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Сегодняшний аукцион показал некоторое оживление в части рыночного 

спроса на ОВГЗ, номинированные в гривне. И если основной спрос был на 

индексированные и валютные ОВГЗ, то годовая бескупонная облигация 

собрала наибольшее число заявок, однако уровни доходности в них не 

удовлетворили пожелания Минфина.  

На самую короткую годовую облигацию, номинированную в гривне было 

подано девять заявок на общую сумму 205.0 млн гривень, что почти в три 

раза превысило спрос на 9-месячную облигацию неделей назад. Ставки в 

поданных заявках также отличались от аукциона на прошлой неделе в 

лучшую сторону, расположившись в пределах 17-20%, тогда как неделю 

назад все заявки были на уровне 20.0%. Таким образом, рынок 

продвинулся в направлении уровней доходности, желаемых Минфином, 

однако, скорее всего, ещё не достиг его. В итоге, Минфин отклонил весь 

этот спрос, рассчитывая, вероятно, что к следующему аукциону участники 

рынка снизят ставки ещё на несколько процентных пунктов. 

Таблица 1. Список облигаций, размещенных на последнем аукционе ОВГЗ (млн. грн.) 

 Ставка 

купона 

(%) 

Вып-

лата 

Дата 

погаше-

ния  

Кол-во 

(шт.) 

Цена 

(грн.) 

Объем1 По  

номи-

налу1 

Доход-

ность2  

(%) 

Всего в 

обра-

щении3 

UA4000151278 8.50 ПГ 7-Янв-15 62,592 1,006.31 511.77 508.56 8.43 64.59 

UA4000151500 9.19 ПГ 13-Янв-16 457,000 999.90 456.96 457.00 9.43 457.00 

UA4000151203 14.30 ПГ 13-Дек-17 336,373 1,010.68 339.97 336.37 14.85 1,336.37 

Всего    855,965  1,308.69 1,301.93  1,857.97 

Примечание: [1] по валютным ОВГЗ объем привлеченных средств и номинальный объем, выпущенных ценных, 

бумаг приводится в гривне по рыночному курсу грн./долл. 1;[2] по облигациям со сроком обращения 1 год и более 

используется эффективная доходность к погашению; сокращения в графе "Выплата": К - ежеквартальная 

выплата купона, ПГ - выплата купона каждые полгода. Источники: Министерство финансов Украины, Bloomberg, 

Инвестиционный Капитал Украина. 

 

Что касается остальных предложенных облигаций, то спрос, который мог 

быть частично рыночным, сконцентрировался на индексированной 

облигации и облигации номинированной в долларах США. Не обошлось и 

без дружественного спроса на 5-летнюю облигацию номинированную в 

гривне. Именно этот спрос и был почти полностью удовлетворён 

Минфином.  

Индексированная облигация собрала четыре заявки, обеспечив 

поступления в сумме 457.0 млн гривень, со средневзвешенной доходностью 

9.19%, при заявках в диапазоне от 8.80% до 9.20%, а дружественный спрос 

на 5-летнюю облигацию обеспечил поступления в бюджет в сумме 339.97 

млн гривень по обычной ставке 14.30%. 

Спрос на валютную облигацию составил 79.59 млн долларов США, со 

ставками от 8.25% до 8.50%. Однако Минфин отклонил четыре небольших  

 

Временная структура доходностей  

на аукционах по размещению ОВГЗ 

 
Источники: МФУ, Инвестиционный Капитал Украина. 
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Результаты аукционов 

Аукцион Последний Предыду- 

щий 

Изме- 

нение 

  15-Янв-13 8-Янв-13   

Доходность к погашению (%) 

3-месяца    

6-месяцев    

9-месяцев    

1-год    

2-года 8.43 8.69 -26бп 

3-года 9.43   

5-лет 14.85 7.59 727бп 

Объем привлеченных средств (млн. грн.) 

