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Svarigakais isuma

e ASV Federala rezervju sistéma palielina diskonta likmi kreditiem, kas tiek izsniegti

ASV bankam

e Stingraka monetara politika Kina var bremzét ekonomisko atlabSanu attistitajas valstis

Nedeéla tirgos un ekonomika

ASYV Federala rezervju sistéma
palielina diskonta likmi kreditiem,
kas tiek izsniegti ASV bankam

18. februart ASV Federala rezervju sistéma
(FRS) palielinaja diskonta likmi (discount
rate) no 0,5% lidz 0,75%. Diskonta likme ir
likme, ar kuru ASV Federala rezervju sist€éma
nepiecieSamibas gadfjuma pieSkir ASV
bankam kreditlidzek]us. Tas palielinasana
izraisija nelielu (lai gan T1slaicigu) paniku
finanSu tirgh (it Tpasi — obligaciju tirgl), jo So
palielinajumu uztvéra ka pirmo soli pedgja
gada arkartigi stimul&josas ASV monetaras
politikas atcelSanas cela. ASV valsts parada
cenas samazinajas, bet dolara kurss dienas
laika pieauga.

Ned€lu pirms tam ASV Federalas rezervju
sisttmas prieksseédeétajs Bens Bernanke (Ben
Bernanke) pazinoja, ka tiek gatavoti $adi
pasakumi un ka FRS apdoma pakapenisku
izeju no stimulgjosas monetaras politikas.
Tomér tirgus dalibnieki negaidija, ka tas
notiks tik atri.

Tomér peéc notikusa ASV monetaro varu
parstavji izdarfja visu, lai parliecinatu tirgu,
ka diskonta likmes palielinasana nenozime
pareju pie stingrakas monetaras politikas.
Nujorkas  federalas  rezervju  bankas
prezidents Viljams Dadlijs (William Dudley)
vestija, ka joprojam ir speka FRS solfjumi
turét likmes zema ITmeni pagarinata perioda.
Péc vina vardiem, diskonta likmes
paaugstinasana bija tiri tehnisks pasakums
bez talejosam sekam. ArT citi FRS parstavji
apliecinaja, ka diskonta likmes palielinasanas
merkis nebija sakt procentu likmju

paaugstinasanas ciklu, bet gan partraukt
praksi, kad komercbankas izmanto iesp€jas
refinanséties FRS nevis ka  arkartas
likviditates nodroSinasanas pasakumu, bet
gan ka parasto aiznemto lidzeklu avotu.
Sent-Luisas  Federalas rezervju bankas
prezidents Dzeimss Ballards (James Bullard)
mingja, ka iespgjams diskonta likmes V&l
viens palielinajums — par 50 bazes punktiem
Iidz 1,25%, ka rezultata starpiba starp
diskonta likmi un bazes likmi (Federal Fund
Target) veidos 100 bazes punktus. Tas notiks,
ja izdarita palielinajuma ietekmé
komercbanku aiznemsanas no FRS
nesamazinasies pietiekami daudz.

Tacu pati bazes (mérka) likme paliks zema
vel ilgu laiku — péc Ballarda vardiem, vél
vismaz pusgadu. Rudeni FRS noveértes
ekonomisko situaciju ASV un, ja ekonomika
rudeni bus Joti laba stavokli, tad ASV
monetara politika varétu tikt parskatita. Ja
situdcija ASV ekonomika bis tada, kadu to
prognoze Sobrid, tad, iesp&jams, ASV bazes
(mérka) likme paliks nemainiga liment (tas ir,
0,25%) vel 2011. gada sakuma. Taja pasa
laika ASV arkartas banku likviditates
nodro$inasanas programma (TALF), kas saka
stradat krizes sarezgitakaja posma, netiks
pagarinata, jo paslaik pec tas vairs nav
nepiecieSamibas. Dazi kvantitativas
atviegloSanas pasakumi tiks atcelti pirms
bazes likmes paaugstinaSanas. Pie tam FRS
neplano tuvakaja laika (tas ir, vismaz
tuvakaja pusgada) pardot veértspapirus, kurus
ta iepirkusi, stenojot kvantitativo
atviegloSanu. Lidz §im FRS iegadajas ar
aktiviem nodroSinatus vertspapirus (asset
backed securities) par summu ap 1,4 triljoni
dolaru. Pardot Sos vertspapirus 1sa laika diez
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vai ir iesp&jams, jo to kvalitate parsvara ir
diezganzema, un lidz ar to pec tiem diez vai
biis augsts pieprasijums. Lietderigak ir turét
Sos vertspapirus Ilidz laikam, kad ASV
ekonomika atjaunosies, un tikai tad pardot.
Satraukums, kuru radija  investoriem
pazinojums par diskonta likmes
paaugstinaSanu bija Islaicigs — jau pec tris
dienam ASV valsts obligaciju ienesigumi
nokrita zem Itmena, kura tie bija 18. februara
rita.

