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Novembra rezultati

NovembrT publicétajos makroekonomiskajos datos joprojam dominéja negativas atskaites, kas lika turpinat sarunas par
atseviSku ekonomiku iesligSanu recesija un izsauca talaku 2012. gada IKP pieauguma prognozu samazinasanu.

Sava novembra atskaité OECD samazinaja eirozonas ekonomikas izaugsmes prognozi 2012. gadam no 0,3% [1dz 0,2%.
Vél pirms pusgada 8T prognoze bija 2% (!). ASV izaugsmes prognoze ir tikai 2% apméra, lai gan pirms pusgada ta bija
3,1% apmera.

ArT Eirokomisija samazindja savu prognozi eirozonas IKP un ta paredz izaugsmi 201. gada tikai par 0,5%. lepriek$€ja
prognoze bija 1,3% apméra (turklat ir sagaidams, ka eirozonas valstu kopé€jais valsts parads 2012. gada izaugs no 88%
[1dz 90,4%).

Ja ekonomikas fronté tumsas krasas jaucas ar virkni pozitivo atskaiSu gai§ajam krasam, tad situacija ar eirozonas
paradiem arvien vairak iekrasojas drimos tonos.

Italu 10-gadigo obligaciju ienesigums, kurs oktobri atradas zemak par limeni 6%, novembrT pacélies augstak par limeni
7%, kas ir ,navejoss” parada refinansésanai tirga (tieSi pie Sada ienesiguma limena tirgd péc palidzibas vérsas Irija un
Portugale).

Melna éna parslidéja arT virs eirozonas ,etalona” paradiem. 23. novembrT notika 10 gadigo Vacijas vértspapiru izsole un,
dé| vaja pieprasijuma, 39% no izsolé piedavatajiem vértspapiriem nopirka pati Bundesbanka. Uzreiz péc tam, nedélas
laika, 10 gadigo bundu ienesigums tirgd uzléca no 1,9% Iidz 2,3%.

NovembrT pasaule atceréjas art par Amerikas paradu problémam, kur Superkomiteja nespé&ja panakt vienoSanos par
budzeta deficita samazinaSanu, bet valsts parads parsniedza jaunu ,kosmisko” maksimumu 15 triljoni USD apmeéra.

Nemot véra esoso fonu, pasaules akciju tirgli novembrT valdija negativs noskanojums un praktiski viss ménesis aizvadits ar
cenu kritumu.

Tomeér lielako dalu krituma tirgum izdevas atspélét pédéjas tris dienas. Visspécigakais cenu pieaugums tika fikséts 30.
novembrT péc tam, kad tika panakta vienoSanas starp pasaules vado$ajam centralajam bankam par pasakumiem pasaules
banku sistémas likviditates palielinasanai.

Obligaciju tirgd ménesis tika aizvadits ar nelielu cenu samazinajumu attistibas sektora un daudz nopietnaku kritumu PIIGS
sektora. Tapat novembrT tika fikséts ievérojama tendencu atskiriba ar safe haven vértspapiriem dolaru un eiro zona — pirmie
auga, bet oftrie krita.

Valitu tirgd novembris aizvadits zem dolara mérenas izaugsmes pret citam vado$ajam pasaules valiitam zimes un daudz
nopietnaku ta izaugsmi pret veselu virkni attistibas valGtu.

Precu tirgos ménesis nebija Tpasi volatils un tas noslédzas ar nelielu cenu pieaugumu zeltam un sudrabam.

Naftas tirg turpinajas spreda samazina8anas starp brent un WTI naftas markam. Tas samazinajas I1dz 10 USD, pret 16
USD oktobrT un 25 USD septembrr.
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FinanSu-ekonomiskas sistemas stavoklis

Visnegativakie signali novembrT pienaca no paradu krizes ,nomocitas” eirozonas.

NovembrT zonas Biznesa aktivitates indekss razoSanas sektora jau otro ménesi péc kartas atrados zemakaja punkta kops
2009. gada jdlija — ITmenis 46,4 punkti (sk.zim.1), bet pakalpojuma sektora indekss novembrT sasniedza jaunu minimumu

kop$ 2009. augusta — 47,5 punkti. Limenis zem 50 parasti liecina par ekonomikas recesiju.

