
 
 Специальный обзор долговых рынков  
Банковский ритейл: 

догоняя «корпоративные» банки. 
13 сентября 2010 года 

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

 

Áàíêîâñêèé ðèòåéë: äîãîíÿÿ «êîðïîðàòèâíûå» áàíêè. 
Åëåíà Ôåäîòêîâà 

fedotkova_ev@nomos.ru 

Â íàñòîÿùåå âðåìÿ íà ðûíêå îáëèãàöèé îñòàëîñü íå òàê ìíîãî áóìàã ðîçíè÷íûõ áàíêîâ. Ïîæàëóé, èç íàèáîëåå 
ÿðêèõ ïðåäñòàâèòåëåé ñâîåãî ñåêòîðà ñòîèò íàçâàòü Áàíê Ðóññêèé Ñòàíäàðò è ÕÊÔ-Áàíê. Çà ïîñëåäíèé ãîä 
ñïðýäû îáëèãàöèé äàííûõ Ýìèòåíòîâ ê êðèâîé êðóïíûõ «êîðïîðàòèâíûõ» áàíêîâ ñèëüíî ñóçèëèñü, îäíàêî ïðè 
ñõîäíîì êðåäèòíîì êà÷åñòâå è ìåæäóíàðîäíûõ ðåéòèíãàõ âñå æå ïðåäëàãàþò èíâåñòîðàì äîâîëüíî 
«àïïåòèòíóþ» ïðåìèþ, ÷òî íå ìîæåò íå çàèíòåðåñîâàòü.  

Íåìíîãî î ôèíàíñàõ 

Íà ïðîøëîé íåäåëå ïðàêòè÷åñêè ñèíõðîííî Ðóññêèé Ñòàíäàðò è ÕÊÔ-Áàíê îò÷èòàëèñü çà 1 ïîëóãîäèå 2010 ãîäà 
ïî ÌÑÔÎ. Â öåëîì, íåëüçÿ ñêàçàòü, ÷òî îáà áàíêà ñèëüíî âûáèëèñü èç ñðåäíåîòðàñëåâîé äèíàìèêè: ê îáùèì 
òåíäåíöèÿì ìîæíî îòíåñòè ïðèáûëü, ïîëîæèòåëüíî êîíòðàñòèðóþùóþ ñ èòîãàìè ïåðâîãî ïîëóãîäèÿ ïðîøëîãî 
ãîäà, à òàêæå îïðåäåëÿþùåå åå ðåçêîå ñîêðàùåíèå îò÷èñëåíèé â ðåçåðâû. À âîò íà îáîçíà÷èâøèéñÿ ïî ðûíêó 
ðîñò êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ áàíêè îòêëèêíóëèñü ñëàáî: ÕÊÔ-Áàíê îñòàíîâèë ñîêðàùåíèå áèçíåñà âî 2 êâàðòàëå 
òåêóùåãî ãîäà, à Ðóññêèé Ñòàíäàðò ïëàíèðóåò èçìåíåíèå òðåíäà áëèæå ê êîíöó 2 ïîëóãîäèÿ, êîãäà äëÿ 
ðîçíè÷íîãî êðåäèòîâàíèÿ íàñòóïàåò «âûñîêèé» ñåçîí. Íàïîìíèì, ÷òî äîñòàòî÷íî ïîäðîáíî ìû ðàññìîòðåëè 
èòîãè äåÿòåëüíîñòè ÷åøñêîãî áàíêà â ñâîåì îáçîðå îò 9 ñåíòÿáðÿ 
(http://www.nomos.ru/f/1/investment/analytics/special/daily-review-09092010.pdf), ïîýòîìó ñåé÷àñ ìû îñòàíîâèìñÿ 
ïðåèìóùåñòâåííî íà äåÿòåëüíîñòè Ðóññêîãî Ñòàíäàðòà. 

