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Investavimo ménesiné apzvalga

. L. . Obligacijy pelningumas Akcijy pelningumas Fiksuoto pajamingumo

BVP prognozés Infliacijos prognozés (termino pabaigoje) P/E (EUR) % instrumentai (EUR) %
Regionas 2009 2010 2009 2010 2m. 10 m. 2009 2009 04 YTD 2009 04 YTD
JAV 2.7 1.6 -0.8 0.6 0.9 32 15.9 9.6 2.1 0.0 5.5
Euro zona -3.7 0.4 0.4 0.9 1.4 32 12.2 13.5 0.9 -0.5 -0.5
Japonija -5.8 0.7 -0.8 -0.1 0.3 1.4 40.2 8.9 4.8 - -
Lotyny Amerika -1.7 2.8 6.9 7.0 - - 12.7 16.6 28.5 - -
Azija 35 6.1 1.4 2.5 - - 222 12.6 7.3 - -
Ryty Europa -3.7 2.0 9.5 8.8 - - 10.3 21.7 2.8 - -
Rusija 4.8 2.3 123 13.0 - - 8.3 22.0 35.6 - -
Valiuty kursy
prognozé Dabartiné*  1Q 09 2Q 09 3Q 09 4Q 09
EUR/USD 1.34 1.31 1.33 1.34 1.35

*vDabartiné - iki 2009 m. geguzés 7 d. pabaigos
Cia pateiktos prognozés yra Morgan Stanley, Merrill Lynch, Citigroup, JPMorgan, Deutsche Bank ir TVF prognoziy aritmetinis vidurkis.

* Staigus ekonomikos augimo sumazéjimas pirmajame

ketvirtyje 110 110
e Létas ekonomikos atsigavimas 100 M 100
* Kainy mazéjimas 90 90
* Besivystancios rinkos vis dar iSgyvena gilig krize 80 80
* Kinija - augimo oazé 70 70
¢ Akcijy kursas kyla antrg ménes;j is eilés 60 60
* Pajamos - pagaliau Siek tiek realesnés prognozés 50 50
40 40
04/2008  07/2008 09/2008 11/2008 01/2009  03/2009
— JAV akcijos (EUR) Europos akcijos (EUR)
Japonijos akcijos (EUR) — Besivystan¢ios rinkos (EUR)

Saltinis: Bloomberg



Ekonomika

Kaip rodo paskelbti ekonomikos augimo duomenys ir kiti veiklos
rodikliai, per pirmajj Siy mety ketvirtj i8sivysciusiy $Saliy ekonomika
sparciai mazéjo. Atrodo, kad toks didelis nuosmukis, kokj teko patirti,
daugiau nebepasikartos, kadangi naujausi ekonominiai duomenys ir
toliau yra geresni nei prognozuota bei rodo, kad padétis blogéja nebe
taip greitai. Tagiau ekonomikos atsigavimas bus létas, kaip nurodyta
JAV Federaliniy rezervy bako pateiktoje FOMC ataskaitoje.

Staigus gamybos sumazéjimas pirmajame ketvirtyje

Nors Japonija ir Europa BVP duomenis paskelbs per ateinancias
savaites, JAV ir JK jau pateiké savo iSankstinius duomenis. Metiniai
JAV ekonomikos augimo tempai pirmajame ketvirtyje sumazéjo 6.1%.
Lyginant su pirmuoju praéjusiy mety ketviriu, gamybos apimtys
sumazéjo 2.6% (1 pav.). Pagrindiné tokio sumazéjimo priezastis buvo
eksporto, privaciy investicijy ir jmoniy atsargy mazéjimas. |monés i§
visy jégy stengési prisitaikyti prie numatyto paklausos mazéjimo; geroji
Zinia yra tai, kad pradéjus atsigauti vartojimui, reikia didinti gamyba.
Tam tikri atsigavimo pozymiai jau pastebimi individualaus vartojimo
srityje.

