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ВВЕДЕНИЕ

Актуальность темы исследования. Тема формирования портфеля ценных бумаг банка не утрачивает своей актуальности с момента возникновения ценных бумаг, а по мере развития их видов и форм она даже усиливается. 

Коммерческие банки как универсальные кредитно-финансовые институты играют важнейшую роль на рынке ценных бумаг. Это связано с особыми, специфическими функциями банков, которые заключаются в их способности аккумулировать временно свободные в обществе денежные средства и размещать в кредитах и инвестициях. Расширение и диверсификация банковских инвестиций на рынке ценных бумаг и серьезные риски на нем в российских условиях, с одной стороны, и проблемы управления портфелем ценных бумаг банка, недостаток эффективных систем оценки перспективности финансовых инструментов, рискованности инвестиционных операций, с другой стороны, усиливают актуальность изучения данных вопросов.

Банк-инвестор сталкивается с проблемой выбора объектов инвестирования с различными инвестиционными характеристиками для наиболее полного достижения поставленных перед собой целей. Одним из преимуществ портфельного инвестирования является возможность выбора такой структуры портфеля, которая позволяла бы решать не только традиционные инвестиционные задачи (приумножение капитала), но и специфические задачи, обеспечивающие иную выгоду, достижение иного полезного эффекта.  
В последнее время ученые, экономисты и специалисты фондового рынка все больше внимания уделяют не тактическим аспектам поведения инвесторов, а долгосрочному прогнозированию и планированию деятельности на рынке ценных бумаг. Деятельность эта и представляет не что иное, как процесс формирования и управления инвестиционным портфелем.
Цель дипломной работы - на базе изучения теоретических и методических основ формирования портфеля ценных бумаг банка, провести анализ портфельных инвестиций коммерческого банка, оценить их количественные и качественные характеристики и выявить перспективы развития.
База исследования - ОАО «Акционерный коммерческий Сберегательный Банк Российской Федерации».
Предмет исследования - инвестиционная деятельность Сбербанка России.

Объект исследования – показатели, характеризующие величину, структуру и качество портфеля ценных бумаг Сбербанка России.

Реализация поставленной цели предполагает решение следующих задач: 
- изучить понятия, связанные с процессом портфельного инвестирования;
- рассмотреть основные подходы к классификации портфелей ценных бумаг;

-  исследовать сущность и особенности формирования портфеля ценных бумаг коммерческого банка;
- изучить способы формирования портфеля ценных бумаг;
- выявить функциональные особенности и тенденции формирования портфеля ценных бумаг Сбербанка России; 
- оценить специфику формируемого банком портфеля ценных бумаг, степень его диверсификации и уровень доходности; 

-         оценить уровень инвестиционного риска (риска вложений банка в ценные бумаги) Сбербанка России.
   Теоретической и методической основой исследования являются фундаментальные концепции различных экономических школ и теорий, труды зарубежных и отечественных ученых-экономистов, а также статьи в научной и периодической литературе по исследуемым проблемам
. 
В процессе работы применялись общенаучные методы исследования – метод группировок, статистических обобщений, сравнительного и экономического анализа, аналогии,  сравнительно-сопоставительный и ситуационный анализ и функциональный подход. 

Структура работы обусловлена целью, задачами и логикой исследования. Работа состоит из введения, двух глав, заключения, списка использованной литературы, приложений.

В первой главе дипломной работы рассмотрены теоретические и методические аспекты  формирования портфеля ценных бумаг. Определены основные виды портфелей и способы управления ими.

Во второй главе дипломной работы проведен анализ инвестиционного портфеля Сбербанка России. Изучена динамика величины портфеля в абсолютных и относительных показателях, выявлена структура фондовых инструментов и дана оценка качества портфеля.

В заключении к дипломной работе обобщены все выводы, полученные в процессе ее написания.

