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Хөрөнгийн зах зээлийн онцлох мэдээ
ТОВЧ

• АНУ-ын хөрөнгийн зах зээл өнгөрсөн долоо хоногт
өсөлттэй байлаа.

• АНУ-ын засгийн газрын бондын зах зээл өнгөрсөн
долоо хоногт бага зэрэг өсөлттэй байлаа.

• АНУ-ын бизнесийн идэвхжил сүүлийн 16 сарын
хамгийн бага түвшинд удааширсан нь тогтоогдсон
байна.

• Улс төрийн товчоо (Politburo) гадаад орчноос ирж
болзошгүй шокуудад бэлэн байхын тулд "яаралтай
арга хэмжээний төлөвлөгөө" боловсруулна гэдгээ
мэдэгдэв.

• Huawei Technologies компани хамгийн дэвшилтэт
хиймэл оюун ухааны (AI) процессороороо туршилт
хийхэд бэлдэж байна.

• Тус шинэ чипийг Ascend 910D хэмээн нэрлэж байгаа
бөгөөд анхны туршилтын загварууд 5-р сарын
сүүлээр бэлэн болох төлөвтэй байна.

S&P 500 индексийн 
2025 оны таамаглал

Deutsche Bank 7,000 

Société Générale 6,750 

BMO Capital 
Markets 

6,700 

Bank of America 6,666 

Barclays 6,600 

RBC Capital Markets 6,600 

Wells Fargo 6,500 

Citigroup 6,500 

Goldman Sachs 6,500 

Morgan Stanley 6,500 

JPMorgan Chase 6,500 

UBS 6,400 

Дундаж 6,678 
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АНУ-ЫН ХӨРӨНГИЙН ЗАХ ЗЭЭЛ ӨСЛӨӨ

ГАН, ХӨНГӨН ЦАГААНД 25%-ИЙН НЭМЭЛТ

АНУ-ын хөрөнгийн зах зээл өнгөрсөн долоо хоногт өсөлттэй байлаа. Үүнд АНУ, БНХАУ-ын
хооронд үргэлжилж буй худалдааны хурцадмал байдал намжих төлөвтэй гэсэн хэд хэдэн мэдээлэл
эерэг нөлөө үзүүлэв. Мөн АНУ бусад худалдааны түнш орнуудтай ойрын хугацаанд хэлэлцээрт хүрч
магадгүй гэсэн таамаг зах зээлд нэмэлт дэмжлэг болсон бөгөөд Ерөнхийлөгч Дональд Трамп
Холбооны Нөөцийн Сангийн дарга Жером Пауэллийг огцруулах тухай асуудлыг дахин бодох талаар
мэдэгдэл хийсэн нь мөн зах зээлийг тайвшруулсан байна.

Индексүүдийн хувьд, Nasdaq Composite индекс өмнөх долоо хоногийн уналтаас огцом
сэргэн тэргүүлсэн бол жижиг болон дунд зах зээлийн үнэлгээтэй хувьцаанууд гурав дахь долоо
хоног дараалан өсөлт үзүүлжээ. Мөн зарим компанийн ашиг орлогын тайлангууд хүлээлтээс давсан
нь зах зээлийн эерэг сэтгэл зүйд нэмэлт түлхэц болсон бололтой.

FactSet-ийн мэдээлснээр, баасан гарагийн байдлаар эхний улирлын үр дүнгээ танилцуулсан
компаниудын 73% нь шинжээчдийн орлогын таамгаас давсан үзүүлэлттэй байв. Харин T. Rowe 
Price-ийн арилжаачдын ажигласнаар, долоо хоногийн турш зах зээлийн идэвхжил болон
арилжааны хэмжээ жилийн дундаж түвшнээс доогуур хэвээр байсан байна.

АНУ-ын засгийн газрын бондын зах зээл өнгөрсөн долоо хоногт бага зэрэг өсөлттэй байлаа.
Ихэнх хугацаат бондын, ялангуяа урт хугацаат бондын өгөөж буурсан нь эдийн засгийн
удаашралын хүлээлт нэмэгдсэнтэй холбоотой байв. (Бондын үнэ ба өгөөж нь эсрэг чиглэлд
хөдөлдөг.)