1 pav. Didziyjy valstybiy BVP dinamika, metinis augimas
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JK ekonomikos nuosmukis taip pat buvo didesnis, nei
prognozuota, kadangi S$ios S$alies BVP mazéjimo tempai buvo
sparCiausi per 30 mety. Per ketvirti gamyba sumazéjo 1.9%, o per
metus — 4.1%. Europoje taip pat sparciai mazéja atsargos, eksportas ir
investicijos, todél ekonomikos apim¢iy sumazéjimas pirmajame
ketvirtyje taip pat turéty bati kur kas didesnis, nei prognozuota. Taciau,
nepaisant tokio didesnio, nei tikétas, nuosmukio, pirmajame ketvirtyje
ekonomikos vystymosi ciklas turéty pasiekti savo Zzemiausig taska,
kaip rodo pageréje tyrimy duomenys.

Ekonomikos augimo tempai atsigauna, bet i$ léto

Kaip rodo rodikliai, padétis Europos gamybos ir paslaugy
sektoriuose buvo geresné, nei tikétasi. Balandzio ménesio pramonés
pirkimo vadybininky indeksai (PVI) rodo ne tik naujy uzsakymy
komponento augimg, bet ir tolesnj atsargy mazéjima JAV, Japonijoje,
euro zonoje ir JK. Tam tikry stabilizavimosi pozymiy atsiranda ir JAV
nekilnojamojo turto bei darbo rinkoje.

Vis délto, nors ekonomika, atrodo, palengva atsigauna, ilgalaikis
augimas bus létas. Dél dideliy gyventojy skolinimosi apimciy
iSsivysCiusiose Salyse [siskolinimo ekonomikoje mazéjimo procesas
gali testis ilgus metus. Didéjantis vyriausybés skolinimasis dél iSlaidy
skatinimo priemoniy ateityje mazins ekonominj aktyvumg. Gamintojy

Finansy rinkos

Kovas ir balandis buvo sékmingi turtui, susijusiam su didesne
rizika. Geréjantys makroekonominiai rodikliai ir didesnés nei
prognozuota jmoniy pajamos prisidéjo prie pasitikéjimo rinkoje
sustipréjimo bei sumazino perdétg baiminimasi dél kiauliy gripo ir
susirlipinimg  banky testavimo nepalankiausiomis  sglygomis
rezultatais.

Akcijy kursas kyla antrag ménesij is eilés

Balandzio ménesj iSsivysciusiose rinkose JAV akcijos pakilo 9.4%
ir geguzés pradzioje jy augimo tempai buvo nuliniai. Europos akcijos,
kurios buvo smukusios, kovo ménesj labai atsigavo ir balandj pakilo
13.5%, iki geguzés 6 d. padidéjusios beveik 5% per metus. Japonijos
akcijos taip pat pademonstravo gerus rezultatus, kai balandzio ménesj

pajégumy iSnaudojimo lygiai taip pat rodo, kad artimiausioje ateityje
nereikés didinti verslo investicijy. Ekonomikos atsigavimo prognozes
Europoje blogina bdtinas, taCiau vis dar nevykstantis banky
restruktdrizavimas. Balandzio ménesj buvo atliktas JAV banky
testavimas nepalankiausiomis salygomis, kurio rezultatai bus paskelbti
Sig savaite. Bloomberg duomenimis, kai kuriems bankams reikés
papildomo kapitalo.

Kainos mazéja

Kovo meénesj infliacijos lygis JAV, JK ir kai kuriose kitose
valstybése, kurios pirmosios prisijungé prie euro zonos, buvo
neigiamas ir kurj laika gali toks islikti. Japonijoje kainos mazéja
miestuose; Tokijuje infliacija yra mazesné uz visos Salies indeksa.
ISliekant bendrai kainy mazéjimo tendencijai ir netikétai iSaugus
nedarbo lygiui iki 4.8%, darbo uzmokestis nebeskatina kainy augimo.

