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e ASV tirgu satricina uzsakta izmekléSana pret Goldman Sachs
e Kina veic pasakumus, kuru mérkis ir novérst ekonomikas parkarsésanu

Nedéla tirgos un ekonomika

ASYV tirgu satricina uzsakta
izmekléSana pret Goldman Sachs

Piektdien, 16. aprili, ASV akciju tirgus
nokrita: Dow Jones indekss samazinajas par
0,9%, S&P 500 indekss nokrita par 1,5%, bet
Nasdaq — par 1,2%. lemesls Sim kritumam
bija gan Google diezgan vajie rezultati 2010.
gada 1.ceturksni, gan aviokompaniju akciju
cenu kritums, ko izraisijis Islandes vulkans.
Tomeér vislielako investoru uztraukumu
izraisija zinas , ka ASV vertspapiru un valitu
komisija (SEC) uzsakusi kriminallietu pret
investiciju banku Goldman Sachs un vienu no
tas darbiniekiem. Veiksmigaka pasaules
investiciju banka un tas darbinieks Fabriss
Ture (Fabrice Tourre) tika apsudzeti
krapsana. Bankai un tas darbiniekam
inkrimin€ to, ka vini nepietiekami informg&ja
savu sintétisko ar aktiviem nodroSinato
parada vertspapiru (CDO — collaterized debt
obligations) pircéjus par to, kada bija
Goldman Sachs loma, atlasot aktivus, uz
kuriem tika balstiti Sie vertspapiri un kas
kalpoja gan par So vertspapiru
nodro§indjumu, gan par So Vertspapiru
ienesiguma avotu. Apsiidzibas tika izvirzitas
saisttba ar vienu konkrétu darfjumu, kura
ietvaros Goldman Sachs 2007. gada palidzgja
hedzfondam Paulson&Co atvert 1so poziciju
ASV hipotekaras krediteSanas tirgti, pardodot
hipotekaros kreditus citiem investoriem ar
CDO palidzibu.

Darfjuma ietvaros tika emitéti sintétiskie
parada vertspapiri, kas tika nosaukti
ABACUS. $So paradu vertspapiru naudas
plismu nodrosinaja noteikta citu CDO izlase.
Vertspapiri, kas tika ieklauti $aja izlase, tika

atlastti ar kreditu apdrosinasanas kompanijas
ACA Management LLC palidzibu. Izlase tika
veidota no vertspapiriem, kuru naudas
plusma, savukart, bija atkariga no ASV
aiznéméjiem izsniegto hipotekaro kreditu
atmaksam. Pie tam ABACUS pamata esos$as
vertspapiru izlases sastava tika ieklauti
jaunako  tranSu  (laidienu)  hipotekarie
vertspapiri (ar reitingu BBB). Tas nozimg, ka
gadijuma, ja naudas plisma no dota CDO
pamata esoSiem hipotekariem kreditiem biitu
nepietiekama izmaksu veikSanai visiem CDO
turétajiem (ja  daudziem hipotekariem
kreditiem maksajumi notiek ar kav&jumiem),
tad So (jaunako tranSu) vertspapiru turétaji
ciestu pirmie — vini var€tu sapemt tikai
summu, kas paliktu p€c izmaksam vecako
tranSu turdtdjiem. Tada veida sintetiskie
vertspapiri bija diezgan izplatiti 2004. - 2007.
gada. ABACUS vertspapirus iegadajas divi
lielie investori — no kopgja emisijas apjoma
virs 1 miljarda dolaru Vacijas banka /KB
iegadajas 150 miljonu vérto dalu, bet
starptautiska banka ABN Amro iegadajas
vertspapirus  par 909 miljoniem dolaru.
Organizgjot So emisiju, Goldman Sachs
stradaja kopa ar liela hedzfonda parvaldnieku
DzZonu Polsonu (John Paulson).

Polsons pardeva ABACUS pamata bijusas
aktivu izlases hipotekaros vertspapirus, kurus
vins pats aizpé€mas tirg.

