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СТРАТЕГИЯ 

Рыночный взгляд UFC Capital 
S&P может повысить рейтинги Украины. Международное рейтинговое 
агентство Standard&Poor's поставило долгосрочные суверенные кредитные 
рейтинги Украины на пересмотр с позитивным прогнозом. Напомним, что 
последние присвоенные Украине агентством рейтинги были следующие: в 
иностранной валюте – «В», в национальной валюте – «В+». S&P планирует 
завершить пересмотр рейтингов в течение нескольких месяцев, после 
принятия Международным валютным фондом окончательного решения о 
предоставлении Украине нового кредита. 

Рынок акций. В четверг 22 июля индекс «Украинской биржи» продолжил 
рост, начатый днем ранее. По результатам торговой сессии индекс вырос 
на 1.93%, достигнув отметки 1996.96 пункта. Объем торгов на спотовом 
рынке торговой площадки составил 59.9 млн. грн., на срочном рынке – 20.0 
млн. грн. 

В четверг наибольший спрос вновь наблюдался на акции «Укрсоцбанка» 
(USCB; ПЕРЕСМОТР), которые выросли в цене на 2.3%, объем сделок – 7.4 
млн. грн. Лидерами роста на рынке заявок оказались акции банка «Форум» 
(FORM; ПЕРЕСМОТР), выросшие на 6.9%. Лидерами падения в этот день 
стали акции «Интерпайп Нижнеднепровского трубопрокатного завода» 
(NITR; ПРОДАВАТЬ), упавшие на 1.8%. 

Виталий Горовой  

 

 

 

Наиболее важная ожидаемая статистическая информация 

Дата 
Время 
(+02:00 

GMT) 

Страна/ 

Регион 
Показатель Период 

Прогноз 

Bloomberg 

23.07 11:30 Велико-
британия ВВП, кв/кв II квартал 0.6% 

23.07 11:30 Велико-
британия ВВП, г/г II квартал 1.1% 

27.07 19:00 Франция Безработица июнь - 
27.07 19:00 Франция Безработица, изменение июнь - 

 

 
 

 

Основные индексы 

  22.07 21.07 Изм. 

Индекс УБ 1996.96 1959.16 1.93% 

Индекс ПФТС 795.13 788.16 0.88% 

Индекс UFC 203.88 199.46 2.21% 

  UFC Metals 217.17 211.84 2.51% 

  UFC Energy 428.80 421.29 1.78% 

  UFC Engineering 156.27 153.95 1.51% 
 

Курсы валют 

  23.07 22.07 Изм. 

UAH/USD 7.89700 7.89730 0.00% 

UAH/EUR 10.14765 10.12197 0.25% 

UAH/RUR 0.25874 0.25973 -0.38% 
 

Собрания акционеров 

30.07.2010 ZACO Запорожкокс 

30.07.2010 – ПФТС 

09.08.2010 SORN Оранта 

10.08.2010 ZATR Запорожтрансформатор 

11.08.2010 ZHMZ Житомирский маслозавод 

12.08.2010 ODEN Одессаоблэнерго 

12.08.2010 HAON Харьковоблэнерго 

20.08.2010 ZOLTM Золотоношамясо 

25.08.2010 ODEN Одессаоблэнерго 

26.08.2010 UNAF Укрнафта 

01.09.2010 SUNI Сан ИнБев Украина 

01.09.2010 PREN Прикарпатьеоблэнерго 
 
 
 
 
 

Другие события 

02.08.2010 AKRB Автокразбанк- начало подписки 
на акции новой эмиссии 

05.08.2010  Заседание ЕЦБ 

05.08.2010  Заседание Банка Англии 

10.08.2010  Заседание ФРС 

02.09.2010 - Заседание ЕЦБ 
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МАКРОЭКОНОМИКА 

ЕБРР улучшает прогноз роста ВВП Украины 
Европейский банк реконструкции и развития (ЕБРР) сохранил прогноз роста 
валового внутреннего продукта (ВВП) Украины в 2010 г. на уровне 4% и 
улучшил его на 2011 г. c 4% до 4.1%. 

