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ANOTACIJA

Diplomdarba nosaukums ir: ,,Valiitas tirgus un komercbanku operacijas taja.” Sadu
temata izveli autors var pamatot ar savu interesi par komercbanku darbibu un valitas tirgd.

Pasaules ekonomika nevar eksistét bez attistita valitas tirgus — oficiala finansu centra,
kur notiek valtitas pirkSanas un pardoSanas process. Darfjumu apjomu zina, starptautiska
valttas tirgus galvenie dalibnieki ir tieSi komercbankas, bet to atkariba no operacijam $aja
tirgi nepartraukti pieaug — arvien biitiskaku dalu no saviem ienémumiem komercbankas veido
no darfjumiem valiitas tirgi.

Diplomdarba mérkis, izmantojot statistiskus datus, periodiskajos izdevumos sniegto
informaciju, ka ar1 zinatnisko literatiiru par doto tému, izanalizét komercbanku operacijas
vallitas tirgll un ar tam saistitos riskus; uz §is analizes pamata izdarit secinagjumus un dot
priekslikumus komercbanku darbibas uzlaboSanai valitas tirg.

Darbs sastav no ¢etram nodalam un vairakam apak$nodalam. Darba pirmaja nodala tiek
apskatiti valiitas tirgus teor&tiski pamati. Otraja nodala autors piever§ uzmanibu komercbanku
operacijam valiitas tirgli un to praktiskai organizé€Sanai banka. TreSaja nodala tiek apskatitas
valiitas kursa prognozeSanas metodes. Ceturtaja nodala tiek apskatits jautajums par valiitas
tirgus operaciju saistito risku ierobezosanu komercbankas. P&c pétijuma datiem autors
formulgja kop€jos secinajumus, nemot veéra izvirzitos mérkus, ka ari uz secinajumu pamata
tika dotas dazas rekomendacijas un priekslikumi.

Diplomdarba apjoms ir 60 lappuses. Darba izstradasanai tika izmantoti 32 literattras
avoti. Darbs satur 3 tabulas un 13 attelus.

Darbam ir gan teorétiska, gan praktiska vertiba. Tas paredz&ts plasam cilvéku lokam:
ekonomisko fakultasu studentiem, komercbankas darbiniekiem un citiem, kas ir ieintereséti

darba starptautiskaja valiitas tirgd.



ABSTRACT

The title of the graduation paper is “The Money Market and The Operations of The
Commercial Bank at It”. The choice of such a theme the author of the work can explain with
his interest in the activity of commercial banks and money market.

The world economy cannot exist without a developed money market — the official
financing centre where the process of currency purchase and sale takes place. Concerning the
volume of deals, the main participants of the international money market are commercial
banks, but their dependence on operations on this market continuously increases — so, the
main part of their income, commercial banks get from the deals made on the money market.

The aim of the graduation paper is to analyse the operations of the commercial bank on
the money market and the risks connected with them using statistic data, the given information
of periodicals as well as scientific literature about the present theme.

The paper consists of four chapters and several sub-chapters. In the first chapter, the
theoretical footings of the money market are discussed. In the second chapter, the author pays
attention to the operations of commercial banks on the money market and its practical
organisation in the bank. In the third chapter, the methods of the currency exchange rate
forecast are discussed. In the fourth chapter, the issue of the risk limitation connected with the
money market operations in banks is discussed. After the data having been researched, the
author made overall conclusions taking into consideration the set aims as well as gave some
recommendations and proposals on the basis of the conclusion.

The graduation paper consists of 60 pages. In the working out of the graduation paper,
32 literature sources were used. The paper contains 3 tables and 13 pictures.

The paper has both theoretical and practical value. It is meant for a vast group of
readers: the students of the department of economics, employees of commercial banks and

others who are interested in work on the international money market.



AHHOTANUA

Ha3panme pnaHHOW JAWIUIOMHOW paboThl «BamroTHBIH pBIHOK ©  omeparuu
KOMMEpUYECKUX OAHKOB Ha HEM». BbIOOD 1aHHOI TeMBbl aBTOp OOBSICHSIET CBOUM MHTEPECOM K
NESATEIbHOCTH KOMMEPUYECKUX OAHKOB U BaJIFOTHOMY PBIHKY.

MupoBasi 5KOHOMHMKa HE MOXKET CYILIECTBOBAaTh 0€3 pa3BUTOIO BAJIOTHOIO pPHIHKA —
o(pHUIMATBEHOTO IIEHTpA, I'/le MPOUCXOIUT MPOLEC MOKYNKH U Mpojaxu BattoThl. [Io 00bEMY
CHENOK Ha MEXIYyHApOJIHOM BaJIOTHOM pPBIHKE HMEHHO KOMMEpUYECKHE OaHKH SBISIOTCA
[JIaBHBIMH yYaCTHHUKAaMH, a HUX 3aBHCHMOCTH OT OIEpalMii Ha 3TOM pPBIHKE HEMPEpHIBHO
YBEJIIMYUBACTCS — BCE HAHMOOJBIIYIO YacTh CBOCH MPHUOBUIM KOMMEpYECKHE OaHKH IOIYy4aroT
OT ONEpPALUi HAa BAIFOTHOM PBIHKE.

Lenp OUIMIIOMHOW pabOTHI: WCIOJNB3Ysl CTATHCTUYECKHE NaHHBbIC, MHOOpPMALUIO W3
NEPUOAMYECKUX M3aHHA, a TaK K€ Hay4HYIO JUTEPATypy M0 JaHHOU TeMe, MPOAHIU3UPOBATh
orepany KOMMEpPYECKMX OaHKOB Ha BaJIOTHOM DPBIHKE M CBS3aHHBIE C OTUM PHCKH;, Ha
OCHOBAaHHUM TPOBEACHHOTO aHalIHW3a CJAeJaTh BBIBOJABI WM TPEIOKEHUS IO YIYUIICHUIO
JeSITeIbHOCTH KOMMEPUYECKHX OAHKOB Ha BaJIOTHOM PBIHKE.

PaGora cocToMT W3 deThpeX dYacTeld W HECKOJbKMX TiaB. B mepBoil riaBe
paccMaTpuBalOTCAd TEOPETHYECKHME OCHOBHI BaJIOTHOTO pHIHKA. Bo BTOpOW TriiaBe aBTOp
oOpamiaeT BHUMaHHE Ha OIEpaliii KOMMEPYECKMX OAaHKOB Ha BalllOTHOM pBIHKE, W HX
NPaKTHYECKON opraHu3anuu. B TpeTbell riaBe OMHMCHIBAIOTCS METOABI HCIIOJIB3YEMbIE MPH
POTHO3MPOBAHUH BAIIOTHOTO Kypca. B deTBepTOl riaBe pedb HIET O PUCKaX C KOTOPHIMH
CTaJIKMBaeTcs OaHK MPH MPOBEJACHUN BAJIOTHBIX ONEpalyii U WX orpaHndeHnuio. Ha ocHoBe
JaHHBIX ~ UCJIEOBaHMs, aBTOp (opMyaupyeT oOmue BBIBOABI, Oepsi BOBHUMAaHHE
MOCTaBJICHHYIO 3aJ]ady, a TaK kK€ Ha OCHOBE CJCJIaHHBIX BBIBOJOB JAIOTCA PEKOMEHAALNU H
IPEIOKECHUS.

O6beM guruiomMHON paboTel 60 suctoB. i co3maHus pabOTHI MCIONIB30BAIUCH 32
ucTOYHMKA HHpopMmanuu. Pabora conepxut 3 Tabnuubl 1 13 pHCYHKOB.

PabGora mpencranser Kak TEOPETHUECKYIO TaK M MPaKTHYECKylo IeHHocTh. OnHa
npeaHa3HAaYeHHa JUIsl IIHPOKOr0 Kpyra JIOAeH: CTyAeHTaM 3KOHOMHMYECKUX (aKyJbTETOB,
paboTHMKAM KOMMEpUYECKHX OaHKOB W JPYTHM JIIOJSM, 3aHHTEPECOBAHHBIM B paboTe Ha

BAJIFOTHOM PLIHKC.



IEVADS

Visas valstis darbojas starptautiska aréna, veicot tirdzniecibu un investiciju darjjumus.
Kapitals parpliist no vienas nozares citd, no vienas valsts citas valstis — notiek nepartraukta
mijiedarbiba. Tas rada nepiecieSamibu mainit vienas valsts naudas vienibas uz citu valsts
naudas zimém. Pasaules ekonomika nevar eksistét bez attistita valiitas tirgus — oficiala finansu
centra, kur notiek valiitas pirkSanas un pardosanas process.

Starptautiskais valiitas tirgus FOREX (ir strauji augoss starptautisks valiitas tirgus, kas
izveidojies 1971. gada, kad starptautiska tirdznieciba pargaja no fiks€tajiem uz brivajiem
valiitu kursiem) vislielakais tirgus pasaul€. Tas ir lielaks par jebkuru akciju, obligaciju tirgu
vai precu birzu. FOREX ir dinamisks tirgus, kur ta dalibnieki reti tiekas tiesi viens ar otru — §1
ir misdieniga strauja pasaule, kura ir savstarpgji saistita ar elektronisko komunikacijas liniju
palidzibu, kur valiitas maina notiek momentani, péc valiitas kursa noteikta bridi. Ta dalibnieki
ir, sakot ar gigantiskam bankam un daudznacionalam korporacijam ar dienas apgrozijumu, kas
veido vairakus miljardus dolaru, un beidzot ar tiiristiem, kuri perk nelielas naudas summas
mazas banknot€s.

FOREX tirgii pastav pilniga briviba un perfekta konkurence: Seit nav kursa kustibas
ierobezojumu, un tirdznieciba neapstajas nekad, reguléSana ir izsl€gta, pie kam cenas nosaka
tikai pieprasijums un piedavajums, kas izraisa spécigus trendus. Visas $is priekSrocibas veido
iesp&ju iegut biitisku pelpu. FOREX — ta ir laba veértspapiru tirgus alternativa, kas nekad
nepiedzivos sastinguma periodu. So finan$u tirgus instrumentu, kur veiksme ir atkariga tikai
no pasa treidera, var izzinat bezgaligi. Pat epizodiski piedaloties tirdznieciba, ar nogulditajiem
lidzekliem iesp&jams nodro$inat pietiekami stabilu ienakumu limeni.

Darfjumu apjomu zina, starptautiska valiitas tirgus lielakie dalibnieki ir tieSi
komercbankas. Komercbanku, tai skaitad ari Latvijas, atkariba no operacijam S$aja tirgh
nepartraukti pieaug. Tas saistits, gan ar visaptveroSo globalizacijas procesu pasaulé€, kas sekmé
starptautiskas tirdzniecibas attistibu un lidz ar to palielina nepiecieSamibu péc valiitas mainas
operacijam bankas klientu vidii; gan ar to, ka arvien butiskaku dalu no saviem iep@mumiem
bankas veido no spekulativiem darjjumiem FOREX tirgi.

Tatad, viens no priekSnoteikumiem, komercbankas stabilai attistibai ir tas veiksmiga
darbiba valitas tirgd, kura nav iesp&jama bez zinoSiem un kvalificétiem bankas darbiniekiem,
kuri ir sp&jigi uznemties lielu atbildibu. Lielakaja dala gadijumu tiesi no Siem cilvékiem ir

atkarigs vai banka iegiis pelnu no valtitas darfjumiem, vai cietls zaud&jumus.



Nemot véra augstak rakstito, ka ar1 autora interesi par komercbanku darbibu un to, ka
autors pats veic spekulativas operacijas FOREX tirgu un vélas saistit savu turpmako karjeru ar
valttas dilera amatu, kada no Latvijas komercbankam, diplomdarba izstradei tika izvélets
temats: ,,Valtitas tirgus un komercbanku operacijas taja.”

S1 diplomdarba mérkis izmantojot statistiskus datus, periodiskajos izdevumos sniegto
informaciju, ka ari zinatnisko literatiiru par doto t€mu, izanaliz€t komercbanku operacijas
vallitas tirgu un ar tiem saistttus riskus, un uz $is analizes pamata izdarit secindjumus un sniegt
priekslikumus par komercbanku darbibu starptautiskaja valttas tirgd.

Lai sasniegtu izvirzito mérki, darba ir jaatrisina sekojosi uzdevumi:

1. pamatojoties uz zinatnisko literatiru, izskaidrot, valiitas tirgus veidoSanu un ta

galvenas 1pasibas;

2. 1izskatit valitas tirgus dalibniekus;

3. aprakstit visus komercbankas operacijas valiitas tirgli un izanalizét to nozimi

bankas darbiba, paradot ar Latvijas komercbanku piemériem;

4. 1izpetit komercbankas darfjumu nodalas darbibas organizéSanu,

5. raksturot tirgus fundamentalo un tehnisko analizi, ka vienus no butiskakajiem

prieksnosacijumiem valiitas operaciju veikSana;

6. analizet riskus, ar kuriem sastopas komercbankas valtitas tirgus un piedavat metodi,

ka pret tiem nodroSinaties.

Lai atrisinatu darba izvirzitos galvenos uzdevumus, ir attiecigi veidota darba struktiira.
Darbs sastav no Cetram nodalam un vairakdm apaks$nodalam, kas, péc autora domam, ir
optimalakais variants diplomdarba mérka sasniegSanai.

Darba pirmaja nodala tiek apskatiti valiitas tirgus teor€tiski pamati, lai raditu
priekSstatu, kas vispar ir valiitas tirgus un kas taja piedalas.

Otraja nodala autors pieveérS uzmanibu komercbanku operacijam valitas tirgl un to
praktiskai organiz€Sanai banka. Tapat Saja nodala tiek analiz€tas Latvijas komercbanku
veiktas valiitas operacijas 2000. — 2006. gadu perioda, jo tieSi $1 laika periods visspilgtak
raksturo Latvijas banku attistibas tendences pedgja laika.

TreSaja nodala tiek aplukotas valtutas kursa prognozéSanas metodes — respektivi,
fundamentala un tehniska analize, jo bez So metozu pielietoSanas vispar nav iedomajama
jebkada ilgstoSa darbibas strateégija valutas tirgl. TieSi fundamentala un tehniska analize

palidz izstradat valiitas operaciju virzienus.



Ceturtaja nodala tiek apskatits jautajums par valiitas tirgus operaciju saistito risku
ierobezoSanu komercbankas. Lielaka uzmaniba tika vérsta valiitas tirgus risku vadibai un
banku darbiba izmantojamiem limitiem, kas tieSi iespaido dilera darbu, nevis $im nolikam
izmantojamam operacijam (jo tos autors aprakstija otraja nodala).

Ka darba pétiSanas metodes tika izmantotas speciala literatliras pétiSana un
pieredzgjuSo valiitas dileru aptaujasana, ka ari tika pielietotas ekonomiski-statistiskas
metodes: salidzinasana, grup&Sana un visparinasana, ka ar1 grafiska analize.

Diplomdarba rakstiSanai tika izmantoti publicétiec darbi un Latvijas periodiskie
izdevumi, Latvijas Republikas normativie akti, ka art oficialas majas lapas Interneta. Jaatzime,
ka visvairak informacijas par starptautisko valiitas tirgu ir iesp&jams atrast Interneta, jo Latvija

diemze€l literatiiras par So t€mu ir Joti maz.



1.VALUTAS TIRGUS RAKSTUROJUMS

1.1. Valitas tirgus attistiba

Starptautiskas tirdzniecibas attistiba jau no seniem laikiem radija nepiecieSamibu precu
pirksanas-pardoSanas procesa mainit vienas valsts naudas vienibas pret citu valsts naudas
zim&€m un sakartot starptautiskus maksajumus, kuros tiek iesaistitas dazadu valstu nacionalas
valttas. Pasaules ekonomika nevar eksistét bez attistita valiitas tirgus — oficiala finansu centra,
kur notiek valiitas pirkSanas un pardoSanas process.

Protams, tada attistita un sarezgita veidola, kada més redzam valiitas tirgu Sodien, tas
eksistgja ne vienm&r. Tam, ka arT citiem pasaules ekonomikas struktiirvienibam, bija ilgs
evolucijas process. Tirdzniecibai ar vallitu ir sena vé&sture. Tas pirmsakumi ir mekl&jami
Tuvajos Austrumos, kur paradijas pirmas monétas; bet viduslaikos, kad izveidojas pirmas
starptautiskas bankas un strauji palielinajas valttas darjjumu apmérs, sakas valttas tirgus 1sta
formésana.'

Visieveérojamakas izmainas pasaules valiitas tirgli notika XX gadsimta. Notika uz zelta
standarta balstitas valiitas sist€mas sabrukums, kura nacionalo valiitu kurss tika piesaistits pie
zelta, un, caur zeltu, valiitas tika attiecinatas cita pret citu péc stingra valiitas kursa. Pirmais
pasaules kars iedragaja zelta standarta valiitas sist€émas pamatus, bet tas pédejas pédas pazuda
1971. gada, kad ASV valsts kase partrauca zelta pirkSanas-pardosanas praksi péc fikseta
kursa.

Sakot ar 1978. gadu Starptautiskais Valiitas fonds oficiali ieviesa peldoSo valiitas kursu
praksi. Tadu valiitas cenu veidoSanos brivibu attaisnoja ar klasisku ideju par to, ka
pieprasijjuma un piedavajuma rezultata nekontrolgjamais tirgus nepartraukti atrod
visizdevigakas un lidzsvarotakas cenas Protams, ka pasaulé v€l ir palikuSas valstis, kur
nacionalas valiitas kurs pret vienu no pasaules valiitam ir oficiali vai neoficiali fikséts.
Pieméram, Kinas juanas kurs ir stingri fikséts pret ASV dolaru, bet Latvija lata kurs ir
piesaistits eiro, bet nekur un nekad oficiali nav teiks, ka kurs ir fikséts. Protams, ka fikséta vai
peldosa valutas kursa rezima izvele ir katras atseviskas valsts kompetenc€ un ir atkariga no
daudziem faktoriem: no valsts attistibas ITmena, ekonomiska potenciala, vietas pasaules aréna
un citiem. Teorija pastav piecas valiitas kursu sist€mas:

1slaicigas nestabilitates finanséSana;

" Olevskis. G. Starptautiska ekonomika — R.: Jana Rozes apg., 2004. — 34. Ipp.
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valutas kontrole;

(]

“brivi peldosie” valiitas kursi;

(]

fikseti valutas kursi;

(]

regul&jama valiitas “peldéSana”.