Kadangi nuo 2007 m. pabaigos centriniai bankai smarkiai mazino
palikany normas, jy mazinimo poveikis sumazéjo. JAV baziné
palikany norma islieka zema, t.y. 0.25%. Europos centrinis bankas
(ECB) palikany norma sumazino dar 0.25 iki 1% ir manoma, kad tai
gali bati jau paskutinis sumazinimas.

Besivystancios rinkos vis dar iSgyvena gilig krize

Besivystanéiy rinky ekonominé padétis yra prastesné. Beveik
visuose regionuose toliau mazéjo pramonés gamyba (2 pav.), staiga
sumazéjo eksporto apimtys ir, kaip rodo turimos duomeny sekos,
beveik visos rinkose toliau mazéjo mazmeniné prekyba. Mazmeninés
prekybos srityje labai sumazéjo vartotojy aktyvumas Rusijoje, kuris
2009 m. pirmajame ketvirtyje iSaugo dvizenkliu skaiiumi, o 2009 m.
kovo ménes| sumazéjo -4%. Tadiau Cekijoje maZmeniné prekyba
smuko ir kovo ménesj buvo beveik 8% mazesné, nei prieS metus.

2 pav. Besivystanciy rinky pramonés gamyba (3 ménesiy
vidutinis metinis augimas)
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Kinija — augimo oazé

Kinija ir toliau iSlieka ekonomikos augimo oaze tarp besivystanciy
rinky. Vyriausybé émési priemoniy, kurios padéjo sustabdyti sparty
gamybos sektoriaus mazéjima ir atgaivinti augima. Kinijoje eksporto
mazéjimo tempai sulétéjo - kovo ménesj eksportas sumazéjo 17%, tai
yra kur kas mazZiau, nei vasario ménesj uZregistruotas 25.7%
sumazéjimas. Jeigu iSsivysCiusiose Salyse privatus vartojimas
stabilizuosis ilgam, galima pagrjstai tikétis ir besivystanéiy Saliy
pramonés atsigavimo.

Nikkei 225 indeksas pakilo 8.9%, o TOPIX indeksas — 8.3%. Nuo mety
pradzios TOPIX indeksas tebéra zemas — 1.4%, taciau Nikkei jau
vir§ijo pradinj lygj, kadangi mazéjantis jenos kursas (3 pav.) buvo
palankus didziosioms eksporto bendrovéms, sudarancioms beveik visg
Nikkei 225 indeksg Azijos Ramiojo vandenyno valstybiy (i$skyrus
Japonija) akcijos pakilo 15.1% (skaic¢iuojant indekso valiuta).



3 pav. EUR/USD ir USD/JPY kursas nuo mety pradzios
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BalandZio ménesj besivystanciy rinky akcijos JAV doleriais
demonstravo gerus rezultatus; jy kursas gerokai pakilo 16.7%, nes
nebuvo jokiy rizikos ,apetito“ mazéjimo pozymiy. Labiausiai akcijy
kursas pakilo Lotyny Amerikos regione (+17.5), toliau - Azijoje
(+16.7%) ir EVRA (+15.8%). IS Lotyny Amerikos valstybiy geriausiai
pasirodé Brazilija, kurioje pelningumas padidéjo 20%. Pirmaujanti Siuo
atzvilgiu Azijos valstybé buvo Indonezija (+30.54%). EVRA regione
pirmavo Turkija (+29.69%). Nuo jy nedaug atsiliko CRE-3 S$alys.
Vengrijos, Lenkijos ir Cekijos akciju, kurios per praéjusius metus iki
Sios datos buvo labai atsilikusios, pelningumas buvo visai neblogas,
atitinkamai 27.3, 26.3 ir 18.13%. Didele dalj besivystangiy rinky pelno
JAV doleriais balandzio ménesj galima paaiskinti $iy Saliy valiuty kurso
padidéjimu.