Орон нутгийн засгийн газрын (municipal) бондууд харьцангуй сул гүйцэтгэлтэй байсан
бөгөөд улирлын шинжтэй сулрал энэ хөрөнгийн ангилалд үргэлжлэн дарамт үзүүлсэн байна. Гэсэн
хэдий ч манай арилжаачдын тэмдэглэснээр, 5-р сарын 1-ний бондын мөнгөн урсгалыг дахин
санхүүжүүлэх үйл явц нь бондын салбарт тодорхой хэмжээгээр дэмжлэг үзүүлэх төлөвтэй байна.

Үүний зэрэгцээ, хөрөнгө оруулалтын зэрэглэлтэй (investment-grade) компанийн бондууд
АНУ-ын Засгийн газрын бондуудаас (Treasuries) давуу гүйцэтгэл үзүүлсэн бөгөөд шинэ гаргасан
бондын хэмжээ зах зээлийн хүлээлттэй нийцсэн бөгөөд ихэнх шинэж бондууд хэт захиалгатай
(oversubscribed) байлаа. Энэ нь хөрөнгө оруулагчид чанартай, найдвартай үнэт цаас эрэлхийлж
байгааг харуулж байна.

Эдийн засгийн талаарх мэдээллийн хүрээнд, S&P Global байгууллагаас 4-р сарын Худалдан
авагчдын менежерүүдийн индекс (PMI)-ийн судалгааны үр дүнг танилцууллаа. Энэхүү мэдээллээр
АНУ-ын бизнесийн идэвхжил сүүлийн 16 сарын хамгийн бага түвшинд удааширсан нь тогтоогдсон
байна.

Үйлдвэрлэлийн салбарын идэвхжил хүлээлтээс давж, 3-р сард 50.2 байсан түвшнээс 4-р
сард 50.7 болж өссөн ч, үйлчилгээний салбарын өсөлт огцом саарсан нь нийт индексийг өмнөх
сарын 53.5-аас 51.2 болгон бууруулахад голлон нөлөөлжээ. (50-иас дээш үзүүлэлт эдийн засгийн
тэлэлтийг, 50-аас доош үзүүлэлт агшилтыг илтгэдэг.)

АНУ-ЫН ХӨРӨНГИЙН ЗАХ ЗЭЭЛ ӨСЛӨӨЗАСГИЙН ГАЗРЫН БОНДЫН ҮНЭ ӨСЛӨӨ
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БНХАУ-ЫН ХӨРӨНГИЙН ЗАХ ЗЭЭЛ ӨСЛӨӨ

БНХАУ-ын хөрөнгийн зах зээл өнгөрсөн долоо хоногт өсөлттэй байлаа. АНУ-ын тарифын
нөлөөллөөс эдийн засгаа хамгаалахын тулд Бээжин нэмэлт эдийн засгийн дэмжлэгийн арга
хэмжээнүүд авч хэрэгжүүлэх төлөвтэй гэсэн хүлээлт өссөн нь зах зээлд эерэг нөлөөлөв. FactSet-ийн
мэдээлснээр, дотоодын голлох CSI 300 индекс 0.46%, Шанхайн нийлмэл индекс 0.61%-иар нэмэгдсэн
бол Хонконгийн Hang Seng индекс 2.82%-ийн өсөлт үзүүлсэн байна.

Баасан гарагт, Коммунист Намын 24 гишүүнтэй бодлого тодорхойлогч байгууллага болох Улс төрийн
товчоо (Politburo) гадаад орчноос ирж болзошгүй шокуудад бэлэн байхын тулд "яаралтай арга
хэмжээний төлөвлөгөө" боловсруулна гэдгээ мэдэгдэв. Bloomberg агентлагийн мэдээлснээр, мөн тус
бүлэг технологи, хэрэглээ, худалдааг дэмжих шинэ мөнгөний бодлогын хэрэгслүүд болон
санхүүжилтийн хөтөлбөрүүдийг бий болгохоор төлөвлөж байгааг онцолсон байна. Түүнчлэн "эдийн
засгийн хөгжлийн үндэс суурь, нийгмийн тогтвортой байдлыг бүх талаар бэхжүүлэх" амлалтыг өгчээ.

