Private Banking

Pasaules tirgu meénesa apskats

Swedbank Baltijas investiciju centra veidots finansu tirgu apskats, 2012. gada janvaris

Akciju tirgu rezultati (EUR, %)  P/E Fikséta ienakuma vertspapiru  Obligacijas (ienesigums
rezultati (EUR, %) [ldz dzeSanai)**

Regions 12.2011 2011 2012* 12.2011 2011 2 gadi 10 gadi
ASV 4,7 31 12,1 3,8 48 03 2,0
Eirozona 19 -11,3 99 4,0 18 0,0 17
Japana 46 -119 15,2 - - 01 09
Latinamerika 1,8 -19,5 10,7 - - - -
Azija 4,0 -14,7 12,2 - - - -
Austrumeiropa -29 -293 838 - - - -
Krievija -7,3 -18,5 51 - - - -

Avots: Bloomberg
*03.01.2012. dati
** Eirozonai izmantotas Vacijas valdibas obligacijas

TirgiTsuma

DecembrT pasaules akciju tirgos rezultati bija dazadi - vairums
attistito tirgu noslédza ménesi ar pozitiviem rezultatiem, bet
attistibas tirgos, it 1pasi Centraleiropas un Austrumeiropas
regiona un Krievija, bija kritums.

Tirgus dalibnieku noskanojumu negativi ietekmé&ja eirozonas
valstu paradu krize un pozitivi - spécigaki par prognozetajiem
ASV uznemegjdarbibas cikla dati.

» 2011. gada gratibas skara daudzas aktivu klases, un vértibu
zaudgja gan akcijas un augsta ienesiguma obligacijas,
gan eirozonas valdibu obligacijas. Nozimigako akciju tirgu
starpa labakie rezultati bija ASV akciju tirgum, bet vislielakie
zaudejumi tika piedzivoti attistibas valstu akciju tirgos.

Gadu uzsakam ar neitralu akciju poziciju, uzskatam, ka tirgus
dalibnieku konjunktdra uzlabojas. Piesardzibu liek saglabat
problémas, kadas var rasties saistiba ar vairaku eirozonas
valstu paradu parfinansésanu.

Svarigi: 8T dokumenta beigas atrodamais atbildibas ierobeZojums ir 8T apskata
neatnemama sastavdala

Pasaules tirgu rezultati
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MénesSa apskats

DecembrT riska aktivu tirgos joprojam valdija svarstigums, tomér
tas bija mazaks salidzinajuma ar ieprieksgjiem ménesiem. Tirgu
atglisanas, kas sakas novembrt, turpinajas art decembra pirmaja
nedgla. Tirgu atgliSanos veicindja ceribas, ka eirozonas valstu
paradu krizei tiks rasts globals risindjums, tatu péc decembra
sakuma notikusas Eiropas Centralas bankas (ECB) sanaksmes
un Eiropas Savienibas (ES) samita ceribas noplaka. Gada

pedgjas nedélas bija mierigas, tirdzniecibas aktivitate bija zema.
Akciju radrtaji atguvas, jo vairaku eirozonas valdibu obligaciju
veiksmigas izsoles kompenséja kredrtreitingu samazinajumu
negativo ietekmi, bet ASV makroekonomikas salidzinosi
specigie dati kompensgja pazimes, ka attistibas valstis paléninas
ekonomikas izaugsme.

Lai arT galvenais tirgus ietekm@jo3ais negativais faktors, tas

ir, eirozonas valstu paradu krize, saknojas attistitajas valstis,
vairak cietusi attistibas akciju tirgi, atpaliekot no attistito tirgu
rezultatiem kops augusta, gan decembrT, gan visa 2011. gada.
Tas, ka attistibas akciju tirgu riska imenis tiek uzskatits par
pieaugusu, izraisijis lidzek|u aizpladi no regiona salidzinajuma ar
2008. gadu (procentos no neto aktTvu vértibas), bet attistTtajos
tirgos lidzek|u plGsma ir bijusi stabilaka. Attistibas valstis
redzamas pazimes, ka lidztekus apgratinatakai kredrtlidzek|u
pieejamibai Eiropa tajas paléninas ekonomikas izaugsme. Dala
no naudas lidzekliem, kas ieplida attistibas tirgos 2009. un
2010. gada, iespgjams, atgriezisies atpakal ASV aktivos, jo ASV
ekonomikas noturiba un valGtas vertibas pieaugums lauj cerét, ka
tur iespéjams vertibas pieaugums ar zemaku risku.

