PASAULES FINANSU TIRGI 2015. GADA

RIETUMU UN ATTISTIBAS PERSPEKTIVAS 2016. GADA.

ASSET MANAGEMENT =
ISS APSKATS.

2015. gads bija parpilns ar skaliem notikumiem un sagadaja daudz izaicinajumu pasaules finansu tirgiem. Gada pirma
puse investoriem nodrosinaja pozitivus rezultatus daudzas aktivu klaseés (investiciju lfmena un spekulativajam obligacijam,
attistito un attistibas tirgu akcijam, izejmaterialu tirgiem). Tomer jau kops 2015. gada jlnija tirgus atmosféra mainijas,
izraisot korektivas darbibas.

2015. gada otras puses tirgus negativas dinamikas pamatiemesli:

1 / pasaules ekonomikas pieauguma tempu samazinasanas,

2 / Kinas ekonomikas pakapeniska parkartosanas uz postindustrialas attistibas veidu,

3 / turpmaka izejmaterialu cenu lejupsiide; un ka sekas

4 / ekonomiskas situacijas pasliktinasanas attistibas valstis; ka ar

5 / pieaugosie globalie geopolitiskie riski un

6 / pasaules lielako centralo banku at$kiribas saistiba ar monetaras politikas virzibu, tostarp ASV Federalo rezervju sistémas
meérka procentu likmes paaugstinajums.

Neraugoties uz islaicigo lejupejoso nepastavibu, 2015. gada tirgus notikumi investoriem atklaja daudzas jaunas un pievilcigas
iespéjas.

SPEKULATIVAS OBLIGACIJAS — IEGULDITJUMIEM PIEMEROTS LAIKS

2015. gada otras puses negativas dinamikas rezultata starpiba starp augsta
ienesiguma korporativo obligaciju un ASV kases desmitgadigo obligaciju
ienesigumu ir pietuvojusies maksimalajam limenim, kas fikséts 2008. gada

’ W péckrizes perioda. Papildriska prémija ir butiski pieaugusi, tatad Sis periods
! WMWV‘WM no ienesiguma potenciala viedokla ir viens no pievilcigakajiem pedéjo 5—7 gadu
3 A

o laika, lai veidotu spekulativa rakstura obligaciju investiciju portfeli.

Riska prémija (BarCap US Corporate
HY YTW = 10-Yr Treasury Spread)
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Investiciju iespéjas: augsta ienesiguma obligaciju individualais portfelis, RAM Fund - Fixed Income High Yield USD.

KVALITATIVAS KORPORATIVAS OBLIGACIJAS —
ALTERNATIVA VALSTS VERTSPAPIRIEM UN DEPOZITIEM

2015. gada 16. decembri ASV Centrala banka (FRS) pirmoreiz kop$ 2006. gada —— ASV FRS mérka likme

paaugstinaja mérka procentu likmino 0,25% lidz 0,50%. Neraugoties uz $o Ve \

paaugstinajumu, likmju imenis atrodas tuvu to vésturiskajam minimumam.

EsoSajos un prognozéejamajos inflacijas apstaklos, kas ir krietni zem FRS \

komforta robezas, turpmakais likmju palielinajums ar lielu ticamibas dalu | _\
\

bUs vienmeérigs un pakapenisks.
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Sajos apstaklos valsts obligacijas un tradicionalie banku depoziti joprojam nodro$inas ierobezotu ienesigumu. Tapat 2016.
gada ka alternativa bUs aktualas investicijas augstas kvalitates korporativajas obligacijas, lai iegltu paaugstinatu ienesigumu
un izdalitu riskus starp dazadiem emitentiem, ekonomikas nozarem un geografiskajiem regioniem.

Investiciju iespéjas: konservativo obligaciju individualais portfelis, RAM Fund - Fixed Income Investment Grade USD, RAM Cash
Reserve Fund USD.

Datu avots: Bloomberg
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PASAULES FINANSU TIRGI 2015. GADA

RIETUMU UN ATTISTIBAS PERSPEKTIVAS 2016. GADA.

ASSET MANAGEMENT =
ISS APSKATS.

