#5 Hipo Fondi

leguldijumu parvaldes sabiedriba

Finansu tirgus apskats

27.04.2010. — 10.05.2010.

Svarigakais isuma

e Eiro zonas valsts obligaciju tirgus sabrukuma draudu ietekmé tiek izstradats 500

miljardu eiro palidzibas plans

e ASV 6. maija batiski nokrita akciju indeksi

Nedeéla tirgos un ekonomika

Eiro zonas valsts obligaciju tirgus
sabrukuma draudu ietekme tiek
izstradats 500 miljardu eiro
palidzibas plans

Aprila beigds — maija sakuma situacija eiro
zona saasin3jas. levérojami pasliktinajas
Griekijas stavoklis. P&c parskatito 2009. gada
deficita skaitlu publicéSanas (Griekijas
deficits sasniedza 13,6%, nevis 12,7%, ka
domaja pirms tam), péc  Griekijas
kreditreitinga samazinaanas (S&P
samazinaja Griekijas reitingu zem investiciju
reitinga - Iidz BB+) un pé€c masu nemieriem
Griekijas  galvaspilséta, kad Griekijas
iedzivotaji  izdemol&ja  Aténu  centru,
protestgjot  pret  gaidamiem  taupibas
pasakumiem, investoru uzticiba Griekijas
finanSu instrumentiem bija kritusi lidz
vesturiski zemakajiem Iimeniem. Griekijas
10-gadigo obligaciju kreditspredi pret Vacijas
obligacijam 7. maija ir sasniegusi 973 bazes
punktus (b.p.), bet 2-gadigo obligaciju spredi
Saja diena sasniedza un pat parsniedza 2000
b.p.

Griekijas 10-gadigo obligaciju ienesigums
parsniedza 12%, bet 2-gadigo obligaciju
ienesigums sasniedza 24%. Tadi ienesigumi
parada, ka investori uzskatija  Griekijas
parada  defolta  vai  restrukturizacijas
iesp&jamibu ka Joti realu.

Augstie obligaciju ienesigumi pilniba liedza
Griekijai iespgju aiznemties tai
nepiecieSamos Iidzeklus finanSu tirgd.
Vieniga Griekijas ceriba bija palidziba no
SVF un eiro zonas valstim, kas lautu
Griekijai veikt 19. maija 8 miljardu lielo
paradu dalas atmaksu, ka ar1 segt kartgjos

valsts izdevumus. Izradijas, ka ar sakotngji
planotajiem 40-45 miljardiem nepietiks —
Griekijai  tuvakajiem tr1s gadiem ir
nepiecieSami 110 miljardi eiro.

Griekijas valsts obligaciju cenu kritums
izraisija kédes reakciju ar citas eiro zonas
valstis. Finansiali vajakas valstis, tadas ka
Spanija vai Portugale, sakas valsts obligaciju
cenu kritums, kas pastiprinajas, kad tika
samazinati Spanijas un Portugales
kreditreitingi. Vajako valstu problémas
izdarTja nopietnu triecienu vienotajai valiitai,
kuras kurss pret dolaru ir nokritis Iidz gada
minimumam — Iidz 1,252 Iimenim.
NepatikSanas ~ draud€ja jau ne tikai
atseviSkam valstim, bet eiro zonai kopuma.
Nemot vera, ka Vacijas bankam pieder
Griekijas obligacijas par summu ap 35
miljardiem eiro, bet Francijas bankam — par
summu ap 60 miljardiem eiro, finansialas
problémas var€tu skart arT eiro zonas stabilo
valstu banku sistému. Paradijas iespgjamiba,
ka Griekijas defoltam biis tada pati loma,
kada bija Lehman Brothers 2008. gada — tas
izraisis neuzticamibas vilni, kas apstadinas
starpbanku krediteSanu.

