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Современный финансовый рынок постоянно сталкивается с проблемами высокой вола-
тильности, вызванной макроэкономическими шоками. Изменение ключевой ставки Цен-
трального банка напрямую влияет на динамику облигаций, их доходность и рыночную
стоимость, требуя от участников рынка постоянной адаптации инвестиционных страте-
гий.[1]

Методология событийного анализа включает в себя расчет фактической и ожидаемой
доходности активов, а также оценку их отклонений в узком временном окне. Именно этот
подход позволяет изолировать эффект конкретного новостного события от общего рыноч-
ного тренда и оценить реакцию котировок на новую информацию.[2][3]

Целью исследования является рассмотрение возможности применения метода собы-
тийного анализа для оценки влияния решений Банка России по ключевой ставке на до-
ходность государственных облигаций (ОФЗ) и курсы валют. Это необходимо для создания
структурированной базы данных рыночных реакций, которая облегчит прогнозирование
рисков для частных инвесторов, аналитиков и риск-менеджеров.[4]

В рамках исследования были изучены существующие работы по реакции финансовых
рынков, а также исторические данные о заседаниях Совета директоров ЦБ РФ в период
трансформации экономики. Было выявлено, что несмотря на активное развитие финан-
совой аналитики, участники рынка часто не полностью закладывают в цены будущие ре-
шения регулятора, что приводит к кратковременным, но сильным всплескам избыточной
доходности в момент публикации пресс-релизов.[5][6][7]

В своей работе мы исследуем порядок реакции котировок ОФЗ с разными сроками
погашения и курса рубля в событийных окнах (например, [-1 день; +1 день]) вокруг дат
заседаний ЦБ РФ. Проблема заключается в том, что некоторые участники рынка сталки-
ваются с неожиданной асимметричной реакцией: жесткое повышение ставки (ястребиный
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сюрприз) вызывает более резкую переоценку краткосрочных облигаций, чем симметрич-
ное снижение. Это связано с отсутствием у многих инвесторов системы оценки так назы-
ваемой «неожиданной компоненты» (шока) в публикуемых решениях.[6][2]

Решением проблемы мы видим создание комплексной модели оценки, которая деком-
позирует изменение ставки на ожидаемую (на основе консенсус-прогноза аналитиков) и
неожиданную компоненты. Модель рассчитывает кумулятивную аномальную доходность
(CAR) для каждого актива с использованием общерыночной базы. Подобная платфор-
ма будет основана на эконометрическом анализе исторических данных и их применении
в направлении прогнозирования рыночных аномалий, а также она систематизирует все
существующие паттерны поведения денежного рынка.[3][7]

В своей работе мы продемонстрировали результаты расчетов, наглядно показывающих
значимость неожиданных решений регулятора для ближнего конца кривой доходности.
Мы структурировали этапы проведения событийного исследования, оценили статистиче-
скую значимость аномальных доходностей в дни заседаний ЦБ и обрисовали перспективы
использования данной модели для хеджирования процентных рисков.[4]
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