INVESTICIJAS IZEJVIELU SEKTORA — ZEMAS CENAS UN LIELS POTENCIALS

250

2015. gads bija seviski sarezgits izejvielu tirgos, kur turpinajas lejupslide.
Daudzu izejmaterialu precu cenas sasniedza savu divdesmitgades minimumu.
Daudzi izejvielu tirgus segmenti kluva neefektivi, un radas disbalanss starp
parmerigu cenu samazinajumu un pozitivam ilgtermina globalajam tendenceém. s

200

Pasaules ekonomikas turpmaka atjaunosanas un tai sekojosais pieaugums, f V’\/
iedzivotaju skaita pieaugums un urbanizacija ir tendences, kas parskatama 100 Va

perspektiva nosaka pieprasijumu péc izejmaterialiem. Nemot véra izejvielu )

dabigo ierobezotibu, pasreizejais zemo cenu periods investicijam Saja tirgu v _ Izejmaterialu precu indekss
ir saistoss. BbombagComnﬁnymdm
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Investiciju iespéjas: individualais portfelis, ko veido izejvielu sektora akcijas un augsta ienesiguma obligacijas, tematiskais
portfelis “Commodity Basket".

ASV, EIROZONA UN KINA — LABAS PIEAUGUMA PERSPEKTIVAS

8%

ASV un Eirozonas ekonomikas joprojam ir noteico$as pasaules attistibas
o« konteksta. Tas kopa veido vairak neka 40% no pasaules IKP. Sim ekonomikam
ir raksturigs specigs ieksejais patering, kas kopa ar prognozéjamo 2016. gada
meéreno pieaugumu, ka art patérina un darjjumu aktivitates uzlabosanos spgj
»» nodrosinat kapitala vertspapiru pieaugumu ar fokusu uz Siem tirgiem.

4%

Vienlaikus nedrikst parak zemu novértét Kinas ekonomikas nozimi. Neraugoties
" uz pieauguma tempu paléninajumu, Kinas attistibas dinamika joprojam

ir pozitiva. Nemot vera pedejas desmitgadées izauguso ekonomisko bazi

un pakapenisko parkartosanos uz postindustrialo modeli, Kinas ieks€ja patérina

tirgus ir perspektivs segments investicijam

ASV
Eirozona
Kina
Japana
Lielbritanija
Indija
Brazilija
Kanada
Krievija

W Dala no pasaules IKP (kreisa ass)
B KP pieauguma prognoze — 2016. g., IMF (laba ass)

Investiciju iespgjas: individualais akciju portfelis, RAM Fund - Global Equity USD, tematiskais portfelis Brands&Luxury.

Rietumu Asset Management investiciju fondu darbibas rezultatus 2015. gada var vértét no divam pusém: relativais ienesigums,
salidzinot ar tirgus standartiem (benchmarks), un fondu absolGtais ienesigums.

Raugoties no relativa ienesiguma puses, tris fondi (RAM Cash Reserve Fund USD, RAM Fund - Fixed Income Investment Grade
USD, RAM Fund - Fixed Income High Yield USD) no ¢etriem ir sasniegusi ienesigumu, kas parsniedz tirgus standartus. Proti,
fondu parvaldnieki ir sp€jusi izveidot papildu vertibu investoriem un sasniegt rezultatus, kas parsniedz tirgus vidgjos raditajus.

No otras puses, vertejot ienesiguma absoldto lielumu, viens fonds (RAM Cash Reserve Fund USD) uzradija pozitivu dinamiku,
viens fonds (RAM Fund - Fixed Income Investment Grade USD) nosledza gadu ar nulles pieaugumu, un divi fondi
(visriskantakie: RAM Fund - Fixed Income High Yield USD un RAM Fund - Global Equity USD) uzradija vertibas kritumu.

Der piebilst: katram fondam ir raksturigi noteikti riska pakapes raditaji un tatad ari ieteicamais investiciju periods. Tikai fondam
RAM Cash Reserve Fund USD ieteicamais investiciju periods ir viens gads un mazak. Rietumu Asset Management paréjie fondi
ir kapitala parvaldibas vidéja termina un ilgtermina instrumenti. Turklat obligaciju fondos aktivu vértiba ir apgriezti
proporcionala gaidama ienesiguma potencialam, ja visi paréjie nosacijumi ir vienadi. Proti, ja fonda cena samazinas un

nav defoltu (defoltu risks tiek ierobezots ar emitentu detalizetu analizi un plasu diversifikaciju), palielinas sagaidamais
turpmakais investiciju portfela ienesigums.

Datu avots: Bloomberg
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ASSET MANAGEMENT -
2015. GADA

Talak ir noraditi pamatfaktori, kas ietekméja 2015. gada investiciju fondu dinamiku, ka arf 2016. gada investiciju parvaldibas
taktiskie méerki.

