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2017. gada parskats - ar veseligas augSupejas tendenci

2017. gads pasaules investoriem sagada-
ja daudzus iemeslus uztraukumam: pie-
augos$as procentu likmes un sarukoSais
monetarais stimuls, kapitala vertspapiru
novértéjumi un paSreizéjas augSupejas
ilgums, spriedze Vidéjos Austrumos un
Ziemelkoreja, véléSanas Eiropa. Tomér
sadi satraukumi nav nekas neparasts un

Aktualitates:

@ Pasaules kapitala vértspapiri 2017. gada
nodroSinaja 3 reizes lielaku atdevi neka
vidéja ikgadeja atdeve pédéjos 30 gados

€ Euro vértibas pieaugums attieciba pret
dolaru par 13,8% bija nozimigs pretvejs
uz euro balstitajiem investoriem, butiski
samazinot pe/nu

@ Lielaka dala obligaciju euro valata snie-
dza zemu vai negativu pelnu nelabveligu
mainas kursa izmainu dé|

@ Kriptovalitas piesaistija lielu uzmanibu,
pateicoties to parsteidzoSajai atdevei,
bet tam ir raksturigi ievérojami riski, un
tas nav iespéjams pamatoti novértét

€ Paredzams, ka akciju vértiba 2018. gada

ir nepiecieSami, lai tirgl notiktu veseliga
augSupeja. Pretéja gadijuma, ja nebutu
iemeslu uztraukumam, tad visi jau butu
veikusi investicijas un batu iestajies eifo-
rijas stavoklis, kas nozimétu, ka augSupeja
ir beigusies.

pieaugs, bet to svarstigums ari var pie-
augt

€ Pasaules kapitala vértspapiri piedzivo
kritumu videéji par 7,1% katru gadu, bet
73% gadijumos gada atdeve ir pozitiva

@ Obligacijas galvenokart nodro$inas di-
versifikacijas prieksrocibas, jo 2018.
gada to vertiba, visticamak, bus zema

@ Potencialie riski 2018. gada: inflacija,
investoru noskanojums, katastrofas vai
konflikti

ACWI USD

ACWI EUR
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Pasaules kapitala vertspapiru vertiba turpina pieaugt

2017. gada decembiris bija pasaules kapitala
vértspapiru vértibas pasreizéjas augsupejas
106. ménesis kop$ krituma 2009. gada. To-
mér 2017. gads bija lielisks pieradijums tam,
ka cenu pieauguma ilgums tirgl neko neno-
zimé un augSupejas tendence neizbeidzas
vienigi tas ilguma de|. Visu valstu pasaules
indekss (All Country World Index), visu gal-
veno pasaules vértspapiru vidéjais raditajs,
pagajusaja gada pieauga par 21,6% ASV do-
laru izteiksme. Tas ir tris reizes labaks radi-
tajs par Indeksa vidéjo pieaugumu péedéjo
30 gadu laika 7,2% apmeéra.

Viena no galvenajam aktualitatém attieciba
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uz pasaules kapitala vértspapiriem bija ten-
dences maina attistibas tirgos un to atgrie-
Sanas péc 6 gadus ilgusa viduvéja snieguma.
Attistibas tirgu kapitala vertspapiri kopuma
pagajusaja gada pieauga par 34,4%, ari bu-
tiski parsniedzot 30 gadu vidéjo 13,3% at-
devi. Un jaunietekmes Azijas kapitala vérts-
papiru ienesigums bija spidoSs, pagajusaja
gada nodrosinot vairak neka 40% atdevi.

