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2012. gada julija rezultati

Jilija publicétds makroekonomiskas atskaites, tai skaita vairaku valstu pirmie provizoriskie IKP dati par 2012. gada 2. ceturksni,
norada uz ievérojamu pasaules ekonomikas izaugsmes tempu samazinasanos, kas pamata saistits ar nerimsto$o paradu krizi
eirozona.

Korporativaja limenr jdlija publicétas atskaites par 2012. gada 2. ceturksni ar bija ar negativu raksturu. No S&P 500 amerikanu
kompanijam atskaites iesnieguSas 350 un tas uzradijuSas pelnas kritumu vidéji par 0,3% - pirmais kritums kops 2009. gada 3.
ceturksna.

Vél sliktakas atskaites bija Eiropas korporacijam. No indeksa BE 500 (500 Eiropas lielakie uznémumi) atskaitijusies 208 uznémumi
un ceturksnt fikséta vidéjais pelnas kritums (pret 2011. gada 2. ceturksni) par 13,7%!

Tomeér investoru un finansu tirgus spekulantu uzmanibas centra jdlija joprojam bija paradu krize eirozona. Galvenais uzsvars
situacijas attistibai bija uz Spaniju, kur situacija strauji saasinajas, tad atkal nomierinajas.

AtbilstoSi mainigas pieauguma un krituma tendences valdija pasaules akciju tirgd, kur tikai pateicoties pédéjas nedélas novérotajam
vairaku vadoso indeksu pieaugumam izdevas ménesi noslégt ar pieaugumu un pasaules indekss MSCI izauga par 1,2%.

Obligaciju tirgu jdlijs bija Tpasi pozitivs attistibas tirgum (+4,4% péc EMBI+ indeksa). Bet PIIGS sektora tendences bija jauktas —
Griekijas un Irijas vértspapiri izauga, bet Italijai, Portugalei un Spanijai tie krita.

Turklat spanu desmitgadigie papiri julija treS8as dekades sakuma izgaja uz jaunu cenu vésturisko minimumu un ienesiguma
maksimumu, kur$ parsniedza 7,7%.

Obligaciju safe haven tirgd valdija cenu pieaugums, turklat ménesis iezimé&jas ar virkni eirozonas Tso vértspapiru izsolém, kuras tika
izvietotas ar negativu ienesigumu, turklat ne tikai Vacijas, bet art EFSF un pat Francijas un Belgijas vértspapiriem.

Valatu tirgd ménesis aizvadits ar nenozimigu dolara pieaugumu pret vairumu attistitajam valtdtam un tadu pasu nenozimigu ta
kritumu pret virkni attistibas valttam.

Dargmetalu tirga jdlijs bija |oti volatils, turklat tendences bija jaukta rakstura — sudrabs, zelts, palladijs izauga par 1% - 1,5%, bet
platins nokrita par 2%.

Naftas tirgd jalija tika novérots ievérojams cenu pieaugums, kas nomainija ¢etru ménesu kritumu. Ménesa laika Brent markas nafta
pieauga par gandriz 11% un STs markas barela cena atgriezas virs 100 USD, sasniedzot 106 USD.
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FinanSu-ekonomiskas sistemas stavoklis

Jalija publicétas makroekonomiskas atskaites, tai skaita vairaku valstu pirmie provizoriskie IKP dati par 2012. gada 2. ceturksni,
norada uz ievérojamu pasaules ekonomikas izaugsmes tempu samazinasanos, kas pamata saistits ar nerimsto$o paradu krizi

eirozona.

Lielbritanijas IKP 2012. gada 2. ceturksnt (péc provizoriskiem datiem) samazingjies par 0,7% (q/q). Anglijas ekonomika krit jau treSo
ceturksnis péc kartas (- 0,4% Q1 2012 un — 0,3% Q4 2011).

