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ФИНАНСОВОТО СЪСТОЯНИЕ НА КТБ И 
ПОСЛЕДИЦИТЕ ЗА ИКОНОМИКАТА. 

 

І. ИСТОРИЯ НА КТБ 

 
1.СЪЗДАВАНЕ. 
 

КТБ бе създадена в 1988 година като джойнт-венчър на две външнотърговски 

банки – българската и руската, сега Булбанк и Внешэкономбак. Името тогава на 

банката бе Булгарсовинвестбанк. През 1994 г. руският дял е продаден на 

Булбанк и банката е преименувана на Корпоративна Търговска Банка. Малка 

банка в системата с ограничена дейност 

 
2. ПРИВАТИЗАЦИЯ. 
 

 КТБ беше приватизирана на частни български инвеститори през 2000 г. малко 

преди приватизацията на самата Булбанк. Една година след приватизацията 

беше закупена от Бромак на Цветан Василев. 

 
3. РАЗВИТИЕ. 
 

Банката продължителен период от време беше развивана като класическа банка 

- бутик, предлагаща специализирани финансови услуги на богати клиенти, 

преимуществено корпоративни. От това време идва известната реклама за 

банката „Клиентите са ни скъпи”. 

От 2005 г. бизнес моделът на банката се променя и тя се ориентира към растеж 

с активно сътрудничество с „Нова Медийна Група” на Ирена Кръстева и Делян 

Пеевски. Банката финансира растежа на медийната група и започва да привлича 

депозити на държавни предприятия. Оттогава започва и привличането на 

депозити на граждани и частни фирми с високи лихви. 

 
4.ЕКСПАНЗИЯ. 

 

Експанзията на КТБ е безпрецедентна в сравнение с която и да е друга банка в 

България. В края на 2005 те са на 16 място. В края на 2008 на 9 място, 2012 на 6 

място и 2013 на 4 място (вече системна банка). През периода 2005-2008 банката 

нараства 4 пъти (523 млн.лв. На 2105 млн.лв.). 

През периода 2008-2013 КТБ продължава експанзията си и нараства още 3 пъти 

(2105млн.лв. На 6740 млн.лв.). Общо за 8 години 2005-2013 банката увеличава 

размера си 12 пъти.   Обръщаме внимание на това число и отново ще се 

спрем на него по-долу. 

През 2009 30% от капитала е закупен индиректно чрез посредници от 

Държавния фонд на Оман (поне така се твърди). Цветан Василев през 2013 г. 

привлича за партньор ВТБ с 9,9% (също държавна банка от Русия) и 

приватизира Булгартабак, закупува цигарен завод Юри Гагарин, покупката на 
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БТК и Виваком от кредиторите, изграждане на мултиплекси за цифровизация и 

др. 

КТБ вече отпуска кредити и на други медии, не само на Пеевски. Цветан 

Василев започва да демонстрира силно политическо влияние. По негови думи, 

той контролира директно и индиректно 10% от БВП на България. 

Демонстрираното политическо влияние достига своя апогей през 2013 г., когато 

групировката около КТБ играеше решаващо участие в политическите събития и 

на практика сваляше и създаваше правителства. Пак  тогава Форбс обяви 

Цветан Василев за най-влиятелния човек в България. Следва да се отбележи, че 

експонирането на политическо влияние на КТБ беше най-изявеното в сравнение 

с останалите икономически групировки, наричани още олигарси. 

 След засилване на критиките на гражданското общество  държавата започна да  

изтегля депозитите на държавните фирми и съответно КТБ се преориентира към 

привличане на депозити от граждани с високи лихви над пазарните равнища – 

най-високи в банковата система. Особено високи лихви се предлагат на големи 

вложители. През периода 2009-2013 г. това се превръща в доминираща форма 

на финансиране.  

 

ІІ. ПОНЦИ СХЕМАТА НА КТБ.  

 

При дефиниция на Понци финансирането следваме Хаймън Мински – тогава 

длъжникът не може да плати нито главницата, нито лихвата и трябва постоянно 

да привлича нови средства. 

 
1. ВИСОКИТЕ ЛИХВИ ПО ДЕПОЗИТИ ПОСОЧЕНИ ПО-ГОРЕ. 
 
