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Pasaules finansu tirgus: marta karstakas temas

Leonids Alsanskis, Dr. Math.
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Marta publicétie makroekonomiskie dati liecinaja, ka vairuma vadoso valstu ekonomiska situacija
turpinaja atdzivinaties péc krizes.

Vienlaicigi marta turpinaja pieaugt inflacijas spiediens vairakas attistitas valstis, kas lidz ar ECB
vadibas pazinojumiem norada uz |oti lielu varbutibu, ka ECB sédé 7. aprili likme tiks paaugstinata
par 0.25%.

Tacu pagajusaja ménesi finansu tirgu dalibnieku uzmaniba bija vairak versta nevis uz
makroekonomiskiem raditajiem, bet uz notikumiem arabu pasaulé un Japana.

Katastrofa, kas 11. marta notika Japana, ne tikai atnesa vairakus upurus un postijumus, bet ari
izprovocéja kaut ari islaicigu, bet spécigu nestabilitates un svarstiguma vilni pasaules finansu
tirgos.

Turklat par visparadoksalako kustibu kluva krass jenas pieaugums, aktivizéjoties spekulantu
spélei uz tas paaugstinajumu, kas zelta standarta laikos bitu vienkarsi neiedomajami katastrofu
cietusas valsts valGtai.

Tas vélreiz apliecina, ka musdienu pasaules valutu sistéema ar brivi peldosiem kursiem
parveértusies par visai spekulativu un slikti prognozéjamu sistému, kura konvertacijas kursi vairs
neatspogulo valiitu fundamentalas ipasibas.

Ari pasaules akciju tirgl Japanas notikumi izraisija krasu islaicigu cenu kritumu - parsvara
attistitu valstu tirgos. Rezultata attistibas tirgi ménesi slédza ar labu plusu, bet attistitie — ar
nelielu minusu.

Kas attiecas uz valsts obligaciju tirgu, Seit ménesis noritéja mierigak neka akciju tirg, domingjot
cenu pieaugumam attistibas sektora un cenu kritumam vadoso attistitu valstu valsts
vértspapiriem, pieaugot inflacijas gaidibam.

Valatu tirgi meénesis noritéja uz dolara krituma pret vadosam pasaules valGtam turpinasanas
fona, bet krass jenas pieaugums péc katastrofas lika pasaules vadosajam centralam bankam
pirmo reizi kops$ 2000. gada kopigi veikt valGtas intervenci.
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Japanas tragédija
11. marta notikusi zemestrice kjuva par spécigako Japana visa 140 gadus ilga novérojumu vésturé un ta
izraisija spécigu cunami.

Stihijas plosisanas izraisija kolosalus cilvéku upurus (vairak par 20 000) un postijumus, novedot pie
avarijas Fukusimas AES. Situacija AES joprojam paliek |oti sarezgita un draud nezinama méroga atoma
katastrofa.

Péc dazadiem vértéjumiem, zaudéjumi no stihijas plosisanas (neskaitot Fukusimas negativo scenariju)
var ,.izmaksat” 3%-5% no IKP, iedzenot Japanu kartéja recesija.

Lai nodrosinatu finansu sistémas stabilitati, Japanas centrala banka pienéma programmu banku
sistémas likviditates atbalstisanai ar kopéjo apjomu lidz ¥40 trlj. ($500 mljrd.) un jau izmeta tirga
(nodrukaja) vairak par $200 mljrd.

Acimredzami, driz bis jaienak spélé ari valdibai.

Péc valdibas vertéjumiem, cinai ar katastrofas sekam tai bus nepieciesami $200 mljrd. - $250 mljrd.,
kuru sanemsanai bis vai nu japaaugstina nodokl|i vai japalielina valsts parads.

Kaut arf Japanas valsts parads jau sastada ap 220% no IKP, visdrizak, atkal bas izvéléts aiznemsanas
cels.

Turklat, diez vai vajadzés piesaistit aréjus investorus, jo japanu kopégjie uzkrajumi tiek vertéti $17 trlj.
apmera.

Arl likmju saglabasanai zemajos limenos tiek apspriesta iespéja atcelt aizliegumu Japanas Bankai tiesi
pirkt valsts paradus primaraja tirga.