Zim. 1. Eirozonas Biznesa aktivitates indeksa razoSanas sektora dinamika, ménesa Iinija

Track Annotate = News

Informacijas avots: Bloomberg

Eirozona atjaunojas bezdarba pieaugums, kur$ oktobrT sasniedza jaunu 13 gadu maksimumu pie ITmena 10,3%
(sk.zim.2.).

Zim. 2. Bezdarba limena izmainu dinamika eirozona, ménesa linija

UNRA 30.11.1952 - 31.10.2012 (GMT)
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Informéacijas avots: Reuters

Daudz labak ekonomiska situacija izskatijas Amerika, kur biznesa aktivitates indeksi novembri uzradija pieaugumu
razoSanas sektora no 51,8 I1dz 52,7. Lai gan pakalpojumu sektora tas nokrita no 52,9 uz 52, tas joprojam ir virs llmena 50.
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Vél ,parsteidzo$aki” bija Amerikas darba tirgus dati, kuri uzradija strauju bezdarba kritumu novembri no 9% Iidz 8,6%. Tas
ir zemakais lTmenis pédéjo divarpus gadu laika (sk.zim.3).

Zim. 3. Amerikas bezdarba Iimena izmainu dinamika, ménesu linija

Monthnly QaUSUNR/A 31.05.1981. - 30.06.2013. (GWT)
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Informéacijas avots: Reuters

Arkartigi pozitivi izskanéja arT ASV ikgadéja 25. novembra ,melnas piektdienas” izpardo$anas dati, kuri kjuva par
labakajiem kop$ 2007. gada.

81 ekonomisko raditaju atskiriba vélreiz apstiprina to, ka FRS politika ekonomikas un finansu sistémas bezprecendeta
stimuléSana pagaidam dod daudz labaku rezultatu, neka ECB politika, kas balstita uz cenu stabilitati.

Ta rezultata, Sobrid nopietnas problémas piedzivo arT Eiropas banku sistéma, kura ir ne tikai parkrauta ar ,sliktiem” paradu
aktiviem, bet piedzivo art problémas dé| depozitu aizpli$anas un problémam ar refinansé$anos obligaciju tirga.

Saskana ar analttiskam atskaitém, tikai dazu pédé&jo ménesu laika klienti ir izvedusi vairakus desmitus miljardus eiro no
banku depozitiem eirozonas problému valstTs, it pasi Spanija un Italija.

Turklat, saskana ar Financial Times informaciju, 2011. gada Eiropas bankas savus bundus izvietos tikai par 430 miljardiem
USD dé| paradu tirgus vajuma, bet dzésis tos 654 miljardi USD apméra. Tadéjadi pirmo reizi piecu gadu laika izveidosies
finanséSanas deficits obligaciju tirga.

LTidzeklu aizpladi bankas kompensé ar aiznem8anos ECB izsolés, kuras novembrT izauga ITdz jaunam rekorda lTmenim
kop$ 2009. gada.

Lai arT Amerika banku sektora situacija ir nedaudz labaka, tomér arT tur novérojams ievérojams likmju pieaugums
starpbanku tirgd, sakot ar tris ménesu LIBOR un augstak.

Novembra beigas S&P par vienu pakapi samazinaja reitingu 37 lielakajam ASV un Eiropas bankam, kas $Tm bankam var
parvérsties aiznémumu cenas pieauguma obligaciju tirga.

Par to, ka situacija ar likviditate pasaules banku sistéma pasliktinas, liecina ari 30. novembri panakta vienoSanas starp
FRS, ECB, Kanadas, Anglijas, Japanas un Sveices centralajam bankam, kura paredz samazinat likmes dolaru mainas
dartjumiem uz 50 b.p. un nodro8inat nepiecieSamos apjomus abpusé&jiem mainas darfjumiem jebkura no atbilstoSajam
valatam.

Sada situacija pastav liela iespgjamiba, ka 8. decembra sédé ECB vélreiz samazinas finansésanas likmi par 0,25%,
atgriezot to pie rekordzema Iimena 1%.
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Krize eirozona: PIIGS parversas BIGPIS?

Paradu krize eirozona novembrT turpinaja padzilinaties un izplesties.

Aizvadttaja ménesr notikusas Griekijas un Italijas valdibas mainas tirgus nenoveértéja ka pozitivu signalu un pietiekamu, lai
parrautu negativas tendences. Tadéjadi turpinajas gan $o valstu, gan citu PIIGS daltbnieku vértspapiru cenu kritums.