3-месяца    

6-месяцев    

9-месяцев    

1-год    

2-года 511.77 16.20 31.58x 

3-года 456.96   

5-лет 339.97 4,305.94 -92.10% 

Всего 1,308.69 4,322.15 -69.72% 

Эффективные показатели по аукциону 

Доходность (%) 11.71 7.92 379бп 

Дюрация (лет) 2.81 3.04 -7.58% 

Рынок ОВГЗ (вкл. результаты аукциона) 

Объем1 (млрд.грн.) 62.76 61.94 1.31% 

Ср.до погаш-я2 (лет) 2.70 2.71 -0.14% 

Примечания: для купонных облигаций приводится  

эффективная доходность к погашению; 1) – ОВГЗ, которые 

были размещены на аукционах; 2) средний срок до  

погашения. Источники: МФУ, Инвест.Капитал Украина. 
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заявки, удовлетворив лишь одну крупную с минимальным уровнем доходности, что 

также могла быть подана дружественным банком.  

Таким образом, можно констатировать факт, что участники рынка начинают 

понемногу возвращаться на первичный рынок, однако стоимость денег и возможные 

риски ещё достаточно высоки, чтобы ставки в заявках соответствовали пожеланиям 

Минфина. Но если обе стороны сделают шаги навстречу друг другу на следующем 

аукционе, когда будет предлагаться 9-месячная облигация, то есть шансы некоторого 

рыночного оживления на первичном рынке. А высокий уровень ликвидности и его 

поддержка Национальным банком могут этому поспособствовать. 
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Приложение: история размещения ОВГЗ, предстоящие 

погашения и план проведения аукционов на 2013 год 

 

Рисунок 1. История размещений ОВГЗ: доходности облигаций в зависимости от их срока обращения (последние 3 года) 

 
Примечание: сроки обращения разделены на 4 группы в зависимости от фактической даты погашения облигации. Источники: МФУ, Инвестиционный Капитал Украина. 

 

 

Рисунок 2. История размещений ОВГЗ: объемы привлеченных средств от продажи ОВГЗ на аукционах (последние 3 года) 

 
Источники: МФУ, Инвестиционный Капитал Украина 

 

 

Рисунок 3. Предстоящие выплаты по ОВГЗ: квартальные объемы выплат процентов и основной суммы долга 

 
Примечание: данный график отображает выплаты по ОВГЗ, которые были размещены на аукционах. Источники: МФУ, Инвестиционный Капитал Украина. 
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Таблица 2. План проведения аукционов по размещению ОВГЗ в 2013 году 

Даты аукционов, сроки обращения облигаций, предлагаемых к продаже, и потребности правительства для рефинансирования долга (в гривнях) 

Месяц Детали аукциона 1-й вторник 2-й вторник 3-й вторник 4-й вторник 5-й вторник 

Январь Дата проведения аукциона 8 января 2013 15 января 2013 22 января 2013 29 января 2013  

  Краткосрочные ОВГЗ N/A N/A N/A N/A N/A 

  Среднесрочные ОВГЗ N/A N/A N/A N/A N/A 

  Объем погашения в след. 7 дней 0.00 961,823,948.75 311,863,057.50 185,724,875.00  

Февраль Дата проведения аукциона 5 февраля 2013 12 февраля 2013 19 февраля 2013 26 февраля 2013  

  Краткосрочные ОВГЗ N/A N/A N/A N/A  

  Среднесрочные ОВГЗ N/A N/A N/A N/A  

  Объем погашения в след. 7 дней 392,267,500.00 141,677,500.00 3,152,989,702.00 1,068,743,251.75  

Март Дата проведения аукциона 5 марта 2013 12 марта 2013 19 марта 2013 26 марта 2013  

  Краткосрочные ОВГЗ N/A N/A N/A N/A  

  Среднесрочные ОВГЗ N/A N/A N/A N/A  

  Объем погашения в след. 7 дней 2,011,008,249.70 215,037,500.00 1,919,695,952.50 794,659,479.00  

Апрель Дата проведения аукциона 2 апреля 2013 9 апреля 2013 16 апреля 2013 23 апреля 2013 30 апреля 2013 

  Краткосрочные ОВГЗ N/A N/A N/A N/A N/A 

  Среднесрочные ОВГЗ N/A N/A N/A N/A N/A 

  Объем погашения в след. 7 дней 265,137,500.00 2,422,655,210.00 2,627,004,032.50 463,340,736.50 322,475,277.50 