Íàïîìíèì, ÷òî åñëè ÕÊÔ-Áàíê ëèäèðóåò íà ðûíêå POS-êðåäèòîâàíèÿ (27%), òî Ðóññêèé Ñòàíäàðò îñòàåòñÿ 
êëþ÷åâûì èãðîêîì íà ðûíêå êðåäèòíûõ êàðò (36,8%). Ïðè ýòîì ñòðóêòóðà äîõîäîâ îáîèõ áàíêîâ çàìåòíî 
ðàçëè÷àåòñÿ, íå òîëüêî îò êîðïîðàòèâíûõ áàíêîâ, íî è ìåæäó ñîáîé. Ïåðâîå, ÷òî áðîñàåòñÿ â ãëàçà, ýòî âûñîêèé 
óðîâåíü ïðîöåíòíîé ìàðæè (NIÌ): ó Ðóññêîãî ñòàíäàðòà îí ïðåâûøàåò 18%, à ó ÕÊÔ-Áàíêà – «ïîäáèðàåòñÿ» ê 
23%. Äëè ñðàâíåíèÿ: ó ÂÒÁ è ÒÊÁ äàííûé ïîêàçàòåëü ñîñòàâèë «ñêðîìíûå» 5,3%. Òàêèì îáðàçîì, âîçíèêàþùèå 
ïîâûøåííûå ðèñêè â ðîçíèöå ïîêðûâàþòñÿ ïîëó÷àåìûìè âûñîêèìè äîõîäàìè. Ïðè ýòîì, ÷òî ñîâñåì íå 
ñâîéñòâåííî Ðóññêîìó Ñòàíäàðòó, ÕÊÔ-Áàíê òàêæå ïîëó÷àåò íåïëîõóþ «äîáàâêó» â âèäå êîìèññèîííûõ äîõîäîâ, 
äîëÿ êîòîðûõ â îïåðàöèîííîé ïðèáûëè ïî÷òè äîõîäèò äî 25%. Òàêèì îáðàçîì, ïîñëåäíèé ìîæåò ïîçâîëèòü ñåáå 
NPL íà óðîâíå 9,7% íà êîíåö 1 ïîëóãîäèÿ 2010 ãîäà. Ðóññêèé Ñòàíäàðò ñåé÷àñ, ñóäÿ ïî âñåìó, âåäåò áîëåå 
êîíñåðâàòèâíóþ ïîëèòèêó ïðè êðåäèòîâàíèè – NPL íà êîíåö îò÷åòíîãî ïåðèîäà óïàë äî 3,1% (èíòåðåñíî, ÷òî ó 
«êîðïîðàòèâíûõ» áàíêîâ òîæå íåò åäèíñòâà – ó ÒÊÁ NPL ñîñòàâèë íà êîíåö 1 ïîëóãîäèÿ 4,2%, ó Àëüôà-Áàíêà – 
9,5%). Êðîìå òîãî, îí ïðîäîëæàåò àêòèâíî îïòèìèçèðîâàòü ñâîè çàòðàòû: îïåðàöèîííûå ðàñõîäû ïî ñðàâíåíèþ ñ 
àíàëîãè÷íûì ïåðèîäîì ïðîøëîãî ãîäà ñîêðàòèëèñü, à ïîêàçàòåëü Cost/Income ñíèçèëñÿ ñ 77,2% äî 56,3%. À âîò 
÷åøñêèé áàíê ÷óâñòâóåò ñåáÿ, âåðîÿòíî, áîëåå óâåðåííî: äàííîå ñîîòíîøåíèå èçìåíèëîñü íå ñòîëü çíà÷èòåëüíî 
– ñ 35,9% äî 35,2%. 