Vis délto baiminimasis dél artéjan¢io banky testavimo
nepalankiausiomis salygomis Siek tiek stabdo sezono pelninguma,
nors iki Siol jo poveikis buvo nedidelis. Testavimo nepalankiausiomis
salygomis, kurio tikslas buvo nustatyti, ar bankai pajégs atlaikyti
didesnj nei prognozuota nuosmukj, rezultatai bus paskelbti $ig savaite.
Balandzio ménesj Federaliniy rezervy banko pareiginas pareiské, kad
JAV bankams reikés gerokai padidinti rezervinj kapitalg, kuris turi bati
dar didesnis uz nustatytg minimalaus kapitalo reikalavima.

Po to, kai Meksikoje ir kituose regionuose buvo patvirtinti kiauliy,
gripo atvejai, kilo tam tikras susirGpinimas dél to, kad rinkos augimas
gali bati pristabdytas. Kadangi pandemijos atvejai uz Meksikos riby
nebuvo tokie reik8mingi, kaip buvo manyta, rinkoms padarytas
poveikis nebuvo labai didelis.

Pajamos — pagaliau Siek tiek realesnés prognozés

Sis pajamy sezonas yra geras ne tik dél to, kad buvo paskelbti
teigiami ekonominiai duomenys, bet ir dél to, kad jis yra palankus
rinkoms. Finansy sektoriaus pajamy lygiai buvo gana jspudingi, o JAV
ir Europos bendrovéms pirmag karta nuo 2007 m. antrojo ketvirio
pavyko virSyti analitiky prognozes (4 pav.). Kita vertus, besivystanciy
rinky analitiky prognozés buvo pernelyg optimistinés. Analizuotose
besivystangiose rinkose jmoniy pajamos buvo beveik 13% mazesnés,
nei prognozuota. Beveik visose Salyse pajamos buvo daug mazesnés,
nei praéjusiais metais. DidZiausiy nuostoliy patyré Japonijos ir Taivano
bei Rusijos bendrovés — Siose Salyse paskelbti pirmojo ketvirio
rezultatai buvo neigiami. Japonija ir Taivanas patyré nuostoliy dél savo
didelés priklausomybés nuo eksporto, o Rusijos bendroves — dél to,
kad ketvirgio pradzioje valiutos kursas buvo stiprus, o prekiy kainos —
zemos.
4 pav. 2009 m. pirmojo ketvir€io pajamy augimas ir netikéti
pokyciai pasirinktose Salyse
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Nemazy nuostoliy patyré ir Ryty Europos bendrovés, kurioms
labai didelj neigiama poveik| turéjo kredity sumazéjimas. Nors Kinijai
irgi toli grazu nepavyko iSvengti pajamy sumazéjimo, taciau po Kinijos
bendroviy paskelbty prasty 2008 m. ketvirtojo ketvirio rezultaty, nes
daugelis Siy bendroviy nukentéjo nuo kredity trikumo ir labai sparciai
blogéjanciy salygy, padétis Sioje Salyje labai pageréjo. Kita vertus,
Braziljos bendrovés pademonstravo gerus rezultatus esant
dabartinéms salygoms, uzdirbdamos Siek tiek didesnius teigiamus
pelnus, taciau Salies naftos ir dujy bei pagrindiniy medziagy sektoriuje
pajamos gerokai sumazeéjo. Brazilijos bendrovés gana sékmingai
iSgyvena nuosmukj dél to, kad Sios Salies ekonomika yra gana uzdara
ir beveik nepriklausoma nuo iSorinio finansavimo.

Besivystanciose ir iSsivysCiusiose Salyse pajamos mazéja nebe
taip greitai, tac¢iau tam tikry jy sumazéjimo tikimybé iSlieka, kadangi
atrodo, kad galimybés likusiai 2009 m. daliai ir 2010 metams yra
prognozuojamos pernelyg optimistiSkai. Tagiau pajamy mazéjimas
turés mazesnj neigiama poveikj rinkoms nei ankstesniuose pastarojo
laikotarpio nuosmukio etapuose, nes pelnas mazés nebe taip sparciai,
0 prognozés darosi realesnés.

