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Lekcija apskatitas teémas

o ASV augsta riska (subprime) kreditu krize un
tas loma vispasaules krizes 1zraisiSana

n Uzticibas krize starp finanSu institiicijam
5 Risku parveértésana pasaules finansu tirgos
5 Centralo banku loma situacijas noregulesana

o Pasaules finanSu satricinajumu ietekme uz
Latviju



Tipiska ASV augsta riska kreditnémeja

1pasibas:

o kreditvéstures trukums vai vél launak — slikta
ieprieks€jo kreditsaistibu pildiSanas vesture

5 augsta kredita maksajumu attieciba pret
aliznémeéja ienakumiem

o augsta kredita summas attieciba pret ipaSuma
vertibu - nepietickami naudas lidzekli pirmajai
lemaksal

n nespeja dokumentali pieradit savus ienakumus



“Vertspapirizacija” — augsta riska kreditéSana tika

finans€ta piesaistot no finansu tirgiem 1esp&jami
plasu investoru loku.
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Domino efekts

Loti vienkarSa un kodoliga ilustracija par augsta riska hipotekaro kreditu tirgus
radito domino efektu Zurnala

F
]
=

:—.|..1|-.l|j R
I = - " F1
MR TS - Wi



Faktori, kas noteica ASV augsta

riska kreditu krizes 1zcelSanos

o Procentu likmju pieaugums

1 ASV nekustama 1ipaSuma cenu
samazinasanas péec 1lgstosi strauja un
pastaviga picauguma perioda

- FinanSu tirgus dalibnieku riska uztveres
pleaugums un nevelésanas turpinat finanset
augsta riska kredit€Sanu



Centralas bankas ekonomisko kritumu laika stimulé ekonomiku,
samazinot procentu likmes. Savukart ekonomiska uzplaukuma laika

likmes tiek celtas, lai cinitos ar augoSo inflaciju. Ipasi uzskatami tas
redzams ASV
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— ASV kopprodukta gada pieauguma temps  — FRS bazes likme ASYV inflacija



Faktori, kas noteica ASV augsta

riska kreditu krizes 1zcelSanos

o Procentu likmju pieaugums

1 ASV nekustama ipaSuma cenu
samazinasanas peéc ilgstosi strauja un
pastaviga pieauguma perioda

- FinanSu tirgus dalibnieku riska uztveres
pleaugums un nevelésanas turpinat finanset
augsta riska kredit€Sanu



Attistibas temp1 ASV majoklu tirgu saka bremzeties

jau 2006. gada

ASV majoklu celSanas atlaujas (tﬁkst.)
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2006.gada nogaleé ASV nekustama 1pasuma

tirgll jau 1ezime€jas cenu krituma tendence
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— ASYV S&P/Case-Shiller nacionalais majokla cenu indekss



Faktori, kas noteica ASV augsta

riska kreditu krizes 1zcelSanos

o Procentu likmju pieaugums

1 ASV nekustama 1ipaSuma cenu
samazinasanas péec 1lgstosi strauja un
pastaviga pieauguma perioda

- FinanSu tirgus dalibnieku riska uztveres

pieaugums un nevéléSanas turpinat
finanset augsta riska krediteSanu



Apstakli, kas tiek vainoti ASV augsta riska

kreditu krizes radiSana

IlgstoSs parmérigi zemu procentu likmju periods ASV, kas finansu tirgos
radija:

— parlieku Ietus naudas resursus

— motivaciju par katru cenu mekl€t iesp€jami augstaku ienesigumu

— nepietickami piesardzigu attieksmi pret risku
Agresivas kredit€Sanas prakse ASV un nepietickama tas uzraudziba,
kreditetaju nepietickama motivacija izvertet kreditnemeju riskus,
kreditnémeju neinform&Sana vai pat maldinasana par to patieso speju
uznemties kreditsaistibas
Finansu sektora valdosa prakse atalgojumu noteikt galvenokart vadoties
pec rezultatiem 1stermina
Nepietiekams caurspidigums, risku apzinasana un novertéSana
“vertspapirizacijas’ procesa
Kreditreitinga agentiiru nepamatoti optimistiskie veértejumi, kurus
iespaidoja interesu konflikts un parmeériga palauSanas uz kreditriska
apdroSinasSanu