Pastavigi fikseti valutas kursi

Sadu valiitas kursu prieksrocibas ir inflacijas tempu noturéSana un destabiliz&jo3as
spekulacijas samazinasana. Fiks€tu kursu apstaklos véra tika nemtas ilgtermina izmainas
maksajuma bilance, kas radija valutas revalvacijas vai devalvacijas. Var rasties tirdzniecibas
bilances deficits (negativais saldo) un nacionalas valiitas kursa samazinaSana, ja saistibu
daudzums ir lielaks par prasibu daudzumu. Un otradi, ja eksports ir lielaks par importu, tad ir

pozitivais saldo un nacionalas valtitas kurss paaugstinas. Fikséta kursa priekSrocibas un

trilkumi:
1.1. tabula
Pastavigi fikséta valatas kursa priekSrocibas un tikumi
Prieksrocibas Trikumi
— Visi ekonomikas dalibnieki zina ar — NepiecieSsamas lielas un stabilas
ko un ar cik ilga laika var rékinaties. arzemju valiitas rezerves ar ko veikt

— Ekonomiskas vides sakartotibas Intervences

lieciniece — Inflacijas apstaklos paaugstinas
— Garantg, ka nebis liela inflacija realais valutas kurss (uz to zaudé
’ eksportétaji, bet ieglist importetaji)
— Var  nakties  veikt  argjas

tirdzniecibas apjomu ierobezojumus

Islaicigas nestabilitates finansé$ana

Rodas tadas situacijas, kad valsts maksajuma bilances deficits ir islaiciga paradiba,
kura ir saistita, pieméram, ar sezonalu arvalstu valiitu iepliSanu. Saja gadfjuma deficita
finans€Sana pielauj sabalansét starptautiskus maksajumus, nemainot fiks€tus kursus. Ja
maksajumu nestabilitatei ir ciklisks raksturs, tad valsts var finansét deficitu no ienakumiem
saméra ilgu laiku, nesamazinot un nepalielinot savas rezerves. ST stratégija ir piemérojama
tikai tad, kad pastav prognozg&jamas maksajuma bilances Tslaicigas svarstibas.?

Valatas kontrole

Valsts kontrol€ visus ar valtitu saistitus darfjumus. Valiitas pirkSana konkrétu socialu
mérku sasniegSanai ir viens no galvenajiem iemesliem valiitas kontroles veikSanai. Valiitas

kontroles stratégija satur daudz trikumus un ir Joti sarezgita izpildisana, tau, bez Saubam, tas

% Strazdins J.,Zelgalvis E. Nauda. Bankas. Vérstpapiri. — R.: Datorzinibu centrs, 2000. — 85.1pp.
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nepiecieSamiba ir redzama. Ta ir atkariga no dalibnieku daudzuma un attistitu operativu
sakaru pastavésanas. Efektiva valiitas kontrole ir iespgjama tikai tad, kad ir praktiskais un
teorctiskais pamats.’

“Brivi peldog$ie” valutas kursi

Valsts neiejaucas kursa noteikSana. Brivi peldoSo valiitas kursu stratégija formégjas
briva valitas tirgii. Tas efektivitate ir atkariga no nacionalas ekonomikas stabilitates. Brivi
peldosam valiitas kursa ir savi plusi un minusi

1.2. tabula

“Brivi peldosa” valuitas kursa prieksrocibas un trilkumi.

Prieksrocibas Trikumi
— Reala pielagosanas tirgli pastavosai — Gritibas piesaistit investorus
situacijai

— Veicina valiitas spekulacijas
— Argjas tirdzniecibas bilancei ir

. s — Brivi peldo$s valiitas kurss ir
tendence iet uz nulli

loti riskants mazas valstis, jo tas
— CB nav sevi janodarbina ar diskonta ir atkarigas no argjas pasaules
likmju un intervences problemam

— Nav  nepiecieSami  ierobeZojumi
saistiba ar ar€jo tirdzniecibu

— Kopgja ekonomiska politika nav
japieskano valiitas kursa politikai

Reguléjama valitas “peldésSana”

No brivi peldosa valiitas kursa reguléjama valiitas peldésana atSkiras ar to, ka kursu
noteikSanas procesa piedalas centrala banka, kura izlidzina kursa svarstibas ar valiitas
iejauksanas palidzibu.

Valitas tirgus ir loti sarezgits mehanisms un, ka arf citi sarezgiti mehanismi, tas dalas
vairakos limenos un segmentos, kas ciesi saistiti kopa. Agrak, atkariba no vallitas operaciju
apjoma, vallitas operaciju rakstura un izmantojamo valiitu skaita valiitas tirgt, var&ja izdalit
tris ITmenus:

Nacionalie valutas tirgi — kur katrs valsts ar likumdoSanu reglamenté darbibu

ieksgja valatas tirgh;

Regionalie valitas tirgi — Sie valiitas tirgi parasti apkalpoja regionalo tirdzniecibu

un regionalo kapitalu plismu starp kaiminvalstim;

Pasaules valutas tirgi — hierarhija stav virs nacionaliem un regionaliem tirgiem,

nodroSinot pasaules tirdzniecibas stabilo funkcion&sanu.

3 Strazdins J.,Zelgalvis E. Nauda. Bankas. Vérstpapiri. — R.: Datorzinibu centrs, 2000. — 87.1pp.
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Sis sadalfjums izveidojas v@sturiski un bija saistits ar daZiem pasaules ekonomikas
aspektiem XX gadsimta vidii. Daudzas kolonijas kluva neatkarigas no metropolém, izveidojot
daudz jaunu nacionalu valitas tirgu, sakara ar ko ir palielinajies regionalo valiitas tirgus
svarigums. Augstakaja Itmeni regionalus valiitas tirgus sadala péc geografiska principa:

o Auzijas valitas tirgus;
o Eiropas valitas tirgus;
e Amerikas valtas tirgus.

Sadalfjumam p&c geografiska principa bija daudz iemeslu, bet viens no galvenajiem
iemesliem bija informacijas plismas mazs atrums. Tomér ar jauno tehnologiju attistibas €ras
sakumu (1982. gada informacijas agentira REUTER izlaida pirmo informacijas elektronisko
dilinga sistemu), Sis sadalijums kluva diezgan nosacits — tagad m&s varam runat par globalo
vallitas tirgu — starptautiska valiitas birzu ,,FOREX”. Tirgus dalibnieki it ka atrodas viena
tirdzniecibas vieta. Katrs no viniem savos datoru ekranos redz tekoSos valiitas kursus; ar
datora palidzibu var viegli slégt darfjumus, pérkot vai pardodot valiitas parus.* ST tirgus
ikdienas apgrozijums stipri parsniedz vienu triljonu ASV dolaru. Galvenie tirgus raditaji, kas
Sim tirgum piesaista loti daudz brokeru un dileru sabiedribu, investiciju fondu un siko
investoru, ir :

v atrums - darTjumi notiek sekundes laika,

v' likviditate — prece, kas tiek tirgota Saja tirgd, ir nauda (prece, kurai ir absolata
likviditate),
nepartraukta pieeja (24 stundas diennakti, iznemot brivdienas),
tam nav raksturiga atseviSku valstu stingra administrativa regulésana,
maza pirmreizeja iemaksa ieejai tirgi,

iespgja izmantot misdienu tehniskos Iidzeklus, piem&ram, internetu,

N N N

darbiba FOREX tirgii var nest diezgan lielus ienakumus.

Darfjumu apjomus ar citam valitam FOREX tirgt nekadi nevar pielidzinat darfjjumu
apjomam ar piecam galvenajam valiitam. Tie veido Cetrus galveno valutas parus: EUR/USD,
GBP/USD, USD/JPV, USD/CHF. Valiitu, kas par1 atrodas pirma, vienmér pérk vai pardod. Ta
tieck saukta par (bazes) galveno valiitu. Otra valiuta pari tiek saukta par kontrvalitu.
Kontrvaliita tiek aprékinata treidera pelpa vai zaud@jumi.

Valutas operacijas FOREX tirgii tiek veiktas ne tikai ar dolara starpniecibu.

Starptautiskaja tirdznieciba rodas situacijas, kad nav iesp&jams nopirkt nepiecieSamo valiitu,

* Salnikovs I. Starptautiskais valitas tirgus FOREX. — R.: Elpa — 2, 2000. — 9 Ipp.
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vai ar1 to darit ir neizdevigi. Valiitas parus bez dolara Iidzdalibas sauc par valiitas kross

kursiem. Galvenie valiitas kross kursi ir: EUR/GBP, EUR/CHF, EUR/JPY, GBP/CHF,

GBP/JPY, JPY/CHF. Valitas kross kursu analize un prognozeéSana ir saistita ar lielam

gritibam, jo Sie vallitas tirgi un darjjumu apjoms ir tik maznozimigi, ka pec atsevisku

dalibnieku iniciativas ir biezi paklauti spécigam spekulativam svarstibam

Valiitas tirgl darbojas daudzi un dazadi dalibnieki, kas vaja savus mérkus. Vieni pérk

un pardot valiitu tapec, ka tas ir nepiecieSam vinu darbibai. Otrie — jo to prasa valsts

ekonomiskas nacionalas intereses. TreSie — lai izvairitos no zaud&jumiem savu komercialo

planu un projektu realizacijas gaita.

1.2.

1.

2.

3.

Valiutas tirgus daltbnieki

Komercbankas — veic vislielako valutas operaciju apjomu: Iidz ar patstavigo

(darfjuma) darbu valiitas tirg ar mérki git pelpu, komercbankas v&l sniedz arl
starpniecibas (brokera) pakalpojumus saviem klientiem. Turklat, tieSi lielas
komercbankas visos pasaules finanSu centros veido loti svarigu kategoriju - ,tirgus
veidotaji” (market makers) jeb aktivie tirgus dalibnieki — katrs no tiem vienatngé var
butiski ietekm@t valiitas tirgus cenas ar saviem darfjumiem, pateicoties to lielajam
apjomam. Tirgus veidotaji nepiecieSami tirgum ka gaiss, jo tieSi pateicoties tiem
valiitas tirgus dinamiski darbojas pat tad, kad ir ievérojama pargjo dalibnieku
aktivitates pazeminasana. Tacu aktivo FOREX tirgus dalibnieku galvena funkcija ir

kot&t valiitu citiem tirgus dalibniekiem.

Aktivie tirgus dalibnieki ir ari brokeru kompanijas. Tas spélé svarigu lomu

starptautiska valttas tirgus funkcionéSana — ka starpnieki starp pirc€ju un pardevéju
gan valiitas mainas, gan depozitu darfjjumos. Par starpniecibu tas sanem komisijas

maksu procenta veida no darfjjuma summas.

Pie ietekmigiem starptautiska valiitas tirgus dalibniekiem pieskaitamas lielakas

investiciju kompanijas un pensiju fondi. So ir valitas tirgus dalibnieki, kuru milzigie

akttvi iegulditi dazadu valstu valdibas un korporativajos veértspapiros. Pardodot vienas
valsts vertspapirus, bet pérkot citas, tie ir sp&jigi izraisit nopietnas valiitas kursa
izmainas. Ka vienu no ietekmigakajiem un pazistamakajiem var min& DZordza Sorosa

fondu grupu.
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4. Eksportétaji un importétaji — tiec perk un pardot valiitu, galvenokart ne tad, kad tas

viniem ir izdevigi, bet kad viniem ir tada nepiecieSamiba, lai veiktu savu saimniecisko

darbibu.

5. Dazadas valsts Centralas bankas — katra valsts, kuras valtita brivi kotjas valttas

tirgl, ir ieintereséta, lai kursu svarstibas butu noteiktas robezas ietvaros. Kad
nacionalas valiitas kurss strauji parvar §is robezas, Centrala banka ir spiesta iejaukties:
lai nelautu valiitas kursam parak atri nokrist, ta perk nacionalo valtitu, pretgja situacija,
kad valtita parak nostiprinas tirgl, pardod. Tadas Centralas bankas iejaukSanos sauc
par valiitas intervencém. Valiitas intervencu politekonomiska jéga ir atrast zelta
viduscelu eksportétaju un importétaju interesSu aizsardziba — lai nacionalas valitas kurs
biitu pienemams gan vieniem, gan otriem. Risinot So problému, Centralas bankas daris

visu iesp&jamu, stajoties pretim citiem tirgus dalibniekiem spekulantiem.’

6. Spekulanti — veic tirdzniecibu ar valutu tikai, lai iegiitu pelpu. Jebkura tirgus
nepiecieSama sastavdala, kaut gan no viniem ari daudz kait€juma. Spekulanti aktivize
tirgus mehanisma darbibu, nodro$inot tirgus darbibas nepartrauktibu. Lielaka dala
darfjumu FOREX tirgt ir spekulativi: uz katru darfjumu, kas saistits ar tirdzniecibu vai
investicijam, devini ir spekulativi darjjumi. Liela pelna, ko var ieglit minttes laika tikai
no minimalas kustibas valiitas tirgii, lickas parak vilinosa, lai no tas atteiktos un tas,
protams, piesaista daudzus. TieSi spekulantu dél valiitas kurss biezi uzvedas pilnigi

pret&ji veselam sapratam un visiem ekonomiskiem raditajiem.

7. V&l viena dalibnieku kategorija, kura mazaka méra skatas uz iesp&ju iegiit pelnu savu
valltas operaciju rezultata, ir hedZgtaji (hedgers). Pec biitibas, ja nemt ekonomiku
kopuma, so grupu veido dazado precu (izejvielu) razotaji un paterétaji. Veicot eksporta
importa darfjumus, precu pircgjs, slédzot Iigumu kada valita pec Sodienas cenas,
ritdien, kad blis jamaksa par piegadato preci, var konstatét, ka nelabvéligo valttas
kursu izmainu dél vinam par preci jamaksa vairak neka tad, ja vins So preci iegadatos
Sodien. Pardevgjiem radas lidzigas problémas. Tapéc, lai segtu valiitas risku, ir
nepiecieSams veikt papildus operacijas, kas arT saucas par hedzeéSanu (hedging). Pie
idealas hedzeéSanas (perfect hedge), kas parasti tiek istenota ar FORWARD un
FUTURE darfjumu palidzibu, nav ne zaud&umu, ne pelpas. Pie neidealas ir iesp&jami

varianti.

> Rubanovskis A. Starptautiska ekonomika: Valiitas tirgus. — R.: EKA, 2004. — 36. Ipp
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Protams, Sads valitas tirgus dalibnieku sadalijums ir diezgan nosacits, jo konkr&ta
fiziska vai juridiska persona vienlaikus var bit gan par investoru, gan par hedz&étaju, gan par
spekulantu.

Runajot par Latvijas valttas tirgus dalibniekiem, var teikt, ka to skaits nav liels.
Galvenokart tos parstav komercbankas un Latvijas Banka; bet tas nav nekads brinums, jo
misu vallitas tirgus ir saméra jauns. Tas saka veidoties 1991.gada, kad Latvijas Banka
izsniedza pirmas licences vallitas operaciju veikSanai Latvijas komercbankam. No 1994. Iidz
1995. gada notika strauja valiitas tirgus attistiba Latvijas banku vidi. Lielas pelnas iespg&jas
taja iesaistija gandriz visas daudzmaz funkciongjosas bankas. Jebkura neattistita valiitas tirgus
operaciju ienesigums ir daudz augstaks ka attistita tirgii, piedaloties daudziem dalibniekiem.
Pieaugot konkurencei, samazinas starpiba starp valiitu pirkSanas un pardoSanas kursiem, kas
ar1 veido ienakuma avotu $ada veida operacijas.

Pargjo, mazako tirgus dalu, veido juridiskas un fiziskas personas. Latvija vél nav
attistjjusies tadi FOREX tirgus dalibnieki, ka investiciju fondi, brokeru kantori un
ripnieciskas korporacijas, kas ar savu darfjumu apjomu patiesam spetu veidot lata mainas
kursu. Var paredzet, ka nakotné Latvija ietekmigo dalibnieku skaits tiks papildinats ar pensiju
fondiem.

Tiesi tapéc, ka komercbanka ir galvenas valiitas tirgus dalibnieces, autors grib pieveérst

lielako uzmanibu to veikto operaciju analizei.
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2. KOMERCBANKU OPERACIJAS VALUTAS
TIRGU

2.1. Depozitu operacijas

Pasaules finansu tirgus nosaciti sastav no trim dalam:
v’ vértspapiru tirgus;
v’ naudas tirgus;
v’ valitas tirgus.

Valttas tirgus sava darbiba cies$i saistits ar naudas tirgu, tiesi tap&c ir nepiecieSams
izskatit depozitu operacijas valiitas tirgus konteksta. Valiitas depozita operacijas ir Tstermina
(no vienas dienas Iidz vienam gadam) brivo naudas lidzeklu atlikuma izvietoSanas operaciju
kopums, ka arf trikstoSo Iidzeklu arzemju valiita piesaistiSana uz dazadiem laika periodiem ar
noteiktu procentu, kas apkalpo banku istermina likviditati un kalpo pelnas iegtSanas
mérkiem.® Depozita izvietoSanas (vai piesaistiSanas) datumu sauc par valutéSanas datumu
(value data), bet atgrieSanas — depozita beigu datumu (maturity date). Katram depozitam ir
noteikts termins, péc kura pienemts izdalit tris depozita veidus:

= Depoziti [idz pieprasijumam (oncall deposits) — lidzeklus banka iegulda uz nenoteiktu
laiku. Tomér depozita atgrieSana (vai summas samazinasana) iesp&jama ieprieks
bridinot (24 stundas, 2 dienas, utt.). Onkola depozitiem ir raksturiga mainiga procentu
likme, kuru nosaka p&c abpus€jas vienoSanas par noteiktu perioda bazi (piemé&ram,
ikned€lu);

» [stermipa vienas dienas depoziti (one day deposits). Pie tiem attiecina vienas dienas
depozitu, pieméram, “overnight” (o/n), “tom-next” (t/n), “spot-next (s/n). Tos izmanto,
lai regulétu bankas 1stermina likviditati péc NOSTRO rékiniem.

» Depoziti uz fiksétu laiku. Parasti depozitus izvieto uz standarta 7 dienam (1 nedgla), 1,
2, 3, 6 ménesiem un gadu. Siem terminiem apzim&jums ir “tieSie datumi” (straight
dates). Starptautiskaja praks€ pienpemts depozitara perioda atskaiti veikt no spot
datuma, kaut gan ir iesp€jami ar1 depoziti, kurus izvieto ar nosacijumu valutéSanas
diena “rit” (no toma — from tomorrow) vai pat “Sodien” (from today), piemé&ram,

ned€las depozits ar ritdienu “tom-week” (t/w).

6 Jlaepymun O.U. bankosckoe geno. — M.: dunanchl 1 cratucTHKa, 1996.- 452 Ipp.
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Starpbanku tirgti jebkurai bankai katra konkréta situacija ir divas depozitu likmes:
depozitu piesaistiSanas likme (bid) un depozitu izvietoSanas likme (offer). Bet kot&jumi varbiit
veseli pieci.

Piemérs Uz starpbanku pieprasijumu 1 LVR ON/DP (kas nozim& pieprasijumu

kot&jumam par 1 miljonu latu uz 1 dienu), atkariba no situacijas, banka var dod $adus

kot&jumus:

1. 6,5/ * - kas nozimg, ka banka ir gatava tikai pienemt depozitu ar likmi 6,5 % gada.
Tada situacija ir iesp&jama, kad bankai nav noteikts depozitu izvietoSanas limits,
vai ari tas ir aiznemts.

2. */ 7,5 - kas nozimé, ka banka ir gatava tikai izvietot depozitu ar likmi 7,50 %
gada. Tadas situacijas sastopami reti, dazreiz tas notiek 23. datuma, peédgja diena
rezervju normas izpildes cikla.

3. SQR - kas nozimé, ka bankas depozitu pozicija ir pilnigi noregul€ta un tai nav
1pasas intereses S§im darTjumam.

4. 7 choice — kas nozimé, ka kontrahentam ir izv€le - vai nu izvietot depozitu banka,
vai nu panemt ar likmi 7 % gada . Tada situacija ir iesp&jama loti nesabalanséta
tirgd.

5. 6,5/ 7,5 — kas nozim¢, ka banka gatava noguldit cita banka savus lidzeklus par
7,5% gada, bet izvietot pie sevis citas bankas Iidzeklus, maksajot par tiem 6,5%
gada.

