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Investavimo apzvalga

Vanduo - visuomenes turtas. Ar tikrai?

Iki Siol vanduo buvo suprantamas kaip bendrai prieinamas tu

rtas,

kuris priklauso visiems. Ta€iau ar taip bus ir ateityje? Vis garsiau
pradedama Snekéti apie senkancius gélo vandens resursus ir ne-
paliaujamai didéjantj jo naudojima Zeméje. Si problema patrauké
ir didZiausiy pasaulio investiciniy (buvusiy) banky démes;.

,Goldman Sachs" teigia, jog pasaulio
vandens suvartojimas padvigubeja kas

20 mety, ne tik del didejancio Zmoniy
skaitiaus, bet ir dél augancio pramoneés
poreikio. Kitas jtakingas bankas ,Merrill
Lynch® prognozuoja, kad iki 2025 mety net
du tretdaliai Zmonijos jaus vandens traku-
ma, kuris neigiamai jtakos tiek Zemdirbyste,
kuri sunaudoja 70% Zemes gelo vandens,
tiek pramone (22% gélo vandens), tiek ir
kasdienj vartojima (8%). Vandens poreikis
ypat auga tokiose besivystantiose Salyse
kaip Kinija ar Indija, pavyzdZiui Kinijos
gyventojai sudaro net 21% visy planetos
gyventojy, tatiau jai priklauso vos 7%
vandens resursuy.

Jog vanduo tampa vis brangesnis patvirtina
ir vis daZniau kylantys tiek nacionaliniai,
tiek ir tarptautiniai konfliktai. Egiptas
pagrasino kariniais veiksmais, jei bet kuri
Salis drenuos vandenj i$ Nilo. Nacionaliniy
konflikty net nereikia ieSkoti labai toli, dar
Siy mety pavasarj Ispanijg alino 4 menesiy
sausra, kuri ypat buvo jautiama Katalonijos

regione. Vietinei vyriausybei ne tik teko
uzdrausti vandens naudojima paplddimio
duSuose ir nutraukti garsiyjy Sokanciy
fontany pasirodymus, bet ir importuoti 92
milijonus kubiniy metry geriamo vandens i$
kity Ispanijos regiony (Taragonos bei Anda-
|Uzijos) ir PrancQzijos. Tai ne tik kainavo 68
milijonus JAV doleriy, bet ir paastrino vidi-
nius Ispanijos regiony nesutarimus, nes visi
regionai tuo metu jaute vandens trikuma.

Akivaizdu, kad vandens kaina turi kilti ir
tai yra puiki galimybe investuotojams
uZsidirbti. Neveltui daugelis investuotojy
vandenj vadina naujaja nafta ar mélynuoju
auksu. ,Goldman Sachs" nustate, kad vien
vandens valymo technikai ir sistemai JAV
turi iSleisti maZdaug 1 trilijona JAV doleriy
iki 2020-uyjy, o visame pasaulyje Sios in-
dustrijos aukStosios technologijos (valymo
jrenginiai, ultravioletinis dezinfekavimas)
jau dabar yra vertos 425 milijardy JAV
doleriy.

Investicijos j vandens bendroves ir tech-
nologijas - tai dar ne visos sritys, kur

pelny gali ieSkoti investuotojai. Jau kelis
deSimtmetius vystosiir vandens prekybos
rinka, kur vanduo atskiriamas nuo Zemes
ir pradedamas traktuoti kaip Zaliava, lygiai
kaip anglis ar nafta. Pirmaoji restrukti-
rizavusi vandens paskirstyma j laisva
rinka buvo Australija, paskui kurig seke ir
kitos Salys. Dar 1983-aisiais Australijos
vyriausybe pastebéjo, kad Salies fermeriai
Svaiste vandens resursus. 2007-aisiais
laikiny ir nuolatiniy ,vandens teisiy" buvo
suprekiauta uz 1.3 milijarda JAV doleriy,,

o0 patirinka auga 20% per metus. Kol kas
aktyviausi rinkos dalyviai yra dkininkai,
tatiau vis daugiau investuotojy mato
auganctia vandens verte. 2007-aisiais
pasirodé ir pirmieji vandens iSvestiniai
produktai (angl. ,derivatives"), kuriais pre-
kiauja specializuotos Australijos birZas. Kur
plestis, tikrai yra, nes vanduo vis dar néra
pasauline Zaliava, kol kas ja prekiaujama tik
nacionaliniame lygmenyje.