ASYV kreditu krizes 1zverSanas globala finansu

krize

o Ar hipotéku Kreditiem saistitajiem parada vértspapiriem
izstkusi tirdzniecibas aktivitate — tos tagad finanSu aprindas
deve par toksiskajiem atkritumiem

o Uzticibas krize starpbanku tirgu - finanSu instituicijas
ierobezojusas savstarpéjos darijjumus

o Investori savu naudu ir novirzijusi uz mazak riskantiem
leguldijumu veidiem un par droSakam uzskatitas valtitas

o Lielas pasaules finanSu institticijas saistiba ar augsta riska
kreditiem 1r norakstijusas zaudejumos nu jau vairak ka 700

miljardus ASV dolarus (kopa pa visiem finanSu instrumentiem
norakstits 1411 mljrd. ASV dolaru)

o Peéc lielo pasaules finanSu institiiciju nonaksanai maksatnespgjas
prieksa ir sarukusi aizdeveju riska apetite — visa pasaulé
mazinajusies finanséjuma pieejamiba



Naudas tirgus likmes kops pasaules finansu tirgus

satricinajumu sakuma 2007.g. augusta biutiski novirzijas no
centralo banku noteiktajam bazes likmém gan ASV...
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Patieso starpbanku riska uztveres saasinajumu apmeéru rada

starpiba starp starpbanku naudas tirgus likmém un atbilstosa
termina bezriska aiznemsSanas cenu
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ASYV kreditu krizes 1zverSanas globala finansu

krize

o Ar hipoteku kreditiem saistitajiem parada vertspapiriem 1zsikusi
tirdzniecibas aktivitate — tos tagad finanSu aprindas deéve par
toksiskajiem atkritumiem

o Uzticibas krize starpbanku tirgii - finansSu institiicijas
lerobezojusas savstarp€jos darjjumus

o Investori savu naudu ir novirzijusi uz mazak riskantiem
ieguldijumu veidiem un par drosakam uzskatitas valiitas

o Lielas pasaules finanSu institticijas saistiba ar augsta riska
kreditiem 1r norakstijusas zaudejumos nu jau vairak ka 700

miljardus ASV dolarus (kopa pa visiem finanSu instrumentiem
norakstits 1411 mljrd. ASV dolaru)

o Peéc lielo pasaules finanSu institiiciju nonaksanai maksatnespgjas
prieksa ir sarukusi aizdeveju riska apetite — visa pasaulé
mazinajusies finanséjuma pieejamiba



Lielie finanSu satricinajumi atspogulojas 1pasi

strauja cenu krituma visos pasaules akciju tirgos, jo

1pas1 banku sektora akcijam
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Nemot vera krizes c€lonus tas vistiesaka izpausme ir skarusi

kreditu un naudas tirgus, kuros ieprieks valdoSas investoru
“lenesiguma medibas” 1r pargajusas “bégsana uz drosibu”

Istermina ienesiguma likmju starpibas ar valsts vértspapiru likmém eirozona, %
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Kad lidzekl: tiek parvietoti uz drosiem aktiviem, pieaug

pieprasijums un cena valdibas fiks€ta ienakuma
vertspapiriem samazinot to ienesigumu

Valdibas 10 gadu obligaciju likmes
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Pasaules valuitas tirgos bija vérojama kapitala aizplude no

ieprieks strauji augoSajam attistibas valstim uz par
droSakam uzskatitajam attistitajam valstim

Valiitas kursu un pasaules regionu valiitu indeksi (02.01.2008=100)
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ASYV kreditu krizes 1zverSanas globala finansu

krize

o Ar hipoteku kreditiem saistitajiem parada vertspapiriem 1zsikusi
tirdzniecibas aktivitate — tos tagad finanSu aprindas deéve par
toksiskajiem atkritumiem

o Uzticibas krize starpbanku tirgii - finansSu institiicijas
lerobezojusas savstarp€jos darjjumus

o Investori savu naudu ir novirzijusi uz mazak riskantiem
leguldijumu veidiem un par droSakam uzskatitas valtitas

o Lielas pasaules finansSu institiicijas saistiba ar augsta riska
kreditiem ir norakstijusSas zaudejumos nu jau vairak ka 700
miljardus ASV dolarus (kopa pa visiem finanSu
instrumentiem norakstits 1411 mljrd. ASV dolaru)

o Peéc lielo pasaules finanSu institiiciju nonaksanai maksatnespgjas
prieksa ir sarukusi aizdeveju riska apetite — visa pasaulé
mazinajusies finanséjuma pieejamiba



Augsta riska kreditu krizes pirmie upuri: Northern

Rock 2007. gada septembri

o Piekta lielaka banka Anglijas
hipotekaras krediteSanas
tirgti Northern Rock lielako
dalu sava finanséjuma
piesaistija no finansu tirgiem,
no kuriem pédeja laika vairs
nespéja 1egit kreditresursus.

o Zinas par to, ka ta ir lugusi
arkartas finans€jumu no
Anglijas centralas bankas,
pamudinaja cilvekus 1znemt
no tas savus noguldijumus

o Situacija normalizgjas tikai
pec tam, kad Anglijas valdiba
garant€ja noguldijumu
atmaksu pilna apmera.




