåííåé èíôîðìàöèåé, ìû ðåêîìåíäóåì ðàññìàòðèâàòü 
âîçíèêàþùèé ðèñê â ïîëíîì îáúåìå. Êðîìå òîãî, â àïðåëå 2010 
ãîäà Ýìèòåíòó ïðåäñòîèò ïîãàñèòü îñòàòîê âûïóñêà 
åâðîîáëèãàöèé, êîòîðûé íå áûë îáìåíÿí, â ðàçìåðå 84 ìëí äîëë. 
(îêîëî 2,5 ìëðä ðóá.).  

Íà íà÷àëî ôåâðàëÿ Áàíêîì áûëà ñôîðìèðîâàíà ïîäóøêà 
ëèêâèäíîñòè â îáúåìå 5,8 ìëðä ðóá. (1,2 ìëðä ðóá. – äåíåæíûå 
ñðåäñòâà, 3,8 ìëðä ðóá. – êðåäèòû è äåïîçèòû ñðî÷íîñòüþ äî 7 
äíåé, ïðåäîñòàâëåííûå áàíêàì-íåðåçèäåíòàì, 1,8 ìëðä ðóá. – 
ïðî÷èå ðàçìåùåííûå ñðåäñòâà ñðî÷íîñòüþ äî 180 äíåé). Ñ 
ó÷åòîì ïëàíèðóåìîãî ðàçìåùåíèÿ îáëèãàöèé íà 2 ìëðä ðóá. ìû 
íå âèäèì ÿâíûõ ðèñêîâ äëÿ íàðóøåíèÿ Áàíêîì óñëîâèé 
îáñëóæèâàíèÿ ñâîåãî ïóáëè÷íîãî äîëãà. 

Ôèíàíñîâûå ðåçóëüòàòû äåÿòåëüíîñòè. Â öåëîì, ïî ðåçóëüòàòàì 
2009 ãîäà Òàòôîíäáàíêó íå óäàëîñü ïî äîõîäàì óäåðæàòüñÿ íà 
óðîâíå ïðîøëîãî ãîäà: ïðèáûëü ñîêðàòèëàñü íà 20% äî 294 ìëí 
ðóá., îäíàêî ÷èñòûå ïðîöåíòíûå äîõîäû âûðîñëè íà 1% äî 1,8 47 
ìëðä ðóá. Â ðåçóëüòàòå ðåíòàáåëüíîñòü àêòèâîâ, 
ïðîäåìîíñòðèðîâàâøèõ â 2009 ãîäó õîðîøèé ðîñò, ñîêðàòèëàñü 
ñî ñêðîìíûõ 0,82% äî åùå áîëåå ñêðîìíûõ 0,59% (ðàññ÷èòàíî ïî 
101 è 102 ôîðìàì).  

Íåãàòèâíîå âëèÿíèå íà ïîêàçàòåëè ïðèáûëè ïðîøëîãî ãîäà 
îêàçûâàëî íà÷èñëåíèå ðåçåðâîâ, êîòîðîå âûðîñëî äî 2,5 ìëðä 
ðóá. ñ 0,6 ìëðä ðóá. â 2008 ãîäó. Îòñóòñòâèå ðîñòà ÷èñòûõ 
ïðîöåíòíûõ äîõîäîâ, íåñìîòðÿ íà óâåëè÷åíèå àêòèâîâ, íà íàø 
âçãëÿä, îáóñëîâëåíî ðîñòîì ñòîèìîñòè ôîíäèðîâàíèÿ, ïîñêîëüêó 
ñàìè «âàëîâûå» ïðîöåíòíûå äîõîäû çà 2009 ãîä ïîëó÷åíû â 
çàìåòíî áîëüøåì ðàçìåðå – 6,4 ìëðä ðóá. ïðîòèâ 5,2 ìëðä ðóá. çà 
2008 ãîä (+23%). Íàïîìíèì, ÷òî ñòàâêè êóïîíîâ ïî ïóáëè÷íûì 
äîëãàì âûðîñëè, à îáúåì äåïîçèòîâ ôèçëèö, òðàäèöèîííî îäíîãî 
èç íàèáîëåå äîðîãèõ èñòî÷íèêîâ ôîíäèðîâàíèÿ, óâåëè÷èëñÿ çà 



   Специальный обзор долговых рынков 
  Татфондбанк: премия окупает риски? 

