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e Zelta laiks, vai kapéc zelta cenu dinamika radija izbrinu Benam Bernanke

Nedeéla tirgos un ekonomika

Zelta laiks, vai kapec zelta cenu
dinamika radija izbrinu Benam
Bernanke

9.junija, uzstajoties ASV Parstavju palatas
Budzeta komiteja, ASV Federalas rezervju
sisttmas (FRS) vaditajs Bens Bernanke teica,
ka vins nesaprot, kapéc zelta cena reagt uz
gaidamo inflaciju pavisam citadi, neka to dara
citu aktivu cenas. Péc vina vardiem, zelta
cenas reakcija uz sagaidamo inflaciju un uz
pédgjiem notikumiem pasaules ekonomika
krasi atSkiras no citu aktivu cenu reakcijas.

Ped&jo meéneSu laika izejvielu cenas diezgan
biitiski samazinajas — ta, pieméram, naftas cena
kop$ 1.maija samazinajas par 12,8%, bet vara
cena $aja perioda samazinajas par 10,3%. Taja
pasa laika zelta (XAU) cena pieauga par 3,6%,
vai par 43 dolariem, sasniedzot 1221,15
dolarus par 1 trojas unci, bet 8. junija zelta
cena uz Tsu laiku sasniedza rekordlielu cenu —
1250 dolari par unci. Kops$ gada sakuma Iidz
14. jOnijam zelts sadardzinajas par 11,3%.
Parasti zelta cena pieaug, ja tirgus dalibnieki
sagaida inflacijas pieaugumu, jo zelts dod
aizsardzibu pret inflaciju. Bet, ka apgalvoja
Bens Bernanke, paslaik tirgus dalibnieki
negaida inflacijas pieaugumu. Par to liecina
starpiba (spreds) starp ASV no inflacijas
aizsargato valsts obligaciju ienesigumu un
parasto ASV valsts obligaciju ienesigumu. Péc
FRS vaditaja vardiem, neliela starpiba norada,
ka tirgus sagaida vid&ju inflacijas limeni -
tuvako 10 gadu laika ap 2% gada. Bet,
piem@ram, aprili pat€rina cenu indekss ASV
salidzinot ar iepriek$€jo meénesi samazinajas
par 0,1%. Lidz ar to Bernanke pateica, ka, lai
gan pilniba zelta cenas pieaugums vinam nav
skaidrs, tas varétu biit saistits ar nenoteiktibu
un uztraukumu, kas pasreiz valda finanSu

tirgos, jo ir cilveéki, kas uzskata, ka parak
daudz aktivu paSreiz ir riskanti un
neparedzami.

Skatoties ilgtermina, zelts ped€jo vairaku gadu
laika ir bijis ienesigakais aktivs ASV. Zelta
cena pedgjo piecu gadu laika (no 2005. gada
31. maija Iidz 2010. gada 31. maijam) pieauga
par 191,5%, bet kop§ 2000. gada 31. maija
zelta cena pieauga par 347%. Naftas cena
(NYM Light Crude) pieauga par 42% kops
2005. gada maija un par 155% kops 2000.
gada maija, bet ASV akciju tirgus indeksa
S&P 500 vertiba zaud&ja 8,57% salidzinot ar
2005. gada maiju un 23,3% - ar 2000. gada
maiju.

Zelta pasreizgjas dinamikas iemesls ir zelta ka
investiciju preces unikalas IpaSibas. Pirmkart,
zelts ir aktlvs, kas nav saistits ar kadas
personas, valsts vai institlicijas saisttbam —
zelts ir vertiba pats par sevi. Otrkart, zelta cena
ir daudz mazak jutiga pret pasaules
ekonomikas stavokli — ja naftas vai nekustama
ipasuma cena ir pilniba atkariga no
pieprasijuma p&c $adam precém, tad zelta cena
ir daudz mazak atkariga no pieprasijuma pec ta
no riipniecibas puses, jo zelts ir uzskatits par
vertibu pats par sevi. Zelts ir visdrosakais
vertibas saglabasanas veids.

No otras puses, zelts, ja to tur zelta stienu vai
monétu veida, nenes nekadu ienakumu
(stratégijas zelta  nakotnes  kontraktu
tirdznieciba var paredz€t procentu ienakumus
no naudas, kas turéta no nakotnes kontrakta
izrietoSo iesp&jamo saisttbu segSanai, bet
jebkura gadijuma ta ir mazaka, neka ieguldot
naudas tirgl). Lidz ar to, zelta tur€Sana nav
izdeviga, ja =zelta cena nepieaug. Lai
noskaidrotu zelta cenas pieauguma iemeslus,
nepiecieSams apskatities, kadiem nolikiem
tiek izmantots zelts.

