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Ñ íà÷àëà 2010 ãîäà óêðàèíñêèå êîìïàíèè íà÷àëè ïîñòåïåííî âûõîäèòü èç ìèðî-
âîãî ôèíàíñîâî-ýêîíîìè÷åñêîãî êðèçèñà. Íà ýòîì ïóòè îíè ñòîëêíóëèñü ñ ïðîáëåìîé
îãðàíè÷åííîñòè ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ äëÿ ðàçâèòèÿ áèçíåñà. Áàíêîâñêèå êðåäèòû îêà-
çàëèñü ñëèøêîì äîðîãèìè, è, êàê ðåçóëüòàò, óêðàèíñêèå êîðïîðàöèè íà÷àëè èñêàòü
àëüòåðíàòèâíûå ïóòè ðàçâèòèÿ áèçíåñà, ñðåäè êîòîðûõ îêàçàëèñü ïðîöåññû ¾ñëèÿíèÿ
è ïîãëîùåíèÿ¿ (Mergers and Acquisitions), IPO è âûïóñê åâðîîáëèãàöèé.

Ìèðîâîé ðûíîê ¾ñëèÿíèé è ïîãëîùåíèé¿ â 2010 ã. âûðîñ äî 1,927 òðëí. äîë. ÑØÀ
ïî ñðàâíåíèþ ñ 1,656 òðëí. äîë. ÑØÀ â 2009 ã., ò.å. íà 16 %. Ñîãëàñíî èçäàíèþ Financial
Times, ìèðîâûìè ëèäåðàìè íà ðûíêå ¾ñëèÿíèé è ïîãëîùåíèé¿ îêàçàëèñü ðàçâèâàþùè-
åñÿ ñòðàíû (ó íèõ ïðèðîñò ñäåëîê ïî ¾ñëèÿíèÿì è ïîãëîùåíèÿì¿ ñîñòàâèë 42,9 %).

Çà äåâÿòü ìåñÿöåâ 2011 ã. â Óêðàèíå ñîñòîÿëîñü 17 ñäåëîê ¾ñëèÿíèé è ïîãëîùåíèé¿
íà îáùóþ ñóììó 3,3 ìëðä. äîë. ÑØÀ (ñ ó÷åòîì ïðèâàòèçàöèîííîé ïðîäàæè ¾Óêðòåëå-
êîìà¿ íà 1,35 ìëðä. äîë.), òîãäà êàê â 2010 ã. ñîñòîÿëîñü 15 ñäåëîê íà ñóììó 4,6 ìëðä.
äîë. ÑØÀ. Íàèáîëåå àêòèâíûìè ïîêóïàòåëÿìè ýòîãî ãîäà ñòàëè Group DF Äìèòðèÿ
Ôèðòàøà (òðè ñäåëêè íà 1,15 ìëðä. äîë.), ¾Êåðíåë¿ (÷åòûðå ñäåëêè íà 294 ìëí. äîë.)
è ¾Óêðëåíäôàðìèíã¿ Îëåãà Áàõìàòþêà (òðè ñäåëêè íà 280 ìëí. äîë.) [1].

Ñëåäóþùèì âàðèàíòîì ðàçâèòèÿ áèçíåñà ñ÷èòàåòñÿ âûâåäåíèå àêöèé êîìïàíèè íà
ôîíäîâûé ðûíîê, òî åñòü IPO (Initial Public O�ering). Ñ 2005 ã. ïî îêòÿáðü 2011 ã. ñîñòî-
ÿëîñü 70 ïóáëè÷íûõ ïåðâè÷íûõ è âòîðè÷íûõ ðàçìåùåíèé àêöèé ýìèòåíòîâ, èìåþùèõ
ñâîè àêòèâû â Óêðàèíå. È çà ýòî âðåìÿ áûëî ïðèâëå÷åíî 3,9 ìëðä. äîë. ÑØÀ, èç íèõ
227 ìëí. äîë. ÑØÀ â 2011 ã. [6].