Tadejadi Polsona hedzfonds péc bitibas
atvéra 1so poziciju hipotekaros vertspapiros
(CDO). Ka jau bija mingts, vertspapirus
ABACUS atlasija ACA Management LLC.
Pec Goldman Sachs parstavju teikta, ne
Polsons, ne  Goldman Sachs neietekmgja
atlases procesu. Atlasito vertspapiru saraksts
tika nosiitits investoriem — IKB un ABN
Amro, kuriem bija iesp&jas izmainit to. Tacu
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Goldman  Sachs nepazinoja ne ACA
Management, ne investoriem par to, ka
Polsona hedZfonds pé&c vienoSanas ar
Goldman Sachs ir atveris 1sas pozicijas pec
ABACUS pamata esoSiem CDO. To arl
parmet Goldman Sachs un ta darbiniekiem
SEC.

Turpmakais ABACUS vertspapiru liktenis
bija diezgan b&digs. ASV kavéto hipotekaro
kreditu  apjoms  2007. gada  strauji
palielinajas, Iidz ar to ABACUS pamata
bijuSo hipotekaro vertspapiru cenas stipri
nokrita, un tie vairs nedeva nekadas naudas
plusmas. Rezultata banka /KB zaudgja visu
savu ieguldito naudu 150 miljonu dolaru
apjoma. ABN Amro 2007. gada beigas
iegadajas Lielbritanijas banka Royal Bank of
Scotland. 2008. gada augusta tai izdevas
pardot ABN Amro iegadatos vertspapirus
atpakal Goldman Sachs, zaudgjot 840
miljonus dolaru. /KB un Royal Bank of
Scotland zaud&jumi no 1 darTfjuma sasniedza
gandriz 1 miljardu dolaru. Aptuveni tikpat
lielu summu izdevas nopelnit hedZfondam
Paulson&Co. Goldman Sachs par §1 darTjuma
organizéSanu sapéma komisiju 15 miljonu
dolaru apjoma.

So darfjumu organiz&ja Goldman Sachs
viceprezidents Fabriss Ture. Izmekl&Sanas
laika SEC izmekl@taji ir atradusi vina e-pasta
vestules, no kuram izriet, ka vins§ apzinajas,
ka ABACUS vertspapiri ir augsta riska un to
sarezgitas struktiiras dél riskus ir griiti korekti
novertet.

16. aprili péc informacijas par apslidzibu
izvirziS8anu Goldman Sachs akciju cena
samazinajas par 13%. Arl citas bankas, kas
nodarbojas ar CDO emisiju organizéSanu,
zaudgja vertiba — starp tam Deutsche Bank un
Merril Lynch.

ABACUS darfjums bija tikai viens no
daudziem Iidzigiem darTjumiem, kurus 2004.
— 2007. gada T1stenoja gandriz visas
investiciju bankas. Tapéc lieta pret Goldman
Sachs varétu klat par sakumu plasakam
uzbrukumam ASV finanSu sistémai ar mérki
piespiest to samaksat par krizi. Merril Lynch
jau ir  izsttfjusi saviem  klientiem
skaidrojumus saisttba ar Iidzigu CDO
transakciju, kas tika organizeta pirms daZiem
gadiem.

Goldman Sachs, no savas puses, zino, ka
mingtais darfjums bija darfjums starp diviem
profesionaliem investoriem, kura Kkatrs
mekl&ja iesp&ju  maksimali  palielinat
ienakumus. P&c Goldman Sachs parstavju
vardiem, vini jau iepriek§ veikusi Ture
darTjuma iek$gjo izmekl&Sanu un
konstatg&jusi, ka vin§ visu darijis pareizi.

