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Деривативы

Федрезерв окрыляет золото

В случае объявления о запуске нового этапа QE стоит формировать длинную позицию по
фьючерсу на золото

Чем ближе очередное заседание Комитета по открытым рынкам Федеральной резервной системы, тем
чаще мы слышим от глав федеральных резервных банков США о необходимости запуска очередной
программы стимулирования. 

Причем если раньше это были достаточно нейтральные рекомендации, то теперь речь идет о том, что крупнейшей
экономике мира в настоящий момент угрожают «значительные риски», и в первую очередь они связаны с
проблемами в еврозоне. Глава ФРБ Сан-Франциско Джон Уилльямс считает, что уровень безработицы в США не
снизится, если регулятор продолжит бездействовать. Данное заявление можно было бы считать дежурным, но
Уилльямс проговорился об одной важной детали: если ФРС США объявит о новом раунде количественного
смягчения, он может стать бессрочным. Ранее у ФРС были четкие временные границы вмешательства в
ситуацию, которые, кстати, никак не помешали полностью изменить картину долгового рынка США и стали
причиной возникновения диспропорций на нем.

Однако, учитывая тот факт, что потенциал регулирования у Федрезерва на рынке облигаций уже слишком низок,
поскольку на его балансе осталось слишком мало краткосрочных облигаций и при этом сформирована
колоссальная позиция по долгосрочным бумагам, в рамках нового этапа политики количественного смягчения
выкупаться будут преимущественно ипотечные бумаги, а не казначейские облигации. 

В то же время Сара Раскин, член Управляющего совета ФРС США, заявила, что на предстоящем заседании
FOMC будет обсуждаться очередной раунд покупки казначейских облигаций, не упомянув об ипотечных
облигациях. На мой взгляд, если ранее в ФРС дискуссии велись между «голубями» и «ястребами», то теперь на
заседании FOMC участники разделятся на тех, кто считает необходимым начать выкуп ипотечных облигаций, и
тех, кто полагает, что ФРС должна более критично подойти к инструменту монетарного стимулирования с целью
добиться выполнения двух основных задач — подталкиванию экономического роста и снижению уровня
безработицы. 

Однако в любом случае Федрезерву необходимо переходить к активным действиям, в результате которых доллар
может значительно ослабнуть. На этом фоне цены на золото могут продемонстрировать значительный рост, так
как спрос на металл значительно увеличится перед заседанием FOMC. Новые меры денежно-кредитного
стимулирования заставят инвесторов покупать драгоценный металл в качестве средства хеджирования от
инфляции. В этом случае фьючерс на золото сможет преодолеть отметку в $1600 за тройскую унцию и
подобраться вплотную к уровню $1700. На мой взгляд, стоит постепенно формировать длинную позицию по
данному инструменту, однако при резком росте следует сразу же фиксировать ее.
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