Хятад улсын төрийн тэргүүн Ши Жиньпиний удирдсан энэ зөвлөлөөс гаргасан мэдэгдэл нь Бээжин
АНУ-тай өрнөж буй худалдааны дайны нөхцөлд эдийн засгаа дэмжихэд илүү тэвчээртэй, шат
дараалсан арга барил баримталж буйг харуулж байна. Олон шинжээчийн үзэж байгаагаар, АНУ-ын
тарифын өсөлт нь ойрын хугацаанд Хятадын эдийн засагт илүү хүчтэй нөлөөлж эхлэх төлөвтэй байна.
Сануулахад, Трампын засаг захиргаа 4-р сарын эхээр БНХАУ-аас импортлох бараа бүтээгдэхүүнд нийт
145%-ийн тариф тогтоосон.
 
Гэсэн ч, Хятадын 1-р улирлын эдийн засгийн өсөлт хүлээлтээс давсан үзүүлэлттэй гарсан бөгөөд
Бээжингээс 3-р сард зарласан эдийн засгийн дэмжлэгийн багц хөтөлбөрүүд нь тус улсад нэмэлт арга
хэмжээ авахаас өмнө тодорхой хугацааны боломж олгож байна.

Түүнчлэн, сүүлийн жилүүдэд Хятад улс мөнгөний хэтэрхий тэлэлтээс зайлсхийж, зээлжих орчныг
хэтэрхий их сэдрээхээс болгоомжилж ирсэн ч T. Rowe Price-ийн төрийн бондын шинжээч Крис
Кушлисийн үзэж буйгаар, 2025 онд тарифын эдийн засгийн үр дагаврыг үнэлж үзсэний үндсэн дээр
Бээжин шат дараатайгаар төсвийн нэмэлт дэмжлэг үзүүлэх бололцоотой. Кушлис мөн хэлэхдээ, АНУ-
тай үүссэн худалдааны дайн богино хугацаанд Хятадын экспорт болон бизнесийн итгэлд цохилт өгөх
ч, төв засгийн газар эдийн засгийн нөлөөллийг сааруулах санхүүгийн боломжтой хэвээр байна гэж
дүгнэжээ. 

Huawei Technologies компани хамгийн дэвшилтэт хиймэл оюун ухааны (AI) процессороороо
туршилт хийхэд бэлдэж байгаа талаар Wall Street Journal (WSJ) Ням гарагт эх сурвалжийн мэдээлэлд
үндэслэн мэдээллээ. Энэхүү алхам нь Хятадын технологийн аварга компанийг Nvidia (NASDAQ: NVDA)-
ийн өндөр хүчин чадалтай зарим бүтээгдэхүүнийг орлох боломжийг олгох төлөвтэй байна.

Тус шинэ чипийг Ascend 910D хэмээн нэрлэж байгаа бөгөөд анхны туршилтын загварууд 5-р сарын
сүүлээр бэлэн болох төлөвтэй гэж WSJ мэдээлэв. Huawei уг чипийг дотоодын томоохон технологийн
компаниудад туршиж үзүүлэхээр санал болгосон бөгөөд Nvidia-ийн хиймэл оюун хөгжүүлэхэд өргөн
хэрэглэгддэг H100 чипийн орон нутгийн орлогчийг бий болгох зорилготой байна гэж мэдээлсэн
байна. АНУ-ын худалдааны хориг арга хэмжээ бараг зургаан жилийн турш үйлчилж буй хэдий ч,
Huawei компани хагас дамжуулагчийн технологийн чадавхаа мэдэгдэхүйц ахиулсан. Үүний тод жишээ
нь 2023 онд танилцуулсан Mate 60 ухаалаг утас юм.



Хүснэгт 2: Энэ долоо хоногт тайлангаа зарлах компаниуд

Хүснэгт 1: Өнгөрсөн долоо хоногт тайлангаа зарласан компаниуд
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