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Investavimo ménesiné apzvalga

Fiksuoto pajamingumo Obligacijy pelningumas
Akcijy pelningumas (EUR) % P/E instrumentai (EUR) % (termino pabaigoje)
Regionas 201003 YTD 2010 2010 03 YTD 2 m. 10 m.
JAV 6.4 11.1 15.2 0.2 6.7 1.1 3.9
Euro zona 7.2 3.8 13.0 0.7 2.5 0.6 3.0
Japonija 4.6 13.0 20.3 - - 0.1 1.2
Lotyny Amerika 7.4 7.3 14.1 - - - -
Azija 6.5 10.0 16.6 - - - -
Ryty Europa 10.6 11.1 13.1 - - - -
Rusija 10.6 13.0 8.8 - - - -
Saltinis: Bloomberg
Kovo ménuo buvo sékmingas tiek obligaciju, tiek akcijy Akcijy rinka
investuotojams. Tik Graikijos skolos vertybiniai popieriai prarado
dalj vertés, dél nesibaigianciy valstybés skolos problemy. Europos 180
lyderiai susitaré dél pagalbos plano Graikijai, jtraukiant finansavima
tiek i§ EUR zonos $aliy, tiek ir i§ TVF, bet tai nepadéjo padidinti 160 -
pasitikéjimo Graikijos obligacijomis. Fitch paskelbus apie
sumazinta Portugalijos kredito reitinga, akcijy rinkos sugebéjo 140 7
atsilaikyti ir nepatirti nuostoliy. .
Makroekonomikos duomenys ir bendroviy naujienos daugiausia
palaiké rinkas. Pagrindiné naujiena buvo geri JAV darbo rinkos 100 1
rodikliai. Kovo ménesi buvo sukurta 162 000 naujy darbo viety
(nejtraukiant zemés Tikio). Naujy darbo viety kiirimas buvo 80
fiksuojamas visuose sektoriuose. a
JAV prezidentas B. Obama pasirasé¢ jstatyma dél sveikatos sistemos 03/09 06/09 09/09 12/09 03/10
r@formos. Tai istoriskai S\'/arbus. ;pr_endlmas del s'Vel'ka?tos priezitiros JAV akeijos (EUR) Furopos akeijos (EUR)
sistemos po metus trukusios politinés kovos. Naujasis jstatymas leis Tap onjos AkGHOS.(EUR) = Besivy Stancios tinkos (EUR)

padidinti apdraustyjy sveikatos draudimu gyventoju skaiciy iki 32
milijony amerikieciy ir sumazinti sveikatos priezitiros iSlaidas.
Dabar JAV islaidos sveikatos prieziiirai, tenkanc¢ios vienam
gyventojui, yra vienos didziausiy.

Gamybos sektorius bus pagrindinis ekonomikos augimo veiksnys,
bet mes laukiame teigiamy pokyciy darbo rinkoje ir padidéjusiy
kapitalo iSlaidy (investicijy). Infliacija iSsivysCiusiose Salyse ir
toliau yra nedidelé. Tai leis iSlaikyti mazas paliikanas, o tuo paciu
palaikyti akcijy rinkas. Infliacinis spaudimas laukiamas tik
besivystanciuose Azijos ir Lotyny Amerikos regionuose.

Mes ir toliau pirmenybg teikiame akcijoms o obligacijoms ir
manome, kad Ramiojo vandenyno regionas gali duoti didesng graza
del stipriy ekonomikos pageréjimo pozymiy ir papildomo
likvidumo, kuri uztikrina Japonijos centrinis bankas. Mazéjantis
likvidumas ir nebegeréjanCios pajamy prognozés yra nepalankios
JAV akcijoms.

Saltinis: Bloomberg
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Meénesio apzvalga
Pelningas ménuo