Lieta pret Goldman Sachs vargtu biutiski
apgriitinat investiciju bankas turpmako
darbibu. Vacijas un Lielbritanijas valdibas
jau ir pazinojusas par nodomu sakt pravu pret
Goldman Sachs saistiba ar tas lomu banku
IKB un Royal Bank of Scotland finansialajas
griitibas, kuru dél abas bankas japarnem
Vacijas un Lielbritanijas valdibam.

Talakie notikumi var€tu attistities péc
vairakiem scenarijiem.

Pirmais un vismazak sapigakais ASV finanSu
investiciju sektoram — ja Goldman Sachs
izdosies atri atrisinat So problému, pat ja
vajadz€s samaksat ASV soda naudu simtu
miljonu dolaru apjoma.

Sliktaks scenarijs ir méneSiem un pat gadiem
ilga tiesu prava, kas radis lielu nenoteiktibu
par ASV finansu iestaZzu legalajiem riskiem
un ar to saistitim izmaksam. Saja gadijuma
iesp&jams, ka cenu pieaugums ASV akciju
tirgli bils apturéts uz diezgan ilgu laiku,
ierobezots vai vispar iestasies 1acu tirgus.
Tresais, pats sliktakais scenarijs, varétu biit,
ja apsiuidzibas par lidzigiem darijumiem tiks
izvirzitas  ar1  citiem  finanSu  tirgus
dalibniekiem.

Kina veic pasakumus, kuru merkis
ir noverst ekonomikas
parkarséSanu

15. aprili Kina publicgja datus par IKP
pieaugumu 2010. gada 1. ceturksni. Kinas
ekonomikas sniegums izradijas parsteidzoss —
IKP pieaugums 1. ceturksni salidzinot ar
iepriek$&ja gada attiecigo periodu bija 11,9%.
Tas izradijas augstaks par ekonomistu
prognozétajiem 11,5%. Lielie pieauguma
tempi izraisa bazas, ka Kina varétu iestaties
ekonomikas parkarsésana, kad saks
samazinaties darba produktivitate,
(darbaspeka cena pieaugs atrak neka darba
razigums), bet nekustama IpaSuma un akciju
cenas neproporcionali pieaugs, veidojot
potenciali bistamo aktivu burbuli. Par tadam
tendencém  varétu  liecinat  inflacijas
pieaugums Kina - ja patérina cenu
pieaugums paliek mérens (pat€rinpa cenu
inflacija salidzinot ar ieprieksgja gada martu
bija 2,4%), tad razotaju cenas pieaug daudz
straujak  (marta raZotaju cenu indeksa
pieaugums salidzinot ar iepriek$&jo gadu bija
5,9%, lai gan vel novembrT tas bija negativs).
Kinas valdiba reag€ wuz iesp&amiem
draudiem, ievieSot jaunus ierobeZojumus
kreditu izsniegSanai un nekustamo TIpasumu
tirgum. Ta, nesen Kina nekustamo Ipasumu
attistitajiem tika aizliegts nemt rokas naudu
par nekustamajiem IpaSumiem, kas V&l
atrodas blivniecibas stadija.
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Finan$u tirgus apskats 07.04.2010. — 12.04.2010.
Akciju tirgus indeksi 19.04.2010. 1 nedéla 1M 3M 6M 1gads 3 gadi
MSCI World Pasaule 311.23 315.05 30474 308.15 299.42 221.87 -
MSCI Emerging Markets Attistibas valstis 1011.29 1041.38  997.94 1013.41  976.97  643.40 -
S&P 500 ASV 1197.52 1196.48 115990 1150.23 109791  869.60 1470.73
DJIA ASV 11092.05 11005.97 10741.98 10725.43 10092.19 8131.33 12808.63
Xetra DAX Vacija 6162.44  6250.69 5982.43 5976.48 5852.56 4676.84 7242.73
Nikkei 225 Japana 10908.77  11251.90 10824.72 10764.90 10236.51 8907.58 17371.97
Shanghai Composite Kina 2980.30  3129.26 3067.75 3246.87 3038.27 2503.94 3449.02
RTS Krievija 1601.67 1648.43 1544.71 1580.67 1433.37  834.59 1926.38
Bombay Sensex Indija 17400.68  17853.00 17578.23 17486.06 17322.82 11023.09 13619.70
Bovespa Brazilija 69097.58  70614.36 68828.98 69908.59 67239.45 45778.28 48762.13
OMX Baltic Baltija 453.38 44630 417.08 364.12 - - -
OMX Riga Latvija 357.09 34444 32628 321.04 31856 207.88  656.12
OMX Tallinn Igaunija 616.52 619.09 575.64 491.02 436.05 279.62 -
OMX Vilnius Lietuva 324.83 321.17 31875 29148 287.47 162.38 -