Согласно обнародованному в четверг июльскому обновлению региональных 
макропрогнозов банка, по итогам IV квартала текущего года рост ВВП 
Украины по отношению к аналогичному периоду 2009 г. составит 6%, а по 
итогам IV квартала 2011 г. снизится до нуля. 

По его оценкам, в первом квартале этого года рост ВВП Украины составил 
4.9%, тогда как во втором он замедлился до 2.3%, а в третьем – ускорится 
до 2.9%. 

Напомним, правительство прогнозирует рост ВВП Украины в 2010 г. на 3.7% 
после его падения в 2009 г. на 15.1%. С учетом падения в 2009 г. ВВП 
страны снизился до 63%-го уровня 1990 г., что соответствует показателю на 
конец 2005 г. По данным премьер-министра Николая Азарова, рост ВВП I 
полугодии 2010 г. составил 6.3%. 

Источник: Интерфакс-Украина  

Владимир Ланда 

 

МАШИНОСТРОЕНИЕ 

«Лугансктепловоз» опубликовал результаты 
за I полугодие 
«Лугансктепловоз» (LTPL; ПРОДАВАТЬ) в январе-июне 2010 г. сократил 
чистый убыток почти в 2.8 раза по сравнению с аналогичным периодом 
2009 г. – до 27.3 млн. грн. Чистый доход компании за первые шесть месяцев 
2010 г. составил 209.0 млн. грн., что оказалось на 41.4% хуже результата за 
первое полугодие 2009 г. 

Объем производства завода по итогам января-июня 2010 г. увеличился на 
6% по сравнению с аналогичным периодом 2009 г. – до 282.2 млн. грн. 

Опубликованные компанией результаты в целом не превысили наших 
ожиданий, поэтому мы оставляем в силе свою предыдущую рекомендацию 
по акциям компании – ПРОДАВАТЬ. 

Источник: Интерфакс-Украина 
Виталий Горовой 

 

Стахановский вагонзавод поставил 
производственный рекорд 
Стахановский вагоностроительный завод (SVGZ; ПРОДАВАТЬ) за январь-
июнь 2010 г. произвел 3 634 грузовых вагона. Пресс-служба предприятия 
уточнила, что этот результат (за первое полугодие) стал производственным 
рекордом за всю историю предприятия. 

Выручка от реализации вагонов за первое полугодие 2010 г. составила 1.2 
млрд. грн. 

Кривая доходностей суверенных еврооблигаций 

Март 
2011

Июнь 
2012

Июнь 
2013

Октябрь 
2015

Ноябрь 
2016

Ноябрь 
2017

5.0%

5.5%

6.0%

6.5%

7.0%

7.5%

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Украинские еврооблигации, YTM

 
Рейтинг украинских облигаций 
(внутренняя методология*) 

Корпоративные   

Агромат, 1-A OAGMTA ufcBB 

Амстор, 1-E OAMSE ufcCCC 

Богдан, 1-B OLUAZB ufcBB 

Галичина, 1-C OGLCHC ufcB 

Галнафтогаз, 1-E OGNGE ufcBBB 

Донецксталь, 1-A CODSTA ufcBB 

Кировоградоблэнерго, 1-A OKIONA ufcB 

Конти, 1-B OKKOB ufcB 

МАУП, 1-A OMAUPA ufcB 

Подилля, 1-A OPDILA ufcB 

Севастопольэнерго, 2-A OSENA2 ufcB 

Сумыхимпром, 1-A OSUMHA ufcCC 

Фаворит, 1-B COFRAB пересмотр 

ХАРП Трейдинг, 1-B OHRPTB ufcBB 

Хлебпром, 1-D OHLPD ufcB 

Финансовые   

Альфа Банк, 1-F OALFF ufcBBB- 

Банк Хрещатик, 1-E OBXRE ufcBBB 

Донгорбанк, 3-C ODGBC2 ufcB 

Имэксбанк, 1-A OIMEXA ufcBB 

Кредитпромбанк, 1-F COKPBF ufcСС 

ПУМБ, 1-A COPUMB ufcА 

Райффайзен Банк Аваль, 1-B OBVLB ufcA 

Родовид Банк, 1-C ORODBC ufcСС 

Укргазбанк, 1-A OUGZBA ufcССС 

Укрсоцбанк, 1-E COUSCE ufcA 

Форум, 1-C OPRXBC ufcBBB 

*- Для получения более подробной информации о 
внутренней методологии UFC Capital, используемой 
для определения рейтинга корпоративных облигаций, 
воспользуйтесь ссылкой ниже:   

http://www.ufc-capital.com/ru/analysis/bonds_rate.htm 
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Напомним, что в 2009 г. завод выпустил около 2 тыс. вагонов, в 2008 г. – 
более 5.5 тыс. Отметим, что мощности Стахановского вагонзавода 
позволяют выпускать до 8 тыс. вагонов в год. 

