Tirgus apskats
2010. gada 10.-16. maijs

Nedéla finansu tirgos sakas ar eiforiju, jo agri pirmdienas rita
tika panakta vienoSanas par palidzibas pasakumiem Griekijai
aizdevumu veida no Eiropas valstim. Akciju indeksi visa
pasaulé pieauga, sasniedzot dienas laika pieauguma rekordus
(pieméram, DJ STOXX 50 par 10,35%, S&P 500- par 4,4%). Uz
nedélas beigam tirgus dalibnieku optimisms salodzijas, jo
galvena uzmaniba atkal tika pievérsta Portugales, Griekijas,
Spanijas un Trijas ilgtermina finangu problémam, un lielas tirgus
kapitalizacijas Eiropas uznémumu akciju indekss piektdien
kritas par 4,7%.

Eiropas valstu aizdevumu plana 750 miljardu eiro apjoma
noliks ir ierobezot ne tikai Griekijas, bet art citu valstu, kuras ir
valsts parada probléemas — Portugales, Spanijas, Trijas un
Italijas — obligaciju ienesigumu pieaugumu. Obligaciju
ienesigumu pieaugums apdraudéja $o valstu spéjas parfinansét
savus paradus finansu tirgos par sapratigdm izmaksam un
samazinat to fiskalos deficitus. Sakotnéji tirgu dalibniekus
pozitivi parsteidza aizdevuma apjoms, tac¢u nedélas gaita
optimisms saka gaist, jo uzmanibu saka pievérst Griekijas
un citu lldzigo problému skarto (gan ne tik liela apmeéra)
valstu ilgtermina maksatspéjas problémam. Deutsce Bank
izpilddirektors Jozefs Akermans (Josef Ackermann) pieléja ellu
ugunij, pazinojot, ka Griekija var neblt sp&jiga apmaksat savu
valsts paradu pilna apjoma. Tirgus dalibnieki arT apSaubija
problému skarto valstu spéjas atjaunot savu konkurétspéju
attieciba pret ekonomiski spécigakajam Eiropas valstim,
izmantojot sapigo iek§&jo devalvaciju (deflaciju). Tomér
aizdevuma apstiprinaSana vismaz panaca to, ka samazinajas
problému mocito valstu valdibu obligaciju ienesiguma
parsniegums, salidzinot ar Vacijas valdibas obligacijam, kas tiek
uzskatitas par vienam no droSakajam (1. attéls).

Nestabilitate finansu tirgos ir tikai pieradijusi to, cik svarigi ir
nokartot eirozonas valstu valsts budZetu problémas péc
iespéjas atrak. Eirozonas dalibvalstis ir apliecinajusas
apnemsanos pastiprinat finanSu konsolidéSanas pasakumus.
Pagajusa nedéla Spanija pazinoja par jauniem taupibas
pasakumiem, kam vajadzétu palidzét valstij samazinat budzeta
deficttu ITdz 3% ltmenim I1dz 2013. gadam. Pasakumos ietilpst
algu samazinasana valsts sektora, pensiju iesaldé$ana u.c.
Izmaksu samazina$anas pasakumi neap$aubami palidz uzlabot
valsts konkurétspéju kopuma, un tadé| $adi pasakumi tirgus
dalibniekiem Skiet pozitivaki neka nodok|u palielinaSana.
Nakotng, visticamak, liela uzmaniba tiks pievérsta tam, ka
Spanija un problému zina tai lldzigas valstis veiks strukturalas
reformas, kas palidzétu veikt tik vajadzigos algu
samazinajumus ar privataja sektora. Sis jautajums Tpasi aktuals
Griekijai, kuras fiskalas konsolidacijas plans tika uznemts ar
skepsi, jo pasakumi bija galvenokart vérsti uz ienémumu
palielinaSanu.

1. attéls. 10 gadu valdibu obligaciju ienesiguma parsniegums,
salidzinot ar Vacijas obligacijam, samazinajas péc palidzibas
pasakumu apstiprinaSanas
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Kaut arT péc palidzibas pasakumu apstiprina§anas eiro vértiba
nedaudz pieauga, jau driz péc tam eiro mainas kurss pret citam
nozimigakajam valatam atkal saka kristies un nedélas beigas
sasniedza zemako lTmeni pret ASV dolaru vairak neka cetru
gadu laika (1,23). Eiro vajumu nosaka daudzi dazadi faktori.
Ironiski, ka investori, iespéjams, pardeva Eiropas
obligacijas un akcijas tadéel, ka bazijas par pieauguma
tempa samazinasanos, kas notiks papildu taupibas
pasakumu rezultata, kaut ari tai pasa laika So pasakumu
meérkis tacu bija atjaunot optimismu finansu tirgos. Tapat
pastav bazas par varbitéjo negativo efektu, ko finanSu sektora
izraisitu iesp&jama Griekijas valsts parada parstrukturé$ana.
Eirozonas sadali$anas iesp€ja nav pilniba pazudusi no
investoru bazu saraksta, jo Griekijas un citu valstu spéja
sekmigi veikt sapigo izmaksu samazinaSanas procesu tiek
apS$aubtta. Uzskatam, ka Griekijai bas visgratak samazinat
izdevumus un algas, tacu tas izstaSanas no eirozonas joprojam
ir loti maz ticama.