Vanduo yra gyvybiskai svarbus kiekvienam
Zmogui ir apskritai gyvajai gamtai, todél jo
prekyba ir privatizavimas sukelia labai daug
emocijy ir pasipriesinimo pasaulyje. Akty-
viausios Cia yra organizacijos, kovojancios
pries skurda. Jos teigia, kad vanduo turi bti
laisvai prieinamas visiems ir jokiu bodu ne-
gali bati traktuojamas kaip preke ar zaliava.
Nesekmingai vandens sistema buvo ban-
doma privatizuoti Bolivijoje 2000-aisiais,
kur jstatymai leido apmokestinti net lietaus
vandens surinkima ir iSprovokavo karinius
konfliktus tretiame pagal dydj mieste
Cochabamba. Po puses mety neramumy
tarptautinis konsorciumas buvo priverstas
pasitraukti is Bolivijos, 0 vandens valdymo
sistema vel grjZo j valstybines rankas.

Taigi investuotojy susidomejimas auga,
nepaisant to, kad iSties tokio pobddZio
investicijos i$ pirmo Zvilgsnio gali sukelti (ir
kelia) didesnj visuomenes pasipriesinima.
Taciau nereikia manyti, jog visos investicijos
j vandenj yra visuomeneés ir ypat neturtin-
gy Zmoniy skriaudimas bei apmokestinimas
Sios gyvybei blitinos gamtos dovanos.
Investicijos j vandenj daugeliu atveju taip
pat yra orientuotos j irigaciniy sistemy
vystyma, efektyvesnj vandens paskirstyma.
Todel investavimas j §j sektoriy gali atnesti
abipuse nauda tiek investuotojams, tiek ir
kitiems pasaulio gyventojams.

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

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




Vietnamas -
naujasis Azijos tigras?

ISsisemiant ekonomikos potencialui Europoje ir JAV, Zvilgsnis
krypsta j vis dar besivystancius regionus ir pirmiausia j Azija.
Taciau nevertéty pamirsti, jog Azija tai ne vien Kinija ir In-
dija, kuriomis susidoméjimas auga jau keli deSimtmeciai.

Vietnamo karo jsigaléjus komunistiniam
reZimui, Salis buvo pasiekusi visiska
dugna, kai net neuzteko ryziy visiems
80 milijony gyventojy iSmaitinti. Taciau
netrukus, 1986-aisiais, prasidejo ,Atsi-
naujinimo® reformos, kurios atvede 3alj |
nuolatinio augimo deSimtmet;j ir kas jdo-
miausia buvo inicijuotos ty patiy komu-
nisty. Salies vyriausybé siekia iki 2010
tapti vidutiniy pajamy Salimi, o iki 2020
netgi industrine valstybe. Tokie ambicin-
gi tikslai atrodo visai realds, palyginus
Vietnamo BVP augima su pasauliniu (Zr.
grafika) ir Zinant, kad paskutinio deSim-
tmecdio vidutinis BVP augimas buvo net
7.5%, o skurdo lygis yra Zemiausias is
visy kaimyniniy 3aliy. Nors Vietnamas
tebéra tretia didZiausia ryziy ir antra ka-
vos eksportuotoja pasaulyje, Zemes kio
reikSme ekonomikoje palaipsniui mazéja,
nuolat auga paslaugy ir ypat pramo-

