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Investavimo ménesiné apzvalga

Fiksuoto pajamingumo
instrumentai (EUR) %

Akcijy graza (EUR) % P/E
Regionas 2009 11 YTD 2009 2009 11
JAV 4.0 13.0 17.5 -0.9
Euro zona 0.9 20.6 15.8 0.8
Japonija -3.7 -3.6 36.7 -
Lotyny Amerika 6.6 81.7 17.4 -
Azija -0.6 22.4 22.3 -
Ryty Europa 1.7 34.5 14.5 -
Rusija 0.7 80.7 11.1 -
Saltinis: Bloomberg

JAV netrukus bus pradétos kurti naujos darbo vietos

Besivystancios  rinkos su kapitalo

Iplaukomis

,kovoja‘“

Juanio kursas vél investuotojy akiratyje

Vidurio ir Ryty Europoje démesio centre politika
Akciju rinkoms, iSskyrus Japonija, lapkritis buvo
sekmingas

Makroekonominiai rodikliai akcijoms buvo gana
palankis, taciau dvejonés dél ateities pristabdo kainy
augima

Akcijy rinkas sukrét¢ Dubai World padarytas
pareiskimas d¢l ketinimo atidéti skoly grazinima

Ekonominis aktyvumas 2010 metais gali sumaZzéti,
taciau dvigubo dugno tikimybé¢ yra nedidele

Misy prognozés dél akceijy iSlieka teigiamos, nes §i
turto klasé tebéra patrauklesné uz obligacijas

Obligacijy pelningumas
(termino pabaigoje)
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Obligacijy rinka

180

160

140 o

120 ww_,._f“'\("‘"‘
100 )’JNW

80 T T T T T T T
11/08 ~ 01/09 03/09 0509 07/09 09/09 11/09
M organ M AGGIE EMU Govt Bond Index
JPM organ Credit Index Investment Grade
—— JPMorgan GBI-EM Broad Diversified USD Unhedged
Merrill Lynh High Yield Index

Saltinis: Bloomberg
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Pagrlndlnes naUJ lenos Paveikslas 1. JAV darbo rinka

JAYV netrukus bus pradétos kurti naujos darbo vietos 2 400
10 =~ 200
Savo ménesio apZvalga mes baigiame kaip tik po JAV darbo rinkos ataskaitos g I . I. |II| 0
paskelbimo ir makroekonominiu pozifiriu Sie duomenys gali biiti patys L 'lll“l" 1L =
svarbiausi per lapkri¢io ménesj. Paskelbti lapkri¢io mén. nedarbo rodikliai 6 ¥ 20!
buvo netikeéti, kadangi vietoj prognozuoty 125,000, bedarbiy skaicius sieké tik X A 1 40 0'
11,000 (1 pav.). Spalio rodikliai taip pat gerokai pakoreguoti | geraja pusg.
Nedarbo lygis sumazejo nuo 10,2 iki 10, %, nors buvo prognozuota, kad isliks 2 -600
10,2 % lygis. Geri rodikliai gali reiksti, kad bendrovés jau iSnaudojo savo . .

galimybes padidinti gamybos efektyvuma, mazinant darbuotojy skaiciy. Kita
priezastis gali biiti vyriausybés finansinio skatinimo programos, kurios, viena 07 08 09
vertus, pasiekia ekonomika, taciau, kita vertus, joms pasibaigus, padétis vél
gali pradéti po truputi blogéti. Vis délto paskelbta ataskaita yra palanki ir
atitinka miisy prognozes, kad per ateinanCius ketvir¢ius padétis darbo rinkoje  Saltinis: Bloomberg

gerés. Kaip rodo naujausi duomenys, Japonijoje uzimtumas sumazgjo, o euro

zonoje iSaugo iki prognozuoto 9,8 % lygio. Nepaisant kai kuriy nereik§mingy Paveikslas 2. Rusijos ir Brazilijos valiuty kursai prie§ USD
nepalankiy rodikliy, praéjusio ménesio i$sivys¢iusiy rinky makroekonominiai