Источник: Интерфакс-Украина 
Виталий Горовой 

 

ФИНАНСОВЫЕ УСЛУГИ 

«Райффайзен Банк Аваль» опубликовал 
финансовые результаты 
Чистая прибыль «Райффайзен Банка Аваль» (BAVL; ПЕРЕСМОТР) в 
январе-июне 2010 г. составила 35.9 млн. грн., (в январе-июне 2009 г. 
зафиксирован убыток 1.1 млрд. грн.). Чистая прибыль банка во втором 
квартале 2010 г. составила 13.9 млн. грн., в первом квартале 2010 г. – 22.0 
млн. грн. 

Активы банка за первое полугодие 2010 г. уменьшились на 0.1% – до 54.0 
млрд. грн. Обязательства за этот же период уменьшились на 2.4% – до 47.6 
млрд. грн. 

Уставный капитал за шесть месяцев 2010 г. вырос на 24.1% – до 3.0 млрд. 
грн. 

В связи с появлением новых финансовых данных мы отзываем 
предыдущую рекомендацию по акциям банка (ПРОДАВАТЬ) и планируем 
переоценить эти ценные бумаги. 

Источник: Интерфакс-Украина 
Виталий Горовой 
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Ликвидные акции украинских эмитентов: фундаментальные показатели 
Тикер Компания Price MСap EV Sales EBITDA Earnings Book Value 

  $ $ mln $ mln $ mln $ mln $ mln $ mln 
                

Сталь              
ALMK Алчевский меткомбинат 0.02 544 1202 1292 54 -114 306 
AZST Азовсталь 0.34 1 441 1617 2014 106 -27 1921 
DNSS Днепроспецсталь 190.78 205 371 276 18 -15 22 
ENMZ Енакиевский метзавод 21.80 230 225 786 -89 -110 74 
KSTL ArcelorMittal Кривой Рог 1.19 4 578 4665 1847 75 -15 1451 
MMKI Мариупольский меткомбинат им. Ильича 0.38 1 259 1221 1712 43 -33 1469 
ZPST Запорожсталь 0.81 2 137 2306 1150 33 -37 788 

Железная руда              
PGOK Полтавский ГОК 5.06 967 1101 514 73 22 427 
PGZK Южный ГОК 0.80 1 719 1743 273 5 -9 477 
SGOK Северный ГОК 1.13 2 595 2616 753 331 160 1459 
Кокс              

ALKZ Алчевский КХЗ 0.06 169 194 507 32 9 198 
AVDK Авдеевский КХЗ 1.55 303 306 477 -23 -64 706 
YASK Ясиновский КХЗ 0.41 112 142 272 22 11 112 
Трубы              

DTRZ Днепропетровский трубный завод 11.95 13 31 42 -10 -15 32 
HRTR Харцызский трубный завод 0.15 388 384 620 123 76 204 
NITR Нижнеднепровский трубопрокатный завод 1.25 501 646 371 22 -46 380 
NVTR Новомосковский трубный завод 0.38 76 79 127 19 -4 107 
Уголь              
SHCHZ Шахта "Красноармейская-Западная №1" 0.65 553 567 278 44 3 160 
SHKD Шахта "Комсомолец Донбасса" 0.52 174 276 140 42 -10 91 
Нефть              