Krituma hderis starp PIIGS obligacijam novembrT bija Griekija, kuras etalona 10 gadigie bundi ménesa laika zaudéja 16%
no sava svara (sk.zim.4), bet to ienesigums sasniedza 29%.

Zim. 4. 20 gadu Griekijas obligaciju cenu kustibas dinamika, ménesa bari

Monthly QGR22102220G= 30.11.2010. - 28.02.2012. (UTC),

aris ebruaris marts. maijs anis auglsts. septemt mioris s februaris
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Informéacijas avots: Reuters
Portugales 10 gadigie vértspapiri ménesa lauka nokrita par 12%, Trijas par 7,5%, Spanijas par 6,5% un lItalijas par 6,2%.

Italu 10 gadigo obligaciju ienesigums, kurs vél oktobrT bija zemak par limeni 6%, novembri pacélas augstak par 7%, kas
tiek uzskatits par ,navéjosu” limeni parada refinansésanai tirgd (tiesi pie $ada ienesiguma limena tirgd péc palidzibas
vérsas lIrija un Portugale).

Melna éna parslidéja arT virs eirozonas ,etalona” paradiem. 23. novembrT notika 10 gadigo Vacijas vértspapiru izsole un,
dél vaja pieprasijuma, 39% no izsolé piedavatajiem vértspapiriem nopirka pati Bundesbanka. Uzreiz péc tam, nedélas
laika, 10 gadigo bundu ienesigums tirgd uzléca no 1,9% Iidz 2,3%.

Turklat novembrT uzbrukumu piedzivoja arT Francijas un Belgijas vértspapiri. Pirmajai no tam reitingu agentdras jau
vairakus ménesus sola atnemt visaugstako iesp&jamo kreditreitingu.

Ar otro valsti ir vél sliktak. Belgija jau sen ir valsts ar vienu no augstako valsts parada Iimeni pret IKP (sk. tab.1) un, péc
daziem aprékiniem, tas parads Iimeni 100% no IKP parsniegs Saja gada.

Tab. 1. Valstu paradi un deficiti valstim ar visaugstako aiznémumu Iimeni

2010 2009 2008 2007
Valsts Valsts Valsts Valsts

parads pret Budzets parads pret Budzets parads pret Budzets parads pret Budzets
Valsts IKP pret IKP IKP pret IKP IKP pret IKP IKP pret IKP
Japana 220.3% -9.5% 216.3% -10.3% 195% -4.2% 187.7% -2.4%
Griekija 142.8% -10.5% 127.1% -15.4% 110.7% -9.8% 105.4% -6.4%
Italija 119.0% -4.6% 116.1% -5.4% 106.3% -2.7% 103.6% -1.5%
Belgija 97.1% -4.1% 96.2% -5.9% 89.6% -1.3% 84.2% -0.3%
Trija 96.2% -32.4% 65.6% -14.3% 44.4% -7.3% 25.0% 0.1%
Portugale 93.0% -9.1% 83.0% -10.1% 71.6% -3.5% 68.3% -3.1%
ASV 91.6% -10.6% 84.6% -12.7% 71.2% -6.4% 62.2% -2.7%
Vacija 83.2% -3.3% 73.5% -3.0% 66.3% 0.1% 64.9% 0.3%
Francija 81.7% -7.0% 78.3% -71.5% 67.7% -3.3% 63.9% -2.7%
Anglija 80.0% -10.4% 69.6% -11.4% 54.4% -5.0% 44.5% -2.7%
Spanija 60.1% -9.2% 53.3% -11.1% 39.8% -4.2% 36.1% 1.9%

Informacijas avots: Eurostat, EconomyWatch
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Situacija ar Belgijas valsts budzeta deficitu un valsts paradu var strauji pasliktinaties saistiba ar valdibas neseno lémumu
glabt banku "Dexia".

Nemot véra Sos faktorus, starptautiska agentira S&P oktobrT samazinaja Belgijas kredttreitingu par vienu pakapienu lidz
[Tmenim AA.

10 gadigo Belgijas obligaciju cenu kritums novembrT bija 5% apméra (krituma virsotné tas bija pat 10%), bet to ienesigums
izauga augstak par 5% Iimeni.

