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Pamlrsklme plglus zemeés ukio produktus...

Pirmasis Zymiosios Maslovo (Mas-
low) poreikiy piramidés laiptelis -
fiziniy poreikiy tenkinimas. Mityba,
be abejo, yra vienas is svarbiausiyjy.
Sakoma, kad ilgiausiai be maisto
zmogus gali gyventi 80 dieny. Taigi
pastaryjy mety sparty griady kainy
augima galima buty paaiskinti ke-
liais faktoriais.

Augantis pasaulio gyventojy skaicius le-
mia didesnj maisto produkty vartojima.
Be to, bene svarbiausias Zemés akio pro-
dukty kainy didéjima lemiantis veiksnys
yra BVP 1 Zmogui augimas. Gyventojy
mitybos jproc¢iy poky¢iai ypa¢ pastebimi
Kinijoje, Indijoje. Turtingesni Zmonés
vartoja daugiau gradiniy kultary produk-
ty bei meésos, atitinkamai didindami ir
gyvuliy $érimui reikalingy grady paklau-
sa. Pasaulyje sukaupty griidy atsargos yra
rekordiskai mazos, be to, manoma, kad
pastaruosius a$tuonerius metus grady
suvartojama daugiau negu iSauginama.
Didéjancios zemés apdirbime naudoja-
my masiny islaidos kurui irgi turi jtakos
kylan¢ioms gridy kainoms. Kitas, bene
dazniausiai  Zziniasklaidoje aptariamas
veiksnys - grady naudojimas ekologis-
kam kurui gaminti. Biokuro gamybos
priesininkai ir uz maisto paramos teikima
neturtingoms $alims atsakingi Zmonés
teigia, kad reikéty ne ieSkoti budy, kaip

vazinéti $varesniu kuru, o rapintis, kad
zmonés turéty ka valgyti. Ta¢iau tarp eko-
nomisty vyrauja nuomoné, kad $varesniy
degaly gamybai naudojami gradai lemia
tik 1-4 proc. $iy produkty kainy padidé-
jimo. Blogesnis negu tikétasi derlius, su-
sijes, pavyzdziui, su potvyniais Amerikoje
ir Australijoje, mazesni apsodinami plo-
tai, be abejo, irgi lemia mazesne gridiniy
kultary produkty pasitlg. [vairas gradus
eksportuojanciy $aliy jvesti eksporto bar-
jerai - tai dar vienas veiksnys, neseniai tu-
réjes jtakos $iy produkty kainy augimui.
Siuo metu dauguma eksporto ir importo
apribojimy yra panaikinta arba sumazin-
ta. Jdomu yra tai, kad neseniai prasidéjes
zemes ukio produkty kainy kilimas pada-
ré tokig jtakg importo apribojimy suma-
zinimo pasaulyje, kokios Doha deryby
susitikimai, orientuoti j importo barjery
panaikinima, nesugebéjo pasiekti per sep-
tynerius metus.

Dél maisto kainy augimo labiausiai ken-
¢ia besivystancios $alys, nes jy gyventojai
didzigjg dalj visy pajamy skiria maistui.
Afganistano, Ukrainos, Nigerijos, Peru,
Egipto gyventojy islaidos maistui sudaro
40-60 proc. visy jy islaidy. Siy mety sau-
sio ménesj daugiau negu 10 000 Indone-
zijos gyventojy protestavo prie$ kylancias
maisto kainas. Balandzio viduryje daugiau

negu 20 000 Zmoniy streikavo Mongolijos
sostinéje Ulanbatore. Jie sieké, kad vyriau-
sybé imtysi veiksmy dél $alyje beveik tris
kartus padidéjusiy maisto kainy. Mek-
sikoje apie 75 000 zmoniy sausio pabai-
goje streikuodami reikalavo pagrindiniy
maisto produkty kainy kontrolés. Panasiy
pavyzdziy apie neramumus dél kylanciy
maisto kainy pasaulyje galima surasti ir
daugiau. Rusijos, Meksikos ir kity $aliy
vyriausybés po streiky nusprendé kontro-
liuoti maisto produkty kainas bent iki $iy
mety pabaigos.

