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Проведение аукциона перед крупной выплатой обычно сопровождалось 

существенным спросом, и источники спроса в такие моменты, как правило, 

не имели существенного значения, когда рефинансирование выплат было 

необходимым. Однако сегодняшний аукцион не собрал даже десятой доли 

спроса от объёма долговых выплат запланированных на завтра.  

Из трёх предложенных облигаций спрос присутствовал на 5-летнюю и 7-

летнюю облигации. При этом он разделился довольно странным образом, 

как для таких размещений. Оба инструмента получили по одной заявке, но 

5-летняя облигация получила одну неконкурентную заявку на сумму 273.0 

млн гривень по номиналу, тогда как 7-летняя облигация получила заявку 

лишь на 10.0 млн гривень по номиналу по обычной для неё ставке 14.30%. 

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 

UA4000179170 14.30 ПГ 23-Дек-20 10,000 1,010.68 10.11 10.00 14.85 10.00 

Всего    10,000  10.11 10.00  10.00 

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. 

 

В такой ситуации Минфином было принято решение удовлетворить заявку 

на покупку 7-летней облигации, а для того, чтобы удовлетворить инвестора, 

неудачно подавшего заявку на 5-летнюю облигацию, Минфин проведёт 

аналогичное размещение завтра, рассчитывая на получение такой же 

заявки как конкурентной или на наличие других покупателей. 

Тем не менее, даже если бы Минфин и удовлетворил весь сегодняшний 

спрос, поступления были бы незначительными, и вполне вероятно, что 

завтрашняя выплата по внутреннему долгу будет осуществлена из других 

источников, а именно используя налоговые поступления в бюджет от 

ежемесячных налогов, либо от продажи валюты, если такая имеется в 

достаточных объёмах. Тем не менее, можно также ожидать существенный 

спрос сегодня. если он будет поддержан НБУ через отечественную 

программу QE, что в условиях существенного снижения ликвидности будет 

очень полезным. 

Временная структура доходностей  

на аукционах по размещению ОВГЗ 

 
Источники: МФУ, Инвестиционный Капитал Украина. 
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Результаты аукциона по продаже ОВГЗ: 
неудачное размещение 

Результаты аукционов 

Аукцион Последний Предыду- 

щий 

Изме- 

нение 

  28-Янв-14 23-Янв-14   

Доходность к погашению (%) 

3-месяца  8.34  

6-месяцев  8.97  

9-месяцев    

1-год    

2-года    

3-года    

5-лет  14.80  

Объем привлеченных средств (млн. грн.) 

3-месяца  674.33  

6-месяцев  505.34  

9-месяцев    

1-год    

2-года    

3-года    

5-лет  702.12  

Всего 10.11 1,881.79 -99.46% 

Эффективные показатели по аукциону 

Доходность (%) 14.85 14.03 81бп 

Дюрация (лет) 4.56 1.48 207.48% 

Рынок ОВГЗ (вкл. результаты аукциона) 

Объем1 (млрд.грн.) 95.55 95.54 0.01% 

Ср.до погаш-я2 (лет) 3.53 3.54 -0.38% 

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 3,144,793,278.75  

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 3,233,992,893.38 2,729,680,493.06 2,291,878,250.50 1,040,616,335.28  

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 2,232,216,152.00 1,138,348,911.41 2,070,724,405.00  

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 1,814,130,392.93 2,125,380,220.08 

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 392,059,843.17 1,632,546,298.50 2,827,969,029.23 692,432,418.56  

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 461,493,956.05 1,972,700,423.75 873,719,221.10 363,804,587.44  

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 1,118,499,790.97 505,094,160.96 2,982,638,781.50 1,808,061,528.75 

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 296,222,893.38 479,354,233.06 2,253,175,199.75 1,024,020,676.53  

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 1,637,201,152.00 641,348,911.41 2,073,755,655.00 350,580,000.00 

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 2,164,558,150.00 753,425,745.00 732,329,252.92 1,523,059,227.13  

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 1,592,159,843.17 2,152,816,298.50 1,737,469,023.19 1,541,432,418.56  

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 714,162,956.05 2,206,765,810.00 2,471,989,221.10 1,206,309,737.44 438,486,890.00 

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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