I Darbo viety pokytis (ds) Nedarbo ly gis %

duomenys buvo gana stipriis ir sumaZzino baiminimasi, kad ekonomikos 37 26
atsigavimas bus trumpalaikis. 35 4 ( |! Y l\

. v . . o . 33 44 Wil 2%
Besivystancios rinkos ,,kovoja“ su kapitalo jplaukomis /"’ ‘\.,\ Nl WAA

31 - v

Siomis dienomis rinkose plagiai diskutuojama, ar nepradéjo formuotis turto 29 ‘\3%4’ 1.8
rinky burbulas. Tokios situacijos priezastis yra paprasta — pigus JAV doleris,
kuris vis dazniau randa kelia i didesnio pelningumo turta besivystanciose 27
rinkose. Du i§ pagrindiniy tokiy besivystan¢iy rinky pavyzdZiy yra Brazilija ir 25 —rrr— 14
Rusija — abiejose Siose valstybése nacionaliné valiuta gerokai nuvertéjo (2 238833338838
pav.), o akcijy rinkos, pasiekusios dugna, sparciai auga (akcijy rinkos Rusijoje S 898 3 8853833 -—do
iSaugo — 140 %, o Brazilijoje — 190 %). Dideli uZzsienio kapitalo srautai kelia —  USD/RUB USD/BRL

rimta susirtipinima besivystanciy rinky valdzios institucijoms, nes jie mazina

vietiniy eksportuotoju konkurencinguma ir kelia vietiniy akciju ir obligaciju  &altinis: Goldman Sachs, 06.08.2009

rinky kainas, didindami korekcijos tikimybg pasibaigus Siems srautams, kurie

savo ruoztu gali nutriikti dél pasaulyje pasikeitusio pozitrio i rizika. Rusija ir = Paveikslas 3. Kinijos pramonés gamyba ir PVI indeksas
Brazilija pasirinko skirtingus kelius kovai su uZzsienio kapitalo srautais ir

riboja valiutos kurso kilima. Brazilija jvedé ginCyting 2 % mokest] visiems 25 70
uzsienio kapitalo srautams; Siais metais Rusijos centrinis bankas sumazino {0
savo pagrinding paltikany norma 4,00 % iki 9,00 %. Rusijos valdzia taip pat 20 TS ——
naudoja zoding intervencija rinkoms, kadangi centrinio banko atstovas I\/\,\ M ,_ - 50
pareiske, jog bankas gali imtis intervenciniy priemoniy valiuty rinkose, 15 | —V % T 40
parduodamas rublius. Rusijos finansy ministras Aleksejus Kudrinas iSreiské \ n / {30
susirtipinima tuo, kad Rusijos akcijy rinkoje susiformavo burbulas dél dideliy 10 \JV
spekuliacinio kapitalo srauty. 5 T 20
T 10
Juanio kursas vél investuotojy akiratyje 0 TP PIUTITITIN B\
2006 2007 2008 2009

Praéjusi ménesj Kinija paskelbé dar eilg solidziy makroekonominiy rodikliy,
patvirtinancia tai, kad Salis i$ tikryjy sparciai atsigauna po krizés. Lyginant su
tuo paciu laikotarpiu prie§ metus, pramonés gamyba Kinijoje iSaugo 16,1 %, 0
gamybos sektoriaus pirkimo vadybininky indeksas pakilo iki 55.2 (indekso ~Saltinis: Bloomberg
reik§mé vir§ 50 rodo gamybos sektoriaus augima), tai yra auksciausias lygis
per 21 ménesio laikotarpj (3 pav.). Spalio ménesj prekybos pelnas iSaugo
dvigubai iki 24 mird. USD. Tai dar kartg iskélé | pavirsiy klausima dél per

—— Pramonés gamyba, metinis %
Gamybos PVI (ds)