19.04.2010. 1 nedéla
EUR/USD 1.3484 1.3584  1.3531 1.4298 14963 1.3038 1.3606
USD/LVL 0.5248  0.5199  0.5229 0.4942 0.4726 0.5424 0.5164
EUR/LVL 0.7076 0.7060 0.7075 0.7067 0.7062  0.7072  0.7025
EUR/SEK 9.6715 9.7450  9.7035 10.0826 10.3431 11.0036 -
EUR/RUB 39.2915  39.4126 39.6988 42.3180 43.7851 43.6246 35.0118
Naudas tirgus 19.04.2010. 1 nedéla 1M 3M 6M 1gads 3 gadi
EURIBOR O/N 0.34 0.34 0.34 0.59 0.35 0.96 3.83
3M 0.64 0.64 0.64 0.68 0.74 1.41 3.99
6M 0.95 0.95 0.95 0.97 1.02 1.60 4.11
USD LIBOR O/N 0.25 0.23 0.22 0.17 0.19 0.24 5.30
3M 0.31 0.30 0.28 0.25 0.28 1.10 5.36
6M 0.46 0.46 0.42 0.39 0.59 1.64 5.35
LVL RIGIBOR O/N 1.19 1.21 1.21 1.29 1.65 2.24 9.16
3M 2.13 2.16 2.25 4.29 13.90 12.36 9.59
6M 2.59 2.61 2.81 6.99 15.00 13.00 9.51
Vacija (Bund) 2 gadi 0.89 1.00 0.88 1.17 1.43 1.44 4.11
10 gadi 3.09 3.18 3.11 3.28 3.30 3.24 4.19
ASV (Treasuries) 2 gadi 0.99 1.05 1.00 0.90 0.97 0.98 4.65
10 gadi 3.80 3.85 3.69 3.70 3.39 2.95 4.67
Lielbritanija (Gilts) 2 gadi 1.13 0.99 1.06 1.31 0.88 1.43 -
10 gadi 3.99 4.05 3.96 4.02 3.61 3.35 -
Kreditspredi 19.04.2010. 1 nedéla 1M 3M 6M 1gads 3gadi
Eiropas investicijas reitinga 3 gadi 59 50 55 51 64.95 160.92 -
kompaniju CDS spredi 5 gadi 83 74 78 75 83.44 147.72 -
iTRAXX Europe 10 gadi 98 92 96 94 94.85 131.75 -
Eiropas augsta ienesiguma 3 gadi 345 317 349 314 461.06  920.39 -
parada instrumentu CDS spredi 5 gadi 388 388 427 410  505.32  820.90 -
iTRAXX Crossover 10 gadi 426 411 448 429 49495  652.78 -
Izejvielas 19.04.2010. 1 nedéla 1M 3M 6M 1gads 3 gadi
Nafta (NYM Light Crude - Futures), USD 81.45 84.34 80.68 79.02 79.61 50.33 61.83
Zelts XAU, USD 1134.60 1151.50 1106.55 1137.70 1062.70 867.90  682.40

Vars (Copper 3M - Futures), USD 7697.85 7926.00 7430.20 7545.15 6499.75 4805.25 7739.75
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3M naudas tirgus likmes EUR/USD kurss
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Parskata izmantotas informacijas avots: Thomson Reuters
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