2. НАЙ-ХАРАКТЕРНОТО ЗА ПОНЦИ СХЕМА 
 

Мащабният растеж на пасивите на банката 12 пъти за 8 години е изключително 

характерен за класическа Понци схема. КТБ може да функционира само при 

постоянен растеж на привлечените средства. 

 Според доклада на квесторите, изтеглените пари са 991 млн. за няколко дни и  

банката веднага подава молба за особен (специален) надзор поради опасност от 

неплатежоспособност. За сравнение, от ПИБ са изтеглени над 1,млрд.лв, но те 

устояват на паниката. 

От изтеглените от КТБ депозити 425 млн.лв. са на физически  лица, 352 млн.лв. 

са на частни фирми и  само 112 млн.лв. са на държавни фирми. От частните 

фирми  основни изтеглящи са самия Цветан Василев (над 110 млн.лв.) и 

неговия съдружник Красимир Михайлов-Паргов (също 110 млн.лв.). 

 
3. ПОНЦИ СХЕМА ПРИ КРЕДИТИТЕ 
 

Кредитите към 30.09.2014 са 5,6 млрд.лв. Според излезлия одит от 20.10.2014 на 

Делойт България, Ърнст енд Янг и Афа общата обезценка за 30.09.2014 е за 

4,222 млрд.лв. Преобладаващата обезценка от 3 млрд.лв.  „е за кредити от 3.4 

млрд.лв.(64% от кредтния портфейл), отпуснати на дружества и холдингови 

компании, чиято основна дейност е предимно инвестиционна, в много случаи 



 3

 

без собствен персонал и друга оперативна дейност. Много от тях са 

новосъздадени (т.е. създадени в рамките на до 12 месеца преди отпускането на 

първия кредит) или такива с цел придобиване на дялове и акции в други 

дружества. В повечето от кредитните досиета на кредитополучателите от тази 

група не са намерени подробни бизнес планове или друга информация, която да 

подкрепя икономическата целесъобразност за отпускане на кредитите, 

очакваните парични потоци на кредитополучателите и източниците за 

погасяване на съответните кредити. Към 30.09.2014 г. в резултат на анализа на 

кредитополучателите в тази категория коефициентът на покритие на дълга с 

валидни обезпечения, като се вземе предвид възстановимата им стойност, е 

едва около 2%. Одиторите правят заключение, че не е налице основание, което 

да потвърди, че банката упражнява или може да придобие контрол върху 

ползите от активите на тези дружества. Може тук да добавим, че няма 

търговска банка по света, която да насочва кредитирането предимно в проектно 

финансиране и то с използването на SPV. 

 

Кредити в размер на 1394 млн. лева за кредитополучатели от тази група са 

предоговаряни многократно, като са удължавани сроковете за тяхното 

погасяване. Превъртане на лоши кредити с кухи фирми, като кухата фирма 

изплаща стария кредит. Характерно число – 2 млрд. нови кредити през периода 

03.2013 – 06.2014 г. Подозираме, че освен превъртане имаме и фиктивно 

раздаване на кредити – ако бяха истински, щеше да се усети от икономиката  

през дефлационния период. 

 

Мултипликация – част от кредита веднага се задържа като депозит за лихвата. 

 

Фалшификация  - КТБ декларира само 2% от лоши кредити при средно равнище 

18% за банковата система. КТБ не спазва тогавашната наредба №9 и не заделя 

специфични провизии. А квесторите установиха че не заделя и провизии за 

обезценка. 

 

Обратен избор – КТБ има практиката на отказ от щателно кредитно проучване и 

вместо това начислява висока рискова премия в лихвата и таксите и 

комисионните. Кредити веднага на скъпи клиенти. 700 служители сравнени с 

2000 на ОББ. 

 

 
4.КАПИТАЛОВА АДЕКВАТНОСТ 
 

Характерно за Понци схемата е, че тя няма капитал и по-точно функционира 

само при отрицателна капиталова адекватност. 

