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Svarigakais isuma

e Japanas ekonomikas izaugsmi var bremzét valsts paradu slogs kopa ar augstiem

valsts izdevumiem

e Ekonomikas atveseloSana Japana: ripniecibas izlaide janvari pieauga vairak neka

prognozéja

Nedé|a tirgos un ekonomika

Japanas ekonomikas izaugsmi var
bremzet valsts paradu slogs kopa
ar augstiem valsts izdevumiem

Lidz ar rekordliela Japanas budzeta izstradi
Sonede] aktualiz€jas jautajums par Japanas
valsts parada slogu: vai tas nav parmerigs
otrajai lielakajai pasaules ekonomikai?

Japana ir viena no attistitakajam valstim
pasaulé. Tas nominalais IKP joprojam ir
otrais lielakais pasaulé, bet tas valitas
rezerves veido 1,05 triljonu dolaru. Japanas
ripnieciba ienem nozimigu vietu automasinu
un augsti tehnologisko iericu raZoSana —
dazos augsti tehnologiskas riipniecibas
segmentos Japanas raZzotaji konkuré vien ar
citiem Japanas raZotajiem.

Taja pasa laika Japana smagi cieta no
2008./2009. gada pasaules ekonomiskas
krizes. Ka arl Japana nebija v&l pilniba
atguvusies no 1990-to gadu krizes, kad aktivu
burbula plisanas rezultata Japanas
ekonomisko attistibu bremzgja liels privata
sektora slikto paradu slogs, deflacija un
privata patrina trikums. Toreiz Japanas
valdiba pateréja arkartigi lielus lidzeklus
valsts ekonomikas stimuléSanai - kop$ ta
laika Japana ir attistitas pasaules Iideris péc
valsts parada attiecibas pret IKP.

Pasreizgjas krizes parvareSanai Japanai atkal
bls jaaiznemas. Jau loti liela paradu sloga
pieaugums rada investoriem baZas, vai tads
paradu Itmenis var€tu biit ilgtsp&jigs.

Marta sakuma Japanas parlamenta tika
iesniegts valsts budZeta projekts 2010./2011.
fiskalajam gadam (fiskalais gads Japana

sakas aprili). Sis budZets ir lieldkais valsts
vesturé — tas paredz izdevumus 92,3 triljonu
jenu (1,03 triljonu ASV dolaru) apjoma.
BudZeta izdevumu apjoms palielinajas par
4,2% salidzinajuma ar 88,5 triljoniem 2009.
gada. Tikai 40% no budzeta (vai 72,4 triljoni
jenu) tiks finanséti no kart€jiem nodoklu
iep@mumiem. Pargjais tiks finans€ts no
Japanas rezervju fondiem (10 triljoni jenu) un
no valsts parada vertspapiru emisijas.
Paredzets, ka 2010./2011. gada tiks emit&tas
Japanas valsts obligacijas par summu 44,4
triljonu jenu, kas ir par 33% vairak neka
2009./2010. gada. Japanas budZeta deficits
var parsniegt 10% no IKP.

Tads Japanas valsts parada pieaugums rada
starptautiskiem investoriem satraukumu par
to, vai Japana spés apkalpot savas saistibas
nakotné. Japanas valsts vertspapiriem ir
kreditreitings AA, kas nozimg, ka reitingu
agentliras neuzskata Sos vertspapirus par
viszemakas riska pakapes ieguldijumu
atSkirtba no ASV un Lielbritanijas valsts
vertspapiriem (lai gan tada fakta pamatotiba
ir jaatstaj uz reitingu agenttiru sirdsapzinas).
Paredzets, ka 1idz 2011. gada martam Japanas
ilgtermina valsts parads pieaugs Iidz 862
triljoniem jenu, veidojot 181% no Japanas
IKP. Ja nem veéra Japanas valdibas Tstermina
vertspapirus, Japanas parada attieciba pret
IKP 2011. gada pavasari sasniegs 197%.
Japanas izdevumi valsts parada apkalpoSanai
arvien pieaug — 2010./2011. gada ir ieplanota
to palielinasana par 2%. Ja zemo likmju
periods, kura dzivo Japana jau otro
desmitgadi, kadreiz beigsies (Sobrid 10-
gadigo Japanas obligaciju ienesigums veido
ap 1,3% - tas ir divarpus reizes mazak neka
ASV un Vacijas valsts obligacijam), tad