Tuo tarpu yra ir Saliy, kurios yra laikomos
laimétojomis $iuo maisto kainy kilimo
laikotarpiu. JAV, Brazilijoje, Argentinoje,
Australijoje yra labai palankios salygos Ze-
meés ukio produkcijai auginti. Patenkinu-
sios $alies paklausa, jos labai daug zemés
ukio produkcijos eksportuoja i kitas Salis.

Prognozuojant zemés tukio produkty rin-
kos ateitj, galima tikétis, kad kainos gali
svyruoti, pavyzdziui, vien derliams esant
geresniems nei anksciau buvo tikétasi. Ta-
¢iau ilguoju laikotarpiu ne spekulianty, o
fundamentaliy poky¢iy pasaulio ekonomi-
koje pasékoje galime tikétis tolimesnio Ze-
més tkio zaliavy produkty kainy augimo.

Gintaré Matuzaité
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Fondy rodikliai.
K3 jie mums sako?

Nuo 2008 m. liepos 1 d. jsigaliojo Vertybiniy popieriy
komisijos nutarimas dél lyginamuyjy indeksy skelbimo.
Jis jpareigojo valdymo jmones skelbti fondy lygina-
muosius indeksus. Todél nuo $ios dienos pasikeité pen-
sijy fondy rezultaty informacijos skelbimas www.han-
sa.lt tinklapyje: be jprastinés informacijos, papildomai
pateikiama informacija apie lyginamajj indeksa, galima
palyginti fondo ir indekso rezultatus. Sis nutarimas taip
pat jpareigoja valdymo jmones skelbti kelis papildomus
statistinius rodiklius, padedancius jvertinti valdymo
efektyvuma, metinése ataskaitose.

Lyginamasis indeksas - sta-
tistinis rodiklis, kuris susi-
deda i$ vieno arba keliy vi-
suotinai pripazinty ir placiai
naudojamy  nepriklausomy
asmeny sudaryty finansiniy
priemoniy indeksy, atspin-
din¢iy tam tikry rinky ar jy
daliy poky¢ius. Tinkamai
parinktas lyginamasis indek-
sas padeda teisingai jvertinti
fondy rezultatus ir valdymo
efektyvuma, nes jis atspindi
investavimo strategija. Pavyz-
dziui, jei fondo graza per tam
tikra laikotarpj buvo neigia-
ma, daugelis investuotojy gali
manyti, kad fondas valdomas
neefektyviai. Taciau jei per ta
patj laikotarpj lyginamojo in-
dekso graza yra mazesné uz
fondo, rezultatai néra prasti.
Jeigu lyginamojo indekso gra-
za yra didesné uz fondo, tai
reigkia, kad valdymo jmoné
nepasieké sau iskelty tiksly.

Lyginamyjy indeksy naudo-
jimo taisyklése nurodomi $ie
statistiniai rodikliai:

o Standartinis nuokrypis
parodo, kiek fondo graza
gali nukrypti nuo vidutinés
grazos. Kuo mazesnis stan-
dartinis nuokrypis, tuo ma-
zesné fondo rizika. Tarki-
me, fondo vidutiné metiné
graza yra 10%, o standarti-
nis nuokrypis 12%. Tuomet
kitais metais su 68% tiki-
mybe fondo graza bus in-
tervale tarp -2% ir 22%, su
95% tikimybe, tarp -14% ir
36%, o su 99.99% tikimybe,

Siame leidinyje pateikta informacija ir nuomoné néra kvietimas, pasidilymas ar rekomendacija pirkti ar parduoti vertybinius popierius ar valiuta.

tarp -28% ir 48%.

Koreliacijos koeficientas
parodo fondo ir lyginamo-
jo indekso tarpusavio pri-
klausomybe. Kai koreliacija
lygi 1, tai nusako vieno-
da lyginamojo indekso ir
fondo elgesj. Todél kuo $is
koeficientas artimesnis 1,
tuo panasesni fondo ir lygi-
namojo indekso rezultatai.
Pagal Vertybiniy popieriy
komisijos nutarima, $is ko-
eficientas turi bati ne ma-
zesnis nei 0,7. Tai padeda
uztikrinti tinkama lygina-
mojo indekso parinkima.