Griekijas problémas var€ja arl izraisit citu
eiro zonas periférijas valstu likviditates krizi.
Dramatiski  pieauga  valsts  obligaciju
kreditspredi Portugalei, Spanijai un Irijai,
apgriitinot §Im valstim aizpemSanos finanSu
tirgt, kas savukart nozimgja, ka $Tm valstim
nebiitu  iespgjams  parfinansét  savas
obligacijas, kuru termins beigsies tuvakaja
laika. Portugalei, kuras ilgtermina
kreditreitingu agentira S&P 27. aprill
samazinaja par 2 limeniem (no A+ lidz A-),
10-gadigo valsts obligaciju piecenojums pie
etalona (kreditspreds) 7. maija pieauga lidz
377 bazes punktiem. Spanijai S&P 28. aprilt
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samazinaja kreditreitingu no AA+ lidz AA,
un tas  10-gadigo  valsts  obligaciju
kreditspreds 1idz 7. maijam ir sasniedzis 163
b.p., ned€las laika pieaugot vairak neka par
50 b.p. Irijas 10-gadigo obligaciju spreds pret
etalonu ir sasniedzis 313 bazes punktus, bet
Italijas 10-gadigo obligaciju piecenojums ir
pieaudzis Iidz 150 bazes punktiem. So piecu
valstu (ieskaitot Griekiju) kopgjais valsts
parada apjoms veido ap 3 triljonus eiro, no
kuriem vertspapiri par summu ap 700
miljardiem eiro pieder Francijas bankam, un
par summu ap 540 miljardiem eiro — Vacijas
bankam.

Lai atjaunotu uzticibu tirgos, 9. maija eiro
zonas vaditaji vienojas par 500 miljardu eiro
palidzibas paketes veidoSanu. To veidos 60
miljardu eiro liels arkartas kredit€Sanas
fonds, ka ar1 440 miljardu eiro vertas
garantijas  pé€c  eiro  zonas  valstu
kreditsaisttbam. V&l ap 220 miljardiem
problémas nonakusajam eiro zonas valstim ir
gatavs pieskirt SVF. Eiro zonas valstis
gatavas nekavégjoties pieskirt Griekijai 30
miljardus eiro likviditates nodrosinasanai.
Pagaidam vél nav lidz galam skaidrs, ka
darbosies palidzibas  shéma. Tomeér eiro
kurss pret dolaru ir stabiliz€jies ap 1,28,
Eiropas fondu indeksi stabilizgjas, bet
Griekijas, Spanijas un Portugales obligaciju
kreditspredi krasi samazinajas: Griekijas 10-
gadigo obligaciju kreditspreds ir nokritis 11dz
487 b.p., Portugales — Iidz 189 b.p., Irijas —
Iidz 171 b.p., Spanijas un Italijas — lidz 104
b.p. Lai gan uz daudziem ar glabSanas planu
saistitajiem jautajumiem atbilzu v&l nav,
vartu uzskatit, ka talit€jie draudi eiro zonas
stabilitatei ir noversti.

Bet to paSu nevar teikt par ilgtermina
problemam. Fundamentalie faktori, kas
izraisija paradu krizi eiro zona paliek. Sie
faktori ir parak lielas atSkiribas darba
produktivitaté dazadas eiro zonas valstis.
Valiitas savienibas apstaklos tas izraisa lielu
tekoSa konta deficitu valstim, kur darba
produktivitate ir zemaka, samazina to valstu
uznémumu ienakumus un mudina aiznpemties
gan privatpersonas, gan valstis. Ekonomiska
izaugsme  Saja  gadjjuma  galvenokart
aprobezojas ar nozarém, kas ir saistitas ar
iekS€jo patérinu. Ja tagad finansiali vajam
valstim biis nepiecieSams Istenot stingrus
taupibas  pasakumus  (tadi  pasakumi
neparprotami blis viens no palidzibas
sniegSanas priekSnosacijumiem, un tadus jau
paredzets sakt Griekija, Portugale un
Spanija), to valstu ekonomikas var noslidét
ilgstosa recesija, kad samazinasies IKP
apjoms un attiecigi — IKP attieciba pret argjo
paradu pasliktinasies pat bez paradu apjoma

pieauguma. Tas v€lreiz samazinas So valstu
sp&ju apkalpot savas saistibas un péc kada
laika var novest pie jaunas valsts parada
krizes eiro zona.

