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Saja apskata

Globala ekonomika

— Ekonomikas atdzimSana notikusi parsteidzosi strauji. Mazumtirdzniecibas apjomi virs pirms-pandémijas l[imeniem.
RaZosana un eksporta pasitijumi aug, Kina jatas labak ka jebkad. ASV turpinas majok|u pirk8anas neprats.

— PasSreizéjais virusa uzliesmojums draud gada izskana iespiest ekonomikas atpakal recesija. TaCu ekonomisti un investori
Sai epidémijas epizodei «skatas cauri», pateicoties vakcinu optimismam.

— Dzivigas ekonomikas, akciju tirgu un citu riska aktivu cenas vésturiskos rekordos, bums méajok|u tirgos netraucé
centralajam bankam turpinat «spiest gazi grida».

— Par piesardzigu fiskalo politiku ir aizmirsts. Lielaka dala no valstim pat netaisas batiski mazinat ekstrémi augstos budzetu
deficrtus arT tuvakajos paris gados.

FinansSu tirgus tendences

— Kompaniju pelnas prognozes turpina uzlaboties. Pelnu prognozés atkal dominé parskatiSana uz augsu

— Ka akcijam pozitivu ekspertiem izdevies «iztulkot» art ASV prezidenta véléSanu rezultatu — ka DZo Baidens kombinacija ar
Republikanu kontrolétu Senatu minimizé risku, ka varétu tikt celti atpakal Trampa laika samazinatie uznémumu pelnas
nodokli.

— Mas mulsina mazak pozitivu scenariju iztrtkums attieciba uz riska aktiviem. ASV politiskais haoss, virusa plosisanas,
daudzi neatbildéti jautajumi par vakcinaciju ir grati savietojami ar akciju novértéjumiem vésturiskos ekstrémos. Panikai nav
pamata, taCu neaizraujamies!

— Obligaciju portfela ar eiro ka bazes vallUtu potenciala atdeve joprojam relativi augsta. Absolttie ienesigumi visur ir
vésturiskos antirekordos, taCu butiski mazinajusies USD un EUR likmju starpiba, samazinot valtutu hedzéSanas izmaksas.
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Finansu tirgus sniegums

Finansu aktivu sniegums 2020, %
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Globala ekonomika
Virusa aktivizesanas nemazina ekonomistu optimismu

. - v ey — — - —_ . . Uznéméj kanoj indikatori
Ekonomiskas aktivitates atdzim8ana I1dz $im notikusi Ratoat O Katbojume sniedzgii
parsteidzosi strauiji. 0 N
— Mazumtirdzniecibas apjomi jau buatiski parsniegusi pirms-pandémijas
- R . - _ 50 50
lTmenus. ASV turpinas majoklu pirk8anas neprats.
— RazoSanas sektora optimismu vairo produkcijas un eksporta 40 40
pasutijumu kapums (1. ilustracija). 30 30
Apjomi ASV un Eirozona joprojam 5-6% zem pirms-virusa " oaules P Indelos
[Tmeniem, Kina — vésturiskos rekordos. Eirozonas PMI indekss 20
v P e —- . . 10
Pasreizégjais virusa uzliesmojums draud gada 2017 2018 2019 2020 3017 2018 2019 2020
izskana iespiest ekonomikas atpakal recesija. datvotsiu mobilicate. % no b AI oo
edazivotaju mobilitate, % no bazes limena
— Strauji augot saslimstibai un atgriezoties ierobezojumiem, Eiropa Nepartikas vjeikalos un izklaides vietas, 7 dienu vidéjais
pazeminas mobilitate un noskanojums pakalpojumu sektora fg
+ letekme gan mazaka neka pavasart (2. ilustracija). 0
— Domajams, nav talu bridis, kad arvien stingraki ierobezojumi saks ;g
vilkt uz leju art ASV aktivitati. 30
. . . . v s . g = . . . -40
Ekonomisti un investori Sai epidémijas epizodei 50 — Lielbritanija
- . . . - . . -60 —
«skatas cauri», pateicoties vakcinu optimismam. 70 e e

