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@ Eiropas uznémumu pejnas limenis 3. ceturksni bija konservativs,
tomér sagaidams, ka tuvakaja nakotné bus vérojams spécigs pie-
augums

Vai globala tehnologiju nozare atrodas burbuli?
Tehnologijas parnem mazumtirdzniecibas nozari visa pasaulé
Daudzas nozareés roboti aizstaj cilvékus

Attistibas tirgu akciju spéle vairs nav tikai izejvielu tirga
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Raditaji apstiprina kapitala vértspapiru pieauguma tendenci

Neskatoties uz plasi parstaveto viedokli, cenu
picaugums bez korekcijam ilgst vairak neka gadu

r pagajis nedaudz vairak neka gads kop$ pédéjam ASV vélésa-
nam. Tas ir pietiekams laiks, lai novértétu, kas péc tam noticis
finansu tirgos. leprieks$ plasi pausts viedoklis, ka Trampa uzva-
ras gadijuma finan3u tirgld gaidams sabrukums. Publiski zinots pat
par cilvékiem, kuri, to gaidot, pardevusi visus savus pensiju ieguldi-
jumus un sakusi tos turét skaidra nauda. Vinu domu gajiens - tirgus
sabrukuma gadijuma vini batu izradijuSies gudraki un izvairitos no
vértibas pazemina$anas, bet, ja tas nepiepilditos, vini varétu atgriez-

ties aprité lidz ar nakamo korekciju.

Tomeér realitaté kop$ velésanam ASV tirglh nav novérota pat 3% ko-
rekcija. S&P500 indekss turpinaja pieaugt 390 dienas, nepiedzivojot
3% samazinajumu, kas ir visilgakais $ada veida periods vésturé. Ari
visu valstu pasaules indeksa (All Country World index) maksimalais

kritums pédéjo 655 dienu laika ir bijis tikai 7% apméra. éajé perio-

da S&P500 indekss pieauga par 21,6%, lai gan eiro valitas iegulditaji
varéja baudit teju pusi no §1 kdpuma sniegtajiem labumiem eiro vér-
tibas pieauguma dé|. Visu valstu pasaules indekss, kas izteikts eiro
valiita, pieauga par 13,2%, bet attistibas valstu tirgi kopuma un Azijas
attistibas tirgu akcijas izcélas jo ipasi, attiecigi pieaugot par 17,5%
un 23%.

Rezultata cilvéki, kuri noléma iziet no finan3u tirgus pirms vélésa-
nam, visticamak joprojam dzivo ar skaidru naudu, nenopelnot neko
un palaiZot garam pieaugo$as vértspapiru cenas. Tas ir lielisks pie-
mérs tam, cik sareZgiti un riskanti var bat Iémumi, kas saistiti ar
pareiza pirkSanas vai pardoSanas briza tver§anas méginajumiem at-
tieciba uz ilgtermina ieguldijumiem, it ipasi, ja Iemumi tiek balstiti

nepareizos faktoros.
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Investori vel joprojam liela mera ignore
politiskas un geopolitiskas norises

audzos $§i paSapmierinatiba un ze-

mais svarstigums raisa izbrinu,

D

geopolitiskas norises. Vacija Angela Merkele

nemot véra daudzas politiskads un

saskaras ar grutibam, veidojot koalicijas val-
dibu, jo viena no pusém izstajas no sarunam.
Lai gan koalicijas vienoSanas galu gala tika pa-
nakta, $ie sareZgijumi var radit baZas par $is

koalicijas stabilitati.

Ari Tuvajos Austrumos pieaug saspiléjums. Ne-
sen Sauda Arabija un Arabu liga rikoja arkartas

sanaksmi, lai apspriestu Iranas un Hezbollah

konfrontaciju. Kaut ari paslaik kar$ pret Iranu
nav pasludinats, Teherana tiek apsitdzéta re-

giona destabilizé$ana.

Visbeidzot, joprojam pastav Zieme|korejas ko-
dolieroc€u draudi, jo vél joprojam nav rasts Sis
problémas risinajums. Turklat péc klusa perio-
da Ziemelkoreja ir palaidusi starpkontinentalu
ballistisko raketi, kas spéj aptvert lielako dau
ASV teritorijas.