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,
kura sagatavo3anas nepieciesamibu nosaka normativie akti. So parskatu vai nevienu no ta dalam nevar uzskatit par tieSu un/vai netie3u rekomendaciju attieciba
uz jebkadu aktivu un finanSu instrumentu pirk§anu, pardoSanu vai iesaistiSanos jebkura cita veida aktivitates. IPS ,,Hipo Fondi” neuznemas nekadu atbildibu
par tieSiem/netieSiem zaud&jumiem (ieskaitot neiegiito pelnu), ka ari soda sankcijam, kas var rasties parskata ietvertas informacijas izmantoSanas dgl, ka arT par
jebkadam citam parskata ietvertas informacijas un taja izteikto apgalvojumu izmantoSanas sekam. Visi parskata ietvertie secinajumi un apgalvojumi ir balstiti
uz informaciju, kas pieejama parskata sagatavotajiem un kuru parskata sagatavotaji uzskata par ticamu; neskatoties uz o, parskata sagatavotaji neuznpemas

nekadu atbildibu par §is informacijas pareizibu un/vai precizitati.
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Zelta razoSanas apjoms jau vairakus gadus ir
ap 2,5 tokst. tonnu gada. Zelta raZotajiem nav
iesp&ju atri palielinat ieguves apjomu, jo jaunu
atradnu veidoSana ir laikietilpigs un sareZgits
process.

Pec zelta standarta sistémas atcelSanas zelts
vairs nekalpo par naudu. Paslaik zeltu izmanto
cetriem nolikiem.

Pirmais ir zelta izmantoSana riipnieciba —
galvenokart elektronika, ka arT medicina. P&c
lielako zelta raZotaju izveidotas organizacijas
World Gold Council datiem, Siem nolikiem
izmantota zelta apjoms 2009. gada bija 368
tonnas, kas ekvivalents 11,49 miljardiem
dolaru. Ripnieciba un medicina izmantota
zelta apjoms ir diezgan noturigs, un péd&jo 10
gadu laika mainijies maz — 2000. gada tas bija
451 tonna, 2006. — 460 tonnas, 2008. — 436
tonnas, bet 2009. gada pieprasijums pec zelta
§aja joma noslidéja lidz 368 tonnam. Tiesa
gan, naudas izteiksm& Siem nolikiem
izmantota zelta vertiba nemitigi auga — no
$4,05 miljardiem 2000. gada Iidz $12,21
miljarda 2008. gada un 11,49 miljardiem —
2009.gada.

Otrais zelta izmantoSanas noltuks ir valsts un
centralo banku rezervju glabasana. Tomér
gados péc peldoso valitas kursu ievieSanas
valstis reti palielinaja savas zelta rezerves;
drizak  valstim  piederoSais  zelts tika
pakapeniski pardots. Ja 1970. gada valstu un
starptautisko ~ finanSu  organizaciju  zelta
rezerves bija 36,6 tikst. tonnu, bet 2000. —
gada — 33,06 tukst. tonnu, tad 2008. gada —
29,7 tukst. tonnu. Valstim un starptautiskajam
finanSu organizacijam 2008. gada beigas
piedergja 18% no visa kadreiz pasaulé iegiita
zelta apjoma, kas toreiz bija 163 tiikst. tonnu.
TreSais zelta izmantoSanas noliiks ir juvelieru
izstradajumi. Zelta apjoms, kas bija izmantots
$aja nozaré samazinajas no 3204 tonnam 2000.
gada lidz 2405 tonnam 2007. gada un 1747
tonnam 2009. gada. Naudas izteiksmé
juvelierizstradajumu riipniecibas  paterétais
zelts 2000. gada maksaja 28,75 miljardus
dolaru, bet 2009. gada — 54,62 miljardus.
NepiecieSams mingt butiskas parmainas zelta
pieprasijuma struktira — tagad arvien lielaka
dala juvelieru zelta tiek pasiitita no Indijas un
Kinas. Tas ir saistits ar ekonomisko izaugsmi
Sajas valstls pedgjos gados, arvien vairak
cilveku var atlauties darglietas. Indija augsto
pieprasfjumu péc zelta nosaka arT indieSu
laulibu tradicijas. Ja 4 ceturksnos, kas beidzas
2009. gada 31. maija zelta pieprasijums no
Indijas juvelieriem bija 466 tonnas, bet no
Kinas juvelieriem - 334,7 tonnas tad 4
ceturk$nos, kas beidzas 2010. gada 31. marta
attiecigie raditaji bija 552,1 tonna un 362,9