Paradu krize Eirozona, 2011. gada marts

Marts izradijas bagats ar notikumiem, saistitiem ar paradu krizi eirozona, tai skaita art ar PIGS valstu
reitingu samazinasanu.

Saskana ar aptauju, ko marta veica Thomson Reuters, 68% investoru sagaida, ka tuvako 3 gadu laika
notiks Griekijas parada restrukturizacija, bet 50% uzskata, ka restrukturizacija skars ar citas PIGS valstis.

Cits viedoklis joprojam ir eirozonas varam, kas marta spéra aktivus solus paradu krizes mazinasanai.

Marta So tému apsprieda uzreiz trijas eirozonas lideru, Eiropas Savienibas vaditaju un ES Ekonomikas un
finansu ministru padomes (EKOFIN) tikSanas, par kuru svarigakajiem [émumiem kluva:

- Lémums izveidot pastavigu ES stabilizacijas fondu no 2013. gada ar aktiviem €500 mljrd.
apmeéra un palielinat EFSF mehanisma, kas darbosies lidz 2013. gadam, aktivus no €250 mljrd. lidz
€440 mljrd.

- Lemums samazinat Griekijai pieskirtu kreditu likmi par 1% un pagarinat kredita terminu no 5
lidz 7,5 gadiem.

Turklat, ir panaktas vienosanas par ES loceklu budzeta disciplinas stiprindasanu un makroekonomisku
disbalansu regulésanu, piemérojot realus sodus, kas tagad draud 23 no 27 Eiropas Savienibas valstim.

Irija, kas ari ludza atvieglojumus, tos nesanéma (péc neoficialas informacijas tadél, ka atteicas
paaugstinat savu Eiropa viszemako uznémumu ienakuma nodokli).

Tacu $is darbibas ta arl nenomierinaja tirgus, un PIGS bondu cenas krita, bet par galveno ,,upuri”
spekulanti atkal izvéléjas Portugali.
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Portugales valsts parads tiek vertéts ka 80% no IKP, bet deficits 2010. gada samazinajas lidz 7.3% (preti
Griekijas valsts paradam 130% no IKP apméra un Irijas budzeta deficitam ap 30% 2010. gada!)

Portugales vadiba vairakkart pazinoja, ka tas valstij, at3kiriba no Griekijas un Irijas, nav vajadziga aréja
palidziba, tacu, nemot véra tirgl sasniegto aiznemto lidzeklu cenu, citas izejas nav.

Un jo agrak ta palidziba bis sniegta, jo labak, lai nelautu tirgum ,pandakumu eiforijas” dé| pievérsties
spekulativam uzbrukuma ari Spanijai.

Ja Sis valsts, kurai ir €560 mljrd. liels valsts parads, tirgus finanséjums bus jaaizstaj ar Eiropas palidzibas
mehanismiem, mehanismi var vienkarsi ,iziet no ierindas”.

Un tad paradu krize var parnemt ne tikai Eiropu, bet ari Ameriku un pat Japanu, iedzenot pasaules
finansu sistému krizé, kas péc sava méroga bus salidzinams ar 2008. gada krizi.

Informacijas avots: Bloomberg

Marta turpinajas visu PIGS valstu vértspapiru kritums, bet par galveno ,upuri” tirgus 3oreiz izvéléjas
Portugali, kuras 10-gadu bondi ménesa laika krita par 7.5%, bet ienesigums pieauga lidz 8.57%.

Arabu pasaule: revoliicijas biezi beidzas ar pilsonu kariem

Marta pasaules uzmanibas centra bija ari nemieri Ziemelafrikas un Tuvo Austrumu arabu valstis.

Spriedzes epicentrs joprojam palika Libija, kur konfrontacija parvértas par armijas karu ar
nemierniekiem.

ANO rezoliicijas pienemsanas rezultata konflikta sacelSanas dalibnieku pusé iesaistijas NATO spéki, kas
pagaidam ierobezojas ar gaisa uzbrukumiem uz Kadafi uzticamiem spékiem.

Nopietni nemieri un protestéjoso sadursmes ar varam marta notika ari Sirija, Jemena, Sudana un
Jordanija.