Starpiba starp procentiem veido bankas pelnpu. Starpibas lielums kot&jumos var
mainities un atkarigs no vairakiem faktoriem:

— Depozitu darijuma summa. Ja summa stipri atSkiras no vid€jas piepemtas tirgd,
kot&juma starpibas bus lielaka.

— Nepieciesamiba péc lidzekliem. Banka, kurai ir stipra nepiecieSamiba p&c resursiem,
konkrétaja valiita piedavas kotejumu, kas bis augstaks par tirgus vidgjo limeni.

— Kotéjosas bankas statuss. Jo mazaka un nedrosaka banka, jo starpiba bis lielaka.
Bankas tirgus veidotajas piedava citiem tirgus dalibniekiem Joti Sauru starpibu starp
piesaistiSanas un izvietoSanas likmém, lielako pelnu gustot no milziga operaciju
apjoma.

Ja banka izvieto starpbanku depozitu, ta ir spiesta samazinat savu atlikumu $aja valuta,

veidojot tadejadi 1so depozita poziciju (short position); un pretgji, ja banka piesaista depozitu,
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tad ta palielina naudas summu dotaja valiita, veidojot tad€jadi garo depozita poziciju (long
position).

Garo un 1so poziciju atvérSanai ir dazada riska pakape: veidojot garo poziciju, banka
piesaista naudu tad, kad 1sas pozicijas veidoSana prasa iepriek$€ju nepiecieSamo naudas
summu konta uz valutéSanas datumu. Ja banka sakotn&ji atverusi 1so poziciju valiita
(izvietojusi depozitu), neesot pietiekosi lidzeklu konta, tai ir uz to pasu valutéSanas datumu
janosedz 1sa pozicija ar garo, t.i. japiesaista depozits par nepietickoSo summu. Tas rada iesp&ju
veikt procentu arbitrazu. Procentu arbitraza — pelnas iegiiSana uz procentu starpibas rékina
no piesaistitajiem un izvietotajiem vienadu summu depozitiem.’

= Viena termina depozitu procentu arbitraza — valiitas summas aiznemsana un aizdoSana
ar vienadiem terminiem. Saja gadijuma pozicija ir aizvérta un procentu risks neeksiste,
jo procentu likmes jau fiksé&tas.

* Dazada termina depozitu procentu arbitraza — ja piesaistitajam un izvietotajam
depozitam ir terminu nesakritiba (mismatch of periods), banka paklauj sevi procentu
riskam. Piem@ram, bankas dileris izvieto cita banka 500000 latu depozitu uz ménesi
par 5% - atverot 1so poziciju. Dazadu apstaklu dgl, tam pasam dilerim, izdodas So
poziciju aizvert tikai uz nede€lu, piesaistot noguldijumu par 4,5%. P&c ned€las pozicija
bius atverta, un mekl&jot iesp&u piesaistit lidzeklus nakoSam ned€lam, bankas
darbinieks riské aizveért poziciju ar zaud€jumiem (nev€lami palielinoties starpbanku
procentu likmém). Taja paSa laika ir iesp&ja papildus nopelnit, ja procentu likmes
pazeminasies.

Latvijas komercbankas vietéja depozita tirgus Sauruma d&] aktivi darbojas ar1 citu
valstu depozitu tirgos. Kaut gan depozita operacijas bankam ir Joti svarigas, tomér lielaka
nozime ir konversijas operacijam — vienas valsts noteikta valiitas daudzumu maina pret citas
valsts valiitu par ieprieks noteiktu kursu un ar konkréto datumu. Nakamajas apaksnodalas tiks

sikak apskatitas §1s operacijas.

2.2. Valitas pirkSanas un pardoSanas darijumi

2.2.1.Tagadnes valutas darfjumi: SPOT, TOD, TOM

SPOT operacija — divu valiitu apmaina, pamatojoties uz vienkarsajiem standartizetiem

tipveida Iigumiem (kontraktiem), ar norékinu p&c SPOT kursa (spot rate) ne ilgak ka divu

7 Kopremuyc JI. Toproiis Ha MHPOBBIX BAIIOTHBIX PhIHKaX — M.: An6muna busnec Byxce, 2005. — 286. Ipp.
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darba dienu laika no valiitu kursa saskanoSanas. Tas nozime, ka SPOT darijjuma noteikumi
paredz, ka banka piegadas pardoto valiitu citai bankai pasreiz€ja darba diena vai otraja darba
diena péc darfjuma noslégianas, atbilstosi fiksétam kursam darijuma slégSanas bridi. Sada
sisttma lauj veikt parskaitijumu uz jebkuru pasaules valsti un sekmigi pabeigt darjjuma
noforméSanu. Parasti starptautiskaja ekonomika ar valiitas kursu saprot tieSi SPOT kursu.
SPOT darijumu galvenie mérki ir:

v’ Bankas klientu nodro§inasana ar nepiecie$amajam valutam;

v' PaSu lidzeklu maipa no vienas valitas otrd, lai uzturétu minimali nepiecieSamos
atlikumus korespondent bankas, ta samazinot vienas valiitas parpilnibu un citas valiitas
iztrokumu;

v" Spekulativo operaciju veik$ana. Pamata ir tas fakts, ka valiitas kurs var mainities pa to
laiku, kameér notiek reala valiitas piegade konta.

Piemérs. Investors uzskata, ka Sterlinu marcinas veértiba attieciba pret ASV dolaru tuvako

dienu laika varétu palielinaties, tap&c investors izlemj nopirkt Sterlinu marcinas, piezvanot

savas bankas dilerim un prasot kotaciju uz 500'000 GBP pret USD, kuru dileris kote

1,9233/40. Ta ka investoru apmierina dilera piedavatais pirksanas kurss 1,9240 (t.i. 1 GBP

maksa 1,9240 USD), tad pirkSanas darjjums ari tiek veikts. Paris stundu vélak, GBP

kursam pret USD pieaugot lidz atzimei 1,9330, investors nolemj fiksét savu pelnpu un

aizvert atverto valltas poziciju, tadpec zvana bankas dilerim un prasa kotaciju uz 500'000

GBP pret USD — sterlinu marcinas pardoSanas kurss (1,9330). Tatad, sledzot poziciju,

investors ir ieguvis 90 punktu pelpu (1,9330-1.9240 = 0,0090 punkti), jeb

0.0090*500000= 4500 USD.

Komercbankas klienti nepiecieSamibas gadijuma var kot€t vallitas ar pasreiz€jo vai
nakamo norekinu dienu p&c darfjuma slégsanas. Veicot TOD darfjumu, klients iesniedz
pieteikumu valiitas konvertacijai péc bankas kursa, kas atbilst konkrétai dienai, un visi
norékini tiek veikti taja pasa diena. TOM pakalpojums lauj klientam slegt valitas
pirksanas/pardoSanas ligumu dienu pirms darjjuma veikSanas. Turklat banka klientam pazino
ritdienas kursu valiitas konverté$anai ari dienu pirms darfjjuma veiksanas.®

TOD un TOM darfjumos ir daudz lielaka iesp&ja kludities kada no apstrades posmiem,
jo no darTjuma slégSanas briza lidz valutéSanas dienai ir loti 1ss laika periods. Slédzot TOM un

TOD darfjumus, janem véra norékinu risks, t.i., risks, kas nosaka, vai kot€tajam valiitam ir

¥ BanaGanos M. T. BamoTHbIi PHIHOK M BaMOTHBIE onepamiy B Poccun. — M: dunancel u cratuctuka, 1994, — 84,
Ipp
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iesp&jams veikt maksajumus noteikta laika. No Latvijas komercbanku viedokla ar TOD var
kotet nelielu valutu skaitu — latus, ASV dolarus, Kanadas dolarus un eiro. Ja kada valiita ir
vitali svariga Sodien, tad to var nopirkt no korespond€joSas bankas, bet biezi vien Sados
gadijumos tiek kotéti neizdevigi valatas kursi.’

Tagadnes valiitas darfjumu aiznem 65-75% no FOREX veikto operaciju apjoma, bet
pargjo veido operacijas ar derivativiem — atvasinatiem finanSu instrumentiem: FUTURES,
FORWARD, SWAP, OPTIONS operacijas. Darfjumi ar atvasinatiem finansu instrumentiem ir
loti svarigi instrumenti valiitas riska segSanai. Eksiste arT citi atvasinatie finanSu instrumenti:
options on futures, swaptions, forward swaps. ST darba ietvaros autors piedava $o tému plagak
neizverst, jo So instrumentu pielietoSana ir nepiecieSama nopietna sagatavotiba un praktiska
pieredze.

Jauzsver ari tas, ka atvasinatie finanSu instrumenti periodiski ietekmé& SPOT valiitas
kursu svarstibas: ir noteiktas dienas, kad beidzas ligumu termini par dazadiem atvasinatiem
instrumentiem, rezultata Sajas dienas tiek ieveérojami paaugstinata spekulantu un hedZzetaju
aktivitate. Tadas dienas (triple witching days) dilerim jabut Tpasi uzmanigam, pienemot
tirdzniecibas I[emumus (vai pat jaatturas no pozicijas atveérsas), jo paaugstinats valiitas kursu
svarstigums var radit nepielaujamus zaud€&jumus. Protams, ja dilerim paveiksies, vins iegis

,,pasakainu” pelnu."

2.2.2.FORWARD un FUTURES operacijas

FORWARD operacijas — darfjums par vallitas apmainu pe&c kursa, kas ir noteikts
Sodien, bet valutéSanas diena (valiitas piegades diena ) ir atlikta uz darfjjuma noteiktu laika
periodu. So nakotnes darfjumu galvena prieksrociba ir iesp&ja nodrosinaties pret cenu
izmainam nakotng&, kuras varétu radit ekonomiska krize, politiska situacija vai citi apstakli, ka
ar1 planot iep@mumu apjomus, neatkarigi no valiitu mainas kursu svarstibam. Tas ir izdevigs,
ja klienta izejoSas un ienakos$as naudas pliismas ir dazadas valiitas un So naudas plismu
apjomi un termini ir paredzami kadu laiku uz prieksu.

FORWARD ir nestandartiz€ts nakotnes darjjums. Tas nozime, ka slédzot Sadus
darTjumus, laika periodi, uz kuriem noslédz doto darjjumu, ka arT darjjuma summas var biit

jebkadas. Standarta starpbanku darfjumu termini ir 1,2,3 un 6 ménes$i. Maksimalais periods

? Rupeika-Apoga R. Valiitas tirgus un valitas darfjumi — R. Datorzinibu Centrs, 2003. — 50 Ipp.
' Nick Battley, The World's Futures & Options Markets, - C, 1993.— 117. Ipp
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parasti nav ilgaks par vienu gadu. Ir iesp€jami ar1 nestandarta termini, pieméram, 16 vai 51
diena. Tas ir atkarigs tikai no ta, kadu laika periodu noteica $1 darjjuma sleédzgji.

AtseviSkas bankas pie liguma noslégSanas pieprasa nodroSindjumu, piemé&ram,
apdroSinasanas depozitu (kas ir izteikts procentos no darfjjumu summas), kas tiek atgriezts péc
darfjuma izpildes. Darfjuma neizpildes gadijuma ar So depozitu tiek segti bankas zaud&jumi,
kas saistiti ar kursu atskiribu.

Birzu biletenos tiek publicéts norekinu darfjumu kurss un ari pastavosas prémijas vai
diskonts, lai noteiktu ilgtermina darfjumu kursu noteiktam laika periodam. Ilgtermina kursa
diskonta vai prémijas moments sl€pjas attiecigo valiitu stermina depozitu procentu likmju
starpiba, bet diskonta vai prémijas lielums ir vienads ar termina depozitu procenta likmju
starpibu, pie tam depozita termins$ ir vienads ar ilgtermina darijuma izpildes terminu. Realitate
diskonta vai prémijas eksistence jau ir izskaitlota, izejot no tirgus depozitu procentu likmém,
un dazados biletenos un citos informacijas avotos valiitas tirgotajs var iepazities ar realo
diskonta vai prémiju lielumu ilgtermina darijjumu tirgd. Forvarda pirkSanas vai pardoSanas

kursus aprékina péc sekojosas formulas:

Spot x (CVNL —TVNL)x T
360 x100 [2.1. formula],

F.k.= Spot +

kur spot — tagadnes kurss,

CVNL — cenas valttas noguldijumu likme;

TVNL - tirdzniecibas valuitas noguldijumu likme;

T — dienu skaits."

Piemeérs.

Aprekinat EUR/USD forward kursu kontraktam ar 90 dienu terminu, ja EUR/USD spot
kurss ir 1,3610 3 méneSu noguldijumu procentu likme eiro ir 3,8% gada, ASV dolaros — 5,2%
gada. Cik ASV dolaru var nopirkt, pardodot valiitas tirgli 5 milj. eiro saskana ar noslégto 3
ménesu forward ligumu?

Aprékins:
(5,2 —3,8)x 90

360x100

2. 5000000 x 1,3645 = 6822500

. Fk.=13610+

=1,3610 +0,0035 =1,3645

' Saksonova S. Banku darbiba — R.: Latvijas Komercbanku asociacijas Konsultaciju un macibu centrs, 2006. -
179. 1pp
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Kaut gan FORWARD darijumu var izmantot arT spekulativas pelnas giiSana, prakse tie
biezak tiek izmantoti, lai izvairitos no valitas riska. Pieméram, kompanijai X, kas sanem
ienémumos EUR, saskana ar ligumu péc trim méneSiem japarved kompanija Y konkrétu
naudas summu USD. Piepemsim, ka péc trim méneSiem EUR kurss pret dolaru nokrita — tada
gadijuma kompanija X bis jamaksa vairak EUR, lai segtu savas saistibas. Lai aizsargatu sevi
no nelabvéligam kursu svarstibam uznémums X var noslégt ar banku tris méneSu FORWARD
ligumu. Fiksgjot konvertacijas kursu uzpémums X pirmkart aizsargajas no valitas riska,
otrkart, rada sev iesp&ju ieguldit EUR, kurus tas ir it ka pardevis cita darjjuma. Protams, Saja
gadijuma ir arT negativs moments — var neiegiist varbiit€ju pelnu, ja kurss péc tris ménesiem ir
izdevigaks ka fiksetais ilgtermina kurss, bet iesp&jams, ka ieguldot naudu cita darijjuma, §1
starpiba ir jau atpelnita un pat vairak.

Valutas FUTURES péc likuma obligats kontrakts par noteikta skaita (lotes) valiitas
pirkSanu vai pardosanu pé&c kursa, kur§ ir saskanots noteiktos laikos, ta¢u pardot vai pirkt to
var jebkura momenta. ST darfjuma galvenais mérkis ir lidzigs ilgtermina "forward" darfjumiem
valttas tirgl - tie kalpo par hedzesanas jeb riska nodro$inasanas metodi. Tom&r, FUTURES
darfjumiem ir viena butiska prieksrociba — tiem ir minimiz€ts kreditrisks, jo visi norekini iet

caur birzas kliringa palatu.

2.2.3.SWAP operacijas

SWAP operacijas ir divu pret§ju konvertacijas operaciju kombinacija par vienadu
summu ar dazadiem valutéSanas terminiem. Ja pirma SWAP operacija ir valiitas pirkSana un
péc tam pardoSana, tad So operaciju sauc par pérc un pardod swap (buy and sell swap).
Savukart, ja no sakuma tiek veikta valiitas pardosSana ar tai sekojoSu atpirkSanu, tad to déve
par pardod un pérc swap (sell and buy swap).

SWAP operaciju bankas parasti izmanto sava darbiba, parcelot atvértas SPOT pozicijas
uz nakamo tirdzniecibas dienu. Poziciju parcelSana notiek ar Roll-over palidzibu. Rollover
(Roll-over vai Swap Tom/Next) - notiek maksliga esosas atveértas pozicijas slégSana noteikta
valutéSanas datuma un vienlaiciga tadas paSas pozicijas atvérSana uz nakoSo valutéSanas
datumu, saskana ar cenam, kas atspogulo starpibu starp procentu likm&m konkrétajam
valitam. Atkarigi no pozicijas virziena (Buy vai Sell), klients sanem vai maksa zinamu

summu par pozicijas parcelsanu’.

2 Hockosa W. 5. BamotHsle 1 GpuHAHCOBBIC oneparmi. — M.: ®unancel, 1998, — 92 Ipp.
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Bankas klients sanem vai maksa par pozicijas parcelSanu, jo, noslédzot darfjumu, vins
sanem kreditu valiita, ko pardod, un vinam par to jamaksa procenti. Taja pasa laika vins ir
ievietojis depozita nopirkto valitu un vipam jasanem procenti péc S§1 depozita.
Minimalais bankas kredita vai depozita termin$ ir 1 diennakts, un §1 termina laikd Banka
aprékina procentus par klienta darba izmantotajam summam. Ja klients ir pardevis valiitu ar
lielaku procentu likmi, vin§ maksas par pozicijas parcelSanu, tacu, ja vins$ ir nopircis valiitu ar
lielaku procentu likmi, tad Banka maksas vinam par pozicijas parcelSanu.

Piemeérs. 6. marta bankas klients perk 1000000 USD par Japanas jenam, p&c kursa 1
USD = 117,00 JPY, ar valutéSanas datumu 8. marta, cerot uz dolara kursa pieaugumu. Darba
dienas laika klients neaizvéra doto poziciju lidz pulkstenim 00:00 péc Latvijas laika, tapéc
banka automatiski parnes atvérto poziciju uz nakamo dienu. Tehniski SWAP tiek istenots,
pardodot 1000000 USD par JPY péc kursa 117,20 ar valutéSanas datumu 8. marts un 1000000
USD atpirkSanu péc kursa 117,1900 ar nakamo valutéSanas dienu 9. marta. Veicot Sis
operacijas, klienta pozicija nemainijas, bet atbilstoSi atvertai pozicijai un procentu likmju
starpibai, klienta konta papildus tika ieskaititi 0,0100 procenta punkti, kas vienadi ar 10000
JPY, jeb 85,32 USD.

SWAP operacijas var but izmantotas ar1 ka valiitas riska mazinaSanas instruments.
Piepemsim, ka Sveices uznémums ir noslédzis valitas FORWARD darfjumu ar komercbanku,
pardodot tai 7000000 USD ar mainas kursu 1 USD = 1,2535 CHF, ar darjjumu slégSanas
dienu péc 60 dienam. Banka ir paklauta valiitas riskam. Ja dolara kurss kritisies Iidz 1,2430,
banka cietis zaudéjumus 73500 CHF apmeéra, pérkot dolarus par dargaku cenu neka tie bis
pieejami spot tirgl. Lai pasargatu no valitas riska, komercbanka FORWARD liguma
noslégsanas diena var noslégt SWAP darfjumu, pardodot bankai ,,ABC” ASV dolarus par
Sveices frankiem péc kursa 1,2535 CHF, un péc 60 dienam atpérkot dolarus péc bankas
noteikta FORWARD kursa (pieméram, 1,2500 CHF). P&c 60 dienam banka nopérk dolarus no
»~ABC” péc noteikta FORWARD Iliguma kursa un iegist pelnu, kas dal&ji var segt tas

zaud&jumu no darTjuma ar klientu.