UNAF Укрнафта 34.26 1 858 1863* 1539* 303* 161* 796* 
Энергогенерация              

CEEN Центрэнерго 1.67 618 709* 636* -3* -35* 217* 
DNEN Днепрэнерго 136.38 814 884* 584* 11* -25* 234* 
DOEN Донбассэнерго 8.56 202 243* 337* 0* -23* 86* 
ZAEN Западэнерго 68.53 877 967* 553* -35* -59* 106* 
Энергораспределение              
DNON Днепроблэнерго 30.77 184 174* 1120* 27* 8* 26* 
KIEN Киевэнерго 1.68 182 258* 936* 92* -2* 234* 
KREN Крымэнерго 0.40 69 70* 195* 13* 3* 15* 
Минеральные удобрения              

STIR Стирол 8.54 232 193 244 -31 -42 294 
Машиностроение              

AVTO Укравто 16.38 104 208 213 15 1 321 
AZGM Азовобщемаш 2.11 98 265 250 -2 -26 -43 
DRMZ Дружковский машиностроительный завод 0.29 60 58 80 -5 -10 12 
KVBZ Крюковский вагоностроительный завод 3.37 387 385 182 18 9 154 
LTPL Лугансктепловоз 0.62 136 147* 67 -7 -20 -7* 
LUAZ Богдан Моторс 0.02 106 495* 154* -31* -55* 160* 

MSICH Мотор Сич 287.87 598 642* 544* 180* 115* 351* 
MZVM Мариупольтяжмаш 2.79 43 127 137 -3 -21 13 

SMASH Сумское маш. НПО им. Фрунзе 7.05 501 658 424 111 52 141 
SVGZ Стахановский вагоностроительный завод 0.72 164 164 59 6 -7 50 
TATM Турбоатом 0.65 276 264* 101* 31* 24* 140* 
Абразивы              

ZABR Запорожский абразивный комбинат 0.23 7 12* 40 4 1 30* 
Пищевая промышленность              

SLAV ПБК "Славутич" 0.34 320 401 268 75 28 156 
SSOL Славутский солодовый завод 1.39 34 61* 45 15 8 16* 
SUNI Сан ИнБев Украина 0.04 385 404 423 120 50 195 

Строительство              
MTBD Мостобуд 44.99 26 44 90 7 0 54 
Связь              

UTLM Укртелеком 0.08 1 478 1842* 873* 180* -39* 859* 
Финансовые услуги              

BAVL Райффайзен Банк Аваль 0.06 1 848 - - - -207* 693* 
USCB Укрсоцбанк 0.07 835 - - - 9* 768* 
FORM Форум 0.88 410 - - - -108* 203* 

Показатели за 2009 г. 
* - показатели за апрель 2009 г. - март 2010 г.  
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Ликвидные акции украинских эмитентов: рыночные мультипликаторы 
Тикер Компания EV/S P/S EV/EBITDA P/E P/BV 
            
