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Pirmais 2010. gada ménesis pasaules finansu-ekonomiskai sistémai pagajis
saméra mierigi, bet janvari bija vérojama nozimiga iegulditaju p02|t|va

_____

Un tas neskatoties uz publlcetlem datiem par ASV IKP spécigu pieaugumu Q4
2009 par 5,7% (salidzinajuma ar iepriekséjo gadu) un Lielbritanijas ekonomikas
izieSanu no recesijas.

Saskana ar provizoriskiem aprékiniem, 2009. gads tomer beigsies ar vispasaules
IKP kritumu par aptuveni 1%, bet tas ir daudz labak, neka visi bija gaidijusi.

Péc visa spriezot, pasaules finansu krizei 2007.-2009. gada, kas gandriz bija
sagravusi musu finansu sistému, bija tikai ierobezota negativa ietekme uz
pasaules ekonomiku, daudz mazaka neka bija gaidits.

Bet to izdevas panakt nevis pateicoties tirgus mehanismu darbibai, bet ar vairaku
triljonu dolaru un eiro iepludinasanu sistéma, ko veica vadosas pasaules valstis.

Rezultata lielakam valstim ir izveidojies milzigs deficitu un valsts paradu
pieaugums, ka ar palielinajas vadoso pasaules valutu naudas bazes.

Finansu gada, kas ir beidzies 2009. gada septembri, ASV valsts budzeta deficits
sastadija rekordlielus $1,42 trlj., jeb 10% no IKP.

Turklat, ASV valsts parada apmeérs kalendara 2009. gada beigas parsniedza $12
trlj. (salidzinot ar $9 trlj. 2007. gada beigas) un sastadija ap 87% no IKP!
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Japanas budzeta deficits 2009. gada ari sasniedza 10%, bet valsts parads
pieauga lidz 210% no IKP (salidzinot ar 170% krizes sakuma).

Eiropa 2009. gada vislielakais valsts izdevumu pieaugums bija: Griekijai, kurai
budzeta deficits sastadija 12,7% no IKP, Lielbritanijai — 12,6%, Spanijai —
12,4%, Irijai — 12%.

2009. gada beigas valsts parada attieciba pret IKP Griekijai sasniedza 120%,
Italijai — 115%, Vacijai — 79%, Kanadai — 75%, Francijai — 74%.

Lielbritanijas valsts parads sasniedza 62%, salidzinot ar tikai 40% 2007. gada
beigas (visi dati par valsts paradiem EconomyWatch).

Amerikas dolara naudas baze kops 2007. gada pieauga 2,5 reizés: no $850
mlijrd. Iidz $2,2 trlj.

Mazak specigs, bet ievérojams pieaugums bija ari eiro un Lielbritanijas marcinas
bazém.

Ja rezerves pasaules valutu parlieku naudas bazi neizdosies laicigi sterilizét, tas

var izraisit hiperinflaciju un pat uzticibas pasaules vadosam valutam krizi, kas
var novest pie finansu haosa.

No otras puses, jaunizveidotas naudas priekslaiciga sterilizacija var izraisit
pasaules ekonomikas atkartotu nonaksanu recesija un izprovocét pasaules
paradu knzi.
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Par to, ka banku sistema vél nav uzsakusi naudas, ko izveidoja Centralas bankas, multiplicésanu,
liecina nenozimigs Amerikas naudas agregata M1 (MO+ pieprasijuma konti komercbankas)
pieaugums, lidz ar naudas bazes DB (M0+ komercbanku kontu atlikumi CB) kraso pieaugumu.
Turklat DB parsniedza M1 (visticamak, pirmoreiz vésture).

Monthly QalSADMBASIA, QalSM1 31 _Dec-97 - 31 -Aug-10 (GhT)
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Analogiska aina ir verojama ari naudas bazes DB un dolara naudas agregata M2 (M1+
uzkrajumu konti + termindepoziti lidz $100 000 + money market fondu dalas)
kustibas salidzinosa grafika.

Monthly QaUusSADMBASIA, QalsSM2 31 -Dec-96 - 31-Mar-11 (GhT)
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= Janvari publicetiem makroekonomiskiem parskatiem (parsvara vel par 2009. gada
decembri) joprojam bija jaukts raksturs, tacu pozitivie dati vel arvien domingja pari
negativiem.

