
 

 

Коментар з приводу результатів аукціону 

Зниження облікової ставки та посилення конкуренції на короткі облігації 

спонукали до зниження відсоткових ставок і за іншими інструментами, а обсяг 

запозичень – скоротився. 

Цього тижня Міністерство фінансів обмежило обсяг розміщення не тільки 4-

місячних, а і піврічних ОВДП – по 1.5 млрд грн за кожним з цих термінів обігу. 

Найбільше попиту зібрали саме 4-місячні облігації, майже 4.5 млрд грн у 43 

заявках, а дохідності по них були у діапазоні 18.25-19.00%. Дещо менший (2.3 

млрд грн) попит був на піврічні інструменти, він складався з 22 заявок зі ставками 

у діапазоні 18.2-19.0%. Та враховуючи обмеження на обсяг, задоволено було 

лише частину попиту, а ставку відсікання за обома цими випусками було 

встановлено на рівні 18.5%.  

За річними облігаціями ставку відсікання Мінфін не змінював, але частина 

попиту була заявлена з нижчими рівнями. У підсумку середньозважена 

дохідність знизилась на 17 б.п., а обсяг залучених коштів зріс більш ніж удвічі. 

Таблиця 1. Облігації, що були розміщені на аукціоні (млн. грн.) 

ISIN Ставка 

купону 

(%) 

Вип-

лата 

Дата 

погашен-

ня  

Кіль- 

кість  

(шт.) 

Ціна 

(грн.) 

Обсяг1 По  

номі-

налу1 

Дохід-

ніcть2  

(%) 

Усього в 

обігу3 

UA4000202295 0.00 Д 4-Вер-19 1,500,000 943.60 1,415.40 1,500.00 18.33 2,559.34 

UA4000202667 0.00 Д 6-Лис-19 1,500,000 915.94 1,373.91 1,500.00 18.41 3,741.45 

UA4000203921 0.00 Д 6-Тра-20 1,372,733 845.79 1,161.04 1,372.73 18.28 1,372.73 

UA4000202469 17.25 ПР 30-Вер-20 255,000 1,007.12 256.82 255.00 18.86 1,389.08 

UA4000194468 16.75 ПР 16-Чер-21 1,251,153 1,046.79 1,309.70 1,251.15 18.59 2,761.15 

UA4000173371 10.00 ПР 23-Сер-23 1,201,873 837.01 1,005.98 1,201.87 16.69 4,734.27 

Всього UAH    7,080,759  6,522.84 7,080.76  16,558.03 

UA4000203939 3.85 ПР 6-Сер-20 73,000 1,009.68 1,938.85 1,920.27 3.88 1,920.27 

UA4000203947 3.85 ПР 20-Сер-20 83,000 1,008.21 2,201.24 2,183.32 3.88 2,183.32 

UA4000202568 7.50 ПР 15-Жов-20 8,207 1,007.82 217.57 215.89 7.37 1,125.28 

Всього USD    164,207  4,357.67 4,319.47  5,228.86 

Примітка: [1] по валютних ОВДП обсяг залучених коштів та номінальний обсяг облігацій, що були випущені, 
наводиться у гривневому еквіваленті за ринковим курсом 26.31/USD, 30.32/EUR;[2] по облігаціях із строком обігу 1 рік 
і більше наводиться ефективна дохідність до погашення; скорочення в графі "Виплата": К - квартальна виплата 
купону, ПР - виплата купону кожні півроку, Д - дисконтна облігація з нульовою ставкою купона. Джерела: Міністерство 
фінансів України, Bloomberg, ICU. 

 

Емітент вирішив знизити ставки відсікання також і за частиною 

середньострокових облігацій – за півтора- та дворічними. Ставку було знижено 
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ОВДП в гривнях (UAH): дохідність проти 

дюрації на минулих двох аукціонах 

 
Джерело: Міністерство фінансів України, ICU. 
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ОВДП в доларах США (USD): дохідність 

проти дюрації на минулих двох аукціонах 

 
Джерело: Міністерство фінансів України, ICU. 
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ОВДП в євро (EUR): дохідність проти дюрації 

на минулих двох аукціонах 

 
Джерело: Міністерство фінансів України, ICU. 