Май Дата проведения аукциона 7 мая 2013 14 мая 2013 21 мая 2013 28 мая 2013  

  Краткосрочные ОВГЗ N/A N/A N/A N/A N/A 

  Среднесрочные ОВГЗ N/A N/A N/A N/A N/A 

  Объем погашения в след. 7 дней 522,934,170.00 398,772,662.50 726,686,856.80 659,691,933.00  

Июнь Дата проведения аукциона 4 июня 2013 11 июня 2013 18 июня 2013 25 июня 2013  

  Краткосрочные ОВГЗ N/A N/A N/A N/A  

  Среднесрочные ОВГЗ N/A N/A N/A N/A  

  Объем погашения в след. 7 дней 166,839,507.50 403,667,573.75 760,468,292.00 91,278,600.00  

Июль Дата проведения аукциона 2 июля 2013 9 июля 2013 16 июля 2013 23 июля 2013 30 июля 2013 

  Краткосрочные ОВГЗ N/A N/A N/A N/A N/A 

  Среднесрочные ОВГЗ N/A N/A N/A N/A N/A 

  Объем погашения в след. 7 дней 71,250,000.00 61,727,225.50 1,209,673,098.75 724,690,581.50 262,724,875.00 

Август Дата проведения аукциона 6 августа 2013 13 августа 2013 20 августа 2013 27 августа 2013  

  Краткосрочные ОВГЗ N/A N/A N/A N/A  

  Среднесрочные ОВГЗ N/A N/A N/A N/A  

  Объем погашения в след. 7 дней 1,341,767,500.00 141,677,500.00 2,039,824,151.25 1,305,852,593.00  

Сентябрь Дата проведения аукциона 3 сентября 2013 10 сентября 2013 17 сентября 2013 24 сентября 2013  

  Краткосрочные ОВГЗ N/A N/A N/A N/A  

  Среднесрочные ОВГЗ N/A N/A N/A N/A  

  Объем погашения в след. 7 дней 1,573,162,812.50 215,037,500.00 615,094,952.50 511,479,229.00  

Октябрь Дата проведения аукциона 1 октября 2013 8 октября 2013 15 октября 2013 22 октября 2013 29 октября 2013 

  Краткосрочные ОВГЗ N/A N/A N/A N/A N/A 

  Среднесрочные ОВГЗ N/A N/A N/A N/A N/A 

  Объем погашения в след. 7 дней 265,137,500.00 394,725,210.00 388,136,032.50 1,208,293,596.50 322,475,277.50 

Ноябрь Дата проведения аукциона 5 ноября 2013 12 ноября 2013 19 ноября 2013 26 ноября 2013  

  Краткосрочные ОВГЗ N/A N/A N/A N/A  

  Среднесрочные ОВГЗ N/A N/A N/A N/A  

  Объем погашения в след. 7 дней 573,435,170.00 677,372,662.50 178,061,856.80 499,199,271.00  

Декабрь Дата проведения аукциона 3 декабря 2013 10 декабря 2013 17 декабря 2013 24 декабря 2013 31 декабря 2013 

  Краткосрочные ОВГЗ N/A N/A N/A N/A N/A 

  Среднесрочные ОВГЗ N/A N/A N/A N/A N/A 

  Объем погашения в след. 7 дней 166,839,507.50 299,167,573.75 760,468,292.00 162,805,000.00 71,250,000.00 

Примечание: 1) выделенные цифры в строках “Объем погашения в след. 7 дней” означают критическую потребность МФУ в финансовых средствах для погашения, 

рефинансирования долга по ОВГЗ, в течение ближайших 7-ми дней после даты аукциона; 2) объем погашения включает выплаты процентов и основной суммы долга. 

Источники: Министерство финансов Украины, Инвестиционный Капитал Украина. 
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Раскрытие информации 

СЕРТИФИКАЦИЯ АНАЛИТИКА 

Данная аналитическая публикация была подготовлена аналитиком(-ами), чье имя (имена) приведены на первой 

странице отчета. Данным раскрытием информации аналитик(и) свидетельствуют, что взгляды и суждения, 

высказанные в данном отчете, отображают собственную точку зрения данного аналитика или данной команды 

аналитиков и что их финансовая компенсация в компании не связана с теми взглядами и суждениями, 

излагаемыми в данном аналитическом отчете. 
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