RIETUMU ASSET MANAGEMENT CASH RESERVE FUND USD

100.5

2015. gada fonds uzradija noturigu dalu vertibu pieaugumu. Investiciju portfela 14 —— T2 o) oo reoeve mond e (130 a0, "V

struktira gada laika saglabajas nemainiga un ietvéra Rietumu bankas depozitu '*”
(Ildz 20% no kopé&jiem fonda aktiviem), ka arT augstas kvalitates obligaciju e P
(ar videjo dzesanas periodu lldz 6 ménesiem) diversificeto portfeli. ASV FRS 122 ; e
merka procentu likmes paaugstinajums par 25 bazes punktiem 2015. gada
decembrT pozitivi ietekmés investiciju portfela fonda sagaidamo ienesigumu

99.9

99.8

2016. gada, saglabajot pasreizejo struktdru. SwoowoLLooOOLOOO0LEOD0D0E 000
£8585555588585555588858585858885¢%
oo NE3833S8E555588882S 80
FER-RCREN8S8rsLao8gQEasRas
RIETUMU ASSET MANAGEMENT FUND - FIXED INCOME INVESTMENT GRADE USD
o e et o e e o sy " Lai gan investiciju limena obligaciju globalais tirgus 2015. gada caurméra uzradija
negativu dinamiku, RAM Fund - Fixed Income Investment Grade USD nodrosinaja
E:ﬁ% investoru fidzeklu relativu saglabasanu. Pirmam kartam visparéjo spiedienu uz tirgu

Wf A YL A - izraistja FRS mérka procentu likmes paaugstindjuma prognozes. Sis prognozes realizéjas

2015. gada decembra vidd. Turpmakais likmes paaugstinasanas cikls visticamak bds
CESSSSe S S mS S S e m S22 22 22 2 vienm@rgs un pakapenisks. Pateicoties kuponu maksajumu uzkrajumam, brivo lidzek|u
f2asa32ge reinvestéSanaiizdevigakos limenos, dzéSanas terminu koncentracijai videju terminu
dlapazona emltentu kvalltates detalizetai analizei un plasai diversifikacijai, RAM Fund - Fixed Income Investment Grade USD bis pievilciga
alternativa investoriem ar méerenu risku toleranci.

RIETUMU ASSET MANAGEMENT FUND - FIXED INCOME HIGH YIELD USD

—— Bloomberg Global High Yield Corp Bond Index (31.12.2014=100)

Spekulativa rakstura obligacijam 2015. gads sagadaja seviski daudz izaicinajumu. Péc 105~ "M Fund:Fixedincome High Yield USD (31.122014=100)

- . . e L . 105 N
pirma pusgada pieauguma tirgus piedzivoja ieverojamu korekciju. Vislielakais kritums bija 104 7 rJ’“’ - "\’\

verojams izejvielu sektora un attistibas tirgu (piemeram, Brazilijas) emitentu obligacijam 102 PASE S atne SV EERAN
energonesgju un izejmaterialu cenu krituma konteksta. Tapat noteikts spiediens bija ari 190 M

uz telekomunikaciju uznemumiem. So uznémumu bilancés ir relativi liels paradu apjoms, % \/ )
Y

97
kura apkalposana k|Us dargaka idz ar FRS likmes palielinasanos. Korekcija piedavaja S Yo

investoriem vairakas jaunas iespé€jas.Fondu parvaldnieku taktiskie mérki ir investiciju )
portfela koncentracija spekulativo obligaciju kvalitates augsdala (reitings BB vai augstaks),
vidéja termina segmenta ilguma un dzeésanas terminu ierobezosana, plasa geografiska

un nozaru diversifikacija, ka art investiciju iespéju noskaidrosana talakpardotos tirgus
segmentos, detalizéti izanalizejot korporativo emitentu kvalitati.