= Loti pozitivi izskanéja provizorisks parskats par ASV IKP, kas Q4 2009 paradija pieaugumu
par 5,7% (salidzinajuma ar ieprieksejo gadu).

= Tas jau ir otrais péc kartas ceturksnis, kad Amerikas IKP pieaug (+2,2% 2009. gada 3.
cetur;<sn|) sekojot 4 ieprieksejiem krituma ceturkSniem (par: -2,7%, -5,4%, -6,4% un -
0,7%
= Q4 2009, pédéja no vadosam ekonomikam, no recesijas beidzot iznaca ari Lielbritanijas
ekonomika, tiesa, uzradot tikai minimalo pieaugumu par 0,1%.

= leprieksé€jos 6 ceturksnos Anglljas ekonomikai bija negativs pieaugums, un pa so laiku ta
kopuma bija kritusi par 6%!

= Péc provizoriskiem rezultatiem, par visu 2009. gadu pasaules vadosas ekonomikas uzradis
levérojamu IKP kritumu (|znemot Kinas ekonomiku, kas ir pieaugusi par 8,7%): Amerikas —
par 2,4%, Japanas — par 5,2%, Vacijas — par 4,9% un Lielbritanijas — par 4,8%.

= Janvari publicétie dati par svarigiem biznesa un patérétaju uzticibas indeksiem turpinaja
noradit uz pozitivu dinamiku.

= Péc agenturas Bloomberg aprékiniem, globalais pasaules ekonomikas parliecibas indekss
janvari, salidzinot ar decembri, ir pleaud2|s no 58,9 lidz 66,6 - maksimumam kops raditaja
aprékinasanas sakuma pirms diviem gadiem.
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Amerikas biznesa aktivitates indeksi ISM (PMI) razoSanas sfera decembri
paradlﬂa pieaugumu lidz 55,9, bet februara sakuma pazinotais janvara indekss ir
célies Iidz 58,4.

Aktivitates indekss pakalpojumu sféra janvari atkal ir parsniedzis limeni 50.
Eirozonas biznesa aktivitates indeksi ari pieauga (razosanas — 52,4 janvari).

Biznesa aktivitates indeksi ASV un Eiropa jau 3-5 ménesus atrodas virs lidzsvara
[iTmena 50, noradot uz ekonomisko pieaugumu.

Mazak pozitivi skanéja zinas no Amerikas nekustama ipasuma tirgus.
Decembri butiski krita jauno maju pardosanas apjomi — par 7,6%.

Cenas majam prieks vienas gimenes novembri, péc Case-Shiller indeksa versijas,
krita pirmoreiz kops to pieauguma sakuma 2009. gada janvari.

Bet vissarezgitaka pasaules méroga pagaidam paliek situacija darba tirgu un
starptautiskas tirdzniecibas sfera.

ASV bezdarbs decembri palika 10% Iimeni. Bet zaudéto darba vietu skaits arpus
lauksaimniecibas sektoram (Nonfarm Payrolls) sastadija 80 tukstosus, kas liecina
par bezdarba pieauguma turpinajumu.

Bezdarbs Eirozona ari gadu nosleédza 10% liment, kas ir 10 gadu maksimumes.
Kopéjais vispasaules tirdzniecibas apjoms pagajusaja gada samazinajas par
14,4%.
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Amerikas IKP procentualo izmainu grafiki (salidzinajuma ar iepriekséjo gadu)
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Amerikas PMI indeksu (razoSanas un nerazosanas) izmainu grafiki
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ASV jauno maju uzsaktu buavniecibu un pardosanu skaita izmainu grafiki
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Amerikas un Eirozonas bezdarba limena izmainu grafiki
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Amerikas Nonfarm Payrolls grafiki

ECI

10 (GEMT)

Pl -00 - 31 -Mar-

31

---F280

40
]

31 -Dec-0a, -&

Monthly QUSNFAR=

=¥

@z

Q4

Q3
2007

@z

=7 @z =P

@z

Q3
2009

Q3
2005

@3
2004




'A‘:] ‘V‘ Makroekonomiska situacija

Aizkraukles Banka Latvija

Amerikas un Eirozonas intlacijas limena 1zmainu grarfiki

Decembri Amerika bija verojams krass inflacijas Decembri Eirozona inflacija bija vérojama otro
pieaugums, kas salidzinajuma ar iepriekséjo gadu | ménesi péc kartas, un ta pieauga lidz 0,9%. Bet
bija pieaugusi lidz 2,7% no 1,8% novembri (preti | Anglija ta vispar “uzvijas” lidz 2,9%.

deflacijai oktobri -0,3%).