NovembrT notikusas neskaitamas pasaules vaditaju tikSanas, kuras tika veltitas izejai no krizes, ieskaitot Merkeles,
Sarkoz1 un jauna Italijas premjera Monti tikSanos, ta art nesniedza nekadus realus rezultatus.

Vacija joprojam pretojas divu visspécigako instrumentu ievieSanai cina pret krizi — tas ir zonas kopéjas obligacijas un ECB
iesaistiSan aktiva vértspapiru iepirk§ana no tirgus.

Toties negaiditi spécigu optimismu tirgos, tai skaita arT paradu, izsauca seSu vado$o centralo banku lémums no 30.
novembra samazinat likmes dolaru mainas dartjumiem uz 50 b.p. un nodro8inat nepiecieSamos apjomus abpusgjiem
mainas darfjumiem jebkura no atbilstoSajam valGtam.

Tas |ava PIIGS un Belgijas vértspapiriem atspélét decembra sakuma lielako dalu no novembra zaud&jumiem.

Tomeér So |lemumu nevar uzskatit ka izeju no esosas krizes un situacija ar paradiem eirozona joprojam paliek smaga.
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Superkomiteja netiek gala ar superuzdevuamu

Ta saucama ,Superkomiteja”, kura ir 6 republikani un 6 demokrati, tika izveidota ASV Kongresa vél $a gada augusta
vieno8anas ietvaros par valsts parada limita palielina8anu par 2,1 trilions USD.

Komitejas mérkis bija I1dz 23. novembrim panakt vieno$anos par budZeta deficita samazinaSanu desmit gadu laika par 1,2
triljoniem USD papildus Kongresa jau pienemtajam sekvestra planam par 900 miljardiem USD.

8adu planu kongresmeniem ta arf neizdevas saskanot, jo stipri atskiras abu partiju nostaja izdevumu samazinaganas un
papildus ienémumu avotu jautajumos.

Isuma: demokrati galveno uzsvaru liek uz ienémumu palielina$anu no nodokliem, tai skaita arf uz eso$o atvieglojumu
atcelSanu bagatajiem amerikaniem (apstiprinati vél BuSa laika), bet republikani uzstaj uz daudz nopietnaku socialo
programmu samazinaSanu, tai skaita art veselibas.

Tomér Superkomitejas fiasko jau bija paredzéts un $ada situacija deficita samazina$ana notiks noraditaja apjoma par 1,2
triljoniem USD, bet to veiks proporcionali samazinot visus budzeta postenus.

8ads mehanisms stasies spéka ar nakamo finandu gadu, un budzeta izdevumu sekvestrs katru gadu bis 12% apméra (tai
skaita art aizsardzibas izdevumiem).

Prezidents Obama, komentgjot situaciju, apsolija ,ta vai citadi” realizét budzeta defictta samazina$anas uzdevumu un
uzlikt veto jebkuriem méginajumiem blokét automatisko sekvestru budzeta izdevumiem.

Formali nekas nav mainijies ar deficita apjoma samazinasanu un tiri ,aritmétiska” to samazinasana var radit jaunas
nopietnas problémas ASV ekonomikas izaugsmei.

Probléma ir arT taja, ka ASV valsts parads, kur§ novembrt sasniedza 15 triljonus USD (vairak ka 100% no IKP), pat pie
noteikta budzeta deficita samazinaSanas plana péc 10 gadiem var sasniegt 150% no IKP.

Ta sakara, 29. novembrt Fitch, ka pédéja no trim vadosajam agenttiram, samazinaja ASV reitinga prognozi l1dz
.nhegativam”, noradot, ka galvenais faktors §1 Ilémuma pienemsanai bija ,Superkomitejas” nespéja vienoties par budzeta
izdevumu samazinasanas planu.

Tagad, ka apgalvo agentira, ir 50% liela varbatiba, ka tuvakajos gados Fitch un Moody’s pievienosies S&P, un samazinas
ASV visaugstak iespéjamo reitingu AAA.
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Pasaules akciju tirgus

NovembrT, uz paradu krizes pieauguma eirozona fona, pasaules akciju tirgd pamata valdija negativs noskanojums. Tiesa,
lielako dalu ménesa zaudé&jumus tirgum izdevas atspélét pédéjas tris dienas. Tpasi spécigs pieaugums tika fikséts 30.
novembrT péc seSu vadoSo centralo banku Iemuma ieviest mérus pasaules banku sistémas likviditates uzlaboSanai. Tomér
lielaka dala no indeksiem, kuriem sekojam [1dzi, ménesi noslédza ar samazinajumu (sk.tab.2).

