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2012. gada oktobra rezultati

OktobrT publicétas makroekonomiskas atskaites bija jaukta rakstura. Tajas vairak doming&ja negativi dati par eirozonu un
ekonomikas stabilizacijas signali ASV UN Kina, bet ar daudz zemakiem izaugsmes tempiem.

OktobrT tika publicéti pirmie provizoriskie dati par 2012. gada 3. ceturk$na IKP vairakdm pasaulé vado$ajam valstim.

Saltdzinosi pozitivi, lai gan sliktak neka iepriekS&ja gada, izskanéja dati par ASV +2% (y/y) un Kinu +7,4% (yly). Toties
Lielbritanija tika fikséts negaidits pieaugums +1% (q/q), kas lava Sai valstij iziet no recesijas.

Eirozona atskaitijas Belgija un Spanija (lielaka dala valstu atskaitisies novembrT). Pirmajai IKP palika nemainijas (g/q,
péc -0.5% 2. ceturksni), bet otrai tas nokrita par 0,3% (g/q) un tas jau ir ceturtais ceturksnis péc kartas, kad samazinas
Spanijas ekonomika (!).

Novérota ekonomisko procesu samazinaanas ir piespiedusi parskatit pasaules ekonomikas IKP izaugsmes prognozes
2012. gadam no 3,5% Iidz 3,3%, bet 2013. gadam no 3,9% lidz 3,6%.

OktobrT startéja ar1 2012. gada 3. ceturkSna korporativo atskaiSu sezona, kur péc 380 no 498 uznémumu atskaitém
(S&P 500) fikséts niecigs pelnas pieaugums par 0,11%.

Eiropa, péc 182 lielako uznémumu atskaitéem (sagaidamas 330 atskaites) BE 500 pelnas pieaugums bija par 16%, kas
gan ir saistits ar negativajiem rezultatiem 2011. gada 3. ceturksnT (-14,3%).

Tomér Eiropa un Amerika kopa ar atskaitém bieZi tika publicéti arT negativas pelnas prognozes tuvakajiem 12
méneSiem, kas ir saistits ar negativajam prognozém par makroekonomisko situaciju.

Vien no centralajam oktobra témam finansu tirgos joprojam bija paradu krize eirozona, kur uz neliela spriedzes
atslabindjuma fona kartéja ES Iideru samita tika pienemti kart&jie méri cinai ar krizi. Soreiz tie bija saistiti ar banku
savienibas izveidi.

Lai arT makro situacija (ieskaitot krizi eirozona) oktobrT bija salidzino$i pozitiva, pasaules akciju tirgus uzradija jauktu
dinamiku, jo pelnas fikséSana péc iepriek§8€jo ménesSu pieauguma noveda pie cenu krituma vairakas fondu birzas.

Ta rezultata pasaules akciju indekss MSCI WR ménesi noslédza ar nelielu samazinajumu par 0,8%, bet attistibas tirgus
indekss MSCI EM nokrita par 0,7%.

Obligaciju tirgd, ieverojot krizes spiediena samazinasanos eirozona, turpindjas cenu pieaugums PIIGS sektora un
attistibas tirgos tas bija mazak nozimigs neka septembri. Attistibas tirgus indekss EMBI+ izauga tikai par 0,6%.

Atbilstosi safe haven sektora oktobrT turpindjas cenu kritums, bet art tas bija mazaks neka septembrr.

Valitu tirgh oktobris tika aizvadtts dolaram uzradot atSkirigas kustibas pret vadosajam attistitajam un attistibas valGtam.
Kustibas bija nelielas un ta rezultata dolars nokrita tikai par 0,2%.

Dargmetalu tirgh oktobrT tika parrauts divu ménesu cenu pieaugums un visi metali uzradija kritumu — visnozimigakais
bija sudrabam, platinam un palladijam: -6,4%, -5% un -4,1%, un mazaks nozimigs zeltam: -2,8%.