Faktiski pilsonu kara situacija Sobrid atrodas ne tikai Libija, bet ari Jemena un Bahreina.

Marta vél vairak pastiprinajas veca un jauna prezidenta piekritéju cinas vél viena Afrikas valsti —
Kotdivuara.
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Tacu, atskiriba no februara, So notikumu ietekme uz finansu tirgiem bija ierobezota un parsvara
izpaudas ka naftas cenu pieauguma turpinajums.

Citi interesanti marta skaitli un fakti

Cinoties ar krizes sekam, Japanas Banka marta palielinaja savu bilanci par ¥200 trlj. lidz ¥150 trlj., jeb
$1.8 trlj.

Marta FRS bilance pieauga lidz jaunajam maksimumam $2.62 trlj., bet tai pasa laika ASV IKP ir gandriz
tris reizes lielaks par Japanas IKP.

ECB bilance marta beigas sastadija €1.9 trlj., jeb $2.7 trl.

17. marta G7 centralas bankas pirmo reizi kops 2000. gada veica kopigu intervenci valGtu tirga, lai
atbalstitu jenas vajinasanu, kuras apmeri tiek vertéti ka $25- $30 mljrd.

31. marta notikusie Irijas banku stresa testi izradijas neiepriecinosi. Klat €46 mljrd., ko Irijas vadiba jau
ieguldija bankas 2009.-2010. gada, tam ir japalielina kapitals vél par €24 mljrd.

Jauno maju pardosanas apjomi ASV februari krita lidz jaunajam vésturiskajam minimumam 250 000,
preti 700 000, kas skaitas ,norma” veseligai ekonomikai.

Pasreizéjas ekonomiskas situacijas indekss Vacija ZEW marta pieauga lidz 85.4, pietuvojoties 2007. gada
maksimumam.

Marta inflacija Eirozona pieauga lidz 2,6%, kas lidz ar ECB vaditaja pazinojumiem praktiski garanté
likmes pacelSanu Eirozonas CB sédé 7. aprili par 0.25%.

Patérétaju cenas Anglija februari uzleca lidz 4.4% - jaunam 2.5 gadu maksimumam, kops 2010. gada
janvara paliekot virs Anglijas Bankas mérka maksimuma.

Marta Moody’s pazeminaja Portugales kreditreitingu uzreiz par divam pakapém lidz lmenim A3 (A-)
un Spanijas reitingu par vienu pakapi — lidz Aa2(AA).

Turklat, Moody's pazeminaja Griekijas reitingu uzreiz par trim punktiem lidz visai spekulativam
reitingam B1 (B+) — Baltkrievijas un Bolivijas limenim.

Savukart S&P samazinaja Portugales kreditreitingu par vienu pakapi lidz limenim A3 (A-), bet
Griekijai — par divam pakapém lidz BB-.

Starptautiska agentira Fitch Ratings marta paaugstinaja Latvijas kreditreitingu par vienu pakapi — lidz
"BBB-", esot pirmai no trim vadosam pasaules agentiram, kas atgrieza valstij investiciju reitingu.
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Monthly QaUSM1; QaUSADMBASI/A 31.03.1996. - 31.10.2011. (GMT)
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Informacijas avots: Reuters

Februari, turpinoties QE2, tika atziméts dolara naudas bazes , vertikalais” pieaugums lidz jaunajam
maksimumam - $2,25 trlj. Taja pat laika naudas agregats M1 tikai nenozimigi pieauga. Tatad,
neskatoties uz visam pualem, Amerikas CB joprojam nevar apturét deleverage procesu. Jauna
sadrukata nauda paliek komercbanku kontos FRS, nenonakot ekonomika. Tas ir vienads ar to,
ka tas nebutu sadrukatas vispar.

pi-1984 1963-1969 970-1974 975-1979 9 9 9 9 9 895-1999 2000-2004

Informacijas avots: Bloomberg

Jauno maju pardosanas apjomi ASV februari krita lidz vésturiskajam minimumam 250 000 gada
izteiksmé. Tas ir divreiz mazak par 1963. gada pardosanas apjomiem, kad ASV iedzivotaju skaits bija
par treSdalu mazaks (200 milj. preti esoSiem 310 milj.). Péc Amerikas ekonomistu viedokla, esosaja
perioda par ,veseligu” pardosanas limeni vajadzétu uzskatit 700 000 gada izteiksmé.
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QUSUNR=ECI 31.05.1999. - 30.08.2011. (GMT)
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Informacijas avots: Reuters

Amerika bezdarbs marta turpinaja krist un nolaidas lidz 8.8%, kas ir jauns divu gadu minimums. Dati
par tiem, kas sanem algu Nonfarm payrolls, ari bija spécigi: +230 000, kas sola pozitivas dinamikas
turpinasanos nodarbinatibas tirga.

