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Nedéla tirgos un ekonomika

Pasaules akciju tirgi sak batiski
Kkristies

Sakot ar 18. maiju pasaules akciju tirgus
indeksi saka strauji samazinaties. Viss sakas
péc Vacijas finansu regulatora BaFin lémuma
aizliegt atvert nenosegtas 1sas pozicijas dazas
akcijas (ar lielako Vacijas banku akcijas), ka
ar1 eiro zonas valstu obligacijas un CDS. Tas
nozimé, ka tirgus dalibnieki nevar pardod
finanSu instrumentu, ja nav pirms tam
nopirkusi vai aiznémusies to. Sads solis kopa
ar izskangjuSajiem  Angelas  Merkelas
bridinajumiem, ka pastav draudi eiro zonas
eksist€Sanai, izraislja investoriem baZas par
to, ka eiro zonas krize ir patiesiba vél dzilaka,
neka uzskatija 1idz $im un ka BaFin riciba ir
kada negativa nepubliska informacija, kas
piespieda  regulatoru  ieviest  arkartas
ierobezojumus finansu instrumentu
tirdzniecibai. Rezultata 18. maija sakusi
kristies akciju indeksi ASV: Dow Jones
sesijas laika nokrita vairak neka par 1%, S&P
500 samazinajas par 1,4%. 19. maija, kad
atveras Eiropas tirgi, negativais noskanojums
parpéma arl tos — Vacijas tirgus indekss 19.
maija zaudgjis 1,69%, Francijas akciju tirgus
indekss CAC samazindjas par 1,28%. Vel
bitiskak noreaggja attistibas valstu akciju
indeksi — Brazilijas indekss BOVESPA 18.
maija samazinajas par 3,23%, bet Krievijas
RTS 19. maija nokrita par 4,1%.

Nakamajas dienas tirgus indeksu
samazinajums turpinajas.

Lidz 24. maija beigam Dow Jones zaudgja
4%, S&P 500 samazinajas par 4,21%, DAX
samazinajas par 5,51%, Francijas CAC
zaudgja 4,73%, BOVESPA — 4,96%, bet RTS

—7,82%. 24. maija investoru bazas par akciju
tirgus  sniegumu  nakamajos  menesos
pastiprinaja informacija par to, ka Sis
samazinajums akciju tirgos var€tu izradities
tikai sakums. Ja problémas, kas to izraisija,
proti, Eiropas banku sektora sabrukuma
draudi nedroSo valstu paradu dgl, netiks
atrisinatas, akciju tirgi visa pasaulgé vargtu
zaudet daudz vairak.

Paslaik izskatas, ka akcijas gan attistitajos,
gan attistibas tirgos ir parak dargas. Tadi
akciju cenu Iimeni paradijas nevis tadel, ka
kompanijam visa pasaulé ir loti labas
izaugsmes perspektivas, bet tapéc, ka
pagajusaja gada centralo banku un valdibu
ricibas rezultata pasaules finanSu sistema tika
piesatinata  ar  likviditati. = Nestabilas
ekonomikas apstaklos iedzivotaju un mazo
uzpémumu kreditéSana kluva par parak
riskantu lidzeklu ieguldiSanas veidu. Taja
pasa laika zemas procentu likmes, iedzivotaju
noguldijjumu apjoma pieaugums un valstu
pasakumi, kas tika versti uz likviditates
nodroSinasanu banku sist€ma radija situaciju,
kura bankam (un citiem finanSu instrumentu
tirgus dalibniekiem) bija parak daudz brivo
likvido lidzeklu. Lai nodro$inatu vismaz kadu
ienesigumu, Sie lidzekli tika iegulditi finansu
instrumentos, kas var dod vairak neka Joti
zemas naudas tirgus likmes. Rezultata
finanSu aktivu cenas saka augt, un jo vairak
tas auga, jo lielaka bija lidzeklu pieplude
finanSu tirgos. Pie tam pieaugums 2009. gada
vasara - rudeni notika vienlaicigi gandriz
visas aktivu klasé€s — akcijas, korporativas
obligacijas, izejvielas, kas m&dz bit loti reti.
Tadel Iidz 2010. gada 1. ceturkSpa beigam
finanSu aktivu cenas sasniedza arkartigi
augstus ITmenus.