DecembrT ASV ekonomikas dati atSkiriba no citiem regioniem
bijuSi saméra spécigi (dati1pasi vaji bija Eiropa). Ir pazimes, kas
liecina par raZzoSanas uzlaboSanos (1. attéls), tapat uzlabojas
darba tirgus un patérétaju optimisma raditaji. ASV regiona
spécigakie dati ir bijis nozimigs pozitivs faktors gan attieciba uz
akciju tirgiem, gan ASV dolaru.

Ekonomikas izaugsmes perspektivas eirozonas valstis ir vajakas.
Lenaka ekonomikas izaugsme nav |avusi vairakam valstim
sasniegt noteiktos 2011. gada budZeta deficita mérkus, un
taupibas pasakumi turpina vajinat izaugsmi. ES samita decembrt
tika risinati ilgtermina jautajumi, ievieSot jaunus fiskalos
noteikumus un pusautomatiskas sankcijas, tacu joprojam
saglabajas bazas par to, ka nodrosinat ekonomikas izaugsmi un
pietiekamuistermina likviditati. Gada pirmaja ceturksni dazas
valstis natiks liela apméra valdibu obligaciju atpirkSana (Italija,

2. attéls). ECB1stenota 3 gadu likviditates nodroSinasanas

1. attéls. ASV apstrades riipniecibas nozares aktivitate
atglistas (PMIindeksi)
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2. attéls. Italijas valdibai 2012. gada jaatpérk obligacijas lielos
apmeros (30.11.11. dati)
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3. attéls. 2 gadu Eiropas valdibu obligaciju ienesigums
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4, attéls. Ungarija paaugstinats kapitala aizplades risks
saistiba ar zemu viet&jo finanséjumu un augstu
ienakumus neneso3u kredrtu lTmeni

Svarigi: 8T dokumenta beigas atrodamais atbildibas ierobeZojums ir 8T apskata
neatnemama sastavdala
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programma ir pozitivs faktors, un iespgjams, ka ta ir veicinajusi
SpEcigo pieprasijumu péc valdibu obligacijam nesenajas izsol&s.
Valdibu Tstermina obligaciju ienesigums ir krities, lai arT pastav
kredrtreitingu pazeminasanas risks (3. attéls), bet Italijas valdibas
ilgtermina obligaciju ienesigums joprojam ir augsts.

Zaudgjumi akciju tirgos visaugstakie bija Austrumeiropas un
Krievijas tirgos. Austrumeiropa tam iemesls ir saistiba ar rietumu
kaiminvalstim eksporta un banku nozarés, bet Krievijas akciju
tirgu ietekmé arT iekSgjie apstakli - tadi ka politiska vide un
atkariba no naftas eksporta. Krievijas akcijas tika izpardotas

péc plasajiem protestiem Krievijas ielas saistiba ar iespgjamam
nelikumibam vispargjas velesanas. Politika negativi ietekmé
art tirgus Ungarija, kur valdibas [emumi attalina valsti

no kopéjas Eiropas un apgratina parrunas par finansialo

palidzibu no Starptautiska Valdtas fonda (SVF). No Ungarijas

aizpllst kapitals, jo Eiropas bankas samazina kreditéSanu, tapec
ka Ungarija ir loti augsts kreditéSanas pret noguldijumu apméru
koeficients (4. attéls) un pastav politiskie riski, kas negativi
ietekmée Ungarijas valUtu un tautsaimniecibu.

