Investavimo ménesiné apzvalga

Infliacijos Obligacijy pelningumas Akcijy pelningumas Fiksuoto pajamingumo

BVP prognozés prognozés (termino pabaigoje) P/E (EUR) % instrumentai (EUR) %
Regionas 2009 2010 2009 2010 2 m. 10 m. 2009 2009 05 YTD 2009 05 YTD
JAV -2.8 1.8 -1.2 0.6 0.9 3.6 15.8 -1.5 0.6 -6.3 -1.1
Euro zona -4.2 1.0 0.2 1.0 1.4 3.5 13.1 4.0 5.0 -0.5 -0.5
Japonija -6.2 2.4 -14 -0.8 0.3 1.5 423 3.7 -1.3 - -
Lotyny Amerika -2.3 32 6.3 5.8 - - 13.7 12.6 44.8 - -
Azija 3.0 6.2 1.1 2.3 - - 18.0 5.0 12.6 - -
Ryty Europa -3.4 1.7 3.0 2.0 - - 11.8 6.9 3.8 - -
Rusija -5.5 3.4 11.9 10.0 - - 10.1 22.0 65.5 - -
Valiuty kursy
prognozé Dabartiné* 2Q09 3Q09 4Q09
EUR/USD 1.42 1.43 1.45 1.47

*vDabartiné - iki 2009 m. birzelio 3 d. pabaigos
Cia pateiktos prognozés yra Morgan Stanley, Merrill Lynch, Citigroup, JPMorgan, Deutsche Bank ir TVF prognoziy aritmetinis vidurkis.

«  Zemi atsargy lygiai ir augimo bazé leidzia tikétis

geresniy BVP rodikliy 110 110
e Vartojimo islaidos nezymiai stabilizuojasi 100 100
* llgalaikés defliacijos tikimybé mazéja 90 90
« Ekonominé padétis JAV tebéra geresné nei kitose 80 80

iSsivysCiusiose Salyse 70 70
* Besivystancios Salys gali iSbristi iS krizés anksc¢iau nei 60 60

buvo tikétasi 50 50
¢ Akcijy rinkos auga jau tre€ig ménes;j is eilés 40 40
. General Motors krelpeS| del apsaugos nuo bankroto 05/2008 08/2008 10/2008 12/2008 02/2009 04/2009

——JAV akcijos (EUR) Europos akcijos (EUR)

* Besivystanc€ios salys ir vél priekyje Japonijos akcijos (EUR) ~ —— Besivystangios rinkos (EUR)
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Ekonomika

Per pastaruosius kelis ménesius pageréjo rinkos dalyviy nuotaikos tiek
dél ekonominé prognozés, tiek dél akcijy rinky ateities. Nuo kovo
vidurio akciju kursai kilo dél didéjancio pelno ir ekonomikos
stabilizavimosi pozymiy. Nors rodikliai geré¢ja iS 1éto, o kai kurie net
nuvylé, investuotojai, juos vertindami, tikéjo, kad yra pozymiy,
rodanciy, jog ekonomika pasieké dugna.

Zemi atsargy lygiai ir augimo bazé leidZia tikétis geresniy BVP
rodikliy

Atrodo, kad dabar pagristai biity galima manyti, jog didziausia zala
ekonomikai jau padaryta ir pagrindinis jos sumazéjimas buvo
uzregistruotas per 2008 m. paskutiniji ketvirtj ir §iy mety pirmaji
ketvirti. [monés sugebéjo sekmingai prisitaikyti prie mazéjancios
paklausos, apribodamos gamyba ir sumazindamos atsargy lygius.
Dabar laukiama, kad prasidés atsargy atstatymas, kuris paskatins bent
jau trumpalaikj ekonomikos pakilima. Mes vis dar manome, kad
ekonomikos atsigavimas vyks létai dél prognozuojamo riboto
vartojimo.

