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Сегодня аукцион прошел в типичном для последних недель русле, 

несмотря на крупные выплаты по валютным ОВГЗ завтра и явном желании 

Минфина их рефинансировать. О желании рефинансировать выплаты 

свидетельствовал перечень предлагаемых облигаций и сроки их 

погашения. Но спрос был подан лишь двумя участниками и только на 5-

летнюю облигацию по привычным для неё условиям. 

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 

UA4000179196 14.25 ПГ 23-Янв-19 1,145,000 1,005.31 1,151.08 1,145.00 14.80 1,626.72 

Всего    1,145,000  1,151.08 1,145.00  1,626.72 

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. 

 

Отсутствие спроса на гривневые ОВГЗ можно попробовать объяснить в 

очередной раз низким уровнем ликвидности и высокой стоимостью ресурса, 

и следовательно существенным повышением доходностей ОВГЗ на 

вторичном рынке. В ситуации, когда гривневые ОВГЗ котируются с 

доходностями выше 20%, вполне резонно даже не участвовать в 

размещениях, ведь вероятность того, что спрос будет удовлетворён 

минимальна. Однако отсутствовали и желающие приобрести валютные 

ОВГЗ, очевидно рассчитывая получить выплату по ОВГЗ в валюте в период 

ограниченной возможности её покупки на рынке, в т.ч. и для приобретения 

новых ОВГЗ. 

Поэтому, нельзя исключать того, что сегодняшний спрос на 5-летнюю 

облигацию был с поддержкой отечественного QE и покупатели получат 

поддержку от НБУ с использованием одного из возможных механизмов. 

Тем не менее, несмотря на ожидания активизации спроса в связи с 

крупными выплатами, с начала года Минфин привлёк только 6.69 млрд 

гривень, тогда как с начала года было выплачено в счёт погашения 

внутреннего долга 7.35 млрд гривень, а завтра ещё должно быть выплачено 

2.23 млрд гривень только по погашению, а общая потребность в средствах 

составит около 2.72 млрд гривень. И поскольку эти выплаты уже в который 

раз не рефинансируются, это означает, что Минфин использует резервные 

средства, среди которых могут быть средства с валютных счетов, доходы 

бюджета либо отчисления от НБУ в части превышения доходов над его 

расходами. 

 

Временная структура доходностей  

на аукционах по размещению ОВГЗ 

 
Источники: МФУ, Инвестиционный Капитал Украина. 
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Результаты аукциона по продаже ОВГЗ: спрос 
на один инструмент 

Результаты аукционов 

Аукцион Последний Предыду- 

щий 

Изме- 

нение 

  11-Фев-14 4-Фев-14   

Доходность к погашению (%) 

3-месяца    

6-месяцев    

9-месяцев    

1-год    

2-года    

3-года    

5-лет 14.80 14.80 0бп 

Объем привлеченных средств (млн. грн.) 

3-месяца    

6-месяцев    

9-месяцев    

1-год    

2-года    

3-года    

5-лет 1,151.08 209.27 5.50x 

Всего 1,151.08 209.27 5.50x 

Эффективные показатели по аукциону 

Доходность (%) 14.79 14.79 0бп 

Дюрация (лет) 3.69 3.71 -0.52% 

Рынок ОВГЗ (вкл. результаты аукциона) 

Объем1 (млрд.грн.) 91.73 93.33 -1.71% 

Ср.до погаш-я2 (лет) 3.73 3.62 2.93% 

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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Приложение: история размещения ОВГЗ, предстоящие 

погашения и план проведения аукционов на 2014 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 2014 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 7 января 2014 14 января 2014 21 января 2014 28 января 2014  

  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 0.00 0.00 0.00  

Февраль Дата проведения аукциона 4 февраля 2014 11 февраля 2014 18 февраля 2014 25 февраля 2014  

  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 0.00 2,717,636,015.22 2,291,767,975.50 1,040,507,348.30  

Март Дата проведения аукциона 4 марта 2014 11 марта 2014 18 марта 2014 25 марта 2014  

  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 98,800,000.00 2,231,903,683.25 1,137,299,804.49 2,069,980,673.00  

Апрель Дата проведения аукциона 1 апреля 2014 8 апреля 2014 15 апреля 2014 22 апреля 2014 29 апреля 2014 

  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 350,580,000.00 664,558,150.00 728,425,745.00 1,811,670,180.64 2,124,676,342.74 

Май Дата проведения аукциона 6 мая 2014 13 мая 2014 20 мая 2014 27 мая 2014  

  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 391,397,594.96 1,632,546,298.50 2,817,196,228.36 691,249,328.98  

Июнь Дата проведения аукциона 3 июня 2014 10 июня 2014 17 июня 2014 24 июня 2014  

  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 461,017,331.83 1,972,212,848.75 873,289,891.65 362,486,323.03  

Июль Дата проведения аукциона 1 июля 2014 8 июля 2014 15 июля 2014 22 июля 2014 29 июля 2014 

  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 438,486,890.00 1,118,150,168.21 504,806,811.19 2,965,824,407.00 1,923,235,231.88 

Август Дата проведения аукциона 5 августа 2014 12 августа 2014 19 августа 2014 26 августа 2014  

  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 296,202,678.81 478,324,825.22 2,253,064,924.75 1,023,911,689.55  

Сентябрь Дата проведения аукциона 2 сентября 2014 9 сентября 2014 16 сентября 2014 23 сентября 2014 30 сентября 2014 

  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 98,800,000.00 1,628,556,183.25 640,299,804.49 2,073,011,923.00 350,580,000.00 

Октябрь Дата проведения аукциона 7 октября 2014 14 октября 2014 21 октября 2014 28 октября 2014  

  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 2,164,558,150.00 753,425,745.00 731,519,040.64 1,516,403,403.57  

Ноябрь Дата проведения аукциона 4 ноября 2014 11 ноября 2014 18 ноября 2014 25 ноября 2014  

  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 1,591,497,594.96 2,152,816,298.50 1,729,809,002.10 1,534,749,328.98  

Декабрь Дата проведения аукциона 2 декабря 2014 9 декабря 2014 16 декабря 2014 23 декабря 2014 30 декабря 2014 

  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 713,686,331.83 2,193,903,235.00 2,471,559,891.65 1,199,533,548.03 438,486,890.00 

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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ООО «Инвестиционный Капитал Украина» осуществляет свою бизнес-деятельность в рамках лицензий, выданных 

Государственной комиссией по ценным бумагам и фондовому рынку Украины (лицензии от 17 ноября 2008 г.: дилерская 

деятельность серия AB № 440399, брокерская деятельность серия AB № 440398, андеррайтинг серия AB № 440400, 

доверительное управление ценными бумагами серия  AB № 440401). 

ОТКАЗ ОТ ОТВЕТСТВЕННОСТИ 

ООО Инвестиционный Капитал Украина подготовило данное сообщение и аналитический отчет исключительно с целью 

обеспечения своих клиентов информационно-аналитическими материалами. Данные материалы не представляют собой и не 

должны рассматриваться как основа для принятия инвестиционных решений. ООО Инвестиционный Капитал Украина не несет 

ответственности за корректность данных и информации, содержащихся в данных материалах. При этом, такие данные и 

информация могут быть изменены без уведомления. 

Дополнительная информация предоставляется по запросу. 
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