Naftas tirgd oktobrT turpinajas cenu kritums, kur§ aizsakas vél septembri. Brent markas barels nolaidas vél par 3,2%,

sashiedzot 108 USD. Spreds starp markam Brent un WTI oktobrT atjaunoja pieaugumu un pacélas augstak par 22 USD
(ménesa laika sasniedza ar1 24 USD).
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FinanSu-ekonomiskas sistemas stavoklis

OktobrT publicétas makroekonomiskas atskaites bija jaukta rakstura. Tajas vairak doming&ja negativi dati par eirozonu un

ekonomikas stabilizacijas signali ASV UN Kina, bet ar daudz zemakiem izaugsmes tempiem.

Kompozitindekss (razo$ana + pakalpojumi) biznesa aktivitatei PMI eirozna oktobrT nokrita [1dz 45.8 — jauns tris gadu
minimums (sk.zim.1), kas norada uz talaku situacijas pasliktinaSanos zona.

Zim. 1. Eirozonas PMI indeksa kustibas dinamika, uznémuma Markit aprékinatais
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Informacijas avots: Bloomberg

Eirozona arkartigi negativi izskanéja art oktobra indekss ESI (Economic Sentiment Indicator), kur§ nokrita vél par 0,7 Iidz

84,5 — Iimenis. Tas atbilst dzilai recesijai.

Oktobra dati par bezdarba [Tmeni eirozona fiks€ja kartgjo ST raditaja rekordu jau ,virsmakonu” liment: 11,6% (sk.zim.2).

Zim. 2. Eirozonas bezdarba limena izmainu dinamika
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Informacijas avots: Thomson Reuters
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Problémas sak izjust arT zonas vado$as ekonomikas — oktobrT pamata indikators Vacijas ekonomikai Ifo krita jau sesto
meénesi péc kartas, sasniedzot 2,5 gadu minimumu (sk.zim.3) un Iimeni, kas novérojams pie negativa IKP pieauguma.

Zim. 3. Vacijas biznesa vides indeksa Ifo kustibas dinamika
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Informacijas avots: Thomson Reuters

Taja pasa laika situacija pasaules ekonomika arpus eirozonas izskatijas daudz pozitivak, ka rezultata pasaules PMI
razoSanas sektora, péc Markit versijas, septembrT uzradija pieaugumu no 48,1 lidz 48,9, kas var attistit arT pasaules IKP
pieauguma tempu (sk.zim.4).

Zim. 4. Pasaules IKP un razoSanas PMI kustibu salidzino$a dinamika

50 4
45
40 A —— Global Manufacturing
PhAl (LHS) L 4
35 ~ — CE World GDP Index | &
(%% gfg annualised, RHS)
30 T T T T T T T T T T -8
oz 03 04 05 06 orF o0& 09 10 11 12

Sources — Thomson Datastream, Markit, Capital Economics

Ekonomiska situacija Amerika joprojam izskatas daudz labak neka eirozona un Amerikas PMI gan razo$anas, gan
pakalpojumu joma oktobrT palika augstak par lldzsvara limeni 50. Tie bija attiecigi 51,7 un 54,2.

Tiesa, publicétie dati par bezdarba lTmeni ASV oktobrT uzradija ménesa pieaugumu no 7,8% I1dz 7,9%, kas notika péc
septembra krituma no 8,1% I1dz 7,8%.

Bet Sos datus nevar interpretét k& negativus. PEdgjo divu gadu laikd ASV bezdarba limenis nolaidies no krizes
maksimuma sasniegtiem 10% par 2%. Saja pasa perioda bezdarba limenis eirozona no tiem pasiem 10% palielinajies
[idz 11,6%!

Vél jo vairak, publicétie dati par jaunam darba vietam ASV arpus lauksaimniecibas sektora oktobrT uzradija pieaugumu
par 171 000. Tas ir spécigs pieaugums un $1 raditaja pieaugums virs 150 000 noved pie bezdarba limena krituma.
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Tapat oktobrT tika publicéti provizoriskie dati vairaku valstu IKP radrtajiem 2012. gada 3. ceturksnT — ASV +2%(yly), Kinai
+7.,4 (yly), kas apliecina $o valstu ekonomikas izaugsmes tempu samazinasanos, salidzinot ar 2011. gadu (sk.zim. 5,6).