 
26 февраля 2010 года                    4 

 
 
Аналитическое управление 
(495) 797-32-48 
E-mail: research@nomos.ru 

2009 ãîä íà 59% äî 16,0 ìëðä ðóá. Îäíàêî ñàì ôàêò ðîñòà 
äåïîçèòîâ, ñ òî÷êè çðåíèÿ äèâåðñèôèêàöèè ïàññèâîâ, ÿâëÿåòñÿ 
íåñîìíåííî ïîëîæèòåëüíûì ôàêòîðîì: äîëÿ ñðåäñòâ ôèçëèö 
âûðîñëà çà ïðîøåäøèé ãîä ñ 25% äî 34%. Äàííàÿ òåíäåíöèÿ 
ïðîäîëæèëàñü è â 2010 ãîäó. 

Òàêæå â êà÷åñòâå ïîçèòèâíîãî ìîìåíòà ìîæíî òàêæå îòìåòèòü 
ñîêðàùåíèå àäìèíèñòðàòèâíûõ è îáùåõîçÿéñòâåííûõ ðàñõîäîâ â 
ïðîøëîì ãîäó íà 14% äî 1,023 ìëðä ðóá. 

ÏÎÇÈÖÈÎÍÈÐÎÂÀÍÈÅ 

Èç íàõîäÿùèõñÿ â îáðàùåíèè âûïóñêîâ Òàòôîíäáàíêà íàèáîëåå 
ëèêâèäíûì ÿâëÿåòñÿ çàåì ñåðèè 07 ñ äîõîäíîñòüþ 11,6% ãîäîâûõ, 
ðàçìåùåíèå êîòîðîãî ñîñòîÿëîñü â äåêàáðå 2009 ãîäà, îäíàêî è 
ïî íåìó â ôåâðàëå òåêóùåãî ãîäà ñðåäíèé îáîðîò â äåíü 
íåìíîãèì ïðåâûøàë 6 ìëí ðóá. Îòìåòèì òàêæå, ÷òî äàííûé çàåì 
ïîêà íå âîøåë â Ëîìáàðäíûé ñïèñîê ÖÁ, õîòÿ è èìååò íà ýòî âñå 
øàíñû. Áóäåò ëè ñïîñîáñòâîâàòü ðîñòó ëèêâèäíîñòè íîâîãî 
âûïóñêà è âûïóñêà 07 âõîæäåíèå â Ëîìáàðä – îñòàåòñÿ ïîä 
âîïðîñîì, ïîñêîëüêó îáîðîòû ïî çàéìó ñåðèè 04 (îí 
åäèíñòâåííûé âõîäèò â ïåðå÷åíü) ìàëû. 

Îäíàêî ìû îáðàùàåì âíèìàíèå íà ïðåìèþ, êîòîðóþ ïðåäëàãàåò 
Ýìèòåíò ê ïðî÷èì áàíêàì ñ ãîñó÷àñòèåì è êðåäèòíûì 
îðãàíèçàöèÿì ñî ñõîæèìè ðåéòèíãàìè (ÌÁÐÐ è ÌÁÊ) – 420 á.ï. ê 
êðóïíûì ãîñáàíêàì è 280 á.ï. ê ÒðàíñÊðåäèòÁàíêó, à òàêæå îêîëî 
+60 á.ï. ê ÌÊÁ. Îíà ïðèçâàíà êîìïåíñèðîâàòü ïîâûøåííûå 
ðèñêè, ïðèñóùèå Áàíêó: îòñóòñòâèå êîíòðîëüíîé äîëè ãîñóäàðñòâà 
â êàïèòàëå, çàìåòíî áîëåå ñêðîìíûå ðàçìåðû àêòèâîâ è 
ñôîðìèðîâàííóþ óìåðåííóþ äîëãîâóþ íàãðóçêó. Â öåëîì, ìû 
ñ÷èòàåì ïðåäëîæåíèå èíòåðåñíûì è ðåêîìåíäóåì èíâåñòîðàì, 
ãîòîâûì ðàçáàâèòü ñâîé ïîðòôåëü êà÷åñòâåííûì, íî äîõîäíûì 
òðåòüèì ýøåëîíîì, ó÷àñòâîâàòü â âûïóñêå. 