Prognozes

DecembrT pasaules akciju tirgos bija daZadi rezultati - vairums
attistrto tirgu nosleédza meénesi ar pozitiviem rezultatiem, bet
attistibas tirgos, it ipasi Centraleiropas un Austrumeiropas
regiona un Krievija, bija kritums. Sakoties jaunajam gadam,
esam kluvuSi mazak pesimistiski par akcijam un palielinam akciju
Tpatsvaru no salidzinoSi samazinata, kads tas bija gandriz visu
laiku kops 2011. gada augusta sakuma, lidz neitralam.

Misu analizé regulari apskatttie akciju tirgus radrtaji
salidzinajuma ar laiku pirms ménesa mainijusies tikai nedaudz:
(i) 1stermina tehniskie konjunktaras radrtaji nedaudz
uzlabojusSies lidzi pozitivajai cenu attistibai 2011. gada beigas,
bet (ii) fundamentalakie radrtaji nedaudz pasliktinajusies, ASV
centralajai bankai pec kvantitativas stimulgésanas 2. kartas
programmas beigam vasara turpinot normalizét likviditates
vairosanu.

Akciju tirgu apskats

* Attistitie tirgi. Akciju Tpatsvars visos nozimigajos
attistrtajos tirgos palielinats, paaugstinot Eiropas
un Klusa okeana regiona ipatsvaru idz neitralam
imenim, bet ASV akciju Tpatsvars ir nedaudz salidzinosi
palielinats. ASV tirgu vairak neka citus pozitivi ietekmé
uznémegjdarbibas cikla radrtaju uzlaboSanas Saja pasaules

Lidzeklu izvietoSanas parskats

Pasreizgjais akciju un fikséta ienakuma vertspapiru poziciju
sadalijums

Fikséta ienakuma vértsp. 50% Akcijas 40%
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Salidzino3ais akciju un fikséta ienakumu vertspapiru
Tpatsvars

Svarigi: §Tdokumenta beigas atrodamais atbildibas ierobeZojums ir 3T apskata
neatnemama sastavdala
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Piezime: grafiki attélo Swedbank Baltijas investiciju centra taktisko ldzek|u
izvietojumu 2012. gada 4. janvart. Faktiskas pozicijas un salidzinosas pozicijas
at3kiras dazadiem riska profiliem. Seit demonstré$anas nolikiem ir izmantots
50%/50% sadalijums starp akcijam/fikséta ienakuma vertspapiriem, un fikséta
ienakuma aktivu klasé ir izmantots lidzsvarotas stratégijas poziciju sadalijums.
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lielakaja tautsaimnieciba. Paredzam arf, ka ASV korporativaja
sektora ir mazaks risks, ka uznémumu ceturta ceturksna pelnas
raditaji samazinasies pretstata krizes mocitajai Eiropai.

 Attistibas tirgi. Saglabajam salidzinosi samazinatu akciju
Tpatsvaru vairuma nozimigako attistibas akciju tirgu, jo
paredzam, ka ekonomikas izaugsmes starpiba samazinas
attieciba pret daZzam lielakajam attistrtajam valstim (it
Tpasi ASV). Augsts kreditéSanas pieaugums apvienojuma
ar algu un cenu spiedienu liecina, ka vairakas attistibas
valstis Azija un Latinamerika uznéméjdarbibas cikls ir
sasniedzis izaugsmes peédejo posmu. Centraleiropas un
Austrumeiropas regionu un ta uznéméjdarbibas cikla
radrtajus savukart negativi ietekme eirozonas banku
nozares bilan€u problémas. Turpinam saglabat neitralu
Krievijas akciju poziciju. Krievija pieaugusi politiskie riski, un
tirgli dz prezidenta véleéSanam var saglabaties svarstigums.
Vertéjumi gan joprojam ir veicinosi.