Pastoviosios pajamos

Su rizika susijusio turto apiméiy didéjimas ir pageréje tyrimy
rezultatai prisidéjo prie JAV ir Europos vyriausybiniy obligacijy
iSpardavimo, kurio pelningumas kinta kainai prieSinga kryptimi, t.y. kyla
(5 pav.). Prognozuojama grieztesné politika atspindi susirQpinimg dél
Federaliniy rezervy banko balanso didinimo ir struktdros. Japonijos
obligacijy pelningumas paSoko, nes tebesitesiantfi nuosmukj
kompensuoja pasidlos problemos, kylan¢ios i§ papildomy finansiniy
paskaty. Pablogéjus Japonijos ekonominei prognozei dar labiau buvo
sumazinta prognozuojama trijy ménesiy Libor. Besivystangiy rinky
pastoviosios pajamos taip pat buvo labai didelés dél gerokai iSaugusio
obligacijy tvirta valiuta ir nacionaline valiuta pelningumo, ty.
atitinkamai 5.39 ir 5.15%.

5 pav. JAV vyriausybiniy obligacijy pelningumas
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Prognozés

Ir toliau manoma, kad santykis tarp akcijy ir obligacijy isliks
neutralus. Ekonominis ciklas pradeda judéti teigiama kryptimi, o tai
naudinga akcijoms. Kita vertus, rinky augimas kovo ir balandzio
ménesj duoda pagrindg prognozuoti tam tikrg akcijy kainy pokyt;.
Akcijos: Pirmajame ketvirtyje pirmag kartg nuo nuosmukio rinkose
pradzios padidéjo realiosios pajamos, virSydamos prognozuotas
pajamas, ir tai turéjo labai didelj teigiama poveikj akcijoms. Taciau kai
kuriems ateinantiems ketviréiams vis dar galima prognozuoti pajamy
mazeéjimg dél to, kad, ekonomikos augimas gali vykti Iétai, o finansy
sektoriuje kurj laikg vyrauja tam tikra jtampa, susijusi su banky
testavimo nepalankiausiomis salygomis rezultatais. Nepaisant Sios
rizikos, ilgalaikés prognozés dél akcijy yra palankios.

Kalbant apie i§sivysc¢iusias rinkas, Japonijos akcijy prognozés yra
gana pesimistinés. Manoma, kad Japonija patirs didZiausius
nuostolius, lyginant su kitomis iSsivys€iusiomis Salimis dél jos didelés
priklausomybés nuo eksporto ir labai jsiskolinusios ekonomikos.
Kadangi JAV ir Europos rinkos buvo labai glaudziai tarpusavyje
susijusios ir vystosi labai panasiai, néra jokios prasmés manyti, kad
JAV akcijos pralenks Europos akcijas, nors Europos ekonomikos
atzvilgiu midsy prognozés vis dar yra labai atsargios. Labai iSauges
ilgalaikiy obligacijy pelningumas (5 pav.) rodo, kad ilgainiui pinigy verté
didés.

Atrodo, kad atsiranda vis daugiau priezas€iy pozityvioms
besivystan€iy rinky prognozéms. Azijos S$aliy (ypa¢ Kinijos)
vyriausybéms pavyko labai sékmingai panaudoti ekonomikos
skatinimo programas. |$ tikryjy placiai aptarinéjamas balandzio
ménesio Kinijos gamybos PVI rodé, kad gamybos apimtys auga jau
antrg ménesj i$ eilés (6 pav.). Vis délto, ekonomikai, kuri yra taip
smarkiai priklausoma nuo eksporto, bus labai sunku pereiti prie vidaus
vartojimo.

6 pav. Kinijos gamybos PVI ir naujy uzsakymy komponentas
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Fondy apzvalga

Akcijy fondai

Balandzio ménesj JAV vertybiniy popieriy birzos indeksas
S&P500 padidéjo +9.4%.

| verte orientuoti (Value style) investiciniai fondai gerokai pralenké
rinka, JPMF US Value fund ménesj baigé +13.9%, o T.Rowe Price US
Large Cap Value +14.8%. T.Rowe Price daugiau investuoja |
informacines technologijas ir maZziau — | finansy sektoriy (daugiausia |
jvairias finansines jmones). JAV | atsargy didinimg orientuotas Pictet
US Equity selection padidéjo +7.3%; Sis fondas sumazino savo
pozicijas | stabiliai auganéius sektorius (sveikatos prieziGros), ir
pradéjo daugiau investuoti | technologijas bei ciklinius vartojimo
sektorius.