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 netiedu 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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Kop§ 2009. gada vidus investoriem nebija
skaidrs, ka izskatisies ekonomikas atlabSana.
Eksist&ja tiTs varianti (sabalansgta izaugsme,
augsta inflacija, recesijas otrais vilnis), un
tas, ka Siem scenarijiem bija aptuveni
vienadas varbiitibas arT noteica sinhronu
izaugsmi loti dazadas aktivu klas€s. Jebkura
pazime, ka kada scenarija varbutiba ir lielaka,
uzreiz liek investoriem parskatit savu
investiciju stratégiju atbilstosi scenarijam ar
vislielako varbiitibu. 2010. gada 2. ceturkSpa
sakuma diezgan pozitivie makroekonomiskie
dati no attistitajam valstim kopa ar valsts
paradu nemitigo pieaugumu visa pasaulé
liecinaja vairak par labu sabalansétas
attistibas scenarijam, kura ietvaros likmju
pieaugums notiktu atrak neka paredzg€ja. No
procentu likmju pieauguma ciestu
obligacijas, rezultata investori pakapeniski
saka palielinat akciju Tpatsvaru savos
portfe]os.

Maija notikumi eiro zona paradija, ka otra
recesijas vilpa varbiitiba joprojam ir diezgan
liela. Un tas uzreiz lika sakt pardot akcijas,
kas iepriek$&jos meéneSos tika nopirktas
inflacijas pieauguma gaidas.

Spanijas Caja Sur parnemsana
signalizé par probléemam Spanijas
banku sistema

22. maija paradijas informacija, ka Spanijas
centrala banka ir sniegusi arkartas palidzibu
aptuveni 550 miljonu eiro apjoma nelielai
Spanijas bankai CajaSur, parnemot So banku.
Parpnemsana notika péc neveiksmiga CajaSur
mégindjuma apvienoties ar citu banku savu
problému risina§anai. CajaSur aktivi veido
tikai aptuveni 0,6% no Spanijas banku
sisttmas aktiviem. Tomér banku sektora
vajums Spanija varétu klut par vél vienu eiro
zonas periférijas problemu.

Spanijas lielakas bankas - Santader un BBVA
- 2008. gada krizi pardzivoja daudz labak
neka to konkurenti no ASV vai Lielbritanijas.
Iemesls bija diezgan laba Spanijas centralas
bankas regul€joSu prasibu sisttma, kas
ekonomikas izaugsmes gados piespieda

bankas izveidot papildu uzkrajumus, kas lava
diezgan mierigi pardzivot krizi.

Tomér Spanija eksisté arl problematiskais
sektors - ta sauktds caja vai regionalas
krajaizdevu bankas. Tas ir daudz mazakas, un
biezi bitiska Iidzdaliba tajas  pieder
regionalajam valdibam, kuram ir iesp€ja
iejaukties So banku biznesa. Pirms krizes
Spanija bija aptuveni 45 cajas, kas izsniedza
ap 56% no visu Spanijas banku sektora
izsniegto hipotekaro aizdevumu. Pie tam
kreditu kvalitate Sajas bankas ir bijusi daudz
zemaka neka Spanijas banku sektora kopuma
— 2009. gada beigas ap 5,2% no cajas
izsniegtajiem kreditiem bija ar 90 dienu
kav&jumiem salidzinajuma ar 4,4% visa
banku sisttma. 2009. gada marta Caja
Castilla La Mancha kluva par vienu no
pirmajiem krizes upuriem Spanija - ta
sanéma 9 miljardu eiro lielu arkartas kreditu
no Spanijas centralas bankas, un p&c tam tika
pardota citai Spanijas bankai.

Cajas galvena probléma ir tas, ka tas bija
parak daudz kreditu izsnieguSas Spanijas
nekustamo TpaSumu sektoram. Ekonomikas
pieauguma gados ekspozicija uz nekustamo
ipaSumu veicindja izaugsmi, bet tagad
gremdé bankas — jo Spanijas nekustamo
IpaSumu sektors péc 2008. gada ir piedzivojis
dramatisku kritumu un joprojam ir stagnacija,
un ta Cajas zaudg€ja savu ienakumu galveno
avotu.

Pasreiz Spanijas Cajas megina izdzivot
apvienojoties. Ir diezgan liela varbiitiba, ka to
glabSana turpmak prasis no Spanijas centralas
bankas jaunus arkartas kreditus. Un diez vai
tuvaka nakotn€ Spanijas mazas bankas bis
spe€jigas izsniegt kreditus.