Obligaciju tirgu apskats

Fikseta ienakuma instrumentu klasé misu prognozes par
investiciju klases obligacijam salidzinajuma ar eirozonas valstu
valdibu obligacijam ir pozitivas. P&c likviditates vairoSanas
pasakumiem decembra beigas ir redzamas daZas pazimes,

ka korporativo obligaciju tirgos atkal saksies jaunas emisijas.
Paredzams, ka tas pozitivi ietekmés Sis aktivu klases kredftrisku.
Privata portfela produktos ieguldijumu sadalijums saglabats
atbilstoSi mdsu Tstermina prognozem.

FondiTsuma

ASV akciju tirgus indekss S&P500 decembrT pieauga par 0,9%.
T. Rowe Price US Blue Chip Equity Fund akciju fonds vésturiski
ir turgjis mazakas riskantas pozicijas salidzinajuma ar tirgus
indeksu. Turot salidzinosi samazinatu patsvaru finansu nozarg,
fonda rezultats atpalika no tirgus indeksa, nespgjot git labumu
no tirgus kapuma, kas notika decembra otraja pusé.

Eiropas akciju tirgus indekss DJ Stoxx 600 decembrT pieauga
par 1,9%. Franklin Templeton Mutual European Fund fonda
rezultats bija lidzigs tirgus indeksam, lai arT vésturiski ta riska
pozicijas ir zemakas. Ta ka JPMorgan Europe Dynamic Mega
Cap Fund fonda rezultats jau ilgaku laiku atpaliek no tirgus
indeksa un klienti to pamet, ka ari fonds orientgjas tikai uz
augstas kapitalizacijas akcijam, ieteikuma tas aizvietots ar
JPM Europe Select Equity Fund fondu. Ta rezultats decembrt
nedaudz atpalika no tirgus indeksa, negtistot pozitivus
rezultatus no tirgus atgtisanas péc Ziemassvetkiem. Fonda

Swedbank { e

rezultatu visvairak negativi ietekmégja konkrétu uznémumu
akciju izvele, bet pozitivi ietekméja salidzinoSi samazinatas
pozicijas Vacija un Italija.

Globalais akciju tirgu indekss MSCI World decembrT kritas par
0,2%. T. Rowe Price Global Equity Fund akciju fonda un JPMorgan
Global Focus Fund fonda rezultati atpalika no tirgus indeksa par
gandriz tadu pasu skaitli. Otra minéta fonda rezultatu negativi
ietekméja salidzinosi palielinata attistibas tirgu pozicija; fondam
vesturiski ir bijis augstaks risks salidzinajuma ar tirgus indeksu.

Japanas akciju tirgus indekss Nikkei 225 decembrT pieauga

par 0,25%. Franklin Templeton Japan fonds tika izslégts no
ieteikuma, jo ta rezultats ilgu laiku atpalicis no tirgus indeksa,
un tas aizvietots ar |B Japan Stock Fund akciju fondu, kam ir
vesturiski specigaki rezultati. Fonda rezultati vesturiski ir bijusi
labaki par tirgus indeksu rezultatu - jo pasi tirgus krituma
laikos. DecembrT fonda rezultats bija ldzigs tirgus indeksa
rezultatam.

Azijas akciju tirgus saskana ar MSCI AC Asia Pacific indeksu
decembrT pieauga par 0,3%. JPM Pacific Equity Fund fonda
rezultats atpalika, nespgjot veiksmigi izmantot pirmas tirgu
kapuma dienas decembrT.

Globalais attistibas akciju tirgu indekss MSCl Emerging Markets
decembrTkritas par 1,2%. T. Rowe Price Global Emerging Markets
Equity Fund akciju fonda un JPMorgan Emerging Markets Equity
Fund fonda rezultati atpalika no tirgus indeksa - visvairak tajas
dienas, kad tirgu indeksu rezultati bija pozitivi.

Krievijas akciju tirgus indekss MSCI Russia 10/40 decembrt
kritas par 9,4% (EUR izteiksme). Swedbank Krievijas akciju fonds
parspgja indeksu, jo ta ieguldijumu pozicijas ir piesardzigakas
augstas kapitalizacijas energétikas uznémumaos, kuru pozicija
tika papildinata iepriekS&ja menesr.