Paveikslas 4. Kinijos prekybos balansas ir valiuty rezervai

zemo Kinijos juanio kurso, kuris leidzia Saliai uzdirbti didziulius prekybos — >° 2300
pelnus ir toliau sparciai kaupti uZsienio valiutos atsargas (4 pav.). Pra¢jusi 40 » 2000
meénesj §i klausima iskélé keli jtakingi politikos ir finansy atstovai: TVF 30 1500
direktorius Dominic Strauss-Kahn, JAV prezidentas Obama vizito | Azija g L= g 1000
metu ir ECB prezidentas Jean-Claude Trichet. Taiau Siame fronte |, N f Ll 500
apCiuopiamy pasiekimy neuzregistruota, iSskyrus keliy Zodziy pasikeitimus ]i-“l | “ I "“ I
Kinijos Liaudies Respublikos banko (PBoC) ménesio ataskaitoje. Zodi 0 - - o L M o 0
,stabilus®, apibidinant] juanio ir USD kursa, bankas pakeit¢ fraze = < = Q = < = <
laipsniSkas, priklausantis nuo tarptautiniy kapitalo srauty ir pagrindiniy < < < < < < < <

valiuty pokyGiy'" I Prekybos balansas Valiuty rezervai (ds)

Saltinis: Bloomberg

Svarbu: dokumento pabaigoje pateikta nuoroda dél atsakomybés atsisakymo yra neatskiriama apzvalgos dalis.



Dél to daugelis analitiky padaré iSvada, kad PBoC leis rinkos jégoms
suvaidinti svarbesnj vaidmenj nustatant juanio kursa kuriuo nors laikotarpiu
kitais metais. Juanio kurso kilimas prisidéty prie JAV ir euro zonos
ekonomikos augimo, padidindamas vietiniy gamintojy konkurencinguma. Be
to, tai sumazinty kylancios infliacijos poveiki Kinijoje ir padéty Saliai atkurti
savo ekonomikos balansa, persiorientuojant nuo eksporto prie vidaus
vartojimo.

Vidurio ir Ryty Europoje démesio centre politika

Nepaisant geréjancios makroekonominés situacijos, Lenkijoje ir Vengrijoje
vél sustipréjo susirtipinimas politine situacija. Nors, analitiky nuomone,
Vengrijos ekonomika 2009 m. turi sumazéti 6,3 %, o 2010 metais augimo
nesitikima, Salies fiskaliné padétis labai pageréjo. Valdantieji socialistai
sugebéjo zymiai apkarpyti biudzeta (2010 m. deficitas turéty sumazéti iki 3,8
% BVP), nebijodami imtis nepopuliariy griezty priemoniy. Vél sustipréjus
investuotojy pasitikéjimui, Vengrija Siuo metu yra viena i§ sékmingiausiai
veikian¢iy rinky visame Vidurio ir Ryty Europos regione (5 pav.). Vasara $ios
Salies vyriausybé sékmingai uzbaigé 1 mlrd. EUR obligaciju emisija ir vis
daugiau démesio skiria vidaus skolai. Taciau ateities perspektyvos yra Siek
tiek miglotos, nes opoziciné partija Fidesz, kuri pavasari vyksiancius
visuotinius rinkimus Zzada laiméti triuskinancia pergale, nelabai pritaria
tolesnei konservatyviai fiskalinei politikai. Lenkija turi savy politiniy
problemy. Donaldo Tusko vyriausybé sugeb¢jo uztikrinti Lenkijos augima
2009 m., taciau dauguma lenky nepalaiko dabartinés koalicinés vyriausybes.
Dél gincytinos plataus masto privatizacijos programos, kuri bus tgsiama kitais
metais, koalicijos reitingai gali nukristi dar Zemiau, zadédami pralaiméjima
2010 m. prezidento rinkimuose ir 2011 mety visuotiniuose rinkimuose.

Finansy rinkos

Pragjusio ménesio pradzioje finansy rinkose vyravo tendencijos, kuomet
investuotojai rinkosi didesnés rizikos turto klases, nes bendrovés paskelbé
gerus pelno rodiklius ir pelno prognozes, o akivaizdiis poZymiai, kad centriniai
bankai artimiausiu metu neketina pradéti grieztinti monetarinés politikos rod¢,
kad ekonomikos atsigavimas jau ne uz kalny. Ménesio viduryje optimizmas
pradéjo silpti, padarydamas neigiama poveiki misy pozityvioms akcijy
prognozéms. Vis délto akcijy pelnai buvo gana neblogi ir praéjusi ménesj
besivystancios rinkos pralenké iSsivysciusias, kaip mes ir prognozavome.