Tab. 2. Vadoso fondu indeksu kustibas dinamikas rezultati

P/E Div.Yeld 2003- Q3 Oktobris, Novembris, I;gﬁ
Birzas indekss (Bloomberg) (Bloomberg) 2007 2008 2009 2010Q12011Q22011 2011 2011 2011 sakuma
DJI (ASV) 11.7 2.8 59.0%  -33.8% 18.8% 11.0% 6.4% 0.8% -12.1% 9.5% 0.8% 4.0%
S&P 500 (ASV) 124 2.3 66.9%  -38.5% 23.5% 12.7% 5.4% -0.4% -14.3% 10.8% -0.6% -0.9%
Nasdaq Comp. (ASV) 19 1.1 98.6%  -40.5% 43.9% 16.9% 4.9% -0.3% -12.9% 11.1% 24% 1.2%
GDAX (Vacija) 9.5 4.5 178.9%  -40.4% 23.8% 16.1% 1.8% 4.8% -25.4% 11.6% -0.9% -11.9%
N225 (Japana) 16.1 21 78.4%  -42.1% 19.0% -3.0% -4.6% 0.6% -11.4% 3.3% -6.2% -17.5%
FTSE (Anglija) 9.8 4 61.5% -31.0% 23.2% 9.0% 01% 0.6% -13.7% 8.1% 0.7% -6.7%
CAC (Francija) 8.4 5.6 83.2%  -42.7% 223% -34% 49% -0.2% -251% 8.8% 2.7% -171%
RTS (Krievija) 4.7 23 5379% -72.4% 128.6% 22.5% 15.5% -6.8% -29.6% 16.6% -1.5% -13.0%
MICEX (Krievija) 5 25 4923% -67.2% 1211% 23.2% 74% -8.1% -18.1% 9.7% 0.1% -11.2%
SSEC (Kina) 12.6 21 287.4%  -65.4% 80.0% -14.3% 4.3% -5.7% -14.6% 4.6% -5.5% -16.9%
HSI (Honkonga) 7.8 41 198.4%  -48.3% 52.0% 53% 21% -4.8% -21.5% 12.9% -9.4% -21.9%
KOSPI (Koreja) 12.3 1.6 202.3% -40.7% 49.7% 219% 2.7% -0.3% -15.8% 7.9% -3.2% -9.9%
TWII (Taivana) 13.5 4.8 91.0% -46.0% 78.3% 9.6% -3.2% -0.4% -16.5% 5.0% -9.0% -23.0%
SENSEX (Indija) 14.5 1.6 500.7%  -52.4% 81.0% 17.4% -52% -3.1% -12.7% 7.6% -8.9% -21.4%
BOVESPA (Brazilija) 8.0 4.5 467.0% -41.2% 82.7% 1.0% -11% -9.0% -16.2% 11.5% -2.5% -17.9%
IPC (Meksika) 171 1.6 3821%  -24.2% 43.5% 20.0% -2.9% -2.4% -8.4% 7.9% 1.9% -4.5%
TOP40 (Dienvidafrika) 10.4 29 202.4% -25.9% 28.6% 14.6% 1.4% -1.7% -7.6% 10.0% 1.4% 2.8%
MSCI WD (Pasaules) 100.6%  -42.1% 27.0% 9.6% 43% -0.3% -17.1% 10.2% 2.7% -1.5%
MSCI EM (Attistibas) 326.6%  -54.5% 74.4% 16.4% 1.7% -21% -23.2% 13.1% -6.7% -19.4%

Informéacijas avots: Thomson Reuters,Bloomberg, ABLV Bank
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Cenu kritums péc pasaules indeksa MSCI World méneSa laika bija 2,7% apméra (sk.zim.5).

Zim. 5. Pasaules indeksa MSCI WORLD kustibas dinamika, ménesa bari
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Informacijas avots: Thomson Reuters
Cenu kritums péc attistibas valstu indeksa MSCI EM bija vél nozimigaks: - 6,7% (sk.zZim.6).