Zim. 5. ASV IKP izmainu dinamika, ceturksnu linija (y/y)
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Zim. 6. Kinas IKP izmainu dinamika, ceturksnu linija (y/y)
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Informacijas avots: Thomson Reuters

Negaidtti labi izskanéja dati par Lielbritanijas IKP, kur§ 2012. gada 3. ceturksnT izauga par 1% (q/q) péc tris ceturk$nu
negativa pieauguma. Tadejadi tika parrauta ekonomikas recesija.

Eirozona par IKP atskaitijas tikai Belgija un Spanija (lielaka dala valstu atskaitisies novembrf).

Pirmajai IKP palika nemainigs (péc -0,5% 2. ceturksni), bet otrai nokrita par 0,3% (g/g) un tas jau ceturtais ceturksnis
péc kartas, kad krit Spanijas ekonomika (!).

Oktobr1 Eurostat beidzot publicgja finala datus par eirozonas un ES valstu budzeta deficitiem un paradiem 2011. gada.
Dalai valstu dati tika parskatiti uz labakiem, bet dalai tie ievérojami pasliktinajas.

Toties tie mainija masu biezi izmantotaja tabula datus par valstim ar visaugstako parada Iimeni pret IKP (sk.tab.1).
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Tab. 1. Attistitas valstis ar augstu parada limeni

2011 2010 2009 2008

Parada Parads BudzetsParads pret BudZzetsParads pret Budzets Parads Budzets
Valsts apjoms pretIKP  pret IKP IKP pret IKP IKP pret IKP  pret IKP pret IKP
Japana $12 trilj. 233% -10% 220,3% -9,5% 216,3% -10,3% 195% -4,2%
Griekija* €356 mljrd. 170% -9,4% 142,8% -10,5% 127,1% -15,4% 110,7% -9,8%
Italija €1,9 trilj. 121% -3,9% 119,0% -4,6% 116,1% -5,4% 106,3% -2,7%
Portugale €184 mljrd. 108% -4,4% 93,5% -9,8% 83,0% -10,1% 71,6% -3,5%
Trija €169 mlijrd. 106% -13,4% 96,2% -32,4% 65,6% -14,3% 44,4% -7,3%
ASV $15 trilj. 100% -10,3% 91,6% -10,6% 84,6% -12,7% 71,2% -6,4%
Belgija €361 mlijrd. 98% -3, 7% 95,5% -3,8% 95,7% -5,5% 89,6% -1,3%
Francija €1,7 trilj. 86% -5,2% 81,7% -7,0% 78,3% -7,5% 67,7% -3,3%
Anglija £1,3 trilj. 85% -7,8% 80,0% -10,4% 69,6% -11,4% 54,4% -5,0%
Vacija €2.1 trilj. 81% -2,3% 83,2% -3,3% 73,5% -3,0% 66,3% 0,1%
Kipra €13 mljrd. 71% -6,3% 61,3% -5,3% 58,5% -6,1% 48,9% 0,9%
Spanija €736 mljrd. 69% -9,4% 60,1% -9,2% 53,3% -11,1% 39,8% -4,2%

Informacijas avots: Bloomberg, Eurostat, EconomyWatch

* péc 2012. gada marta veiktas Griekijas parada restrukturizacijas tas valsts parads samazinajas I1dz 253 mljrd. EUR, bet ta attieciba pret IKP [idz 130%.
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ES samits: banku savienibai but!?

Aizvadttaja ES ideru oktobra samita, neskatoties uz daudzu ceribam, netika pienemti jauni IEmumi Griekijas un Spanijas
palidzibas joma. Situacija $ajas valstis pat netika apspriesta.

Soreiz visus spékus ES Iideri novirzija vieno$anas panak$anai par vienotas Eiropas banku savienibas izveido$anu.

Pirmais solis $adas savienibas izveidoSanai bija IEmums ieviest vienotu banku regulatoru, kura funkcijas uzticétu ECB,
apvienojot eso$os nacionalos regulatorus.

Saskana ar vienoSanos, kura tika pienemta péc 10 nakts stundu sarunam, ECB bis atbildiga par visu 6 000 eiroznas
banku uzraudzibu jauna reZima ietvaros. Paredzéts ka nakotné ECB atbildibas zonu var papildinat arT ES valstu bankas,
kuras neietilpst eirozona.