Pagrindinis lapkri¢io ménesio jvykis akivaizdziai buvo naujienos, kad
Dubajaus vyriausybés investiciné bendrové Dubai World ketina atidéti savo
skolos grazinima. Dél to padétis akciju rinkose labai pablogéjo, taciau
jvertinu, kad Europos ir JAV banky rizika Dubajuje yra nedidelé, rinkos
greitai atsistojo ant koju.

Nors tam tikra nerima rinkose i§ dalies galima paaiskinti baiminimusi dél
pasaulinés ekonomikos atsigavimo perspektyvy, Sioms nuotaikoms jsisifibuoti
neleido praéjusi ménesi paskelbti duomenys. Pastaruoju metu sumazgjo
atleidimy i§ darbo, o darbo netekusiy zmoniy skai¢ius buvo mazesnis, nei
anksCiau prognozuota. Pirkimo vadybininky indeksai rodo, kad daugelyje
pasaulio regiony gamyba auga ir laikosi pakankamai aukstas vartojimo lygis,
nors didelis nedarbas ir daro jam spaudima. Taciau kai kurie paskelbti
duomenis nulitidino rinkas, nes, didéjant nedarbo lygiui, treCiajame ketvirtyje
JAV hipotekiniy paskoly grazinimas smuko iki Zemiausio kada nors buvusio
lygio ir sumazéjo naujy namy pardavimai (6 pav.).

Lapkri¢io ménesj i$sivysciusios rinkos iSaugo 3,9 %, bet ju rodikliai jvairiuose
regionuose buvo labai nevienodi. JAV akcijy rinkos augimas sieké 5,7 %,
taciau populiari Europos rinka, kuri per paskutinius ménesius mums buvo
palanki, iSaugo tik 1 %. Japonijos rinka per ta patj laikotarpj sumazgjo 6,9 %..

Paveikslas 5. Besivystanciy akcijuy rinky grazos, NMP
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Paveikslas 7. Akcijos patrauklesnés nei obligacijos
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Makroekonominiai  rodikliai daugiausia buvo teigiami, taciau
susirtipinimas dél ateities perspektyvy iSlieka, nes neaisku, ar, pasibaigus
finansinio skatinimo priemonéms, ekonomikos augimas bus ilgalaikis.
Papildomo kapitalo poreikis finansy sektoriuje taip pat neigiamai
paveiké Japonijos akcijas.

Besivystancios rinkos iSaugo 4,3 %, bet atskiry Saliy rodikliai taip pat
buvo labai nevienodi. Blogiausia padétis buvo Kor¢jos rinkoje, kuri
patyré -0,7 % nuostoli. Ryty Europos rinkos augimas taip pat buvo
nedidelis — jos pelnas sieké 1,7 %, kadangi Siame regione iskilo politinés
problemos, o Dubajaus sukeltas nerimas taip pat neigiamai paveiké
vietines akcijas. PrieSinga situacija susiklosté Lotyny Amerikoje, kur
akcijos uzdirbo 8,3 % pelna dél atsiradusiy spartaus ekonomikos
atsigavimo pozymiy. Meksika pademonstravo geriausius rodiklius, nes
Cia rinkos augimas sieké 10,0 %, o Brazilijos — 8,2 %. Nepaisant labai
aukSty vertinimy, Zemyninés Kinijos akciju augimas sieké 6,7 %,
rodydamas, kad Sios Salies rinka yra pakankamai likvidi, o ekonomika
sparciai atsigauna. Kiek realiau jvertintas MSCI China indeksas rodeé tik
2,3 % augima. Indijoje akcijos Soktel¢jo | virSy 8,4 %, nes treciajame
ketvirtyje ekonomikos augimas, lyginant su tuo paciu praéjusiy mety
laikotarpiu, sieké 7,9%, o rinkose pasklido kalbos, kad atsinaujinusios
Kinijos juanio vertés kilimo perspektyvos pagerins Indijos gamintojy
konkurencinguma.