Ñ òî÷êè çðåíèÿ áàëàíñîâûõ ïîêàçàòåëåé, îò îðèåíòèðîâàííûõ íà êðåäèòîâàíèå þðëèö áàíêîâ ðîçíè÷íûå 
ôèíàíñîâûå èíñòèòóòû îòëè÷àþòñÿ âûñîêîé êàïèòàëèçàöèåé, ÷òî çàìåòíî ïîâûøàåò èõ ôèíàíñîâóþ 
óñòîé÷èâîñòü: ó Ðóññêîãî Ñòàíäàðòà óðîâåíü äîñòàòî÷íîñòè ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ (TCAR) äîñòèãàåò 35,4%, ó 
ÕÊÔ-Áàíêà – 37,9%. Ñ äðóãîé ñòîðîíû, íóæíî ïîìíèòü, ÷òî äàííûå óðîâíè âî ìíîãîì îáúÿñíÿþòñÿ èíòåíñèâíûì 
ñîêðàùåíèåì êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ è àêòèâîâ â 2009 ãîäó, êîòîðîå òàêæå ïðîäîëæàåòñÿ è â 2010 ãîäó. Ïî èòîãàì 
ïåðâîãî ïîëóãîäèÿ ó Ðóññêîãî Ñòàíäàðòà îíè ñîêðàòèëèñü íà 11,5% è 8,4% ñîîòâåòñòâåííî (äî 90,7 ìëðä ðóá. è 
128,4 ìëðä ðóá.), ó ÕÊÔ-Áàíêà – íà 4,4% è 8,8% (äî 64,8 ìëðä ðóá. è 8,9 ìëðä ðóá.). Êàê ìû âèäèì, íåñìîòðÿ íà 
íàáëþäàåìîå óìåíüøåíèå ðàçìåðîâ  áèçíåñà, ëèäåð ñåãìåíòà êðåäèòíûõ êàðò ïðîäîëæàåò îáãîíÿòü ñâîåãî 
êîíêóðåíòà íà ðîçíè÷íîì ðûíêå ïî ìàñøòàáàì äåÿòåëüíîñòè â 1,4-1,5 ðàçà. Ïðè ýòîì, î ÷åì óæå óïîìèíàëîñü 
âûøå, êà÷åñòâåííûå õàðàêòåðèñòèêè êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ ó íåãî âûøå: ïîìèìî íèçêîãî NPL òàêæå ñòîèò 
îòìåòèòü áîëüøèé óðîâåíü åãî ïîêðûòèÿ ðåçåðâàìè: 2,5õ ïðîòèâ 0,98õ ó ÕÊÔ-Áàíêà. 
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Êàê è êîðïîðàòèâíûå áàíêè, èãðîêè ðîçíè÷íîãî ñåêòîðà â ñèëó ðåçêîãî ñîêðàùåíèÿ àêòèâíîñòè äîëãîâîãî ðûíêà, 
âûíóæäåíû áûëè îáðàòèòü ñâîé âçîð íà äåïîçèòû íàñåëåíèÿ. Ïðè ýòîì Ðóññêèé Ñòàíäàðò íà äàííîì ïîïðèùå 
áûë áîëåå óñïåøåí: íà 1 èþëÿ 2010 ãîäà äîëÿ ñðåäñòâ êëèåíòîâ Áàíêà â ïàññèâàõ äîñòèãëà 31,9%, â òî âðåìÿ êàê 
ó ÕÊÔ-Áàíêà îíà åùå íå ïðåîäîëåëà îòìåòêó â 20%. Ñâîå «îòñòàâàíèå» ïîñëåäíèé êîìïåíñèðîâàë áîëåå 
âûñîêîé àêòèâíîñòüþ íà äîëãîâîì ðûíêå, íà÷àâøåì îæèâàòü ëåòîì 2009 ãîäà. Ðóññêèé Ñòàíäàðò, íàîáîðîò, 
ïðàêòè÷åñêè óøåë ñ ðûíêà: èç îáëèãàöèé ëèêâèäíûì îñòàëñÿ ëèøü âûïóñê ñåðèè 08 îáúåìîì 5 ìëðä ðóá., äà è 
òîò, ìîæåò áûòü, áóäåò âûêóïëåí ñ ðûíêà âî âðåìÿ îôåðòû â îêòÿáðå òåêóùåãî ãîäà. Ïî êðàéíåé ìåðå, Áàíê åùå 
íå îçâó÷èâàë ïëàíîâ îñòàâèòü åãî «â ðûíêå». Ñ äðóãîé ñòîðîíû, Êðåäèòíàÿ îðãàíèçàöèÿ îöåíèâàåò ñâîé 
ïîòåíöèàëüíûé ðîñò â ñëåäóþùåì ãîäó íà óðîâíå îêîëî 10%, à ñîáñòâåííóþ ïîòðåáíîñòü â äîïîëíèòåëüíîì 
ôîíäèðîâàíèè – ïîðÿäêà 500 ìëí äîëë. Íà íàø âçãëÿä, íàèáîëåå îïòèìàëüíûì äëÿ Ðóññêîãî Ñòàíäàðòà ñòàëî áû 
ïðåèìóùåñòâåííîå çàèìñòâîâàíèå íà äîëãîâîì ðûíêå, ÷òî ïîëîæèòåëüíî ñêàçàëîñü áû êàê íà äèâåðñèôèêàöèè 
îáÿçàòåëüñòâ, òàê è, âåðîÿòíî, íà ñòîèìîñòè èõ çàèìñòâîâàíèé. Òàêèì îáðàçîì, îñòàâèòü îáðàùàþùèìñÿ õîòÿ áû 
îäèí âûïóñê áûëî áû âïîëíå ðàçóìíî, â òîì ÷èñëå äëÿ ïîñëåäóþùåãî îïðåäåëåíèÿ äîõîäíîñòåé íîâûõ. 