— Analitiki ir aprékinajusi, ka globala méroga masveida vakcinacija 28

Eirozonas un ASV IKP pieaugumu nakama gada otraja pusé Mar-20 May-20 Jul-20 Sep-20 Nov-20

= )
paatrlnatu par aptuvenl 2 /0 Avots:, Google Mobility Index, Eurostat, CBL AM apléses
* Aktivitate salidzinajuma ar bazes limeni no 3.01-06.02.2020 **IKP svértais indekss
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Globala ekonomika
Pandemija atsejusi rokas centralajam bankam

Dziviga ekonomika un akcijas vésturiskos rekordos 2 Valdibas budzeta deficits, % no IKP

netraucé centralajam bankam «spiest gazi grida. 15 | DD meR mem —OP
— FRS pieturas pie kvantitativas veicinaSanas kursa, devusi praktiski -10 - n
beznosacijumu solfjumu bazes likmi necelt 3 gadus. - B ’ SR
—  Turpmak FRS monetaras politikas pamata bas vidéja inflacija. Tas RN
varétu nozimét konceptuali valigaku politiku, jo parskatama pagatné O e
pamatinflacija tikai retu reizi bijusi virs 2% meérka. 5
— Nav izslégts, ka karantinas pasakumi un deflacija Eirozona sagadas 3 22 g E8EgEZS S
ECB attaisnojumu vél palielinat naudas drukasanas atrumu. SEER-7 fECEE I
Par piesardzigu fiskalo politiku ir aizmirsts. N Avots: IV WEO October 2020
— Agreslvi veicino$a fiskala politika sniegusi batisku atbalstu pasaules Realais IKP, zem(-) / virs(+) 2019. gada limeniem
ekonomikai 3 gada laika. 20 Bloomberg Consensus prognoze
* Lielaka dala no valstim pat netaisas batiski mazinat ekstrémi augstos 15 ©2022 '
budZetu deficttus art tuvakajos paris gados (1. ilustracija). 10 ©2021 ° L]
— Bezjaunas stimuléSanas programmas ASV fiskala politika tuvako 2 5 2020 e ! ’ .
gadu laika klUs ierobezojo$a. Domajams, neviens to nepielaus. 0 T e e . Se s : : 3
+ Ja Republikani kontrolés senatu, tas ierobezos jauna Demokratu S ) ‘ E * ‘ ¢ o o ¢
prezidenta DZo Baidena ekonomikas stimulé$anas kapacitati. U A ¢ .
- . . —_ —_ . . - v 15
Nakamie gadi blis ne mazak «interesanti» ka sis. R I SRR e RO
—  IKP daudzas valstis vél vairdkus gadus prognozé zem pirms- TR GEGE T T S \&0‘& ‘

pandémijas limeniem (2. ilustracija). Bet nebeidzami stimuli un
vakcinéSanas var sagadat batiskus pozitivus Sokus.

Avots: Bloomberg Consensus uz 17. novembri  * nav datu par 2022. gadu
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Finansu tirgos: nafta

Fundamentalie raditaji dikte speles noteikumus naftas tirgu

Naftas cenu noteiks pieprasijuma attistiba. AU Enengatikas Informcios Agomtdras apiecs o v

— Pieprasijuma dati gada griezuma turpina atkopties, taCu joprojam ir
negativi. Attistitajas valstis pieprasijums ir par vidé€ji 11% zemaks
neka pérn, attistibas valstis — par aptuveni 5% (septembra dati).

— Stingraki parvietoSanas ierobezojumi Eiropa var likt OPEC+
nesteigties ar gada beigas planoto naftas ieguves mérku celSanu
2mb/d apjoma (Iemums - sanaksmé& novembra beigas).