Europos akcijy rinkos indeksas DJ Stoxx 600 Index balandj baigé
+13.5%. Franklin Templeton Mutual European ir JPM Europe Strategic
Value graza atitinkamai padidéjo +8.9% ir +22.4%. Viena i§ tokiy
Franklin Templeton fund rezultaty priezas¢iy buvo didesné grynujy
pinigy pozicija (apie 16%) ir pasirinkimo sandoriy naudojimas siekiant
apsisaugoti nuo rinkos nuosmukio. JPM Europe Dynamic ménesj
baigé +0.7%.

Pasaulinés akcijy rinkos padétj rodanc¢io MSCI World Index
pelningumas balandj padidéjo +10.9%, o misy dalis T.Rowe Price
Global Equity fund indeksa pralenké +1.7%, prie to labai prisidéjo
besivystanéiy rinky investicijos, kuriy graza buvo daug didesné nei
i§sivysc€iusiy rinky, Gia fondo lyginamasis svoris yra didesnis nei
lyginamajame indekse, o Japonijoje ir JAV — mazesnis.

Ryty Europoje padétis gali bati sudétinga dél finansavimo
poreikio ir neaiSkios Vakary Europos pozicijos dél pagalbos kitoms
maziau turtingoms regiono valstybéms, tac¢iau, misy nuomone,
prognozeés ir Siuo atveju Siek tiek pageréjo, nes finansavimo problemos
galéjo bati pernelyg iSplstos. Rusijos atzvilgiu ir toliau laikomasi
neutralios pozicijos, nes, midsy nuomone, §i valstybé turi kur kas
geresnes galimybes kovoti su ekonominiu nuosmukiu esant
dabartiniams naftos kainy lygiams.

Fiksuoty pajamy instrumentai: Prognozuojant ekonomikos
atsigavimg ir didesnj investuotojy rizikos ,apetitg”, investicinés klasés ir
didelio pelningumo skola gali sukurti tam tikrg papildomg verte
investuotojams. Kadangi vertinimai yra patrauklis, mes ir toliau
prognozuojame teigiamas kredito investicijas. |monés, kurioms suteikti
reitingai yra tokie patys, kaip vyriausybiy, gauna kur kas didesnj
prekybos pelng. Pelnas i§ vyriausybiniy obligacijy yra labai menkas,
todél &ia jzvelgti verte yra daug sunkiau. Pagrindiné kredito investicijy
rizika yra susijusi su tolesniais pokyg¢iais finansy sektoriuje, nes banky
kurtas sudaro beveik puse viso turto klaseés.

Valiutos: llgiuoju laikotarpiu EUR/USD kursas gali nezymiai sumazéti,
po truputj kylant dolerio vertei, nes JAV, anksCiau nei euro zonoje,
atsiranda ilgalaikio ekonomikos atsigavimo pozymiy. Tadiau per
ateinancius kelis ménesius USD kursas gali i$likti Zemas, kol sumazés
doleriy trikumo problemos. Didéjant rizikos ,apetitui®, vis dazniau nuo
USD pereinama prie kity valiuty. MaZesni svyravimai, didéjantys akcijy
rinky pelnai ir pelningumas JAV dar labiau sumazino USD/JPY kursg
(3 pav.). Tadiau pasaulio palikany normoms vis labiau artéjant prie
Japonijoje vyraujan¢iy paliikany normy ir tvirta iSoriné Japonijos
pozicija rodo, kad pelnas JAV doleriais, lyginant su jena, vargu ar
padidés.