Kontaktinformacija: e-pasts: info@hipofondi.lv; talr. 6 777 4455

Sim parskatam ir vienigi informativs noliiks — tas nav uzskatams par marketinga pazinojumu, ieguldfjumu pétifjumu vai gada/starpperioda finansu parskatu,
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Japana sastapsies ar krietnu izdevumu
pieaugumu valsts parada apkalpoSanai.
Protams, situaciju Japana atvieglo tas, ka ap
90% no Japanas valsts vertspapiru ir emitets
Japanas ieksgja tirgli. To TpaSnieki parsvara ir
Japanas kompanijas, ka arT majsaimniecibas.
Japanas majsaimniecibu riciba ir ap 1.4
triljoni jenu uzkrajumos. Japanu investori ir
diezgan konservativi un dod priekSroku
ieguldjjumiem pasmaju obligacijas. Tas, ka
lielaka dala parada ir denomindta jena,
nozimg, ka nepiecieSamibas gadijuma Japana
varetu sakt drukat naudu, lai atbalstitu savas
obligacijas (Japanas centrala banka saktu
pirkt valsts obligacijas). Japanai ir iespaidigas
argjas rezerves — ja atskaititu no Japanas ar€ja
parada Japanas pensiju fondu aktivus un
Japanas centralas bankas valitas rezerves,
Japanas neto argjais parads veidotu ap 105%.
Tatad Japanai maksatnesp€ja nedraud.

Tomér ir dazi apstakli, kas vargtu apdraudét
Japanas fiskalo stabilitati. Viens no
galvenajiem faktoriem ir Japanas socialo
saistibu pieaugums Iidz ar tas iedzivotaju
novecosanos. Arvien lielaki paliek izdevumi
vecuma pensijam un citiem socialajiem
maksajumiem: ja pirms 10 gadiem tie prasija
20% no valsts pamatbudZeta un speciala
budZeta, tad tagad tie prasa ap 30% - kopa
pamatbudZets un specialais budZets Japana
veidos 207 triljonu jenu, no tiem ap 70
trilioni ir izdevumi socidlajai sférai. ST
summa nakotné tikai palielinasies.

Lidz S$im Japanai izdevas uzturdt savu
eksportu bezprecedenti augsta Iiment. Augsti
ienakumi no eksporta nozarém deva iespgju
Japanas kompanijam un Japanas
majsaimniecibam pirkt valsts paradzimes.
Taja pasa laika iekSzemes  paterins
(salidzinajuma ar citam attistitajam valstim)
kops 1990-to gadu krizes ir bijis diezgan
mazs. Liela dala Japanas rlpniecibas strada
eksportam. Tiesi So Japanas ekonomikas dalu
apdraud iesp&jamais pieprasijuma kritums
argjos tirgos. Eksporta iep€mumu kritums
varétu apdraudét Japanas uzpémumu un
iedzivotaju sp&ju finanset savu valdibu.

Ja 2007. gada Japanas ar€jas tirdzniecibas
parpalikums bija 10,7 triljonu jenu, tad 2008.
gada tas samazinajas Iidz 2,06 triljoniem.
Protams, tas atstdja negativu ietekmi uz visu
Japanas ekonomiku — bezdarbs 2009. gada
vasara sasniedza 5,6%, kas ir trisdesmit gadu
augstakais ltmenis. Lidz 2009. gada beigam
Japanas ekonomiku izdevas stabilizét ar&jo
tirgu kapuma d€] — Japanas IKP pieauga
2009. gada 2. un 4. ceturksni, pieauga
nodarbinatiba un eksports (argjas
tirdzniecibas pozitiva bilance veidoja 2.8