nes sektorius. Pastarasis 2007-aisiais
augo net 12%. Del protingos politines/
diplomatinés strategijos Salis sugebeéjo
uzmegzti glaudzius diplomatinius rysSius
su visomis kaimyninémis ir didZiausiomis
industrinemis Salimis, net tapti Pasau-
lio Prekybos Qrganizacijos ir Jungtiniy
Tauty nare. Nuo 2000-uyjy radikaliai re-
formuotas finansinis sektorius: perstruk-
tdrizuota banky sistema, jkurta akcijy
birZa, legalizuotas privatus verslas.
Reformy sekmes jrodymas - neregétai
iSaugusios tiesiogineés uZsienio investici-
jos (daugiausiai j pramone, infrastrukt-
ra ir turizmo sektoriy), kurios net nebuvo
labai jtakotos pasaulinio ekonominio
nuosmukio ir pirma 2008-yjy pusmetj
jau pasieke 46 milijardus JAV doleriy.

DidZiausios problemos, su kuriomis dabar
susiduria Vietnamas, yra milZiniska
infliacija (rugpjdtj metiné infliacija buvo
net 28%) ir pradejusi letéeti ekonomika.
Situacija Siek tiek pagerino uZsienio in-
vesticijos, tatiau tai toli graZu neiSspren-
de problemuy, ypac kai daugelis reformy
tiek finansy sektoriuje, tiek infrastrukta-
roje vis dar nebaigtos ir joms labai reikia
lesy. Taip pat didéja ir nepasitenkinimas
politine sistema ir korupcija. Ypac ne-

patenkintas sustabarejusia sistema yra
jaunimas, kuriam atvertos visos sienos
keliauti, mokytis uZsienyje, jau nekalbant
apie laisvai prieinama uZzsienio ziniasklai-
da (Vietname neegzistuoja ,DidZiosios
kiny ugniasieneés” atitikmuo). Tiesa, TNS
tyrimas parode, kad Vietnamo jaunimas
yra pats optimistiSkiausias visoje Azijoje.
Apibendrinant galima pasakyti, kad
Vietnamas turi daug perspektyvy augti
ir plestis, ypat turizmo sektoriuje, bet
pirma jie turi susidoroti su iSkilusiomis
ekonominemis problemomis, kurios Siuo
metu prispaude visa Azijg ir likusj pasau-
lj, o tada vel grjZtij augimo ir moderniy
reformy kelia.

Metinis BVP augimas (%)

Investavimo apZvalga 2008 m. spalis Nr. 10 (28)

Luang Prabang
L]

LAOS

o =
VIENTIANE

qymh Moc
Ve
- 'Danah'ga_
THAILAND .
My Son g My Lai
Kon Tum |
® b
@ Fleiku
Angkor Wat L
Battambang
Siem Reap
CAMBODIA :

Fhnom Penh @
e

Sih.

X A~ A
: NN\ N —~——
° N/ \ |\
’ I\ / N A/
. // \Vd NN -
4 - - /\ _
s N _/\ _
5 _
1
e s s ccsiiciiassNEEREEERY

TS 8LL8LEE8EL8L8Eg8I8 RIS

Pasaulis == Vietnamas

Tiesioginés uZsienio investicijos (min. USD)
18000 —
16000 —
14000 —
12000 —
10000 —
8000 —
6000 —
4000 |
2000 |

0

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

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

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




Investavimo apZvalga 2008 m. spalis Nr. 10 (28)

Pasaulio rinky gaires
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Rugséjo menesio apzvalga

Rugpjtcio méenuo buvo vienas geriau atrodantiy sektoriy $iuo metu farmacija. ~ (,RTS") yra daugiau nei dvi deSimtis procenty
jspidingiausiy pastaruoju metu Investuotojlai tik'isil, kadjo pelnai ir perspektyvos minusg, o reguliatoriai kartas nuo karto netgi
tiek rinkq svyravimu, tiek ir yra geresnes nei kitose kio Sakose. stabde prekyba.