 

4.00

4.20

4.40

4.60

4.80

0.00 0.20 0.40 0.60 0.80

(%)

Дюрація (років)

Аукціон 9-квітня-19 Попередній аукціон 12-березня-19



 

 2 

8 травня 2019  Аналітика по облігаціях Зниження ставок продовжилось 

на 25 б.п. та 5 б.п. відповідно, а зниження середньозваженої дохідності було ще 

суттєвішим. У підсумку ці два випуски принесли бюджету ще більш ніж 1.5 млрд грн. Не 

дивлячись на те, що частину попиту і було відхилено, вплив на загальний обсяг 

запозичень був незначний. 

Лише за 4-річними ОВДП ставки залишилися незмінними – 16%. Щоправда обсяг 

попиту і запозичень суттєво скоротився. Попит складався з трьох заявок на суму 1.2 

млрд грн, з урахуванням ціни розміщення ці облігації принесли бюджету ще мільярд 

гривень коштів.  

За валютними розміщеннями попит та запозичення зосередилися в облігаціях з 

достроковим погашенням, що було цілком очікуваним. Загалом до бюджету було 

залучено $165.6 млн за звичними ставками – 7.25% за півторарічними звичайними 

інструментами та за фіксованою ставкою 3.85% за ОВДП з достроковим погашенням. 

Загалом попит дещо скоротився, що стало результатом високої активності напередодні 

перегляду облікової ставки. Але загалом він був досить суттєвим і дозволив залучити 

від гривневих облігацій понад 6.5 млрд грн. На нашу думку значну частину знову могли 

придбати нерезиденти, і швидше за все їх інтерес зосередився на середньострокових 

облігаціях. 
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Додатки: Дохідності, виплати по ОВДП 
   

Графік 1. Історія розміщення ОВДП на аукціонах за останні три роки: обсяг залучених коштів (млрд. одиниць валюти) та 

доходності (% річних) 

ОВДП у гривнях  ОВДП у доларах США 

 

 

 

Джерело: Міністерство фінансів України, ICU.  Джерело: Міністерство фінансів України, ICU. 

 

   

Графік 2. Майбутні виплати по облігаціям внутрішньої державної позики, ОВДП (млрд. одиниць валюти)  

ОВДП у гривнях  ОВДП у доларах США 

 

 

 

Джерело: Міністерство фінансів України, ICU.  Джерело: Міністерство фінансів України, ICU. 

 

   

Графік 3. Розрахункова крива дохідності ОВДП по даним НБУ проти результатів аукціонів Мінфіну  

ОВДП у гривнях  ОВДП у доларах США, євро 

 

 

 

Джерело: Національний банк України Міністерство фінансів України, ICU.  Джерело: Національний банк України Міністерство фінансів України, ICU. 
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Ця сторінка для нотаток 

 

Додатки: Дохідності, виплати по ОВДП ................................ 2 
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ТОВ «ІНВЕСТИЦІЙНИЙ КАПІТАЛ УКРАЇНА» Ліцензії НКЦПФР на здійснення професійної діяльності на фондовому ринку: 

дилерська діяльність – AE 263019, брокерська діяльність – AE 263018, депозитарна діяльність депозитарної установи – АЕ 

286555, діяльність андерайтера – АЕ 263020. 

ЗАСТЕРЕЖЕННЯ / РОЗКРИТТЯ ДОДАТКОВОЇ ІНФОРМАЦІЇ 

Цю аналітичну публікацію підготовлено у ТОВ «Інвестиційний капітал Україна» суто для інформаційних цілей для своїх клієнтів. Вона 

не є інвестиційною порадою або пропозицією продати чи купити будь-який фінансовий інструмент. Тоді як було вжито відповідних 

заходів, щоб опублікована інформація не була неправдивою чи вводила в оману, ТОВ «Інвестиційний капітал Україна» не робить 

заяв, що вона є повною і точною. Інформація, що міститься у цій публікації, може бути змінена без жодних попереджень. Захист 

авторських прав та права на базу даних присутні в цій публікації, і її не може відтворити, поширити або опублікувати будь-яка особа 
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можуть бути прийнятними для всіх інвесторів. Вартість або дохід згаданих тут інвестицій можуть 
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Будь-ласка надсилайте запит про додаткову інформацію із цього звіту на research@icu.ua. 
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