TreSo ceturksni péc kartas krit arT Spanijas IKP, neskatoties uz ta pieauguma atjaunoSanas prognozém 2012. gada 2. ceturksnr.
ASV IKP pieaugums 2012. gada 2. ceturksnT bija 1,5%(y/y, un +0,38 g/q), kas ir vajakais rezultats pédgjo tris ceturkSnu laika.

Arkartigi negativi Amerika izskangja jilija dati indeksam biznesa aktivitates razosana. Otro ménesi péc kartas tas norada uz sektora
samazinasanos, kas pirmo reizi tika fikséts 2009. gada augusta (sk.zim.1).

Zim. 1. ASV biznesa aktivitates razosana indeksa kustibas dinamika

31081998 - 31033013 (GMT)

Monthiv OaUSNIPMLA i i i
| 1 1 £ T | vake
3 : ' 3 1 iCBAL S3k) 515 Brd v H : :
| g : ! i L ]
£ £ % . E & (-1
i (1Y
\ N | | [
| ; k/\/\ : : les
| c 2 5 z Lsa
H : : Lsa
: : ; sz
3 4 \ + 81
¥ A
¥ Z50
i las
Las
La7
a5
as
Las
Laz
az
Far
tao
£
+as
tar
e
tas
Faa
T T P s T T e i T T— T T — e —hy =
990 | 2000 2010

Informacijas avots: Thomson Reuters

ASV jdlija izaudzis arT bezdarba lTmenis (jau otro reizi pédé&jo tris ménesu laika) l1dz 8,3%. Tiesa, jauno darba vietu skaits - Nonfarm
Payrols, jalija sasniedza 163 000, kas var samazinat bezdarbu augusta.

Kinas provizoriskie IKP dati 2012. gada 2. ceturksnT uzradija pieaugumu tikai par 7,6% (y/y, +1.8% q/q) un tas ir vissliktakais
ceturkSna raditajs péc 2008. - 2009. gada krizes un 2001. gada datiem (sk.zim.2).

Zim. 2. Kinas IKP ceturk$nu pieaugumu dinamika (y/y)
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Informacijas avots: Thomson Reuters
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Eirozonas IKP dati tiks publicéti tikai augusta, bet ekonomiska situacija Seit joprojam ir arkartigi smaga un biznesa aktivitates
razo$ana indekss jlija samazinajas I1dz 44,1 — jauns minimums kops 2009. gada. Samazinajums sektora novérojams jau kops 201
gada vidus (sk.zim.3).

Zim. 3. Eirozonas biznesa aktivitates razoSana indeksa kustibas dinamika
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Informacijas avots: Bloomberg

Savukart bezdarbs eirozona junija uzstadija jaunu vésturisko rekordu — 11,2% (sk.zim.4).

Zim. 4. Eirozonas bezdarba limena izmainu dinamika, ménesu linija
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Reagéjot uz izveidojusos situaciju, jllija sakuma tris pasaulé vadosas centralas bankas pienéma jaunus mérus ekonomikas
masveida stimulé8anai — ECB un Kinas Tautas banka samazinaja likmes, bet Anglijas Banka paplasinaja QE programmu.

31.01.1986, - 30.06.2012. (GNT)
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ECB samazinaja bazes likmi par 0,25% I1dz 0,75%, ka arT samazinaja I1dz nullei depozitu likmes komercbanku overnight depozitiem.

Ar pédéjo soli ECB cer stimulét starpbanku kreditéSanu (starpbanku overnight péc tam nobruka no 0,26% Iidz 0,07%) un Iidz ar to

ekonomikas kreditésanu.
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Kina galvenas likmes gada kreditiem un depozitiem tika samazinatas par 0,31% lidz 6% un par 0,25% lidz 3%. Samazinasanas
meérkis ir véléSanas izvairities no ,cietds nosédanas”. ST jau ir otra likmju samazinaSana ménesa laika — 7. junija likmes tika
samazinatas par 0,25%.

Savukart Anglijas Banka pazinoja par aktivu iepirk§anas programmas paplasina$anu vél par 50 miljardiem GBP, palielinot
kvantitativas mikstinaSanas (QE) programmas apjomu [idz 375 miljardiem GBP ar mérki stimulét ekonomikas izaugsmi.