BalandZio ménesj besivystanciy rinky rodikliai buvo labai geri,
MSCI EM indekso graza padidéjo +16.3%. Vienas i§ misy didZiausiy
EM investment T.Rowe Price EM equity fund ménesj baigé +19.5%,
tuo pat metu Sis fondas ir toliau renkasi sektorius, kurie veikia vidaus
paklausos pagrindu, bei su infrastruktlira susijusias bendroves dél
dideliy, vyriausybiy skiriamy ekonomikos stimuliavimo pakety. Kalbant
konkreciau, Azijos akcijy rinka balandj baigé +12.4%, vertinant pagal
MSCI AC Asia Pacific Index. Franklin Templeton Asian Growth fund
gragza padidéjo +18.5%, beveik tre¢dalj portfelio fondas investuoja |
Tailandg ir dél kitose Salyse atsiradusiy patrauklesniy galimybiy
sumazino savo pozicijas Kinijoje bei Piety Koréjoje.

| labiau i$sivys€iusias rinkas (ypa¢ Japonija, EM komponentas
apie 15%) orientuoto JPM Pacific equity fund grgza sieké +11.9%.
Apskritai Japonijos akcijy rinkos indeksas Nikkei 225 balandj padidéjo
+8.9%, o Franklin Templeton Japan fondas Siek tiek atsiliko; jo graza
buvo +8.2%.

BalandZio ménesj Rusijos vertybiniy popieriy birzos indeksas
MSCI Russia pakilo +21.8%, o | mazas jmones orientuoto Swedbank
Russian equity fund fondo graza iSaugo +27.5%. East Capital Russia
balandj baigé +26.4%; Sis fondas padidino savo rizikos pozicijas
energijos bendrovése.

Ryty Europos (iSskyrus Rusijg) vertybiniy popieriy birzos
indeksas DJ Stoxx EU Enlarged balandj baigé +21.7%, o Swedbank
Eastern Europe +0.4% papildoma graza, tuo tarpu East Capital Balkan
graza sumazéjo -1.3%.



Zaliavos

JPM Global Natural Resources balandzio ménesj davé +14.9%
graza, lyginant su kitais panaSiais fondais, JPM maziau investuoja i
energetika ir Siuo metu pirmuma teikia jmonéms, susijusioms su auksu
ir brangiaisiais metalais. Julius Baer Commodity fund fondo grgza
balandj buvo +0.6%, o Rogers International commodity indeksas
+1.7%, Sis fondas Zemés 0kio sektoriuje sumazino investicijas |
galvijus ir padidino | gradus.

Obligacijy fondai

Europos obligacijy rinky balandzio ménesio rodikliai buvo
teigiami, JPM Maggie indeksas ménesj baigé +0.9%. T.Rowe Price
Euro Corporate Bond fund grgza balandzio ménesj sieké +5.0%; Sis

fondas ir toliau nedaug investuoja | vyriausybines ir Europos auksto
pelningumo obligacijas.

Balandzio ménesj | JAV obligacijas orientuoto GAM US Dollar
Special bonds fondo grgza buvo +12.3%, Sis fondas turi apie 15%
grynujy pinigy rezerva, kuriuo pasinaudos kaip rezervu, kad galéty
pasinaudoti naujoms galimybéms.

Balandzio ménesj besivystanéiy rinky obligacijy Julius Baer
Emerging Bond Fund fondo, investuojan€io | tvirtos valiutos
obligacijas, gragza buvo +5.4 graza, o BlueBay EM local currency bond
fund +7.3%; Sis fondas daug investuoja | pinigy rinkg ir mazai — |
palikany normas bei turi didele grynuyjy pinigy pozicija (apie 30%). |
Centrine ir Ryty Europg orientuotas Swedbank Eastern Europe Bond
fund fondas balandzio ménesj davé +8.4%, o Julius Baer Absolute
Return Bond fund fondas + 2.1% graza.

Siame dokumente pateiktos analizés ir prognozés yra bendro pobidZio. Tai néra rekomendacija pirkti ar parduoti vertybinius popierius ar valiuta.
~Swedbank”, AB néra atsakingas uz sprendimus, padarytus remiantis $iuo dokumentu. 5
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