Kovas atnesé Siltesnj ora ir teigiamas nuotaikas finansy rinkose. Dauguma
miisy vertinamy turto klasiy baigé ménesj su teigiama graza. Akcijy rinkos
priaugo daugiausia. Investuotojai i§sivysciusiose rinkose gavo 5 % graza. Dar
daugiau uzdirbo investave | besivystancias rinkas- MSCI Emerging Markets
indeksas pakilo 7,9%. Mazéjantis susirtipinimas dél valstybiy skolos padéjo
atkurti pasitikéjima. Taip pat makroekonominiai duomenys buvo pakankamai
stipriis, kad biity patvirtinti atsigavimo liikesc¢iai. Teigiamos {moniy naujienos
ir augantis {moniy jungimosi ir isigijimy sandoriy skai¢ius dar labiau skatino
rinky augima. JAV prezidentas Obama pasirasé sveikatos priezitiros reformos
istatyma, kuriuo tikimasi apriboti greita sveikatos priezitiros infliacija ir
sumazinti valdzios sektoriaus i§laidas ilgalaikéje perspektyvoje. JAV sveikatos
priezitiros iSlaidos yra vienos i§ didziausiy pasaulyje (1 pav.). Japonijoje
ekonomings zinios atne$é¢ daug maloniy staigmeny, tuo pakeldami Japonijos
vyriausybés ekonominj vertinima. Tuo pa¢iu metu paltikany normy didinimo
iSsivysciusiose Salyse rizika yra mazao, o tai toliau skatina nora rizikuoti ir
investuoti | besivystancias rinkas. Rusijos rinka Zymiai sustipréjo dél naftos
kainos padidéjimo 6 % per paskutini ménesj, taciau ekonomikai sunkiai
pavyksta igauti didesnj augimo momenta. Ryty Europos rinkos kilo dél
pozitiviy eksporto perspektyvy, taciau vietos paklausa islieka vangi ir
reikalauja pagalbos, kuri gali biiti suteikta mazinant palikany normas.
Fiksuoty pajamy turto klasés taip pat pakilo, kadangi pageréjo korporacijy
skoly aptarnavimo galimybés, o auksto pelningumo obligacijy nemokumo
rizika sumazéjo.

Valstybiy skolos problemos nenutempé Zemyn akcijy rinky

Aukstas jsiskolinimo lygis ir biudzeto deficitas i$sivysciusiose Salyse bus
vienas i§ pagrindiniy nerima kelian¢iu klausimu dél pasaulinés ekonomikos ir
finansy rinky judéjimo | prieki. IS ekonominés pusés — mazinant islaidas,
mazinamas ir augimas. Finansy rinkas neigiamai veikia didéjanti skoly
nemokumo rizika. Pragjusi ménes; ,,Fitch Ratings agentiira sumazino
Portugalijos kredito reitinga, todeél kitos probleminés Salys, ne tik Graikija,
grizo | démesio rata, ir dél to kyla problemy dél sisteminés rizikos. Akciju
rinkose visgi tai pra¢jo gana lengvai. Europos lyderiy pareiskimas remti
Graikija EPS valstybiy nariy dvisalémis paskolomis ir per finansavima i$
TVF taip pat padéjo. Sis pareiskimas buvo gana miglotas - anot jo, §ios
pagalbos biity galima sulaukti, jei Graikija susidurty su ,,sunkumais*
pritraukiant naujas 1éSas. Toks pareiskimas nenuramino skolos rinky. Graikijos
vyriausybés obligaciju pajamingumas padidéjo ir skirtumas lyginant su
Vokietijos obligacijomis dar labiau iSaugo. Pagrindinis Europos politiky viltis
yra tai, kad pagalbos paketo jgyvendinimo neprireiks - Graikija galés {vykdyti
savo {sipareigojimus pati, kai bus jvestos kovo 3 paskelbtos taupymo
priemonés ir obligacijy rinkos pasitikéjimas Salies finansine padétimi gris
atgal.

Vartotojy paklausos atsigavimas vyksta toliau

Gamybos sektoriuje tgsiasi spartus augimas. [monés turi pasivyti galuting
paklausa ir toliau didinti gamybos atsargy lygius, kurie buvo kritg iki
nepaprastai zemo lygio. Yra zenkly, kad pramonés atsigavimas gali nulemti
padidéjusias kapitalo investicijas ir pagyvinti naujy darbuotojy samdyma, nes
produkcijos apim¢iy didinti ilgame laikotarpyje nepavyks, nedarant papildomy
investicijy (2 pav.). Pavyzdziui, JAV jmoniy pelnas padidéjo 31 % lyginant
su 2009 m ., o tai reiskia, kad korporacijos turi daugiau istekliy, kuriuos gali
investuoti { gamybos pajégumy didinima. Mes jau matome JAV darbo rinkos
JAV pageréjimo zenklus ir paskutiniai darbo duomenys rodo, kad yra
kuriamos naujos darbo vietos. Buvo sukurta 162,000 naujy darbo viety.
Vasario mén. buvo fiksuotas sumazéjimas — 14,000 (3 pav.). Darbo rinkos
atsigavimas yra fiksuojamas visuose sektoriuose. Naujos darbo vietos buvo
sukurtos net atémus 48,000 laikinai valstybés jdarbintus Zmones.