Prognozé

Miisy trumpalaikés prognozés akcijy rinkoms islieka pozityvios, nors
veiksniai, skatinantys nuolatinj akcijy kainy kilima nebéra tokie stiprs.
Ekonomikos augimo perspektyvos susilpnéjo, taciau islieka pakankamai
geros, kad pateisinty miisy optimizma dél akcijy. Vis délto, tikétina, kad
2010 metais, lyginant su dabartiniais lygiais, ekonomiky atsigavimas
sulétés. Tuo pat metu tikimybé, kad pasauliné ekonomika vél patirs
nuosmukj, miisy nuomone, yra gana nedidelé. Dvigubo dugno reiskinys
yra labai retas istorijoje, o pasibaigus vyriausybiy taikomoms
finansavimo programoms, ekonomikos augima gali skatinti kapitalo
investicijos ir privatus vartojimas.

Kadangi bendrovés neketina investuoti | gamybos pajégumy didinima,
esamo investicijy lygio vos pakanka padengti nusidévéjimui. Be to,
pageréjus kreditavimo salygoms, gali biti atgaivintos investicijy
programos. Antra, per artimiausius ketvirCius galimas bent jau nezymus
JAV ir Europos darbo rinky atsigavimas. Nors darbo viety kiirimas
iSlieka vangus, atleidimy i§ darbo tempas mazéja ir kai kuriose
didZiosiose valstybése stabilizavosi bendras dirbty valandy skaicius.
Bendrovés turéty pradéti aktyviau samdyti darbuotojus, nes jos jau
iSnaudojo galimybes didinti naSuma esamy iStekliy pagrindu.

Kalbant apie akcijy vertinimus, akcijy kainos turi vietos kilimui. Akcijy
rizikos priemokos vertinimai tebéra labai patrauklis (7 pav.), o bankinés
sistemos ir centriniy banky likvidumo srauty tempas labai paspartéjo.
Taciau kai kurie techniniai rodikliai, tokie kaip kylanciy ir krentanciy
akcijy kainy santykis, rodo, kad akcijy rinkose galima tikétis atokvépio.
Mety pabaigoje taip pat gali padaugéti abejoniy, nes senkantis
likvidumas gali padidinti rinky svyravimus..
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Akcijy apzvalga

® <Besivystancios pasaulio rinkos. Mes ir toliau palankiau

vertiname besivystancias rinkas prie§ iSsivysciusias, nes
besivystanciy Saliy ekonomiky perspektyvos islieka labai
palankios; be to ju augima skatina ir bendros rinky
tendencijos, kuomet siekiama investuoti | rizikingesnius

aktyvus.

*[$sivysciusios rinkos. Nors miisy sprendimas dél palankesnio
pozitirio { Europos akcijas lyginant su JAV davé teigiama
rezultata, ateityje matome vienodas perspektyvas Siems
regionams. Nors Europos akcijy vertinimai mazesni, JAV
pirmauja verslo ciklo prasme, o JAV bankinés sistemos
likvidumo srautai taip pat yra didesni. Misy nuomone, néra
jokiy priezasciy, dél kuriy mums reikéty keisti savo neutraly
poziiir] i Ramiojo vandenyno regiong — viena i§ didziausiy §io
regiono rinky vertinimy prasme néra patraukli, o vietinés
bendrovés kovoja su kylanciu jenos kursu. Tuo pat metu dél
atsilikimo Siais metais Ramiojo vandenyno regione galima
tikétis trumpalaikio atsigavimo.

*Vidurio ir Ryty Europa. Miisy nuomone, VRE regionas vis
dar turi maziau galimybiy pralenkti kitas rinkas, nes patikimy
akcijy vertinimai stabilizavos ir mums kelia abejoniy tai, ar
instituciniai investuotojai vél susidomés nelikvidZiomis
investicijomis Siame regione. Be to, art¢jant rinkimams,
iSaugo susirfipinimas fiskaliniu tvarumu Lenkijoje ir
Vengrijoje.

