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ЕЕДДИИННССТТВВОО
ППРРООТТИИВВООППООЛЛООЖЖННООССТТЕЕЙЙ    
Местные выборы завершились успехом не только для правящей Партии регионов, 

но и для радикальных Компартии и «Свободы» Стр. 16

Рейтинг надежности иностранных банковских холдингов  Стр. 40
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тоги работы иностранных

материнских структур ук-

раинских банков в 2009-м

и в первой половине этого

года разочаровали даже

основных кредиторов этих

учреждений. Вмешатель-

ство государства в дела

крупных европейских бан-

ков не пошло им на поль-

зу. На пороховых бочках

по-прежнему сидят грече-

ские и немецкие финучреждения, резко

ухудшилось качество кредитных порт-

фелей российских госбанков ВТБ и Сбер-

банка. 

Кандидаты на вылет
Самыми проблемными в команде лиде-

ров оказались Commerzbank, UniCredit,

Citigroup и ING. По этим фининститу-

там наши прогнозы негативные. Пока

благодаря масштабам своей работы они

остались в первой группе лидеров на-

дежности, однако в следующем году мо-

гут из нее выпасть, причем каждый по

своим причинам. 

У Commerzbank, например, продол-

жало ухудшаться качество кредитного

портфеля: в прошлом году резервы по

кредитным операциям выросли с 1,55 до

2,71%. При этом рост активов и капита-

ла банка не был показательным, посколь-

ку прошлогодние данные уже учитывали

поглощение группой Dresdner Bank. Кро-

ме того, банк по итогам 2009-го отличил-

ся рекордным убытком в 4,6 млрд евро. В

нынешнем году он вернулся к прибыль-

ной работе, но инвесторов это не успо-
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*Главный финансовый аналитик рейтингового агентства «Эксперт-Рейтинг».

**Директор рейтингового агентства «Эксперт-Рейтинг».

Виталий Шапран*, Владимир Духненко** 

Еще надежные, уже несильные 
За прошедший год расстановка сил на мировом банковском рынке сильно изменилась. 

Поэтому в нашем рейтинге надежности иностранных банковских холдингов появились новые лидеры 

и новые аутсайдеры 

И
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коило —  на рынке слишком часто случа-

лись временные, непоказательные улуч-

шения.  

В Citigroup резервы под кредиты уве-

личились до шести процентов. Для круп-

ного финансового холдинга такое ухуд-

шение качества активов является боль-

шой проблемой. Это одна из причин, по

которой он никак не может выкараб-

каться из убытков (в 2008 году его убы-

ток составил 19 млрд евро, в 2009-м —

1,1 млрд евро). Группа пыталась испра-

вить положение при помощи финансо-

вой поддержки государства и привлече-

ния новых инвесторов. В какой-то сте-

пени это ей удалось, но для возрожде-

ния доверия к холдингу принятых мер

оказалось недостаточно. Теперь в Citi-

group частично решения принимают

новые инвесторы: сингапурский стаби-

лизационный фонд Government Invest-

ment Corp., кувейтский госфонд Invest-

ment Authority и саудовский принц Аль-
Валид бен Талал, который ранее уже

был ее акционером. Такие глобальные

перемены озадачили многих минори-

тарных акционеров.

Группа ING второй год подряд показы-

вала низкий уровень достаточности ка-

питала (менее 8,5%). Ее убыток в прош-
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Главной проблемой гос-

банков во всех странах

остается рост объемов

проблемных кредитов.

Непонятно, какая участь

постигнет ВТБ и Сбер-

банк уже после трехлет-

него ухудшения качества

кредитного портфеля
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№

п/п
Название банка (cтрана, контролируемый банк в Украине)

Масштаб работы

Активы

Рейтинговая 

оценка Доля в группе,

%

2009, 
млрд евро

2008,

млрд евро

Изменение за год,

%

(pi)-рейтинг надежности иностранных банков, представленных в Украине, по итогам 2009 года