Beta rodiklis parodo fon-
do rizikos lygj lyginamojo
indekso atzvilgiu. Jei beta
koeficientas yra lygus 1,
tai rei$kia, kad fondo kin-
tamumas (rizika) yra toks
pat kaip ir lyginamojo in-
dekso. Tokiu atveju fondo
verté turi pakisti tiek pat,
kiek ir indekso. Kai beta >
1, fondas prisiima didesne
rizika, todél ilgu laikotar-
piu jis turéty uzdirbti dau-
giau. Pavyzdziui, jei fondo
beta yra 1.05, tai indeksui
kylant fondo graza bus 5%
didesné, o rinkoms kren-
tant 5% mazesné.

Alfa parodo fondo valdy-
tojo efektyvuma. Jei fondo
alfa lygi 0, papildoma graza
buvo gauta tik i§ papildo-
mai prisiimtos rizikos. Tei-
giamas alfa parodo puikius
fondo valdytojo valdymo

Yerté, LTL

Pokytis, %

T Pensiia 1

1,0698
¥ Pensiia 2

68.092.871,52 -0,07

1,1574 357.053.444,94 -0,10
I” Pensiia 3

1,2705 360.555.375,83 -0,15
T Pensiia 4

1,0691

Galima lyginti tik dviejy pensijy fondy vertes

Laikotarpis

& 1men, © 3men. O o1m,

-2,76 1,15 -5,02

71.483.864,21  -0,29  -4,30 53

Moo ety pradiios

066 -0,47 7,53 0,69 6,98

-2,00 0,27, -1,49 -2,67 15,74

-5,20 27,08

10,25 3,14 6,91

' Nuo veiklos pradZios

' Kitas laikotarpis - nua |2DDB-US-30 ki |2008-06-30 R

¥ Ppridéti lyginamaji indeksa

Atnaujinti grafika |

Perskaitiuota verté*, LTL

100,50 —
100,00 -

99,50 ]

98,00

1l Rodyti vertiu istorija

——
99,00
B \,—/\

20058-05-30 2005-08-04

. Penszija 2

Pensija 2 lyginamasis indeksas* *

2008-08-09

I I
2005-06-12 2005-06-17

. Lyginamasiz indekzas

§0% JP Morgan Aggregate Euro

20% MECI World

rezultatus, o neigiamas alfa
reiskia, kad fondy valdyto-
jas nesugebéjo uzdirbti tiek
pat, kiek tokios pacios rizi-
kos indeksas.

o Indekso sekimo paklaida
parodo, kiek fondas nu-
krypsta nuo palyginamojo
indekso. Kuo didesnis $is
rodiklis, tuo didesné prisii-
mama rizika ir tuo aktyviau
valdomas fondas. Maza pa-

Sis leidinys yra tik informacinio pobiidZio ir negali bti pagrindu sudarinéjant sandorius. Istoriniai rezultatai neuztikrina ateities rezultaty.

JP Morgan sudétinis
obligacijy, ifleisty eurais

Morgan Stanley Capital
International Pasaulio akcijy

klaida rodo, kad fondas yra
pasyviai valdomas, jo ver-
tés mazai nukrypsta nuo
indekso verciy.

Visi $ie rodikliai yra statisti-
niai, jie gaunami remiantis
praeities duomenimis. Todél
svarbu nepamirsti, kad inves-
ticijy istoriniai duomenys ne-
garantuoja ateities rezultatuy.