Глава 2. АНАЛИЗ ФОРМИРОВАНИЯ И УПРАВЛЕНИЯ ПОРТФЕЛЕМ ЦЕННЫХ БУМАГ ОАО «АКЦИОНЕРНЫЙ КОММЕРЧЕСКИЙ СБЕРЕГАТЕЛЬНЫЙ БАНК РОССИЙСКОЙ ФЕДЕРАЦИИ»
 
2.1. Общая характеристика портфеля ценных бумаг Сбербанка России

Для осуществления операций с ценными бумагами у Сбербанка имеются лицензии профессионального участника рынка ценных бумаг, выданные Федеральной комиссией по рынку ценных бумаг (ФКЦБ России):

· на осуществление брокерской деятельности № 077-02894-100000 от 27 ноября 2000 года, без ограничения срока действия;

· на осуществление дилерской деятельности № 077-03004-010000 от 27 ноября 2000 года, без ограничения срока действия;
· на осуществление деятельности по управлению ценными бумагами № 077-03099-001000 от 27 ноября 2000 года, без ограничения срока действия;

· на осуществление депозитарной деятельности № 077-02768-000100 от 8 ноября 2000 года, без ограничения срока действия; 

· на осуществление деятельности специализированного депозитария инвестиционных фондов, паевых инвестиционных фондов и негосударственных пенсионных фондов № 22-000-1-00012 от 4 октября 2000 года, без ограничения срока действия. 

Сбербанк России осуществляет операции с ценными бумагами на следующих торговых площадках: 
· ЗАО ххх
· ОАО ххх 

· ОАО ххх 

· ЗАО  ххх. 

Следуя портфельной стратегии, Сбербанк России формирует два «активных» портфеля ценных бумаг: ххх и ххх.

Портфель Сбербанка России состоит из трех групп  ценных бумаг
: ххх
Воспользуемся данными бухгалтерской, финансовой отчетности
 Сбербанка России за 2006-2008 гг. и за девять месяцев 2009 года, размещенными на официальном сайте Банка
 и представим на рис. 2.1 динамику «активного» портфеля ценных бумаг (вложений в ценные бумаги) Сбербанка России. 


[image: image1.emf]482,3

503,3

493,7

737

0

100

200

300

400

500

600

700

800

млрд руб

31.12.2006

31.12.2007

31.12.2008

30.09.2009


Рисунок 2.1- Динамика «активного» портфеля ценных бумаг Сбербанка России, млрд. руб.

Как следует из диаграммы, представленной рис. 2.1., за три смежных года (2006-2008) величина портфеля ценных бумаг Сбербанка России была приблизительно равна 500 млрд. руб. Портфель ценных бумаг Сбербанка России на 31.12.2008 года составил 493,7 млрд. руб., что на 9,7 млрд. руб. меньше, чем годом ранее. Однако уже за 9 месяцев 2009 года прирост портфеля относительно 2008 года составил 243,3 млрд. руб. 

Для более полной характеристики инвестиционной политики Банка, связанной с формированием портфеля ценных бумаг, рассчитаем в табл. 2.1 и покажем на рис. 2.2 и 2.3 долю портфеля ценных бумаг в совокупных и работающих активах. Данные для анализа воспользуемся бухгалтерским балансом за соответствующий период.

Таблица 2.1 

Динамика доли портфеля ценных бумаг в активах Сбербанка России

	Показатель
	2006 год
	2007 год
	Темп прироста

2007 г. к 2006 г.
	2008

год
	Темп прироста

2008 г. к 2007 г.
	9 мес. 2009 года
	Темп прироста

2009 г. к 2008 г.


	Величина портфеля ценных бумаг, млн. руб.
	482 256
	503 339
	4,37%
	493 678
	- 1,92%
	736 514
	56,70%

	Общая сумма активов, млн. руб.
	3477596
	4937815
	41,99%
	6719020
	36,07%
	6709460
	10,18%

	Величина работающих активов, млн. руб.
	3170651
	4014709
	26,62%
	5252073
	30,82%
	5358697
	6,25%

	Доля портфеля ценных бумаг в совокупных активах, %
	13,87
	10,12
	- 27,04%
	7,34
	- 27,47%


	10,98
	42,23% 

	Доля портфеля ценных бумаг в работающих активах, %
	15,21
	12,54
	- 17,55%
	9,4
	- 25,04%
	13,74
	47,42%