Savukart ECB vadttajs jdlija izteica visu vado$o agentiru citéto frazi: ,Savu pilnvaru ietvaros, ECB ir gatava darft visu, kas
nepiecieSams, lai aizsargatu eiro. Un ticiet man, tas bas pietiekami”.

Tomeér augusta sdkuma ECB sédé nekadi jauni soli eiro un eiroekonomikas atbalstiSanai netika pienemti.

Arm FRS sava sédé, kura tapat notika augusta sakuma, nekadus jaunus stimuléSanas pasakumus nepienéma. Neskatoties uz to, ka
julija atskaite Senatam FRS vaditajs Bernanke lika uzsvaru uz ekonomikas atjauno$anas vajumu un problémam darba tirgd, kas péc

daudzu ekspertu viedok|a var liecinat par drizi QE3 palaiSanu.

Muasuprat, ndkamais FRS solis visticamak bis ECB jilija darbibu atkartoSana — procentu izmaksu atcelSanas par komercbanku
rezervju parpalikumu, kuras glabajas FRS (Sobrid tie ir 0,25% par gandriz 1,5 triljoniem USD!).
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Paradu krize eirozona, 2012. gada julijs

Jalija turpinajas reitingu agentdru uzbrukumi eirozonas valstim un ménesa vidi Moody’s samazinaja Spanijas reitingu uzreiz par
diviem pakapieniem no A3 Ii1dz Baa2, bet péc tam arf reitingus 13 STs valsts bankam, tai skaita arT lielakajam.

Turklat, Moody's novietoja uz parskatiS8anu ar iespéjamu samazinaSanu (negativa prognoze) kreditreitingus Vacijai, Niderlandei un
Luksemburgai, izskaidrojot to ar eirozona ,pieaugoSo nedroSibu”.

Negativa prognoze nozimé 50% lielu varbatibu reitinga samazinasanai tuvako tris ménesu laika.

Bet galvenais trieciens jdlija tika dots Spanijai, kura janija oficiali kluva par ceturto eirozonas valsti, kurai tiks sniegta Eiropas struktiru
palidziba (sk.zim.5).

Zim. 5. PIGS valstim apstiprinatie palidzibas apjomi salidzinajuma ar to IKP apjomiem

Informacijas avots: Financial Times

Ta rezultata 25. jalija 10 gadigie Spanijas vértspapiri atjaunoja savu vésturisko cenu minimumu, bet to ienesigums pacélas uz jaunu
vésturisko maksimumu virs 7,7% (sk.zim.6).

Zim. 6. Spanijas 10 gadigo bundu ienesiguma kustibas dinamika, dienas bari
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Informacijas avots: Thomson Reuters

Jalija vél sliktaka situacija jdlija bija piektajam palidzibas pretendentam — Kiprai, kur oficiali péc palidzibas vérsas jinija beigas, bet
jalija tika nosaukta orientéjosa palidzibas summa — 13 miljardi EUR.
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Tomeér péc julija beigas notikuSajam sarunam starp salas un ,trijnieka” (SVF, Eiropas Komisija un ECB) vadibam, saskanot kredtta
sanemsanas nosacijumus neizdevas.

Kipras Finangu ministrs Siarli nokritizéja Eiropas priekslikumu un pazinoja, ka vina valsts nepienems soda nosacijumus apmaina pret
finanSu palidzibas paketi.

Savukart Eiropas Komisijas vaditajs Barozu kritizé€ja Kipru par sarunam ar Krieviju par palidzibas sniegSanu 5 miljardi EUR
apméra (papildus tiem 2,5 miljardiem EUR, kuri tika pieskirti 2011. gada decembrT), kas var samazinat Eiropas ietekmi uz Kipras
fiskalo politiku.

Taja laika Kipras obligacijas julija atjaunoja cenu kritumu un to 20-ta gada vértspapiru ienesigums izauga virs 16% (sk.zim.7).