. . s . Ly e . -10 @ Bilance Sobrid B EIA prognozes
— Pamiers Libijas civilaja konflikta atgriez tirgu dalu no valstr iegatas
naftas. Septembra sakuma ieguve bija ap 0.1mb/d, Sobrid ta tiek s
Iésta ap 0.8mb/d, bet uz gada beigam cer iegtt ap 1.3mb/d. 017 018 2019 2020 001
— Baidena fokuss uz klimata parmainam un ilgtspéju, ASV naftas Avots: Bloomberg, CBL aprékini

ASV jélnaftas krajumi 2020. gada

ieguves potencialu varétu mazinat vidéja termina nevis uzreiz.
% pret attiecigo nedélu pirms gada

Tirgus lidzsvars varétu bt gaidams vien nakama
gada vidusdala (1.ilustracija).
— Pandémijas raditais krajumu pieaugums vasara sarucis uz pusi un

125%

120%

115%

saglabajas ka «papildus» naftas avots (2. ilustracija). Tuvakajos 110%

ménesSos samazinajums butu sezonali netipisks un ir maz ticams. 105%

Muasuprat, naftas cena svarstisies plasa koridora. 100%

— Ja cena kritts, OPEC+ nekautrésies iejaukties, ja cena augs - tas 95%
kapumu ierobezos naftas razotaju vélme palielinat ieguvi. Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov

Avots: Bloomberg, CBL aprékini
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Finansu tirgos: obligacijas
Neitrali novertejumi

Pé&c pandémijas beigam visstraujak varétu uzlaboties R D P i 20z gada
. —_ s - - u - g o= 00%
ASV investiciju pakapes kompaniju kreditkvalitate. o
—  ASV investiciju reitingu uznémumu parada sloga pieaugums ir saistits 75% pareente ;ggg";;;; 02020
ar pandémijas negativajiem efektiem.
— Tai pat laika Eiropa kompaniju pelnitspé&ja nebija spoza ari pirms 50%
COVID-19 uzliesmojuma. || i'":
— (] " L] — — 00 I I I
Kompensacija par risku ir augstaka HY segmenta. A B B B
1 1 1 1 1
— Riska prémijas HY segmenta Sobrid atrodas nedaudz virs 0o | L_1 L ] L
vésturiskajiem limeniem un tas ir méreni pievilcigas, ja ekonomikas EURIG USD IG EURHY  USDHY  EM USD
atgiSanos nakoSaja gada turpinasies (1. ilustracija). Avots: CBL AM aprékini, dati no Bloomberg
» Kreditriski paaugstinata ienesiguma obligaciju tirgos ir batiski pieaugusi , Obligaciju segmentu ienesigumi EUR hedzéti
pandémijas novajinatas ekonomikas dé|. T I ——Vidgjais EM 1\
— Drosaja gala izteikta priekSroka nav nevienam regionam, riska 6 - UsiG HY
prémijas abpus okednam atrodas tuvu vésturiski neitralam I[imenim. 5 FURIG
Obligaciju portfela ar eiro k& bazes valltu potenciala 4
atdeve joprojam relativi augsta. 3
— Absolutie ienesigumi visur ir vésturiskos antirekordos, tacu vienlaikus 2 1
batiski mazinajusies USD un EUR likmju starpiba, samazinot valttu 1 e 2o i
hedzéSanas izmaksas. 0 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
— Fikséta ienesiguma vértspapiru globala méroga portfela ienesigums 2015 2016 2017 2018 2019 2020
virs pédéjo gadu vidéjiem limeniem (2. ilustracija). Avots: CBL AM aprekini, Bloomberg
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Finansu tirgos: akcijas
Nesagraujams optimisms

Kompaniju pelnas prognozes turpina uzlaboties. Akciju tirgus pelnas parskatiSanas attieciba

_ Lo . . . L MSCI World indeksa pelnu prognozes, 3. mén. vidéjais
— Pelnu prognozés atkal dominé parskatisana uz augsu (1. ilustracija). 40%
+ Analitiki sagaida, ka nakamgad pelnas ASV pieaugs par 24%, Eiropa 20%

— par 41%, attistibas tirgos — par 33%.