Monthly QaXZUNR/A 28.02.1998. - 30.09.2011. (GMT)
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Informacijas avots: Reuters

Eiropa bezdarbs februari otro ménesi péc kartas palika liment 9.9%.
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Monthly QUSCPNY=ECI 31.03.1998. - 31.10.2011. (GMT)
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Amerika gada inflacija februari pieauga no 1.6% lidz 2.1%, pirmo reizi kops 2010. gada maija
paceloties augstak par mérka limeni 2%. Bazes inflacija (bez partikas un energijas) pieauga no 1%
lidz 1.1%.

Monthly QEUHICF=ECI 30.04.1998. - 30.11.2011. (GMT)
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Informacijas avots: Reuters

Marta (provizoriskie dati) inflacija Eirozona uzleca lidz 2,6%, ceturto ménesi péc kartas paliekot virs
ECB mérka augstaka limita 2%. Lidz ar marta pazinojumiem tas gandriz garanté likmes pacel3anu
ECB sedé 7. aprili par 0.25%.
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Marts pasaules akciju tirgu liela méra noritéja negativu jaunumu no Japanas un arabu valstim ietekmé.
Pirmais noveda pie batiska cenu krituma attistitajos tirgos uzreiz péc katastrofas. Mazak negativi uz
tiem jaunumiem noreagéja lielaka dala attistibas tirgu, un to indekss MSCI EM noslédza ménesi ar
paaugstinajumu vairak neka par 5%. Attistitiem tirgiem lidz ménesa beigam ari izdevas atgut lielako
zaudéjumu dalu, bet vairakums no tiem tomeér slédza ménesi negativaja teritorija, un visas pasaules
tirgus indekss MSCI WD noslédza martu ar samazinajumu par 1.3%.

- . - . Kops
e . P/E 2003- Janvaris Februaris | Marts
Birzas indekss Bloomberg 2007 2008 2009 2010 2011 2011 2011 2911. g.
sakuma

DJI (ASV) 13.9 59.0% | -33.8% 18.8% | 11.0% 2.7% 2.8% | 0.8% 6.4%
S&P 500 (ASV) 15.5 66.9% | -38.5% 23.5% | 12.7% 2.3% 3.2% | -0.2% 5.4%
Nasdaq Comp.
(ASV) 36 98.6% | -40.5% 43.9% | 16.9% 1.8% 3.0% | 0.0% 4.9%
GDAX (Vacija) 14.6 178.9% | -40.4% 23.8% | 16.1% 2.4% 2.8% | -3.2% 1.8%
N225 (Japana) 17.5 78.4% | -42.1% 19.0% | -3.0% 0.1% 3.8% | -8.2% -4.6%
FTSE (Anglija) 14 61.5% | -31.0% 23.2% 9.0% -0.6% 2.2% | -1.4% 0.1%
CAC (Francija) 12.8 83.2% | -42.7% 22.3% | -3.4% 5.3% 2.6% | -2.9% 4.9%
RTS (Krievija) 9.5 537.9% | -72.4% | 128.6% | 22.5% 5.6% 53% | 3.8% 15.5%
SSEC (Kina) 18.6 287.4% | -65.4% | 80.0% | 14.3% -0.6% 41% | 0.8% 4.3%
HSI(Honkonga) 13.8 198.4% | -48.3% 52.0% 5.3% 1.8% -0.5% | 0.8% 2.1%
KOSPI (Koreja) 14.2 202.3% | -40.7% 49.7% | 21.9% 0.9% -6.3% | 8.6% 2.7%
SENSEX (Indija) 16.4 500.7% | -52.4% 81.0% | 17.4% | -10.6% 28% | 9.1% -5.2%
Bovespa
(Brazilija) 12.2 467.0% | -41.2% 82.7% 1.0% -3.9% 1.2% | 1.8% -1.1%
PFTS (Ukraina) 48.0 1946.4% -74.4% 90.4% | 70.2% 7.8% 6.9% | -2.2% 12.7%
KASE
(Kazahstana) 11.9 1754.3% | -62.1% 79.9% | -2.8% 4.2% 1.4% | -4.3% 1.1%
MSCI WD
(pasaules) 100.6% | -42.1% 27.0% 9.6% 2.2% 33% | -1.3% 4.2%
MSCI EM
(attistibas
valstis) 326.6% | -54.5% 74.4% | 16.4% -2.8% -1.0% | 5.6% 1.7%