Zim. 7. Kipras 8 gadigo bundu ienesiguma kustibas dinamika, ménesu [inija

Track Annotate News: Zoom

Informacijas avots: Bloomberg

Par krizes pieauguma signalu kluva arT vairdkas eirozonas neproblémvalstu Tso vértspapiru izsoles rezultati jalija, kur tik fikséts
negativs ienesigums, turklat ne tikai Vacijas, bet arTf EFSF un pat Francijas un Belgijas vértspapiriem.

Cits signals krizes ,sagatavoSanas darbiem” bija jdlija ieviestais pagaidu aizliegums Tsajam tirdzniectbam Italija un Spanija.
Visilgakais un plasakais aizliegums bija Spanija, kura tika aizliegta visu akciju Tsa pardosana uz trim ménesiem. Atgadinam, ka $adus
pasakumus ieviesa daudzas valstis 2008.-2009. gada, bet 2011. gada augusta Francija, Belgija, Spanija un Italija uzlika pagaidu
aizliegumu finansu kompaniju akciju ,Jsajam pardoSanam” ar mérki stabilizét strauji lejup slido$o banku vértspapiru tirgu.

Tomér ménesa pedéja nedéla pienemtie Eirogrupas [éEmumi par nekavéjoSu palidzibas sniegSanu Spanijai 30 miljardi EUR apméra

un ECB vaditgja solijumi ,darft visu, lai aizsargatu eiro” mazinaja spriedzi paradu tirgos. Tomér konkrétu méru nepienem8ana ECB
sédé atkal atjaunoja spriedzi eirozonas problémvalstu tirgos.
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Pasaules akciju tirgus

Pasaules akciju tirga jalija pieauguma un krituma tendences mainijas vietam, bet, pateicoties optimisma uzplaiksnijjumam pédéjas
nedélas, beigas vairuma tirgu virsroku tomér néma pieauguma tendences. Tas |ava vairumam indeksu, kuriem sekojam Iidzi, véel
vairak nostiprinaties pozitivaja teritorija, attieciba pret gada sakumu (sk.tab.1).

Tab. 1. Pasaules vados$o fondu indeksu kustibas dinamika

Kop$

2003 Jilijs 2012

Birzas indekss P/E Div.Yeld -2007 2008 2009 2010 2011 Q12012 Q22012 2012 sakuma
DJI (ASV) 12.7 2.6 59.0% -33.8% 18.8%  11.0% 5.5% 8.1% -2.5% 1.0% 6.5%
S&P 500 (ASV) 134 21 66.9% -38.5% 23.5% 12.7% 0.0%  12.0% -3.3% 1.2% 9.7%
Nasdaq Comp. (ASV) 16.1 1.1 98.6%  -405%  43.9% 16.9%  -1.8% 18.7%  -5.0% 0.1% 12.8%
GDAX (Vacija) 13.8 35 178.9% -40.4% 23.8% 16.1% -14.7% 17.8% -7.6% 5.5% 14.8%
FTSE (Anglija) 10.6 4.2 61.5% -31.0% 23.2% 9.0% -5.6% 3.5% -3.4% 1.1% 1.1%
CAC (Francija) 10.1 5.9 83.2% -42.7% 223%  -34% -17.0% 8.4% -6.7% 3.2% 4.4%
N225 (Japana) 215 2.3 78.4% -42.1% 19.0%  -3.0% -17.3% 19.3% -10.7% -3.5% 2.8%
RTS (Krievija) 4.8 3.7 537.9% -72.4%  128.6% 22.5% -22.0% 18.8% -17.7% 2.0% -0.2%
MICEX (Krievija) 4.4 3.8  492.3% -67.2%  121.1% 23.2% -16.9% 8.3% -8.7% 1.5% 0.4%
SSEC (Kina) 16 1 287.4% -65.4% 80.0% -14.3% -21.7% 2.9% -1.6% -5.5% -4.4%
HSI (Honkonga) 9.2 3.1  198.4% -48.3% 52.0% 53% -20.0% 11.5% -5.4% 1.8% 7.4%
KOSPI (Koreja) 20.3 14 202.3% -40.7% 49.7% 21.9% -11.0%  10.4% -7.9% 1.5% 3.1%
TWII (Taivana) 21.6 4.4 91.0% -46.0% 78.3% 9.6% -21.2% 12.9% -8.6% -0.4% 2.8%
SENSEX (Indija) 141 1.5 500.7% -52.4% 81.0% 17.4% -24.6% 12.6% 0.1% -1.1% 11.5%
BOVESPA (Brazilija) 11.8 46  467.0% -41.2% 82.7% 1.0% -18.1% 13.7%  -15.7% 3.2% -1.2%
IPC (Meksika) 15.7 15 382.1% -24.2% 43.5%  20.0% -3.8% 6.6% 1.7% 1.3% 9.8%
TOP40 (Dienvidafrika) 11.2 34  202.4% -25.9% 28.6%  14.6% -0.6% 4.0% 0.1% 2.5% 6.7%
MSCI WD (Pasaules) 100.6% -42.1% 27.0% 9.6% 7.7%  11.0% -5.9% 1.2% 5.8%
MSCI EM (Attistibas) 326.6% -54.5% 74.4% 16.4% -20.4%  13.6% -10.0% 1.6% 3.9%