Augsta riska kreditu krizes pirmie upuri: Bear

Stearns 2008. gada marta

o Ber Stearns specializéjas Bear Stearns vértibas kritums
obligaciju tirdznieciba, pedgjos Bear Stearns tirgus kapitilizacija
gados iemantojot agresiva STE T
speletaja slavu s

- Bear Stearns bija spiesta
griezties pie ASV Federalas
rezerves sisteémas (FRS), lai
lugtu arkartas aizdevumu 10 1 -

o FRS piekrita parpemt 30 mljrd.
ASV dolarus veértos Bearn 5]
Stearns riskantos aktivus, un
par€jo bankas dalu pardot JP
Morgan bankai 0 -

o Bearn Stearns pardosSanas cena
bija aptuveni 75 reizes zemaka

neka bankas vertiba pirms
krizes Avots: NYSE
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ASYV kreditu krizes 1zverSanas globala finansu

krize

o Ar hipoteku kreditiem saistitajiem parada vertspapiriem 1zsikusi
tirdzniecibas aktivitate — tos tagad finanSu aprindas deéve par
toksiskajiem atkritumiem

o Uzticibas krize starpbanku tirgii - finansSu institiicijas
lerobezojusas savstarp€jos darjjumus

o Investori savu naudu ir novirzijusi uz mazak riskantiem
leguldijumu veidiem un par droSakam uzskatitas valtitas

o Lielas pasaules finanSu institticijas saistiba ar augsta riska
kreditiem 1r norakstijusas zaudejumos nu jau vairak ka 700

miljardus ASV dolarus (kopa pa visiem finanSu instrumentiem
norakstits 1411 mljrd. ASV dolaru)

o Pec lielo pasaules finansu institiiciju nonaksanai
maksatnespejas prieksa ir sarukusi aizdeveju riska apetite —
visa pasaulé mazinajusies finanséjuma pieejamiba



Jau 20007.g. augusta aizsakusSies satricinajumi pasaules finansu tirgos
saistiba ar ASV subprime kreditu zaudéjumiem p&rn septembr1 eskal&jas

globala finansu kriz€, pasaules liclakajam finanSu institticijam nonakot uz
maksatnespejas sliekSna

o 7. septembri ASV valdiba pazinoja par hipotekaras krediteSanas
agenttiru Fannie Mae un Freddie Mac parnemsanu

o 15. septembri ASV investiciju banka Lehmans Brothers iesniedza
bankrota pieteikumu

- 15. sebtembri Bank of America pazinoja, ka vienojusies par Merill
Lynch parpirkSanu
o 16. septembri liclakais ASV apdrosinatjas American International

Group (AIG) saskaras ar likviditates probléemam péc tas reitinga
pazeminaSanas. ASV FRS piekrita izsniegt AIG 85 mljrd. ASV
dolaru aizdevumu, kas ve€lak vairakas reizes tika palielinats

o 235. septembri vienu no ASV lielakajam hipoteku un krajbankam
Washington Mutual parnéma JP Morgan Chase

o 29. septembri tika pazinots par nepieciesamibu pardot ASV ceturto
lielako banku Wachovia

o 23.novembri ASV valdiba pazinoja par Citigroup glabsanas planu




Kopuma ASV 2008. gada finansialas grutibas
nonaca rekordliels finansu i1estazu skaits un ari
Sogad tas turpina straujl augt

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009*

*lidz aprilim
B Federalas noguldijumu apdrosSinasanas korporacijas apdroSinato ASV
finanSu instituiciju skaits, kas ir nonakusas grutibas vai lagusas palidzibu



Nepagaja ne pusmenesis kops krizes uzplaiksnijuma

ASV, kad par finansialam grutibam saka zinot
Eiropas finansSu instittcijas

o 28. septembr1 Belgijas, Niderlandes un Luksemburgas valdibas dalgji
nacionaliz€ja finanSu sabiedribu Fortis (11.2 mljrd. eiro)

o 28. septembr1 tika pazinots par Liclbritanijas bankas Bradford&Bigley
glabSanu no bankrota, Lielbritanijas valdibai parnpemot sava kontrole
bankas hipotekaro apaksSvienibu

o 29. septembri — 6. oktobri tika 1zstradats otras lielakas Vacijas hipoteku
bankas Hypo Real Estate glabsanas plans

o 29. septembrt Islandes valdiba nacionaliz&ja Glitnir banku, 7.oktobrT —
Landsbanki, bet 9. oktobr1 parpema Kaupthing banku

o 30. septembr1 Francijas, Belgijas un Luksemburgas valdiba izglaba belgu
banku Dexia, investgjot banka papildus 6.4 mljrd. Eiro