Viltj, kad bendrovése atsargy mazinimo ciklas gali artéti prie pabaigos,
stiprina gamybos sektoriaus stabilizavimosi pozymiai. Pramonés
gamyba mazéja 1éCiau, o gamybos rodikliai kyla ne tik JAV, bet ir
Europoje bei Azijoje (1 pav.). Zemi pasaulinés prekybos lygiai rodo,
kad atsirado eksporto augimo galimybiy, nes pageréjo finansavimo
salygos ir didéja paklausa Azijoje. Pasaulinés prekybos veikla buvo
silpna, nes po Lehman Brothers bankroto sumazéjo prekybos
finansavimas. Bet koks eksporto veiklos pageréjimas turéty padaryti
teigiama poveiki augimui.

Ekonomikos augimo rodikliai taip pat turéty pageréti dél bazés
poveikio — skaiCiuojant augimo tempa dabartinis produkcijos lygis bus
prilygintas Zemesniam BVP lygiui. Jis vis dar turi neigiama poveiki
metiniam augimui antrajame ketvirtyje, taciau véliau bazés poveikis
jau darosi veiksmingesnis.

Vartojimo iSlaidos neZymiai stabilizuojasi

Vartojimo islaidos JAV ateityje gali stabilizuotis dél stipréjancio
pasitikéjimo ir skatinimo programy. JAV vyriausybés finansinio
skatinimo poveikis turéty biti veiksmingesnis antrajame ir treCiajame
ketvirtyje. Taciau tikimasi, kad ateityje toliau didés vartotojy taupymo
apimtys, sulétindamos privataus vartojimo augimo tempus.

1. pav. ISsivysCiusiy Saliy gamybos PVI
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Kita grésmé vartojimo islaidoms yra susijusi su kylancia naftos
kaina. Zaliavinés naftos kaina isaugo beveik 60% nuo Zemiausio
lygio, uzregistruoto vasario ménesj. Naftos kainos mazéjimas buvo
svarbus pagalbinis veiksnys, padéjgs vartotojams islaikyti perkamaja
galia kylant nedarbo lygiui. Nedarbo lygis toliau didéja daugelyje
Saliy visame pasaulyje. JAV prognozuojamas bedarbiy skaiciaus
padidéjimas dél atleidimy automobiliy sektoriuje, be to, bedarbystés
didé¢jima rodo ir toliau didéjantis asmeny, kurie kreipiasi d¢l bedarbio
pasalpos, skai¢ius. Vis délto nezymiai mazéjantis asmeny, kurie
pirma karta kreipiasi dél bedarbio pasalpos, skai¢ius rodo, kad i§
darbo atleidziama maziau zmoniy, nei anksciau.

Ilgalaikés defliacijos tikimybé mazéja

Mes prognozuojame, kad ilgalaiké defliacija jau nebebus rimta
susiriipinima kelianc¢ia problema. Didesn¢ infliacija prognozuojama
JAV, o kylanti naftos kaina gali paskatinti kainy augima visame
pasaulyje. Kadangi, miisy nuomone, létas ekonomikos augimas
uzsites ilgiau, mes taip pat prognozuojame, kad kainos kils irgi
nezymiai. Vis délto didesnio kainy augimo galima tikétis apie 2013 —
2014 metus. Artimiausioje ateityje vis dar iSlieka neigiamos
infliacijos galimybé. JAV bazin¢ infliacija (be maisto ir energijos
kainy) buvo aukstesné dél tabako mokesciy padidéjimo (2 pav.), o
iSnykus Siam poveikiui, gali susilpnéti. Europoje taip pat néra
veiksniy, dél kuriy galéty didéti baziné infliacija. Japonijoje visos
Salies VKI yra aukstesnis, bet Tokijo regione kainos pastebimai
krenta.

Ekonominé padétis JAV tebéra geresné nei kitose iSsivysciusiose
Salyse

Tikétina, kad JAV ekonomika dugna gali pasiekti $iy mety antroje
puséje. JAV sékmingai mazino bankinio sektoriaus problemas dél
testavimo nepalankiausiomis salygomis, o ekonomikos pagrindai
rodo, kad padétis geréja. Euro zona vis dar neranda nuoseklaus
sprendimo, kaip iSgelbéti visa banky sektoriy. Be to, prekyba euro
zonoje taip pat gali biiti silpna, kadangi pagrindiniai prekybos
partneriai yra Europoje, kur paklausos augimas nenumatomas.
Japonijos ekonominé padétis turéty islikti itempta dél didelés Salies
priklausomybés nuo eksporto. Japonijos eksporta daugiausia sudaro
gamybos priemoniy sektoriaus ir automobiliy pramonés produkcija,
kurios paklausa didés létai.