	Доля кредитного портфеля в активах, %
	91,17
	81,30
	- 10,83%
	78,17
	- 3,85%
	79,87


	- 3,56%
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Рисунок 2.2 - Динамика доли портфеля ценных бумаг в совокупных активах Сбербанка России, %

Как следует из таблицы 2.1 и представленных на рис. 2.2  результатов расчета, величина портфеля ценных бумаг в совокупных активах Сбербанка с 2006 по 2008 гг. сокращалась. Это свидетельствует о сокращении активных операций Сбербанка с ценными бумагами. Однако произошедший за 9 мес. 2009 года общий прирост портфеля ценных бумаг в абсолютных величинах (см. табл. 2.1) сопровождается также увеличением доли портфеля в совокупной величине активов Банка, что указывает на увеличение банком вложений в ценные бумаги. 

В период с 2006 года по 2008 год снижение доли портфеля ценных бумаг в совокупных активах Сбербанка сопровождалось снижением кредитного портфеля, доля которого за 9 мес. 2009 года также сократилась.
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Рисунок 2.3 – Динамика доли портфеля ценных бумаг в работающих активах Сбербанка России

Следует также отметить, что в  работающих активах Банка портфель ценных бумаг на 01.10.2009 г. занимает 13,74%, (см. табл. 2.1 и рис. 2.3), что на 47,42% больше соответствующего периода 2008 года. Несмотря на столь значительный рост показателя, для Сбербанка активные операции с ценными бумагами не являются значимыми с позиции получения дохода.

Более качественные выводы полученных результатов будут составлены позднее, при исследовании инвестиционной активности Сбербанка России на рынке ценных бумаг. 
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Рисунок 2.9 – Динамика значений норматива использования   собственных средств банка для приобретения долей других юридических лиц 
Как следует из приведенных фактических значений норматива Н12 за ряд лет, они не превышают установленный максимум.  То есть совокупный риск вложений Сбербанка в акции (доли) других юридических лиц минимальный.
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ЗАКЛЮЧЕНИЕ
В современных условиях рыночной экономики, находящейся в условиях мирового финансового кризиса, немаловажную роль в стабилизации занимает рынок ценных бумаг (фондовый рынок).

Эффективное формирование и управление портфелем ценных бумаг – это сложный процесс, который зависит от соблюдения определенных этапов и принципов действий. Сложность процесса портфельного инвестирования определяется и наличием множества видов портфелей, а следовательно и стратегий управления. 

Ученые, экономисты и специалисты фондового рынка уделяют значительное внимание вопросам формирования и управления портфелем ценных бумаг, представляющего собой совокупность сознательных и целенаправленных действий индивидуальных и институциональных инвесторов, ориентированных на достижение заранее определенных результатов.

Однако следует отметить, что проблема формирования и управления инвестиционным портфелем корнями восходит к XX веку, ко времени становления современной модели рыночного механизма и формирования его инфраструктуры. Американские ученые Г. Марковиц и У. Шарп, в частности, занимались проблемой выбора оптимального портфеля ценных бумаг.
Банк, как портфельный инвестор, также обязан соблюдать все принципы работы с фондовыми инструментами, при этом соблюдая баланс «риск-доходность».

Фактический анализ формирования портфеля ценных бумаг построен на примере портфеля дохода брокерского типа Сбербанка России. Следуя портфельной стратегии, Сбербанк России формирует два «активных» портфеля ценных бумаг: инвестиционный и торговый. В целом его портфель состоит из трех групп  ценных бумаг: ценные бумаги, имеющиеся в наличии для продажи; ценные бумаги через счета прибылей и убытков; торговые ценные бумаги.

Анализ осуществленный за период 2006 – 9 мес. 2009 г., показал, что  за три года (2006-2008) величина портфеля ценных бумаг Сбербанка России была приблизительно равна 500 млрд. руб. Однако уже за 9 месяцев 2009 года был получен значительный прирост портфеля. 