Tomer iegulditaji ir bijusi pietiekami gudri un

koncentréjusies uz realo akciju tirgu dzine-

ju - uznémumu pejnu. Ta ka tresa ceturk3na
pelnas sezona pakapeniski tuvojas beigam, ir
skaidrs, ka Sogad uznémumu pelna piedzivo
stabilu izaugsmi visad pasaulé, kur pieauguma
tempi daudzos regionos sasniedz pat divcipa-

ru raditajus.

Specigs pelnas piecaugums ASV uznemumos:

729 parspej analitiku prognozes

SV uznémumu pelna tresaja ceturk-
sni pieauga par 8,3% salidzinajuma

/

némumiem, kas lidz $im zinojusi par saviem

ar iepriek$éjo gadu. 72,2% no uz-

rezultatiem, savos raditajos ir parspéjusi ana-
[itiku prognozes. Sis raditajs krietni parsniedz
ilgtermina vidéjo raditaju - 64%, tadéjadi ap-
stiprinot spécigu pe/nas pieaugumu ASV uzné-
mumos. Nozaru griezuma energétikas noza-
res uznémumi ir piedzivojusi vislielako pe|nas

pieaugumu zemas bazes un cenu kapuma dé|.

TaCu bez energétikas nozares uznémumiem
visspécigakie bija tehnologiju nozares uzné-
mumi, kuros pe|na augusi gandriz par 24%.

Analitiki prognoze, ka ceturtaja ceturksni
uznémumu pejnas pieaugums ASV palieli-
nasies un sasniegs 11,56%, bet nakamaja gada
gaidams, ka tas sasniegs 12,3%. Ta rezultata
S&P500 paslaik tiek tirgots 18,3 nakotnes cet-
ru ceturkdnu cenas un pelnas attiecibas (P/E)

vértiba. Turklat The Goldman Sachs Group Inc.

ir aprékinajis, ka Trampa planotais nodok|u
samazinajums varétu palielinat pelnu uz vienu
akciju par aptuveni 10 ASV dolariem jeb ap-
méram 7%. Sobrid $ads pieaugums tirg ne-
tiek pilniba nemts véra. Turklat, lai ari nodokju
plans, visticamak, Sogad netiks apstiprinats, ir
liela iespéja, ka tas tiks istenots ndkama gada

pirmaja puse.
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Paredzams, ka ieverojami pieaugs pedeja

laika

konservativie Eiropas uznemumu ienéemumi

iropas uznémumiem, kurus parstav

-{ STOXX 600 indekss, 31 gada treda-

ja ceturksni bija diezgan vaji raditaji.

Pe|na pieauga par 1,3% salidzinajuma ar 2016.
gada 3. ceturksni, kameér ienémumu pieaugums
tiek prognozéts 3,6% apméra. Tikai 46,3%
uznémumu zinotajos rezultatos uzradija labaku
pelnu neka tika gaidits, kas ir mazak par ilgter-
mina vidéjo raditaju - 50%. Sos pliekanos rezu-
Itatus daléji var izskaidrot ar eiro mainas kur-
sa kapumu. Ta ka Eiropas uznémumi aptuveni

pusi no saviem ienémumiem gust no arvalstim,

pieaugosais valltas mainas kurss samazina $o
ienémumu vertibu eiro valata. Un, ja izmaksu
baze galvenokart ir eiro, $ada kursa vértibas at-

tistiba rada spiedienu ari uz pelnu.

Nozaru griezuma energétikas nozares uzpé-
mumu pe|na pieauga visvairak (53%), tai seko-
ja komunalo pakalpojumu uznémumi ar 15,4%
pieaugumu. Ari Eiropas tehnologiju nozare
uzradija lieliskus rezultatus, piedzivojot 15,1%
pejnas pieaugumu. No otras puses, finansu

nozare bija ta, kas kopéjo rezultatu vilka uz leju

ar uznémumu pelnas samazinajumu 15,9% ap-
mera.

Skatoties uz 2017. gadu kopuma, sagaidams, ka
Eiropas uznémumi piedzivos ievérojamu pe|nas
pieaugumu par 15,4%, jo finan§u un energé-
tikas nozaru pelnas limeni viens otru atsver.
Turklat paredzams, ka pelnas augSupejo3a
tendence pastiprinasies, jo analitiki prognozé
17,6% pelnas pieaugumu 2018. gada 3. ceturk-

sni, salidzinot ar 2017. gada 3. ceturksni.