Paveikslas 1. Sveikatos apsaugos islaidos vienam zmogui,
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Paveikslas 2. Pramonés atsigavimas palaikys mazins
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Augimas besivystanciose Salyse didina infliacijos grésme

Jei miisy viltis apie galutinés paklausos padidéjima iSsipildys,
infliacijos spaudimas gali taip pat grizti. Mes vis tiek tikime, kad
i$sivys¢iusiose Salyse infliacijos spaudimas Siemet bus nedidelis,
iSskyrus Japonija, nes nepanaudoti gamybos pajégumai neleidzia
infliacijai isibégéti (pav 4. ir pav 5.). Besivystanc¢ios Salys, ypac
Azijoje, patirs didesni kainy spaudima, todél susidurs su greitesniu
pinigy politikos sugrieztinimu, palyginus su i§sivyséiusiais regionais.
Japonija, kuri iki $iol kovoja su defliacija (5 pav.) miisy manymu
Siemet nedidins  palikany normy. Taciau pamatysime politikos
grieztinima §iy mety pabaigoje Jungtinése Amerikos Valstijose ir
truputi véliau Europoje.  GreiCiausiai paliikanos bus didinamos
Azijoje, kur Kinija jau padidino privalomy rezervy norma du kartus (6
pav.). Tokia monetariné politika palaiko tolimesni Euro silpninima
dolerio atzvilgiu ir daugiau subalansuota i$sivys¢iusiy regiony augima,
lyginant su besivystanciais

Prognozé

Perspektyva akcijoms lieka teigiama dél palankaus ekonominio ciklo
ir akciju vertinimy. Taciau akcijas neigiamai veikia mazéjantys
likvidumo srautai i§ centriniy banky. Zifirint i techning perspektyva,
dabartinés rinkos salygos teikia vilties — Chicago Futures Trading
Comission duomenys rodo, kad pardavéju trumposios pozicijos
(pasiskolinty akcijy pardavimas, laukiant, kad turto verté kris) dar
daugiau padidéjo, o tai reiskia papildoma paklausa akcijoms, nes
norint uzdaryti trumpa pozicija reikia atpirkti akcijas. Verslo ciklas
tebelieka palaikanéiuoju, kol vykdoma ekspansiné fiskaliné politika,
centriniai bankai i$sivysCiusiose rinkose islaiko mazas paltkany
normas, o gamybos aktyvumas irgi turéty islikti stiprus, nes gamyba
turi pasivyti pardavimy apimtis. Rudeni tikimasi verslo ciklo
sulétéjimo, nes JAV federalinis rezervas pradés pamazu kelti paliikany
normas.

Akcijy rinky apzvalga

Mes neutraliai  vertiname  i$sivyséiusias rinkas lyginant su
besivystan¢iom. Nors ekonominis ciklas besivystan¢iuose regionuose
tebéra labai palankus akcijoms, kainos (kainy pokyc¢iai ir prekybos
apimtys) ir pelny momentas (pelno i§ akcijos augimo tempo
spartéjimas/létéjimas) Siuo metu besivystan¢ioms rinkoms yra maziau
palankds.

o ISsivysciusios rinkos. Mes islaikome neutraly poziiiri i

Europa. Yra keli nedideli pakeitimai argumentuose, dél miisu
pozicijos, palyginus su praeitu ménesiu. Graikijos situacija,
atrodo, lieka démesio centre, o migloti ES Saliy pazadai
palaikyti Graikija nesugebéjo itikinti rinky. Europos regionas
iSlieka patrauklus dél akcijy vertinimy: rizikos premijos
lygis, kainy/pelno santykis. Paskutiniu metu padidéje
Europos PVI (pirkimo vadybininky indeksas) indeksas
pasieké auksciausia lygi, po Lehman Brothers zlugimo, kas
taip pat §j regiong daro patraukly investuotojams. PVI
indeksas - pirkimo vadybininky apklausa, kurioje yra
klausiama apie gamybos salygas. Vertinimas vir§ 50 reiskia,
kad dauguma atsaké teigiamai, kas parodo, kad gamybos
sektorius pleciasi.
Tuo pat metu mes sumazinome JAV pozicija iki mazesnés
nei neutrali, nes sumazéjo likvidumas ir sumazéjo analitiky
prognoziy, rodanciy didesni imoniy pelny augima, nei tikétasi
ankséiau. Tuo labiau, numatomo pelno augimas JAV net
sumazgjo.