Балансовые показатели,             
млрд руб. 2009 1H2010 Изменение 

за 1H2010
1H2010 / 

2009 2009 1H2010 Изменение 
за 1H2010

1H2010 / 
2009

ASSETS 140,1 128,4 -11,7 -8,4% 96,5 87,9 -8,5 -8,8%

Cash and cash equivalents 12,6 12,5 -0,1 -0,7% 13,3 10,8 -2,5 -18,9%

% assets 9,0% 9,7% 0,7% --- 13,8% 12,3% -1,5% ---

Loans 93,0 83,7 -9,3 -10,0% 58,9 58,7 -0,3 -0,4%

Loans (gross) 102,5 90,7 -11,8 -11,5% 67,8 64,8 -3,0 -4,4%

% assets 66,4% 65,2% -1,2% --- 61,1% 66,7% 5,6% ---

NPL (>90дн.) 5,4% 3,1% -2,3% --- 12,9% 9,7% -3,2% ---

allowance for loan impairment 9,2% 7,7% -1,5% --- 13,1% 9,4% -3,7% ---

Customer accounts 26,8 41,0 14,2 52,8% 13,6 17,5 3,9 28,5%

% assets 19,2% 31,9% 12,8% --- 14,1% 19,8% 5,8% ---

EQUITY 29,5 30,6 1,1 3,6% 26,8 28,8 2,0 7,3%

% assets 7,8% 23,8% 16,0% --- 27,8% 32,7% 4,9% ---

Total Capital Adequacy Ratio 30,5% 35,4% 4,9% --- 36,4% 37,9% 1,5% ---

Показатели прибыльности, млрд руб. 1H2009 1H2010 Изменение 
за 1H2010

1H2010 / 
1H2009 1H2009 1H2010 Изменение 

за 1H2010
1H2010 / 
1H2009

Net interest income 10,0 9,9 -0,2 -1,9% 9,4 8,9 -0,6 -5,9%

Fee and commission income 0,4 0,5 0,1 23,6% 2,9 3,3 0,4 14,2%

Provisions charge for loan impairment -9,6 -2,7 6,9 -72,1% -6,2 -1,4 4,8 -77,8%

Operating income* 9,2 11,3 2,2 23,7% 11,6 12,2 0,6 5,2%

Operating expenses -7,1 -6,4 0,7 --- -4,1 -4,3 -0,1 3,2%

Profit for the year -6,0 1,9 7,9 --- 0,9 5,1 4,2 456,8%

Качественные показатели  
деятельности 1H2009 1H2010 1H2009 1H2010

RoA отриц. 2,8% 1,7% 11,3%

RoE отриц. 12,6% 8,2% 35,6%

NIM 16,3% 18,2% 19,2% 22,8%

Cost / Income 77,2% 56,3% 35,9% 35,2%
* without provisions charge for loan impairment

-0,7%

Показатели деятельности Банка Русский Стандарт и ХКФ-Банка

ХКФ-БанкРусский Стандарт

Изменение за 1H2010

9,6%

27,4%

3,6%1,9%

-20,9%

Изменение за 1H2010

---

---

 

Èñòî÷íèê: äàííûå áàíêîâ, ðàñ÷åòû ÍÎÌÎÑ-ÁÀÍÊà 

×òî ïî÷åì? 