ИИП

1 BNP Paribas (Франция, УкрСиббанк) А++ 64,148 2057,70 17,89 2075,55 –0,86
2 Deutsche Bank (Германия, Дойче банк Украина) А++ 55,671 1500,66 13,05 2202,00 –31,85
3 Credit Agricole (Франция, КИБ Креди Агриколь, Индэкс-Банк) А++ 53,483 1693,76 14,73 1783,97 -5,06
4 SEB (Швеция, СЕБ банк) А+ 41,389 224,10 1,95 229,29 –2,26
5 Commerzbank (Германия, банк «Форум») А 28,349 844,10 7,34 625,20 35,01
6 UniCredit (Италия, Укрсоцбанк, УниКредит Банк) А 28,089 928,76 8,08 1045,61 –11,18
7 Citigroup (США, Ситибанк Украина) А 27,455 1294,91 11,26 1375,00 –5,82
8 ING (Нидерланды, ИНГ Банк Украина) А 26,706 1163,64 10,12 1331,66 –12,62
9 ABH Financial Limited (Россия, Украина, Альфа-Банк (Украина)) А+ 25,936 15,10 0,13 19,19 –21,32

10 PKO BP (Польша, Кредобанк) А+ 25,774 37,98 0,33 32,44 17,07
11 Swedbank (Швеция, Сведбанк) В++ 22,339 174,24 1,51 165,45 5,31
12 Bank of Cyprus (Кипр, Банк Кипра) В+ 21,601 39,41 0,34 36,11 9,15
13 Erste (Австрия, Эрсте банк Украина) В++ 17,454 201,71 1,75 201,44 0,13
14 Alpha Bank (Греция, Астра Банк) В+ 17,424 69,60 0,61 65,27 6,63
15 Intesa SanPaolo (Италия, Правэкс-Банк) В++ 17,200 624,84 5,43 636,13 –1,77
16 Eurobank EFG (Швейцария—Греция, Универсал Банк) В+ 16,878 98,22 0,85 94,80 3,61
17 Raiffeisen International (Австрия, «Райффайзен Банк Аваль») В 16,709 76,28 0,66 85,40 –10,68
18 Piraeus Bank (Греция, Пиреус Банк) В 16,368 54,28 0,47 54,89 –1,11
19 Сбербанк (Россия, ДБ Сбербанка России) С++ 15,522 163,49 1,42 163,51 –0,01
20 Procredit Holding (Германия, ПроКредит Банк) С++ 15,316 4,95 0,04 4,78 3,45
21 OTP Bank (Венгрия, ОТП Банк) С+ 15,050 35,85 0,31 31,10 15,28
22 ВТБ Банк (Россия, ВТБ банк Украина) С++ 14,690 83,08 0,72 89,27 –6,93
23 Home Credit B.V. (Нидерланды—Чехия, Хоум Кредит Банк) С++ 14,033 2,74 0,02 3,85 –28,88
24 Marfin Popular Bank Public (Кипр, МТБ) С+ 12,540 41,83 0,36 38,37 9,02
25 Банк Москвы (Россия, БМ банк) С 11,944 18,99 0,17 19,35 –1,87
26 Volksbank (Австрия, Фольскбанк) С 10,080 48,12 0,42 55,81 –13,79
27 Банк Грузии (Грузия, БГ Банк) С 9,210 1,19 0,01 1,39 –13,91

ИТОГО (в среднем по группе): 11499,52 100,00 12466,81 –2,42

№

п/п

1 BNP Paribas (Франция, УкрСиббанк) 7,29 3,60 2,81 0,79
2 Deutsche Bank (Германия, Дойче банк Украина) 4,33 1,74 1,13 0,61
3 Credit Agricole (Франция, КИБ Креди Агриколь, Индэкс-Банк) 7,88 0,77 0,31 0,46
4 SEB (Швеция, СЕБ банк) 16,66 0,17 0,16 0,01
5 Commerzbank (Германия, банк «Форум») 14,31 2,71 1,55 1,16
6 UniCredit (Италия, Укрсоцбанк, УниКредит Банк) 10,39 5,49 3,23 2,26
7 Citigroup (США, Ситибанк Украина) 11,32 6,09 4,26 1,83
8 ING (Нидерланды, ИНГ Банк Украина) 5,23 0,59 0,25 0,34
9 ABH Financial Limited (Россия, Украина, Альфа-Банк (Украина)) 30,39 4,37 5,31 –0,94