ekonominiy naujieny poZidriu. Besivystantioms rin- Svarbiausia naujiena pasta-
Vargu, ar daug kas yra mates koms $iuo metu tenka atlaikytidviguba smiigj  ruoju metu yra finansinis gelbéjimo planas JAV
keliy deSimciy procenty indeksy - vienos puses jas smukdo toliau pingantios  ir blogéjanti padetis Europoje. Rinkos svyruoja
pokycius per tokj trumpa Zal?avps, 0is kitp; neaplenkia ir iésivysﬁiugiu . vos.iégircllusios menkiagsia nagjiena ar ganda,
Iaika. ldomu buvo stebeti ir Saliy finansy krizés bangos. Prie$ porg ménesiy  todel norint kazkokio aiSkumo ir ramybés,

. . . . . geriausiai atrodZiusios Brazilijos ir Rusijos reikia sulaukti konkretaus veiksmy patvirtini-
Vy”.a.uslyb! lg_bF_‘I ce_nt”nlu b‘:i nk_u akcijy rinkos dabar yra maiSomos su Zemémis. mo. Tatiau tikétina, kad neigiamy siurprizy i3
ekvilibristinius veiksmus, sieki- Brazilijai daugiausiai jtakos ko gero turéjo finansinio sektoriaus sulauksime ir ateityje.
ant stabilizuoti padétj rinkose Zaliavy pigimas, tuo tarpu rusai, tikriausiai, Labai svarbu, kaip Europa sugebes tvarkytis su
bei iSgelbéti gritivantias jmones. pns@ngkep. RTS mgleksa; per kelias dienas gllgjanéoms.Prgbllemomm -JAVimasi ryitlngu

sugebejo nusiristi keliasdeSimt procenty. Be veiksmuy, paZidresime, k3 sugalvos Senojo Ze-
Akcilu rink jtampos finansiniame sektoriuje, prie to Zenkliai  myno vadovai. Zaliavy kainoms tikétina ir toliau
S . Clju rinkos. prisidéjo ir antivakarietiska valdZios politika ir iSliks spaudimas, nes investuotojai nerimauija,
PITMOJE MENESIO pusgje'buyo puolu§|951g|l|a komentarai - investuotojai éme trauktis, pinigy  kad pasaulio ekonominis augimas ir toliau létes,
depresija - nuosmulkis sieke kone dvizenkles srautas j Salies bankus sulétéjo, prasidéjo todeél tiketis didelio paklausos, o tuo patiu ir

reikSmes. Investuotojai puolé pardavinéti ne
tik kiek rizikingesnius vertybinius popierius,
bet éme trauktis ir i$ pinigy rinkos priemo-

niy. Prieglobstio buvo ieSkoma vyriausybiy
vertybiniuose popieriuose - JAV iZdo obligacijy o
pelningumas vienu metu buvo nukrites beveik F d

iki nulio. Dabar net bty sunku sumineéti visus O n u g ra Z a

jmoniy susijungimus ir bankrotus. Reikia galbt

problemy virtiné. Siuo metu rinkg bandomapa-  kainos augimo, neverta. Daugelis analitiky vis
laikyti rezerviniy fondy IéSomis. Tatiau netirto  daZniau nukerpa dalj savo prognozuoty kainy
neuZtenka - per meénesj Rusijos akcijy indeksas  tai viename, tai kitame Zaliavy sektoriuje.