Êàê ìû âèäèì, Ðóññêèé Ñòàíäàðò è ÕÊÔ-Áàíê âïîëíå óñïåøíî ïðåîäîëåëè êðèçèñ è ñåé÷àñ àêòèâíî 
âîññòàíàâëèâàþò ñâîè ïîêàçàòåëè. Òàêèì îáðàçîì, äàííàÿ «ïðîâåðêà íà ïðî÷íîñòü» ïðîäåìîíñòðèðîâàëà, ÷òî 
óñòîé÷èâîñòü ðîçíè÷íûõ áàíêîâ, íåñìîòðÿ íà òî, ÷òî òðàäèöèîííî ðèñêè â äàííîì ñåêòîðå ñ÷èòàþòñÿ 
ïîâûøåííûìè, äîñòàòî÷íî ñèëüíà. Êîíå÷íî, êàê è äðóãèå áàíêè, îíè ïðèáåãàëè ê ïîääåðæêå ÖÁ, îäíàêî íà 
ñåãîäíÿøíèé äåíü îíè ðàññ÷èòàëèñü ïî áåççàëîãîâûì êðåäèòàì è äåìîíñòðèðóþò âûñîêèå ôèíàíñîâûå 
ðåçóëüòàòû è äîñòàòî÷íîñòü êàïèòàëà. Ñòàáèëèçàöèÿ áàëàíñîâûõ ïîêàçàòåëåé â 2010 ãîäó, íà íàø âçãëÿä, 
îáîçíà÷èò âûõîä ôèíàíñîâûõ èíñòèòóòîâ íà íîâûé âèòîê ðàçâèòèÿ.  
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Åñëè ìû âçãëÿíåì íà äèàãðàììó «Ðàñïðåäåëåíèå äîõîäíîñòåé îáëèãàöèé ýìèòåíòîâ áàíêîâñêîãî ñåêòîðà», òî 
ðàçáðîñ â äîõîäíîñòÿõ áóìàã áàíêîâ ÒÎÏ-30 (Ïðîìñâÿçüáàíê, ÌÄÌ Áàíê, Áàíê ÇÅÍÈÒ, Ïåòðîêîììåðöáàíê) è 
«çàìûêàþùèõ» ïåðâóþ «ñîòíþ» ïî àêòèâàì (Àâàíãàðä, ËÎÊÎ-Áàíê), êàê è Ðóññêèé Ñòàíäàðò è ÕÊÔ-Áàíê 
èìåþùèõ ðåéòèíã «Â+», âèäåí «íåâîîðóæåííûì âçãëÿäîì». Êàê ìû âèäèì, íåìàëîâàæíóþ ðîëü ïðè îïðåäåëåíèè 
êîòèðîâîê áóìàã ôèíàíñîâîãî ñåêòîðà ïðîäîëæàåò èãðàòü ôàêòîð ðàçìåðà áèçíåñà (è êàïèòàëà). Âåðîÿòíî, 
çäåñü äåéñòâóåò ïðèíöèï, ÷òî ðàçìåð áèçíåñà ïîçèòèâíî âëèÿåò íà åãî óñòîé÷èâîñòü, õîòÿ Ñâÿçü-Áàíê è 
Ìåæïðîìáàíê äîëæíû áûëè óæå íåñêîëüêî îñëàáèòü äàííóþ óâåðåííîñòü. Õîòÿ ñâîÿ ëîãèêà â ýòîì åñòü: îáúåì 
ôèíàíñîâîé ïîìîùè êðåäèòíûì îðãàíèçàöèÿì ñî ñòîðîíû ÖÁ è ÂÝÁà îïðåäåëÿëñÿ âî âðåìÿ êðèçèñà, èñõîäÿ èç 
áàëàíñîâûõ ïîêàçàòåëåé.  

Распределение доходностей облигаций эмитентов банковского сектора
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Ìû ñêëîííû ïîçèöèîíèðîâàòü Ðóññêèé Ñòàíäàðò è ÕÊÔ-Áàíê îòíîñèòåëüíî áàíêîâ ÒÎÏ-30, ïîòîìó ÷òî ïåðâûé 
âîîáùå âõîäèò â äàííóþ êàòåãîðèþ (28 ìåñòî ïî àêòèâàì), à âòîðîé – äîâîëüíî áëèçîê ê íåé (42 ìåñòî). È, êðîìå 
òîãî, íà ðûíêå ðîçíè÷íîãî êðåäèòîâàíèÿ îíè ÿâëÿþòñÿ çàìåòíûìè èãðîêàìè, à â îòäåëüíûõ ñåêòîðàõ – âåäóùèìè, 
÷òî ïðèäàåò èì äîïîëíèòåëüíûé «âåñ» ïðè îïðåäåëåíèè êîòèðîâîê. Ïðè ýòîì, õîòÿ ÕÊÔ-Áàíê ìåíüøå ïî 
ðàçìåðàì, îí ïîçèöèîíèðóåòñÿ áîëåå àãðåññèâíî, â îñíîâíîì áëàãîäàðÿ ïîääåðæêå ñî ñòîðîíû àêöèîíåðà - 
Ãðóïïû PPF. 