10 PKO BP (Польша, Кредобанк) 6,70 3,26 2,80 0,46
11 Swedbank (Швеция, Сведбанк) 12,83 1,48 0,22 1,26
12 Bank of Cyprus (Кипр, Банк Кипра) 18,93 3,28 2,73 0,55
13 Erste (Австрия, Эрсте банк Украина) 10,31 4,06 2,94 1,12
14 Alpha Bank (Греция, Астра Банк) 14,02 1,89 2,66 –0,77
15 Intesa SanPaolo (Италия, Правэкс-Банк) 9,03 5,76 2,34 3,42
16 Eurobank EFG (Швейцария—Греция, Универсал Банк) 11,49 2,81 2,33 0,48
17 Raiffeisen International (Австрия, «Райффайзен Банк Аваль») 20,92 6,15 2,83 3,32
18 Piraeus Bank (Греция, Пиреус Банк) 7,83 2,57 1,80 0,77
19 Сбербанк (Россия, ДБ Сбербанка России) 12,27 10,15 4,47 5,68
20 Procredit Holding (Германия, ПроКредит Банк) 27,54 3,35 2,90 0,45
21 OTP Bank (Венгрия, ОТП Банк) 11,05 7,15 3,86 3,29
22 ВТБ Банк (Россия, ВТБ банк Украина) 20,27 11,30 5,40 5,90
23 Home Credit B.V. (Нидерланды —Чехия, Хоум Кредит Банк) 21,04 15,58 12,30 3,28
24 Marfin Popular Bank Public (Кипр, МТБ) 14,21 3,13 2,62 0,51
25 Банк Москвы (Россия, БМ банк) 17,79 7,20 1,50 5,70
26 Volksbank (Австрия, Фольскбанк) 19,50 5,15 1,91 3,24
27 Банк Грузии (Грузия, БГ Банк) 18,23 9,08 4,94 4,14

ИТОГО (в среднем по группе): 14,14 4,77 2,95 1,83

Качество активов

Соотношение между резервами по кредитным операциям и кредитным

портфелем, %

Изменение 

за год
20082009

Название банка (страна, контролируемый банк в Украине)

Соотношение 

между ликвидными

активами и

обязательствами на

31.12.2009, %
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Собственные средства

Достаточность капитала Ликвидность

Изменение 

за год, %

Ликвидные активыАдекватность капитала (Tier 1)

Изменение 

за год
Изменение 

за год, %
2009,

млрд евро

2009 2008,

млрд евро

20082008,

млрд евро

2009,

млрд евро

69,50 53,23 30,57 7,80 10,10 –2,30 145 108 33,79
36,65 30,70 19,36 10,00 10,10 –0,10 63 84 –24,37
74,70 69,00 8,26 9,70 8,40 1,30 128 131 –2,70

9,68 7,65 26,55 11,80 8,36 3,44 36 28 25,73
26,58 19,84 33,94 10,50 10,10 0,40 117 70 68,29
59,69 55,00 8,53 8,47 6,58 1,89 90 88 2,01

106,50 50,33 111,60 11,67 11,92 –0,25 135 142 –4,96
38,86 28,93 34,34 7,80 7,30 0,50 59 70 –16,60

1,88 1,53 22,77 12,46 7,68 4,78 4 5 –11,01
4,96 3,36 47,49 13,06 10,40 2,66 2 2 –0,17
8,74 7,90 10,63 13,50 11,10 2,40 21 17 25,31
2,49 2,06 20,87 8,80 7,20 1,60 7 6 24,86

16,12 11,10 45,32 10,80 7,20 3,60 19 22 –12,63
5,94 3,94 50,65 8,58 4,62 3,96 9 6 42,09

52,68 48,95 7,61 8,40 7,10 1,30 52 64 –19,55
7,51 5,88 27,78 9,80 8,00 1,80 10 11 –6,56
7,00 6,52 7,39 11,00 8,10 2,90 14 16 –10,37
3,61 3,03 19,47 9,10 9,90 –0,80 4 6 –34,81