Euro vertibas pieaugums liela méra kave-
ja atdevi investoriem, kas pamata investéja
EUR valQta, kuras vértiba pieauga par 13,8%
attieciba pret ASV dolariem 2017. gada, ko
neviens neparedz€ja gada sakuma.
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VallUtas ietekme uz pasaules kapitala vértspapiru pelnu
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Attistibas tirgu obligacijas demonstreja vislabako

sniegumu

Vietéjo valutu attistibas tirgu obligacijas
bija fikseta ienakuma aktivu klase ar visla-
bako sniegumu, gustot 14% atdevi ASV do-
laru izteiksmé. ASV dolaros denominétas
attistibas tirgu obligacijas un augsta ienesi-
guma uznémumu obligacijas ari nodrosina-
ja ievérojamu atdevi aptuveni 10% apmeéra
ASV dolaros. Tomér investoriem, kas pa-
mata investéja EUR valuta, valltas vértibas
pieaugums dzésa visu 30 pelnu. Zema ie-
nesiguma de| gada sakuma visas investiciju
kategorijas obligacijas radija zaudéjumus

euro investoriem 3aja gada.

Attieciba uz ilgaka termina valsts obligaciju
ienesigumu virziba ES un ASV bija pretéja.
ASV 10 gadu ienesigums samazinajas no
2,45% uz 2,41%. Vacijas 10 gadu ienesigums
tiesi preteji 2017. gada divkarsojas no 0,21%
uz 0,43%. Sada pretéja virziba ir skaidroja-
ma ar faktu, ka ASV ekonomika ir cikla ve-
lakaja stadija un Federalas politikas ierobe-
ZoSana bija plasaka neka ES.

Kriptovalutas - vilinoSi, bet ar nezinamu rezultatu

Kriptovalutas bija viens no visvairak ap-
spriestajiem jautajumiem gan investiciju
profesionalu vidu, gan sabiedriba kopu-
ma. Protams, parsteidzo$a pelna palielina
sabiedribas interesi péc stastu par atru
bagatibas ieglSanu izdzirdéSanu. Visla-
bakais sniegums 2017. gada bija Ripple
kriptovalttai ar pratam neaptveramu 36
018% pelnu. Visplasak pazistamas Bitco-
in un Ethereum ari piedzivoja ievérojamu
pieaugumu par attiecigi 1318% un 9162%.

Kaut ari $ada pelna izskatas pievilciga un
vilina iesaistities, investoriem jabat |oti
uzmanigiem ar $o aktivu klasi. Pirmkart,
ir svarigi paturéet prata, ka lielaka daja no
Sobrid pievienotajiem jauno valltu toke-
niem pazudis un paliks tikai uz vienas
rokas pirkstiem skaitami lielie un visvai-
rak izmantotie. Otrkart, kaut ar1 ir gruti
skaidri noteikt, vai, pieméram, Bitcoin ir
uzpists burbulis, jo ir patieSam neiespé-

jami to pamatoti novertét, més skaidrire-
dzam, ka noskanojums un pozicioné$ana
ir nonakusi galéjibas. Lielaka dala Bitcoin
investoru Sobrid Joti paaugstina cenas,
un Si tirdznieciba ir diezgan parslogo-
ta. Rezultatad pastav Joti liela varbutiba,
ka notiks spéciga korekcija. Visbeidzot,
katram, kas vélas investét kriptovalltas,
jagrib un jaspéj izturet spécigas svarsti-
bas, jo vesturiski katru ceturksni Bitcoin
piedzivoja negativu 30% korekciju, un pat
80% korekcijas ir diezgan ierastas.

Rezultata més neieteiktu novirzit nozimi-
gu daju no jusu finan3u aktiviem kriptova-
lutas. Tomeér, ja jus nolemjat novirzit savu
naudu tur, tad izmantojiet Joti nelielu daju
no saviem finansu aktiviem, izpildiet savu
majasdarbu, lai izprastu, ko jus pérkat, un
izvairieties no krapniecibas, ka ari esiet
gatavi Joti plaSa méroga svarstibam ar ne-
zinamu galarezultatu.