Kopuma iespaids par FRS aktivitatém ir
neviennozimigs. No vienas puses, diskonta
likmes palielinaSsana un TALF izbeigSana
nozimé, ka FRS jau sak Tstenot pasakumus
likviditates apjoma samazinasanai tirgll un ka
péc daziem méneSiem nauda vairs nebis tik
leta, ka pagajusaja gada. No otras puses,
joprojam diezgan vajie makroekonomiskie
raditaji liek ASV turét likmes zema Itmeni. Ja
uzticiba finanSu instrumentu tirgll pagajusaja
gada ir pieaugusi, Iidz ar ko ir uzlabojusies
finanSu instrumentu likviditate un pieaugusi
cena, tad par ekonomiku kopuma to teikt
nevar. Kredit€Sana joprojam ir apgritinata,
ASV  komercbankas spiestas palielinat
uzkrajumus sliktiem kreditiem, jo slikto
kreditu apjoms turpina pieaugt. Izskatas, ka
problémas komercialo nekustamo IpaSumu
kreditéSanas segmenta bls ne mazakas ka
majoklu krediteSanas segmentd. Biznesa
kreditéSana joprojam ir slikta stavokli, un tas
nozimé, ka ASV zems procentu likmju
Iimenis saglabasies vél ilgi. Visdrizak, to bus
nepiecieSams saglabat 1idz bridim, kad ASV
iedzivotaju un uzpeémé&ju kreditsaistibas
nesamazinasies Iidz ilgtermina
pielaujamajiem apjomiem. Japanas pieredze
rada, ka paradu sloga samazinasanas process
var aiznemt vairakus gadus, un visa $aja
perioda inflacija un procentu likmes bis
zemi.

Taja pasa laika iesp&jams, ka starptautiskajos
finanSu tirgos likviditates apjoms tome&r
samazinasies. Un tas nebils saistits ar ASV
monetaro politiku, bet gan ar kredit€Sanas
apjomu ierobezoSanu Kina.

Stingraka monetara politika Kina
var bremzét ekonomisko atlabSanu
attistitajas valstis

Pirma valsts, kas saka T1stenot stingraku
monetaro politiku jau kop§ 2010. gada
sakuma bija nevis ASV, bet gan Kina.
Pirmais solis tika izdarits jau 2010. gada 12.
janvari, kad Kinas centrala banka lika savam
komercbankam paaugstinat obligato rezervju
normu par 0,5%. P&c ménesa, 12. februari,
Kinas centrala banka palielinaja procentu
likmi vel par 0,5%. No 12. februara obligato
rezervju norma Kinas mazajam bankam ir
14,5%, bet lielajam — 16,5%. Pie tam Kinas
centrala banka vairakkart deva
komercbankam noradijumus ierobezot
kreditéSanu un nodro$inat, ka kreditlidzekli
nelikumigi nenoklist akciju tirga.

Kinas centralas bankas darbibas meérkis bija
ierobezot  izsniegto kreditu apjoma
pieaugumu Kina, piebremzet iesp&jamo
inflaciju un izvairities no kartgja aktivu
burbula veidoSanas.  Pagaidam v&l nav
iemeslu  uztraukties par  ekonomikas
parkarséSanu — inflacija janvari Kina ir bijusi
zemaka neka decembri (1,5% janvari un
1,9% - decembri). Pie tam Kinas ekonomika
2009. gada 4. ceturksni pieauga par 10,7%
pret iepriekSeja gada attiecigo periodu. Kina
izsniegto kreditu attieciba pret piesaistitajiem
depozitiem ir viena no zemakajam pasaulé —
depoziti 2009. gada beigas sastadija 61,2
triljoni juanu, bet krediti — 42,7 triljoni. Bet
arkartigi atrais kreditu masas pieaugums
(2009 gada — vairak neka par 30%) izraisija
baZas par to, ka galu gala tas vedis pie kartgja
aktivu burbula veidoSanas. Nekustama
ipaSuma cenas Kina gada laika pieauga par
9,5%. Lidz ar to Kinas valdiba ar1 sakusi
paréju pie stingrakas monetaras politikas.
Sobrid var teikt, ka stingraka politika Kina
jau ir ietekme@jusi pasaules tirgu — samazinas
pieprasijums no Kinas puses péc izejvielam,
un tadejadi var€tu ciest ar1 izejvielu
eksportétaji. Tas, savukart, var ietekmet
attistito  valstu  eksportu uz  izejvielu
eksportétajvalstim.