*Rusija. Sios alies akcijy atzvilgiu mes nusprendéme pereiti
i§ pozityvios pozicijos | neutralia. Normalizavosi Rusijos
akcijy rinkos rizikos priemoka kity pasaulio Saliy akciju
atzvilgiu. Verslo ciklas atsilieka nuo kity besivystanciy rinky,
nes gamybos sektorius sunkiai atsigauna, o vyriausybé létai ir
vangiai igyvendina finansinio skatinimo programas.

Obligacijuy rinky apzvalga

® +Vyriausybinés obligacijos. Mes toliau prognozuojame

mazesn] vyriausybés obligaciju turto lyginamaji svorj, nes
manome, kad rizikos apetitas kurj laika iSliks pakankamai
stiprus su didesne rizika susijusiam turtui.

*[moniy obligacijos. Miisy pozicija jmoniy obligacijy
atzvilgiu iSlieka neutrali. IS esmés miisy prognozés deél
investicijy | {moniy obligacijas iSlieka pozityvios, nes
vertinimai tebéra geri, ta¢iau mes manome, kad rizikos
premiju maz¢jimas kurj laika stabdys tolesni kainy augima.

*Auksto pajamingumo obligacijos. Mes ir toliau neutraliai
vertiname auksSto pajamingumo obligacijy turta. Nors i$
esmés Sios klasés turto vertinimas islieka pozityvus dél vis
dar auksty rizikos premijy (beveik 800 baziniy punkty), mes
prognozuojame, kad rizikos premija mazés nebe taip greitai,
arba kuriam laikui sustos kritusi.

*Besivystanciy rinky obligacijos. Besivystancéiy rinky skolos
prognozé islieka tokia pati — laikome didesng dali nei
strateginéje alokacijoje. Mes manome, kad auganciy rinky
veiklos ciklas iSliks stiprus, o didelé rizikos premija duos
papildoma graza

Svarbu: dokumento pabaigoje pateikta nuoroda dél atsakomybés atsisakymo yra neatskiriama apzvalgos dalis.



Fondai

Akcijy fondai

Lapkri¢io ménesj JAV akcijy rinkos indekso S&P500 graza sieké +5,7
%. JPMF US Value ir T. Rowe Price US Large Cap Value ménesj
baige¢ +3,1 %. T. Rowe Price didziausia lyginamaji svori turi
informaciniy technologiju (Microsoft) sektoriuje, o maziausio
lyginamojo svorio pozicijas — finansy sektoriuje (didziausi absoliutiis
svoriai tokiose finansy institucijose, kaip Amerikos bankas, JPM) ir
komunaliniy paslaugy sektoriuje, o JPMF didziausia lyginamajj svorj
turi finansy ir sveikatos priezitiros sektoriuose. Treciajame ketvirtyje
fondas atsiliko nuo indekso dél prasto akcijy pasirinkimo pramonés ir
IT sektoriuose. JAV | augancias jmones orientuotas Pictet US Equity
Growth Selection fondas per ménesi pakilo +5,8 %, Siuo metu $is
fondas investuoja | technologijy, vartojimo prekiy bei paslaugy,
finansy ir energetikos sektorius, be to, savo portfelj jis papildé naujais
vertybiniais popieriais, tokiais kaip American Express, Microsoft ir
Wells Fargo.

Europos akcijy rinky indekso DJ Stoxx 600 Index graza lapkricio
meénesj sieké +0,9 %. Franklin Templeton Mutual European ir JPM
Europe Strategic Value (Siuo metu maziausias pozicijas fondas turi
finansy ir telekomunikacijy sektoriuose, o didziausias — pramonés
sektoriuje) fondy, labiausiai finansuojamy i§ misy portfeliy, graza
atitinkamai sieké +0,3 % ir -0,9 %. JPM Europe Dynamic Mega Cap
meénesj baigé +0,8 %, daugiausia investuodamas | energetikos
sektoriaus bendroves, tokias kaip BP ir Total.

