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 РЫНОК ОФЗ: ВЗГЛЯД НА АУКЦИОНЫ  

 
Минфин завтра предложит рынку 15 млрд руб. 7-летнего выпуска 26214 и такой 

же объем 15-летних ОФЗ-26212.  

Ориентир доходности по 7-летней бумаге – 7,27-7,32%, по 15-летней – 7,88-

7,93%. По более короткому выпуску ведомство предложило премию порядка 

5 б.п. по верхней границе к уровням вторичного рынка. При этом по 15-летним 

ОФЗ премии практически не было – до объявления выпуск торговался на уровне 

7,92% / 7,89% (bid / ask).  

На наш взгляд, 7-летние ОФЗ-26214 интересно смотрятся на кривой, предлагая 

премию 8-13 б.п. (по объявленному ориентиру Минфина) к более коротким ОФЗ-

26210 (7,19%) и нулевой дисконт к следующему на кривой выпуску 26205 (7,32%).  

По 15-летней бумаге мы не ожидаем существенного рыночного спроса, учитывая 

отсутствие премии, слабый интерес к рублевым бумагам в последние дни и 

негативный внешний фон (сегодня фондовые рынки в Европе торгуются в 

«красной зоне» накануне выступления Главы ФРС Б. Бернанке). 15-летние ОФЗ-

26212 в последние недели заметно снизили премию в доходности к 10-летним 

ОФЗ-26211 – до 33 б.п. на текущий момент (по сравнению с максимумом в 

середине октября в 54 б.п.). В случае ухудшения настроений на глобальных 

рынках угол наклона на участке 15л-10л может вновь вырасти -  как минимум до 

среднего с начала обращения 15-летней бумаги уровня в 40 б.п.  

. Яков Яковлев 
+7 (495) 988 24 92 

Yakov.Yakovlev@gazprombank.ru 
 

Екатерина Зиновьева 
+7 (495) 983 18 00 (доб. 5 44 42) 

Ekaterina.Zinovyeva@gazprombank.ru 

 

  

Диаграмма 1. Параметры размещений ОФЗ-26212 

Ввод цены отсечения: 13:30 МСК 
 

Диаграмма 2. Параметры размещений ОФЗ-26214 

Ввод цены отсечения:15:30 МСК 
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Источник: Bloomberg, оценки Газпромбанка  Источник: Bloomberg, оценки Газпромбанка 
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Диаграмма 3. Исполнение плана заимствований в 4К13  Диаграмма 4. Результаты аукционов ОФЗ в 2013 г. 
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Диаграмма 5. Динамика доходности по ключевым срокам ОФЗ  Диаграмма 6. Спреды доходности по ключевым срокам ОФЗ 
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Источник: Bloomberg, оценкиГазпромбанка  Источник: Bloomberg, оценкиГазпромбанка 

Диаграмма 7. Кривая ОФЗ по состоянию на 15/10/2013 и неделей ранее (08/10/2013) 
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РЕЗУЛЬТАТЫ ПОСЛЕДНИХ АУКЦИОНОВ 

ДАТА 
АУКЦИОНА 

ВЫПУСК 
ДАТА 

ПОГАШЕНИЯ 
ОБЪЕМ 

ПРЕДЛОЖЕНИЯ 

ОБЪЕМ 
РАЗМЕЩЕНИЯ 

(НОМИНАЛ) 

BID-TO-
COVER 

BID-TO-COVER  
(ВПРЕДЕЛАХ IYG) 

СРЕДНЕВЗВЕШЕННАЯ 
ДОХОДНОСТЬ 

03.07.2013 25081 31.01.2018 20 000 20 000 3,42 1,74 6,83 

10.07.2013 26211 25.01.2023 10 000 10 000 3,43 1,29 7,39 

10.07.2013 25081 31.01.2018 10 000 10 000 1,80 1,01 6,64 

17.07.2013 26210 11.12.2019 33 561 10 778 0,54 0,32 6,77 

24.07.2013 26211 25.01.2023 10 000 7 494 0,76 0,75 7,19 

24.07.2013 25082 11.05.2016 10 000 10 000 2,38 1,32 6,21 

31.07.2013 26210 11.12.2019 15 000 3 064 0,90 0,20 6,90 

07.08.2013 26211 25.01.2023 10 000 10 000 4,34 1,50 7,38 

07.08.2013 25082 31.01.2018 10 000 10 000 5,49 1,82 6,26 

14.08.2013 25081 31.01.2018 10 000 7 142 2,88 0,71 6,42 

14.08.2013 26210 11.12.2019 10 000 3 696 0,77 0,37 6,85 

21.08.2013 25082 11.05.2016 10 000 6 370 2,14 0,64 6,32 

28.08.2013 26211 25.01.2023 12 564 - 0,94 0,22 - 

04.09.2013 25082 11.05.2016 13 630 6 074 0,45 0,45 6,50 

11.09.2013 26211 25.01.2023 11 564 11 564 10,02 3,60 7,61 

11.09.2013 25081 31.01.2018 2 858 2 858 8,47 5,81 6,73 

18.09.2013 26212 19.01.2028 20 000 20 000 2,52 1,04 7,81 

18.09.2013 26215 16.08.2023 10 000 10 000 1,54 1,54 7,47 

25.09.2013 26210 11.12.2019 16 023 2 955 0,18 0,18 6,95 

25.09.2013 25082 11.05.2016 7 556 5 424 0,72 0,72 6,41 

02.10.2013 26215 16.08.2023 10 000 10 000 4,00 1,76 7,46 

02.10.2013 25081 31.01.2018 10 000 10 000 2,89 1,29 6,80 

09.10.2013 26212 19.01.2028 15 000 15 000 1,91 1,03 7,80 

09.10.2013 26210 11.12.2019 13 068 13 068 4,47 1,33 6,98 

16.10.2013 26215 16.08.2023 15 000 14 723 1,46 0,98 7,49 

16.10.2013 25081 31.01.2018 20 000 11 616 0,84 0,58 6,77 

23.10.2013 26212 19.01.2028 10 000 10 000 6,74 3,18 7,64 

23.10.2013 26214 27.05.2020 20 000 20 000 4,54 2,18 6,98 

30.10.2013 26215 16.08.2023 10 000 10 000 9,45 3,89 7,29 

30.10.2013 25081 31.01.2018 25 000 25 000 3,15 1,50 6,73 

06.11.2013 26214 27.05.2020 20 000 8 725 0,44 0,44 7,05 

06.11.2013 25082 11.05.2016 10 000 1 393 0,14 0,14 6,42 

13.11.2013 26216 15.05.2019 15 000 15 000 1,48 1,17 7,13 

13.11.2013 25082 11.05.2016 10 000 10 000 1,02 1,01 6,5 

Источник: Минфин, расчеты Газпромбанка  
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