Kaut art ekonomikas datus pilniba aizénoja tirgus
dalibnieku reakcija uz palidzibas pasakumu apstiprinasanu
eirozona, pagajusa nedéla lielaka dala publiskoto datu
patiesiba bijusi pozitivi, apliecinot, ka turpinas ekonomikas
atveseloSanas. Pagajusa nedéla vairakas Eiropas valstis tika
pazinotas sakotnéjas apléses par ekonomikas pieaugumu
pirmaja ceturksni. Eirozona IKP pieaugums bijis 0,2%
salidzinajuma ar iepriek$éjo ceturksni, kura pieauguma nebija.
Regiona ekonomikas pieaugums kop$ pagajusa gada pirma
ceturksna ir bijis 0,5%. lespéjams, ka ekonomikas aktivitati
negativi ietekméja barga ziema, tadéejadi ir iemesls cerét uz
daudz labaku ekonomikas pieauguma tempu otraja ceturksn.
Vajakais eiro gan, visticamak, bis negativi ietekmé&joss faktors.
Tas vislabak redzams bija Vacijas datos; Vacijas ekonomikas
pieaugums 1. ceturksni sasniedzis 0,2%, bet salidzinajuma ar to
pasu laika posmu pirms gada pieaugums bijis 1,6%.

ArT ASV ekonomikas dati bijusi pozitivi. Mazumtirdzniecibas
apjoms aprilt salidzindjuma ar martu pieaudzis par 0,4%,
liecinot par privata patérina uzlabosanos. Rapnieciskas
razo$anas apjoms arl pieaudzis par 0,8% salidzinajuma ar
iepriek§&jo ménesi. ASV Mazo uznémumu apvienibas (National
Federation of Independent Business) pétijums par mazajiem
uznémumiem lauj domat, ka arTt mazo uznémumu sektora
atgi$anas sak uznemt tempu. Vismaz Istermina prognozes par
ASV ekonomiku joprojam saglabajas labas, jo razotajiem veél ir
japalielina razo$anas apjomi, jo krajumu attieciba pret
pardo$anas apjomiem ir samazinajusies tuvu vésturiski
zemakajiem limeniem (2. attéls).

2. attéls. Krajumu attieciba pret pardoSanas apjomiem ASV
uznémumos samazinajusies gandriz [1dz vésturiski zemakajiem
[Tmeniem, tadé&jadi iesp&jama razoSanas apjomu palielinaSanas
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3. attéls. Akciju tirgi pagajusa nedéla 4. attéls. Akciju tirgi pagajusos 12 méneSos
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Diagrammu avots: Bloomberg (ja nav noradits cits)
Piezime: visi ienesigumi izteikti attiecigo indeksu valQtas, ja nav noradits citadi.

Atruna:

So apskatu ir sagatavojusi Baltijas investiciju centra analitiki no Swedbank AS Igaunija, AS Swedbank Latvija un AB Bankas Swedbank Lietuva (turpmak teksta minétas bankas un to dalas vai
filidles kopa saukti ,Swedbank Baltijas grupa”). Apskata izteiktie viedokli var atskirties no citu Swedbank Baltijas grupas darbinieku izteiktajiem viedokliem. Sis apskats balstits uz publiski
pieejamu informaciju, kas tiek uzskatita par uzticamu un atspogulo analitiku personigo un profesionalo viedokli par $adu informaciju. Apskats atspogulo anafitiku izpratni par attiecigo informéaciju
apskata sagatavo$anas bridi, un apstak|u maini$anas dé| &7 izpratne var mainities. Sis apskats ir sagatavots, izmantojot analitiku labakas prasmes, un p&c visas vinu riciba eso$as informacijas
Sis apskats ir pareizs un precizs, tatu neviena Swedbank Baltijas grupas sabiedriba, nedz arf to vaditaji vai darbinieki nav atbildigi, ja apskata minétie apstak|i izradijusies nepareizi vai neprecizi.
Sis apskats ir tikai informativs. So apskatu nekada veida nevar uzskatit par solfjumu vai garantiju no Swedbank Baltijas grupas, tas sabiedribu vaditaju vai darbinieku puses, ka apskata
aprakstitie apstak|i patiesam piepildisies vai ka prognozes izradisies patiesas. So apskatu nevar interpretét ka ieteikumu ieguldit vértspapiros, noslégt finangu darfjumus vai rikoties kada cita
veida. Swedbank Baltijas grupa, tas sabiedribu vaditaji un darbinieki nav atbildigi par jebkadiem zaud&jumiem, kas apskata lietotajam var rasties, uzticoties taja sniegtajai informéacijai.

JAESAT 1ZLEMUSI RTKOTIES, PAMATOJOTIES UZ 30 APSKATU, JUSU PIENAKUMS IR PARBAUDIT UN IZVERTET ATTIECIGAS DARBIBAS EKONOMISKO PAMATOTIBU UN
IESPEJAMOS SAISTITOS RISKUS.

! Grafika attéloti attieciga regiona MSCI indeksa rezultati, kas izteikti ASV dolaros, iznemot Austrumeiropas akcijas (DJ Stoxx EU
Enlarged) un Baltijas valstu akcijas (OMX indeksi)