Samazinasanas

Luminor

2018. gada ekonomikas apskats

Paredzams, ka akcijas piedzivos kapumu,

bet ne tiesa veida

Raugoties nakotné, viss Skiet atbilstoss
pasaules kapitala vértspapiru pieauguma
turpinajumam. Ekonomiskais virzitajspéeks
ir liels un plasi pamatots, ka ari pieaug
pasaules tirdznieciba. Pasaules monetara
politika joprojam ir |oti pielagojama un,
kaut ar1 ir sagaidama pakapeniska stin-
grakas monetaras politikas ievieSana, JP
Morgan zino, ka akcijam vésturiski ir labi
rezultati sakotnéjos ciklos.

No novértéjuma viedok|a akcijas pasaulé
kopuma ir taisnigi novértétas, jo Visu val-
stu pasaules indekss (All Country World
Index), iznemot ASV uz nakotni vérsto ce-
nas/pelnas indeksu, ir nedaudz zem 20

gadu vidéja - 14,3 attieciba pret 14,5. ASV
kapitala vértspapiru vértéSanu var uzska-
tit par saméra dargu, bet nebut ne eks-
tremalu. Taja pa$a laika attistibas tirgi ir
nedaudz zem patiesas vertibas ilgtermi-
na. Rezultata novértéjumam nevajadzéetu
kavét atdevi no kapitala vértspapiriem
nakotné. Turklat ir sagaidams, ka naka-
maja gada uznémumu pelna pasaulé bus
stabila un tadéjadi vienigi no palielinatas
pelnas vien pasaules kapitala vértspapiri
varétu pieaugt lidz pat 10% bez jebkadam
novértéjuma izmainam.

Tomér investoriem butu jaatceras, ka
pagajusais gads bija diezgan neparasts
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ar savu |oti zemo svarstigumu. Patiesi-
ba gada laika veiktas korekcijas akcijam
ir Joti ierastas, pat pastavot pieaug$anas
tendencei. Pieméram, pedéjo 48 gadu
laika tika piedzivots Pasaules vértspapi-
ru indeksa kritums vidéji par 7,1% katru
gadu. Tomeéer no visiem Siem 48 gadiem
73% gadu beidzas ar indeksa gada pe|nu.
Tas nozimé, ka kapitala vértspapiriem ir
augSup versta tendence, un iespéjami-
ba akciju vértibai jebkura gada pieaugt ir
gandriz 3 reizes lielaka neka to pazemina-
Sanas iespéjamiba. Ari neparasti zemais
svarstigums neliecina par nenovér$amu
tirgus sabrukumu vai lejupslidi. Parastas
korekcijas iespéjamiba, protams, palieli-

nas, tomer zema svarstiguma periods var
ilgt 2-3 gadus, ka tas bija lidzigos perio-
dos 1990.-tajos un 2000.-ajos gados. Tur-
klat vesturiski svarstigums saka paradities
labu laiku pirms tirgus augstaka punkta
sasniegSanas, ka 1999. un 2007. gada, kas
liecinatu par iespéjamam problémam jau
ieprieks.

Visbeidzot, ievérojamam cenu kapumam
2017. gada nevajadzétu atbiedét investo-
rus. Vesturiski kop$ 1970. gada, péc tam,
kad cenas pieauga par 20% vai vairak, na-
koSaja gada Pasaules vértspapiru indekss
ari pieauga par vidéji 12%, un 8 no 9 gadi-
jumiem atdeve bija pozitiva.

Obligacijas galvenokart nodroSinas
diversifikacijas priekSrocibas

Fikséto ienakumu joma saméra zemais
kartéjais ienesigums, maza kreditriska
starpiba un monetaras politikas nostip-
rinasana nozimé to, ka perspektiva obli-
gaciju atdeve bus diezgan viduvéja. Tomér
obligacijas ir jaietver portfelos diversifi-
kacijas noluka un lai izsargatos no nepa-

redzétiem rezultatiem.

Més neiesakam dzities péc pelnas, par-
ejot uz riskantakam obligacijam, jo pas-
reizéja kreditu ienesiguma starpibas lie-
luma kredita cikla stadija papildu risks
nav ta verts.

