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Банки получили хорошую прибыль в январе 2010 г.   

Динамика акций российских банков с 
начала года (долл. цены) 
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Динамика акций ВТБ и Сбербанка 
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• В настоящее время акции банков подвержены сильному влиянию неустойчивой 
конъюнктуры глобальных рынков. За последний месяц акции российских банков 
подешевели на 1-13 % вслед за снижением на мировых рынках. Индекс РТС за 
этот же период потерял 10.8 %. Акции Сбербанка упали на 13.2 % с максимумов 
этого года, акции ВТБ снизились по сравнению с максимумами 3.8 %. 

• Мы полагаем, что в ближайшее время у инвесторов появится повод для 
оптимизма – хорошие  результаты банков в январе. 

• К началу третьей декады февраля большинство крупных банков уже отчиталось 
по итогам деятельности за январь. Мы проанализировали январскую отчетность 
37 из 40 крупнейших банков, включая данные первой десятки. Это 
репрезентативная выборка (доля анализируемых банков – более 75 % активов 
банковской системы), но официальные цифры в итоге могут отличаться от наших 
в силу различия методик расчета агрегированных показателей. 

• Январь 2010 г. оказался удачным месяцем для банков, попавших в нашу 
выборку, несмотря на продолжающуюся стагнацию кредитного портфеля и отток 
депозитов: 
- крупнейшие банки заработали около 38 млрд руб. чистой прибыли, пока это чуть 
ниже темпов формирования прибыли 2007 г.  
- кредитный портфель практически не изменился; 
- резервы выросли на 2.7 % по сравнению с 6.6 % роста в месяц в 2009 г. 
- уровень резервирования вырос на 20 б. п. до 9.2 %; 
- просроченная задолженность увеличилась на 4.0 % (+31.5 млрд руб). тогда как в 
2009 г. просроченная задолженность росла на 49 млрд. руб. в месяц. 
- уровень просроченной задолженности по выборке повысился на 20 б.п. до 5.5%. 
Получение чистой прибыли связано со снижением отчислений в резервы в 
январе. По нашим расчетам, за январь отчисления в резервы составили порядка 
35 млрд руб. Картина в банковском секторе похожа на ситуацию в Сбербанке, 
который также получил чистую прибыль благодаря существенному снижению 
отчислений в резервы. 

• Снижение отчислений в резервы может быть связано с сезонным фактором, но у 
инвесторов уже есть основания ждать изменения политики формирования 
резервов раньше середины 2010 г., как это обещали крупнейшие банки. 

Источник: Bloomberg 

 

 

Цена $ MCap млн. $ 2009 2010 2009 2010 Цель $ Потенциал Рекомендация
Сбербанк SBER 2.6 57 054 221.7 10.8 2.1 1.7 4.20       59% покупать
ВТБ VTBRq.L 4.7 24 735 отр. 580.0 1.3 1.2 4.10       -13% продавать
Возрождение VZRZ 42.5 1 009 101.1 17.7 2.7 2.2
Банк Санкт-Петербург BSPB 3.1 877 198.9 19.5 1.0 1.0

P/ BVP/E

 
Источники: Аналитический департамент Банка Москвы 
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Активы банковской системы Капитал банковской системы Депозиты физлиц и счета предприятий 
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