17,91 18,21 –1,66 10,95 11,11 –0,16 18 20 –9,61
0,39 0,39 0,26 10,90 9,80 1,10 1 1 8,09
4,38 3,48 25,76 13,80 11,20 2,60 3 3 10,80

11,62 9,47 22,72 13,98 10,60 3,38 14 18 –17,98
0,78 0,89 –11,53 28,61 23,00 5,61 0 1 –42,03
3,76 3,57 5,32 8,98 9,30 –0,32 5 6 –12,63
1,99 1,63 22,00 10,49 8,44 2,05 3 5 –40,01
2,12 2,22 –4,59 4,40 3,98 0,42 9 10 –10,65
0,25 0,31 –19,90 22,40 21,60 0,80 0 0 –18,22

576,27 449,09 21,17 11,40 9,75 1,65 970 941 –2,00

2009, 

млрд евро
2009

2008,

млрд евро
2008

Рынок акцийДоходность

Рентабельность собственных средств, %Чистая  прибыль

Изменение 

за год, %
Изменение за год

Изменение котировок

акций за последние 

24 месяца, %

5,8320 3,0210 93,05 8,39 5,68 2,72 –0,21
4,9730 –3,8960 227,64 13,57 –12,69 26,26 80,55
2,7470 2,4510 12,08 3,68 3,55 0,13 36,23
0,1144 0,9178 –87,54 1,18 12,00 –10,82 73,49

–4,6330 0,0590 — –17,43 0,30 –17,73 –30,09
1,7020 4,0120 –57,58 2,85 7,29 –4,44 24,18

–1,1200 –19,6360 94,30 –1,05 –39,01 37,96 –68,90
–1,0530 –0,7290 –44,44 –2,71 –2,52 –0,19 33,33

0,0540 0,1630 –66,87 2,87 10,63 –7,76
0,5609 0,7520 –25,41 11,31 22,37 –11,06

–1,0205 0,9942 –202,64 –11,68 12,59 –24,27 65,81
0,3220 0,4787 –32,73 12,96 23,28 –10,32 –11,36
0,9030 0,8590 5,12 5,60 7,74 –2,14 103,08
0,3490 0,5130 –31,97 5,88 13,02 –7,14 –50,79
2,8050 2,5530 9,87 5,32 5,22 0,11 –1,92
0,3950 0,7640 –48,30 5,26 13,00 –7,74
0,2120 0,9810 –78,39 3,03 15,05 –12,02 78,98
0,2350 0,3150 –25,40 6,50 10,41 –3,91 –55,17
0,5613 2,3725 –76,34 3,14 13,03 –9,89 339,92
0,0115 0,0290 -60,34 2,96 7,49 -4,53
0,7866 0,4986 57,77 17,96 14,32 3,65 50,55

–1,3714 0,1111 –1334,83 –11,80 1,17 –12,98 236,72
0,0540 0,0450 20,00 6,90 5,08 1,81
0,1700 0,4030 –57,82 4,52 11,29 –6,77
0,0165 0,1684 –90,21 0,83 10,31 –9,49

–1,1230 –0,2100 –434,76 –52,95 –9,45 –43,50
–0,0405 0,0001 — –16,54 0,02 –16,56 –82,92

12,4429 –2,0096 –2235,74 0,39 5,97 –5,58 43,24

Примечание: Данный (pi)-рейтинг на-

дежности должен рассматриваться ис-

ключительно как мнение аналитиков

ООО «РА ”Эксперт-Рейтинг“» о степе-

ни сопротивляемости банков неблаго-

приятным факторам воздействия, а

не как рекомендация по покупке или

продаже ценных бумаг или использо-

ванию услуг банка. ООО «РА ”Экс-

перт-Рейтинг“» не несет ответствен-

ности за результаты кредитных, инве-

стиционных или хозяйственных реше-

ний третьих лиц, принятых исключи-

тельно на основе данного (pi)-рейтин-

га. Рейтинг надежности банка опреде-

ляется не местом (позицией) в рей-

тинговой таблице, а исключительно

буквенной категорией. Все банки, во-

шедшие в рейтинг, агентство считает

надежными. В странах, в которых

банки не перешли на расчет адекват-

ности капитала согласно рекоменда-

циям Базельского Комитета, за осно-

ву показателя коэффициента адек-

ватности капитала брались нацио-

нальные нормативы, расчет которых

максимально приближен к Tier 1.