0,
— Ka akcijam pozitivu izdevies «iztulkot» art ASV prezidenta véléSanu 0%

rezultatu — ka Dzo Baidens kombinacija ar Republikanu kontrolétu -20%
Senatu minimize risku, ka varétu tikt celti atpakal Trampa laika -40%
samazinatie uznémumu pelnas nodokli.
o . . " . " . . -60%
Akcijam laba zina ir laba zina, slikta zina ir laba zina. .
— Vakcinu jaunumi ka papildus adrenalina deva riska aktiviem. 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020
* Vakcinu optimisms sekméja naudas iepliSanu akciju segmentos, kuri Avots: IBES, CBL AM aprékini
ir vissmagak cietusi no pandémijas. Tacu art Covid-19 imana Akciju indeksu dargums / I&tums
tehnologiju sektora indeksi nesatricinami turas vésturiskos rekordos. P/B, P/EBITDA, P/S, P/E vidéjo vésturiska percentile
— Valdibas un centralas bankas labas zinas izliekas neredzam un runa 100%
tikai un vienigi par jauniem stimuliem un naudas drukasanas 259
paatrindSanu, atsaucoties uz jauna virusa vilna negativo ietekmi.
— Kopsavilkumam: Goldman Sachs prognoze, ka 2021. gada beigas 50%

S&P500 indekss bis par 20-25% augstak neka paslaik...
Mds mulsina mazak pozitivu scenariju iztrGkums.

25% -

Létakas valuacijas

— ASV politiskais haoss, virusa plosisanas, daudzi neatbildéti jautajumi 0%
par vakcinaciju ir griiti savietojami ar akciju novértéjumiem 2015 200 GASV 2017 \Zlglja 2019 Japggfao
. > . - . . - — — —
vésturiskos ekstrémos (2. ilustracija). Bez panikas, bet piesardzigi! Avols: Bloomberg, IBES, GBL AM aprékin
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Konsultacijas par naudas lidzeklu ieguldiSanas iespéjam un investiciju produktu iegadi varat sanemt pa talruni +371 6 7010

810 vai CBL Asset Management IPAS biroja Riga Republikas laukuma 2a. Internets: www.cblam.lv
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Apskata sagatavosanas datums: 20.11.2020.

Saistibu atruna

Sim apskatam ir informativs raksturs, un to nevar uzskatit ka piedavajumu vai rekomendaciju pirkt, turét vai pardot taja minétos finansu
instrumentus. Apskata ieklauta informacija uzskatama par marketinga pazinojumu Finan8u instrumentu tirgus likuma izpratné un ta nav
sagatavota, pamatojoties uz tadu normativo aktu prasibam, kas veicina ieguldijumu pétijumu neatkaribu, ka art nav paklauta aizliegumam veikt
darfjumus pirms ieguldijumu pétfjuma izplatidanas. ST apskata autori, ka arT CBL Asset Management IPAS, tas saistitie uznémumi vai parstaviji
neuznemas atbildibu par kadam neprecizitatem vai kladam, ka art par apskata ieklautas informacijas iespéjamu izmantosanu, tostarp neuznemas
atbildibu par tieSiem, netieSiem zaudéjumiem (ieskaitot neieglto pelnu), ka arT soda sankcijam, art gadijumos, kad ir bridinata par tadu
iespéjamibu. Saja apskata ietverta informacija iegita no avotiem, kas tiek uzskatiti par uzticamiem (www.bloomberg.com, www.reuters.com, citu
masu mediju, ka arT valstu birzu, centralo banku un statistikas biroju, ka art kompaniju majas lapas atrodamo informaciju u.c.), taja pat laika CBL
Asset Management IPAS negaranté sniegtas informacijas precizitati un pilntbu. Apskata pausta informacija un viedokli attiecas uz apskata
publicéSanas bridi, un var tikt maintti bez iepriek$€ja bridinajuma. ParpublicéSanas gadijuma atsauce uz CBL Asset Management IPAS vai
attiecigajiem avotiem ir obligata.

Konsultacijas par naudas lidzeklu ieguldiSanas iespéjam un investiciju produktu iegadi varat sanemt pa talruni
+371 67010810 vai CBL Asset Management IPAS biroja Riga Republikas laukuma 2a. Internets: www.cblam.lv
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