Tomeér Lielbritanijas premjerministrs Deivids Kamerons jau uzreiz pazinoja, ka ECB nekontrolés britu banku darbu. Tas
paliks vietéja FinansSu regulatora parvaldibas zona.

Pamata noteikumi regulatora darbibai tiks izveidoti Ildz 2013. gada 1. janvarim, bet pats regulators funkcionét saks tikai
péc 2014. gada 1. janvara.

Francija un Eiropas Komisija piedavaja izveidot vienotu banku uzraudzibas iestadi jau I"dz 2013. gada sdkumam. Tomér
Vacijas kanclere Merkele uzstaja uz jauna rezZima ievieSanas termina pagarindjumu, liekot uzvaru uz to, ka galvenais
Eiropas mérkis joprojam ir budzetu disciplinétibas atjaunosana katra valsti.

Atgadinam, ka pati ideja par banku savienibu, kuras mérkis batu rekapitalizét bankas ne no budZetu lidzekliem, bet no
antikrizes fonda, sevr ietver zindmu vilttbu.

Lai arT fondi aiznemas Iidzek|us tirgd ar visas savienibas dalibnieku sniegtu garantiju (EFSF no visas ES, bet ESM no
eirozonas), formali tas palielina valsts paradus, laujot ,piekrasot” paradu statistiku, kas neveicina budzetu disciplinétibu.

Pienemtais lEmums par vienota regulatora izveidi saskaras arT ar juridiskam gratibam (jo nepiecieSams mainit
savienibas un nacionalos likumus), ka arT ir iesp&jamas problémas sadalot funkcijas starp ECB un nacionalajiem
regulatoriem.

Sekojot Anglijai, arT Vacija jau izteikusi vélmi saglabat ekskluzivas tiesibas veikt uzraudzibu savas zemes bankam,
kuram ir batiska loma valsts regionalajas ekonomikas sistémas.

Tadéjadi vienotas banku uzraudzibas un banku savienibas izveides cela var bat vél neparedzétas gratibas.

STs gritibas jau ir novedusas pie ta, ka ES Iideru samita nevaréja panakt vieno$anos par to, ka stradas banku tie$as
rekapitalizacijas mehanisms un kad tas tiks ieviests.

Tas rada bazas par iepriek$ piedavata Spanijas banku sistémas glabSanas plana realizaciju, rekapitalizéjot bankas no
antikrizu fondu EFSF un ESM lidzekliem.

Ja Spanijas banku sistémas atbalsts tiks sniegts no valsts budzeta lidzekliem (ka tas bija Irijas gadijuma), tad strauji
pasliktindsies Spanijas budzeta deficita un parada raditgji.

Tas vélreiz apstiprina tézi, ka ES vaditaju viedoklu nesaskanas un neskaidra izpratne par konkrétu situaciju noved pie t3,
ka vadiba turpina rikoties péc principa: ,to little, too late”.
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Pasaules akciju tirgus

Lai arT makro situacija (ieskaitot krizi eirozona) oktobrT bija salidzino$i pozitiva, pasaules akciju tirgus uzradija jauktu
dinamiku, jo pelnas fiksé$ana péc iepriek$éjo ménesu pieauguma noveda pie cenu krituma vairakas fondu birzas

