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ИЗМЕНЕНИЯ НА КЛЮЧЕВЫХ РЫНКАХ 

Вчерашний день завершился небольшим снижением американских фондовых площадок: S&P500 потерял 0.2%, опустившись до 

уровня 1768. При этом индекс продолжает находиться у исторического максимума. Курс российской валюты закрылся на отметке 

32.89, потеряв против доллара в итоге еще около 7 копеек за день. Единая европейская валюта укрепилась против доллара еще 

на 0,3% до уровня 1.345. 

 

ДРАЙВЕРЫ ДЛЯ ФИНАНСОВЫХ РЫНКОВ 

Ключевым событием этой недели станет выступление Джанет Йеллен перед Сенатским Банковским Комитетом в качестве 

кандидатуры на пост председателя ФРС. Комитет должен одобрить ее кандидатуру перед голосованием в Сенате. Скорее всего, 

одобрение будет получено, и в этой связи наибольший интерес представляет ее видение дальнейшей политики ФРС. 

Рубль продолжает находиться под давлением в рамках очередной волны выхода из валют развивающихся стран. Падение 

продолжается уже  около трех недель. Аналогичное наблюдалось летом, когда в ФРС явным образом заговорили о сокращении 

количественного смягчения. В этом смысле попытка отследить изменения настроений крупных игроков, которые выводят 

ликвидность из развивающихся стран в развитые и обратно, - это ключевая задача в попытке прогнозировать валютный курс. 

Именно поэтому мы так часто в наших обзорах возвращаемся к политике ФРС и факторам, которые на нее могут повлиять.  

Исследовательский центр ФРС на прошлой неделе дал новые поводы для слухов о корректировке установленных правил 

денежно-кредитной политики. В двух публикациях рассматривался вопрос о пересмотре уровня безработицы 6.5%, при 

достижении которого ФРС будет готова повышать ставку (в настоящий момент уровень безработицы в США составляет 7,3%) 

На каждом заседании ФРС в течение последнего года повторялось обещание не поднимать ставку до тех пор, пока уровень 

безработицы не достигнет уровня 6,5%. Один из сценариев в недавних публикациях ФРС предполагал, что этот порог следует 

понизить до уровня 6.0% или даже 5.5%. Нельзя сказать, что это очень новая идея – более года назад президент Федерального 

резервного банка Миннеаполиса Нараяна Кочерлакота призывал понизить его до 5.5%. Такой вариант так же рассматривался на 

июльском заседании ФРС, и в последнее время эта идея начала набирать силу.   

Во-первых, показатель уровня безработицы снижается слишком быстрыми темпами. Когда более года назад запускался третий 

раунд количественного смягчения, основной сценарий предполагал снижение безработицы до 7,6-7,9%% в конце 2013 года, при 

этом по факту она снизилась уже до 7,3%. Тут важно отметить, что многие экономисты сомневаются в том, что показатель 

адекватно оценивает ситуацию на рынке труда. Основные претензии касаются методики расчета, в рамках которой уровень 

безработицы улучшается не из-за увеличения числа рабочих мест, а из-за того, что отчаявшиеся найти работу перестают 

учитываться в составе рабочей силы.   

Второй момент заключается в том, что рынки достаточно твердо уверены, что по завершению количественного смягчения ФРС 

начнет повышать ставку. Особенно хорошо это было заметно по начавшемуся весной росту доходностей американских treasuries 

и достигшему пика в начале сентября, когда большинство экономистов было уверено в скором начале сворачивания QE. Таким 

образом, ФРС, возможно, действительно хотела бы разделить эти два события: выход из количественного смягчения и 

повышение ставки. 

1 день 1 нед 1 мес 3 мес 6 мес 1 год

Акции и товары

РТС 1437 0,6% -2,1% -3,9% 6,0% 4,1% 5,1%

S&P500 1768 -0,2% 1,2% 4,1% 4,9% 7,1% 30,4%

Нефть Brent 106,1 -0,3% 2,5% -3,6% -3,8% 2,2% -3,2%

Золото 1271 -0,9% -2,8% -0,9% -4,9% -8,3% -26,4%

Валюты

EURUSD 1,345 0,3% 0,2% -0,6% 1,4% 4,4% 5,6%

USDRUB 32,85 0,1% 1,4% 1,8% -0,7% 4,8% 3,5%

EURRUB 44,16 0,3% 1,6% 1,2% 0,7% 9,4% 9,3%

Корзина 37,94 0,2% 1,5% 1,5% 0,0% 7,1% 6,5%

Ставки и их изменения, б.п.

UST 10y 2,75 0 15 2 4 87 116

LIBOR USD 3m 0,24 0 0 0 -2 -3 -7

МБК o/n 6,00 -50 -50 -10 -25 -25 -10

Последнее 

значение
Инструмент

Изменение котировок за период
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Последнее что хотелось отметить в этой связи, это то, что пока это только разговоры и слухи. Тем не менее, если порог все-таки 

понизят хотя бы до 6.0%, то, учитывая нынешний темп снижения безработицы, можно ожидаться первое повышение ставки не к 

2015 году (такие рыночные ожидания сейчас), а только в 2016 году. Такое решение, скорее всего, было бы позитивным для 

развивающихся рынков и в частности для российского рубля. 

