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хуже! 
Ситуация на Forex в паре EUR/USD продолжает оставаться на грани фола. С одной стороны, 
в поддержку единой европейской валюте опубликованная в четверг статистика по инфляции 
(CPI в марте 2.6% г\г — рекордный рост с осени 2008 года), которая усиливает спекуляции 
на тему того, что ЕЦБ может повысить учетную ставку на 0.25% в рамках заседания 7 
апреля. С другой стороны, мы продолжаем получать порцию негативных новостей 
относительно усиления долгового кризиса в Европе:

• Доходность 10-летних гособлигаций Португалии продолжает стремительно расти, 
достигнув 8.4% в четверг. Судя по всему, в апреле будет объявлено о предоставлении 
Португалии помощи. Вместе с этим мы видим рост доходности испанских 10-леток до 
5.3% или на 0.1% в четверг, что может указывать на то, что игнорировать сложную 
ситуацию в Европе уже невозможно.

• Fitch: видим риск дефолтов в механизме спасения Европы. План создания нового 
фонда спасения Европы повышает в краткосрочном периоде риск дефолта. 
Присвоение Европейскому Механизму Стабильности статуса кредитора может 
нивелировать интерес частных инвесторов к облигациям самых слабых стран.

• Moody's не исключает дальнейшего понижения кредитных рейтингов стран еврозоны. 
Последних мер, объявленных Евросоюзом, недостаточно для разрешения долгового 
кризиса; основная проблема — неопределенный профиль платежеспособности 
отдельных стран региона.

В общем, мы получаем все больше аргументов в пользу того, что резистанс 1.4280-1.4300 
может устояться в ближайшие торговые дни. В принципе показателен будет выход пары 
EUR/USD из диапазона 1.4025-1.4250, который укажет направление дальнейшего движения 
курса. Добавим, что некоторые еще развивают такую идею, что публикация в США в 
пятницу сильных данных по занятости за март (прогноз по Nonfarm payrolls 190k) может 
вызвать волну покупок доллара в расчете на то, что 26-27 апреля ФРС неожиданно объявит о 
досрочном завершении QE2, к примеру, в мае, а не в июне.

Доходность 10-летних гособлигаций Португалии достигла критических уровней, после 
которых напрашиваются сообщения об еще одном «bailout» в еврозоне.



Индекс потребительских цен в еврозоне в марте выше всех прогнозов или 2.6%, однако 
вместе с этим мы видим, что индикаторы денежной массы (M3) указывают на то, что о 
полноценном цикле повышения учетных ставок в Европе говорить пока еще 
преждевременно.
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