Besivystancios Salys gali iSbristi i§ krizés anks¢iau nei buvo
tikétasi

Besivystancioms Salims taip pat bus naudinga geréjanti ekonominé
padétis iSsivysCiusiose Salyse. Atrodo, kad besivystancios salys gali

iveikti krizg greiciau, nei i§ pradziy manyta.

2 pav. VKI, iSskyrus maista ir energija, augimas per
metus
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Kinijoje prasid¢jo masinis vartojimo skatinimas. Indijos ekonomika
pirmajame ketvirtyje iSaugo 5.8% - tai daugiau nei prognozuota, nes
mazéjancios palikany normos ir finansiné parama skatino augima.
Stipréjanti paklausa taip pat turéty biiti naudinga pagrindiniy prekiy
eksportuotojams. Viena i§ labiausiai nuo Sios krizés nukentéjusiy
Saliy yra Meksika, kurios BVP pirmajame ketvirtyje sumazgjo 8.2%,
lyginant su tuo paciu laikotarpiu prie§ metus. Taciau jos ekonominés
prognozes kitiems metams yra geresnés, nes ekonomistai tikisi gana
stipraus verslo atsigavimo.

Ryty Europos salims taip pat bus naudingas atsargy atstatymas
Europoje. Einamosios saskaitos deficito dinamika Siame regione
rodo, kad vidinis prisitaikymas jau baigési. Smarkiai nuvertéjus
regioninéms valiutoms, sustipréjo Centrinés ir Ryty Europos Saliy
konkurencingumas, kuris, atsigavus paklausai Europoje, gali
prisidéti prie §io regiono pramoneés atsigavimo.

Finansy rinkos

Geguzeés ménesj akceijy kursas toliau kilo, nepaisant nuomonés, kad,
lyginant su praéjusiais laikotarpiais, geguzés ménuo rinkoms buvo
silpnas ir kad rinkos spar¢iai auga jau nuo kovo ménesio vidurio.
Pagrindiné varomoji jéga, skatinanti akcijy kurso kilima jau trecia
meénesj i§ eilés, gerina pasauling ekonoming prognozg.

Akeijy rinkos auga jau trecia ménesj i eilés

JAV akcijy kursas pakilo 5.3%, nes buvo paskelbti duomenys,
rodantys, kad recesija mazéja, o banky testavimo nepalankiausiomis
salygomis rezultatai sustiprino investuotojy pasitikéjima.
Susirtipinima kélé duomenys, rodantys, kad kyla nedarbo lygis.
Todél prastesni balandzio ménesio mazmeninés prekybos duomenys
(3 pav.) padéjo gauti didesni pelna ménesio viduryje. Pasitikéjimas
JAV akcijomis taip pat sumazéjo, iSaugus susirtipinimui, kad JAV
suverenios skolos reitingai gali bliti sumazinti didéjant vyriausybés
skolai. Obligacijy pelningumas iSaugo po to, kai obligacijy rinkose
gerokai padidéjo pardavimy apimtys. Dél to vél pasoko hipotekos
paliikany normos. JAV dolerio kursas euro atzvilgiu krito 7%.