(sk.tab.2).
Tab. 2. Vados$o pasaules fondu indeksu kustibas dinamika
Kop$
2003- Q1 Q2 03 Okt. 2012
Birzas indekss P/E Div.Yeld 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2012 2012 2012 sakuma
DJI (ASV) 12.7 2.6 59.0% -33.8% 18.8% 11.0% 55% 8.1% -25% 4.3% -25% 7.2%
S&P 500 (ASV) 14.3 21 66.9% -38.5% 23.5% 12.7% 0.0% 12.0% -3.3% 5.7% -1.9% 12.3%
Nasdag Comp. (ASV) 16.1 1.2 98.6% -40.5% 43.9% 16.9% -1.8% 18.7% -5.0% 6.2% -4.5% 14.3%
GDAX (Vacija) 13.8 3.6 178.9% -40.4% 23.8% 16.1% -14.7% 17.8% -7.6% 12.5% 0.6% 23.1%
FTSE (Anglija) 134 42 61.5%-31.0% 23.2% 9.0% -5.6% 35% -34% 3.1% 07% 3.8%
CAC (Francija) 12 4.1 83.2% -42.7% 22.3% -3.4% -17.0% 8.4% -6.7% 4.9% 22% 8.5%
N225 (Japana) 23.2 2.3 78.4%-421% 19.0% -3.0% -17.3% 19.3% -10.7% -1.5% 0.7% 5.6%
RTS (Krievija) 5.7 3.7 537.9% -72.4% 128.6% 22.5% -22.0% 18.8% -17.7% 9.4% -3.0% 3.8%
MICEX (Krievija) 5.8 3.5 492.3% -67.2% 121.1% 23.2% -16.9% 8.3% -8.7% 53% -2.3% 1.6%
SSEC (Kina) 11.6 2.7 287.4% -65.4% 80.0% -14.3% -21.7% 2.9% -1.6% -6.2% -0.9% -6.0%
HSI (Honkonga) 10.9 3.3 198.4% -48.3% 52.0% 5.3% -20.0% 11.5% -54% 7.2% 3.8% 17.4%
KOSPI (Koreja) 25.4 1.4 202.3% -40.7% 49.7% 21.9% -11.0% 10.4% -7.9% 7.7% -42% 4.8%
TWII (Taivana) 24.1 3.8 91.0% -46.0% 78.3% 9.6% -21.2% 12.9% -8.6% 57% -7.1% 1.3%
SENSEX (Indija) 15.7 1.5 500.7% -52.4% 81.0% 17.4% -24.6% 12.6% 0.1% 7.6% -1.4% 19.7%
BOVESPA (Brazilija) 18.6 4.4 467.0% -41.2% 82.7% 1.0% -18.1% 13.7% -15.7% 8.9% -3.6% 0.6%
IPC (Meksika) 18.1 1.5 382.1% -24.2% 43.5% 20.0% -3.8% 6.6% 1.7% 1.7% 1.8% 12.3%
TOP40 (Dienvidafrika) 13.9 3.2 202.4% -25.9% 28.6% 14.6% -0.6% 4.0% 0.1% 6.3% 4.7% 15.9%
MSCI WD (Pasaules) 100.6% -42.1% 27.0% 9.6% -7.7% 11.0% -59% 6.2% -0.8% 10.1%
MSCI EM (Attistibas) 326.6% -54.5% 74.4% 16.4% -20.4% 13.6% -10.0% 6.9% -0.7% 8.6%

Informacijas avots: Thomson Reuters, Bloomberg, ABLV Bank
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KrituSo tirgus skaitu tomér nedaudz parsniedza augo$o skaits un péc ménesa rezultatiem pasaules indekss MSCI

nokrita par 0,8% (sk.zZim.7), samazinot pieaugumu kop$ gada sakuma Iidz 10,1%.

Zim. 7. Pasaules indeksa MSCI WORLD kustibas dinamika, ménesu bari
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Informacijas avots: Thomson Reuters
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Attistibas valstu akciju tirgQ situacija oktobrT bija lldziga — dala tirgu pieauga, bet lielaka dala krita. Ta rezultata attistibas

tirgus indekss MSCI EM samazinajas par 0,7% (sk.zZim.8), samazinot gada pieaugumu [1dz 8,6%.

Zim. 8.Pasaules indeksa MSCI EMERGING MARKETS kustibas dinamika, ménesu bari
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Informacijas avots: Thomson Reuters
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Vislielako kritumu no indeksiem, kuriem sekojam [1dzi, oktobrT uzradija Taivanas TWII, kur§ méneSa laikd samazinajas
par 7,1% (sk.zim.9).