Zim. 6. Pasaules indeksa MSCI EMERGING MARKETS kustibas dinamika, ménesa bari
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Informacijas avots: Thomson Reuters

ABLV Bank, AS / Registration No. 50003149401 / SWIFT: AIZK LV 22 9/19



Vislielako kritumu starp attistito valstu indeksiem uzradija Japanas N222, kur$ nokrita par 6,2% (sk.zim.7).

Zim. 7. Indeksa N222 kustibas dinamika, ménesa bari
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Informacijas avots: Thomson Reuters

Vislielako kritumu novembrT uzradija Taivanas TWII, kur$ nokrita par 9% un kluva par krituma Iideri kop$ gada sakuma: -
23% (sk.zim.8). Dalgji tas ir saistits ar to, ka indekss ,noguléja” 30. novembra pieaugumu, jo tirgus Saja valsti aizvéras
pirms vado$o centralo banku pazinojuma.

Zim. 8. Indeksa TWII kustibas dinamika, ménesa bari

Monthly Q.TWIL

! Cndl;)Q.TWI, Last Trade |
<L AR 2B T 132417 {9

ds a1
|2012

Informacijas avots: Thomson Reuters
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Viens no nedaudzajiem indeksiem, kur$ noslédza ménesi ar paaugstinajumu bija amerikanu DJI. Tas uzradija vislabako
dinamiku starp indeksiem, kuriem sekojam I1dzi. Kop$§ gada sakuma tas pieaudzis par 4% (sk.zim.9). Tas apstiprina to, ka
amerikanu zilie kaulini tiek uztverti ka viens no droSakajiem aktiviem.

Zim. 9. Indeksa DJI kustibas dinamika, ménesa bari

Monthly G DJI 28.02.2003. - 31.03.2012. (NYC)
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Informacijas avots: Thomson Reuters
Misu vertéjums talakajiem scenarijiem

Situacija pasaules akciju tirgd joprojam ir nenoteikta. Ja neizdosies apturét paradu krizi Eirop3a, tad ir liela varbatiba tam,
ka atgriezisies spécigas negativas tendences pasaules akciju tirgQ.

Tomeér sasniegtie cenu limeni joprojam ir 1pasi pievilcigi ilgtermina ieguldijumiem akcijas. Tadél var turpinat uzturét masu
piedavato stratégiju par pakapenisku ieeju $aja tirga, izvéloties ,cietds” kompanijas (vai indeksus) ar zemu P/E un augstam
dividenZu izmaksam Div.Yeld (sk.tab.2), palielinot dispoziciju, turpinoties cenu kritumam.

Augsts dividenzu lTmenis |aus investoriem parlaist krizi, sanemot stabilu cash flow, kur$ jau Sodien parsniedz vadoSo
valstu obligaciju kuponu ienesigumu.
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Pasaules obligaciju tirgus

NovembrT pasaules obligaciju tirga tika novérots cenu samazinajums attistibas sektora un to pavadija ievérojams cenu
kritums PIIGS sektora vértspapiriem.

Ménesa laika attistibas valstu paradu indekss EMBI+ nokrita par 0,5% (sk.zim.10) un ta spreds pret amerikanu treasuries
paplasinajas par 18 b.p. 1dz 3,71% (sk.zim.11).

Zim. 10. Indeksa EMBI+ kustibas dinamika, ménesu noslégumu linija

Monthly Q.UPMEMBIPLUS 30.08.2002. - 30.11.2011. (UTC}
H H H : Price
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Informéacijas avots: Thomson Reuters

Zim. 11. Indeksa EMBI+ spread kustibas dinamika, ménesa noslégumu linija

Monthly Q. JPMEMBIPLUS 31.12.2001. - 31.03.2012. (UTC)
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Informéacijas avots: Thomson Reuters

Korporativo obligaciju kritums attistibas tirgd bija daudz nozimigaks un to indekss CEMBI nokrita par 1,86%, bet ta spreds
pret amerikanu treasuries paplasinajas par 42 b.p. lidz 4,39%.
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Krievijas korporativie vértspapiri novembrt uzradija nedaudz labakus rezultatus neka plasais tirgus un to indekss RUBI

Tai pat laika, aizvaditaja ménest, pirmo reizi ilgaka laika posma, tika fikséta ievérojama atSkiribu tendence starp safe

haven vértspapiriem dolaru un eiro zona — pirmie auga, bet otrie krita.