Besivystanciy rinky lyginamasis indeksas MSCI EM lapkrit] baigé
+4,3 %. Viena i§ misy didziausiy investiciju i augancias rinkas —
T.Rowe Price EM equity fund fondas atitiko lyginamaji indeksa; Sis
fondas ir toliau pirmuma teikia sektoriams, kurie remiasi vidaus
paklausa, tokiems kaip finansy, vartojimo prekiy bei paslaugy ir
pagrindiniy produkty (vidinis vartojimas — pagrindiné investavimo
idéja | besivystancias rinkas). Taip pat investuoja | infrastruktiiros
sektoriy, nes &ia skiriami dideli finansinio skatinimo paketai. Sis
fondas ir toliau mazai investuoja i komunaliniy paslaugy sektoriy del
léto augimo perspektyvy. Azijos akcijy rinka lapkrit baigé +1,1 %,
vertinant pagal MSCI AC Asia Pacific indeksa. Franklin Templeton
Asian Growth fund graza sieké +6,5 %, fondas valdomas gana
agresyviai ir labai skiriasi nuo lyginamojo indekso, beveik 26 % Sio
fondo portfelio investuojama | Tailanda, o dél pastarojo laikotarpio
iplauky fondas padidino investicijas i Kinija, Indija ir Tailanda; tarp
sektoriy fondas pirmuma teikia energetikos, medziagy ir vartojimo
prekiy bei paslaugy sektoriams.

JPM Pacific equity fund graza sieké +0,4 %; Sis fondas pirmuma teikia
vietinéms Azijos bendrovéms, didesnes pozicijas iSlaikydamas
auganciose Azijos rinkose, o maziausias pozicijas — Australijoje.
Japonijos akcijy rinkos indeksas Nikkei 225 lapkri¢io ménesi

sumazgjo -6,9 %, o miisy investicinis fondas Franklin Templeton
Japan fund nuo indekso atsiliko 3,7%; fondas savo portfelj papildé
statybinés technikos ir elektriniy jrankiy gamybos bendrovémis,
taciau sumazino rizika nekilojamojo turto sektoriuje.

Rusijos akeijy rinkos indeksas MSCI Russia lapkriti baige +2,3 %,
o Swedbank Russia +3.1%. Fondo portfelis i§ esmés nepasikeité,
Siuo metu jis daugiau investuoja i vietiniy bendroviy akcijas, o jo
portfelis beveik neatsilieka nuo lyginamojo indekso ir turi auksta
likviduma. East Capital Russia graza lapkrit] buvo +0,9 %; fondas
daugiausia investuoja | energetikos bendroves, o didziausia jo
portfelio pozicija yra Sberbank. Ryty Europos (iSskyrus Rusija)
akcijy rinkos indekso fondas DJ Stoxx EU Enlarged lapkritj baigé
+1,7 %. Swedbank Ryty Europos akcijy fondas ir toliau didina
savo lyginamaji svori Turkijos finansy, vartojimo prekiy ir
paslaugy sektoriuose, mazindamas grynyju pinigy pozicijas ir
rizika Bulgarijos finansy jmonése.

Zaliavos

JPM Global Natural Resources lapkritj baigé +8,2 %, lyginant su
kitais panaSiais fondais JPM kur kas maziau investuoja {
energetika ir S§iuo metu daZzniau renkasi bendroves, kuriy veikla
susijusi su auksu ir tauriaisiais metalais. Julius Baer Commodity
fondas lapkrit baigé +4,4 %, fondas padidino grynuju pinigy dalj
ir vis dar pirmuma teikia energetikos sektoriui (iSskyrus gamtines
dujas) bei didina investicijas i gridus ir aliejiniy augaly séklas, o
turto klasés lyginamasis Rogers International commodity index
lapkriti taip pat baigé +4,4 %.