Åùå îäíèì ìåõàíèçìîì ïðèâëå÷åíèÿ êàïèòàëà óêðàèíñêèìè êîìïàíèÿìè äëÿ ôè-
íàíñèðîâàíèÿ áèçíåñà ÿâëÿþòñÿ åâðîîáëèãàöèè. Íà÷àëî 2010 ã. îçíàìåíîâàëîñü áóðíûì
ðîñòîì íà óêðàèíñêîì ðûíêå åâðîîáëèãàöèé. Ñòèìóëîì ýòîãî ñòàëî ïðèñâîåíèå êîìïà-
íèåé Fitch ðåéòèíãà ¾Â¿ óêðàèíñêèì 5-ëåòíèì åâðîáîíäàì, êîòîðûå áûëè âûïóùåíû
16 ñåíòÿáðÿ 2010 ã. îáúåìîì â 500 ìëí. äîë. ñî ñòàâêîé äîõîäíîñòè 6,875 % è 10-ëåòíèì
íà 1,5 ìëðä. äîë. ñî ñòàâêîé 7,775 % [4]. Òàê, Óêðýêñèìáàíê ðàçìåñòèë áîíäû íà ñóììó
500 ìëí. äîë. áåç ïðîâåäåíèÿ ïîëíîöåííîãî road-show, ñïðîñ ïðåâûñèë ïðåäëîæåíèå â 8
ðàç. Èìåííî ýòî ïîìîãëî áàíêó ïðèâëå÷ü ñðåäñòâà íà 0,125 ï.ï. äåøåâëå çàïëàíèðîâàí-
íîãî óðîâíÿ, ïîä 8,375 %. À óæå â îêòÿáðå 2010 ã. áàíê ïðîâåë ðàçìåùåíèå ïÿòèëåòíèõ
åâðîîáëèãàöèé íà ñóììó 250 ìëí. äîë. ñ äîõîäíîñòüþ 7,5 %. Âûïóñê ïîëó÷èë ðåéòèíã
¾Â¿ îò Fitch [2].

Ïîçèòèâíàÿ äèíàìèêà ïðîäîëæàëàñü è â 2011 ã. Ýìèòåíòû emerging markets â ïåð-
âîì êâàðòàëå 2011 ã. ðàçìåñòèëè íà ìåæäóíàðîäíîì ðûíêå ðåêîðäíûé îáúåì îáëèãàöèé
íà ñóììó 195 ìëðä. äîë. ÑØÀ íà ôîíå ðåêîðäíî íèçêèõ ïðîöåíòíûõ ñòàâîê. Äëÿ ñðàâ-
íåíèÿ â 2010 ã. ýìèòåíòû emerging markets ðàçìåñòèëè 710 ìëðä. äîë. [3]. Ó÷èòûâàÿ
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ïîëîæèòåëüíûå òåíäåíöèè íà ðûíêå åâðîáîíäîâ è ïîâûøåíèå èíòåðåñà èíîñòðàííûõ
èíâåñòîðîâ ê óêðàèíñêèì êîìïàíèÿì, â íà÷àëå 2011 ã. öàðèëà ïîçèòèâíàÿ äèíàìèêà
ïðèâëå÷åíèÿ ñðåäñòâ íà ãëîáàëüíîì ðûíêå êàïèòàëîâ. Òîëüêî â ïåðâîì êâàðòàëå 2011
ãîäà óêðàèíñêèå êîìïàíèè ðàçìåñòèëè åâðîîáëèãàöèé íà 3 ìëðä. äîë. ÑØÀ. Ñðåäè ýòèõ
êîìïàíèé åñòü 6 ýìèòåíòîâ - Óêðýêñèìáàíê, Ìåòèíâåñò, Ìðèÿ Àãðîõîëäèíã, Ñáåðáàíê,
Ferrexpo è Ôèíèíïðî.