Сталь  1.28 1.15 48.19 neg. 1.72 
ALMK Алчевский меткомбинат 0.93 0.42 22.07 neg. 1.78 
AZST Азовсталь 0.80 0.72 15.20 neg. 0.75 
DNSS Днепроспецсталь 1.35 0.74 20.25 neg. 9.18 
ENMZ Енакиевский метзавод 0.29 0.29 neg. neg. 3.10 
KSTL ArcelorMittal Кривой Рог 2.53 2.48 61.99 neg. 3.15 
MMKI Мариупольский меткомбинат им. Ильича 0.71 0.74 28.41 neg. 0.86 
ZPST Запорожсталь 2.01 1.86 70.59 neg. 2.71 
Железная руда 3.55 3.43 13.36 30.61 2.23 
PGOK Полтавский ГОК 2.14 1.88 15.13 43.85 2.26 
PGZK Южный ГОК 6.39 6.30 338.71 neg. 3.60 
SGOK Северный ГОК 3.47 3.45 7.91 16.23 1.78 
Кокс  0.51 0.46 20.86 neg. 0.57 
ALKZ Алчевский КХЗ 0.38 0.33 6.17 18.02 0.86 
AVDK Авдеевский КХЗ 0.64 0.64 neg. neg. 0.43 
YASK Ясиновский КХЗ 0.52 0.41 6.52 10.53 1.00 
Трубы  0.98 0.84 7.44 93.67 1.35 
DTRZ Днепропетровский трубный завод 0.73 0.30 neg. neg. 0.39 
HRTR Харцызский трубный завод 0.62 0.63 3.13 5.13 1.90 
NITR Нижнеднепровский трубопрокатный завод 1.74 1.35 29.46 neg. 1.32 
NVTR Новомосковский трубный завод 0.62 0.60 4.22 neg. 0.71 
Уголь            
SHCHZ Шахта "Красноармейская-Западная №1" 2.04 1.99 12.79 193.02 3.45 
SHKD Шахта "Комсомолец Донбасса" 1.97 1.24 6.56 neg. 1.91 
Нефть            
UNAF Укрнафта 1.21 1.21 6.14 11.55 2.33 
Энергогенерация 1.33 1.19 neg. neg. 3.91 
CEEN Центрэнерго 1.11 0.97 neg. neg. 2.85 
DNEN Днепрэнерго 1.51 1.39 79.99 neg. 3.48 
DOEN Донбассэнерго 0.72 0.60 1 471.57 neg. 2.36 
ZAEN Западэнерго 1.75 1.58 neg. neg. 8.31 
Энергораспределение 0.22 0.19 3.80 49.36 1.58 
DNON Днепроблэнерго 0.15 0.16 6.45 22.40 6.96 
KIEN Киевэнерго 0.28 0.19 2.81 neg. 0.78 
KREN Крымэнерго 0.36 0.35 5.30 26.25 4.57 
Минеральные удобрения          
STIR Стирол 0.79 0.95 neg. neg. 0.79 
Машиностроение 1.54 1.12 10.95 40.97 1.92 
AVTO Укравто 0.98 0.49 14.05 154.19 0.32 
AZGM Азовобщемаш 1.06 0.39 neg. neg. neg. 
DRMZ Дружковский машиностроительный завод 0.74 0.76 neg. neg. 4.97 
KVBZ Крюковский вагоностроительный завод 2.11 2.13 21.09 42.22 2.51 
LTPL Лугансктепловоз 2.19 2.02 neg. neg. neg. 
LUAZ Богдан Моторс 3.22 0.69 neg. neg. 0.66 
MSICH Мотор Сич 1.18 1.10 3.57 5.19 1.70 
MZVM Мариупольтяжмаш 0.92 0.31 neg. neg. 3.41 
SMASH Сумское маш. НПО им. Фрунзе 1.55 1.18 5.95 9.69 3.56 
SVGZ Стахановский вагоностроительный завод 2.79 2.79 29.56 neg. 3.30 
TATM Турбоатом 2.60 2.73 8.64 11.65 1.98 
Абразивы          
ZABR Запорожский абразивный комбинат 0.31 0.18 3.00 10.12 0.23 
Пищевая промышленность          
SLAV ПБК "Славутич" 1.50 1.19 5.34 11.23 2.05 
SSOL Славутский солодовый завод 1.36 0.77 4.01 4.58 2.21 
SUNI Сан ИнБев Украина 0.95 0.91 3.37 7.73 1.98 
Строительство          
MTBD Мостобуд 0.49 0.29 6.70 179.71 0.48 
Связь 
UTLM Укртелеком 2.11 1.69 10.24 neg. 1.72 
Финансовые услуги       neg. 1.86 
BAVL Райффайзен Банк Аваль x x x neg. 2.67 
USCB Укрсоцбанк x x x 88.50 1.09 
FORM Форум x x x neg. 2.02 

Примечание. Мультипликаторы рассчитаны на основании последних доступных данных. 
Периоды, за которые доступны последние данные, указаны в таблице «Ликвидные акции украинских эмитентов: фундаментальные показатели».
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Еврооблигации 

Эмитент bid ask Доходн. 
(bid) 