2.2.4.0PTIONS (iespejas) ligumi

Visi iepriek§ aprakstitie valiitas darfjumi palidz samazinat vai pat izvairities no
potencialiem zaud&jumiem, noveérSot valiitas risku. Tomér tie neparedz giit pelnu. Savukart
iesp&jas ligumi (options), ir vienigais darijums, ar kura palidzibu §1 liguma pirc€js var

ierobezot savus zaud&jumus un giit neierobezotu pelnu.
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Iespéjas ligumi (options) - atvasinatie instrumenti, kas iesp€jas liguma pardevéjam rada
saistibas un iespé€jas, pircéjam dod tiesibas (bet nerada saistibas) nopirkt (call option) vai
pardot (put option) liguma noteiktu bazes aktiva daudzumu par noteiktu cenu jebkura datuma
no liguma noslégSanas datuma lidz liguma izpildes datumam (American option) vai liguma
izpildes datuma (European option)."” Attieciba uz valtas tirgu par bazes aktivu kalpo valiita.

Valtitas opcijas ir loti izdevigas tajos gadijumos, kad nav Tstas skaidribas vai
maksajums arzemju valiitd bis javeic vai nebiis. Tas varétu biit gadijuma, ja uzpemums
piedalas kada kapitala ieguldiSanas konkursa cita valsti. Protams, var uzreiz nopirkt So valiitu
vai noslégt forward darfjumu, tacu tas var radit zaud€jumus gadijuma, ja uznémums S$aja
konkursa zaud€. Lidziga situacija veidojas, ja uznp€émumam ir jaatmaksa komisijas nauda,
procenti vai dividendes arzemju valiita, bet nav zinama ne preciza summa, ne konkréts
apmaksas datums. Forward darijumi $aja gadijuma ir riskanti, jo tos var nopirkt par daudz vai
par maz, un tie var radit zaud&jumus.

Visos gadijumos izvéles darfjuma TpasSniekam ir tiesibas, bet nevis obligats nosacijums
veikt $adu darfjumu. ‘PirkSanas’ izv€les darfjuma Tpasnieks var pirkt valiitu par norunatu cenu,
kamer speka ir izveles darfjuma termin$, bet obligati vinam tas nav jadara. Analogas tiesibas ir
ar1 ‘pardoSanas’ izv€les darfjumu T1pasniekam. Izvéles darfjumu pardoSana neuzliek
pardevéjiem specialas saistibas. ‘PirkSanas’ izvéles darijjuma pardevéjs sanem no pirc€ja
maksajumu, un par to vigpam ir jabiit gatavam pardot iegiito valiitu ‘pirkSanas’ izvéles
darTjuma Tpasniekam, ja vin$ to vélas. Talaka darfjumu gaita jau ir izv€les darijjuma Ipasnieka
rokas. Izveéles darjjuma pardevéjiem nav §adas ricibas brivibas. Vini jau ir atkarigi no izvéles
darTfjuma ipaSnieka vélme&m.

Naudas summu, kuru iesp&ju liguma pirc€js maksa pardevéjam darijuma noslégSanas
bridi par tiesibam izpildit vai neizpildit kontraktu, sauc par iesp&ju liguma cenu (option price)
jeb iesp&ju liguma prémiju (option premium). Tas lielums tiek aprékinats, vadoties no
darTjuma iesaistito valiitu mainas kursa svarstiguma, darjjuma noteikta mainas kursa, iesaistito
valiitu procentu likmju starpibas, darfjuma termina u.c. Cenu, par kuru iesp&ju liguma
priekSmets var tikt nopirkts vai pardots, sauc par izpildes cenu (exercise price jeb strike
price). Datumu, péc kura iesp€ju ligums tiek anuléts (dzests), sauc par izbeigSanas datumu jeb

dz&sanas datumu (expiration date)."

" Gutkins A., Jad&enko J. Iesp&ju ligumu teorija un prakse. — R.; Retorika A., 2003. — 44. Ipp.
" Yexymaes M. B. 3arajku u TaiHbI OMIHOHHO TOProBoiu. — M.: Ananutuka, 2001. — 22. Ipp
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Piemeérs. Latvijas razoSanas uznémums eksport€ preces uz Ameriku. Saskana ar
tirdzniecibas ligumu péc 4 méneSiem tas sanems 0,5 milj. USD. TekoSais valiitas kurss ir
0,5150, bet ir sagaidams ASV dolara kursa kritums. Lai aizsargatos no valiitas riska raZotajs
iegadajas valiitas izveles ligumu, kas fiks€ tekoSo valiitas kursu, bet liguma prémija ir 0,0020
par vienu dolaru. Ja izbeigSanas datuma valiitas kurss samazinas lidz 0,5000, uzpémums
izmantos iesp&ju pardot USD péc iesp&ju liguma fiks€ta kursa un ta ienakumi veidos
500000*(0,5150 — 0,002) = 256500 LVL. Bez opcijas liguma uzp@émums nopelnitu tikai
250000. Respektivi, ar iespgjas ligumu uzp@mums sp&ja izvairities no 6500 latu lieliem
zaud€jumiem. Gadijuma, ja uznémuma vadibas prognozes neattaisnosies un USD kurss

pieaugs, uznémums vienkarsi pardos dolarus spot tirgi.

2.2.5.Marzinala tirdznieciba

Minimalais valiitas apjoms, ar kuru var veikt darjjumus starptautiskaja valiitas tirgt
FOREX, ir 100000 ASV dolaru (to sauc par loti). Parasti personam, kuras vélas sakt darboties
FOREX tirgii, nav tadas naudas summas. Tads nosacijums ierobezo no piedaliSanas FOREX
tirgd loti lielu potencialo dalibnieku skaitu. Tapéc komercbankas piedava FOREX tirgus
dalibniekiem izmantot tirdzniecibu ar drosibas depozitu, kuru sauc par marginalo tirdzniecibu
(margin trade). Saja gadijuma, lai veiktu darfjumu, ir vajadziga neliela dala no pilnas summas
kontrakta un garant€tais depozits vai "marzings". Parasti bankas lauj saviem klientiem
darboties ar summam, kuras 100 reiz€s parsniedz klienta iemaksato droSibas depozitu. To
attiecibu sauc par “plecu” un apzimé ta: 1:100. Tas nozime, ka iemaksajot, pieme&ram, 5000
ASV dolaru, klients var darboties FOREX tirgti ar summu, kura neparsniedz 500000USD.

Gandriz visas Latvijas komercbankas, kuras nodarbojas ar marginalo tirdzniecibu,
minimalais nodro$inajuma depozits ir tikai 1000 USD. Darfjumu veikSanai, atbilstosi
noguldita depozita lielumam, bankas klientam tiek pieskirta kredita ITnija, kas nosaka limitu uz
atklato poziciju. Turpmak, neatkarigi no tirdzniecibas rezultatiem vai Iidzeklu kustibas klienta
marginalaja rékina, pieskirtais limits saglabajas lidz bridim, kad banka veic ta korekcijas.
Iemesls $adam korekcijam var biit nodroSinajuma depozita izmainas vairak neka par 50% no
ta sakotngja lieluma. Ja klientam ir pelnpa, tad limits tiek palielinats, bet ja zaud&umi —
samazinats.

Atverot poziciju, reala valiitas piegade nenotiek, bet bankas klients iemaksa drosibas
depozitu, kas kalpo ka kompensacija par iespgjamajiem zaud&jumiem. Kad dalibnieks aizver

poziciju, drosibas depozits tiek atmaksats un notiek pelnas vai zaudéjumu aprekins.
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Ja klienta droSibas depozits strauji samazinas valiitu kursu svarstibu dél, bet klients
neredz $o samazinajumu, vai vienkar$i nereag€ uz to, bankas valitas dileri, uzreiz informé par
to klientu. Tas parasti notiek, kad klienta marginalaja rékina paliek aptuveni 20% no
sakotngjas naudas summas. Bankas dileri pieprasa no klienta marginala konta palielinajumu.
Ja klients nevar izpildit So prasibu, vina konts tiek slégts.

Marzinalo darjjumu veikSana, tapat ka par€jo komercbanku valiitas operaciju
istenoSana, nav iesp&jama bez pareizas darfjjumu organizé$anas un noformesanas — tiesi tapec

nakamo apaksnodalu autors veltfja Sim jautajumam

2.3. Valatas darijuma organizéSana, darijumu noformésana.

Lai banka vartu sekmigi stradat valutas tirgi, tai pilnigi vai dalgji jaiesaista darbibas
procesa diezgan daudz cilvéku, lai samazinatu bankas riskus, kas saistiti ar sist€mas
funkciongSanu.

1. Pirmkart, jaizveido darjjuma dalu, kur cilvéki nodarbosies ar valiitas tirdzniecibu —

Front office vai f/o..

2. Otrkart, jaizveido nodala, kas veiks darfjjuma dala noslégto darjjumu apstradi,
parbaudi un kontroli — Back office vai b/o. Lai izvairitos no gramatojumu
viltojumiem un zaud@umu slépSanas, Sai nodalai administrativi vai pat teritoriali
jabiit nodalitai no darfjuma nodalas.

3. Treskart, dalgji japiesaista darbiniekus no maksajumu dalas, lai veiktu visus
nepiecieSamos maksajumus.

4. Ceturtkart, dal€ji japiesaista darbiniekus no korespondentu attiecibu dalas, lai
noslégtu visus nepiecieSamus ligumus par korespondent kontu atveérSanu, un
starpbanku ligumus par sadarbibu valiitas tirgi.

5. Piektkart, dal&ji japiesaista darbiniekus no finansu analizes dalas, lai noteiktu limitus
banku kontragentiem.

P&c savam funkcijam pasaules praksé darfjuma nodala bankas iedalas tris atseviSku

dileru grupas:

> Konversijas operaciju grupa (Foreign Exchange Desk vai Spot Desk). Sis grupas dileri
nodarbojas ar konversijas operaciju veikSanu ieks$€ja un argja tirgi, ka ari veic
arbitrazas darfjumus (strada ar komercbankas pasu lidzekliem) un ar€jo klientu
operacijas (strada ar klientu naudu).

» Depozitu un kreditu operaciju grupa (Money Market Desk)
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» Klientu operaciju grupa (Customer Desk) — ja klientu grupas dileri nestrada FOREX
tirgli, vinu pienakums ir nodroSinat precizu sakaru starp pasivam un aktivam
operacijam."

Dileru sadaliSana grupas parasti notiek lielajas komercbankas, kuras veic milzigu
darfjumu apjomu. Savukart Latvija nav lielu, p&c pasaules méroga, komercbanku, kuras veiktu
tik daudz valiitas operaciju diena, lai dileri negiitu apkalpot visus klientus. Latvijas
komercbanku dileri parasti izpilda visus tris augSminéto grupu pienakumus vienlaicigi.

Jebkuras bankas darfjuma nodalai jabut vaditajam (Chief dealer). Tam noteikti jabut
cilvekam ar bagatigu pieredzi FOREX tirgi, jo §1s bankas darbinieks atbild par bankas valiitas
tirdzniecibas stratégiju, ka ari kontrolé par¢jo dileru darbu.

Par katras atseviskas valiitas pozicijas uzraudziSanu ir atbildigi dileri. Ja darfjumu
apjomi nav lieli, tad viens dileris aptver vienlaicigi vairaku $adu valiitu paru tirdzniecibu.
Svarigakais no dilera pienakumiem ir kot&t valiitas kursu klientiem un, bankas iesp&ju
robezas, piedalities starpbanku tirgus darfjjumos. Komercbankas dileriem ar lieliem darijjumu
apjomiem palidz jaunakie dileri (junior dealer). Lielajas komercbankas pastav ari analitika
postenis. ST darbinieka pienakumi ir analizét dazadu ekonomisku noridu ietekmi uz valiitas
kursiem, noveérot atsevisku periodu tendences, ka art veikt valiitas kursu un to ietekm€joSo
faktoru matematisko apstradi. Izanaliz€ta informacija tiek nodota dileriem konkrétu lémumu
pienemsSanai. Ir ieteicams, lai banka nebiitu tikai viens FOREX tirgus analitikis, bet biitu
izveidota analitiska grupa — tas laus samazinat kliidaina Iémuma pienemsanas riskus.

Starpbanku valiitas darjjumi notiek p&c sekojoSas shémas:

1. Bankas ABC valiitas dileris savienojas ar bankas XYZ, dileri ievada Reuter sistéma tas
kodu un pieprasa savu interesi, kura parasti noradita vajadziga valiita, summa un
valutéSanas datums. Piem&ram: USD/JPY 2. Cipars, kur§ stav p&c valiitas apzimeSanas
koda, ir dilera interes€joSais darfjuma apjoms. Noraditais skaitlis apzim& bazes valiitas
summu miljonos. Parasti standarta valiitas kotéjuma pieprasijums bez valutéSanas datuma
norades nozimé, ka tiek prasits tekoSais SPOT kurss. Ja dileri interes€ cits valutéSanas
datums, pieméram, TOD (today) vai TOM (tomorrow), tad to norada, rakstot aiz summas
lieluma: USD/JPY 2 TOM

2. Sanemot $adu pieprasijumu, XYZ bankas dileris parliecinas par limitu esamibu ar ABC
banku, un kot€ nepieciesamu valiitu bankas ABC dilerim, noradot pirkSanas un pardosanas

cenu. Uzrakstot kotejumu dileris apn€mas noslégt darfjumu un vinam vairs nav tiesibu

"5 Muckymnos JI. FO. Teopust 1 IpaKkTHKA BATIOTHOTO AHimnHra. — M.: Jluarpamma, 1996. — 61. Ipp.
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atteikties no ta. Savukart ABC bankas dilerim, sanemot XYZ bankas dilera kot&jums, 1sa
laika janoverté vai piedavata cena vinu apmierina un japienem l€mums. Ja cena ir
piemérota, tad dileris veic darfjumu atbildot:

SELL (I SELL) vai YOURS - Pardodu

BUY (IBUY) vai MINE = Perku

vai ari jaatsakas no darjuma izpildes:

NOTHING THERE vai NTHG > Paldies, neko
3. Pé&c varda BUY vai SELL wuzrakstiSanas, darjjums formali péc starptautiskajiem

standartiem skaitas veikts un atcelt to drikst tikai p&€c abu puSu savstarp€jas vienosSanas.
Talak dileri v€lreiz apstiprina visu darfjjuma informaciju, noradot valiitas pari, summu,
valitas kursu un valuté€Sanas datumu, ka arT maksajuma instrukciju, kura ir janorada
korespondentbankas rekins, kur ieskaitama nauda:

Veicot darfjumus, izmantojot telefonu, ir ieteicams ierakstit visas parrunas
magnetofona lenté vai datora atmina. Tas kalpotu par pieradijumu stridigas situacijas. Péc
darfjuma veikSanas Reuter Dealing sistéma automatiski izdruka visu sarunas tekstu. Tiesi tada
pati izdruka ir otrai darfjuma bankai. Sadu parrunu kopijas ir darfjuma izpildes pamatojums un
tas ticamibu garanté Reuter agentura.

Noslédzot darfjumu valitas tirgt, dilerim jaievada visu ar darjjumu saistitu informaciju
bankas iekS$€ja sistema, péc tam nododot darfjuma apstiprindgjumu uz Back-office. Sistéma
jaievada kontrahenta nosaukumu, pirktas un pardotas valiitas apjomus, valiitas mainas kursu
un valutéSanas datumu, uz kuru ir noslégts darjjums.

Back-office darbinieks, sapemot darjjuma apstiprinagjumu no darjjuma dalas
darbinieka, parbauda darfjumu limitus uz konkrétu kontrahentu, sagatavo un nosiita
kontrahentam darTjuma apstiprinagjumu SWIFT formata. Sanemot no kontrahenta tadu pasu
darfjuma apstiprinajumu SWIFT formata, Back-office darbinieks salidzina darTjuma
apstiprinajumus no darfjuma dalas darbiniecka un kontrahenta, ja tie sakrit, sagatavo
maksajuma uzdevumu pardotai valiitai un veic gramatojumus bankas iek$€ja sist€éma. Péc
gramatojumu veikSanas Back-office darbinieks nodot darfjuma apstiprinagjumu kopa ar
maksajumu uzdevumu uz Maksajumu uzdevumu dalu, kur tos vél reiz parbauda un nosiita uz
attiecigo korespondentu banku apmaksai.

Augstak minéta procediira notika agrak, bet pasSlaik daudzas bankas sisteémas péc datu

ievadiSanas automatiski nosiita apstiprindjumus kontrahentiem, salidzina tos ar sanemtiem
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apstiprinajumiem no kontrahentiem, formé maksajumus un nosiita tos apmaksai. Bet cilvéku
darbs tomér paliek, jo més nevaram uztic€ties automatikai lidz galam.

Gadijuma, ja naudas Iidzekli netiek sapemti noteiktaja valutéSanas diena, péc
problémas iemesla noskaidroSanas, cietusi banka piestada soda procentus par katru laika
neieskaitito dienu. Tas notiek tadél, lai kompens€tu zaud&jumus, kuri radusies kompensgjot
nesanemto summu laicigi, vai nu piesaistot starpbanka depozitu. Soda naudas lielums parasti
ir ierakstits noslégtajos starpbanku sadarbibas ligumos vai arT piem&rojams p&c starptautiski

pienemtajam normam.

2.4. Latvijas komercbanku valutas operaciju analize

Sava darbiba Latvijas komercbankas visvairak izmanto valitas tagadnes darjjumus,
birza netirgotos valiitas nakotnes darfjjumus (FORWARD) un valiitas mijmainas darjjumus

(SWAP). So darfjumu p&dgjo sedu gadu dinamika ir paradita 2.1. attéla.
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l] A T T o l]
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@ Birz5 nefirgotie valdtas nakotne s darfjumi =——s=—alltas tagadnes darfjurni =—s—Yalita s mijrmaigas dafjuri

2.1. attéls Latvijas komercbanku galveno arvalstu valiitas pirkSanas un pardoSanas

darijumu apjomi (milj. Ls) 2000 — 2006. gada'

1.2.1. attels spilgti parada, ka Latvijas komercbanku aktivitate valiitas tirga
nepartraukti palielinas — pieaug komercbanku veikto valiitas darfjumu apjomi: pagajusa gada
tie pieauga par 25,8%, sasniedzot 1,36 triljonu latu; bet salidzinajuma ar 2000. gadu — 19,3
reizes.

Ja analizet §1 pieauguma iemeslus sikak, tad bez griittbam var konstatet, ka vismazakais

nopelns taja pieder FORWARD darijumiem — tie veido mazak par procentu no komercbanku

' Autora veidots grafiks, kas balstits uz Latvijas Bankas datiem
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sektora darfjumiem valiitas tirgi (2.2. att€ls). Japiebilst arT tas, ka So darfjumu apjoms jau otro
gadu péc kartas samazinas — 2006. gada Latvijas komercbankas veica FORWARD darijumus

tikai par 2,2 miljardiem latu, tas ir divas reizes mazak salidzinajuma ar 2004. gadu.

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

@ Valutas tagadnes darjjumi B Valatas mijmainas darjjumi B BirZa netirgotie valitas nakotnes darfjjumi

2.2. attéls Latvijas komercbanku galveno arvalstu valiitas pirkSanas un pardoSanas

darijumu struktiira (procentos) 2000 — 2006. gada"

Tatad, Latvijas komercbanku aktivitates palielinasanas valltas tirgl ir saistita ar
tagadnes un mijmainas darfjumu veikSanu. P&tama perioda sakuma lielakie apjomu pieauguma
tempi bija ievérojami valiitas tagadnes operacijam: 2001. gada 26,4%, 2002. gada 40,9%,
2003. gada 34,4% , 2004. gada 29,6%. Tie apsteidza mijmainas operaciju apjomu pieauguma
tempus 2002. gada par 30,6 procenta punktiem, bet 2001., 2002., 2003. gados vid&ji par 14
procenta punktiem.