Vieniga izeja, kas paslaik ir redzama, ir
paaugstinat ekonomiskas integracijas pakapi
eiro zonas ietvaros, veidojot kopgju fiskalo
institliciju, kop&u budZetu un veicinot
konkur@tspgjas izlidzinaSanu eiro zonas
iekSiengé ar transfertiem mazak attistitajos
regionos. Tas prasis no eiro zona
ietilpstosajam valstim daudz lielaku pilnvaru
delegéSanu vienotam eiro zonas institicijam,
un  bitisko  nacionalas  suverenitates
ierobezosanu. Tikai laiks paradis, vai tadas
reformas bilis iesp&jamas, vai tam pietiks
politiskas gribas. Pagaidam, izveidojot 500
miljardu lielo palidzibas paketi, eiro zonas
valstis ir nopirkuSas laiku — kadus divus vai
tr1s gadus - strukturalo reformu veikSanai eiro
zona. Ja S§is laiks tiks izmantots lietderigi,
eiro zona var€s biit stabila ilgtermina, ja ne —
ta péc kada laika sastapsies ar jauniem
satricinajumiem.

ASYV 6. maija bitiski nokrita akciju
indeksi

ASV akciju tirgd 6. maija notika butisks
indeksu kritums. Tirdzniecibas sesijas laika
Dow Jones indekss ir zaudgjis vairak par 9%,
S&P 500 nokrita par 8,3%. Lai gan lidz
sesijas beigam lielako dalu no §1 krituma
akcijas atspel&ja, dienas laika Dow Jones
indekss samazinajas par 3,2%.

Tads strauj$ indeksu kritums lika domat, ka
ASV birzas ir notikusi kada tehniska kltida.
Tomeér pagaidam nekadas kliidas, kas biitu
notikuSas indeksu atspoguloSanas tehnikas
vai cilvéciska faktora dg€], nav noskaidrotas.
Kritumu izraisija diezgan paniskais investoru
garastavoklis péc informacijas no Eiropas.
Izpardosana akciju tirgos izraisija tirgus
zaud€jumu limitu rikojumu  (stop-loss)
aktiviz€Sanu un lavinveidigu akciju cenu
kritumu.