RIETUMU ASSET MANAGEMENT FUND - GLOBAL EQUITY USD

2015. gada globalie akciju tirgi piedzivoja vairakus svarstiguma pieauguma periodus.
Vasaras otraja puse pasaules ekonomika un tirgi izjuta Kinas attistibas tempu
paléninajuma un juana devalvacijas spiedienu. Piedavajamo izejmaterialu precu parpilniba
kombinacija ar pieprasijuma stagnaciju negativi ietekmeja izejvielu nozares akciju cenas.
Attistitajos tirgos turpinajas meérena atjaunosanas, pateicoties centralo banku saudzigajai
naudas kreditésanas politikai. 2016. gada fonda pieauguma svarigi prognozé&jamie faktori
bUs §adi: domingjosa attistito tirgu ekspozicija attieciba pret emitentu akcijam, mérena

—— MSCI All Country World Index (31.12.2014=100) ekspozicija pret energétikas un izejvielu sektoru, lai iesaistitos izejmaterialu cenu
—— MSCIACWIC dity Prod Index (31.12.2014=100 T — v = . o — - P . N
R A vt ) stabilizésana un sekojosa atjaunosana, uzturétu pietiekamu limeni brivajiem naudas

LB oL 6nooooooooonooooooo 10zekliem ar mérki tos izmantot investoru interesés svarstiguma pieauguma periodos.

Datu avots: Bloomberg
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RIETUMU 2016. GADS:

ASSET MANAGEMENT TENDENCES UN RISKI

ATRI AUGOSAS EKONOMIKAS — LABAS IESPEJAS IENAKUMIEM

Lai gan attistibas tirgi ir ekonomiski un politiski mazak noturigi neka attistitie tirgi, ir daudz iespéju, ka gtt ienaku-
mus no investicijam atri augosas ekonomikas. Attistibas tirgu emitentu akcijas ir paklautas augstam svarstigum-
am. Turklat butiska dala So akciju parstav cikliskas nozares ar krasiem ienakumu izmainu raditajiem. Investicijas
tirgus segmenta, kuru pamata ir stabils iedzivotaju ieksgja patérina pieaugums attistibas tirgos, piedava iespéju
gut ienakumus ar ierobezotu parmerigas nestabilitates risku. Par So investiciju piemeru var kalpot “Brands &
Luxury” tematiskais portfelis, kas kapitalizé augosa patérétaju pieprasijuma tendenci un izdala riskus, pateicoties
plasajai portfela diversifikacijai.

LIKVIDITATES PROBLEMAS RISINAJUMS —
KVALITATIVI ISTERMINA AKTIVI 5

45

Jaunas tehnologijas finansu sektora (pieméram, augstfrekvences
tirdznieciba, algoritmiska tirdznieciba, ETF fondi un risk parity) kopaar ~ * !
stingrakam regulacijas prasibam negativi ietekme noteiktu aktivu skiru
likviditati. 2015. gada bija verojami strauji nestabilitates pieaugumu
periodi. Tiek prognozeéts, ka relativa nestabilitate saglabasies arf 2016. o [, ' |
gada. Ta rezultata investoriem ar zemu ieguldijuma horizontu un tiem, ‘ﬁm ' ﬂ ’ [
kuriem fidzeklus var ievajadzeties jebkura bridi, tiek ieteikts dalu lidzek|u

turét augstas kvalitates Tstermina aktivos (pieméram, Rietumu Asset .
Management Cash Reserve Fund USD), lai uzlabotu darbibas elastibu. O gy

2004 2006 2008 2010 2012 2014

—— Svarstiguma indekss (VIX), 10 gadi

AIZSARDZIBA PRET AUGOSO INFLACIJU — CAUR IZEJVIELU SEKTORU

Inflacija eirozona, HICP, Eurostat . . _ _ _ . _
Pamatojoties uz ekonomistu un centralo banku parstavju prognozem,

straujs inflacijas kapums attistitajas ekonomikas tuvakaja nakotné ir
I‘ maz ticams. Vienlaikus inflacijas raditaju aprekinos pakapeniski

izlidzinasies ieverojamais cenu kritums energoresursiem un
n izejmaterialiem. Pasreizejas tirgus ceribas ir nestabilas
N \,ﬁ\ VA | neprognozé&jamas inflacijas pieauguma ietekmes dél. Pieméram,
e inflacijas prognoze Eirozona paredz cenu kapumu divu procentu
_I fJ \ )/ robezas piecu gadu laika. Tik konservativas prognozes paklauj riskam

I \ ' noteiktas aktivu klases (paradu vértspapirus), ja reala inflacija bis
1 . - e =
N \N: ieverojami lielaka.