Распределение доходностей выпусков банковских облигаций  
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млн руб. 1 янв 08 1 июл 08 1 окт 08 1 янв 09 1 фев 09 1 июл 09 1 окт 09 1 янв 10 1 фев 10

Активы 43 527 43 834 43 818 45 474 48 571 48 326 50 009 52 277 54 175

Кредитный портфель (gross) 30 703 33 930 33 968 37 094 39 123 38 941 41 074 37 990 38 560

Уровень резервов 2,1% 2,9% 3,1% 3,2% 3,2% 4,5% 4,9% 9,3% 9,1%

Уровень просрочки 0,7% 1,0% 1,1% 1,1% 1,1% 1,4% 1,6% 2,1% 2,0%

Покрытие просрочки резервами 315,5% 297,8% 273,0% 290,3% 295,9% 323,7% 297,0% 456,0% 455,9%

Кредиты физлиц 16,6% 15,1% 15,4% 13,6% 12,6% 11,2% 10,0% 10,0% 9,6%

Кредиты/Депозиты 203,9% 196,9% 199,9% 276,1% 280,2% 280,0% 260,6% 212,9% 207,9%

Доля в активах 70,5% 77,4% 77,5% 81,6% 80,5% 80,6% 82,1% 72,7% 71,2%

Операции с ценными бумагами 3 049 2 651 3 957 2 800 3 132 4 609 3 918 4 019 4 532
Доля в активах 7,0% 6,0% 9,0% 6,2% 6,4% 9,5% 7,8% 7,7% 8,4%

Капитал** 5 851 6 002 6 017 8 013 8 009 8 142 8 138 8 149 8 148

Доля в активах 13,4% 13,7% 13,7% 17,6% 16,5% 16,8% 16,3% 15,6% 15,0%

Рентабельность капитала --- 6,7% 5,0% 5,3% 9,4% 2,7% 1,6% 3,6% 6,3%

МБК (привлеченные кредиты и 
депозиты), в т.ч. 3 963 3 585 2 637 9 233 10 751 10 952 11 145 7 012 7 491

Кредиты ЦБ 0 0 0 8 019 9 574 8 920 8 177 5 475 4 667

Кредиты ЦБ в Пассивах 0,0% 0,0% 0,0% 17,6% 19,7% 18,5% 16,4% 10,5% 8,6%

Средства клиентов, в т.ч. 4 347 4 612 4 853 3 698 2 778 3 972 3 569 5 264 4 689

госсредства 0 0 0 0 0 0 0 0 0

юридических лиц 2 891 3 061 3 260 2 335 1 593 2 579 2 182 3 438 3 083

физических лиц 1 456 1 551 1 594 1 364 1 185 1 394 1 386 1 826 1 607

доля средств в пассивах 10,0% 10,5% 11,1% 8,1% 5,7% 8,2% 7,1% 10,1% 8,7%

Депозиты, в т.ч. 15 060 17 229 16 991 13 433 13 960 13 908 15 761 17 843 18 545

юридических лиц 5 590 6 176 5 238 3 386 3 447 1 541 1 936 1 822 1 635

физических лиц 9 470 11 053 11 753 10 046 10 513 12 367 13 825 16 021 16 910

доля депозитов в пассивах 34,6% 39,3% 38,8% 29,5% 28,7% 28,8% 31,5% 34,1% 34,2%

Выпущенные ценные бумаги 5 022 5 639 5 270 4 231 4 775 4 011 4 506 5 758 6 246

доля выпущенных ценных бумаг в 
пассивах 11,5% 12,9% 12,0% 9,3% 9,8% 8,3% 9,0% 11,0% 11,5%

Балансовая прибыль 434 199 223 366 63 111 96 294 43

* расчет не производится
** первый раздел 101 формы

Финансовые показатели Татфондбанка
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Источник: данные Татфондбанка 
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