Vai globala tehnologiju nozare atrodas burbuli?

epriek$ aplikotd uznémumu pe|nas parskata popularaka téma ir
tehnologiju nozares spécigie rezultati un joprojam plasas izaug-
smes perspektivas visa pasaulé. V&l vairak - atSkiriba starp teh-
nologiju nozares un otra labaka sektora kapitala vértspapiru sniegumu

citadi.

ir izteikts lideris tirga.

ir sasniegusi vispla$ako robezu kop$ 1999. gada, un tehnologiju nozare

Ir analitiki, kas $aja konteksta IS par iespé&jamu

burbula veidoSanos. Tomér més uzskatam, ka Soreiz varétu bit pavisam

Tehnologijas parnem mazumtirdzniecibas
nozari visa pasaule

r

“\ehnologijas jau ietekmé visus ekono-
mikas aspektus, un paredzams, ka
§1 tendence tikai pastiprinasies. Uz

So faktu mazumtirdzniecibas nozaré spilgti

noradija Pateicibas dienas pardosanas kam-

panu rezultati. Saskana ar Adobe Analytics
datiem, tieSsaistes pirkumu apjomi ir paliel-
indjusies gandriz par 18% salidzinajuma ar ie-

priek§éjo gadu. Turklat Bank of America atzime,

ka 40% Melnas piektdienas tie$saistes pirkumu
tika veikti ar mobilajiem talruniem, salidzinot ar
29% pagajusaja gada. Ta rezultata, sagaidot la-
bus pardosanas apjomus, Amazon akciju cena
sasniedza jaunus rekordus un DZefa Beizosa
(Jeff Bezos) bagatibas neto vértiba parsniedza
100 miljardus ASV dolaru, padarot vinu par otro
cilvéku, kas sasniedzis $o limeni péc Bila Geitsa
1999. gada.

Un tas nav tikai ASV vai attistita tirgus fenomens.
Kina, diena, kas veltita cilvékiem bez otrajam
pusitém (Singles Day), tie$saistes iepirksanas
festivals, kas aizsakas 2009. gada un norisinas
11. novembiri, katru gadu Alibaba parspéj savus
pardo3anas rekordus. Sogad $aja diena Aliba-
ba registréja pardosanas apjomu 25,4 miljardu
ASV dolaru apmeéra, parspéjot ASV pardosanas
apjomu visa Pateicibas svétku nedélas nogalé.

Roboti aizstaj cilvekus daudzas nozares

|a$i atzits un labi zinams tas, ka roboti
visa pasaulé aizstaj daudzus razosanas
darbiniekus. Tomér jaunakas tenden-
ces rada, ka automatizacija ienak ari daudzas
citas nozarés. Pieméram, ievérojamais prog-
ress pasvaditaju automasinu tehnologijas driz
var aizstat daudzus taksometru, autobusu un
kravas automasinu vaditajus. Automatizacija

ietekmé pat finanSu nozari - Deutsche Bank

izpilddirektors uzskata, ka roboti varétu aiz-

stat pusi no uznémuma 97 000 darbiniekiem.

§1 tendence sagada baZas daudziem cilvé-
kiem, jo vini sak raizéties par sava darba na-
kotni. Viens no risindjumiem, ka tikt gala ar
$o izaicinajumu, ir jaunu profesiju, pieméram,
programmésanas apgisana. Otra iespéja ir

bit par daju no uznémumiem, kuri virza $adas

izmainas. Tapat ari ieguldot tehnologiju uzné-
mumos, cilvéki var piedalities $aja procesa un
glt savu labumu no to pejnas. Skiet, ka daudzi
cilvéki ir izdarijusi $adu izvéli, un tas ir viens no
faktoriem, kas veicina tehnologiskas nozares

akciju attistibu un noietu.
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Attistibas tirgu akciju spele vairs nav

tikai izejvielu tirgu

B "\ ehnologiju sektors 3aja gada vidéji visa pasaulé kopa veidojis
aptuveni 40% no kapitala vértspapiru gutas pelnas. Tomér in-
teresanti ir tas, ka tehnologiju nozares dominance ir ne tikai

attistita tirgus fenomens. Daudzi iegulditaji lidz galam neapzinas, ka

paslaik attistibas tirgu kapitala vértspapiru indeksos dominé ari teh-
nologiju nozaru akcijas. Laiki, kad attistibas tirgu akcijas dominéja dazi
lieli izejvielu raZotaji, bankas un telekomunikaciju uznémumi ir pagajusi.