Источник: данные годовых отчетов

банковских холдингов; расчеты: 

РА «Эксперт-Рейтинг»
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0 лом году увеличился до 1,053 млрд евро

(против 768 млн евро в 2008-м). И судя

по сокращению страхового бизнеса груп-

пы (в 2009-м валовые премии по страхо-

ванию жизни упали на 26%, а объемы

валового бизнеса по общим видам стра-

хования  на 64%), она — явный канди-

дат на снижение рейтинга. 

Ситуация в UniCredit была неодно-

значной. Фундаментальные показатели

этой группы оставались в норме (не-

много снизилось качество активов, что

свойственно всем крупным европей-

ским банкам). Она вроде бы нашла част-

ных инвесторов и провела размещение

акций. Однако из-за этого в сентябре

вспыхнул скандал. Свою долю в UniCre-

dit (2,594% до размещения) решил на-

растить ливийский госфонд Libyan In-

vestment Authority. По итогам размеще-

ния доля арабов превысит пять процен-

тов и, учитывая низкую концентрацию

миноритарных пакетов в группе, они

могут рассчитывать на место в испол-

нительном топ-менеджменте. Примеча-

тельно, что информация о росте доли

ливийцев в UniCredit всплыла вместе с

сообщением об уходе Алессандро Про-
фумо с поста главного исполнительного

директора. О том, что заставило италь-

янцев продать часть акций госфонду

рисковой страны, которая обвинялась в

терроризме, остается только догады-

ваться. 

По итогам года снизился рейтинг у

российских ВТБ и Сбербанка — из

группы В они перешли в группу С. Судя

по увеличению доли проблемных кре-

дитов в портфеле, кризис не прошел

бесследно и для этих банков. Кроме то-

го, настораживает, что топ-менеджеры

ВТБ несколько лет подряд фигурируют

в криминальных сводках в числе по-

гибших.

Главной проблемой госбанков во

всех странах остается рост объемов

проблемных кредитов. Непонятно, ка-

кая участь постигнет ВТБ и Сбербанк

уже после трехлетнего ухудшения ка-

чества кредитного портфеля. Админист-

ративное подчинение правительству

РФ, а следовательно, подчинение госу-

дарственным интересам толкает такие

банки на неоправданные риски. Напри-

мер, на кредитование правительства

Украины в 2010 году. Сегодня эти банки

испытывают избыток ликвидности и го-

товы поддерживать свои дочерние струк-

туры. Но ситуация в любой момент мо-

жет измениться. 

Победители и итоги кризиса
Многие западные фининституты не толь-

ко выстояли в кризис, но и стали быстро

восстанавливаться. Для французского бан-

ка BNP Paribas прошлый год был успеш-

ным, и, очевидно, таким же  будет ны-

нешний. Сегодня финансовая группа с

превышающими 2,2 трлн евро актива-

ми  — одна из самых крупных не толь-

ко в Евросоюзе, но и в мире. В 2009-м

BNP Paribas досрочно вернул государству

средства, привлеченные в начале кризи-

са, и поглотил бельгийскую группу Fortis.

В январе-сентябре этого года чистый до-

ход группы вырос на 40% — до 6,2 млрд

евро. 

Таким образом, выход BNP Paribas на

первое место в рейтинге (в прошлом го-

ду лидером был его соотечественник

Credit Agricole) не выглядит сенсацией. 

Сюрпризом стал переход из группы В в

А шведского банковского холдинга SEB. 

За год SEB нарастил собственный ка-

питал на 26%, увеличив достаточность

до избыточного по европейским меркам

уровня. В группе А шведы также оказа-

лись одними из лидеров по ликвидности. 