Lai gan $7 krituma T1stie iemesli joprojam nav
skaidri, tas parada, ka iespaidigais pieaugums
akciju tirgos kopS pagajusa gada marta
investorus neparliecinaja, ka akciju tirgus ir
fundamentali stiprs. Tas pieauga, jo bija liela
apjoma likviditates injekcija tirgos no valdibu
un centralo banku puses. Tomér  pie
pirmajam pazimé€m, ka likviditates krize
varétu atkartoties, investori gatavi momentani
iziet no akcijam un citiem riskantiem
instrumentiem.
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Akciju tirgus indeksi 10.05.2010. 1 nedéla 1M 3M 6M 1gads 3gadi
MSCI World Pasaule 295.22 307.72  313.81 28146 295.80 241.18 -
MSCI Emerging Markets Attistibas valstis 967.23 1008.31 1044.00 91249  963.09  725.13 -
S&P 500 ASV 1159.73 1202.26  1194.37 1068.13 1093.01  929.23 1491.47
DJIA ASV 10785.14  11151.83 10997.35 10038.38 10246.97 8574.65 13215.13
Xetra DAX Vicija 6017.91 616692 6249.70 5536.37 5613.20 4913.90 7415.33
Nikkei 225 Japana 10530.70  11057.40 11204.34 9963.99 9870.73 9432.83 17736.96
Shanghai Composite Kina 2698.76  2870.61 3145.35 2982.50 3178.61 2625.65 4049.70
RTS Krievija 1369.91 1572.84 1631.81 1387.11 1436.97 938.27 1892.15
Bombay Sensex Indija 17330.55 17386.08 17933.14 15922.17 16440.56 11876.43 13771.23
Bovespa Brazilija 65452.68  67119.41 71417.27 65051.42 66303.48 51395.99 50234.68
OMX Baltic Baltija 445.70 443.55 442.57 40091 - - -
OMX Riga Latvija 365.11 358.51 34441 33829 293.81 227.30 668.78
OMX Tallinn Igaunija 595.98 607.86  617.08 556.36 412.20  289.50 -
OMX Vilnius Lietuva 313.03 317.21 31899 309.39 27340 163.61 -
Valatas tirgus 10.05.2010. 1 nedéla 1M 3M 6M 1gads 3gadi
EUR/USD 1.2790 13192 13496 1.3726 14982 13646 1.3484
USD/LVL 0.5527 0.5357 0.5232 05160 04720 0.5198 0.5161
EUR/LVL 0.7069 0.7067 0.7061  0.7082 0.7070  0.7093  0.6960
EUR/SEK 9.6201 9.5864  9.7021 10.0328 10.2286 10.4322 -
EUR/RUB 38.9041 38.6506 39.3138 41.5362 43.0036 43.9985 34.8602
Naudas tirgus 10.05.2010. 1 nedela M 3M 6M 1gads 3gadi
EURIBOR O/N 0.34 0.34 0.33 0.32 0.69 0.51 3.67
3M 0.68 0.67 0.64 0.66 0.72 1.31 4.06
6M 0.98 0.97 0.95 0.97 0.99 1.51 4.17
USD LIBOR O/N 0.31 0.26 0.23 0.17 0.18 0.23 5.30
M 0.42 0.35 0.30 0.25 0.27 0.94 5.36
6M 0.62 0.53 0.45 0.39 0.54 1.46 5.37
LVL RIGIBOR O/N 1.16 1.16 1.21 1.26 1.86 6.74 9.58
3M 2.32 2.11 2.16 3.22 13.18 13.04 10.05
6M 2.78 2.64 2.61 5.07 14.44 13.60 10.05
Valsts obligacijas 10.05.2010.
Vicija (Bund) 2 gadi 0.61 0.81 0.95 1.04 1.24 1.33 4.17
10 gadi 2.95 3.05 3.15 3.21 3.28 3.44 4.21
ASYV (Treasuries) 2 gadi 0.87 1.00 1.07 0.89 0.84 0.98 4.69
10 gadi 3.54 3.69 3.89 3.69 3.48 3.29 4.65
Lielbritanija (Gilts) 2 gadi 1.18 1.14 0.97 1.14 0.76 1.20 -
10 gadi 3.92 3.92 4.04 3.92 3.79 3.73 -
Kreditspredi 10.05.2010. 1 nedela M 3M 6M 1gads 3gadi
Eiropas investicijas reitinga 3 gadi 80 66 50 72 62 126 -
kompaniju CDS spredi 5 gadi 102 88 74 89 84 124 -
iTRAXX Europe 10 gadi 111.03 103.33 91.61 99.88 95.92  110.50 -
Eiropas augsta ienesiguma 3 gadi 426 348 317 394 459 817 -
parada instrumentu CDS spredi 5 gadi 496 421 388 470 511 737 -
iTRAXX Crossover 10 gadi 500 446 411 479 501 590 -
Izejvielas 10.05.2010. 1 nedela M 3M 6M 1gads 3gadi
Nafta (NYM Light Crude - Futures), USD 76.80 86.19 84.92 74.52 79.05 58.63 61.81
Zelts XAU, USD 1201.90 1181.90 1159.90 107245 1105.10 916.05 665.70
Vars (Copper 3M - Futures), USD 712020 7430.15 7925.15 6613.00 6510.00 4665.15 7 850.00
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Parskata izmantotas informacijas avots: Thomson Reuters
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