Informacijas avots: Thomson Reuters, Bloomberg, ABLV Bank
Turklat pasaules indekss MSCI jilija izauga par 1,2%, ta rezultata kopS gada sakuma paceloties par 5,8% (sk.zim.8).

Zim. 8. Pasaules indeksa MSCI WORLD kustibas dinamika, ménesu bari
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Informacijas avots: Thomson Reuters
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Attistibas tirgus indekss MSCI EM izauga nedaudz vairak — par 1,6% (sk.zZim.9), bet nemot véra ta lielo kritumu otraja ceturksnr, tas
atrodas tikai par 3,9% augstak neka 2012. gada sakuma.

Zim. 9. Indeksa MSCI EMERGING MARKETS kustibas dinamika, ménesu bari
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Informacijas avots: Thomson Reuters

Vislielako pieaugumu jdlija uzradija Vacijas DAX, kur§ ménesa laika izauga par 5,5% (sk.zim.10). Tas |ava indeksam k|Gt arT par
pieauguma lideri kop$ gada sakuma: + 14,8%.

Zim. 10. DAX indeksa kustibas dinamika, ménesu bari
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Informacijas avots: Thomson Reuters
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Savukart par krituma Iideri kluva Kinas SSEC, kurs$ jdlija nokrita par 6,2% (sk.zZim.11). Tas nodro$inaja $im indeksam arf vissliktako
radrtaju kops gada sdkuma: - 4,4%. Papildus negativismu Sim tirgum, protams, sniedz arT sagaidama Kinas ekonomikas izaugsmes

samazinasanas.

Zim. 11. SSEC indeksa kustibas dinamika, méneSu bari
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Krievijas RTS jalija uzradija ,vidéju” dinamiku un izauga par 2% (sk.zim.12), kas pietuvojas to gada atvérSanas limenim - zemaks par

0,2%.

Zim. 12. RTS indeksa kustibas dinamika, ménesu bari
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Informacijas avots: Thomson Reuters

Musu vértejums talakajiem scenarijiem
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Situacija pasaules akciju tirgl joprojam ir arkartigi nestabila un paradu krizes pastiprinaSanas eirozona var atgriezt tirgd negativas

tendences. Tomér var ievérot masu jau ieprieks piedavato stratégiju ar ieeju $aja tirgQ, izvéloties ,cietas
ar zemu P/E un augstam dividenzu izmaksam Div.Yeld (sk.tab.1).

kompanijas (vai indeksus)

Pat ja tirgl atgriezisies spécigas negativas tendences, augsts dividenzu limenis |aus investoriem parlaist tirgus kritumu, sanemot no
dividendém stabilu cash flow, kur$ parsniedz vadoso valstu obligaciju kuponu ienesigumu. Gadijuma, ja tirgd atjaunosies pieaugums,

tad pelnu investoram nodroSinas akciju cenu pieaugums.
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Pasaules obligaciju tirgus

Julijs bija Tpasi pozitivs attistibas tirgus sektoram (+4.4% péc EMBI+ indeksa),bet PIIGS sektora tendences dalijas — Griekijas un
Irijas vértspapiri pieauga, bet Italijai, Portugalei un Spanijai krita.