Patiesiba tehnologiju sektora Tpatsvars attistibas tirgu indeksa ir aug-

staks neka S&P 500.

Raditaji
picauguma tendenci

iela daja vértspapiru raditas pejnas koncentréjas tehnologiju noza-

rés, tapéc dazi investori bija nobaZijusies par pasreizéjo pieaugoso

akciju cenu tirgus stavokli. Lai augSupejosa tendence turpinatos, ir
svarigi, lai cenu pieaugums aptvertu plasu diapazonu, piedaloties lielakajai
dalai akciju. Savukart situacija, kad lielaka dala akciju nepiedalas augSupe-
josaja tendencé, bieZi vien liecina par papildinasanas procesu (topping pro-
cess). Tas novérots gan 2000. gada, gan 2007. gada.

Pasreizéja situacija ir citdda, jo augSupejosa tendence ir plasi parstavéta,
un taja piedalas daudz akciju. To tikko apstiprinaja Value Line Geometric in-
dekss, kas ir lidzvertiga ipatsvara veidots no aptuveni 1700 uznémumiem un
kas ir parspéjis ilgtermina pretestibu, sasniedzot jaunu rekordu. Ta ir laba

norade uz to, ka turpinasies kapitala vertspapiru tirgus stabila attistiba.

Rezultata kapitala vértspapiri joprojam nodrosina iegulditajiem pievilcigas
iespéjas, jo Tpasi salidzinajuma ar obligacijam. Obligaciju atdeve vidéja termi-
na, visticamak, bis viduvéja, taCu jebkura gadijuma tas turpinas nodroSinat

labas diversifikacijas iespéjas akciju vertspapiru portfeliem.

SPDR S&P 500 ETF (SPY)

iShares MSCI Emerging
Markets ETF (EEM)

Attistibas tirgos tehnologijas nozare palidz nodro$inat spécigu kopéjo
uznémumu pelnas pieaugumu, jo pelna 3aja nozaré pieaugusi par 23%.
Ar ciklisko patérina pre€u sektora uznémumi sasniedza gandriz 20%
pieaugumu, kas norada uz vietéjas ekonomikas veseligo stavokli un pa-
térétaju pieprasijumu. Ta rezultata pejnas pieaugums attistibas tirgos
kopa sasniedza gandriz 16%.

apstiprina kapitala vertspapiru

Nozaru ipatsvars
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Avoti: Nordea Markets, SeekingAlpha.com, Reuters, J.P. Morgan, Goldman Sachs, TheReformedBroker.com

Sis ir marketinga materials un sniegta informacija nav uzska-
tama par visaptveroSu pamatu investicijam vai ka piedava-
jums tirdzniecibai ar finanSu instrumentiem. Noraditie dati
nav saistiti ne ar kddu no sanéméja noteiktajiem investiciju
mérkiem, finan3u situaciju vai ipaam vajadzibam. Pirms pie-
nemt Iémumu ar investicijam saistitos jautajumos, klientiem
jaizverte investiciju produkta vai pakalpojuma piemérotiba
klienta riska profilam un mérkiem. lesakam izmantot profe-
sionalu palidzibu.

Sie dati un nakotnes vizija atspogulo Luminor viedokli § par-

skata sagatavoSanas diena un var tiki mainiti bez iepriek$éja
bridinajuma. §ajé apskata aprakstitais vértspapiru vésturiskais
ienesigums izmantots tikai atsaucei. Vésturiskais ienesigums
nevar tikt uztverts ka garantija turpmakajiem investiciju re-
zultatiem, jo patiesais ienesigums var ievérojami atskirties no
Seit minéta.

Luminor nesniedz un nesniegs padomus par nodokliem, gra-
matvedibu vai citiem tiesiski saistitiem jautajumiem. Luminor
nenes atbildibu par jebkuriem zaudéjumiem, kas klientam ra-
dusies, palaujoties uz Seit izklastito informaciju.

Pirms pienemt |émumu ar investicijam saistitos jautajumos,
meés iesakam klientiem izlasit katra konkréta investiciju pro-
dukta nosacijumus un izvértét, vai tas atbilst klienta investici-
ju portfelim. Finansu instrumentu noteikumus un nosacijumus
var atrast Luminor majaslapa www.luminor.lv

So materialu aizliegts kopét, izplatit vai jebkada forma pub-
licét bez Luminor iepriek$ apstiprinatas rakstiskas atjaujas.
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