Potencialie riski 2018. gada: inflacija, investoru
noskanojums, katastrofas vai konflikti

Sobrid pasaules finan$u tirgos véroja-
ma ta saukta “Zeltmatites” situacija, kad
pastav spéciga ekonomikas izaugsme ar
mérenu inflaciju. Tomer dazi eksperti sa-
traucas, ka més varam piedzivot inflacijas
smaili tadel, ka procentu likmes ir bijusas

parak zemas parak ilgu laiku. Negaidita
inflacijas uzlékSana smailé nav laba ne
kapitala vértspapiriem, ne obligacijam, jo
pelna nespétu pieaugt pietiekoSi strau-
ji un attiecigi pieaugtu procentu likmes.
Tomér més uzskatam, ka centralajam

bankam ir laba iespéja kontrolét inflaciju,
un nakosSaja gada $ada inflacijas uzleksa-
na nematerializésies.

Investoru noskanojums ir stabili uzlabo-
jies uz gada beigam lidz ar pieaugosam
cenam. Saskana ar Amerikas Individualo
investoru asociacijas jaunakajiem datiem
52,65% investoru Sobrid sagaida kapitala
vértspapiru pieaugumu. Kaut ari $is [ime-
nis ir talu no ekstremala, turpmaks cenas
paaugstinoSu investoru skaita pieaugums
var klut par sliktu zimi pasaules akcijam.
Tomér Sadam raditajam ir saméra islaici-
ga ietekme, un tas vienkarsi bridinatu par
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Pastavot diezgan lielai geopolitiskajai
spriedzei konkrétos regionos, vienmér
pastav iespéja, ka var uzliesmot konflikts.
Tomér, ka liecina vésture, bez istermi-
na lejupslides tam parasti nav ilgstosas
negativas ietekmes uz tirgu. Tas pats at-
tiecas uz dabas stihijam - tas visvairak
ietekmé regionu, kuru skar ekonomiskas
sekas, bet visparéjais finansSu tirgus pa-
rasti neizjat ilgtermina ietekmi.

iespéjamu istermina korekciju.

Avoti: JP Morgan, Reuters, Bloomberg, The Fat Pitch, MSCI.

Sniegta informacija nav uzskatama par visaptverosu pamatu investicijam vai ka pie-
davajumu tirdzniecibai ar finansu instrumentiem. Noraditie dati nav saistiti ne ar
kadu no sanéméja noteiktajiem investiciju mérkiem, finansu situaciju vai Tpasam
vajadzibam. Pirms pienemt Iémumu ar investicijam saistitos jautajumos, klientiem
jaizverte investiciju produkta vai pakalpojuma piemérotiba klienta riska profilam un
mérkiem. lesakam izmantot profesionalu palidzibu.

Sie dati un nakotnes vizija atspogulo Luminor viedokli i parskata sagatavo$anas
diena un var tiki mainiti bez iepriekséja bridinajuma. sajé apskata aprakstitais vérts-
papiru vésturiskais ienesigums izmantots tikai atsaucei. Vésturiskais ienesigums
nevar tikt uztverts ka garantija turpmakajiem investiciju rezultatiem, jo patiesais
ienesigums var ievérojami at3kirties no Seit minéta.

Luminor nesniedz un nesniegs padomus par nodokliem, gramatvedibu, vai citiem
tiesiski saistitiem jautdjumiem. Luminor nenes atbildibu par jebkuriem zaudéju-
miem, kas klientam radusies, palaujoties uz 3eit izklastito informaciju.

Pirms pienemt Iémumu ar investicijam saistitos jautdjumos, més iesakam klientiem
izlasit katra konkréta investiciju produkta nosacijumus un izvertét, vai tas atbilst
klienta investiciju portfelim. FinanSu instrumentu noteikumus un nosacijumus var
atrast Luminor majaslapa www.luminor.lv

So materialu aizliegts kopét, izplatit vai jebkada forma publicét bez Luminor ie-
prieks apstiprinatas rakstiskas at]aujas.
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