1999 2002 2005 2008 2011 2014 2017 2020

Vesturiski emitentu akcijas dazos sektoros ir dabiska aizsardziba
pret neprognozéejamu inflacijas kapumu. Tematiskais portfelis “Commodity Basket” piedava ekspoziciju izejvielu
sektora emitentu akcijam, kas veidos apsteidzosu dinamiku augosas inflacijas apstak|os

Datu avots: Eurostat, Bloomberg
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RIETUMU 2016. GADS:

ASSET MANAGEMENT TENDENCES UN RISKI

RISKI UN POLITIKAS IETEKME — SVARIGS SABALANSETS PORTFELIS

2016. gada ir paredzami daudzi nozimigi politiskie notikumi: prezidenta velésanas ASV, Bulgarija, Taivana,
parlamenta velesanas Krievija, Irana, Slovakija, Gruzija un Baltkrievija.

ASV prezidenta véleSanas var ietekmét tirgu nestabilitates pieaugumu. Investori var piesardzigi uztvert
nenoteiktibu attieciba uz turpmako fiskalas politikas kursu un visparpolitisko virzibu. Vésturiski prezidenta
vélesanu gada ASV akciju tirgus ir juties diezgan parliecinosi. Pamatojoties vienigi uz politiskas nenoteiktibas
analizi, sabalanséts investiciju portfelis, ko veido investiciju limena obligacijas un akcijas, var nodrosinat efektivu
ienakumu potenciala un riska limena attiecibu.

STINGRIBA KREDITU CIKLA — UZMANIGAK
AR ENERGETIKAS UZNEMUMIEM!

Saskana ar Moody's (viena no vadoSajam pasaules reitingu agentiram) augsta ienesiguma obligaciju
kreditprasibu kvalitate Ziemelamerika 2015. gada augusta nokritas lidz rekordzemiem limeniem. Paredzams, ka
2016. gada bankas vairak raizésies par obligaciju kvalitates prasibam un defoltu iespéju energétikas sektora, it
seviski spekulativaja zona, saistiba ar procentu likmes pieaugumu un ieilguso zemo cenu periodu energoresursu
joma. Ta rezultata prasibas pret kreditejamiem uznemumiem k|Us stingrakas. Saistiba ar to jabut piesardzigiem
pret enerdétikas uznemumu spekulativajam obligacijam un savas investicijas ir japamato uz emitenta
fundamentalo raditaju detalizétu analizi. Energoresursu cenu stabilizacija un nekonkurétspéjigo uznemumu
aizieSana no tirgus bUs tirgus izaugsmes turpmakie faktori.

Runajot par Rietumu Asset Management pieeju, jaatzimeé, ka ievérojami tiek akcentéta parada struktiras analize
(dzesanas terminu, apjomu un valltu sadalijums), balansa struktira (pasu kapitala apjoms, likvido aktivu strukttra,
aiznémuma struktdra), naudas plismu stabilitate un tas pietiekamiba paradu apkalposanai, ka arf gaidamo
korporativo notikumu (apvienoSanas/parnemsana, kapitalizdevumi) novertgjums.

DAZADI VIRZITA MONETARA POLITIKA — IESAISTISANAS IESPEJAS

2015. gada beigas vadosas pasaules centralas bankas Tstenoja dazadi verstu monetaro politiku. FRS paaugstinaja
meérka procentu likmi, Anglijas banka un Japanas banka izskatija iespéju partraukt monetaro stimulésanu, bet
vienlaikus ECB un Kinas Tautas banka aktivi atbalstija savas ekonomikas, istenojot saudzigu naudas krediteSanas
politiku. Monetaras politikas atskiribas tiesi ietekmeé valttu kursus un starptautisko tirdzniecibu. Ekonomiku
stimuléjoso valstu valdtam ir tendence uz vértibas samazinasanos, kas labveligi ietekmé eksportétajuznemumus
no Sim valstim, un pretégji. Pasreizeja tendence pozitivi ietekme Eiropas uznemumus, jo pieaug eksporta apjoms no
Eiropas uz ASV. No otras puses, Tslaicigas ASV obligacijas klust par pievilcigaku instrumentu investésanai, jo
piedava lielu ienesigumu ar tadu pasu risku.
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RIETUMU 2016. GADS:

ASSET MANAGEMENT TENDENCES UN RISKI

GALVENIE INVESTICIJU RISKI JAUNAJA GADA

Kreditrisku pieaugums

— Ja naftas cenas ilgstosi paliek zem 50 USD par barelu un samazinas uznémumu ienakumi no citam nozarém, var pieaugt
spekulativo obligaciju kreditriski, jo negativais tirgus noskanojums no izejvielu sektora pariet uz kopéjo ekonomiku.

Lai ierobeZotu kreditriskus, dala aktivu ir jaiegulda konservativos finansu instrumentos, pieméram, investiciju limena
obligacijas.