5 16. oktobri tika pazinots par Sveices banku UBS un Credit Suisse
glabSanas planu

o 19.0ktobri Niderlandes valdiba glaba ING banku (10 mljrd. eiro)

o 20.oktobri Belgijas valdiba izglaba apdroSinasanas sabiedribu Ethias (1.5

mljrd. eiro), bet Francija pazinoja par 6 lielako banku glabsanas planu (15
mljrd. eiro)




Strauj1 sadardzinajusies kreditriska apdroSinasSana —

jo 1pas1 apdroSinasanai pret attistibas valstu valdibu
maksatnespeju

Kreditriska mijmainas Iigumu (CDS) likmju starpiba, procentu punktos
(jeb cik milj. eiro biitu jamaksa, lai uz 1 gadu apdroSinatu parada vértspapirus 100 milj. eiro véertiba)
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Pasaules centralo banku reakcija

n Vairums centralo banku sakotn&ji atturéjas no
ieprieks planotas bazes likmju paaugstinasanas,
bet velak problémam saasinoties bazes likmes
samazinaja

- Lielakas pasaules centralas bankas saka aizdot

naudas tirgti 1ievérojamus papildus naudas
resursus, lai:

— nodroSinatu starpbanku naudas tirgus efektivu
funkcionéSanu

— neapdraudetu savu sp€ju 1etekmet procentu likmes



Bazes procentu likmes pasaules nozimigakajas
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ASYV FRS bilance ir burtiski uzblidusi no

alizdevumiem finansSu institticijam

FRS bilances aktivi un to struktira, miljonos ASV dolaru
2,500,000 -

2,000,000 A
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1,000,000 A

500,000 -
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I Vértspapiri 1 Visa veida aizdevumi finanSu institiicijam

—— Kopgjie aktivi Term Auction Credit
Commercial Paper Funding Facility Central Bank Liquidity Swaps



Krizes apstaklos Eirozonas centralas bankas 1r

appludinajusas komercbankas ar papildus vairak ka
200 mljrd. eiro

Avots: ECB -
vots: EC o _ . miljrd. EUR
Eirosistémas aktivi Eirosistémas monetaras operacijas
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Latvija iesp€jams visplasako iedzivotaju dalu pasaules finanSu krize tieSa
velda 1etekmejusi caur valsts fond€to pensiju shemas ieguldijumu dalu
vertibas samazinasanos aktivajiem pensiju planiem

“s g 3 3 8 8 8 8 & 5 83 8 3
Hansabanka konservativais — Parex konservativais
— SEB konservativais — Hansabanka aktivais

- SEB aktivais Parex aktivais



Pasaules finansu krizes 1zraisito finanSu tirgus

satricinajumu 1etekme uz Latviju

n Latvijas valdibai paslaik nav iespejams arvalstu finansu
tirgos piesaistit nepiecieSamos finansu resursus budzeta
deficita finans€Sanai

n Latvijas komercbanku finans€jums pamata ir atkarigs no
illgtermina aiznemumiem no to Skandinavu
matesbankam, kas vismaz daléj1 nodroSina Latvijas
finanSu sektoram esosa finans€juma stabilitati

n Tacu, netiesi, paSas Skandinavu mates bankas caur to
emitetajiem vertspapiriem un no Eiropas naudas tirgiem
piesaistita finansejuma ir liela méra atkarigas no
norisém pasaules finansu tirgos



ASYV augsta riska kreditu krizes 1zraisito finansu

tirgus satricinajumu 1etekme uz Latviju 11

- Pasaule ir butiski mazinajusies aizdeve€ju riska apetite.
Aizdevej 1r:
— daudz mazaka meéra ir gatavi uznemties risku aizdodot

— uznemoties risku, vini par to v€las sanemt daudz lielaku
kompensaciju, kas nozime:
o mazaku finanSu resursu pieejamibu
o augstakas procentu likmes

o Aizdeveéj, t.sk. komercbankas Latvija Sobrid 1ir
1erobezojusas kreditesanu ne tikai jomam, kas saistas
gan nekustama 1 1pasumu tirgu — operacijam ar
nekustamo TpaSumu, bavniecibai, majok]u kreditiem
majsaimniecibam, bet ar1 par€jam nozarém



L1dz ar Latvijas nekustama ipasuma tirgus atdziSanu ierobezota

Skandinavu banku kreditu ekspansija pec lielo pasaules finansu
satricingjumu sakuma paversusies diametrali pretéja virziena

Rezidentiem izsniegto kreditu alikums (miljrd. Ls) un gada pieauguma temps (%)
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