Informacijas avots: Reuters, Aizkraukles banka



AB.LV Asset Management

Pasaules finansu tirgus: marta karstakas témas

Monthly Q.WORLD 30.09.1399. - 30.11.2011. (LON)
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Informacijas avots: Reuters

Bankas Morgan Stanley aprékinatais pasaules akciju tirgus indekss MSCl World marta uzradija kritumu
par 1.3%, bet maksimalais indeksa kritums péc Japanas katastrofas sastadija 7.5%.

Monthly Q/.MSCIEF 30.08.2000. - 31.10.2011. (LON)
: price
Cndl; O/ MSCEF; Last Trage uso
310320115 1108:35; 1 171:16; 1 082:431 1
- ---i-1250
- ---i-1 200

e

o

: ,h,,l,, :
Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q Qz 14 Qz 14 12 Q3 Q4 Q1 G2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 [ ]
2000 | 2001 | 2002 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011

St

Informacijas avots: Reuters

Marta turpinajas decupling process attistitam un attistibas tirgum, kas bija vérojams janvari un
februari, un Soreiz attistibas tirgus ménesa laika pieauga par 5.6%, kritot attistitiem tirgiem.
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Monthly Q.N225 31.02.1838. - 31.01 2012 (TOK)
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Informacijas avots: Reuters
Par krituma lideri masu véroto attistitu indeksu starpa marta, saprotamu iemeslu dél, kluva februara

pieauguma lideris Japanas N225, kas ménesa laika krita par 8.2%. Maksimalais indeksa kritums péc
katastrofas sastadija gandriz 23%.
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Informacijas avots: Reuters

Viens no pieauguma lideriem marta atkal izradijas Krievijas tirgus, kura indekss RTS ménesa laika
palielinajas vél par 3.8% un palika par pieauguma lideri misu véroto indeksu starpa kops si gada
sakuma +15.5%.
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Musu véertejums nakotnes scenarijiem

Mas visparéjs skatijums uz pasaules akciju tirgu paliek pozitivs. Marta notikusais cenu kritums kluva par
masu jau sen gaidito korekciju un tas sakas vél pirms notikumiem Japana. Katastrofa tikai pastiprinaja
So procesu. Un fakts, ka atdzivinasanas notika diezgan atri, liecina par spéciga pozitiva noskanojuma
saglabasanos pasaules akciju tirgu. Pat ja situacija Japana saks norosinaties péc negativa scenarija, tas,
masuprat, paliks par Japanas tirgus lokalo problému un batiski neietekmés vispasaules tendences.
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Marts pasaules obligaciju tirgl noritéja daudz mierigi neka akciju tirgl, dominéjot cenu pieaugumam
attistibas sektora un kritot vadoso attistito valstu valsts vértspapiru cenam uz inflacijas gaidu fona.

Ménesa laika attistibas valstu valsts paradu indekss EMBI+ un korporativo paradu indekss CEMBI
pieauga par 1.17%.

Labaks par tirgu bija Krievijas korporativu vértspapiru sniegums, kuru indekss RUBI pieauga par 1.84%.
PIGS valstu vértspapiriem, iznemot Spaniju, ménesis noritéja uz pardosanas aktivizésanas fona. Otro

meénesi péc kartas par spekulantu galveno mérki bija Portugale, kuras 10-gadu bondi krita par 7.5%,
bet ienesigums pieauga lidz 8.5%. Ar1 krita Griekijas un Irijas vértspapiri.