tonnas. Indijas juvelierizstradajumu
ripniecibas pat€rétais zelta apjoms gada laika
pieauga par 18%, bet kop€ja vértiba — par 41%,
tai sasniedzot 18,238 miljardus dolaru.
Iespgjams, ka pieprasijuma pieauguma
prognozes sakara ar Indijas un Kinas talako
ekonomisko izaugsmi arT ir viens no faktoriem,
kas veicina zelta cenu pieaugumu.

Ceturtais veids, ka tiek izmantots zelts, ir
investicijas. Privatpersonas un uzp@émumi to
veic gan vienkarSi perkot zeltu, gan ieguldot
ETF (birza tirgotos fondos), kas tiek
nodroSinati ar monetaro zeltu. Un Seit apjomi
kops 2000. gada sakuma drastiski pieauga. Ja
2000. gada zelta apjoms, kas bija iegadats
investiciju noliika mazumtirdznieciba bija 166
tonnas, tad tas pieauga lidz 863 tonnam 2008.
gada un 676 tonnam 2009. gada. Pieprasijums
péc zelta no ETF puses 2009. gada bija 595
tonnas, pieaugot no 3 tonnam 2002. gada. Ap
37% no 2009. gada iegadata zelta ir iegadats
investiciju veikSanas noliika. Naudas izteiksmé
zelts, kuru iegadajas investicijam (individuali
un caur ETF) maksaja ap 39,7 miljardu dolaru,
bet 2008. gada — 33,18 miljardu dolaru.

Lidz ar to redzams, ka, no vienas puses, zelta
cenas pieaugums veicinaja ta popularitati ka
investiciju veida. No otras puses, zelta vértiba
pieauga reiz€ ar naudas masas paplaSinaSanu
kops 2000. gada sakuma.

Diezgan interesanti zelta cena noreaggja uz
Lehman Brothers bankrotu — sakuma paris
nedélu laika cena uzléca par aptuveni 200
dolariem, p&c tam nokrita, tad saka augt, lokalo
maksimumu sasniedzot 2009. gada februarl.
Picaugums atsakas 2009. gada otraja puse.
Jaunu lokalu maksimumu zelta cena sasniedza
2009. gada decembri — p&c Dubaijas paradu
krizes.

Talak sekoja neliels kritums — aptuveni lidz
1070 dolaru limenim, bet kopS marta beigam
zelta cena piedzivoja jaunu kapumu. Junija ta
sasniedza kart&jo maksimumu.

Var secinat, ka, lai gan zelta cena paslaik ir
augsta, pastav prieksSnosacijumi, lai ta augtu ar1
nakotné. Sie priek$nosacijumi ir pieprasijuma
pieaugums no Kinas un Indijas puses,
pieprasijuma pieaugums no investoriem visa
pasaulg, ka arT ,,droSo” finanSu instrumentu
(valstu obligaciju) fundamentalais vajums —
attistito valstu neilgtspgjigie paradu limeni.
Sobrid vairs nav instrumentu, kurus var
uzskatlt par droSiem ilgtermina. Lidz ar to
arvien vairak pieaug pieprasijjums péc zelta ka
pec vertibas saglabaanas lidzekla neatkarigi
no pasaules ekonomiku, vadoSo valstu budzetu
un pasaules vadoSo vallitu perspektivam.
Domajams, ka tieSi zelta cena ir patiesais riska
mérs musdienu finansu sisteéma.
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Akciju tirgus indeksi 14.06.2010. 1 nedéja 1M 3M 6M 1gads 3 gadi
MSCI World Pasaule 279.87 267.17 28831 303.78 298.23  252.81 -
MSCI Emerging Markets Attistibas valstis 930.30 889.66 959.81 992.68 979.21  790.19 -
S&P 500 ASV 1089.63 1050.47 1135.68 1149.99 1114.11 946.21 1522.97
DJIA ASV 10190.89  9816.49 10620.16 10624.69 10501.05 8799.26 13553.72
Xetra DAX Vacija 6125.00 590495 6056.71 5945.11 5802.26 5069.24 7849.16
Nikkei 225 Japana 9879.85  9520.80 10462.51 10751.26 10105.68 10135.82 17842.29
Shanghai Composite Kina 2569.94  2511.73 2696.63 3013.41 3302.90 2743.76 4115.21
RTS Krievija 1356.79 1340.82 1441.68 1534.68 1381.91 1127.23 1870.11
Bombay Sensex Indija 17338.17 16781.07 16994.60 17166.62 17097.55 15237.94 14203.72
Bovespa Brazilija 63532.85 61182.92 63412.47 69341.38 69349.40 53558.23 53712.89
OMX Baltic Baltija 424.33 41337 432.60 404.96 - - -
OMX Riga Latvija 346.45 336.14  350.57 323.27 282.12 237.18 662.81
OMX Tallinn Igaunija 555.85 54399 586.73 553.35 411.66 302.44 -
OMX Vilnius Lietuva 314.36 308.97 31021 30796 26342 188.62 -