РЕКОМЕНДАЦИИ 

Большая часть ослабления российской валюты, которое мы ожидали в этом квартале, произошла. Тем не менее, пока мы 

оставим наш прогноз дальнейшего ослабления, учитывая достаточно сильное сонаправленное движение по многим 

сопоставимым с рублем валютам. Предполагаем, что до конца квартала курс рубля может ослабнуть до 33,0 против доллара. 

ДИНАМИКА РУБЛЯ И СОПОСТАВИМЫХ ВАЛЮТ 

 

 

На рисунке отражена динамика курсов рубля и валют других стран, сопоставимых с Россией (развивающиеся и экспортно-ориентированные 

страны). Для сопоставимости все котировки приведены в долларах т.о. увеличение курса означает  укрепление относительно доллара, 

уменьшение – ослабление против доллара.  

Валюты приведены в нормализованном виде – т.е. в каждый момент времени указывается процентное изменение относительно начала 

отсчета (май 2013). 
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КАЛЕНДАРЬ МАКРОЭКОНОМИЧЕСКОЙ СТАТИСТИКИ 
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ТЕНДЕНЦИИ НА КЛЮЧЕВЫХ ФИНАНСОВЫХ РЫНКАХ 

ВАЛЮТЫ 
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ТОВАРНЫЕ И ФОНДОВЫЕ РЫНКИ 
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КОНТАКТНАЯ ИНФОРМАЦИЯ 

 
ОАО «Банк «Санкт-Петербург» 
195112, Санкт-Петербург, Малоохтинский пр. д.64. лит. А 
http://www.bspb.ru/ 
 
Круглосуточная справочная служба: 8 (800) 555-50-50, 8(812) 329-50-50 
 
-------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------- 
Аналитическое управление  
 
Андрей Суриков, начальник Аналитического управления 
email:   Andrei.p.Surikov@bspb.ru 
phone:  +7 (812) 325-36-13 
 
Ольга Лапшина, начальник направления анализа долгового рынка  
email:   Olga.a.Lapshina@bspb.ru 
phone:  +7 (812) 325-36-80 
 
Алексей Гордеев, ведущий аналитик 
email:   Aleksei.a.Gordeev@bspb.ru 
phone:  +7 (812) 325-36-13 
-------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------- 
 
Данный аналитический и информационный материал подготовлен работниками ОАО «Банк «Санкт - Петербург».  
Просим Вас обратить внимание на следующие существенные факты и обстоятельства относительно того, что 
настоящий материал: 
1. Не является рекламой; 
2. Не носит характер любой оферты (предложения); 
3. Не имеет в качестве основной цели продвижение любых ценных бумаг и/или финансовых инструментов, и/или финансовых 
услуг; 
4. Не содержит какого-либо обещания выплат и/или доходов; 
5. Не включает любых гарантий, обещаний или прогнозов роста; 
6. Не направлен на побуждение приобретать ценные бумаги, финансовые инструменты и/или финансовые услуги; 
7. Должен рассматриваться исключительно в качестве информации или частного мнения и не может являться основанием 
для предъявления требований к ОАО «Банк «Санкт-Петербург», включая его органы и работников, а также к третьим 
лицам.   
 
Представленный материал, как полностью, так и частично, носит исключительно информационный характер.  
Вся информация и сведения, содержащиеся в материале, получены из открытых публичных источников, которые ОАО «Банк 
«Санкт-Петербург» рассматривает в качестве достоверных, актуальных и точных, не составляющих коммерческую или 
иную охраняемую тайну. Несмотря ни на что, проверка информации не проводилась и ОАО «Банк «Санкт-Петербург», 
включая его органы и работников, не делают никаких заявлений и не дают никаких гарантий ни в прямой, ни в косвенной 
форме относительно достоверности, актуальности или точности информации и материала. ОАО «Банк «Санкт-
Петербург», включая его органы и работников, не несет ответственность за действия (бездействия) третьих лиц и за 
любые убытки, а также за любой ущерб, возникший в связи с любым использованием материала, информации и/или 
сведений, размещенных в нем, а также за неточность или отсутствие какой-либо информации или сведений. 
Любая информация, содержащаяся в представленных материалах, может быть изменена и/или дополнена ОАО «Банк 
«Санкт-Петербург» в любое время без предварительного уведомления, однако, ОАО «Банк «Санкт - Петербург» не имеет 
каких-либо обязательств по внесению в материал исправлений или изменений и не несет какой-либо связанной с этим 
ответственности.  
ОАО «Банк «Санкт-Петербург» не дает заверений, что материал предназначен для всех его получателей, при этом, 
операции с ценными бумагами, связаны с риском и требуют соответствующих знаний и опыта.  
Информация в материале подвержена влиянию факторов различных рисков, неопределенности, иных факторов, которые 
находятся вне пределов контроля и возможности точного прогнозирования, вследствие чего заявленные данные, 
результаты и информация могут не соответствовать заявленному.   
Материал не заменяет консультации и не должен использоваться вместо неё.  
Распространение, воспроизведение и копирование, внесение изменений в материал, не допускается без получения 
предварительного письменного разрешения ОАО «Банк «Санкт-Петербург». ОАО «Банк «Санкт-Петербург» не несет 
ответственности за несанкционированные действия третьих лиц, связанные с несоблюдением приведенных ограничений.  
© 2013 ОАО «Банк «Санкт-Петербург». 