Austrumeiropas (bez Krievijas) akciju tirgus indekss D) Stoxx

EU Enlarged decembrTkritas par 2,9%. |PMorgan Europe
Convergence Equity Fund akciju fonda rezultats parspgja indeksu,
kaut arT tam ir pozicijas Turcijas tirgd, kam bijusi |oti vaji rezultati.
Franklin Templeton Eastern Europe fonda rezultats atpalika no
tirgus indeksa, nespéjot gtit labumu no tirgus kapuma, kas notika
decembra otraja pusé.

Eiropas obligaciju tirgus indekss JPM Maggie decembr pieauga
par 3,3%, bet T. Rowe Price EURO Corporate Bond obligaciju
fonda rezultats atpalika no indeksa, jo tam ir lielaka korporativo
parada vértspapiru pozicija. NovembrT fonda lielaka ieguldijumu

Svarigi: 8T dokumenta beigas atrodamais atbildibas ierobeZojums ir 3T apskata neatnemama sastavdala
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poZzicija bija banku nozaré (35,5%). JPMorgan EU Government
Bond obligaciju fonds, kas iegulda tikai valdibu obligacijas,
parspéja indeksu, jo ta rezultatu veicinaja Italijas un Spanijas
valdibu obligaciju kredrtriska sarukums. Swedbank Robur Euro
Bond Fund fonds ieteikuma aizvietots ar |B Euro Gov Bond

Fund fondu, kam ir piesardzigas pozicijas paaugstinata riska
valdibu obligacijas eirozonas periférijas valstis. Fonds vairak
neka 50% dzek|u ieguldijis AAA reitinga obligacijas un decembrt
parspéja indeksu, jo ta rezultatu pozitivi ietekméja ilgaka termina
obligaciju ienesiguma kritums.

Fondu rezultati

Attistibas tirgu obligaciju indekss JPMorgan EMBI Plus Index
decembrTkritas par 1,3%. T. Rowe Price Global Emerging Markets
Bond Fund obligaciju fonda rezultats nedaudz atpalika no
indeksa, jo tam ir lielas pozicijas Krievija, kur saasinata politiska
situacija izraisija kredrtriska pieaugumu.

Augsta ienesiguma obligaciju indekss Merrill Lynch Euro High
Yield decembrT pieauga par 3,1%. Franklin Templeton High Yield
Euro Bond Fund obligaciju fonda rezultats nedaudz atpalika no
indeksa, jo fonds médz turét nedaudz mazak riskantas pozicijas.

Valuta 1m 3m 1G 3G* 5G*
T Rowe Price Global Equity Fund usb 20% 67% -127% 115% -55%
JPMorgan Global Focus Fund EUR 23% S2% -130% 190% -1,5%