triljoni jenu). Tomer riski, kas saistiti ar
eksportu, pastav, tie ir saistiti ar paSreiz€jas
krizes globalo raksturu. Ne tikai Japanai
krizes rezultata palielinajas valsts parads —
citam attistitajam valstim tas arl pieauga;
ASV valsts parads péc paris gadiem sasniegs
100% no IKP. Protams, diez vai kada valsts
audzes savu paradu Iidz bezgalibai; péc kada
laika attfstitas valstis neizb&gami meginas
samazinat budZetu izdevumus un palielinat
iep@mumus, celot nodoklus.  Situaciju
apgriitina joprojam augsts privato kreditu
slogs. NepiecieSamiba palielinat nodoklus
biznesam un iedzivotdjiem, ka arT samazinat
privato kreditu slogu nozimé, ka iekS$gjais
pieprasfjums attistitajas valstls blis diezgan
vajs, ka arT nozimé to, ka bizness attistitas
valstis mé&ginas palielinat savus iep€mumus
uz eksporta rékina. Rezultata attistitas valstis
neblis pietickami liels tirgus Japanas
eksportam, bet pasaules eksporta tirgos notiks
siva konkurence. Ne visi Japanas uznémumi
ir gatavi tadai cipai, ko paradija nesenie
notikumi ar Toyota automasinu atsaukSanu
drogibas iemeslu dg]. Turklat Japanas preces
iepem augstako vietu p&c kvalitates un cenas.
Ekonomijas apstaklos tas var zaudgét
konkurenci letakam precém.

Japana var, no vienas puses, bt
pieradijjumam tam, ka valsts parads (pret
IKP) var sasniegt diezgan augstu lItmeni. No
otras puses, tas parada, cik cieSi valsts
finansiala  stabilitate ir  atkariga no
ekonomikas konkur&tspgjas — tie§i augsta
konkurétspgja lava Japanai aizpemties tik
daudz bez negativam sekam.

Ekonomikas atveseloSana Japana:
riipniecibas izlaide janvari pieauga
vairak neka prognozéja

TaCu pagaidam Japanas ekonomikai sokas
visai labi. PagajuSaja nedgla publicétie dati
liecina par to, ka Japanas ekonomika atrodas
uz uzlaboSanas cela un ka Japanas valdibas
ekonomikas stimuléSana dod rezultatus.
Janvari pasitijumi Japanas rlpniecibai
pieauga par 2,5% pret iepriek§€jo menesi
(prognoze — 1%), deflacija bija mazaka neka
gaidija (1,8% - prognoze 2%), bet
mazumtirdzniecibas apgrozijums pieauga par
2,6% (prognoz&ja kritumu par 0,2%). Tapat
ka ASV, Japana stabiliz€ja savu ekonomiku
uz valsts parada pieauguma rékina. Cik
ilgtsp&jigs bis §is pieaugums — paradis laiks.
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Akciju tirgus indeksi 01.03.2010. 1 nedéla 1M 6M 1gads 3gadi
MSCI World Pasaule 291.58 291.23  288.53 299.57 27096 187.17 -
MSCI Emerging Markets Attistibas valstis 947.90 943.30 93422 97331  842.11  499.30 -
S&P 500 ASV 1104.49 1109.17 1089.19 1108.86  998.04  735.09 1403.17
DJIA ASV 10325.26  10402.35 10185.53 10471.58 9310.60 7062.93 12234.34
Xetra DAX Vacija 5713.51  5688.44 5654.48 5776.61 5327.29 3843.74 6640.24
Nikkei 225 Japana 10172.06  10400.47 10205.02 9572.20 10530.06 7568.42 17453.51
Shanghai Composite Kina 3087.84  3003.40 2941.36 323536 2683.72 2082.85 2797.19
RTS Krievija 1390.25 1423.13 1470.79 1416.30 1073.62  544.58 1797.10
Bombay Sensex Indija 16429.55  16237.05 16356.03 17198.27 15551.19 8891.61 13159.55
Bovespa Brazilija 66503.27  67597.43 66571.73 68408.40 55814.96 38183.31 43516.91
OMX Baltic Baltija 396.22 387.31 41693 317.09 - - -
OMX Riga Latvija 312.78 315.55 336.51 283.88 316.13 21448 687.45
OMX Tallinn Igaunija 547.14 533.60 585.75 41696 397.62 209.18 -
OMX Vilnius Lietuva 301.75 303.66 31854 26351 27745 161.86
Valutas tirgus 01.03.2010. 1 nedéla 1M 1gads 3gadi
EUR/USD 1.3560 1.3597  1.3927 1.5087 1.4219 1.2668  1.3184
USD/LVL 0.5218 0.5202  0.5082 0.4681 0.4945 0.5591 0.5362
EUR/LVL 0.7073 0.7068  0.7068 0.7067 0.7013  0.7083  0.7067
EUR/SEK 9.7241 9.7810 10.1061 10.4137 10.3464 11.4044 -
EUR/RUB 40.5699  40.7628 42.1937 43.8510 45.3754 45.4610 34.4893
Naudas tirgus 01.03.2010. 1 nedéla M 1gads 3gadi
EURIBOR 0.31 0.34 0.32 0 34 O 33 1.37 3.57