VisdroSakajiem Amerikas un Vacijas vértspapiriem, ka jau bija prognozéts iepriek$€ja apskata, marta
atjaunojas cenu kritums un ienesiguma pieaugums uz gaiditas inflacijas fona.

Vislielakos zaudéjumus cieta Vacijas vértspapiri, kur 10-gadu vértspapiriem ienesigums pieauga no
3.15% lidz 3.35%, bet 30-gadu vértspapiriem no 3.6% lidz 3.8%.
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Informacijas avots: Reuters Informacijas avots: Reuters

Ménesa laika attistibas valstu valsts paradu indekss EMBI+ pieauga par 1.17%, un ta spreds pret
Amerikas treasuries krita par 11 b. p. lidz 2.61%.

Musu véertejums nakotnes scenarijiem

Musu skatljums uz paradu tirgu paliek lidzsinéjais. Més sagaidam Sogad diezgan mierigu tirgu attistibas
sektora. Taja pat laika ienesiguma pieaugums Amerikas un Vacijas vértspapiru garaja pusé var
turpinaties un 10-gadu treasuries ienesigums lidz gada beigam var parsniegt 4%.
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Marts kluva par jau ceturto ménesi péc kartas, kas ieziméjas ar dolara kritumu pret vairakumu vado3o
pasaules valGtu, kas izpaudas ka dolara indeksa kritums par vél 1.3%.

Viskarstakas kaujas marta notika tirga dolars/jena, kur neskatoties uz katastrofu turpinajas Japanas
valUtas pieaugums, kas zelta standarta laikos biatu vienkarsi absurdi.

Par jenas kustibas spekulativu dabu liecina ar tas, ka pédg&jais spécigs stiprinasanas méginajums
17. marta pie vésturiska maksimuma 76.50 USD/JPY notika péc Amerikas tirdzniecibas slégsanas un
pirms Tokio atvérsanas, kad |oti Sauraja tirgl jena dazu minasu laika nostiprinajas par 3%!

Tas lika G7 centralam bankam, pirmo reizi kop$ 2000. gada, veikt kopigu intervenci ar mérki vajinat
jenu, kuras apjoms, péc daziem datiem, veido ap $25 mljrd.

Veikta intervence izradijas veiksmiga, un jena vieniga no vadosajam valGtam slédza ménesi ar
samazinajumu pret dolaru par 1.7%.

Dolara kritums pret eiro marta sastadija ievérojamus 2.6% un cenas $aja tirgl nonaca pavisam tuvu pie
dolara iepriekséja lokala minimuma 2010. gada novembri.

Monthly QRUS=MCX 31.03.2005. - 31.08.2011. (MOS)
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Informacijas avots: Reuters

Krievijas rublim ménesis ieziméjas ar diezgan svarstigu tirdzniecibu, bet tas slédza ménesi pret dolars-
eiro grozu praktiski februara slégsanas limeni.
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Monthly Q=USD 31.01.2001. - 30.11.2011. (NYC}
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Informacijas avots: Reuters

Dolara indekss — dolara konvertacijas cena pret seSu pasaules vadosu valGtu grozu — marta krita par
1.3%, un $is bija jau ceturtais péc kartas indeksa krituma ménesis.
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Informacijas avots: Reuters

Kopigi veikta G7 valstu centralo banku intervence ar mérki vajinat jenu izradijas veiksmiga, un jena
noslédza ménesi par 1.7% zemak pret dolaru, neka iepriek$éja ménesi.
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Informacijas avots: Reuters

Dolara kritums pret eiro marta sastadija ievérojamus 2.6%, un cenas pietuvojas iepriekséjam
2010. gada novembra lokalam minimumam.

Musu vértejums nakotnes scenarijiem

Neskatoties uz dolara krituma turpinasanos, més nesaistam sSo kustibu ar pamata trenda izmainu un
pagaidam uzskatam to par spécigu korekciju vél joprojam aktivam ilgtermina trendam - dolara
pieaugumam.