Vis délto po Lehman Brothers Zlugimo, svyravimams sumazéjus iki
zemiausio lygio (4 pav.), akcijy rinkoms pavyko islaikyti prieaugj.
Europos akciju kursas pakilo 4%, taciau rinkose vyravo tam tikras
susirtipinimas, kurj sukél¢ kai kurie neigiami JAV ir Europos
duomenys (Vokietijoje BVP per ketvirtj sumazéjo 3.8%). JK
susirtipinimas dél mazéjancio valstybés skolos patikimumo tapo
realybe, kai kredito reitingy agenttira Standard & Poor’s JK kredito
pajégumo jvertinima i§ ,,stabilaus* pakeité { ,,neigiama". JK grynoji
valstybés skola gali vir§yti 100% BVP. Taciau ekonominiai
duomenys rodo, kad spartus nuosmukis JK ir euro zonoje taip pat
artéja prie pabaigos.
3 pav. Mazmeniniai pardavimai, iSskyrus
automobilius, 6 mén., pokytis %eper ménesi
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Japonijos akcijos pakilo 7.2%, nepaisant jenos brangimo dolerio
atzvilgiu 3.3%. Japonijos pirmojo ketvir¢io BVP buvo labai mazas, nes
smarkiai sumazéjo eksportas (-15.2% per metus). Labai sparciai
vykstantis atsargy mazéjimas ir naujausi stebétinai geri rodikliai rodo,
kad blogiausia jau praeityje. Vis délto stipréjanti jena kelia
susirlipinima i eksportg orientuotai ekonomikai.

General Motors kreipési dél apsaugos nuo bankroto

Birzelio 1 d. General Motors kreipési dél apsaugos nuo bankroto pagal
11 skyriy. Kadangi rinkos dalyviai to jau tiké&josi, ju reakcija nebuvo
90 dieny turéty restruktiirizuoti kompanija, parduodama mazesnio
produktyvumo imones ir i§ stipresniy bendroviy sukurdama nauja GM.
I8 pradziy didzioji naujos GM dalis priklausys JAV izdo departamentui
ir Kanados vyriausybei.

Restruktiirizavimas vyks etapais, uzdarant papildomas gamyklas ir
toliau mazinant darbuotojy skaic¢iy JAV. Jokie GM skyriai, esantys uz
JAV riby, nebuvo jtraukti { JAV teismams pateiktus praSymus arba
Lotyny Amerikoje, Afrikoje, Vidurio Rytuose bei Azijos-Ramiojo
vandenyno regione. DidZiausia restruktiirizavimo grésme yra tolesnis
bedarbystés augimas JAV. Taciau Siuo metu dar neaisku, koks bus
galutinis atleisty darbuotojy skaicius bendrovei tgsiant veikla ir koki
poveiki darbuotojy atleidimas padarys vartojimo i§laidoms.

Besivystancios Salys ir vél priekyje

Besivystancios Salys ir vél pralenké kitas rinkas pagal MSCI indeksa,
kuris iSaugo 16.7%. Azijos rinky rodikliai taip pat buvo puikis dél
geréjancios padéties Kinijos gamybos sektoriuje ir Indijos akciju kurso
kilimo po to, kai valdancioji Kongreso partija uzsitikrino pergalg
visuotiniuose $alies rinkimuose. Azijos akcijy (iSskyrus Japonija)
kursas per ménesj pakilo 15.6%, o Indijos ir Kinijos — atitinkamai 15.4
ir 7.6%. Tarp pirmaujanciy regiony buvo Lotyny Amerika ir Rusija,
kurias palankiai paveikeé tikéjimas, kad Zaliavy kainos dar labiau pakils
po paklausos Kinijoje ir JAV atsigavimo atitinkamai 20.4 ir 30.4%.
Kinijai suformavus rezervus, staiga pasoko zaliavinés naftos ir
pramoniniy metaly kainos. Geguzés ménesj zaliavinés naftos kaina
pakilo 26.3%.

Jau treciag ménesj iS eilés sékmingai augo ir Ryty Europos akcijy rinka.
Graza sieké 6.7% po to, kai atsirado recesijos sumazéjimo pozymiy
Vakary Europoje, kuri yra pagrindiné sio regiono prekybos partneré.
Cekijos rinkos augo veikiamos paliikany normos sumazinimo, ta¢iau
nepaisant to, Salies ekonomika pirma karta per deSimtmeti vis vien
sumazgéjo 3.4% per metus. Lenkijoje TVF patvirtino 20.6 milijardy
USD kredito linija, kuri turéty padéti ekonomikai iSgyventi pasaulini
nuosmuki..