Tomér neviena tendence nav bezgaliga, un 2005. gads kluva par pavérsiena punktu (tas
ir spilgti redzams 2.1. attéla). Taja gada tagadnes operaciju apjoms samazinajas par 7,4%,
salidzinajuma ar ieprieksgja gada ltmeni, bet gadu vélak — par 3,9%. Turpretim mijmainas
darfjumu apjoms turpindja pieaugt: 2005. gada par 19,9%, bet 2006. gada par 24,5%,
sasniedzot absoliita izteiksm& 847 miljardu latu.. Protams, ka tas viss nevar€ja neietekmét
valiitas pirkSanas un parosanas darfjjumu struktiiru. Ja 2000. gada valiitas tagadnes darijumu
veidoja 77% no visu darfjumu vertibas, tad 2005. gada gandriz 52%, bet 2006. gada 37,4%.

Tadas bitiskas izmainas komercbanku operacijas valiitas tirgu ir dalgji saistitas ar
strauju kredit€Sanas attistibu Latvija, un to, ka lielaka dala no rezidentiem izsniegtiem jauniem

kreditiem ir krediti arvalstu valiita, respektivi, eiro (2006. gada beigas jau 73% no rezidentiem

17 Autora veidots grafiks, kas balstits uz Latvijas Bankas datiem
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izsniegtajiem kreditiem bija krediti eiro valiita). Lai izveidotu nepiecieSamos Eiro resursus
kreditu pieprasijuma apmierinasanai, bankas ir spiestas tos meklet valitas tirgl, bet ar to
saistitu risku cenSas mazinat ar SWAP operaciju palidzibu.

Neskatoties uz to, ka musu bankas aktivi mekle Eiro resursus, iesaistoties valiitas
darfjumos ar to, joprojam vado$a loma valiitas operacijas pieder ASV dolaram. 2006. gada
vairak par 42% no visiem darijjumiem bija saistiti ar USD pirkSanu vai paroSanu (2.3. attls).
Tas ar1 ir saprotams, jo vairums no tirgus kot€tiem valiitas pariem ta vai citadi ir saistiti ar

ASV dolaru.

16,57%

8,15% 42,86%

32,42%

O USD m BUR O RUB O Paréejas valutas

2.3. attels Latvijas komercbanku arvalstu valitas pirkSanas un pardoSanas darijumu

sadalijums péc valitam 2006. gada'®

Godato otru vietu ar 32,4% no valiitas pirkSanas un pardosanas darfjumu kopapjoma
aiznem operacijas ar Eiro. V&l viena valiita, operacijas, ar kuru ienem svarigu vietu Latvijas
komercbanku darbiba valitas tirgh, ir Krievijas rublis (8,15% pagajusa gada). Tas ir viegli
izskaidrojams ar plaso austrumu kaiminvalsts uzpéméju loku, kuru apkalpo misu
komercbankas. Tie$i ar nerezidentiem, pie kuriem, bez Saubam, ir pieskaitami ar1 Krievijas
uznémumi, komercbankas isteno absoluti lielako valiitas pirkSanas vai paroSanas operaciju

apjomu — ik gadu ap 80% no kopapjoma (2.4 att€ls).

'8 Autora veidots grafiks, kas balstits uz Latvijas Bankas datiem
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2.4. attels Latvijas komercbanku galveno valiitas pirk§anas un pardoSanas darijumu

dalibnieki 2000. — 2006. gada"”

Jauzsver ari tas, ka tirdznieciba ar arvalstu valiitu ir bitisks Latvijas komercbanku
ien€mumu avots — péc nozimes ta stav treSaja vietd, tieSi p€c procentu ienémumiem par
kreditiem un komisijas naudas iepnémumiem. Ja 2000. gada komercbankas ar valitas
tirdzniecibas operacijam nopelnija 15,5 milj. latu (kas veidoja 5,64% no visiem ien€mumiem),
tad 2003. gada jau gandriz 33 mil;. latu.

2.1. stabila®

Latvijas komercbanku ienémumi no tirdzniecibas ar arvalstu valatu 2000. — 2006.

gada.
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
tukst. Ls 15618 16323 | 21679 | 32998 | 37517 | 42859 76 662
% no kopgjiem
iep@mumiem 5,64% | 5,02% | 6,32% | 838% | 7,59% 6,20% 7,66%

Balstoties uz 2.1. tabula apkopotiem Finansu un kapitala tirgus komisijas datiem, var
prognozét, ka valiitas pirkSanas un pardoSanas operaciju nozime komercbanku ienakumu
veidoSana ar turpmak palielinasies, nemot veéra to, ka 2006. gada ien€mumi no tiem picauga

par 78,9%.

' Autora veidots grafiks, kas balstits uz Latvijas Bankas datiem
20 Autora veidota tabula, kas balstas uz FKTK datiem
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3.VALUTAS KURSA PROGNOZESANAS
METODES

Sodien ikviens, kas piedalas uznémgjdarbiba, saprot, ka biznesa aktivitasu neatnemama
dala ir risks — operacijas, projekta vai darfjuma reali sasniegts rezultats loti biezi izradas
citadaks, neka bija ieplanots, kad tika pienemts I@mums par tas 1steno$anu. Vienigais zinamais
veids, ka pilniba izvairities no riska — neko nedarit, bet §is panémiens neder tiem, kas nolemj
iesaistities valiitas tirgus virpuli. Ir divi darbibas virzieni jebkura riska mazinasana:

v" PrognozéSana;

v" Riska parvalde.

Valiitas tirgli eksist€ savi pan€mieni risku kontrolé un ierobezoSana (dalgji Sis
jautajums jau tika skarts iepriek$€ja nodala, kura tika runats par komercbanku operacijam
valiitas tirgdi, tapat par to tiks runats §T darba tre3aja nodala). Saja nodala autors grib pievérst
uzmanibu valiitas kursa prognozéSanas metodém, kuru pielietoSanas jéga saistita ar ceribu, ka
pareizi paredzot nakotne var pienemt l@mumu, kas nesis pozitivu rezultatu. Galvenais
jautajums, ka paredzet So nakotni?

Noteikti valiitas tirgus darbibas likumi nepastav. Dazreiz valutas kursu kustiba médz
bt tik negaidita un haotiska, ka pat pieredzgjusi treideri nevar izskaidrot tas iemeslus. Tacu
tas nebiit nenozimé, ka iesp€ja prognoze€t valiitas tirgu nepastav. Pareizas valiitas kursu
kustibas prognozesanas varbitiba ir aptuveni 60-70%. Prognozgjot valiitas kursu izmainas,
treideri izmanto divas galvenas finanSu tirgus analizes metodes: fundamentalo un tehnisko
analizi.”

Veikta analize palidz izstradat valiitas operaciju virzienu, t.i., nodros$ina garo vai 180
poziciju konkréta darfjuma valiita. Lielajas bankas So analizi veic analitiki, bet p&c tam dileri
nosaka valiitas operacijas virzienu. Mazajas bankas dileri pilda analitiku funkcijas un pasi veic
valiitas operacijas. Lielaka dala Latvijas komercbanku valitas dileri atrodas situacija, kad uz

paris cilvékiem gulstas milziga atbildiba par visu veicamo darbu.”

3.1. Fundamentala analize

Fundamentalas analizes mérkis ir fundamentalo — makroekonomisko faktoru analize un

prognozesana, to ietekme uz kursa dinamiku. Makroekonomiskajai analizei vislielako interesi

2! Salnikovs I. Starptautiskais valiitas tirgus FOREX. Valiitas dilinga pamati. — Riga: 2000. gads 29. Ipp.
2 Rupeika-Apoga R. ,,Valitas tirgus un valiitas darfjumi” Riga, Datorzinibu Centrs, 2003 78. Ipp.
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sniedz nevis kadu raditaju absoliitais lielums, bet to izmainas. Tad€] lielaka dala raditaju tiek
publicéti procentos par iepriek$€jo periodu. Parasti salidzina ar iepriek§€jo menesi, kvartalu un
gadu. Tiesi raditaja virziena analize un atruma izmainas, ka ar1 ta salidzinasana ar citu raditaju
izmainam, dod iesp&ju prognozét kadas konkrétas valsts ekonomikas attistibu.

Strategiskie investori, kuri investé ilgtermina perioda, galveno véribu sava darba
pievers tieSi fundamentalajai analizei, bet nepievér§ uzmanibu Istermina tehniskajam cenu
svarsttbam. Fundamentalai analizei vairak piever§ uzmanibu ari tie tirgus dalibnieki, kuru
laika trikuma dg€] nevar atlauties visu dienu uzmanigi sekot visam tendenc€m. Vini paradas
tirgii paris stundas pirms ekonomisko raditaju iznaksanas, veic analizi un pienem lémumus par
kadas pozicijas atverSanu.

Svarigi atzimét, ka gaidot kadu zinojumu, tirgus dalibnieki jau sagatavo savas pozicijas
atbilstosi gaidam. Piem@ram, ja gaidami labi ekonomiskie raditaji, valiitas kursa pieaugums
notiek vel pirms §adu raditaju paradiSanas. Ja péc tam tie iznak:

— ieverojami sliktaki neka gaidits, tad valiitas kurss sak samazinaties, atgrieZoties

sakotngja Itment,

— labi, tad tirgii nekas var arT nenotikt, jo valutas kurss jau ta ir pieaudzis;

— loti labi, tad valiitas kurss turpina pieaugt.

Pastav daudzi un dazadi fundamentalie faktori, bet tos visus var sadalit dazas grupas:

v" Ekonomiskie faktori;

v" Politiskie;

v Baumas un ekspertu noveértgjumi;

v" Forsmazors — arkart&jie gadijumi.

3.1.1.Ekonomiskie faktori

Centralo banku politika

Ipasi liela nozime pasaules valiitas tirgli ir centralajam bankam. Lielakas bankas,
kuram ir seviski liela ietekme uz valuitas kursa dinamiku, ir ASV Federalo Rezervju Sistéma,
Anglijas Banka, Japanas Banka, Eiropas Centrala Banka, Sveices Nacionala Banka. Valitas
kurss ir spécigs faktors, kas iespaido visu valsts ekonomiku. Tapéc centralas bankas, kuras
veido naudas politiku, ir ieinteres€tas savas vallitas kursa uzturéSana tada limeni, kur§ butu
labveligs ekonomiskajai attistibai. Viena no valiitas kursu metodém, lai uzturétu to labveliga

Iimeni, ir centralo banku intervence.
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Otrais spécigais instruments Centralas bankas riciba ir refinanséSanas likme, ar kuras
palidzibu tiek istenota naudas politika. RefinanséSanas likmes pazeminaSana palielina naudas
masu, kas, savukart, veicina valiitas piedavajuma augSanu un tas veértibas kriSanos. Pretéji, ja,
pieméram, ASV Federalo Rezervju Sistema (US Federal Reserve) paaugstina procentu likmes
ASV dolaram, tad tas palielina interesi turét USD, ka ar1 palielina pieprasijjumu péc ASV

dolariem. Palielinoties pieprasijumam, valtitas kurss paaugstinas.”

lekszemes kopprodukts

Iekszemes kopprodukts ir galvenais kop&jas ekonomiskas darbibas kritérijs, kas aptver
katru ekonomikas sektoru. Tas ir viens no svarigakajiem makroekonomiskiem raditajiem, jo
tas atspogulo valsts ekonomikas stavokli. Ja IKP raditajs aug, tas nozime, ka valsts ekonomika
attistas. Bet, ja IKP pieauguma temps ir lielaks neka citas valstis, tad tas ir labs signals §is
valsts valiitas pirkSanai. Piem@ram, labs signals valiitas para EUR/USD pirkSanai ir ASV
iekS§zemes kopprodukta samazinaSanas salidzinajuma ar iepriek$€jo periodu. Dolara veértiba
Saja gadijuma samazinasies un, ja dileris pagis laika nopirkt “I€to” (par zemu cenu)

EUR/USD, tad vin$ savai bankai nopelnis ievérojamu pelnu.

Inflacija

Inflacija ir visu precu un pakalpojumu cenu pieaugums. Inflacija ietekmé iedzivotajus
un uznémumus. Ta ka valiitas saméro vienu pret otru balstoties uz pirktsp&jas paritati, inflacija
ir viens no ietekmigiem faktoriem valiitas kursu svarstibas.

Pieméram, kad paradas inflacijas raditaji Lielbritanija un tie rada, ka inflacija
salidzinajuma ar ieprieks€jo periodu palielindjusies, valiitas dilerim ir japardod GBP/USD, jo
péc tadu raditaju publicéSanas ir sagaidama sterlin marcinpas vértibas samazinaSanas.
Starptautiska valttas tirgus dalibnieki loti uzmanigi reag€ uz zinojumiem par inflacijas limena
izmainam. Visbiezak p&c $adu zinojumu iznakSanas sak aktivi stradat, izraisot tirgli spécigas
svarstibas. Inflacijas [imenim paaugstinoties, paradas tendence pardot valsts valiitu, bet inflacijas
Iimenim pazeminoties vai ieprieks€jam optimalajam [Tmenim saglabajoties — pirkt So valiitu.

St sakariba ir saistita ar to, ka augstas inflacijas laika intensivi aug naudas masa un
rezultata valiita klust vajaka. Valitas kurss kritisies 11dz tadam punktam, kura kurss atkal
sasniegs lidzsvaru, atspogulojot pirktsp&jas paritati. Pec pirktsp€jas paritates teorijas, kurss

tiek aprékinats ka vid€ji sveérta divu valstu cenu attieciba standartam paterina precu grozam.

3 Kpacasuna JI.H MexayHapoaHbie BAIIOTHO-KpEAUTHBIE U (puHAHCOBBIE OTHOMIEHUS. — M.: DUHAHCHI 1
crarucruka, 2004. — 90. Ipp
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Realais valiitas kurss svarstas ap pirktsp€jas paritati, kas sakara ar cenu izmainam valstis

pastavigi tiek parrékinata.*

BudZeta deficits

Budzeta deficits ir situacija, kad budzeta esoSie izdevumi parsniedz ienakumus. Valsts
budZeta deficitu veicina, pirmkart, razoSanas lejupslide, kuras rezultata samazinas iep€mumi
no nodokliem, un, otrkart, parmérigie izdevumi. Ja deficits ir ievérojami liels, tad tas palielina
inflacijas tempu. L1dz ar to samazinas §is valsts valiitas kurss attieciba pret pargjam pasaules
valitam. Piem&ram, ja ASV budzeta deficits palielinas, tad ir ieteicams pardot ASV dolarus
perkot citas valttas. Efektivs budzeta deficits ir balstits uz mérenu inflaciju, ievérojot visas

valsts budZeta ieinteres€to grupu intereses.

Bezdarbs

Bezdarba limenis ir attieciba starp bezdarbniekiem un darbasp@jigiem iedzivotajiem
valsti. Darbaspéks ir razoSanas galvenais resurss, bet darba alga - razotaju izdevumu galvena
dala. Musdienas optimalais bezdarba limenis ir apméram 5%. Kad attistita ekonomika paveras
jaunas darba vietas - bezdarbs samazinas, pie tam palielinas iedzivotaju ienakumi. Krizes
periodos razo$ana un darba vietu skaits samazinas. Ja bezdarba limenis aug, tas nozime, ka
valstij ir problémas ar ekonomiku. Augsts bezdarba limenis veicina socialo problému rasanos,
vidusslana samazinaSanos un iedzivotaju realo ienakumu samazinasanos. Ja bezdarbs ir
zemaks par 5%, tad sakara ar personigo ienakumu palielinaSanos, palielinas arT inflacija. Zems
bezdarba Itmenis ir slikts raditajs ari tapéc, ka darbiniekiem ziid stimuls labi stradat, un no ta
sak ciest darba dev@ji. Pilnigu nodarbinatibu, protams, nevar sasniegt pat teorétiski.

Kad komercbankas dileris analiz€ bezdarba raditajus, tam ir nepiecieSams pieverst
uzmanibu nevis §1 raditaja absoliitajai vertibai ekonomika, bet ta pieauguma vai
samazinas$anas atrumam. Ja, piem&ram, bezdarbs Vacija (viens ES ekonomikas Iiderim)
samazinas, tad tas ir labs signals pirkt valiitas pari EUR/USD. Ja bezdarbs valstt palielinas, tad

labak ir pardod §is valsts nacionalo valiitu.

Notikumi vértspapiru tirgi

Valiitu tirgus konkurents ir fondu tirgus, kura tiek veikti darjjumi ar akcijam,
obligacijam, vekseliem un citiem vértspapiriem. Kapitala aktivu parvietoSanas ir galvena
lietiSkas dzives sastavdala. To ietekme uz valiitu mainas kursu var biit islaiciga, ar izteiktu

konjukttras raksturu, ka ari ilgstosa, strukturala. Ta, pieméram, laika, kad pieaug interese par

** Libermanis G. Nauda, inflacija, valiitas kurss. — R.: Zvaigzne ABC, 1995. — 49. Ipp.
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vertspapiriem, valiitu kursi pieaug lénak. Investoru veélme péc iesp€jas atrak pardot
vertspapirus veicina mainas kursa kapumu.

NeapSaubami pastav ari citi ekonomiska rakstura faktori, kuru ietekme nav tik
pamanama, bet, sekojot to izmainam, treideris veiks precizako prognozi. Citi ekonomiskie
faktori, kuri ietekme valitas kursa svarstibas ir:

» Razotaju cenu indekss;
Patérina cenu indekss;
Tirdzniecibas bilances un maksajumu bilances stavoklis;
Valsts obligaciju ienesigums;
Iedzivotaju ienakumi;

Riipniecibas produkcijas razoSana;

vV V V V VY V

Citi ekonomiskie faktori.?

3.1.2.Politiskie un citi fundamentalie faktori, kas ietekme valiitas

kursu

Politiskie faktori jeb politiskie notikumi nav iesp&jams prognozét ieprieks.
Starptautiska valitas tirgus dalibniekiem notikumi ir biezi vien ir negaiditi un tiem ir jasaprot,
ka p&c notikumu atklasanas var sakties loti strauja kadas valutas kursa kriSanas vai celSanas.
Pastav Sadi politiskie notikumi, kuri bitiski ietekm& pasaules valiitu kursu svarstibas:
revolicijas; vadoSo amatpersonu atkapSanas no amata; militarie konflikti; politiskas krizes.
Visi Sie faktori rada nenoteiktibu par tuvako nakotni konkréta valsti vai pat visa regiona, bet
jebkura nenoteiktiba ir riska pamats. Piem&ram, vélésanu laika §1s valsts nacionala valiita kliist
vajaka, jo pastav nenoteiktiba par tuvako nakotni konkréta valstl vai pat visa regiona, bet
jebkura nenoteiktiba ir riska neatnemama sastavdala. *

Pirms darba uzsakSanas starptautiskaja valiitas tirgh ir jaizvertg, cik specigi dazadi
politiskie notikumi var ietekmét tirgu. Piem&ram, zina par politisko krizi Francija (sakara ar
veélesanam) var izraisit eiro kursa samazinasanu pret ASV dolaru, jo Francija ir viena no
ietekmigakajam valstim Eiropas Savieniba. Komercbanku dilerim ir jabiit loti uzmanigam
atverot pozicijas politiskas nestabilitates laika.