Sobrid ekonomisti un politiki attistitajas
valstis cer, ka augoSais pieprasijums no Kinas
patérétaju puses klis par jaunu pasaules
ekonomikas dzing€ju. Bet kredit€Sanas
ierobezoSana Kina ir sp&jiga apstadinat
patérina pieaugumu, tada veida nelaujot
pieaugt Kinas pieprasijumam pé&c attistito
valstu eksportprecém.
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Akciju tirgus indeksi 22.02.2010. 1 nedéla 1M 3M 6M 1gads 3gadi
MSCI World Pasaule 291.23 283.28 29429 29340 27421 19221 -
MSCI Emerging Markets Attistibas valstis 943.30 924.73  963.85  965.08 84551  502.51 -
S&P 500 ASV 1109.17 1075.51 1091.76 ' 1091.38 1026.13  789.17 1456.38
DJIA ASV 10402.35  10099.14 10172.98 10318.16 9505.96 7555.63 12686.02
Xetra DAX Vacija 5688.44  5511.10 5695.32 5663.15 5462.74 4014.66 6973.73
Nikkei 225 Japana 10400.47  10013.30 10590.55 9497.68 10238.20 7416.38 18108.79
Shanghai Composite Kina 3003.40  3018.13 3128.59 3308.35 2960.77 2261.48 2998.47
RTS Krievija 1423.13 1375.99 1489.46 1436.44 1050.44  517.22 1934.26
Bombay Sensex Indija 16237.05 16038.35 16859.68 17021.85 15240.83 8843.21 14021.31
Bovespa Brazilija 67597.43  65854.97 66220.04 67405.98 57728.59 38714.64 46452.26
OMX Baltic Baltija 387.31 400.56  378.01  319.71 - - -
OMX Riga Latvija 315.55 327.21 32091 300.82 274.06 213.80 724.52
OMX Tallinn Igaunija 533.60 556.08 52598 408.03 338.59  284.20 -
OMX Vilnius Lietuva 303.66 309.20 291.33  269.23 22259  169.24 -
Valitas tirgus 22.02.2010. 1 nedé]a
EUR/USD 1.3597 1.3598  1.4137 1.4860 1.4320 1.2840 1.3124
USD/LVL 0.5202 0.5210 05002 0.4755 04871 0.5498  0.5367
EUR/LVL 0.7068 0.7068  0.7071  0.7066  0.6975  0.7061  0.7042
EUR/SEK 9.7810 9.8429 10.2322 10.2895 10.0671 11.1484 -
EUR/RUB 40.7628  41.1061 42.2033 43.0800 45.3257 46.0950 34.4124
Naudas tirgus 22.02.2010. 1 nedéla 1M 3M 6M 1gads 3gadi
EURIBOR O/N 0.34 0.32 0.32 0.35 0.34 1.30 3.57
3M 0.66 0.66 0.67 0.71 0.85 1.88 3.84
6M 0.97 0.96 0.97 0.99 1.11 1.98 3.97
USD LIBOR O/N 0.18 0.17 0.17 0.18 0.23 0.28 5.29
3M 0.25 0.25 0.25 0.26 0.39 1.25 5.36
6M 0.39 0.39 0.38 0.49 0.80 1.76 5.39
LVL RIGIBOR O/N 1.29 1.26 1.30 1.72 2.18 3.44 6.45
3M 2.99 3.05 4.12 11.22 11.90 10.88 9.00
6M 4.34 4.69 6.92 13.02 15.00 12.10 9.30
Valsts obligacijas 22.02.2010. 1 nedé]a
Vicija (Bund) 2 gadi 1.00 0.98 1.10 1.31 1.36 1.29 3.96
10 gadi 3.26 3.20 3.21 3.26 3.30 3.02 4.08
ASYV (Treasuries) 2 gadi 0.92 0.83 0.80 0.73 1.10 0.86 4.87
10 gadi 3.78 3.70 3.61 3.37 3.57 2.66 4.73
Lielbritanija (Gilts) 2 gadi 1.10 1.19 1.24 1.25 0.88 1.48 -
10 gadi 4.23 4.07 3.92 3.64 3.64 3.41 -
Kreditspredi 22.02.2010. 1 nedé]a
Eiropas investicijas reitinga 3 gadi 66 74 53 63 80.99 - -
kompaniju CDS spredi 5 gadi 0 93 78 8  97.52 - -
iTRAXX Europe 10 gadi 94 102 96 98  104.20 - -
Eiropas augsta ienesiguma 3 gadi 386 431 340 453 578.38 - -
parada instrumentu CDS spredi 5 gadi 453 509 436 531  604.46 - -
iTRAXX Crossover 10 gadi 458 503 449 518 588.02 - -
Izejvielas 22.02.2010. 1 nedé]a
Nafta (NYM Light Crude - Futures), USD 80.16 74.13 74.54 76.72 73.89 34.93 60.95
Zelts XAU, USD 111330 1100.50 1092.60 1149.55 953.15 99230 677.40
Var$ (Copper 3M - Futures), USD 7329.85 6865.00 7390.00 6845.15 6301.25 3150.20 6135.25
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3M naudas tirgus likmes EUR/USD kurss
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— Investiciju reitinga paradu 10 gadigie kredttspredi
Zem investiciju reitinga paradu 10 gadu kreditspredi

Parskata izmantotas informacijas avots: Thomson Reuters
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