4 pav. CBOE SPX svyravimy indeksas
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Prognozés

Pastaruoju metu atsiranda vis daugiau pozymiy, leidzianciy tikeétis,
kad pasauliné ekonomika i$ tikryjy pagaliau pasieks dugna, o akciju
rinky stagnacija, atrodo, jau liko praeityje. Todél miisy prognozés
deél akcijy dabar pozityvesnés ir, miisy nuomone, ateityje Siai turto
klasei bus teikiamas pirmumas fiksuoty palikany atzvilgiu. Sia
nuomong patvirtina ne tik geréjantis veiklos ciklas, bet ir realesnés
pajamy prognozés. Imonés taip pat patikslino savo pelno prognozes.
Nors, lyginant su labai Zemais kovo ménesio lygiais, akcijy rinkos
gerokai iSaugo, vertinimy rodikliai tebéra patrauklis (5 pav.), o
akcijy augimo potencialas - viliojantis. Nors padétis rinkose po
spartaus augimo gali pablogeéti, atrodo, kad kainy korekcijos bei
i€jimo i rinka momenta nuspéti gali biti labai sudétinga.

AKcijos

Kalbant apie turto paskirstyma, mes pirmenybg teikiam
besivystan¢ioms rinkoms, nes, miisy nuomone, veiklos ciklas geréja
ir ¢ia. Mes i$liekame neutraliis iSsivysciusiy rinky atzvilgiu
daugiausia dél neigiamy Japonijos prognoziy. Misy nuomone,
Japonija nukentés labiausiai tarp i$sivysc¢iusiy Saliy, kadangi jos
eksporta sudaro sektoriai, labiausiai nukentéjg nuo Sios ekonominés
recesijos. Kitas susiripinima keliantis aspektas yra akcijy vertinimai
— smarkiai kritus Japonijos bendroviy pajamoms, labai iSaugo kainy
ir pajamy santykis. Tarp iSsivysc¢iusiy rinky pirmuma mes teikiame
ne JAV, o Europos rinkoms dél kur kas palankesniy vertinimy ir
didesnio likvidumo.

Miisy prognozes besivystancioms rinkoms islieka teigiamos, nes
geréjantis veiklos ciklas turéty biity labai naudingas besivystanciy
Saliy ekonomikai. Atsiranda vis daugiau jrodymu, kad Siame cikle
didzioji dalis besivystanciy rinky lenkia iSsivysciusias Salis.
Besivystanciy rinky pajamy prognozés labai pageréjo.

Dél didéjancio ekonominio aktyvumo ir mazéjancios pasiilos
ilgalaikés prognozés Zaliavy kainoms iSlieka palankios, bet Siai
turto klasei mes prognozuojame trumpalaikes klititis. Energetikos
sektoriuje pertekliné pasitila tebekelia susirtipinima, kadangi dél
Sios priezasties per artimiausius ménesius gali biiti perpildytos
rinkos, o sandéliavimo pajégumai sumazés. Pramoniniy metaly
sektoriuje gali tgstis pastariesiems ménesiams blidingas spartus
augimas dél strateginio atsargy kaupimo Kinijoje. Taciau Kinija
parei$ké nebenorinti toliau pirkti uz dabarting kaina.

5 pav. Akciju rinky vertinimai pagal kainos ir
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Su kai kuriomis i§imtimis (Baltijos valstybés), manome, Ryty Europa
iki Siol sugebéjo pakankamai neblogai atlaikyti recesija. Nors $io
regiono banky galimybés iSgyventi patiriant didelius nuostolius dél
iSduoty paskoly, vis dar abejotinos, miisy nuomone, geréjantis veiklos
ciklas Europoje padés bankams kompensuoti nuostolius pajamomis,
gautomis i$ kity veikly.

Kadangi miisy prognozés Siam regionui néra visi$kai teigiamos, ateityje
mes numatome tam tikros rizikos didéjima Siame regione. Kadangi per
paskutinius ketvircius Europos ekonomika iSgyveno spartaus atsargy
likvidavimo laikotarpi, trumpalaikis atsargy atkiirimo paskatintas
augimas taip pat galéty paskatinti ekonoming veikla Centrinéje ir Rytuy
Europoje. Stipriai nuvertéjus regioninéms valiutoms, padidéjo
regioniniy bendroviy konkurencingumas, kuris gali paskatinti eksporto
paklausos augima, kai atsigaus pagrindiniai prekybos partneriai
Europoje. Sio regiono akcijy vertinimai taip pat yra patrauklis.