Spanijas mazo banku probléma parada, ka
eiro zonas iekSien€ eksisté diezgan daudz
potencialu draudu, kuriem maz pievers
uzmanibu. Tomér pie noteiktiem
nosacijumiem Sie draudi varétu
materializéties un nodarit butisku kait&jumu
ta jau nestabilajai eiro zonas ekonomikai.
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Akciju tirgus indeksi 24.05.2010. 1 nedéla 1M 3M 6M 1gads 3 gadi
MSCI World Pasaule 272.29 285.79 313.48 289.36 296.89 239.24 -
MSCI Emerging Markets Attistibas valstis 891.50 939.74 1024.07  933.23  972.18  746.42 -
S&P 500 ASV 1073.65 1136.94 1217.28 1105.24 1105.65 887.00 1507.51
DJIA ASV 10066.57 10625.83 11204.28 10374.16 10433.71 8277.32 13441.13
Xetra DAX Vacija 5805.68  6066.92 6259.53 5615.51 5769.31 4918.75 7697.38
Nikkei 225 Japana 9758.40 10235.76 10914.46 10198.83 9401.58 9225.81 17696.97
Shanghai Composite Kina 2673.42  2559.93 2983.54 3022.18 3223.53 2597.60 4151.13
RTS Krievija 1311.70 142272 1602.99 1401.48 1447.23 1013.37 1790.53
Bombay Sensex Indija 16469.55 16835.56 17694.20 16255.97 17131.08 13887.15 14218.11
Bovespa Brazilija 59915.14  62866.26 69509.49 65794.77 67317.00 50568.49 50530.65
OMX Baltic Baltija 414.20 431.47 44326 384.83 - - -
OMX Riga Latvija 343.13 35821 35489 307.77 29245 233.44 664.72
OMX Tallinn Igaunija 551.99 570.85 61229 527.32 41622  316.23 -
OMX Vilnius Lietuva 302.63 308.18 317.53  300.45 271.07 170.38 -
EUR/USD 1.2342 1.2393  1.3383  1.3530  1.4960 1.3991  1.3427
USD/LVL 0.5723 0.5704 0.5288  0.5228 0.4730 0.5061 0.5180
EUR/LVL 0.7068 0.7070  0.7077  0.7086 0.7075 0.7081  0.6956
EUR/SEK 9.7474 9.5605 9.5911  9.7632 10.3388 10.4367 -
EUR/RUB 383610  37.8389 38.9485 40.6390 43.0803 43.4602 34.7832
Naudas tirgus 24.05.2010. 1 nedéla 1M 3M 6M 1gads 3 gadi
EURIBOR O/N 0.30 0.33 0.34 0.34 0.35 1.08 3.83

3M 0.70 0.69 0.65 0.66 0.72 1.26 4.10
6M 0.99 0.98 0.96 0.96 0.99 1.46 4.23
USD LIBOR O/N 0.30 0.29 0.25 0.17 0.18 0.23 5.30
3M 0.51 0.45 0.32 0.25 0.26 0.66 5.36
6M 0.72 0.64 0.49 0.39 0.48 1.20 5.38
LVL RIGIBOR O/N 1.16 1.16 1.16 1.21 1.61 4.88 9.80
3M 2.27 2.26 2.08 2.90 10.70 13.90 10.14
6M 2.79 2.79 2.56 4.25 12.66 13.88 10.18
Vacija (Bund) 2 gadi 0.48 0.50 0.91 0.91 1.33 1.30 4.30
10 gadi 2.66 2.87 3.07 3.14 3.26 3.53 4.36
ASV (Treasuries) 2 gadi 0.74 0.80 1.07 0.88 0.73 0.90 4.85
10 gadi 3.22 3.49 3.82 3.70 3.31 3.45 4.86
Lielbritanija (Gilts) 2 gadi 0.88 0.91 1.29 1.02 1.25 1.05 -
10 gadi 3.54 3.74 4.04 4.09 3.65 3.72 -
Eiropas investicijas reitinga 3 gadi 106 94 64 66 62 114 -
kompaniju CDS spredi 5 gadi 120 114 86 86 85 124 -
iTRAXX Europe 10 gadi 119.59 120.71  101.63 98.38 98.91 114.03 -
Eiropas augsta ienesiguma 3 gadi 531 452 342 393 460 821 -
parada instrumentu CDS spredi 5 gadi 584 528 422 466 525 750 -
iTRAXX Crossover 10 gadi 567 540 445 466 509 635 -
Izejvielas 24.05.2010. 1 nedéela 1M 3M 6M 1gads 3gadi
Nafta (NYM Light Crude - Futures), USD 69.23 70.08 85.12 80.00 76.02 61.67 64.18
Zelts XAU, USD 1191.55 122275 1156.90 1096.00 1169.30 956.35  654.00
Vars (Copper 3M - Futures), USD 6950.00 6930.15 7750.20 7151.20 6871.15 4610.25 6 966.80



Finan$u tirgus apskats 18.05.2010. — 24.05.2010.

A5 Hipo Fondi

leguldijumuparvaldes sabiedriba

3M naudas tirgus likmes
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