 

Според Оповестяванията на КТБ за 2012 и 2013 г. капиталовата адекватност 

винаги е държана на ръба на регулаторните изисквания 12.1%-12.2%. Според 

доклад на Мудис, която рейтингира КТБ във връзка с облигационната емисия, 

тези отчети са съмнителни. Периодично в обществеността бе повдиган въпроса 

за изкуствено покачване на капитала – например чрез продажбата на сградата 
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на Гарибалди. По отношение на капитала на КТБ надзорната проверка на БНБот 

7 юли до 14 октомври 2014 г. е установила, че той е увеличаван в периода 

октомври 2011 г. - март 2014 г. със средства, чийто първоначален произход е от 

усвоени кредити, отпуснати от самата банка. До тази констатация БНБ е 

достигнала, като е проверила паричните потоци и произхода на средствата за 

увеличението на акционерния капитал през май 2013 г. - 86.329 млн. лв., и по 

договорите за предоставяне на подчинен срочен дълг след 5 октомври 2011 г. - 

183.848 млн. лв. Значителна част от тези средства са били кредити, отпуснати от 

самата банка. 

Както беше посочено по-горе, КТБ систематично отказваше да начислява 

специфични провизии и провизии за обезценка, за да скрие отрицателния 

капитал. 

При включване ня обезценката от 4,2млрд.лв. „се очаква отрицателен капитал 

за 30.10.2014 г. На стойност -3,8млрд.лв. 

 

 
5. ДЕПОЗИТИ ПРИ ФАЛИТА НА КТБ НА 20.06.2014 Г. 
 

Общо привлечените средства от клиенти са на стойност 6,2 млрд.лв. Според 

данни на БНБ, гарантираните депозити до 100 000 евро в КТБ са 3.7 млрд. лв. 

Общо депозитите в КТБ са 5.6 млрд лв. - фирми 1,2млрд.лв., 4,4 млрд.лв. 

Пирамидата успешно е съсредоточила съществена част от паричната маса. 

Доказателство за силата на политическото лобиране в българското общество. 

Сравнение с пирамидата на Мейдоф има основание – там силата на лобиране е 

същата. Пирамидата Мейдоф за 16 години (1992-2008) нараства 30 пъти (от 2,5 

млрд.долара на 65 млрд.долара). 

 

Облигационна емисия за 239 млн.лв. Общо фин.институции 363 млн.лв.  

Кредитни институции 224 млн.лв. От фирмените депозити Държавни 400 

млн.лв., частни 766 млн.лв.  

 

 

ІІІ. АЛТЕРНАТИВИ (ВАРИАНТИ) ЗА КТБ И ПОСЛЕДИЦИТЕ ЗА 

ИКОНОМИКАТА. 

 
1. ОБЩ УВОД. 
 

КТБ е четвъртата по големина банка при обявяването на особен надзор. 

Възможно следствие от това е финансова зараза и банкова паника към сродни 

банки – факт, който се потвърди при ПИБ и някои други банки. Но 

същевременно следва да се подчертае, че заразата бе овладяна с навременна 

държавна помощ и нейното повторение е слабо вероятно. В момента като цяло 

банковата система е свръхликвидна и с висока капиталова адекватност и може 

успешно да отрази нова банкова паника. Евентуално застрашени са само някои 

по-малки банки, които няма системно значение за сектора като цяло. 
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Фирмите, които се финансират от КТБ, са малък анклав от реалната икономика 

и техните проблеми не могат да застрашат икономическия растеж като цяло. 

Ако има добри корпоративни клиенти на КТБ, в дадената ситуация те лесно 

могат да рефинансират своите дълго при другите банки. Както бе посочено по-

горе, банковата система в момента е свръхликвидна и търси добри проекти и 

клиенти за да увеличи кредитирането и доходността на банковите операции. 

 

Най-същественото влияние на събитията около КТБ върху икономиката е 

необходимостта от сериозни фискални трансфери, за да се компенсират 

гарантираните депозити и/или евентуално да се оздрави банката. Това 

обстоятелство, съчетано със сериозните проблеми на бюджетните приходи и 

разходи през тази година, води със сигурност до свръхдефицит (от 4% до 6% 

анализ на Института за Международни Финанси) за тази година и може би дори 

за следващата година. Затова ключово при анализа на последиците за фиска е да 

установим коя от възможните алтернативи за решаването на проблемите около 

КТБ води до най-малки фискални разходи. 

 

При разглеждането на различните алтернативи за КТБ съзнателно пропускаме 

техническия инструмент на добра банка и лоша банка. Този инструмент е 

приложим при всеки от разгледаните по-долу 3 варианта.  

 
2. ОЗДРАВЯВАНЕ НА КТБ. 
 