Loti butisku lomu valiitas kursa svarstibas spélé ietekmigo cilveéku izteikumi. Ja,

pieméram, kadas valsts finanSu ministrs it ka nejausi (un negaiditi pargjiem valiitas tirgus

 Rupeika-Apoga R. Valiitas tirgus un valitas darfjumi — R.: Datorzinibu centrs, 2003. — 70 Ipp.
% Mogecsit A.T'.. MexIyHapoIHbIe BAIOTHO epeUTHbIe oTHOMEHHs — M.: Mrdpa-M, 2003. — 81.1pp.
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dalibniekiem) pateiks, ka valdiba biitu apmierinata, ja nacionalas valiitas kurs pieaugtu Iidz
Iimenim X, So valutu visdrizak saks pirkt. TieSi tapéc pirms preses konferencém, kuras
piedalas finanSu ministri, centralo banku prezidenti un citas finanSu tirgus ietekmigas
personas, tirgus mazliet nomierinas.

Baumam ar1 piemit stipra ietekm& uz valitas kursu. Par to spilgti liecina neseni
notikumi pie mums Latvija, kad izskan&ja baumas par lata drizo devalvaciju. Bet dazreiz
baumas izradas pamatotas, ja tas tick balstitas uz iek$€ju informaciju kada svariga jautajuma
(inside information) — informacija, kas pagaidam nav zinama plaSam spélétaju lokam.
Izmantojot So prieksSrocibu, dileris var 1sa laika nopelnit milzigu nauda. Tomeér Sadas
informacijas izmantoSana ir saistita ar zinamu risku — pavadit dazus gadus ieslodzijuma vietas,
jo tas ir pretlikumigi.

Forsmazors jeb arkartgji gadijumi — faktors, kuru vienme@r japatur pratad misu
nemierigd pasaulé. Dazadas dabas stihijas negativas izpausmes (zemestrices, viesulvétras),

teroristu uzbrukumi, tehniska rakstura problémas valst1 arT ietekmée valiitas kursus.

3.2. Tehniska analize

Tehniska analize ir tirgus stavokla izzinaSana, kas balstas uz cenas kustibas vésturi un
uz pienémuma, ka cenas kustiba nem veéra visus faktorus. Viss, kas var ietekmét tirgu —
ekonomiskie, politiskie, psihologiskie vai jebkuri citi faktori - jau ir nemti véra lidz ar cenas
kustibu. Parasti, stradajot p&c tehniskajas analizes, tirgus dalibnieki nepievers lielu uzmanibu
tam, kapéc cena ir kritusies vai augusi — logiskais pienémums ir $ads: tirgus to visu jau ir
némis vera. Tehniska analize dotaja bridi lauj izprast kop€jo stavokli tirgii, p€c pazimju
virknes noteikt, ko darija, dara vai ir gatavi darit vairums tirgus dalibnieku tirgd.

Tehniska analize aktivi saka attistities 70-to gadu sakuma, kad kluva iesp&jams
apstradat grafikus un datora aprékinat dazadus raditajus. Pirms tam treileriem ar roku
vajadzgja zimet grafikus un uz tiem atlikt taisnas linijas. Vélak tika atrastas So liniju un cenu
grafiku savstarp€jas likumsakaribas. Ta radas tendencu linijas, modeli un figtiras - tehniskas
analizes galvenie elementi

Viens no butiskiem analizes m&rkiem ir noteikt tendenci, tas ir cenas kustibas virzienu,
jau pasa §1s tendences veidoSanas pirmsakuma, lai p&c tam tirgotu kop€ja kustibas virziena.

Tomeér nav tik viegli identificét tendenci. Izskir tris tendencu veidus:
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= “VerSu” tendence veidojas, ja cenas virzas augSup kada noteikta laika perioda.
"Versu" tendencei ir raksturigs tas, ka tirgus svarstibu rezultata zemakas cenas

paaugstinas.

3.1. attels “Versu” tendence?”’
—w_ 9 =Xy "

= “Lacu” tendence veidojas, ja cenas iet uz leju. "Lacu" tendencei ir raksturigs, ka

augsejas cenas tirgus svarstibu dél pazeminas - notiek valiitas vertibas kriSanas.

3.2. attéls “Lacu” tendence.”
= . Sanu” jeb horizontala tendence, kuru raksturo spilgti izteiktas augSupejosas vai
lejupejosas tendences neesamiba, bet valiitas kurss svarstas tuvu savai vidgjai
vertibai. Biezi ta ir saukta par miera periodu.

Tehniskaja analizé tiek izmantoti grafiki, kuros atspogulojas valiitas kursa izmainas
noteiktajos laika periodos. Stradajot valiitas tirgt, valiitas kursu kustibu vislabak analizét 2-3
grafikos ar dazadiem laika periodiem — tas lauj pamanit tendences un signalus, kuri cita grafika ar
citu laika periodu nav pamanami. Piem&ram, stradajot dienas laika ar kaut kadu vienu valiitas pari,
vislabak ir izmantot 5 mintiSu un | stundas grafikus.

Bet cenu grafiks nav vienigais, kuru izmanto tehniskaja analizé. P&c autora domam,
tiem, kas tiesam grib kaut ko sasniegt valiitas tirgli, jaizmanto arT apjomu grafiks, kas tiek
att€lotas ka histogrammas zem cenu grafikiem. Apjomi atspogulo noslégto kontraktu
daudzumu noteikta laika. Sada daudzuma uzskaite nav Tpadi precizs aktivitates raditajs, tadu
sniedz loti noderigu informaciju salidzinajuma ar darfjumu apjomu uzskaiti. Ja nem véra
darfjumu lielumu, nevis to daudzumu, tad apjomu palielinasanas var veicinat atsevisku tirgus
dalibnieku milzigu darfjumu veikSanu.

Kontraktu daudzuma uzskaite lauj izmérit visu tirgus dalibnieku aktivitati, tacu Saja

gadijuma uz apjomu iesp€jams iedarboties ar mazu darijumu lielu skaitu. Tadgjadi, analizgjot

*7 Salnikovs I. Starptautiskais valiitas tirgus FOREX. — R.: Elpa -2, 2000. gads 59. Ipp.
8 Salnikovs I. Starptautiskais valiitas tirgus FOREX.— R.: Elpa -2, 2000. gads 59. Ipp.
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apjomu, nepiecieSams nemt veéra divas pretjas situacijas: mazi apjomi pie lielam darfjumu
summam (parasti tos var atlauties tikai lieli un profesionali spekulanti), ka arT lieli apjomi pie
mazu spekulantu (kuri biezi nav tirgus profesionali) liela skaita darjjumiem

Galvenais apjomu analizes noteikums ir tas, ka pieaugoSie apjomi liecina par tirgus
dalibnieku interesi cenu kustibai pasreiz€ja virziena, bet apjomu samazinasanas liecina par to, ka

tirgus dalibnieki neuztver So kustibu. Biitiski arf tas, ka apjomu izmainas apsteidz cenu kustibu.

3.2.1.Japanas sveCu un grafisko figiiru analize

Ir dazada veida cenu grafiki, kurus izmanto treideri un dileri, bet pec autora domam
vis€rtakais ir japanu svecu grafiks. Japanu sveces vislabak uztvert vizuali, kas nav raksturigi
citiem informacijas atspoguloSanas veidiem (bara grafiks, un nulles un krustini). Sveces
kermenis, kuru zZim€ intervala starp atvérSanas un slégSanas cenam, var biit iekrasots melna
krasa, ja tirgus iet uz I&ju; vai balta, ja tirgus iet uz augsu. Tas atspogulo tirgus kustibas speku.
No kermena uz augSu un uz I&ju iet, ta dév€jamas, enas — linijas, kuru gala punkti ir
visaugstaka un viszemaka cena tirdzniecibas diena.

high

close open

opern close
lo w

3.3. attéls Japanu sveces.”

Autors ir pilnigi parliecinats, ka japanu sveces pasas par sevi ir loti spécigs tehniskas
analizes instruments — analiz&jot tos, var izstradat labu tirdzniecibas stratégiju. Ir vairakas
parbauditas svecu kombinacijas, kas relativi precizi signaliz€ par tirgus tendencém. Apaksa
apliikosim vispopularakas no tam.

o ,Amurs” (hammer) un ,pakartais” (hanging man)— tas ir sveces ar mazo kermeni un
loti garo apaksgjo enu (divreiz un pat vairak lielaku, neka sveces kermenis). Jo mazaks
sveces kermenis un augseja ena, bet apaksgja ena lielaka, jo lielaka iesp&jamiba tirgl
mainities tendencei. ,,Amurs” paradas 1acu tendences gala, bet ,,pakartais” — vérsu.*

e, TumSo makonu aizklajs” (dark-cloud cover) — So svecu kombinaciju var sastapt

augosas tendences gala. Pirma svece ir balta un ar lielu kermeni. Nakamaja diena

atverSanas cena parsniedz iepriek$gjas dienas maksimumu, tomér dienas laika valiitas

¥ http://www.intx.ru/teach/tehan.php - [Resurss apskatits 23.03.2007]
3 http://www.vedikhin.ru/2006/02/bollinger-bands.html - [Resurss apskatits 23.03.2007]
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kurss samazinas un jaunas sveces melnais kermenis parklaj lielako dalu no ieprieks¢jas
baltas sveces. Tendences izmainas varbutiba ir lielaka, ja otra svece vairak parklaj

pirmo, turklat ir ievérojami augstaki tirdznieciba apjomi.
. |

| m |

|

3.4. attels ,,TumSo makonu aizklajs

9931

e ,Gaismas sprauga makonos” (piercing pattern) — So sveCu kombinacija sastopama
lacu trenda gala un ir diametrali pretja ,,TumSo makonu aizklajs” kombinacijai.
e ,Harami” modelis (harami pattern) — §is modelis ir paradits 3.5 attela. Tas arT liecina

par tirgus dalibnieku noskanojumu mainu un tendences virziena nomainu.

| |
= e |
([ IF

3.5. attéls ,,Harami” modelis*

Viens no biitiskakajiem tehniskas analizes instrumentiem, kas tiek izmantots valiitas
kursu prognozéSana, ir atbalsta (taisne, kas savieno grafika minimalus valiitas kursa lielumus)
un pretestibas ltmeni (taisne, kas savieno grafikd maksimalus valiitas kursa lielumus).
Tuvojoties Siem Itmeniem, iesp&jamiba, ka tendence mainis savu virzienu, paaugstinas. Viens
no trenda novertesanas kriterijiem ir reakcija uz atbalsta un pretestibas Iimeniem. Ja tendence
vairak kart nespgj izlauzties cauri vienam no Siem Itmeniem, tiek sanemts sp&cigs signals par
tas vajumu, un varbiitiba, ka tendence mainisies, paaugstinas.

Ja atbalsta un pretestibas Itmeni krustojas, tie veido vienu no vispopularakajam
tehniskas analize figiram — trisstari. Trisstiiri var kalpot par galvenas tendence apgrieSanas
signalu, bet biezak tie ir galvenas tendences turpindjuma figiiras. Nelieli trisstliri parasti ir
turpinajuma figiiras, bet lielus pienemts attiecinat pie apgrieSanas figiiram. Izskir ¢etru veidu

trisstirus: augoss, kritoss, simetrisks un novirzits.

3! http://forex.tm/ru/study/articles/74/ - [Resurss apskatits 1603.2007]
32 http://www.vedikhin.ru/2006/02/bollinger-bands.html - [Resurss apskatits 23.03.2007]
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-~ Simetrisks

3.6. attéls AugoSs, kritoss, simetrisks un novirzits trisstari*

Augosi un kritosi trisstiri parada, ka augoSajam trisstiirim ar lielu ticamibu ir jaizsitas
uz augSu, bet kritoSajam — uz leju, jo augoSajam trisstirim apak$€jas cenas kliist arvien
augstakas un augstakas KritoSajam trisstiirim tieSi otradi, cenas klust arvien zemakas.
Novirzits un kritoss trisstiiri sastopas daudz retak.

Pret trisstiira izsi3anas virzienu un laika prognozésanu ir jaattiecas uzmanigi. Seit par
galveno dilera paligu kalpo tirdzniecibas apjomu grafiks. Parasti tirdzniecibas apjomi kritas,
tuvojoties trisstira virsotnei, bet, ja apjomi strauji palielinas (pieaug par 30 — 40%
salidzinajuma ar pagajuso piecu dienu vid€jo Itmeni), tuvojoties figiiras aug$€jai vai apaks¢jai
robezai, izsiSanas iesp&jamiba pieaug.

Bez trissturiem eksisté ari citas popularas figliras — viena no tam ir figtra ,,galva-
pleci”. Trenda kustibas laika izveidojas divi aptuveni vienadi ,,pleci” un augstaka galva.
Parasti, veidojoties §im modelim, tirdzniecibas apjomi ,,galvas” apgabala ir zemaki, neka pie
kreisa pleca, un vél zemaki - pie laba pleca. ST modela svarigais elements ir ,,plecu” atbalsta

Iinija, kuru sauc par ,.kaklu” (3.7. attels).

£9934

3.7. attels Figura ,,Galva-pleci

33 Salnikovs I. Starptautiskais valiitas tirgus FOREX.— R. Elpa -2,: 2000. gads 81. Ipp.
3 http://www.alfa-forex.ru - [Resurss apskatits 18.03.2007]




43

Idealais laiks atvért poziciju ir péc kakla Iinija izsiSanas, un situacija, kad kakls ir
»lauzts”, tirdzniecibas apjomi pieaug. Minimala cenu kustiba péc ,,kakla” Iinija izsiSanas ir
vienada ar attalumu starp ,,galvu” un kakla liniju. Figiira ,,galva - pleci” veidojas vérSu tirgt,

bet 1acu tirgii var izveidoties apgriezta figtra ,,galva — pleci.”

3.2.2.Indikatoru analize

Papildu grafiku figliru analizei, tehniskas analize piekrit€ji, patiecoties miisdienas datoru
tehnologijam, sava darba var izmantot daudzus indikatorus, kuri tiek veidoti ka papildus grafiki.
Vieni no visvairak izmantojamiem indikatoriem ir kustigie vidgjie — ta virziens parada galvenas
tendences virzienu. [zskir tris galvenos veidus:

o Parastie kustigie vidgjie (simple moving average — SMA) — Saja grafika katrs punkts tiek
izrekinats ka valtitas kursu aritmétiskais vid€jais konkréta laika perioda, kuru izvélas
tirgus spélétais.

o Svértie kustigie vid€jie (weighted moving average — WMA) — katrai analiz€amajai
intervala cenai tiek pieskirts ,,svars”, kur§ palielinas pasreizgjas dienas virziena. Tiek
uzskatits, ka liela svara piedévéSana velakam cenu [imenim sniedz labaku informaciju,
neka parasts vidgjais.

e Eksponencialie kustigie vid€jie (exponentially moving average — EMA) — nosaka dazadu
cenu ,svaru” pieskirSanu, turklat seviski liels svars tiek pieskirts cenas peéd€jam
lielumam. Atskiriba no sveértajiem, eksponencialie vidgjie ietver visas ieprieks€ja perioda
cenas, bet tikai ne intervalu, kur$ dots perioda uzsaksanas posma. **

Izveloties laika periodu jebkuram kustigam vid€jam, ir janem véra, ka indikators ar
parak lielu periodu buis mazak jutigs pret tirgus izmainam, un, balstoties uz to, var nokavét
pareizo laiku tirdzniecibas l@mumu pienemsanai; un pretgji, ja likne tiek veidota, izmantojot
parak mazu periodu, ta radis loti daudz kludainu signalu, kas var novést pie lieliem
zaudgjumiem. Loti izdevigi izmantot divus vai pat tris kustigos vid€jos ar dazadiem
periodiem: mazo periodu (pieméram, 8 dienas); vidéjo (13 dienas) un ieveérojami lielaku (21
diena) — Siem indikatoriem krustojoties grafika, paradas loti spécigs signals par drizo
tendences virziena mainu. Noverots ar1 tas, ka, krustojoties cenu grafikam ar kustiga videja

grafiku, tendence tirgii nomainas. Par to liecina nakamais attéls.

3 Salnikovs I. Starptautiskais valitas tirgus FOREX. — R.: Elpa -2, 2000. gads 95. Ipp
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3.8. attéls Tris kustigo vidéjo grafiks.*

Autors uzskata, ka kustigie vidgjie ir vieni no €rtakiem indikatoriem. Tomer tam piemit
savi trukumi; pieméram, to izmantoSanas bezjédzigums horizontalas tendences gadijuma.

Ar kustigiem vidgjiem ir cieSi saistits cits indikators — BollindZera josla (Bollinger
band), kas ir standartnovirze no kustiga vidéja. Grafiski BolindZera josla izskatas ka divas
Iinijas, kas ierobezo valiitas kursa dinamiku no apaksas un augsu (3.9. attéls). Standartnovirze
ir atkariga no nepartrauktam valiitas kursa svarstibam, tapéc josla nepartraukti maina savu

platumu — ta palielinas, kad tirgus ir nestabils.

3.9. attéls BollindZera joslas grafiks®’

BollindZera joslas linijas péc savas bitibas ir analogiskas atbalsta un pretestibas
limeniem. Kad cenu grafiks nonak Iidz vienai no linijam vai izlauzas tai cauri, tas drizak
mainis savu virzienu un atgriezisies pie kustiga vid€ja, vai pat ies talak. Tomer péc 3.9. attéla
var redzet, ka iesp&jams arf cits variants — [éna kustiba pa linijam uz augsu vai uz leju. Pareizo
lému par to, kura virziena dosies cenas, sniegs BollindZera joslas reakcija. Ja indikators nekadi
nereag€ uz linijas izsiSanu (paliek horizontals vai novirzas nenozimigi), valatas kursa grafiks

atgriezisies joslas sektora.

3 ttp://www.alfa-forex.ru - [Resurss apskatits 18.03.2007]
37 http://www.pfefx.ru/trading/indicators-07.html - [Resurss apskatits 25.03.2007]
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Tehniskaja analizé eksisté vairums indikatoru, kuri lauj labak izvertet tirgus stavokli un
izveidot precizaku cenas kustibas prognozi, it 1pasi sanu tendences laika, kad kustigie vidgjie
ir bezspécigi. Sos indikatorus sauc par oscilatoriem — tie ir integralie raditaji, kuri no cenu
svarstibam izskir butiskakas kustibas. Oscilatoru galvena funkcija — paradit tendences
pavérsiena momentu. Tie tiek veidoti ka papildus grafiki, kas atrodas zem cenu grafika ta, lai
biitu redzama savstarp&ja sakariba starp cenam un oscilatora lielumu. TieSi neatbilstiba starp
oscilatora un cenu grafiku rada tendences pavérsiena signalus. Piem&ram, par signalu pirkt
valttu kalpo situacija, kad oscilatora grafika izveidojas jaunais maksimums, kas ir zemaks par
ieprieks€jo, bet cenu grafika otradak, jaunais maksimums ir lielaks neka ieprieksgjais.

Pastav daudz oscilatoru veidi un tie ir Relative Strength Index, Stochastic fast,
Stochastic slow, Momentum, MACD, Accelerator, DeMarker, Fractals, Gator, ka ar1 citi. Sava
bitiba tie ir lidzigi viens otram un to pielietoSanas uzdevumi un mérki ir gandriz vienadi.
Turpmak autors apskatis popularakos no visiem oscilatoriem — Momentum, MACD, Stochastic

un Relative Strength Index.