Сенсацией можно считать переход

польского госбанка PKO BP из группы С

в А. Он стал единственным финучрежде-

нием группы А, которое показало рост
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Дефолт иностранца рано

или поздно произойдет.

И отсутствие механиз-

мов юридического

оформления внешней

поддержки показывает,

что исходящие от ино-

странцев кредитные рис-

ки на самом деле нечем

крыть

Глава Citigroup индиец Викрам Пандит на период

кризиса объявил себя самым низкооплачиваемым

банковским топ-менеджером: с зарплатой в один

доллар за год. Правда, получил он на несколько

порядков больше

Из-за скандала с арабскими инвесторами группа Uni-

Credit лишилась одного из главных своих активов —

харизматичного и влиятельного CEO Алессандро
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0активов на сопоставимой базе. Капитал

PKO BP вырос на 47%, адекватность ка-

питала выросла до 13% и была избы-

точной. Правительство Польши явно

переусердствовало с капитализацией

банка, возможно, с его помощью ста-

раясь стимулировать активное креди-

тование.

Повысился также рейтинг Bank of Cyp-

rus с С до В. Капитализация этого фин-

института оставалась на докризисном

уровне. Банк увеличил уровень адекват-

ности капитала, нарастил собственный

капитал на 20% и два последних года

демонстрировал прибыльную деятель-

ность.

Мы решили не оценивать работу ук-

раинских дочек иностранных финин-

ститутов в 2010 году. Убытки УкрСиб-

банка незаметны на фоне прибыли BNP

Paribas, составившей в прошлом году

5,8 млрд евро. А проблемы Укрсоцбанка

могут быть подавлены ликвидностью

группы UniCredit, которая на начало го-

да оценивалась в 90 млрд евро.

И всё же мы рассмотрели  наш рынок

в двух плоскостях: кто из иностранцев

быстрее всех наращивал розничные де-

позитные портфели и уставные фонды.

Оказалось, что несмотря на снижение

ставок, быстрее всех портфели депози-

тов населения наращивали греческие и

российские банки. Наибольший при-

рост был зафиксирован у СЕБ Банка, ма-

теринскую структуру которого мы пере-

несли из группы В в А. Видимо, этот ино-

странный холдинг экстраполировал об-

щую тенденцию по группе и на украин-

скую дочку. Такая политика разительно

отличалась от политики в Украине его

шведского конкурента  Swedbank, кото-

рый всячески затягивал докапитализа-

цию Сведбанка. Неплохие вливания от

материнских структур получили Прав-

экс-Банк, Индэкс-Банк, ПроКредит и

ОТП Банк.

В целом мировой кризис больно уда-

рил по первому эшелону банков, пошат-

нув веру клиентов в институты с рей-

тингом ААА. Чем закончатся истории с

американскими и европейскими гиган-

тами и удастся ли правительствам, араб-

ским акционерам или международным

финансовым организациям поставить

их на ноги, пока неизвестно. Правитель-

ства будут слишком озабочены бюджет-

ным дефицитом 2011–2012 годов, ближ-

невосточные шейхи и лидеры ислам-

ских революций не всегда понимают, во

что инвестируют средства, а ресурсы

международных организаций не всегда

безграничны.

Так что украинским финансовым ре-

гуляторам следует внимательнее следить

за иностранными финансовыми инсти-

тутами, которые работают на нашем рын-

ке. Дефолт иностранца рано или поздно

произойдет. И отсутствие механизмов юри-

дического оформления внешней поддерж-

ки показывает, что исходящие от иностран-

цев кредитные риски на самом деле не-

чем крыть.
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Председатель правления Commerzbank Мартин

Блессинг не скрывает, что хочет быстрее избавить

банк от статуса государственного
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Рейтинговые агентства во всем мире всё больше внимания обращают на состояние рынка акций бан-

ка, а именно на то, как он оценивается инвесторами. Фондовый рынок — главная площадка для уве-

личения капитала западных банков.  В этом году мы не стали менять методологию рейтинговой оцен-

ки банков:  в модели 85% веса по-прежнему занимают фундаментальные факторы, такие как дос-

таточность капитала, доходность операций, качество активов, ликвидность, масштабы работы (см.