Monthly QUSCPNY=ECI
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Janvari sakas publisko akciju kompaniju ceturksna parskatu par 2009. gada
ceturto ceturksni publicéSanas sezona.

Péc Bloomberg datiem, 201 no 500 Amerikas plasa tirgus (S&P 500)
kompanijas, kas jau ir sniegusas parskatus, vidéji paradija pelnas pieaugumu Q4
2009/Q4 2008 par ievérojamiem 59,6%.

Tas indeksa kompanijam ir pirmais kop€jais pelnas pieaugums ceturksna laika
kops 2008. gada otra ceturksna.

Tacu ir jJanem vera, ka Sis pelnas pieaugums notika, sekojot spécigam kritumam
Q4 2008/Q4 2007, t.i. no “loti zema starta”.

Sektoru zina vislabakie rezultati bija plasa patérina precu razotajiem + 344% un
izejvielu sektoram +163%.

Bet salidzinosi labakie, bez Saubam, ir finansu sektora kompaniju rezultati, kas
uzradija labu pelnu, preti sektora kopéjiem zaudejumiem pirms gada.

Vairakus miljardus lielu pelnu uzradija gandniz visas lielakas Amerikas bankas
(iznemot Citigroup, kas cieta zaudéjumus $7,6 mljrd. apmeéra).

Citu panakumu starpa var atzimét, pieméram, Ford Motor ceturksna rezultatus,
kas sanéma $900 milj. lielu pelnu un $2,7 mljrd. par visu 2009. gadu - 31 bija
pirma gada pelna pédéjo 4 gadu laika.
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Savas janvara sédes Amerikas, Eirozonas, Japanas un Anglijas CB atstaja likmes
rekordzemajos lrmenos 0,25%, 1%, 0,5% un 0,1%.

Turklat, neskatoties uz inflacijas pieaugumu, CB komentari noradija uz to, ka
finanséjuma izmaksas veél ilgi paliks zemajos limenos.

Tas liecina par to, ka "bailu siena”, kas izveidojas krizes laika, iesédas pasaules varu
smadzenés un tas nesteidzas iznemt likviditati no tirgus.

No janvara svarigiem notikumiem var atzimét dazas ASV prezidenta iniciativas, kas
skar banku sektoru.

Obama piedavaja ieviest jauno nodokli bankam, kas bija sanémusas palidzibu, lai
atgrieztu valstij kopuma ap $100 mljrd. 10 gadu laika.

Analogiskus ierosinajumus izteica ari dazu Eiropas valstu vadibas (tai skaita ari
Anglijas un Zviedrijas).

Bet daudz skarbak izskaneja prezidenta Obamas ierosinajums aizliegt
komercbankam ieguldit lidzeklus akcijas un but iequldijumu fondu ipasniekiem.

Tas pédéejais atkal sadalis banku un ieguldijumu biznesu un klus par skersli banku
izaugsmei lidz tadam lielumam (too big to fall), kas krizes gadijuma apdraudes
visu ekonomiku, ka tas notika 2008. gada.

Si ideja izraisija |oti negativu Amerikas vado$o bankieru reakciju un noveda pie
aktivas banku akciju pardosanas tirgu.
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Pagajusais menesis pasaules akciju tirgl sakas uz visai pozitivas nots, un
ménesa pirmaja puse visi musu vérotie indeksi uzradija labu pieaugumu.

Toties no septembra vidus saka paradities negativas tendences.

|zteiktie prezidenta Obamas ierosinajumi, kas paredz finansu instituciju lieluma
un to operaciju ierobezosanu, izraisija ASV lielaku banku akciju cenu
nobrukumu un veicinaja negativa noskanojuma pieaugumu visa tirgu.

Rezultata vairakums pasaules vadosSo fondu indeksu ménesi noslédza ar
samazinajumu.

Pasaules akciju tirgus indekss MSCI World janvari krita par 4,1%, bet attistibas
tirgus indekss MSCI EM to noslédza ar kritumu par 5,6%.