Garo Vacijas vértspapiru kriSana notika péc arkartigi neveiksmigas 10 gadu obligaciju izlaiSanas 23. novembri. Dé

| v

53
pieprasijuma, 39% no izsolé piedavatajiem vértspapiriem nopirka pati Bundesbanka. Uzreiz péc tam, nedélas laika, 10

gadigo bundu ienesigums tirgd uzléca no 1,9% l1dz 2,3% (sk.zim.12).

Zim. 12. 10 gadigo Vacijas bundu ienesiguma dinamika, ménesa bari

Monthty QDE1OYT=RR 31.03.2007. - 30.06.2012. (UTC})

ndl

Informéacijas avots: Thomson Reuters

Tai pat laikd amerikanu garie vértspapiri ménesa laika spéja uzradrtt nelielu pieaugumu un 10 gadigo obligaciju ienesigums

ménesa laika nokrita no 2,1% Iidz 2% (sk.zim.13).

Zim. 13. 10 gadigo ASV valsts obligaciju ienesiguma dinamika, ménesa bari

Monthly GUS10YT=RR 31.03.2007. - 30.06.2012. (UTC}
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Informacijas avots: Thomson Reuters
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Pasaules valutu tirgus

Novembris pasaules valltu tirgl aizvadits zem dolara mérenas izaugsmes zimes pret citam vadoSajam pasaules valatam
un daudz nopietnaku ta izaugsmi pret veselu virkni attistibas valGtu.

Starp krituma Iideriem pret dolaru starp attistibas valGtam bija Brazilijas reals, kur§ samazinajas par 6,5% (krituma lideris
septembrT — 15%). Par 6,8% nokrita Indijas rdpija un 6,4% zaudgja ar1 Polijas zlots.

ArT Krievijas rublis krita pret dolaru, bet ne tik nozimigi — tikai par 1,5%. Taja pasa laika rublis uzradija pieaugumu pret
eiro-dolars grozu (sk.zim.14).

Zim. 14. Krievijas rubla virziSanas pret eiro-dolars grozu, ménesa bari

Monthiy GRUS=MEX 30,09 2006. - 31.03.2012. (MOS)
,,,,,,,,,,,,,,,, : | Price
———————————————— i Lans

Informacijas avots: Thomson Reuters

Dolara indekss — dolara kurss pret seSam vadoSajam pasaules valitam novembrT uzradija pieaugumu par 2,4%
(sk.zim.15).

Zim. 15. Dolara indeksa kustibas dinamika, ménesa bari

Montnly Q=USD 31.12.2002. - 30.06.2012. (NYC)
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Informacijas avots: Thomson Reuters
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Kas attiecas uz dolara galveno konkurentu — eiro, tad méneSa laika nokrita pret amerikanu valatu par 3%, praktiski atdodot

visu ,iekaroto” iepriek$&ja ménesi (sk.zim.16).

Zim. 16. Eiro kustibas dinamika pret dolaru, ménesa bari

Monthly QEUR= 31.03.2001. - 31.07.2012. (GMT)
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Informacijas avots: Thomson Reuters

Musu vertéjums talakajiem scenarijiem

Misu pamata prognoze eiro-dolars tirgum paliek nemainiga. Saskana ar So scenariju sasniegtais dolara minimums 1,6040
EUR/USD 2008. gada ir daudzgadiga krituma trenda nosléguma punkts un sakums jaunam ilggadéjam pieauguma
trendam.

Atbilsto$i més arT nemainam misu pamata prognozi $im tirgum. ST prognoze paredz vairdku gadu garuma sasniegt eiro
pret dolars konvertacijas kursu tuvu paritates lTmenim (1 EUR/USD).
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Zelts

Zelts novembrT pievienoja 1,9% oktobra 5,5% pieaugumam, tomér pagaidam tas atrodas diezgan talu no ta vésturiska
maksimuma, kur$ tika sasniegts 8T gada septembri (sk.zZim.17).

Zim. 17. Zelta cenas kustibas dinamika, ménesa bari

Monthly QXAU= 30.08.2006. - 28.02 2012 (GMT)
! . . Price

Informéacijas avots: Thomson Reuters
Musu vertejums talakajiem scenarijiem

Zelta cena jau ir iegajusi un izgajusi no miisu mérka koridora 1750 — 2000 USD par unci. Sis koridors jau gada sakuma
tika izskatits ka iesp&jama vieta, kur varétu veidots baze jaunam pretéjam trendam. Tomér, nemot véra pieauguma trenda
spéku, misuprat ticamaks ir scenarijs ar cenu pieauguma turpinaSanos un cenas izeju koridora 2000 — 2500 USD par
unci.