Momentum

Visvienkarsakais oscilators ir Momentum oscilators. Momentum ir starpiba starp valiitu
cenu veértibam péc noteikta laika perioda, kura var bt gan pozitiva, gan negativa. Momentum
oscilatora grafiks kustas ap nulles ITmeni. STs Iinijas §kérso$ana nozimé, ka kustibas virziens
mainas. P&c nulles Iinijas SkeérsoSanas, kustiba virs nulles nozimé, ka valutas kurss ies uz
augsu (pirkSanas signals), bet kustiba zem nulles — uz leju (pardoSanas signals). Tomer autors
uzskata, ka Momentum indikators ir parmeérigi neprecizs. Galvenais §1 indikatora trukums ir ta

parmerigais atrums, tapec tas biezi sniedz kliidainus signalus.

Stochastic

Dzordzs Leins Stochastic oscilatoru izstradaja 50-os gados, tacu plasaku pielietojumu
tas ieguva Iidz ar datortehnikas paradiSanos. Stochastic formula ir ieklautas ne tikai
aizversanas cenas, ka RS/, bet arm maksimalas un minimalas cenas noteikta laika perioda, t.i.,
tie sevi ietver vairak informacijas neka RSI. Indikators sastav no divam Iinijam: atras
(galvenas) linijas %K (parasti ta tiek att€lota ka nepartraukta linija) un I€nas Iinijas %D
(punkteta linija), kas ir %K Iinijas kustigais vid€jais (attéla 3.10. ir paradits Stochastic

indikatora grafiks).
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3.10. attels Stochastic oscilators®

Galvenais signals, kuru dod Stochastic, ir atras un lénas Stochastic liniju krustoSanas.
Ja atra linija ar I€no liniju krustojas no apakSas uz augsu, tad tas ir pirkSanas signals. Ja atra
linija ar 1€no Iiniju krustojas no augsas uz leju, tad tas ir pardoSanas signals. Seviski spécigi
signali rodas, ja §is Iinijas krustoSands ir notikusi ekstremalos apgabalos: parsatinatas

pirkSanas (virs 70-80%) vai pardoSanas (zem 20-30%) apgabalos.

RSI — Relative Strenght Index

RSI ir relativa speka indekss, kuru 1978. gada izstradaja Velss Vilders. Galvenais RS/
aprékinasanas princips ir balstits uz varbiitibas teorijas pielietoSanu: cena nevar celties vai
kristies bezgaligi ilgi. RSI oscilators mainas robezas no 0 Iidz 100%. Laika periodi, kurus
izmanto $im oscilatoram, ir 9 un 14, mazaki periodi padara to parak jutigu, kas izraisa lielu
daudzumu k]tadainu signalu.”

Galvenais signals, kuru dod Sis oscilators, ir parsatinatas pirkSanas un pardoSanas
ekstremalo apgabalu sasnieg$ana. Sie apgabali atrodas zemak par 30% un augstak par 70%
limeni. Turklat pirkSanas vai pardosanas signals ir nevis RS/ ieieSanas bridis Sajos apgabalos,
bet gan izieSanas bridis no tiem. Ja oscilators atrodas parsatinatas pirkSanas apgabala, pec tam
maina virzienu un iziet no §1 apgabala — tad tas ir labs pardoSanas signals. Oscilatora izieSana
no parsatinatas pardoSanas zonas attiecigi biis pirkSanas signals. Tomér biit simtprocentigi
parliecinatam var biit tikai tad, kad tirgli nepastav konkr&ta tendence. Spilgtak izteiktas
tendences laika RSI ieies viena no zonam (vérsSu tendences laika — parsatinatas pirksanas, bet
lacu — parsatinatas pardosanas) un dos viltus signalus, pastavigi Skérsojot zonas robezu.

Lai noteiktu pavérsiena nozimi, RSI signalu analizi jaapvieno ar apjomu analizi. Ja

pavérsienam seko apjomu samazinaSanas, tad tas ir tikai galvenas tendences korekcija. Ja

3% http://www.viac.ru/ds/5310 - [Resurss apskatits 24.03.2007]
% http://www.alpari-idc.ru/ - [Resurss apskatits 17.03.2007]
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apjomi sak pazeminaties galvenas tendences virziena, bet, kustibai notiekot pretéja virziena,
tad tas var liecinat par iesp&jamu spécigu tendences pavérsienu.”

Grafika, kuru veido $is indikators, tapat ka cenu grafika, veidojas figiiras (atbalsta un
pretestibas Iimeni, galva, pleci u.c.), turklat tas ir spilgtak izteiktas un loti biezi paradas dazas
dienas pirms cenu grafika izveidosies to analogs. Uzmanigaka So figiiru analize dos biitisku
prieksrocibu.

Relativa speka indekss ir izveidots aizverSanas cenas, tade] atseviski tirgus dalibnieki

dod prieksroku citiem oscilatoriem, nemot véra ar1 pargjos sakotn&jos datus.

MACD oscilators

MACD oscilators tiek veidots, pamatojoties uz vid€jiem. Tacu, neskatoties uz to, $o
raditaju ar1 pieskaita pie oscilatoriem. Iz8kir divus MACD izveidoSanas un analizes veidus.

1. Linijju MACD - izmanto tendencu analizei, tas visefektivak darbojas tad, kad tirgi
tirdzniecibas koridora robezas ir ievérojamas lielas svarstibas. Vispirms tiek izrékinata
starpibas starp diviem eksponencialiem kustigiem vidgjiem (ar periodiem 26 dienas un
12 dienas). P&c iegiitiem rezultatiem grafika tick ziméta MACD Imija. MACD Iinija loti
atri reag€ uz cenu izmainam, tapéc to kompensg, izmantojot otru liniju, kas ir MACD
grafika EMA (lai to izrékinat« izmanto 9 dienu periodu).

Izmantojot MACD liniju grafiku, ir ieteicams pieturéties pie tadiem paSiem
noteikumiem, kurus izmanto, analiz&jot Stochastic oscilatora atras un I€nas Iiniju krustoSanas
punktus.

2. MACD histogramma — vizuali MACD histogramma izskatas ka vertikalu stabinu
grafiks, kur§ izvietojas zem cenu grafika. MACD histogrammas analizes veids no

ieprieks§ aplikoto oscilatoru analizes atSkiras ar to, ka Seit jaanaliz€ nevis oscilatora

linijas kustibas izmainas, bet So vertikalo stabinu izmainas.

3.11. MACD histogramma*'

¥ www.forex.lv - [Resurss apskatits 18.03.2007]
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MACD histogrammas 1pasibas:

— Ja MACD histogrammas nakama maksimala virsotne ir augstaka par ieprieksgjo, tas
nozimé& “verSu” tendences nostiprinaSanos. Minimala lieluma samazinaSanas
norada uz “laca” tendences nostiprinasanos;

— Ja nakama MACD histogrammas maksimala virsotne ir zemaka par ieprieks¢jo, tas
nozime atslabumu un “verSu” tendences iesp&jamo mainu. Tas pats, tikai otradi,
notiek pie MACD minimalajiem lielumiem;

— Ja MACD histogrammas lielumi bija tuvi, bet nesasniedza ekstremalas maksimuma
un minimuma lIinijas, un jau saka samazinaties, tas nozimé tirgus paveérsiena
signalu.

Ka jebkuram citam indikatoram, MACD piemit savi trikumi — tas ir neefektivs,
analiz€jot valiitas kursa svarstibas vienas dienas ietvaros, jo paradas parak daudz neprecizu
signalu.

Autors uzskata, ka valiitas tirgi ir iesp§ams stradat veiksmigi, izmantojot
fundamentalas un tehniskas analizes kombinaciju: lielako uzmanibu ekonomisko raditaju
publicéSanas laika pieverSot fundamentalas analizes noteikumiem, savukart, par€ja laika izmantojot

tehniskas analizes likumus.

! http://www.viac.ru/ds/5310 - [Resurss apskatits 24.03.2007]
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4. AR VALUTAS TIRGUS OPERACIJAM
SAISTITO RISKU IEROBEZOSANA
KOMERCBANKAS

Visas bankas operacijas ir saistitas ar zinamu riska pakapi, tomér tikai nedaudzas no
tam péc savas nozimes var sagadat vienlidzigi lielus zaudéjumus ka operacijas valiitas tirgt.
Tiesi tap€c japievers pastiprinata uzmaniba visam bankas parvaldiSanas struktiirvienibam ar
valiitas tirgus saistitiem riskiem un to vadibai.

Risku vadibu varétu aplukot ka meérktiecigu iedarbibu uz banku darbibas attistibu,
zaud&jumu samazinaSanu un optimalaka riska un ienesiguma savienojuma atrasanu, kas ietver
sevl novert§jumu, prognozi un riska ITmena samazinasanu. Risku vadiba ir sarezgits process,
kuram jaietver riska avotu noteik§anu un noveértgjumu, riska aprékinu metodes un limitu
veidus, riska pasreiz€ja Itmena monitoringu, novirzes no dotajiem limitiem gadijjumu
noteikSanu un pasakumu organiz&sanu riska limena pazeminasanai. Riska vadibas principi un
metodes ir atspogulotas bankas valdes apstiprinata riska vadibas politikas dokumenta. Bankas
izstrada daziem risku veidiem savas vadibas politikas, ka arT risku vadibas procediiras.
Kopuma riska vadibu var iedalit $ados posmos:

» Riska avotu noteikSana un novertgjums;
Riska Itmena novérté§jumam nepiecieSamo informacijas avotu un apjoma noteikSana;
Riska iesp&jamas realizacijas novertéjuma kritériju un metozu izvéle;

Tada riska I[imena planosana, kuru banka var atlauties;

YV V V V

Bankas darba virzienu noteikSana, nemot vera riska un ienesiguma proporciju operaciju

katram virzienam;

A\

Ikdienas monitorings un riska lIimena kontrole;

A\

Pasakumu izv€le un organiz€sana riska limena pazeminasanai (riska apdrosSinasana);
» Riska vadibas rezultatu retrospektiva analize un nepiecieSamas korekcijas TstenoSana
péc miné&tas shémas ieprieksgjiem punktiem.*

Bankas vadibas tieSs uzdevums stratégijas izstrad€ sastav no riska apjoma un veida
izvéles, kuru sev var atlauties banka, ka arT no risku vadibas noteiktu principu ievéroSanas.
Pirms izvéléties attistibas stratégiju, bankai precizi janoveérté to risku sastavs, kuri pavadis
vienu vai otru darbibas veidu, janosaka darbibas taktika gadijuma, ja notikumi tirgii risinasies

tai nelabveliga virziena.

2 Pomxon K., Xbto3 C. Yrpasienne GurancoBbiME prckami. — M.: Hudpa-M, 1996. — 314. Ipp
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Riska vadiSanas otraja posma janosaka visi informacijas avoti un apjomi, kas
nepiecieSami riska Itmena noteikSanai. Tiek noteikta visa informacija (statistikas dati,
operativa informacija, ekspertu noveértéjums un prognoze utt.), kas nepiecieSama riska vadibai.
Risina ar1 jautajumu par datu vaksSanas metodém un ieprieksgjo statistikas datu apstradasanu.
Pie statistikas metodem var pieskaitit anketas, attiecigas monografijas, reprezentativo atlasi uz
gadijuma pamata, virzito atlasi uz klasifikacijas pamata. Jagem véra §a posma svarigums, jo
visi pargjie secinajumi var tikt sagroziti nekvalitativas atlases un informacijas apstrades dél.*

Riska vadibas treSaja posma notiek nelabveligo apstaklu iestasanas Kkritriju
izstradasana un riska skalas izveidoSana. Jaizveido raksturlielumu sist€éma un janosaka katra
raksturlieluma kritiskas un optimalas nozimes. Riska vadibas organiem jaizvélas ari kada no
riska kvantitativa vert€§juma metodém. Jauzsver, ka nepastav vienota metode, kas lautu
adekvati izvertet visu veidu riskus, nemtu véra visus neparedzetos apstaklus un apmierinatu
visas prasibas.

Riska vadibas ceturtaja posma notiek bankas pielaujama un sagaidama riska
aprékinasana. Viens no riska vadibas mérkiem ir noteikt tds procentu marzas sasniegSanu,
kuru sauc ar par neto ienakumu procentu. Sis limenis paredz noteikto riska pakapi: jo lielaks
izvéletais Iimenis, jo lielaka bankas riska pakape.*

Riska vadibas piektaja posma notiek bankas darbibas virzienu planosana, nemot véra
So raksturlielumu un pamatojoties uz iepriekS€jiem riska aprékiniem, péc kuriem tiek noteikta
optimalaka riska un ienesiguma attieciba. Prognozgjot iesp&jamos zaud&umus, javeido ari
attiecigas zaud&jumu rezerves.

Riska vadibas sestaja posma nepiecieSams izveidot efektivu infrastrukttru, kas Tstenos
kontroli par riska limeni banka. Noveérteésanas rezultatus nepiecieSams apkopot, lai nodrosinatu
pamatu kapitala zaud&umu kop&ja riska aprékinam gan visas bankas, gan arT katras
struktiirvienibas ITmenT un, ja tas ir nepiecieSams, atseviskiem dileriem un grupam, kas ietilpst
apakSvienibas sastava, lai vadibai visos Iimenos biitu pilnigs priekSstats par potencialo
zaud€jumu apjomu un avotiem katra strukttrvieniba. Riska vadiba noteikto limitu ietvaros
jaisteno vismaz katru dienu. Ik dienu jakontrolé riska paSreizgjais Iimenis un janosaka
novirzes no riska limitiem. Lai to veiktu efektivi, javeido risku vadibas sisteému, kura ietver
gan organizatorisko struktiiru, gan riska vadibas formalos organizatoriskos dokumentus,

pieméram , riska politiku un procediiras, kuram jabiit sasaistitam ar citam bankas politikam un

* Bau I'pronnnr. X. AHaIH3 GaHKOBCHX PHCKOB — M.: Becs Mup, 2006. — 46 Ipp.
* Briede I. Banku finansu pakalpojumi. — R: Biznesa Augstskola Turiba, 2000. — 56 Ipp
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procediram. Saja sistéma jabut stingri noteiktiem dalibnieku pienakumiem un pilnvaram,
skaidriem uzdevumiem un mérkiem.

Risku vadiSanas septitaja posma notiek riska lIimena pazeminasanas pasakumu izvéle
un organizéSana, pieméram, garantijas, galvojuma Xkilas pieprasiSana, atvasinato finanSu
instrumentu izmantoSana (Options, Swap utt.). Var apdroSinat ka atseviSkus riskus (angl.
Micro-Hedging), ta ari riska kopibu (angl. Macro-Hedging). Visizplatitakie riska
apdrosinasanas veidi ir riska diversifikacija, riska Itmena kontrole un vadibas I€mumu
korekcija (riska monitorings), specialo riska rezervju veidosana:

— Riska diversifikacija paredz bankas aktivu un pasivu profesionalu vadiSanu, tas ir, riska
optimalo sadali p&c apjoma un termina struktiiras.

— Riska limena kontrole lauj ievérot nelabvéligus apstaklus un operativi korigét vadibas
lémumus. Ir lietderigi noteikt arT limitus riska iestasanas gadijumiem. Butu mérktiecigi
noteikt $adus limitu veidus: limiti kapitala zaud@uma riskam; limiti kreditriskam
individualajiem kontrahentiem un aiznéméjiem, ka ar1 savstarpgji saistito kontrahentu
grupam bankas un apaksvienibu [iment.

— Specialo riska iestaSanas rezervju veidoSana var notikt gan brivpratigi, gan obligata
karta. Tradicionalas rezerves ir kopiga riska rezerve, kreditriska rezerve, vertspapiru
rezerve u.c. Rezerves likvidéSanas gadijuma ta tiek novirzita vai nu zaud&umu
atlidzinasanai, vai arT avotam, uz kura pamata ta tiek veidota. *

Riska vadibas péd€ja posma notiek riska vadibas rezultatu retrospektiva analize un
nepiecieSamas korekcijas 1stenosana pa riska vadibas posmiem p&c minétas shémas.

Ar valitas tirgu un taja veicamo operaciju saistito risku parvaldiSana, tapat ka pargjo
finansialo risku parvaldiSana, ir sarezgits process. Komercbanku pieredze liecina, ka galvenie
principi, kas jaievero, ir $adi.

1. Risku parvaldes pamats ir limiti un stingra kontrole. Visos darijumos, kuros banka ir
paklauta riskiem, ir lietderigi ieviest hierarhiskus limitus un tos stingri kontrolét. No
otras puses, limitu kontrole ir iesp&jama, no darfjumu veicgjiem organizatoriski nodalot
kontrol&tajus. Risku kontroles funkcijas ir jauztic atseviskam struktiirvienibam, kas
nav paklautas riskanto Ilémumu pienéméjiem.

2. Kolektiva risku analize, kuru veic aktivu un pasivu parvaldes komiteja un
kreditkomiteja, ir efektivs lidzeklis pret viena cilveka klidam, atseviskos gadijumos

pat pret noziedzigu darbibu. Pareizi organizeta kolektiva risku apsprieSana ir daudzkart

* Pamxon K., Xb103 C. Yrpasienne puHaHcOBBIME prckamn. — M.: Mudpa-M, 1996. — 115. Ipp.
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efektivaka par palauSanos uz pieredz€jusa vaditaja erudiciju, kas var izradities
nepietickama un vienpusgja, turklat padotajiem var biit iespgjams vinu ietekmet.

3. Bankas specialistiem ir jabiit galveno parvaldamo risku ekspertiem. Neko nedod limiti,
ja tie noteikti bez izpratnes. Tirgus riska parvaldiSanas komiteja ir nevajadziga, ja tas
locekliem nav pietiekamu zinaSanu par kreditriska parvaldiSanu. Bez dzilas ekspertizes
pienemti lémumi ir vél bistamaki, jo tie rada parliecibu, kas var biit maldinoSa. Risku

parvalde jebkura veida efektivi darbojas vienigi tad, ja to veic specialisti.

Runajot par riskiem, kas saistiti ar valiitas operaciju veikSanu, tiek saprasts valitas
risks — iesp€ja ciest zaud€jumus no arvalstu valtita denominétas bilances un arpusbilances
postenu parvertésanas, mainoties valiitas kursam*. Arvalstu valiitas riska vadiba tiek Istenota,
nosakot maksimali pielaujamos limitus katrai atseviskai pozicijai, limitu arvalstu valiitas
kopégjai tirajai pozicijai, ka ar1 limitu arvalstu valiitu kopg@jai absoliitajai pozicijai. Nosakot
limitu lielumu, bankas risku vadibas komit€ja nem vera nepiecieSamibas pamatojumus
(spekulativi vai bankas pamatdarbibas nodros§inaSanas noliki).