Vaida Juozapénaité



Pasaulio rinky gaires

Pasaulio akcijy indeksas

JAV akcijy indeksas

Nuo mety pr. 1 mén. 1 metai 3 metai* Nuo metuy pr. 1 mén. 1 metai 3 metai*
-18.3% -8.5% -24.6% -1.8% -18.2% -9.4% -25.9% -5.4%
230 Centriniy banky veiksmai; 300 Silpnéjantis doleris palaiko

130

o AN A
Y

Pasaulio valstybiy gerovés
fondy investavimas j
akcijas;

JAV nekilnojamojo turto ir
paskoly rinky kriziy jtaka;
Zaliavy kainy rizika;
Auganti infliacija;

200

150

250 7%% A
A

eksporta;
Laikinai padidéjes
vartojimas;

Nekilnojamojo turto ir
finansinio sektoriaus
silpnumas;

Létéjantis vartojimas;

802004 2605 2606 2607 Geopolitiné situacija; 100 ‘ ‘ ‘ Zaliavy kainy rizika;
2004 2006 2007 2008 Auganti ianiacija;
Europos akcijy indeksas Japonijos akcijy indeksas
Nuo mety pr. 1 mén. 1 metai 3 metai* Nuo mety pr. 1 mén. 1 metai 3 metai*
-20.6% -10.3% -26.5% +1.6% -13.0% -8.0% -25.8% -2.9%
350 1 Geréjanti eksporto
300 situacija (eksporto
250 AN A 075 M\ A perorientavimas j kitas
200 /\/ W\ Stipri darbo rinka ’__// M\ rinkas, silpnéjanti jena);
W~ 0.5
150 JAV ekonomikos krizés Globalus ekonomikos
100 jvtaka Europai; 0.25 sulétéjimas;
50 Zaliavy kainy jtaka;
0 ‘ ‘ : Auganti infliacija; 0 ; i T
2004 2006 2007 2008 Neskatinancios augimo 2004 2006 2007 2008

palikanos;

Besivystanciy Saliy akcijy indeksas

Ryty Europos akcijy indeksas

Nuo metu pr. 1 mén. 1 metai 3 metai* Nuo metuy pr. 1 mén. 1 metai 3 metai*
-16.8% -11.1% -10.1% +14.9% -21.4% -8.7% -25.6% +13.3%
N Spartus ekonomiky
35 X 450
augimas;
30 | Mazéjanti priklausomybé 375 ﬁt o )
” nuo JAV ekonomikos; 200 \ Stlp.” pramoneé; )
/‘\/ A Didelis likvidumas; ,./'V‘/ A Nedidelé priklausomybé
20 N AukStos Zaliavy kainos; 225 /\/ nuo JAV;
A/J 150
15 Kai kur pernelyg didelés Auganti infliacija;
10 : : : v uzsienio jplaukos; 7 v Fundamentaliai
2005 2006 2007 2008 Didéjanti infliacija; 0 : : : silpnesné ekonominé
Priklausomybé nuo Zaliavy 2004 2006 2007 2008 padétis negu kituose

kainy;

regionuose;

Rusijos akcijy indeksas

Europos obligacijy rinka

Nuo mety pr. 1 mén. 1 metai 3 metai* Nuo mety pr. 1 mén. 1 metai 3 metai*
-6.0% -1.5% +4.4% +35.8% -0.7% -1.1% +2.2% +0.3%
1800
1500 | Sparciai augantis
vartojimas; 155

1200 A Didelis likvidumas; /A'\_/W"\ A Létéjant ekonomikai,
200 / Aukstos Zaliavy kainos; 140 mazéjancios pallkanos
600 1 S Neskaidrumas politikoje; 125 Auganti infliacija
300 Didelé priklausomybé

0 nuo Zzaliavy kainy; 1102004 2006 2007 2008

2004 2006 2007 2008 Prasta demografiné

padétis;

* - vidutinis metinis augimas
Naudoti ,,Dow Jones", ,Ishares”, ,,JP Morgan", RTS indeksy eurais duomenys

Siame leidinyje pateikta informacija ir nuomoné néra kvietimas, pasidilymas ar rekomendacija pirkti ar parduoti vertybinius popierius ar valiuta.

Sis leidinys yra tik informacinio pobiidZio ir negali bati pagrindu sudarinéjant sandorius. Istoriniai rezultatai neuztikrina ateities rezultaty.




Birzelio ménesio apzvalga

Birzelj toliau tesési praéjusj ménesj prasidéjes akcijy rinky
kritimas. Neatsilaiké net buvusios lyderés - Brazilija ir Ru-
sija. Pastaruoju metu geriausia padétis obligacijy rinkoje.
Tai tarsi investuotojy prieglobstis Siais neramiais laikais,
nes kritimas tikrai nedidelis.