Obligaciju safe haven tirgd valdija cenu pieaugums, turklat ménesis iezimé&jas ar virkni eirozonas Tso vértspapiru izsolém, kuras tika
izvietotas ar negativu ienesigumu, turklat ne tikai vacu, bet art EFSF un pat Francijas un Belgijas vértspapiriem.

Vislielaka kustiba no PIIGS vértspapiriem bija Portugalei, kur ménesa cenu kritums 10 gadigajiem bundiem bija 5% (sk.zZim.13), bet
to ienesigums izauga no 10,3% I1dz 11%.

Zim. 13. Portugales 10 gadigo bundu cenu kustibas dinamika, ménesu bari
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Tomér ménesa laika vislielako kritumu uzradija Spanijas vértspapiri, kur cenas atjaunoja jaunu minimumu, bet cenu krituma lielums
no ménesa atvérSanas [1[dz minimumam etalona 10 gadigajiem Spanijas bundiem bija 9% (sk.zim.14).

Zim. 14. Spanijas 10 gadigo bundu ienesiguma kustibas dinamika, ménesu bari
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Attistibas valstu paradu sektora jilija, tapat ka janija, tika novérots batisks cenu pieaugums un EMBI+ jdliju noslédza ar pieaugumu
par 4,4%, péc 3,85% pieauguma janija, bet ta spreds pret treasuries divu ménesu laikd samazinajies gandriz par 100 b.p. I1dz 3,2%
(sk.zim.15).

Zim. 15. EMBI+ indeksa un indeksa spreda kustibas dinamika, méneSu noslégumu linija
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Informacijas avots: Thomson Reuters
Attistibas tirgus korporativo obligaciju tirgl pieaugums bija mazak nozimigs un to indekss CEMBI jdlija izauga tikai par 2,6%.

Amerikanu bundu tirga jdlija uz situacijas saasinasanas fona Spanija tika novérots cenu pieaugums un 10 gadigo treasuries
ienesigums nokrita [Tdz jaunam vésturiskam minimumam 1,47% (samazinajas arT I1dz 1,38%, sk.zim.16).

Zim. 16. ASV 10 gadigo valsts obligaciju ienesiguma dinamika, ménesu bari
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Informacijas avots: Thomson Reuters
Auga arT 30 gadigie amerikanu vértspapiri, bet to ienesigums ménesa laika nokrita no 2,75% lidz 2,55%.

Ar1 Vacijas vértspapiriem, kuri ienem safe haven lomu eiro zona, tika novérots cenu pieaugums un 10 gadigo vértspapiru ienesigums
samazinajas no 1,6% Iidz 1,3%, bet 30 gadigo - no 2,35% lidz 2,17%.

Eirozona julijs ieziméjas ar virkni eirozonas 1so vértspapiru izsolém, kur ienesigums bija negativs. Turklat tas bija ne tikai Vacijas, bet
arTt EFSF un pat Francijas un Belgijas vértspapiriem.

Negativs ienesigums pirmo reizi tika fikséts 2 gadigo Vacijas obligaciju izsole.
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Pasaules valutu tirgus

ValGtu tirgd ménesis aizvadits ar nenozimigu dolara piezagumu pret vairumu attistitajam valatam un tadu pasu nenozimigu ta
kritumu pret virkni attistibas valGtam.

Krievijas rubla pieaugums pret dolaru bija 0,7%, bet ta pieaugums pret eiro-dolars grozu veidoja 3% (sk.zim.17).