Zim. 9. Indeksa TWII kustibas dinamika, ménesu bari

Monthly Q.TWII 30.04.2001. - 30.06.2013. (TPE)

Price

ndl; Q.TV; Last Trade § WD
T 30T T A e T 18E 2T e e | et e ety ettt et ek it el Sty il Sl St et s i Sl S

--+9300

--+9 000

--+8700

-~ -8 400
---8100
--+7800
--+7500
- -7 200
-- 16500
-- 16800

-~ 6300

-6 000

--+5700

--+5400

--+5100

-4 800

--+4500

---a200

--+3900

--+3600

02 a3 G4 Q1 G2 03 Q4 Q1 02 Q3 Q4 Q1 G2 Q3 04 Q1 O2 O3 Q4 Q1 Q2 Q3 04 Q1 02 Q2 Q4 Q1 Q2 A3 04 Q1 Q2 QO3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 O3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Qz
2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 20m | 2012 | 2013

Informacijas avots: Thomson Reuters

Savukart vislielako pieaugumu uzradija Dienvidafrikas TOP40, kur$ izauga par 4,7% (sk.zim.10). Turklat Sis indekss
uzradija jauna vésturisko maksimumu, kas $aja cikla vél izdevies tikai Meksikas MXX.

Zim. 10. Indeksa TOP40 kustibas dinamika, ménesu bari
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Krievijas RTS oktobrT nok|uva negativas dinamikas uzradoSo indeksu nometné — tas nokrita par 3% (sk.zim.11),
samazinot pacélumu kop$ gada sakuma Iidz 3,8%. Bet tas joprojam saglaba Iidera statusu péc ,|étuma” ar raditaju P/E =
5,7 (Bloomberg dati).

Zim. 11. Indeksa RTS kustibas dinamika, ménesu bari

Monthly QIRTS 30.04.2001. - 30.06.2013. (MOS)
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Misu vértéjums talakajiem scenarijiem

Lai arT centralo banku septembr pienemtie Iemumi kvantitativai mikstinaSanai pozitivi ietekmés pasaules akciju tirgu,
[idz pilnigai izejai no krizes eirozona situacija tirgl bls nestabila un volatila, ar iespéju, ka tirgd var atgriezties negativas
tendences,

Tomér var ievérot masu jau iepriek$ piedavato stratégiju ar ieeju $aja tirga, izvéloties ,cietas
ar zemu P/E un augstam dividenzu izmaksam Div.Yeld (sk.tab.2).

kompanijas (vai indeksus)

Pat ja tirgd atgriezisies spécigas negativas tendences, augsts dividenzu limenis laus investoriem parlaist tirgus kritumu,
sanemot no dividendém stabilu cash flow, kur$ parsniedz vado$o valstu obligaciju kuponu ienesigumu. Gadijuma, ja
tirgd atjaunosies stabils pieaugums, tad pelnu investoram nodroSinas akciju cenu pieaugums.
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Pasaules obligaciju tirgus

Obligaciju tirga, ieverojot krizes spiediena mazindSanos eirozon3, turpinajas cenu pieaugums PIIGS sektora un art
attistibas tirgos, bet tas bija mazak nozimigs neka septembri.

No PIIGS vértspapiriem vislielako pieaugumu, tapat ka septembr, uzradija Griekijas vértspapri, kuri kluvusi augsti
spekulativi. 10 gadigie Griekijas vértspapiri izauga par 13% péc tam, kad tie septembrT izauga par 28%. To cena pirmo
riezi parsniedza restrukturizacijas limeni (sk.zim.12). Bet to ienesigums samazinajas tikai [1dz lTmenim 17,5%, kas
joprojam ir arkartigi augstu.

Zim. 12. 10 gadigo Griekijas bundu cenas kustibas dinamika, ménesu bari
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Informacijas avots: Thomson Reuters

Starp mazak spekulativiem PIIGS vértspapiriem, vislielako ménesa pieaugumu uzradija Portugales vértspapiri, kur 10
gadigo obligaciju cena pieauga par 6,5%, bet to ienesigums nokrita no 9% Iidz 8%.

Citu 10 gadigo PIIGS vértspapiru pieaugums bija mazak nozimigs — Trijai par 3%, Spanijai par 2,7%, Italijai par 1,6%, bet
to ienesigumi attiecigi bija 4,8%, 5,5% un 4,5%.