Atrodé, kad finansiniame
sektoriuje padétis neblogéja.
Pastarosios savaités patei-
ké nemaloniy siurprizy, mat
kai kurie didieji bankai vél
prakalbo apie papildomo ka-
pitalo pritraukimo butinybe
ir galimus nuostolius. Be to,
kalbama, kad problemy su-
lauks ir maZesni regioniniai
bankai. Neigiamai investuo-
tojy nuotaikas veiké niekaip
nemazéjanti infliacija. Taigi
nenuostabu, kad pasaulio ak-
cijy birzose birzelj buvo dide-
liy kritimy. Neigiamas rinkos
nuotaikas patvirtina ir fondy
valdytojai. Pasauliné apklausa
rodo, kad $iuo metu valdytojai
yra atsargis ir daugiau vertina
pinigy rinkos priemones negu
investicijas j akcijas ar net
obligacijas. Kai kuriose Azi-
jos Salyse svarstoma galimy-
bé dirbtinai palaikyti rinkas
perkant akcijy i§ rezerviniy
fondy 1ésy. Tik su zaliavomis
susijusiy bendroviy padétis
geresné.

JAV buvo paskelbtas geresnis
BVP rodiklis (3alies tkis pir-
majj $iy mety ketvirt] paaugo
1 proc.), taciau apie ekonomi-
kos atsigavima kalbéti anksto-
ka. Benas Bernanké, septynis
i§ eilés kartus mazines bazine
paltikany norma, pirma karta
paliko galioti buvusig, ty. 2
proc. Jis saké nerimaujas dél
neigiamos infliacijos jtakos.
Tai leido investuotojams tiké-
tis galbat net paltkany kélimo.
Kita vertus, FED vadovai at-

sargis — jiems reikia laviruoti
tarp infliacijos ir ekonomikos
létéjimo. Pastarojo zenkly dau-
géja: vartotojy pasitikéjimas
zemiausias per keliolika mety,
basto kainos toliau krenta.
Rinkas neigiamai paveiké la-
bai iSauges negrazintiny busto
paskoly skaicius, o tai gresia
naujomis finansinio sektoriaus
problemomis. Apskritai JAV
akcijy rinkoje tai buvo vienas
prasciausiy ménesiy per pasta-
r3jj pusmetj.

Zaliavy rinkoje naftos kainos
didéja, virSyta 143 JAV dole-
riy uz barelj riba. Pagrindiné
priezastis — nepalankus pa-
sitilos ir paklausos santykis
pasaulyje, naujy politiniy
konflikty grésmeé. Valstybés
tik minimaliai gali padidinti
pasialg, todél kiekviena Zinu-
té Siame sektoriuje kelia dide-
liy kainos poky¢iy. Nepadeda
ir OPEC atstovy komentarai,
kad jie negali pakankamai pa-
didinti naftos gavybos. Taigi
naftos kainos ko gero didés.
Didéja ir kity zaliavy, ypac
zemés ukio produkcijos, kai-
nos. Atrodo, kad pastaruoju
metu pasaulyje tritksta dau-
gelio zaliavy, todél gyvento-
jams ir valstybiy vadovams
bus sunku kovoti su infliacija
ir apsirtpinti batiniausiomis
prekémis. Tuo tarpu inves-
tuotojams i zaliavas tai pa-
lankus laikotarpis. Daugéja
mananciy, kad greitai padétis
nesikeis ir investicijy srautas
didés.