Obligacijos

Kadangi fiksuoty paltikany turto klas¢je miisy lyginamasis svoris yra
nedidelis, mes vis dar matome kai kuriuos teigiamus veiksnius,
susijusius su investicinés klasés imoniy obligacijomis. Miisy nuomone
vertinimai yra patraukliis daugelio imoniy skolos vertybiniuose
popieriuose. Ta¢iau trumpuoju laikotarpiu did¢ja tikimybé, kad jmoniy
isipareigojimy nevykdymas ir atsigavimo tempai nustebins neigiamai.
Tai kelia susirlipinima dél Sios turto klasés. Spekuliacinio (auksto)
pelningumo obligacijos susiduria su panasiomis klititimis, o
automobiliy sektoriaus bendroviy bankrotai taip pat gali sumazinti
pasitikéjima Sia turto klase. Kadangi besivystanciy rinky Salys per Siuos
metus jrodé, kad gali gauti finansavima i$ tarptautiniy kapitalo rinky,
besivystanciy rinky skola mes laikome jdomia investicija didéjancio
rizikos ,,apetito” salygomis.

Valiutos

Euro ir JAV dolerio kurso prognozeés yra jvairios. JAV dolerio verté
euro atzvilgiu gali kristi toliau, nes dél JAV paliikany normy gali
atsirasti prekybiniy sandoriy, kuriuos sudarantys investuotojai skolinasi
i§ JAV dolerius ir parduoda valiuta, kad galéty investuoti { kitus
regionus. Kita vertus, JAV ekonomikos pagrindai yra stipresni nei
Europos, vadinasi, ateityje valiuta stiprés, ypac atsizvelgiant { pastaraji
jos nuvertéjima. Panasu, kad artimiausiu metu JAV dolerio kursas dar
iSliks Zemas, taciau ilgainiui gali Siek tiek atsigauti.

6 pav. EUR/USD ir USD/JPY kursas nuo ... pradzios
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Fondy apZzvalga

Akcijy fondai

Geguzés ménesi JAV akciju rinkos indeksas S&P500 pakilo
+5.3%. Skirtingai nei praéjusi ménesi, i vertg orientuoti
investiciniai fondai atsiliko nuo visos rinkos, JPMF US
Value fund ménesj baigé +1.4%, o T. Rowe Price US Large
Cap Value +3.4%. T. Rowe Price turi lyginamaji svorj
didesnj informaciniy technologiju sektoriuje ir mazesnj —
finansy sektoriuje. Pictet US Equity selection, orientuoto i
augimo akcijas, graza sieké +3.7%, §is fondas didino savo
rizika orientuodamasis i ekonomikos atsigavima bei
rinkdamasis technologijy ir vartojimo prekiu bei paslaugy
sektorius.

Europos akcijy rinkos indeksas DJ Stoxx 600 Index geguze
pakilo +4.0%. Misy portfeliuose daugiausiai investuota {
Franklin Templeton Mutual European ir JPM Europe
Strategic Value fondus. Ju investicijy graza atitinkamai sieké
+3.4 ir +5.4%. Franklin Templeton mazesng graza galima
paaiskinti didesne grynyju pinigy pozicija (sumazéjo iki
15%) ir pozicija apsisaugojimo nuo kainy kritimo
kontraktuose. JPM Europe Dynamic Mega Cap fondas
sugebéjo virsyti indeksa +1.7%, daugiausia investuodamas i
vartojimo sektoriy.

Pasaulinis akcijy rinky indeksas MSCI World index geguzés
ménesi pakilo +8.6%, miisy pasirinktas T. Rowe Price
Global Equity fund indeksa pralenké +0.3%; prie tokio
rezultato daugiausia prisidéjo investicijos i§ besivystanciy
rinky, kuriose §is fondas turi didesni lyginamaji svori,
pirmuma teikdamas IT ir telekomunikaciju sektoriams.