Attistibas valstu obligaciju sektora arT tika novérots pieaugums, bet mazaks neka septembri. Indekss EMBI+ izauga tikai
par 0,6%, samazinot ta spredu pret treasuries par 8 b.p. [1dz 2,77% (sk.zim.13,14). Korporativo obligaciju indekss
CEMBI izauga nedaudz labak — par 1,4%.

Zim. 13. Indeksa EMBI+ kustibas dinamika, Iinija péc ménesu noslégumiem
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Informacijas avots: Thomson Reuters
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Zim. 14. Indeksa EMBI+ spreda kustibas dinamika, linija péc ménesu noslégumiem

Monthly G.JPMEMBIPLUS 30.04.2002. - 28.02.2013. (UTC)
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Amerikanu bundu tirgh oktobr, tapat ka septembri, ievérojot riskanto aktivu pieaugumu, tika novérots cenu kritums, bet
nenozimigs un 10 gadigo treasuries ienesigums izauga no 1,63% I1dz 1,7% (sk.zim.15), Vacijas vértspapiriem arT tika
novérots cenu kritums un 10 gadigo vértspapiru ienesigums izauga no 1,45% Iidz 1,48%.

Zim. 15. 10 gadigo ASV obligaciju ienesiguma dinamika, ménesu bari
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ABLV Bank, AS / Registration No. 50003149401 / SWIFT: AIZK LV 22 13/21



Pasaules valutu tirgus

Valatu tirgh oktobrT tika novérotas dazadi vérstas dolara kustibas pret attistitajam un attistibas valGtam, bet kustibas
lielums bija mazs.

Krievijas rublis pievienojas valitu nometnei, kuras krita pret dolaru, bet kritums bija maznozimigs — par 0,5%. Rubla
kritums pret eiro-dolars grozu bija 0,7% apméra. SeptembrT tas auga par 2,6% (sk.zZim.16).

Zim. 16. Krievijas rubla kustibas dinamika pret eiro-dolars grozu, ménesu bari
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Informacijas avots: Thomson Reuters

Dolara indekss — dolara kurs pret seSam vadoSajam pasaules valitam — oktobrT samazinajas par 0,2%, péc tam, kad
septembrT un augusta tas bija kritis par 1,5% un 1,8% (sk.zZim.17).

Zim. 17. Dolara indeksa kustibas dinamika, ménesu bari
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ABLV Bank, AS / Registration No. 50003149401 / SWIFT: AIZK LV 22 14/21



Taja pasa laika dolaram izdevas oktobrt uzradtt labu pieaugumu pret Japanas jenu — par 2,4% (sk.zim.18), kas saistits
ar jenas kritumu pret citdm vadoSajam valtatam.

Zim. 18. Dolara kustibas dinamika pret jenu, ménesu bari
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Informacijas avots: Thomson Reuters

Kas attiecas uz dolara galveno konkurentu — eiro, tad Seit amerikanu valita zaudé&ja 0,9% no sava svara, kas ir daudz
mazak neka augusta un septembrt (sk.zim.19).

Zim.19. Eiro kustibas dinamika pret dolaru, ménesu bari
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Informacijas avots: Thomson Reuters
Misu vértéjums talakajiem scenarijiem
Masu pamata prognoze eiro-dolars tirgum paliek nemainiga. Saskana ar $o 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 arf nemaindm misu pamata prognozi $im tirgum. ST prognoze paredz tuvako gada laika sasniegt eiro pret
dolars konvertacijas kursu tuvu paritates fmenim (1 EUR/USD).
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Zelts

Zelta tirgd oktobrt tika parrauts ¢etru ménesu cenu pieaugums un ta cena ménesa laikd samazinajas par 2,8%
(sk.zim.20), atgriezoties pie limena 1700 USD.

Zim. 20. Zelta cenas kustibas dinamika, ménesu bari
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Informacijas avots: Thomson Reuters
Misu vértéjums talakajiem scenarijiem

levérojot 2004. I1dz 2001. gada pieauguma trendu, ir liela varbatiba ta turpindjumam un cenu izieSanai jauna koridora:
2000 Itdz 2500 USD par unci. No tehniska viedokla esoSais paaugstindjuma trends bas aktivs, kamér netiks parrauta
atbalsta zona: 1400 Iidz 1500 USD.