Nuo mety

paminéti, jog is stambiausiy Wall Street'o inves- ~ Fondy graZza 2008 09 30 pradzios = L Meén. 1 metai 3 metai*
ticiniy banky neliko né vieno - dalis bankrutavo,  akcijy fondai
kitus nupirko, o like pakeité veiklos profilj. Vy- Hansa Ryty Europos akcijy fondas -57.4% -18.0% 61.5% 13.4%
riausybe buvo priversta imtis skubiy priemoniy 353 Rusjos akeijy fondas -48.3% -26.8% -42.0% +13.9%
Ir P?,Sa"o Spamu prlgulajude ne J.[lk kregrtawmo Hansa Ryty Europos nekilnojamojo turto akcijy fondas  -57.4% -26.3% -62.5%
g:ﬂfén;sggiatgnflgégegPfﬁsglsgﬂzgﬁdg:gﬂ_ Hansa Centrinés Azijos akcijy fondas -50.0% -27.8% -49.2%
o ' ' Fondy fondai
Kong.rese SI.U..O metu SvarStO.ma.s .700 .mlrd' USD Hansa fondy fondas 30 -11.4% -5.8% -11.5%
vertes gelbéjimo planas, kuris tikimasi atgaivins
ar bent nuramins rinkas, Tatiau kol kas efektas 2@ fondu fondas 0 ~238% -9:9% eheh
prieSingas - jo nepatvirtinant, priepaskutine Hansa fo”.du ElCEUD -35.3% -14.1% -36.7%
menesio dieng stebéjome didZiausius kritimus Kiti fondai
nuo 1987 mety ,,jUOdOjO pirmadienio“ Iaiku. Hansa Ryty Europos obligacijy fondas +5.7% -2.6% +8.3% +3.8%
FED‘as buvo privertas skirti papildomai |é§u Hansa pinigy rinkos fondas +3.2% +0.4% +4.3% +3.2%
rinkos likvidumui palaikyti ir Sios priemonésjau _Pensiju fondai
netgi virsija gelbé&jimo plano samata. Po tokios Il pakopos
audros rinkose, ko gero viso pasaulio finansiné Pensija 1 +2.4% +0.2% +3.1% +1.0%
sistema pakeis savo veida, jvyks daug svarbiy Pensija 2 -7.3% -3.7% -6.8% -0.5%
struktdriniy pokyciy, o Sis laikotarpis jeis j eko- Pensija 3 -13.7% -5.9% -14.0% -1.3%
nomikos istorijos skyrius vadovéliuose. Pensija 4 -23.4% -9.4% -24.5%
Il pakopos

Nors viso pasau- Pensija 1 plius -9.1% -5.8% -9.0% +0.1%
lio centriniai bankai imasi koordinuoty veiksmy Pensija 2 plius 19.9% 9.9% 20.9% 1.5%
likvidumui rinkose palaikyti ir investuotojams Pensija 3 plius 31.4% 141% 33.2%
nluramm"m, J@ kol kaIS padgry‘m SelkuaS' gar'na Sunfl ,Hansa gyvybés draudimo" investavimo kryptys
e i S
Je al ol : L ' Vaikas 2 24.1% -9.9% -24.6% “n
| akcijy indeksus, Europoje padetis atrodo dar VTS e VAT T g
pras’;esr)e. Ko serone belpagirmdo, NESMENESIo = aldomos investicijos 1" -11.8% -5.9% -12.1% =
pabaigoje pasirode daugiau Zenkly, kad banky : e >
bédos keliasi Siapus Atlanto ir jau tia kai kam pValdomos anESthHOS 2” 2d.1% 9% 246% =
reikia vyriausybiy ar konkurenty ,pagalbos". gllaleiolilealilEsyal BEE -35.6% “141% 37.1% g
Pirmoji stambi auka tapo belgy-olandy bankas Al =hshic A S0 g
JFortis" po jo gelbéti teko dar 4 finansines ins- Europos bendroviy akcijos -29.4% -12.7% -31.8% -3.9% E
titucijas. Vyriausybés buvo priverstos pamir§ti ~ JAV bendroviy akcijos T e e £
JAV kritikavima ir patios griebtis skubiy veiks- Ryty ir Centrinés Europos bendroviy akcijos -57.6% -18.0% -61.7% -13.5% Q
muy. Be finansiniy institucijy prastos padéties, Rusijos bendroviy akcijos -48.5% -26.8% -42.4% =
atsigavimo rinkose neleidZia tikétis ir praste- Obligacijy kryptis +2.9% +0.6% +3.9% - 2=f
jantys ekonominiai rodikliai Zemyne. Vienas i$ Europos vyriausybiy vertybiniai popieriai eurais +2.4% +0.6% +3.3% +0.6% B

* - vidutinis metinis pajamingumas
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