Zim. 17. Krievijas rubla kustibas dinamika pret eiro-dolars grozu, ménesu bari
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Informacijas avots: Thomson Reuters

Dolara indekss — dolara kurss pret se$am vadoS$ajam pasaules valGtam — ménesi noslédza ar pieaugumu par 1,3%, tadéjadi
atspéléjot daju no junija kritumu (sk.zim.18).

Zim. 18. Dolara indeksa kustibas dinamika, ménes$u bari
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Informacijas avots: Thomson Reuters

ABLV Bank, AS / Registration No. 50003149401 / SWIFT: AIZK LV 22 13/20



Kas attiecas uz dolara galveno konkurentu — eiro, tad Seit amerikanu valGta ménesa laika izauga par 2,7%, pilniba atspéléjot janija

kritumu par 2,4% (sk.zim.19).

Zim. 19. Eiro kustibas dinamika pret dolaru, ménesu bari

30.09.2000. - 30.04.2013. (UTC)

Monthly QEUR=

2000 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 |
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Musu vértéjums talakajiem scenarijiem
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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.

Atbilstoi més arf nemaindm miisu pamata prognozi 8im tirgum. ST prognoze paredz gada, pusotra gada laika sasniegt eiro pret

dolars konvertacijas kursu tuvu paritates lTmenim (1 EUR/USD).
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Zelts

Zelta tirgt jalija turpinajas jdnija cenu pieaugums un unces cena pacélas vél par 1% [idz limenim 1613 USD par vienu unci
(sk.zim.20).

Zim. 20. Zelta cenas kustibas dinamika, ménesu bari

Monthly QXAU= 31.03.2005. - 31.07.2012. (UTC)
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Musu vértéjums talakajiem scenarijiem

Zelta cena jau ir iegajusi misu mérka koridora 1750 — 2000 USD par unci, kuru 2011. gada sakuma uzskatijam par mérka griestiem
un ka vietu, kur varétu veidots baze jaunam pret&jam trendam. Tomér, nemot véra pieauguma trenda spéku, masuprat ticamaks ir
scenarijs ar cenu pieauguma turpinaSanos un cenas izeju koridora 2000 — 2500 USD par unci. No tehniska viedokla, eso$o
pieauguma trendu var uzskattt par aktivu I1dz tiks parsista atbalsta zona pie [Tmena 1400 Iidz 1500 USD par unci.

Tai pat laika cenu kustibu spekulativais raksturs liecina par to, ka cenas paliks augstos lTmenus ilgaku periodu. Péc tam, ar lielu
varbitibu, més varésim novérot strauju cenu kritumu, kas biezi ir novérots citos spekulativos burbulos. Protams, cenas var art
neatgriezties pie iepriekS&jiem lTmeniem 300 Iidz 400 USD par unci, bet cenu atgrieSanas tuvu limenim 1000 USD par unci ir |oti
ticama varbatiba.

Ka iespéjams signals §ada burbula parplisanai varétu bt strauj$ cenu pieaugums 1sa laika, kas batu Iidzigs 2011. gada februara-
aprila sudraba cenu kustibai, bet ar lielaku amplitidu un daudz 1s&kos terminos.
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Sudrabs

Julija tendences sudraba tirgl korel&ja ar tendencém zelta tirga. ArT Seit tika novérots nenozimigs cenu pieaugums — par 1,6%
(sk.zim.21).

Zim. 21. Sudraba cenas kustiba dinamika, ménesu bari
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Informacijas avots: Thomson Reuters
Musu vértéjums talakajiem scenarijiem

Spécigs cenu pieaugums un tam sekojoss cenu kritums 2011. gada norada uz to, ka $aja tirgd 2010.-2011. gada cenu burbulis tik
tieSam ir parplisis. Tomér cenu kustibas talaka dinamika pagaidam ir neskaidra un iesp&jams ta bis atkariga no zelta cenas kustibas

dinamikas.
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Platins
Jilija platina cena uzradija atSkirigu tendenci no citiem dargmetaliem un ménesa laika ta cena nokrita par 2% (sk.zZim.22).