Â íàñòîÿùåå âðåìÿ ó ÕÊÔ-Áàíêà íà äîëãîâîì ðûíêå íàèáîëåå àêòèâíî îáðàùàþòñÿ âûïóñêè 05 è 07, ñïðýä 
êîòîðûõ ê áàíêàì ÒÎÏ-30 ñ ðåéòèíãîì «Â+» ñîñòàâëÿåò ïîðÿäêà 30-60 á.ï. Îòìåòèì, ÷òî åùå ãîä íàçàä ïðåìèÿ 
áûëà íà óðîâíå îêîëî 200-250 á.ï. Äàííîå ñîêðàùåíèå ìû îáúÿñíÿåì, â ïåðâóþ î÷åðåäü, óñïåøíûì 
ïðîõîæäåíèåì êîíöà 2008 ãîäà è 2009 ãîäà. Îáëèãàöèè âûïóñêà Ðóññêèé Ñòàíäàðò ñåðèè 08 ðàíåå òîðãîâàëèñü ñ 
ïðåìèåé ê ÕÊÔ-Áàíêó îêîëî 30 á.ï., îäíàêî ñåé÷àñ ââèäó êîðîòêîé äþðàöèè, ñëîæíî ðàññìàòðèâàòü òåêóùóþ 
äîõîäíîñòü (YTP 7,2%, 42 äíÿ) êàê ñïðàâåäëèâóþ. 

Â êðàòêîñðî÷íîé ïåðñïåêòèâå ñóæåíèå ñïðýäà ìåæäó ÕÊÔ-Áàíêîì (è â ïîòåíöèàëå áóìàãàìè Áàíêà Ðóññêèé 
Ñòàíäàðò, åñëè îíè îñòàíóòñÿ «â ðûíêå») è áàíêàìè ÒÎÏ-30 (ñ àíàëîãè÷íûì ðåéòèíãàìè) íå ïðåâûñèò 10 á.ï. Íà 
íàø âçãëÿä óñòàíîâèâøèåñÿ êîòèðîâêè äîñòàòî÷íî ñïðàâåäëèâû, è âêëþ÷àþò â ñåáÿ óñïåøíûå ôèíàíñîâûå 
ðåçóëüòàòû, ðàçìåð àêòèâîâ è ìåæäóíàðîäíûå ðåéòèíãè. Ó÷èòûâàÿ ïîñëåäíåå ðàçìåùåíèå ÞíèÊðåäèò Áàíêà ñ 
äîõîäíîñòüþ âûøå ãîñáàíêîâ ïðè ðåéòèíãå âûøå ñóâåðåííîãî, ìû ñ÷èòàåì, ÷òî ôàêòîð ïîääåðæêè ñî ñòîðîíû 
Ãðóïïû PPF â ñëó÷àå ñ ÕÊÔ-Áàíêîì îòûãðàë ñåáÿ óæå ïîëíîñòüþ. Ñ äðóãîé ñòîðîíû, ïðè÷èí äëÿ ðàñøèðåíèÿ 
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ñïðýäîâ òàêæå íåò – ôèíàíñîâàÿ «ïðî÷íîñòü» îáîèõ áàíêîâ íå õóæå, ÷åì ó èõ êîëëåã, ñïåöèàëèçèðóþùèõñÿ íà 
êîðïîðàòèâíûõ êëèåíòàõ. 

Ìû áû ðåêîìåíäîâàëè îáðàòèòü âíèìàíèå íà âûïóñê ÕÊÔ-Áàíêà ñåðèè 07, êîòîðûé åùå íå äî êîíöà èñ÷åðïàë 
âîçìîæíîñòü àïñàéäà è òîðãóåòñÿ ñ äîõîäíîñòüþ 8,14% ïðè äþðàöèè 559 äíåé ñî ñïðýäîì îêîëî 70 á.ï. ê êðèâîé 
áàíêîâ ÒÎÏ-30. Àëüòåðíàòèâîé, ïîæàëóé, ìîæåò ñëóæèòü âûïóñê Áàíêà ÃËÎÁÝÊÑ ñåðèè ÁÎ2, îáðàùàþùèéñÿ ñ 
YTP 8,1% (481 äíåé), îäíàêî ïîñëå ñàíàöèè ýìèòåíòà îòíîøåíèå èíâåñòîðîâ ê íåìó, íåñìîòðÿ íà ñèëüíîãî 
àêöèîíåðà è ðåéòèíã, âïîëíå ïîíÿòíî îñòàåòñÿ íåñêîëüêî ïðåäâçÿòûì. 
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