Fondy graza

Akcijy fondai

Hansa Ryty Europos akcijy fondas -39.8% -6.2% -47.8% +2.9%
Hansa Rusijos akcijy fondas -1.3% -6.2% -31% +32.5%
zir;saas Ryty Europos nekilnojamojo turto akcijy 29.3% 7.0% -41.5%

Hansa Centrinés Azijos akcijy fondas 147% -6.8% -21.8%

Fondy fondai

Hansa fondy fondas 30 -6.4% -3.3% -5.5%

Hansa fondy fondas 60 -12.5% -57% -12.5%

Hansa fondy fondas 100 -18.8% -8.3% -20.8%

Kiti fondai

Hansa Ryty Europos obligacijy fondas +1.8% +0.3% +7.2%

Hansa pinigy rinkos fondas +2.1% +0.4% +4.1% +3.0%
Pensijy fondai

1l pakopos

Pensija 1 +0.9% -0.3% +2.6% +0.5%
Pensija 2 -37% -2.2% -2.3% +1.6%
Pensija 3 -6.7% -3.4% -6.5% +3.1%
Pensija 4 -11.6% -57% 127%

11l pakopos

Pensija 1 plius -3.9% -3.3% -3.0% +3.0%
Pensija 2 plius -8.0% -57% -9.0% +5.3%
Pensija 3 plius -13.9% -8.3% -16.8%

~Hansa gyvybés draudimo” investavimo kryptys

Vaikas 1 -6.7% -3.3% -6.1%

Vaikas 2 -127% -5.8% -13.0%

Vaikas 3 -19.0% -8.4% -21.3%

Valdomos investicijos 1" -6.7% -3.3% -6.1%

.Valdomos investicijos 2" -12.7% -5.8% -13.0%

Valdomos investicijos 3" -19.0% -8.4% -21.3%

Akcijy kryptis -18.8% -8.3% -20.8%

Europos bendroviy akcijos -18.9% -9.9% -24.6% +3.2%
JAV bendroviy akcijos -18.6% -9.4% -26.7% -5.9%
aRlY::fo"s' Centrinés Europos bendroviy 39.9% -6.2% -48.0% +2.5%
Rusijos bendroviy akcijos -11.6% -6.2% -3.6%

Obligacijy kryptis -0.7% -1.1% +2.5%

:::gir;os vyriausybiy vertybiniai popieriai 1.0% 11% +1.9% -0.5%

* - vidutinis metinis pajamingumas

Kova su infliacija tesiasi. Neri-
maujama dél augancios inflia-
cijos, kurios nesuvaldo niekas.
Reta valstybé gali pasigirtilétes-
niu kainy didéjimu. Sunkiausia
besivystanc¢ioms Salims, kurios,
negalédamos pakelti subsidijy
nastos, priverstos didinti islai-
das energetikai vidaus rinkose.
Geguzés pabaigoje taip pasielgé
Indonezija, Taivanis, Sri Lanka.
Kinijoje taip pat labai padi-
dintos degaly kainos. Tikétasi,
kad bus sunaudojama maziau
naftos produkty, léciau didés
kainos visame pasaulyje. Kol
kas investicijy srautas ir pelnas
zaliavy sektoriuje didéja. Be to,
daugiau $aliy didina bazines
palikany normas. Apie tokia
galimybe uzsiminé net ECB
vadovas, nes infliacija tampa
sunkiai kontroliuojama ir sena-

jame Zemyne. Birzelj ji pasieké
rekordinius 4 proc. Manoma,
kad padéc¢iai prastéjant gali
tekti imtis prieSingy veiksmuy,
jeigu Europoje ir buity padidin-
ta palakany norma. Mazéjimas
Europos akcijy rinkose buvo
vienas didZiausiy. Geriau atro-
dé telekomunikacijy, energeti-
kos rinkos.

Zvilgsnis i prieki. Investuoto-
jai neturéty nusiraminti galvo-
dami, kad blogiausia praeityje.
Teks nerimauti dél finansy sis-
temos buklés, pelno gaus tik
investuotojai i zaliavas. Akcijy
rinkose vyraus jtampa, pagereé-
jimo reikés palaukti. Centriniy
galiy banky laukia nelengva
uzduotis — kovoti su infliacija
ir stebéti, kad salies tkio augi-
mas visai nesustoty.

Siame leidinyje pateikta informacija ir nuomoné néra kvietimas, pasidilymas ar rekomendacija pirkti ar parduoti vertybinius popierius ar valiuta.

Sis leidinys yra tik informacinio pobiidZio ir negali bati pagrindu sudarinéjant sandorius. Istoriniai rezultatai neuztikrina ateities rezultaty.

Parengé: UAB ,,Hansa investicijy valdymas"