14.06.2010. 1 nedéla
EUR/USD 1.2210 1.1914 1.2360 1.3761  1.4655 1.4021 1.3310
USD/LVL 0.5792 0.5937  0.5711 05132  0.4809 0.4969 0.5227
EUR/LVL 0.7072 0.7078  0.7059 0.7062 0.7059  0.6967  0.6958
EUR/SEK 9.6312 9.6737  9.5624  9.6953 10.4080 10.7643 -
EUR/RUB 38.6804  37.9501 37.5033 40.3034 44.0520 43.4111 34.6605
Naudas tirgus 14.06.2010. 1 nedéla 1M 3M 6M 1gads 3gadi
EURIBOR O/N 0.32 0.32 0.34 0.34 0.35 0.84 4.08
3M 0.72 0.71 0.68 0.65 0.72 1.27 4.15
6M 1.01 1.00 0.98 0.96 1.00 1.48 4.28
USD LIBOR O/N 0.30 0.30 0.29 0.19 0.18 0.26 5.31
3M 0.54 0.54 0.45 0.26 0.25 0.62 5.36
6M 0.75 0.76 0.64 0.40 0.45 1.18 5.41
LVL RIGIBOR O/N 1.08 1.12 1.16 1.24 1.44 24.60 3.37
3M 2.07 2.16 2.28 2.29 8.52 22.32 8.12
6M 2.66 2.74 2.79 2.81 11.02 20.60 8.63
Valsts obligacijas 14.06.2010. 1 nedéla
Vacija (Bund) 2 gadi 0.49 0.48 0.48 0.94 1.24 1.69 4.48
10 gadi 2.62 2.59 2.86 3.18 3.18 3.62 4.64
ASYV (Treasuries) 2 gadi 0.74 0.72 0.79 0.96 0.86 1.28 5.10
10 gadi 3.26 3.16 3.45 3.71 3.56 3.79 5.23
Lielbritanija (Gilts) 2 gadi 0.90 0.82 0.93 1.02 1.20 1.47 -
10 gadi 3.53 3.50 3.76 4.11 3.83 3.97 -
Kreditspredi 14.06.2010. 1 nedéla M 3M 6M 1gads 3 gadi
Eiropas investicijas reitinga 3 gadi 113 122 85 49 52 90 -
kompaniju CDS spredi 5 gadi 126 135 108 72 79 108 -
iTRAXX Europe 10 gadi 125.95 136.14 116,57 89.00  96.29  106.09 -
Eiropas augsta ienesiguma 3 gadi 529 552 418 341 411 758 -
parada instrumentu CDS spredi 5 gadi 576 621 503 405 475 679 -
iTRAXX Crossover 10 gadi 530 590 507 422 472 571 -
Izejvielas 14.06.2010. 1 nedéla 1M 3M 6M 1gads 3gadi
Nafta (NYM Light Crude - Futures), USD 75.12 71.44 71.61 81.24 69.51 72.04 67.65
Zelts XAU, USD 1221.15 1239.05 123255 1102.05 1124.15 937.90 651.20
Vars (Copper 3M - Futures), USD 6659.85 6051.00 6930.15 7445.15 6918.85 5192.00 7455.85
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Parskata izmantotas informacijas avots: Thomson Reuters, World Gold Council