Més sagaidam, ka drizuma tirgus atradis ieganstu, lai atjaunotu spéli uz dolara paaugstinajumu. Un, lai
cik paradoksali tas butu, par to var klat likmju paaugstinasana Eirozona. Formali Sis solis ir pozitivs
prieks eiro, skatoties no depozitu likmju starpibas palielinasanas viedokla. Tacu esosaja situacija likmes
paaugstinajums var izraisit paradu un banku krizes saasinaSanos Eirozona, iedvesmojot spekulantus jau
spélei uz eiro pazeminajumu.

Attiecigi, més pagaidam nemainam muisu pamata scenariju 3aja tirgl, saskana ar kuru dolars tuvako
gada vai divu laika var nostiprinaties lidz l[imenim tuvu paritatei (1 EUR/USD).
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Monthly QXAU=
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Informacijas avots: Reuters

Marta turpinajas zelta cenu pieaugums un tas sasniedza jaunu vésturisku maksimumu $1447 par unci.
Tapat ka agrak, més uzskatam, ka esosais trends novedis cenas pie 1500-2000 dolaru limena, kur ari

tiks izveidota baze (drizak, tuvak augséjai robezai $1700-$2000) spéciga cenu samazinasanas trenda
izveidosanai.

Musu vertejums nakotnes scenarijiem

Cenu kustibas spekulativais raksturs liecina par to, ka tas diez vai paliks augstajos limenos ilgstosi. Ir |oti
iesp&jams, ka més vélak redzésim ari strauju cenu kritumu, kas ne reizi vien bija vérots citiem
spekulativiem burbuliem. Protams, cenas var vairs neatgriezties pie ieprieksgjiem limeniem $300- $400
par unci, bet cenu atgriesanas pie limena daudz zemak par $1 000 ir loti iesp&jams.

Attiecigi, pirkt zeltu spekulativai spélei uz paaugstinajumu, iespéjams, vél nav par vélu. Bet ieguldit
lidzeklus zelta ka drosaja ilgtermina investicija ir parak riskanti.
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Monthly QBRT- 31.01.2008. - 31.05.2011. (UTC)
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Informacijas avots: Reuters

Marta, turpinoties nemieriem arabu valstis, naftas cenu pieaugums turpinajas, un ziemeljdras brent
markas naftas cena pieauga vél par 5% (aprila sakuma Sis pieaugums turpinajas un cenas parsniedza
$120 par barelu). Spreds starp brent un WTI marku cenu péc frontala nakotnes liguma marta bija
samazinajies lidz $8, tacu péc tam pieauga lidz $11.

Musu vértejums nakotnes scenarijiem

Sakara ar esoso situaciju naftas ieguves rajonos un acimredzamu aktivu spekulantu atgriesanos naftas
tirgd, prognozét turpmaku cenu kustibas scenariju ir visai sarezgiti. Pagaidam, musuprat, brent markas
naftas cenas pieaugums $aja cikla var apstaties $125 par barelu robezas, péc ka meés redzésim batisku
cenu korekciju uz leju — pie limeniem tuvu $100. Spreda stavoklim galu gala ari batu jaatgriezas pie
normala limena $1 - $3, bet laika perspektivas $im notikumam nav skaidras.
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Informacija par apskatu

Sis apskats ir paredzéts izmanto3anai tikai informativos noltikos un nevar tikt uzskatits par piedavajumu, mudinajumu jebkadam
darbibam, ieguldijumu rekomendacijam, ieguldijumu pétijumiem vai ieguldijumu konsultacijam. Apskata autors ir IPAS ,,AB.LV
Asset Management” (jur. adrese: Elizabetes iela 23, Riga). Saja apskata noradita informacija iegiita no avotiem, kas finaniu tirgos
tiek uzskatiti par uzticamiem, tomér IPAS ,,AB.LV Asset Management” neuznemas atbildibu par iegltas un sniegtas informacijas
precizitati un pilnibu.

Jebkuras personas veiktajam ieguldijumu darijumam 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 personu zaudéjumiem, 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 vertéjumiem — situacijas vértéjumiem, izdaritiem

pamatojoties uz apskata autora ilggadigu pieredzi un intuiciju.

Apskata minétie 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 ieguldijumu darijumiem, atrodas 3eit
http://www.ab.Iv/Iv/private/investments/brokerage/risk.
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