Valiitas risks tiek reguléts, uzstadot bankas ieks€jo operaciju limitus, kurus var iedalit
kop€ja bankas un personigajos dileru limitos. Konversijas operacija atklata arzemju valiitas
pozicija atskiras, nemot v&ra darbibas ilgumu. Dienas atvértas pozicijas limits regulé
maksimali pielaujamo atvertas pozicijas lielumu operacijam darba dienas garuma. Lai
mazinatu iesp&jamo banku zaud&umu risku, So limitu parasti likumdoSanas kartiba nosaka
uzraudzibas iestades. Latvijas kreditiestazu arvalstu valiitu atklata pozicija nedrikst parsniegt:

= Atseviska valuta — 10% no bankas pasu kapitala;
» Kopa visas arvalstu valiitas — 20% no bankas pasu kapitala. ¥’

Kopgjo bankas limitu sadala personigajos atsevisku valtitu dileru limitos. Dilera limita
pieskirSanas lielums atkarigs no pieredzes, kvalifikacijas un uzraditajiem darba rezultatiem.
Nakti atvértas pozicijas limits regulé maksimali pielaujamo atvertas pozicijas parnesanu uz
nakamo valutéSanas dienu. Parasti Sis limits ir ievérojami mazaks par dienas limitu un tiek
lietots stratégisku poziciju turéSanai.

Dileriem papildus tiek pieskirti personigie maksimalo zaud&jumu limiti, kuri, valiitas
kursam sasniedzot maksimali nevélamu robezu, nosaka automatiski aizveért poziciju. Dazas

bankas, it 1pasi lielas, kur strada daudzi dileri, nosaka art ménesa limitu zaudéjumiem. Turklat

* Kreditiestazu likums, "Latvijas Véstnesis" Nr. 163 24.10.1995.
7 Kreditiestazu likums, "Latvijas Véstnesis" Nr. 163 24.10.1995.
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Sim bankas darbiniekam ir iesp&ja méneSa laika pielaut zaudéjumu ne vairak par noteikto
nozimi.

Komercbanku valiitas riska parvaldiSanas procesa konkréto uz risku samazinaSanu
versto instrumentu izmantoSana (instrumentu izmantoSana bija paradita §1 darba otraja nodala)
ir cieSi saistita ar valiitas tirgus nestabilitates Itmeni:

* pie minimalas valiitas kursu negativo izmainu varbiitibas (fikséta vai stingri regul&jama
valitas kursa gadijumad) ir pielaujama atklatas arvalstu valiitas pozicijas uzturéSana,
neveicot valiitas riska hedz&Sanas operacijas;

= pie vid€ja riska ITmena ir ieteicama valiitas opciju izmantoSana;

= pie Joti augsta riska ltmena ir ieteicama valttas future/forwardu izmantoSana, jo Sajos
gadfjumos pieaug ari kreditu riska nozime (future/forward darjjumiem parasti tiek
pieprasiti drosibas depoziti).

Protams, valutas risks ir noteicosais, bet nav vienigais, ar kuru sastopas komercbankas,
veicot valutas darfjumus. Stradajot starptautiska valiitas tirgi, komercbankas nepartraukti
saskaras arT ar citiem riskiem:

v’ darTjuma partnera risks;

v' valsts risks;

v’ procentu risks.

Darijumu partneru risks ir finansialo zaudéjumu iesp€ja, kas var rasties no darjjumu

partnera nespéjas pildit saistibas pret banku. Lai mazinatu So risku, tiek noteikti argjie banku
limiti. Piepemts, ka bankas tos izstrada un regulari parskata korespondent attiecibu nodalas
darbinieki. Talak tos apstiprina bankas kreditkomiteja, kura piedalas visa bankas vadiba.
Argjie limiti, savukart, dalas tirajos limitos un limitos ar segumu.

¢ Tirie limiti nozZime, ka bankas vadiba uznemas risku nesanemt lidzeklus no kontrahent
bankas. Tirie limiti kontroles atvieglinaSanai tiek iedaliti operaciju veidos: pasreizgjas
konversijas operacijas (FOREX SPOT limits), FORWARD operacijas (FORWARD
limits), ka ar1 depozitu operacijas (Deposit limits).

& Limiti ar segumu nozimé, ka lidzek]u nesanemsSanas risks tiek segts ar Saja banka
darTjuma otras puses ieguldito kilas nodroSinajumu. Parasti tie ir depoziti vai drosi
vértspapiri (pieméram, valsts obligacijas). Sadu limita veidu bankas piekopj,
sadarbojoties ar nedroS§am, mazam vai mazpazistamam komercbankam, ka arT ar citam
finan$u institicijam (finansu kompanijam, investiciju sabiedribam, apdroSinasanas

sabiedribam u.c.).
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Darfjuma partnera risks ir seviski butisks, jo var nov€st pie miljoniem vértiem
zaud&jumiem. Tiesi tapec So risku koncentraciju ierobezo ne tikai bankas noteiktie limiti, bet
ar1 banku darbibu regulgjoSa likumdoSana: pats par sevi saprotams, ka bankas limiti nedrikst
biit pretruna ar tiem, kas ir ierakstiti likumos:

v" Lielo riska darjjumu kopsumma nedrikst parsniegt kreditiestades paSu kapitalu astonas
reiz€s (darfjums ir ar lielu risku, ja tas parsniedz 10% no bankas pasu kapitala).

v' Riska darTjumu apmérs ar vienu klientu (savstarpgji saistitu klientu grupu) nedrikst
parsniegt 25% no bankas pasu kapitala.*

Jo tuvak noré€kinu termin$ ar kontrahentu, jo bankai ir lielaka riska pakape. Tapéc
limits tulit€jiem valiitas mainas darfjumiem un piesaistitiem depozitiem parasti ir lielaks neka
forwarda darfjumiem un izvietotajiem depozitiem.

Valsts risks tiek defin€ts ka finansialo zaud&umu iesp€ja, samazinoties arvalstu
rezidentu sp&jai savlaicigi pildit savas saistibas pret banku attiecigas ekonomisko, socialo vai
politisko apstaklu de]. Visbiezak §1 riska parvaldiba tiek istenota, izmantojot limitus, kas
balstas uz valsts kreditreitingiem (kur biezi attélo pazistamo reitinga agentiiru pieskirtos
reitingus). Valsts reitingi nosaka tas jurisdikcija esoSo komercbankas darfjumu partneru
maksimali pielaujamo kreditreitingu.

Valiitas depozitu operacijam tiek pielietots “mismaca limits”. Mismaca limits, veicot

depozita operacijas, nosaka maksimali iesp&jamo atvertas depozita pozicijas periodu, kas nav
nosegts ar pret€ju depozitu, t.i., ja banka veic procentu arbitrazu dazados depozitu
piesaistiSanas un izvietoSanas [imenos, tad nepiecieSams ierobezot maksimalu parravumu starp
depozitu beigu datumiem. Pirmkart, tas ir saistits ar depozita procentu likmju izmaingu risku,
kas nosedz atlikuSo periodu; otrkart, likviditates risks, kas saistits ar to, ka bankai neizdosies

atrast depozitu, kas nosedz agrak izvietotos lidzeklus tirga.*

* Kreditiestazu likums, "Latvijas Véstnesis" Nr. 163 24.10.1995.
¥ Poys [urep C. bankockuii MeHemKkMenT. — M.: Jleno,1997 — 312. Ipp
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SECINAJUMI UN PRIEKSLIKUMI

Veicot darba sakumdala izvirzitos uzdevumus un cenSoties sasniegt darba izvirzito

mérki, autors izdara §adus secinajumus:

1.

Pasaules ekonomika nevar eksistét bez attistita valttas tirgus — oficiala finanSu centra,
kur notiek valiitas pirkSanas un pardoSanas process.

Globalais valtutas tirgus jeb FOREX (kas tika izveidots divdesmitd gadsimta
astondesmitajos gados, pateicoties informacijas tehnologiju attistibai) ir viens no
lielakajiem finansu un kapitala tirgiem pasaulé. Ta ikdienas apgrozijums parsniedz 1,3
triljonu ASV dolaru, tadéjadi Saja raditaja apsteidzot visus pasaules lielako akciju un
fikseéto ienakumu vertspapiru tirgus kopa. Galvenas ipaSibas: atrums, likviditate, maza
administrativa reguléSana, nepartraukta pieejamiba.

Darfjumu apjomus ar citam valtitam FOREX tirga nevar pielidzinat darijjumu apjomam ar
piecam galvenajam valiitam: ASV dolaru, Eiro, Lielbritanijas sterlipa marcigu, Japanas
jenu un Sveices franku. Tas veido ¢etrus galveno valitas parus: EUR/USD, GBP/USD,
USD/JPV, USD/CHF.

Valitas tirgti darbojas daudzi un dazadi dalibnieki, kas cenSas piepildit savus mérkus.
Vieni pérk un pardot valiitu tapéc, ka tas ir nepiecieSams vinu darbibai. Otrie — jo to prasa
valsts ekonomiskas nacionalas intereses. TreSie — lai izvairitos no zaud&jumiem savu
komercialo planu un projektu realizacijas gaita. Starptautiskaja valiitas tirgli darbojas:
komercbankas, brokeru kompanijas, investiciju kompanijas un pensiju fondi, eksportétaji
tirgus dalibnieki ir komercbankas — tas veic darjjumus gan sava laba, gan klientu laba ka
starpnieki.

Runajot par Latvijas valutas tirgus dalibniekiem, var teikt, ka to skaits nav liels.
Galvenokart tos parstav komercbankas un Latvijas Banka; bet tas nav nekads brinums, jo
miusu valiitas tirgus ir saméra jauns. Tas saka veidoties 1991.gada, kad Latvijas Banka
izsniedza pirmas licences valiitas operaciju veikSanai.

Komercbanku darbiba valiitas tirgii ir cieSi saistita ar naudas tirgu, kura ta veic valiitas
depozita operacijas — istermina (no vienas dienas lidz 1 gadam) brivo naudas lidzeklu
atlikuma izvietoSanas operaciju kopums, ka ari triikkstoSo Iidzeklu piesaistiSana arzemju
valtuta uz dazadiem laika periodiem ar noteiktu procentu, kas apkalpo banku Tstermina

likviditati un kalpo pelnas iegiiSanas mérkiem.
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Latvijas komercbankas viet€ja depozita tirgus Sauruma dél, aktivi darbojas art citu valstu
depozitu tirgos. Kaut gan depozita operacijas bankam ir svarigas, tomér lielaka nozime ir
konversijas operacijam — vienas valsts noteiktu valiitas daudzumu maina pret citas valsts
valiitu par ieprieks noteiktu kursu un ar konkréto datumu.

Vislielako dalu no valttas tirgii veiktajam operacijam veido tagadnes valiitas darjjumu:
SPOT, TOD un TOM - divu valitu apmaiga, pamatojoties uz vienkarSajiem
standartiz€tiem tipveida Iigumiem (kontraktiem), ar norékinu p&c SPOT (tagadnes)
valttas kursa ne ilgak ka divu (TOD Sodienas, TOM vienas) darba dienu laika no valtitu
kursa saskanoSanas. Tagadnes valitas darfjumi aizpem 65-75% no FOREX veikto
operaciju apjoma, bet paréjo veido operacijas ar derivativiem — atvasinatiem finanSu
instrumentiem: FUTURES, FORWARD, SWAP, OPTIONS operacijas.

FORWARD un FUTURES operacijas — darfjums par valiitas apmainu péc kursa, kas ir
noteikts Sodien, bet valutéSanas diena (valuitas piegades diena) ir atlikta uz darjjuma
noteiktu laika periodu. FORWARD darijums, atSkiriba no FUTURES, ir nestandartiz&ts
nakotnes darfjums — slédzot $adus darTjumus, laika periodi, uz kuriem noslédz doto
darTjumu, ka ar1 darfjuma summas, var biit jebkadas. Tomér FUTURES darfjumiem ir
viena bitiska priekSrociba — tiem ir minimizets kreditrisks, jo visi norékini iet caur birzas
kliringa palatu. So darfjumu galvenais mérkis ir valiitas riska mazinasanas instruments.
SWAP operacija ir divu pretéju konvertacijas operaciju kombinacija par vienadu summu
ar dazadiem valuteéSanas terminiem. Sava darbiba bankas SWAP operaciju izmanto,
parcelot atvértas SPOT pozicijas uz nakamo tirdzniecibas dienu, ka ari pielieto, ka
valttas riska mazinaSanas instrumentu.

Iesp€jas ligumi (OPTIONS) - atvasinatie instrumenti, kas iesp&jas liguma pardevéjam
rada saistibas un iesp&jas, pirc€jam dod tiesibas (bet nerada saistibas) nopirkt (call
option) vai pardot (put option) liguma noteiktu bazes aktiva daudzumu par noteiktu cenu
jebkura datuma no liguma noslégSanas Iidz liguma izpildes datumam (American option)
vai liguma izpildes datuma (European option). Attieciba uz valiitas tirgu par bazes aktivu
kalpo valiita. Valiitas opcijas ir loti izdevigas tajos gadijumos, kad nav istas skaidribas -
maksajums arzemju valiita biis javeic vai nebis.

Latvijas komercbanku aktivitate valutas tirgu nepartraukti palielinas — pieaug
komercbanku veikto valtutas darfjumu apjomi: 2006. gada tie pieauga par 25,8%,
sasniedzot 1,36 triljonu latu; bet salidzinajuma ar 2000. gadu — 19,3 reizes. Visvairak

Latvijas komercbankas, stradajot valiitas tirgh, pielieto tagadnes darjjumus, ka ari
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FORWARD un SWAP kontraktus, bet gandriz netiek pielietoti izvéles un FUTURES
ligumi.

Pedgjos gados ir ieveérojamas diezgan bitiskas izmainas Latvijas komercbanku valiitas
operaciju struktura: ja 2004. gada tagadnes darfjumi veidoja 67,6% no visu darjjumu
vertibas, tad 2006. gada tikai 37,4%. Taja pasa laika loti atri pieauga SWAP operaciju
apjomi, un pagajuSa gada tie jau veidoja 62,45% no komercbanku galveno arvalstu
valiitas pirkSanas un pardoSanas darjjumiem.

Darfjumi valiitas tirgli ir loti svarigs bankas ienémumu veidoSanas avots. Latvijas
komercbanku sektora tirdznieciba ar arvalstu valtitu veido vairak par 7% no komercbanku
iepémumiem. 2006. gada, veicot valiitas pirkSanas un pardoSanas darifjumus, Latvijas
komercbankas nopelnija 77,6 miljonu latu.

Komercbankas piedava saviem klientiem veikt valiitas tirdzniecibas darjjumus ar
marginalas tirdzniecibas palidzibu. Klientam banka janogulda marzas depozits vai kila,
pret kuru komercbanka pieskir klientam kreditliniju, kas ir vairak kart (parasti 100 reizes)
lielaka neka depozits. Klients var stradat valitas tirgl tik ilgi, kam&r zaud&umi
neparsniedz marzas depozitu.

Galvena probléma, kas skar visus valiitas tirgus dalibniekus, ir jautajums: ,,Ka prognozet
valiitas kursu, lai pienemtu pareizo tirdzniecibas lémumu?” Valiitas kursus var prognozéet
ar fundamentalas un tehniskas analizes palidzibu. Fundamentala analize balstas uz
makroekonomiskiem raditajiem. Tehniska analize ir nakotnes tirgus stavokla prognozeésanas
metode, kas balstas uz ieprieksgja tirgus stavokla matematisko un grafisko apstradi.

Nekadas, pat vislabakas prognozes nav sp€jigas pilniba izslégt tirgus nenoteiktibu. Bet
tur, kur pastav nenoteiktiba un nejausSiba, nevar arl izvairities no riska. Visas bankas
operacijas ir saistitas ar zinamu riska pakapi, tomér tikai nedaudzas no tam var sagadat
p&c savas nozimes vienlidzigi lielus zaudejumus ka operacijas valttas tirg.

Valitas tirgus un taja veicamo operaciju saistito risku parvaldiSana, tapat ka pargjo
finansialo risku parvaldi$ana, ir sarezgits process, bet viens no §1 procesa stirakmeniem ir
limitu sist€éma izveidoSana.

Run3jot par riskiem, kas saistiti ar valtitas operaciju veikSanu, tiek saprasts valiitas risks.
Valutas risks tiek reguléts, bankas veidojot iek§&jo operaciju limitus, kurus iedala kopg&ja
bankas un personigajos dileru limitos. Valiitas riska mazinasanai komercbankas izmanto

jau mingtos FORWARD, FUTURE, SWAP un OPTION darfjumus.
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20. Protams, valiitas risks ir noteicoSais, bet nav vienigais, ar kuru sastopas komercbankas,
veicot valltas darfjumus. Stradajot starptautiska valtas tirgii, komercbankas nepartraukti
saskaras ar citiem riskiem: darjjuma partnera risks; valsts risks; procentu risks. So risku

parvaldiSana izmanto darfjumu koncentracijas limitus.
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Balstoties uz darba izdaritajiem secinajumiem, autors izvirza Sadus priekslikumus:
Latvijas komercbankam japievers lielaka uzmaniba tadu valiitas darfjumu izmanto$anai,
ka FUTURES un izvéles ligumi. Tas ne tikai Jaus dazadot valiitas riska mazinasanas
instrumentus, bet palielinas potencialo bankas klientu loku.

Par iesp&ju stradat valutas tirgi un giit labus ienakumus no taja veiktajam operacijam,
Latvija, liela méra, ir informéti tikai cilvéki ar ekonomisko izglitibu. Latvijas
komercbankam jaisteno reklamas kampanas, kas iepazistinas ar marzinalas tirdzniecibas
iesp&ju FOREX tirgt plasaku paterétaju loku — tas laus bankam palielinat klientu skaitu,
un lidz ar to nesis papildus ienakumus.

Lai banka varétu sekmigi stradat valutas tirgl, darbibas procesa ir jaiesaista daudz
cilveku, lai samazinatu bankas riskus, kas saistiti ar sistémas funkcionéSanu. Protams, ka
primarais ir darjjuma dalas izveidoSana, kur cilvéki nodarbosies ar valttas tirdzniecibu,
bet ne mazak svarigi ir izveidot neatkarigu dalu, kas veiks darfjuma dala noslégto
darfjumu apstradi, parbaudi un kontroli.

Lai palielinatu bankas darjjuma nodalas darbibas efektivitati, javeic riipigu pienakumu
pardali ne tikai starp darfjuma nodalas darbiniekiem, bet arT starp bankas
struktiirvienibam. Visas bankas, ne tikai lielajas, kas aktivi darbojas valiitas tirgt, javeido
atseviska nodala, kuras pienakumi biitu saistiti ar dazadu ekonomisku norisu ietekmi uz
valttas kursu analizi, atsevisku periodu tendences novértésanu u.c. Tas ietaupitu dilera
laiku un samazinatu operacionalus riskus.

Tirdzniecibas 1@émumus bankas dilerim japienem, kombingjot fundamentalas un tehniskas
analizes panémienus. Nedrikst palauties tikai uz vienas metodes pielietoSanu. Turklat,
veicot tehnisko analizi, jaizmanto gan grafisko, gan indikatoru analizi. Tas Jaus samazinat
nepareiza lémuma pienemsanas risku.

Dilerim valtitas poziciju uzraudziSanu ir jauztic atbilsto$i vina praktiskai pieredzei un
veicamo operaciju apjomam, jo zinasanu un pieredzes trilkums $aja joma atri var novest
pie lieliem zaud€umiem un pat bankas maksatnesp€jas. Visu dileru darbu ir
nepiecieSams kontrol&t galvenajam dilerim.

Visam bankas parvaldiSanas struktiirvienibam japievers pastiprinata uzmaniba ar valitas
tirgu saistitiem riskiem un to vadibai: nepartraukti jaatjauno un jamodific€, atbilstoSi
ekonomiskai situacijai un komercbanku aktivitatém valitas tirgii, komercbankas limitu

sistemu.
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