Globalas ekonomikas paléninasanas

— Korporativo ienemumu pieauguma samazinajums negativi ietekmés ASV ekonomiku. Bez kapitalizdevumiem turpmakaja
ripniecibas attistiba un saistiba ar zemu patérétaju aktivitati var sakties valsts makroekonomisko raditaju pasliktinasanas.
Ta ka ASV joprojam ir pasaules vado$a ekonomika, tas negativas tendences var ietekmét globalos attistibas tempus. Saja
situacija FRS bUs spiesta mainit savas monetaras politikas virzibu uz atsilSanas pusi, un tas savukart var izraisit kartejo
nestabilitates pieaugumu.

Vienlaikus Kinas ekonomika pardzivo svarigas strukturalas reformas. Nespéja to vienmerigi parkartot uz postindustriala
rakstura attistibu, pieauguma tempu samazinajums un “cieta piezemeéesanas” var izraisit negativas globalas sekas gan veselam
valstim (pieméram, izejmaterialu eksportetajam), gan ari ekonomikas nozarém.

Lai ierobeZotu So risku, jasaglaba plasa diversifikacija starp dazadiem geografiskajiem regioniem, ekonomikas nozarem
un aktivu klasem, koncentréjoties uz necikliskiem instrumentiem ar stabilam naudas plismam (pieméram, konservativajam
obligacijam un akcijam ar stabilam dividendem).

Geopolitiska nestabilitate

— Ka butisks risks saglabajas neskaidriba par Katalonijas statusu, ka arT Lielbritanijas iespejama izstaSanas no Eiropas
Savienibas. Ja aptaujas liecinas par tadas iespejamibas pieaugumu, ka Lielbritanija var izstaties no ES, britu sterlinu marcina
var izjust ieverojamu spiedienu. Perspektiva vajaka valUta pozitivi ietekmeés eksportétaju akcijas, tomeér vienlaikus zinamas
grutibas radisies uznémumiem, kas ir atkarigi no cie§am attiecibam ar ES (finansu sektors).

Spriedzes pieaugums Sirija, Ukraina, dazas Afrikas valstis, Dienvidkinas jdras regiona var izraisit konflikta eskalaciju starp
nozimigakajam valstim un negativi ietekmét starptautiskas ekonomiskas attiecibas.

Tradicionals “aizsargajosais” aktivs pret geopolitiskajiem riskiem ir zelts. Piek|uvi zeltam var iegtt gan ar tieSam investicijam
fiziska zelta (stienos, monétas), gan art ar finansu instrumentu starpniecibu, tostarp zelta ieguves uznemumu akcijam.

IEROBEZOTA ATBILDIBA Sis apskats (ieskaitot jebkurus pielikumus) nav ligums, piedavajums, ieteikums vai aicinajums pirkt, pardot vai atmaksat
jebkurus finandu instrumentus vai noslégt un/vai pildit saistibas saskana ar citiem jebkura veida darijumiem. Saja apskata ieklautas informacijas
autori, ka arT AS Rietumu Asset Management IPS, registréta Latvijas Republikas Uznémumu registra 2014. gada 29. janvari, vienotais registracijas
Nr. 40103753360, juridiska adrese: Vesetas iela 7, Riga, LV-1013, Latvijas Republika, (turpmak teksta — RAM) ne kopigi, ne atseviski neuznemas
nekadu atbildibu par iespéjamo $aja apskata ieklautas informacijas izmanto$anu, ka ari neatbild par tieSiem vai netieSiem zaudéjumiem (ieskaitot
nesanemtu pelnu) un soda sankcijam. Saja apskata ieklautie vért&jumi, viedokli un prognozes ir balstitas vienigi uz kvalificétu RAM specialistu atzinu-
miem par apskata aplikotajiem finan§u instrumentiem un emitentiem. Saja apskata atspogulota informacija ir iegiita no avotiem, kas tiek uzskatiti
par uzticamiem, tacu vienlaikus, sniegtas informacijas precizitate un pilniba netiek garantéta. Jebkuram Jdsu investicijas Iemumam ir pilnitba
jabalstas uz Jusu personigo finansialo apstak|lu un investiciju mérku novértéjumu. RAM vérs Jlsu uzmanibu uz to, ka operacijas vértspapiru un
finandu instrumentu tirgQ ir saistitas ar risku, ka ari to veik$anai ir nepiecieSamas atbilstoSas zinasanas un pieredze.
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