Ïîçèòèâíîé íîâîñòüþ ñòàëî òî, ÷òî íà ïîääåðæêó èíâåñòîðîâ ìîãëè íàäåÿòüñÿ íå
òîëüêî êîìïàíèè, êîòîðûå óæå ðàíüøå âûïóñêàëè öåííûå áóìàãè, íî è äåáþòàíòû ðûí-
êà. Êàê ðåçóëüòàò, êíèãà çàÿâîê Ñáåðáàíêà áûëà ïåðåïîëíåíà áîëåå ÷åì â 2 ðàçà è ñî-
ñòàâëÿëà îêîëî 1,2 ìëðä. äîë. ÑØÀ. Êîìïàíèÿ Ferrexpo òîæå îñóùåñòâèëà äåáþòíûé
âûïóñê 5-ëåòíèõ áîíäîâ íà ñóììó 500 ìëí. äîë., ñ êóïîíîì 7,875 % ãîäîâûõ. Ôåíîìå-
íîì ñòàëî òî, ÷òî ñïðîñ áûë íàñòîëüêî âûñîê, ÷òî ñòàâêà ðàçìåùåíèÿ îêàçàëàñü ëèøü
íà 180 á.ï. âûøå êðèâîé äîõîäíîñòè ñóâåðåííûõ åâðîîáëèãàöèé è íà 30-40 á.ï. âûøå
êðèâîé äîõîäíîñòè Ìåòèíâåñòà.

Âñåãî íà ðûíêå åâðîîáëèãàöèé ñåãîäíÿ ïðèñóòñòâóþò 10 ïðåäïðèÿòèé ðåàëüíîãî ñåê-
òîðà, ñòðóêòóðà êîòîðûõ íà÷èíàåò ìåíÿòüñÿ â ñòîðîíó ÀÏÊ. Ê àãðîêîìïàíèÿì ¾Ìèðî-
íîâñêèé õëåáîïðîäóêò¿ è ¾Àâàíãàðä¿ â 2011 ã. ïðèñîåäèíèëàñü ¾Ìðèÿ¿. Ñòàâêà êóïîíà
êîìïàíèè ñîñòàâèëà 10,95 %, à äîõîäíîñòü ïåðâè÷íîãî ðàçìåùåíèÿ 11,25 %. Îáùèé îáú-
åì ýìèññèè ñîñòàâèë 250 ìëí., à ñïðîñ ïðåâûñèë â äâà ðàçà ïðåäëîæåíèå [5]. Âûïóñê
åâðîîáëèãàöèé óêðàèíñêèìè àãðîêîìïàíèÿìè èìååò îïðåäåëåííî ïîçèòèâíîå âëèÿíèå
íà êîìïàíèè, ïîñêîëüêó ïîçâîëèò óâåëè÷èòü ìîùíîñòè ïðîèçâîäñòâà è ïîëó÷èòü ïî-
ëîæèòåëüíûé ýêîíîìè÷åñêèé ýôôåêò îò ðîñòà ñïðîñà è öåí íà ïðîäóêòû ïèòàíèÿ â
ìèðå.

Êàê ðåçóëüòàò, ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî åâðîîáëèãàöèè ÿâëÿþòñÿ ýôôåêòèâíûì ìåõà-
íèçìîì ïðèâëå÷åíèÿ ñðåäñòâ íà ìåæäóíàðîäíîì ðûíêå êàïèòàëà äëÿ ðàçâèòèÿ áèçíå-
ñà óêðàèíñêèìè êîìïàíèÿìè. Ýòîò ìåõàíèçì äàåò âîçìîæíîñòü íå òîëüêî ïðèâëåêàòü
ñðåäñòâà ïîä ðåêîðäíî íèçêèå ïðîöåíòíûå ñòàâêè, íî è íå ïðåäïîëàãàåò ïîòåðè ÷àñòè
ïðàâ ñîáñòâåííîñòè, êàê â ñëó÷àå IÐÎ, à òàêæå ¾ñëèÿíèé è ïîãëîùåíèé¿.
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