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Неделя Месяц

26214 27.05.2020 99,80 6,72 -1 -5

25083 15.12.2021 100,75 6,76 -13 -27

26215 16.08.2023 101,18 6,79 -14 -11

26223 28.02.2024 99,39 6,77 -15 -48

26222 16.10.2024 101,40 6,88 -11 -20

26212 19.01.2028 101,10 6,99 -13 -20

26224 23.05.2029 99,85 7,06 -13 -44

26218 17.09.2031 111,60 7,19 -6 -26

26221 23.03.2033 104,41 7,29 -7 -36

26225 10.05.2034 100,83 7,31 -6 -32

29011 (флоутер) 29.01.2020 100,71 6,79 -0,02 -0,11

29012 (флоутер) 16.11.2022 101,36 7,52 -0,06 0,44

* Для флоатеров рассчитывается изменение цены

Серия Погашение Цена YTM
Изменение YTM, б.п.

Источники: Минфин РФ, данные бирж; Bloomberg;  
оценка Велес Капитал 

 

Аукционы первичного рынка: ОФЗ 
Минфин предложит: 26230 (20 лет)  
 

 

Серия 26230

Тип фикс. купон

Предложение, руб. 20 млрд

Погашение 16.03.2039

В обращении (эмиссия), руб. 40 (300) млрд

Меньшая по дюрации серия 26225

Доходность конкурентов* 7,23%

Доходность 26230* 7,30%

Рекомендации в YTM 7,30%

Справедливая доходность** 7,30%

Ввод заявок на аукцион 12:00-12:30

*На 04.08.2019 (11:30)

**Относительно текущей кривой

Динамика доходности облигаций EM (10 лет) 

 

Динамика ключевых ОФЗ  

 

 Сегодня Минфин предлагает инвесторам самый длинный 
выпуск вдоль кривой серию 26230 на 20 млрд руб. с 
погашением в 2039 году. В обращении находится 40 млрд 
из запланированной эмиссии 300 млрд руб. Несмотря на 
низкую ликвидность выпуска спрос на бумагу остается 
достаточно сильным, что позволило серии подорожать на 
4% с момента появления на рынке. По итогам недели 
суверенная кривая опустилась на 10-15 бп., что стало 
лучшим результатом среди сверстников из 
развивающихся стран. Однако в месячных терминах 
практически весь локальный долговой рынок ЕМ вырос в 
стоимости – это косвенно говорит о здоровой ситуации 
вопреки девальвации внутренних валют против доллара. 
Большинство игроков сделали большие ставки на 
денежное послабление ФРС, поэтому дальнейшая 
ситуация на рынке будет в большей степени зависеть от 
американского регулятора и противостояния США и Китая 
в торговых вопросах.  

 До конца недели сектор ОФЗ поддерживается 
незначительным притоком ликвидности в ожидании 
снижения ставки Банком России и пересмотром целевых 
значений по инфляции и другими макроэкономическими 
показателями, которые выступят долгосрочным 
ориентиром по ставке и доходности облигаций. В 
базовом сценарии мы полагаем, что кривая доходности 
полностью вернется к уровням начала 2018 года с учетом 
улучшенных прогнозов по инфляции, однако более 
сильное движение, как мы отметили выше, сможет 
обеспечить нормализация внешних условий. 
Приоритетным вложением, по нашему мнению, является 
дюрация бумаг в рамках пяти лет, текущая доходность 
длинных ОФЗ не покрывает потенциальных рисков.  

 Серия 26230 интересна на краткосрочном горизонте 
инвестирования.   

 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

Параметры первичного предложения 

 

 

День Неделя Месяц

Бразилия 7,37 4,15 3,74 -9 -4 14

Турция 15,00 -0,01 -0,27 -112 -59

Россия 7,06 2,46 2,71 -4 -13 -42

Южн. Африка 8,10 4,10 3,60 -5 -9 -27

Мексика 6,95 3,17 2,90 -2 -7 -48

Индонезия 7,32 3,83 3,97 0 0 -22

Индия 6,52 3,37 2,87 0 -6 16

Перу 4,18 2,14 2,13 -1 1 -24

Колумбия 6,09 2,30 2,69 0 7 11

Китай 5,64 2,84 3,24 -1 4 6

Тайланд 1,45 0,93 0,55 0 2 -31

Польша 1,85 -0,95 -0,47 4 10 -24

Венгрия 1,89 -1,41 -1,26 4 13 -15

Румыния 4,00 -0,12 -0,11 0 -4 -32

Серия

*С учетом среднего ожидаемого ИПЦ (2019-2021)

YTM
Real YTM 

expected*

Изменение YTM, бпReal YTM 

(now)

 

Данные аналитические материалы ИК «Велес Капитал» могут быть использованы только в информационных целях. Компания не дает гарантий относительно полноты приведенной в них 
информации и ее достоверности, а также не несет ответственности за прямые или косвенные убытки от использования данных материалов не по назначению. Данный документ не может 

рассматриваться как основание для покупки или продажи тех или иных ценных бумаг. 
Все права на данный бюллетень принадлежат ИК «Велес Капитал». Воспроизведение и/или распространение аналитических материалов ИК «Велес Капитал» не может осуществляться без 

письменного разрешения Компании. © Велес Капитал 2019 г. 
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