Zim. 22. Platina cenas kustibas dinamika, ménesu bari
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Informacijas avots: Thomson Reuters

Musu vértéjums talakajiem scenarijiem

Prognozéjot kustibu dinamiku $aja tirgd ir janem véra tas, ka no 2004. — 2008. gadam spekulanti jau ,atspéléja” So tirgu. 2004. gada
péc ilggadigas véstures platina cena atravas no zelta cenas un 4 gadu laika tas uzlidoja gandriz triskartigi (par 200%), bet péc tam
tas 2008. gada sabruka par 65% (t.i., gandriz triskartigi).

Péc 2008. gada korelacija starp platina un zelta tirgiem atjaunojas, bet Sobrid lielaku pieaugumu uzrada jau zelts. Més paredzam, ka

gadijuma, ja atjaunosies zelta cenas pieaugums ar cenas izieSanu koridord no 2000 ltdz 2500 USD par unci, tad atjaunosies art
platina cenas pieaugums, bet tas blis mazak nozimigs.
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Palladijs
Tapat ka zelts un sudrabs, arT palladijs jalija uzradija nenozimigu pieaugumu par 1,2%, bet unces cena pagaidam nav atgriezusies

pie psihologiskas robezas, kura ir 600 USD (sk.zZim.23).

Zim. 23. Palladija cenas kustibas dinamika, ménesu bari
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Informacijas avots: Thomson Reuters
Musu vértejums talakajiem scenarijiem
ArT palladija tirgus ir pardzivojis savu ,burbula” laikus — no 1998. I1dz 2001. gadam ta cena izauga vairak ka 5 reizes (par 400%), bet

péc tam no 2002. — 2003. gadam ta cena samazinajas 5 reizes.

No 2009. gada $aja tirgd radas jauns, daudz mérenaks pieauguma trends. Un péc ta korekcijas 2011. gada augusta-oktobrt no 850
USD Iidz 550 USD par unci, més sagaidam konsolidacijas turpinaSanos koridora no 550 — 750 USD par unci ar sekojoSu cenu

pieauguma turpinasanos.
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Nafta

Naftas tirgl ménesis bija zZimigs ar ievérojamu cenu pieaugumu markai Brent — gandriz par 11% un ST naftas cena atgriezusies virs
100 USD, sasniedzot 106 USD (sk.zim.24), Pédé&jos divos méneSos novérojams art ievérojams spreda pieaugums starp naftas
markam WTI un Brent — no 12 USD Iidz 17 USD par labu pédéjai.

Zim. 24. Brent naftas markas cenas kustibas dinamika, ménesu baru
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Informacijas avots: Thomson Reuters

Musu vértéjums talakajiem scenarijiem

Cenu kustibas maija-janija apstiprindja mdsu prognozes par to, ka $aja tirgl veidosies Tstermina cenu korekcija ar cenu kritumu
zemak par 100 USD par barelu. Tomér jalija kustiba neapstiprindja mdsu prognozes par cenu konsolidaciju cenu koridora no 85 USD
[Tdz 105 USD par barelu vairaku méneSu garuma. Tomér més neparedzam cenu izeju uz jaunu lokalo maksimumu un daudz
ticamaks izskatas scenarijs ar cenu kustibu ierobezota, bet daudz plasaka koridora.

19/20

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



Informacija par apskatu

Sis apskats ir paredzéts izmanto$anai tikai informativos noldkos 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 Al$anskis. 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 iegitas un sniegtas informacijas precizitati un pilnibu. AB.LV Asset Management,
IPAS vai tas darbinieki neuznemas atbildibu par jebkuru personu zaud&jumiem, kas radusies izmantojot Sos apskatus savu
ieguldtjumu 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 darijumiem, atrodas Seit
http://www.ablv.com/lv/services/investments/brokerage/risk
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