Vislabakais rezultats musu véroto attistito tirgu indeksu starpa soreiz bija
Japanas N225, kas krita tikai par 3,3%.

Par pieauguma lideri musu véroto attistibas tirgu starpa janvari kluva Ukrainas
tirgus, kas pleauga par 10,6%. Seit tirgus optimistiski noreagéja uz prezidenta
vélésanu pirmas kartas rezultatiem.

Vissliktako dinamiku attistibas tirgu starpa janvari uzradija Kinas tirgus, kura
indekss SSEC meénesa laika krita par 8,8%, paradoties paziméem, ka valsts varu
monetara politika klus stingraka.
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Pasaules akciju tirgus

Birzas indekss IZ\EI;E:‘Z;) E:re:gjgugr:n;.- 2355033 9- Par 2008. g. | Par 2009. g. Pa;aznTéei 9
007. g.
DJI (ASV) 15.3 44.5% 59.0% -33.8% 18.8% -3.5%
S&P 500 (ASV) 18.7 19.4% 66.9% -38.5% 23.5% -3.7%
Nasdaq Comp. (ASV) 35 21.0% 98.6% -40.5% 43.9% -5.4%
GDAX (Vacija) 55 61.3% 178.9% -40.4% 23.8% -5.8%
N225 (Japana) - 10.6% 78.4% -42.1% 19.0% -3.3%
FTSE (Anglija) 53.8 8.2% 61.5% -31.0% 23.2% -4.2%
CAC (Francija) 15.9 42.3% 83.2% -42.7% 22.3% -5.0%
RTS (Krievija) 27.2 3783.1% 537.9% -72.4% 128.6% 1.2%
SSEC (Kina) 31.1 359.1% 287.4% -65.4% 80.0% -8.8%
KOSPI (Koreja) 21.4 237.3% 202.3% -40.7% 49.7% -4.8%
SENSEX (Indija) 24.3 564.1% 500.7% -52.4% 81.0% -6.3%
Bovespa (Brazilija) 20.6 841.7% 467.0% -41.2% 82.7% -4.6%
PFTS (Ukraina) - 5345.3% 1946.4% -74.4% 90.4% 10.6%
KASE (Kazahstana) 16.1 #DIV/0! 1754.3% -62.1% 79.9% -7.3%
MSCI WD (Pasaules) - 38.3% 100.6% -42.1% 27.0% -4.1%
MSCI EM (Attistibas valstis) - 318.1% 326.6% -54.5% 74.4% -5.6%
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'A‘:]‘vj Pasaules akciju tirgus

Aizkraukles Banka Latvija

Bankas Morgan Stanley apréekinatais pasaules akciju tirgus indekss
MSCI World janvari noslédza ar kritumu par 4,1%, kas kluva par
indeksa vislielako kritumu kops 2009. gada “pavasara rallija” laikiem.

Monthly QU.WORLD
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'A‘:]‘vj Pasaules akciju tirgus

Aizkraukles Banka Latvija

Bankas Morgan Stanley apréekinatais attistibas akciju tirgus indekss
MSCI EM noslédza janvari ar kritumu par 5,6%, kas ari kluva par

indeksa maksimalo kritumu kops 2009. gada “pavasara rallija” laikiem.

Monthly QI.MSCIEF
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'A‘:]‘vj Pasaules akciju tirgus

Aizkraukles Banka Latvija

Amerikas “blue chips” indekss DJI janvari paradija vienu no mazakajiem
kritumiem attistito indeksu starpa — par 3,5%. Rezultata indeksa kopegjie
zaudéjumi no 2007. gada maksimuma pieauga lidz 30%.

Monthly Q.DJI




'A‘:]‘vj Pasaules akciju tirgus

Aizkraukles Banka Latvija

Par krituma lideri musu véroto indeksu starpa janvari kluva Kinas SSEC, kas ménesa
laika bija zaudgjis 8,8%. So kritumu liela méra izprovoce€ja varas, kuras janvara beig
aktivizéja savas darbibas, verstas uz ekonomikas kreditésanas ierobezosanu.
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Pasaules obligaciju tirgu janvaris noritéja mierigi ar nelielam cenu izmainam
gan attistibas, gan attistito valstu sektora.