3M 0.66 0.66 0.67 0.72 0.82 1.83 3.86
6M 0.96 0.97 0.97 1.00 1.08 1.93 3.96
USD LIBOR O/N 0.18 0.18 0.17 0.18 0.23 0.36 533
3M 0.25 0.25 0.25 0.26 0.33 1.26 5.35
6M 0.38 0.39 0.38 0.48 0.73 1.80 5.33
LVL RIGIBOR O/N 1.21 1.29 1.33 1.61 2.08 4.50 3.21
3M 2.59 2.99 3.61 9.78 11.66 11.30 5.50
6M 3.77 4.34 5.82 12.16 14.72 12.30 6.40
Valsts obligacijas 01.03.2010. 1 nedéla M 3M 6M 1gads 3gadi
Vacija (Bund) 2 gadi 0.86 0.99 1.12 1.25 1.21 1.32 3.86
10 gadi 3.10 3.27 3.19 3.16 3.24 3.10 3.95
ASYV (Treasuries) 2 gadi 0.82 0.92 0.86 0.68 0.91 0.98 4.62
10 gadi 3.61 3.78 3.66 3.29 3.37 2.80 4.56
Lielbritanija (Gilts) 2 gadi 1.02 1.11 1.23 1.15 0.87 1.44 -
10 gadi 4.08 4.24 3.89 3.55 3.56 3.62
Kreditspredi 01.03. 2010 1 nedela 1M 1 gads 3 gadl
Eiropas investicijas reitinga 3 gadi 61 73 25
kompaniju CDS spredi 5 gadi O 82 83 85 9510 - -
iTRAXX Europe 10 gadi 97 94 97 104 98.88 - -
Eiropas augsta ienesiguma 3 gadi 385 386 375 467  553.94 - -
parada instrumentu CDS spredi 5 gadi 451 453 459 523 615.20 - -
iTRAXX Crossover 10 gadi 450 458 479 511 556.80 - -
Izejvielas 01.03.2010. 1 nedéla 1M 3M 6M 1gads 3gadi
Nafta (NYM Light Crude - Futures), USD 78.70 80.16 74.43 78.37 68.05 44.76 62.00
Zelts XAU, USD 111695 1113.30 110695 1197.30 956.35 944.15 664.20
Vars (Copper 3M - Futures), USD 7400.15 7329.85 6832.00 7075.15 6155.00 3420.00 6 100.15
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Zem investiciju reitinga paradu 10 gadu kreditspredi

Parskata izmantotas informacijas avots: Thomson Reuters
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