Besivystancios rinkos geguzés ménesi sparc¢iai augo, MSCI
EM indeksas pakilo +16.7%. Viena i$ miisy didZiausiy
besivystanciy rinky investicijy — T. Rowe Price EM equity
fund - ménesj baige +19.2%. Sis fondas ir toliau pirmuma
teikia sektoriams, kurie remiasi vidaus paklausa, tokiems
kaip finansy, vartojimo prekiy bei paslaugy ir pagrindiniy
produkty (vartojimas — taktinis investavimo sprendimas
besivystanciose rinkose) sektoriai, o taip pat infrastruktirai,
nes jai skiriami dideli finansinio skatinimo paketai. Azijos
akcijy rinka geguzeg baigé +12.2%, remiantis MSCI AC Asia
Pacific indeksu. Franklin Templeton Asian Growth fondo
graza sieké +16.2%. Sio fondo rodikliai yra ypa¢ geri ir labai
atitolg nuo lyginamojo indekso; beveik trecdalis fondo
portfelio yra Tailande; pirmuma Sis fondas teikia vartotojy ir
energetikos sektoriams.

JPM Pacific akciju fondo, kuris investuoja { Ramiojo vandenyno
regiona, graza sieké +12.2% ir atitiko lyginamaji indeksa.
Japonijos akcijy rinkos Nikkei 225 indeksas geguzés ménesi
baigé +7.9%, o musy investicinis Franklin Templeton Japan
fund atsiliko ir jo graZa sieké +6.6%.

Rusijos akcijuy rinkos indeksas MSCI Russia geguze baigé
+22%, o Swedbank Russian equity fund +20.7%. Reikia
paminéti, kad Sio fondo valdyma perémé Robur. East Capital
Russia fondas ménesj baigé +20.4%, daugiausia investuodamas
1 energetikos bendroves.

Ryty Europos (iSskyrus Rusijg) akcijy rinkos indeksas DJ Stoxx
EU Enlarged geguze baigé +6.9%, o Swedbank Eastern Europe
uzdirbo +0.4% didesni pelna; $is fondas orientuojasi | finansy
sektoriy ir padidino savo grynuyju pinigy pozicija; East Capital
Balkan fondo graza geguzés ménesi iSaugo tik +7.1%.

Zaliavos

JPM Global Natural Resources fondas geguzg baigé +16.2%;
lyginant su kitais panaSiais fondais JPM kur kas maziau
investuoja | energetika ir §iuo metu dazniau renkasi bendroves,
kuriy veikla susijusi su auksu ir tauriaisiais metalais. Julius Baer
Commodity fondas geguzg baigé +12.4%, laikydamasis
konservatyvesnés pozicijos ir tikédamasis didelés korekcijos
birZelio-liepos mén., o turto klasés lyginamasis Rogers
International commodity index indeksas ménesi baigé +16.7%.

Obligaciju fondai

Europos obligaciju rinky pelnas geguzés ménesi buvo
neigiamas; JPM Maggie indeksas ménesio pabaigoje krito -
0.5%. T.Rowe Price Euro Corporate Bond fondo graza geguzés
ménesi sieké +4.9%; $is fondas nedideles sumas investuoja i
vyriausybines obligacijas ir Europos auks$to pelningumo
obligacijas, daugiausia rinkdamasis finansy bendroves ir
vengdamas ciklisky sektoriy.

Besivystanciy rinky obligaciju pelnas buvo teigiamas, Julius
Baer Emerging Bond fondas, daug investuojantis i obligacijas
tvirta valiuta, geguzés ménesj uzdirbo +4.2; pastaruoju metu §is
fondas padidino savo grynyju pinigy pozicija, o BlueBay EM
local currency bond fondo pelnas sieké +7.2%. Sis fondas turi
daugiau prisiémes vietinés valiutos pozicijy, taciau turi mazesng
— paliikany normos rizika. Fonda sudaro didelé grynyju pinigy
pozicija (apie 27%).

Centringje ir Ryty Europoje veikiancio Swedbank Eastern
Europe Bond fondo kaina geguzés ménesi sumazéjo -0.8%, o
Julius Baer Absolute Return Bond fondo — padidéjo +0.5%.

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