Par iznémumu kluva Griekijas vértspapiri, kuriem turpinajas kritums uz sis
Eirozonas dalibvalsts finansu problému fona.

Par to, ka obligaciju tirgus galigi parvareja krizi, liecina ari Bloomberg dati,
saskana ar kuriem korporativo obligaciju izvietosana ASV 20009. gada
parsniedza pirmskrizes 2007. gada raditajus.

Janvari attistibas valstu valsts paradu indekss EMBI+ paradija nelielu kritumu -
ar 0,1%, bet spreds pret Amerikas treasures pieauga par ievérojamiem 34
P-, lidz 3,08%, treasures pieauguma (un to ienesiguma krituma) dél.

Attiecigi, atseviskajos valsts vértspapiru nacionalajos sektoros bija verojams ne
tikai pieaugums, bet ari kritums.

Par pieauguma lideriem kluva Jamaikas un Ukrainas vertspapiri, kuriem vértiba
palielinajas par 13,7% un 9,5% attiecigi.

Starp krituma lideriem izradijas Argentinas vertspapiri, kuri krita par 6%.

Attistibas valstu korporativie paradi janvari uzradija pieaugumu, un to indekss
|C5MBI menesa laika pieauga par 1,2%, bet ari Seit spreds pieauga par 18 b.p.
1dz 3,45%.

Par cenu pieauguma lideriem Seit kluva Bahreina un Venecuélas véertspapiri,
kuri pieauga par 11,3% un 8,9% attiecigi.

29 Pasaules finansu tirgus:
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VA‘:]‘V‘ Pasaules obligaciju tirgus

Aizkraukles Banka Latvija

= Par krituma lideriem izradijas Turcijas korporativie vértspapiri, kuri zaudéja 2,5%
no savas vertibas.

= Krievijas korporativo paradu indekss RUBI Soreiz paradija lielaku pieaugumu,
neka vidgjais attistibas tirgu — par 1,9%, un Seit spreds bija pieaudzis tikai par 5
b.p. lidz 405 b.p.

= Kas attiecas uz attistito valstu valsts vertspapiriem, Seit janvari bija vérojams
cenu pieaugums, atkal iznemot Griekiju, kuras 10-gadu bondi ménesa laika
zaudéja nozimigus 6,5%.

= Amerikas garie vértspapiri janvari paradija labu pieaugumu, kaut ari tam
izdevas kompensét tikai pusi no 2009. gada decembra zaudéjumiem.

= Menesa laika 30-gadu bondu cenas pieauga par 2,5%, bet ienesigums krita no
4,66% hdz 4,49%.

= Amerikas benchmark — 10-gadu valsts vertspapiri menesa laika pieauga par 2%,
un to ienesigums krita no 3,86% lidz 3,59%.

= Kas attiecas uz Vacijas bundiem, ari Seit bija verojams cenu pieaugums, bet tas
bija nedaudz mazaks, neka Amerikas.

= Rezultata 10-gadu bundu ienesigums krita no 3,4% lidz 3,2%.

23 Pasaules finansu tirgus:
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Griekijas 10-gadu valsts vértspapiri janvari zaudeja vél 6,5% no savas vertibas, sekojot cenu
kritumam par 5% 2009. gada decembri. 3 pédéjo ménesu laika vértspapiru ienesigums pieauga
no 3,6 % lidz 6,4%, bet spreds pret Vacijas bundiem pieauga lidz 300 b.p.
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VA‘:]‘V‘ Pasaules obligaciju tirgus

Aizkraukles Banka Latvija

Attistibas valstu valsts Ioaradu indekss EMBI+ janvari noslédza ar nenozimigu
kritumu par 0,15%, palielinot savu spredu par 34 b.p. lidz 308 b.p. Indeksa spreds
pagaidam nav atgriezies pie pirmskrizes [ilmeniem, paliekot aptuveni par 150 b.p.
augstak par 2007. gada [imeniem.
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VA‘:]‘V‘ Pasaules obligaciju tirgus

Aizkraukles Banka Latvija

10-gadu Amerikas valsts vertspapiri janvari pieauga, un péc méenesa
tirdzniecibas rezultatiem to ienesigums krita no 3,86% lidz 3,59%.