T Rowe Price US Blue Chip Equity Fund

usD 04% 98% 06% 183% 0.6%

Franklin Templeton Franklin Mutual European Fund EUR 18% 90% -82% 75% -38%

JPMorgan Europe Dynamic Mega Cap Fund

EUR 14% 87% -106% 47% -75%

JPM Europe Select Equity Fund

EUR -30% 72% -133% 104% -6.9%

Franklin Templeton Japan Fund

JPY -26% -49% -169% -79% -188%

AKCIJU FONDI
B Japan Stock Fund

EUR 0,0% -05% -82% 10,1% -48%

Swedbank@

JPMorgan Pacific Equity Fund EUR 11% 51% -145% 120% -2,1%
T Rowe Price Global Emerging Markets Equity Fund usD -36% 48% -195% 206% -0,7%
JPMorgan Emerging Markets Equity Fund usD -26% 57% -190% 176% 1,0%
Swedbank Russian Equity Fund EUR -88% 59% -254% 304% -122%
JPMorgan Europe Convergence Equity Fund EUR -16% -60% -292% 41% -91%
Franklin Templeton Eastern Europe Fund EUR -43% -40% -400% 142% -109%
T Rowe Price EURO Corporate Bond Fund EUR 28% 17% -01% 92% 25%
JPMorgan EU Government Bond Fund EUR 41% -05% 3,5% 28% 41%
FIKSETA IENAKUMA B Euro Government Bond Fund EUR -2,7% -06% 2,7% 24% 2,5%
FONDI Swedbank Robur Euro Bond Fund EUR  40% -18% -04% 08% 26%
T Rowe Price Global Emerging Market Bond Fund usD 08% 40% 26% 174% 5.2%
Franklin Templeton High Yield Euro Bond Fund EUR 24% 51% -28% 17,7% 0,9%

* videjais ienesigums gada; JPMorgan EU Government Bond Fund fondam izmantoti rezultati kop3 laiSanas tirg 31.10.2008,, |B Japan Stock Fund fondam
izmantoti rezultati kops 30.03.2007., nevis 5 gadu rezultati
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Atruna:

So apskatu ir sagatavojusi Baltijas Investiciju centra analitiki no Swedbank AS Igaunija, AS Swedbank Latvija un AB Bankas Swedbank
Lietuva (turpmak teksta minétas bankas un to dalas vai filiales kopa saukti ,Swedbank Baltijas grupa”). Analizes nodalas darbiba
atskiras no citu Swedbank Baltijas grupas kredrtinstiticiju darbibas, tad&jadi apskata izteiktie viedokli var atskirties no citu Swedbank
Baltijas grupas darbinieku izteiktajiem viedokliem.

Sis apskats balstits uz publiski pieejamu informaciju, kas tiek uzskatTta par uzticamu un atspogulo analftiku persoriigo un profesionalo
viedokli par Sadu informaciju. Apskats atspogulo analitiku izpratni par attiecigo informaciju apskata sagatavoSanas bridr, un apstak|u
mainTsanas dél & izpratne var mainities. Sis apskats ir sagatavots, izmantojot analttiku labakas prasmes, un p&c visas vinu riciba
esosas informacijas Sis apskats ir pareizs un precizs, tacu neviena Swedbank Baltijas grupas sabiedriba, nedz arT to vaditaji vai
darbinieki nav atbildigi, ja apskata mingtie apstakli izradijuSies nepareizi vai neprecizi.

Sis apskats ir tikai informativs. So apskatu nekada veida nevar uzskatit par solfjumu vai garantiju no Swedbank Baltijas grupas, tas
sabiedribu vaditaju vai darbinieku puses, ka apskata aprakstitie apstakli patie$am piepildisies vai ka prognozes izradisies patiesas. 50
apskatu nevar interpretét ka ieteikumu ieguldrt vertspapiros, noslégt finansu dartjumus vai rikoties kada cita veida. Swedbank Baltijas
grupa, tas sabiedribu vadrtaji un darbinieki nav atbildigi par jebkadiem zaudgjumiem, kas apskata lietotajam var rasties, uzticoties taja
sniegtajai informacijai.

Uzsveram, ka ekonomikas vides attTstibas vai aktivu cenu prognozésana ir teorétiska un patiesais stavoklis var izradities citadaks neka
apskata aprakstitais. Vesturiskie dati negaranté lidzigus rezultatus nakotné un neliecina par nakotnes notikumu attistibas virzienu.
leguldijumi arvalstu tirgos ir paklauti izmainam valttu kursos, kas var ietekmét iegulditaja ieguvumus.

JAESAT IZLEMUSI RIKOTIES, PAMATOJOTIES UZ 50 APSKATU, JUSU PIENAKUMS IR PARBAUDIT UN IZVERTET ATTIECIGAS
DARBIBAS EKONOMISKO PAMATQTIBU UN IESPEJAMOS SAISTITOS RISKUS.

Svarigi: 8T dokumenta beigas atrodamais atbildibas ierobeZojums ir 3T apskata neatnemama sastavdala
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