Величина портфеля ценных бумаг в совокупных активах Сбербанка с 2006 по 2008 гг. сокращалась. Это свидетельствует о сокращении активных операций Сбербанка с ценными бумагами. Однако произошедший за 9 мес. 2009 года общий прирост портфеля ценных бумаг в абсолютных величинах сопровождается также увеличением доли портфеля в совокупной величине активов Банка, что указывает на увеличение банком вложений в ценные бумаги. В  работающих активах Банка портфель ценных бумаг занимает невысокий процент, значит, для Сбербанка активные операции с ценными бумагами не являются значимыми с позиции получения дохода.

В связи с предвидением ухудшения экономической ситуации в России, связанным с мировым финансовым кризисом Сбербанк России внес изменения в политику управления портфелем ценных. Прирост ценных бумаг, имеющихся в наличии для продажи произошел в основном за счет вложения средств в высоконадежные долговые инструменты, позволяющие иметь долгосрочный запас ликвидности.

В большей степени (более 90%) портфель ценных бумаг Сбербанка России состоит из долговых ценных бумаг и формируется в основном за счет фондовых инструментов в национальной валюте.

За 9 месяцев 2009 года портфель ценных бумаг банка увеличился на  в основном за счет приобретения корпоративных облигаций российских эмитентов, что является одной из форм финансирования национальной экономики. 

Почти 80% его портфеля занимают долговые обязательства России и облигации Банка России, а доля корпоративных акций и облигаций, которые более доходны относительно мала. С точки зрения доходности говорить о значительных прибылях Сбербанка от инвестиций в ценные бумаги не стоит. Если бы не ситуация кризиса на фондовых рынках, то можно было бы считать такую структуру неэффективной. Причем, если сравнить эти цифры со всем банковским сектором, то на долю вложений в госбумаги другими банками приходится не более 30%. Сбербанк, конечно, вынужден быть консервативным в силу своей социальной функции. 

Инвестиционная активность Сбербанка на рынке ценных бумаг в 2008 году снизилась и это связано с мировым финансовым кризисом и его отрицательным влиянием на российский фондовый рынок.

Качество инвестиционного портфеля Сбербанка с точки зрения возврата банком вложенных средств в ценные бумаги высокое. Совокупный риск вложений Сбербанка в акции (доли) других юридических лиц (по оценке уровня показателя Н12) минимальный. Риска ликвидности банковского портфеля и убыточности банка не наблюдается. Общий коэффициент доходности портфеля приобретенных Сбербанком ценных бумаг достаточно невысок. Единственный «всплеск» показателя произошел в 2008 году. Как уже известно, это произошло в результате реализации пакета ценных бумаг.

Значительная часть отрицательного финансового результата Сбербанка России от операций с ценными бумагами 2008 года, представляет собой нереализованную переоценку долговых ценных бумаг, отражающую в основном существенный рост ставок заимствования на денежных рынках, связанный с экономическим кризисом. Значительная часть ценных бумаг в портфеле входит в ломбардный список Банка России и используется Сбербанком России ОАО для регулирования ликвидности с помощью проведения сделок РЕПО, а не для краткосрочных торговых операций. 

В Сбербанке России действует полнофункциональная система контроля, мониторинга и управления рисками, основанная на требованиях Банка России, рекомендациях Базельского комитета по банковскому надзору и аудиторских компаний, опыте ведущих зарубежных и российских финансовых институтов.
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� Далее «Сбербанк России»


� В соответствии с МСФО 39


� Характеристика портфеля ценных бумаг составлена на основе сокращенной промежуточной консолидированной финансовой отчетности ОАО «Акционерный Коммерческий Сберегательный Банк Российской Федерации» (далее «Сбербанк России») в соответствии с МСФО. 


� � HYPERLINK "http://www.sbrf.ru/moscow/ru/" �http://www.sbrf.ru/moscow/ru/� Официальный web-сайт Сбербанка России ОАО /Москва


� Темп прироста  9 месяцев 2009 года рассчитан относительно данных за 9 месяцев 2008 года:  величина портфеля ценных бумаг – 470 021 млн. руб.; общая сумма активов – 6 089 595 млн. руб.; величина работающих активов – 5 043 357 млн. руб.; доля портфеля ценных бумаг в совокупных активах – 7,72%; доля портфеля ценных бумаг в работающих активах – 9,32%; доля кредитного портфеля – 82,82%.
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