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Валюта

«Евромедведи» впали в спячку

Информационных поводов много не бывает. Инвесторы накануне радостно отреагировали на решения
мировых ЦБ перестать наблюдать за финансовым коллапсом и заняться наконец своими прямыми
обязанностями. Однако стоит понимать, что монетарные методы не исправят системную ошибку в
экономике и одним только потоком ликвидности тут не обойтись. Хотя это однозначно лучше, чем ничего.

Со вчерашнего дня инвесторы следят за позитивными изменениями в сфере решений по ликвидности. Сначала
Федрезерв сообщил о своем решении по снижению ставки по свопам, чтобы простимулировать совместно с
крупнейшими Центробанками приток долларовой ликвидности везде, где только можно. Новость была активно
отыграна, в результате чего пара евро/доллар сходила в область 35-й фигуры, где, впрочем, не закрепился. 

Позже пришли еще одни новости, которые, впрочем, пока выглядят неоднозначными. Еврогруппа, наконец,
определилась с механизмом предоставления государственных гарантий по долговым обязательствам банков
региона. Министрам финансов стран ЕС потребовалось два дня, чтобы согласовать условия, на которых
финансовым организациям будет проще получить доступ к заемным средствам. Так, теперь национальные власти
смогут предоставлять гарантии по облигациям проблемных банков по соглашению друг с другом. Технические
подробности этой схемы могут появиться уже сегодня, однако ряд вопросов остается открытым.

Один из основных непонятных моментов — это вопрос доверия. Поясню: вряд ли участники рынка, чье доверие к
странам еврозоны сильно подорвано, станут больше верить гарантиям тех стран, которые не могут
самостоятельно привлекать с рынка займы на нужных условиях. В список этих стран уже попали Испания, Италия,
Бельгия Португалия и многие другие. На выходе получится, что гарантии правительств стоят немного, а эффекта
будет еще меньше. 
Для евро/доллара эта информация нейтральна, так как сейчас еще неизвестны подробности финансовых схем.

В теории все указанные выше механизмы неплохи, а факт, что монетарные политики разом взялись принимать
решения — вообще замечательный. Однако стоит четко разделить два пласта проблем: монетарный и
экономический. В первом пласте проблемы решаются, шаг с наращиванием долларовой ликвидности
действительно поправит ситуацию, но только на этом уровне. В экономическом пласте проблем так и остаются
нерешенными, и для их разрешения нужны действия на системном уровне, одной ликвидностью тут не обойтись.

Технически по паре EUR/USD сохраняются условия для продолжения коррекции от предыдущих минимумов, но в
середине дня активность на рынке может сократиться, так как днем аукционы проводят Испания и Франция.
Первая предложит рынку облигации сроком обращения до 2015,2016 и 2017 годов объемом в 3,75 млрд евро,
вторая готова разместить бумаги до 2017,2021,2026 и 2041 года на сумму в 4,5 млрд евро. Опираясь на уровни
доходности этих бондов, можно будет сделать вывод о текущей оценке рисков инвесторами. Любой рост в область
35-й фигуры можно использовать для покупки. Оффера по основной паре по-прежнему стоит около 1,355, а интерес
к покупке заметен возле 1,34. 

Фьючерс на пару доллар/рубль на FORTS имеет шансы вернуться в область 31 руб., поэтому есть смысл
торговать на повышение внутри дня.
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