Tai pat laika cenu kustibu spekulativais raksturs liecina par to, ka cenas paliks augstos [Tmenus ilgaku periodu. P&c tam ar
lielu varbatibu més varésim novérot strauju cenu kritumu, kas bieZi ir novérots citos spekulativos burbulos. Protams, cenas
var ar neatgriezties pie iepriek$&jiem [Tmeniem 300 ITdz 400 USD par unci, bet cenu atgrieSanas tuvu limenim 1000 USD
par unci ir loti ticama varbatiba.

Ka iespéjams signals Sada burbula parpliSanai varétu bat strauj$ cenu pieaugums Tsa laika, kas bitu lTdzigs augusta
pieaugumam, bet ar lielaku amplitddu un daudz 1sakos terminos.
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Sudrabs

Sudrabs atSkiriba no zelta novembri uzradija cenu kritumu par 3,95%, tadéjadi vélreiz parkapjot nesen izveidojuSos

korelaciju ar zelta cenu kustibu (sk.zZim.18).

Zim. 18. Sudraba cenas kustibas dinamika, ménes$a bari

30.11.2002. - 30.04 2012 (GMT)
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Informéacijas avots: Thomson Reuters

Musu vertejums talakajiem scenarijiem

Spécigs cenu kritums maija un septembrT norada uz to, ka $aja tirg 2010.-2011. gada cenu burbulis tik tieSam ir parplisis.

Tomeér cenu kustibas talaka dinamika pagaidam ir neskaidra un iesp&jams ta bis atkariga no zelta cenas kustibas

dinamikas.
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Nafta

NovembrT nafta turpindja augt un brent markas naftas cena par barelu izauga vél par 3,5% un pakapas Ilidz 112 USD
(sk.zZim.19). Novembr turpinajas art cenu spreda samazinasanas starp brent un WTI naftas markam, kur$ péc nakotnes
dartjumu llgumiem samazinajas I1dz 8 USD un noslédzas pie limena 10 USD. SeptembrT Sie Ilimeni bija attiecigi 25 USD
un 16 USD.

Zim. 18. Brent markas naftas cenu kustibas dinamika, ménesa bari

Monthly QBRT-

Cndl; QBRT-:iLast
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Informacijas avots: Thomson Reuters
Misu vértéjums talakajiem scenarijiem
Més joprojam uzskatam, ka maija sasniegtais maksimums pie cenu limena 128 USD par barelu ir lokals maksimums.

AtbilstoSi vidéja termina perspektiva cenu kritums I1dz koridoram 90 I1dz 100 USD par barelu ir daudz ticamaka, neka cenu
pieauguma atjauno$anas Iidz jaunam maksimumam virs 128 USD.
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Informacija par apskatu

Sis apskats ir paredzéts izmanto$anai tikai informativos noliikos un nevar tikt uzskatits par ieguldijumu rekomendaciju,
ieguldijumu pétijumu vai ieguldijumu konsultaciju.

Apskata autors ir ABLV Asset Management, IPAS (jur. adrese: Elizabetes iela 23, Riga) darbinieks Dr.Math. Leonids
AlSanskis. Saja apskata noradita informacija iegita no avotiem, kas finanSu tirgos tiek uzskatiti par uzticamiem, tomér
ABLV Asset Management, IPAS vai tas darbinieki neuznemas atbildibu par iegiitas un sniegtas informacijas precizitati un
pilnibu. AB.LV Asset Management, IPAS vai tas darbinieki neuznemas atbildibu par jebkuru personu zaudéjumiem, kas
radus8ies izmantojot Sos apskatus savu ieguldijumu veikSanai.

Apskata autors nepazinos par raksta atspogulotas situacijas un viedokla izmainam.

Apskata minétie emitenti nav iepazistinati ar raksta saturu.

Informacija par riskiem, kas ir saistiti ar ieguldijumu dartfjumiem, atrodas Seit
http://www.ablv.com/lv/services/investments/brokerage/risk
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