«Эксперт» №37 (228) от 28 сентября 2009 года). Но игнорировать оценку банков инвесторами на

домашних рынках также нельзя. Так что в этом рейтинге мы проанализировали и отчетность, и ры-

нок акций большинства банков. Оба подхода обнаружили проблемы в исследуемых учреждениях и

показали, что доверие к их гарантиям и поддержке уже не может быть безграничным.

Как показывает статистика агентства Thomson Reuters, из десяти крупнейших IPO и SPO США за

девять месяцев 2010-го шесть приходилось на крупнейшие компании финансового сектора. В ны-

нешнем  году за капиталом уже дважды обращалась Сitigroup, которая в общей сложности в мае и

июле привлекла 10,53 млрд долларов. В августе за деньгами к инвесторам пришла группа MetLife,

собравшая с рынка 3,6 млрд долларов (часть этих денег ушла на приобретение Alico). В Евросоюзе

банки и страховщики неохотно обращались за помощью к рынку, тем не менее в январе 2010 года

было осуществлено размещение UniCredit SpA на 5,54 млрд долларов. В топ-10 европейских IPO и

SPO также попал Bank of Ireland с размещением на 2,1 млрд долларов. Банки активно латали дыры

в своих балансах за счет инвесторов, и горе было тем, кто по каким-то причинам не смог восстано-

вить капитализацию.

Трудно представить, на что сегодня может рассчитывать тот же Банк Грузии, рыночная цена ак-

ций которого упала с ноября 2008 по ноябрь 2010 года на 83%. Проблемы Сitigroup хорошо иллю-

стрирует падение рыночной цены акции на 69%. После декабря 2008-го динамика курса акций в

прошлом самого большого финансового холдинга планеты напоминала прямую линию. Насторажи-

вает ситуация с греческими финучреждениями Alpha Bank и Piraeus Bank, капитализация которых

упала за 24 месяца более чем наполовину. Видимо, эти банки сполна ощутили на себе все тягости

эпопеи с греческим долговым кризисом. Рынок их акций во второй половине 2009 года начал рез-

ко восстанавливаться, достиг своего пика в октябре, а затем резко рухнул. Наверное, сложно быть

кредитной организацией в стране, где главным неплательщиком по займам является правительство.

Очень подозрительно выглядело состояние рынка акций Commerzbank. Низкая волатильность при

значительном снижении курса акций с ноября 2008-го свидетельствовала, что в течение 24 месяцев

банк был не в состоянии показать инвесторам убедительные результаты, которые смогли бы кардиналь-

но изменить ситуацию на рынке его акций. Очевидно, Commerzbank не скоро восстановит рыночную це-

ну акции докризисного уровня. Стратегической ошибкой менеджмента Commerzbank можно считать не-

своевременную сделку по поглощению Dresdner Bank. Наполеоновский план — стать самым крупным

банком Германии — с треском провалился, при этом прихватив с собой треть рыночной цены акций.

Совсем нерадостной оказалась ситуация у ING после вмешательства правительства: как и немец-

кий Commerzbank, группа была вынуждена распродать часть своего бизнес-портфеля. Вмешательство

государства в управление не пошло ей на пользу, оно лишь разрушило продуманную архитектуру фи-

нансовой империи и заставило акционеров Commerzbank и Сitigroup задуматься о том, стоит ли прини-

мать помощь правительства. Рекомендация сконцентрироваться на работе в ЕС и Нидерландах отрази-

лась на фундаментальных показателях. В итоге цена акций в ноябре 2010 года откатилась почти до

кризисного уровня. В кризисный период группе ING не помогла даже смена менеджмента.

Похожий с ней ценовой тренд демонстрировала итальянская группа Intesa SanPaolo. В ноябре это-

го года рынок ее акций вернулся к той точке, с которой они  начинали движение группы в кризис. 

Котировки vs финансовые показатели

Банки активно латали дыры 

в своих балансах за счет инвесторов, и горе было

тем, кто по каким-то причинам не смог восстановить

капитализацию
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