Един от защитниците на варианта за оздравяване на КТБ, доцент Емил Хърсев, 

предлага следните приблизителни изчисления – инвеститор инвестира 1 млрд. 

лв. капитал и държавата отпуска държавна помощ за ликвидност от 3 млрд.лв. 

Следва да добавим, че при тези условия единствения възможен инвеститор е 

Министерство на Финансите и следователно държавната помощ е 4 млрд. лв. 

Това е възможно най-оптимистичната оценка за фискалните разходи при тази 

алтернатива. 

 

Но други източници дават значително по-висока оценка. Според изказване на 

Управителя на БНБ, всеки евентуален инвеститор следва да поеме отговорност 

за изплащане на пасиви на стойност 6.3 млрд.лв. Тази консервативна оценка 

според нас е доста по-реалистична. При падане на една Понци схема 

оздравяването е възможно само при изплащане на всички пасиви, тъй като 

вложителите вече имат стимул максимално бързо да изтеглят парите си. Понци 

схемата има твърде малко добри активи и отрицателния капитал е на висока 

стойност. Следва да добавим, че при оздравяването фирмите близко до КТБ ще 

оказват успешен натиск за ново отпускане на кредити и така сумата от 6.3 млрд 

лв. е вероятно да се окаже дори недостатъчна. На практика оздравяването на  

КТБ означава национализация и създаването на зомби банка, която за своето 

оцеляване разчита на постоянна държавна помощ. Според нас е очевидно, че 

този вариант води до най-високи и неоправдани от икономическа гледна точка 

държавни разходи. 
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Тук следва да добавим, че лобистката кампания за оздравяването на КТБ се 

подкрепя или от големите вложители на КТБ (физически лица и фирми), които 

биха искали да бъдат компенсирани негаратираните им вложения, или от 

кръгове близки до собствениците, които биха искали да избегнат евентуална 

юридическа отговорност. Това поведение има своята логика, но влиза в разрез 

със публичния интерес. 

 

 
3.ЦЯЛОСТНО ИЗПЛАЩАНЕ НА ВСИЧКИ ДЕПОЗИТИ СЪС СПЕЦИАЛЕН ЗАКОН. 
 

Тази алтернатива беше предложена от БНБ. При нея на КТБ се отнема лиценза 

чрез закон от парламента и се изплащат всички депозити, вкл. тези над 100 000 

евро. Тази алтернатива е по-добра от оздравяването, тъй като се предполага че 

разходите са еднократни и няма да надхвърлят общата сума на депозитите от 

5.6 млрд.лв.  

 

Но следва да се отбележи, че това не е сигурно. Изплащане на негарантирана 

част от депозитите дава възможност на облигационерите да претендират в съда 

за изплащане на облигациите на стойност 160 млн. долара. Ако има и други 

скрити пасиви, техните собственици също евентуално биха имали съдебни 

претенции.  

 

Изплащането на негарантираните депозити би създало стимул и за други 

сектори, където има големи квазифискални дефицити, да се надяват на 

бюджетни трансфери. Това важи за сектори като енергетиката (задължения  на 

стойност 2 млрд.лв.), здравеопазването, държавни строителни поръчки и т.н. 

Подобно разширяване на предпазната мрежа не само би довело до силно 

увеличение на държавния дълг, но и за в бъдеще би създало натиск за 

съществено увеличаване на данъчното облагане, при това с акцент върху 

увеличение на преките данъци. Политическия мотив би бил, че след като 

бизнеса иска разширена предпазна мрежа, той следва да носи и финансовото 

бреме за нейното поддържане. 

 

4.ОТНЕМАНЕ НА ЛИЦЕНЗА НА КТБ ПО СЕГА ДЕЙСТВАЩОТО 

ЗАКОНОДАТЕЛСТВО. 

 

При тази алтернатива следва да се изплатят само гарантираните депозити до 

100 000 евро на обща стойност 3.7 млрд. лв. Според нас това е не само 

решението с най-малки фискални разходи, но и вариантът, при който отпада 

моралния риск и съответно възможните претенции за нови фискални разходи от 

секторите с големи квазифискални дефицити. С това решение ясно се 

демонстрира на икономическите агенти, че политическото влияние не може да 

замени здравата икономическа и финансова логика. А това обстоятелство е най-

добрата гаранция срещу възникването на нови Понци схеми. 