Obligaciju fondai

Europos obligaciju rinky rezultatas lapkricio ménesi buvo
teigiamas, JPM Maggie index indeksas ménesj baigé +0,8 %.
T.Rowe Price Euro Corporate Bond fondo graza lapkriti buvo +0.8
%. Sis fondas nedideles sumas investuoja i vyriausybines
obligacijas ir Europos auksto pajamingumo obligacijas, daugiausia
investuodamas | finansus ir vengdamas ciklisky sektoriy.
Auganciy rinky obligacijy pelnai taip pat buvo teigiami, Julius
Baer Emerging Bond Fund, kuris daug investuoja | obligacijas
tvirta valiuta, lapkriti baigé +1,0 %, o obligacijy vietine valiuta
fondo BlueBay EM graza sieké +2,4 %. Didziausias pozicijas
uzsienio valiuta Sis fondas turi Lenkijoje ir Rusijoje (ypac jos
iSaugo spalio ménesj) ir Brazilijoje, o maziausias — Rusijoje (taip
pat labai iSaugusias spalio ménesj). Grynyju pinigy pozicija
padidéjo iki daugiau nei 35 %. Julius Baer Absolute Return Bond
fondas patyré¢ -0,2 % nuostolj, fondas savo portfeli neseniai
papildé Azijos ir Australijos kredity rizika, o jo dabartiné grynuyju
pinigy pozicija yra apie 4 %.

Sia tyrimo ataskaita parengé Estijos AS Swedbank, Latvijos AS Swedbank ir Lietuvos ,,Swedbank®, AB Baltijos investicijy centro analitikai (toliau
minétieji bankai ir visi ju padaliniai arba filialai kartu — Swedbank Baltijos bankininkysté). Kadangi tyrimy padalinio veikla skiriasi nuo kity
Swedbank Baltijos bankininkystés kredito jstaigy veiklos, tyrimo ataskaitoje iSdéstytos nuomonés gali skirtis nuo kity Swedbank Baltijos

bankininkystés darbuotojy pareik§ty nuomoniy.

Si ataskaita remiasi viesai skelbiama informacija, kuri yra laikoma patikima ir atspindi asmenines bei profesionalias analitiky nuomones apie ja.
Ataskaita teisingai parodo, kaip analitikai suprato informacija tyrimo rengimo metu, o pasikeitus aplinkybéms gali pasikeisti ir tokios informacijos
supratimas. Si ataskaita buvo parengta panaudojant geriausius analitiky igiidZius ir, remiantis ju turimomis Ziniomis, ji yra teisinga ir tiksli, tadiau
jokia Swedbank Baltijos bankininkystés jmoné¢ ar jos direktoriai, pareigiinai ar darbuotojai neprisiima jokios atsakomybés tuo atveju, jeigu paaiskéty,

kad Sioje ataskaitoje pateiktos aplinkybés yra neteisingos arba netikslios.

Jums pateiktas tyrimas yra informacinio pobiidzio. Sios ataskaitos jokiu biidu negalima laikyti Swedbank Baltijos bankininkystés jmonés ar jos
direktoriy, pareigliny ar darbuotojy pazadu arba patvirtinimu, kad ataskaitoje apibudinti {vykiai {vyks, arba, kad paaiskeés, jog prognozés yra
teisingos. Be to, Sios ataskaitos negalima vertinti kaip rekomendacijos investuoti { vertybinius popierius, sudaryti finansinius sandorius arba imtis
kokiy nors kity veiksmy. Swedbank Baltijos bankininkysté ir jos direktoriai, pareigtinai ir darbuotojai neatsako uz jokius nuostolius, kuriuos Jus

galite patirti dél to, kad pasikliausite $ia ataskaita.

Mes pabréziame, kad ekonominés aplinkos arba turto kainy pokyc¢iy prognozavimas yra spekuliatyvaus pobiidzio, ir tikroji padétis gali visiskai
skirtis nuo ataskaitoje i8déstyty prielaidy. Ankstesné veikla neuztikrina panasios veiklos ateityje ir neparodo biisimy poky¢iy krypties. Investicijos i
uzsienio rinkas labai priklauso nuo uzsienio valiuty kursy poky¢iy, kurie gali daryti poveiki investuotojo veiklai.

JEIGU JUS NUSPRESITE SAVO VEIKLOJE VADOVAUTIS SIA ATASKAITA, VISA ATSAKOMYBE PRISIIMSITE JUS PATYS

Informacija tel. 1884 arba info@swedbank.lt