Доходн. 
(offer) Купон Объем, 

млн. Валюта Погашение 

Украина, 2011 100.50 101.00 6.00% 5.16% 6.875% 600 USD 04.03.2011 

Украина, 2012 101.25 101.63 5.68% 5.48% 6.385% 500 USD 26.06.2012 

Украина, 2013 104.00 105.25 6.11% 5.64% 7.650% 1000 USD 11.06.2013 

Украина, 2015 91.00 92.00 7.04% 6.80% 4.950% 600 EUR 13.10.2015 

Украина, 2016 99.25 100.50 6.73% 6.48% 6.580% 1000 USD 21.11.2016 

Украина, 2017 100.00 100.50 6.75% 6.66% 6.750% 700 USD 14.11.2017 

Интерпайп, 2010 76.50 79.00 2106.10% 1826.65% 8.750% 200 USD 02.08.2010 

Пивденный, 2010 99.75 100.25 24.12% -4.52% 10.250% 100 USD 03.08.2010 

ИСД, 2010 20.00 40.00 2257.97% 914.56% 9.250% 150 USD 23.09.2010 

Азовсталь, 2011 99.50 100.25 10.00% 8.65% 9.125% 175 USD 28.02.2011 

Киев, 2011 97.00 98.00 12.00% 10.85% 8.625% 200 USD 15.07.2011 

Укрсиббанк, 2011 99.50 100.25 9.77% 8.98% 9.250% 250 USD 04.08.2011 

Укрэксимбанк, 2011 99.75 100.25 7.88% 7.40% 7.650% 500 USD 07.09.2011 

Укрсиббанк, 2011 97.25 97.75 9.89% 9.49% 7.750% 500 USD 21.12.2011 

Приватбанк, 2012 97.25 98.00 9.99% 9.44% 8.000% 500 USD 06.02.2012 

Альфа-Банк (Украина), 2012 100.25 101.00 12.85% 12.42% 13.000% 841 USD 30.07.2012 

Укрэксимбанк, 2012 97.00 98.00 8.32% 7.81% 6.800% 250 USD 04.10.2012 

Киев, 2012 94.00 95.50 11.23% 10.46% 8.250% 250 USD 26.11.2012 

Финансы и Кредит, 2014 83.00 86.00 17.17% 15.87% 10.500% 100 USD 25.01.2014 

ВиЭйБи Банк, 2014 72.00 74.00 21.48% 20.52% 10.500% 125 USD 14.06.2014 

Нафтогаз Украины, 2014 107.75 108.25 7.31% 7.17% 9.500% 1 595 USD 30.09.2014 

ПУМБ, 2014 91.00 92.00 13.78% 13.45% 11.000% 275 USD 31.12.2014 

Укрэксимбанк, 2015 100.75 101.00 8.18% 8.11% 8.375% 500 USD 27.04.2015 

ДТЭК, 2015 100.00 100.50 9.49% 9.36% 9.500% 500 USD 28.04.2015 

МХП, 2015 100.50 101.25 10.11% 9.91% 10.250% 500 USD 29.04.2015 

Метинвест, 2015 102.00 102.75 9.71% 9.52% 10.250% 500 USD 20.05.2015 

Киев, 2015 86.25 88.00 11.55% 11.06% 8.000% 250 USD 06.11.2015 

Приватбанк, 2016 90.00 92.50 11.22% 10.57% 8.750% 150 USD 09.02.2016 

Укрэксимбанк, 2016 94.00 95.25 9.83% 9.52% 8.400% 125 USD 09.02.2016 

 
Облигации внутреннего государственного займа 
Эмитент, тиккер bid ask Доходн. (bid) Доходн. (offer) Купон Погашение  

Украина, 60289* 993.14 994.66 4.50% 3.50% - 15.09.2010 

Украина, 63309* 984.70 986.38 6.75% 6.00% - 13.10.2010 

Украина, 61725* 974.58 976.13 8.00% 7.50% - 17.11.2010 

Украина, 63648* 951.94 956.42 9.75% 8.80% - 26.01.2011 

Украина, 54456 1 107.20 1 118.08 11.75% 10.25% 20.00% 27.04.2011 

Украина, 61089 1 206.09 1 220.07 13.00% 11.80% 25.14% 12.10.2011 

Украина, 62012 1 119.62 1 134.26 13.00% 11.80% 20.00% 23.11.2011 

Украина, 53912 1 078.16 1 096.47 13.75% 12.50% 15.70% 11.04.2012 

Украина, 61451 1 165.87 1 185.52 14.00% 13.00% 20.00% 31.10.2012 

Украина, 64018 1 214.34 1 229.61 14.20% 13.50% 20.00% 20.02.2013 
Примечание. Для выпусков, помеченных звездочками, указаны простые доходности, для прочих выпусков – эффективные. 
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Доходности украинских облигаций 
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