Bet ir jaievero tas, ka zelta cenas kustibai peédéjos gados ir bijis izteikti spekulativs raksturs un diezin vai cenas ilgstoSi
paliks tik aukstos ITmenos. P&c tam, ar lielu varbitibu, més varésim noveérot strauju cenu kritumu, kas biezi ir novérots
citos spekulativos burbulos. Protams, cenas var ari neatgriezties pie iepriek§€jiem [imeniem 300 [1dz 400 USD par unci,
bet cenu atgrieSanas tuvu ITmenim 1000 USD par unci ir |oti ticama varbatiba.

Ka signals $ada burbula pliSanai varétu bat strauj$ cenu pieaugums Tsa laika, kas bitu ITdzigs sudraba cenas kustibai
2011. gada februart-aprill, bet ar lielaku amplitidu un daudz 1saka laika.
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Sudrabs

Sudrabs péc divu ménesu ievérojama pieauguma oktobrT organizéja cenu krituma korekcija par 6,4% un cena par unci

nokrita no 34 USD Iidz 32 USD (sk.zim.21).

Zim. 21. Sudraba cenas kustibas dinamika, ménesu bari
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Informacijas avots: Thomson Reuters

Musu vértéjums talakajiem scenarijiem
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Spécigs cenu pieaugums un tam sekojoSs cenu kritums 2011. gada norada uz to, ka Saja tirgd 2010.-2011. gada cenu
burbulis tik tieSam ir parplisis. Tomér cenu kustibas talaka dinamika pagaidam ir neskaidra un iespé&jams ta bus atkariga

no zelta cenas kustibas dinamikas.
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Platins

ArT platins péc divu ménesu strauja pieauguma oktobrT uzradija cenu kritumu — par 5% un cena par unci nokrita ITdz
1550 USD (sk.zZim.22).

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

Misu vertéjums talakajiem scenarijiem

Prognozgjot 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 koridora no 2000 Iidz 2500 USD par
unci, tad atjaunosies arf platina cenas pieaugums, bet tas bis mazak nozimigs.
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Palladijs
Palladijs, tapat ka visi dargmetali, oktobrT uzradija negativu dinamiku. Ta cena samazinajas par 4,9% Iidz 600 USD par

unci (sk.zim.23).

Zim. 23. Palladija cenas kustibas dinamika, ménesu bari
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Informacijas avots: Thomson Reuters

Misu vertéjums 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-
oktobri 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 tirgd oktobrT turpinajas cenu kritums, kurs aizsakas vél septembri. Brent markas naftas cena samazinajas vél par
3,2%, sasniedzot [imeni 108 USD. Starpiba starp Brent un WTI markam oktobrT atjaunoja pieaugumu, paceloties virs 22
USD (sasniedza pat 24 USD).

Zim. 24 . Brent markas naftas cenas kustibas dinamika, ménesu bari
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Informacijas avots: Thomson Reuters
Misu vértéjums talakajiem scenarijiem

Cenu kustibas maija-janija apstiprindja mdsu prognozes par to, ka $aja tirgl veidosies Tstermina cenu korekcija ar cenu
kritumu zemak par 100 USD par barelu. Tomér vairaku ménesu kustiba neapstiprindja midsu prognozes par cenu
konsolidaciju cenu koridora no 85 USD Iidz 105 USD par barelu vairaku ménesu garuma. Tomér més neparedzam cenu
izeju uz jaunu lokalo maksimumu un daudz ticamaks izskatas scenarijs ar cenu kustibu ierobezZota, bet daudz pladaka
koridora ar aug$éjo robezu tuvu 120 USD par barelu.
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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 ielad 23, Riga) darbinieks Dr.Math. Leonids
Alsanskis. Saja apskata noradita informacija iegiita 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 pilntbu. AB.LV Asset Management, IPAS vai tas darbinieki neuznemas atbildibu par jebkuru personu zaudéjumiem,
kas raduSies izmantojot Sos apskatus savu ieguldljumu 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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