Monthly QUS10YT=RR
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VA‘:]‘V‘ Pasaules valutu tirgus

Aizkraukles Banka Latvija

= Janvari tirdznieciba valUtu tirgu, tapat ka visos pedejos ménesos, notika samera
mierigi.

= Joprojam attistibas valutu tirgos nebija vérojams 1pass cenu kritums pret attistitam
valutam.

= Pariznémumu kluva Venecuélas bolivars, devalvéetais par 50%, kam, acimredzami, ir
mérkis atrisinat valsts problemas ar budzetu.

= Krievijas rublis janvari noslédza ar nelielu samazinajumu pret eiro-dolars grozu, kas
pilniba notika pirmaja svetku nedéla.

= Pasaules attistito valUtu tirga janvaris, tapat ka decembris, parsvara iezimégjas ar
dolara pieaugumu pret citam vadosam pasaules valutam.

= Dolara pieaugums pret ta galveno konkurentu — eiro — ménesa laika sastadija 3,3%.

= Tacu tos pasus 3,3% dolars ir ménesa laika zaudégjis pret Japanas jenu.

= Rezultata dolara indekss ménesa laika ir pieaudzis par 2%.

_____

= Nesenais dolara pieaugums un eiro vajinasanas dazi analitiki mégina izskaidrot ar
uzticibas pret eiro zudumu uz Griekijas problému fona.
y Eac‘fu_,krr;ﬂsuprét, ta ir parasta tirgus kustiba (pretéja gadijuma eiro kritums batu
rasaks).
= Mausu ilgtermina prognoze eiro/dolars tirgum paliek nemainiga — 2-3 gadu laika para
cena var pietuvoties paritatei (1EUR =1USD).
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VA‘:]‘V‘ Pasaules valutu tirgus

Aizkraukles Banka Latvija

Rubla pret eiro-dolars grozu kustibas grafiks. Dati pa ménesiem.

Monthly QRUS=MCX 28-Feh-05 - 31-hay-10 (MOS)
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VA‘:]‘V‘ Pasaules valutu tirgus

Aizkraukles Banka Latvija

Dolara indeksa kustibas grafiks. Dati pa menesiem.
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VA‘:]‘V‘ Pasaules valutu tirgus

Aizkraukles Banka Latvija

Eiro pret dolaru kustibas grafiks. Dati pa méneSiem.

Monthly QEUR= - 30-Sep-10 (GMT)
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Sis apskats ir paredzéts izmanto3anai tikai informativos nolikos un nevar tikt uzskatits
par ieguldijumu rekomendacijam, ieguldijumu pétijumiem, ieguldijumu konsultacijam.
Apskata autors ir IPAS ,AB.LV Asset Management” (jur. adrese: Elizabetes iela 23,
Riga). Saja apskata noradita informacija iegUta no avotiem, kas finansu tirgos tiek
uzskatiti par uzticamiem, tomer IPAS , AB.LV Asset I\/Ianagement” neuznemas atbildibu
par iegutas un sniegtas mformacuas precizitati un pilnibu.

Jebkuras personas veiktajam ieguldijumu darjjumam pilniba jabalstas uz personigo
pieredzi, [lEmumiem, sava finansu stavokla un risku novértéjumu. Dati par finansu
Instrumentu ienesigumu nekada gadijuma netiek uzskatiti par ienesiguma garantiju vai
raditaju nakotné. IPAS ,AB.LV Asset Management” neuznemas atbildibu par jebkuru
perlfonu zaudejumiem, kas radusies izmantojot sos apskatus savu ieguldijumu
veiksanai.

Sagatavojot So tirgus un atsevisku finansu instrumentu apskatu tika izmantotas
tehniskas, fundamentalas un ekspertu analizes metodes. Ar ekspertu analizi ir domata
metode, kas balstas uz ekspertu verté§jumiem — situacijas veértgumiem, izdaritiem
pamatojoties uz apskata autora ilggadigu pieredzi un intuiciju.

Apskata atspogulotie fakti un viedokli atspogulo stavokli un situaciju apskata
sagatavosanas bridi. Apskata autors nepazinos par apskata atspogulotas situacijas un
viedokla izmainam.

Apskata minétie emitenti nav iepazistinati ar apskata saturu.

Informacija par riskiem, kas ir saistiti ar iequldijumu darijjumiem, atrodas Seit
http://www.ab.lv/private/investments/brokerage/risk/
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