Paveikslas 5. Bendra ir baziné (neiskai¢iuos zemés tikio
produkty ir energijos resursy) infliacija
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Mes padidinome Ramiojo vandenyno regiono alokacija | daugiau nei
neutrali, dél teigiamos dinamikos Japonijoje, kuri sudaro 65 %
MSCI Pacific indekso. Centrinio banko palaikomas didelis
likvidumas ir toliau skatina Japonijos ekonomikos ir akcijy rinky
augima. Naujausi Japonijos ekonominiai duomenys yra stipris ir
rodo vidaus paklausos padidéjima, kas gali stabilizuoti ekonomikos
augima, kuri labai orientuota { eksporta.

Besivystancios rinkos. Mes laikomés neutralios pozicijos viduje
besivystanciy rinky turto klas¢je. CRE ir Rusijos argumentai ,,uz* ir
,»pries i§ esmés subalansuoti. Teigiami pokyciai matomi didelése
tarptautinése besivystanciose rinkose — Kinija, Brazilija ir Indija
pademonstravo stipry ekonomikos augima (7 pav.). Tuo paciu laiku
akcijy vertinimai paremia regionines akcijy rinkas CRE ir Rusijos.
Kaip minéjom, mes laikomés neutralios pozicijos Vidurio ir Ryty
Europos rinky atzvilgiu, nes ekonomikos augimas regione islieka
menkas: nedidelé iSimtis — Lenkija (7 pav.), kur prognozuojamas 2,5
% -3 % BVP augimas 2010 metais. Taip pat gali pasireiksti vietos
likvidumo problema, nes Siais metais Lenkijoje Vyriausybé pradéjo
placios apimties privatizacijos programa, siekiant uzkimsti biudzeto
skyles. Vertinimo lygiai regione atrodo palankiai, palyginus su kitais
besivystanciy rinky regionais, taciau dél santykinai silpnos
ekonomikos augimo perspektyvos mes nesitikime didesnio akcijy
rinkos kilimo nei kituose regionuose.

Be to, mes laikomés neutralios pozicijos ir Rusijos atzvilgiu. Per
meénesj nejvyko jokiy dideliy poky¢iuy — Rusijos akcijy rizikos
premija lyginant su tarptautinémis rinkomis (Zitirint { K/P santyk{)
lieka Zemiau istorinés normos. D¢l planuojamo didelio pelno, 2010
mety prognozés liko labai patraukliomis. Be to, pramonés veikla
pradéjo rodyti atsigavimo Zenklus. Teroristiniai iSpuoliai Maskvoje
gali sukelti politing jtampa, nes spéliojama, ar valdantis elitas
nepasinaudos Sita galimybe, kad biity pazabota politiné opozicija.

Obligacijuy rinky apzvalga

Vyriausybés obligacijos. Sioje turto klaséje mes laikomés maZesnés
nei strateginé alokacijos daugiausiai dél to, kad galétuméme didesng
dalj skirti akcijoms. Tuo paciu laiku Graikijai nepalanki situacija
tgsiasi, nes paramos priemoniy paketas, kuri Graikija turi gauti i§
Eurozonos, yra miglotas- nezinia kokia konkreciai parama ir
kokiomis salygomis Graikija gaus. Graikijos obligacijos ir toliau
silpnéja.

Imoniy obligacijos. Mes laikomés didesnés alokacijos imoniy
obligacijose, kadangi turto klas¢ vis dar naudingesné nei valdzios
sektoriaus jsiskolinimai. Rinkoje galime tikétis tolesnio rizikos
premijos mazéjimo, lyginant su vyriausybiy obligacijomis.
Ekonominio aktyvumo didéjimas taip pat turi pagerinti jmoniy
galimybe aptarnauti savo skolas, o ilgesniame laikotarpyje gali
pradeéti geréti ir imoniy kredito reitingai.

Auksto pajamingumo obligacijos. Kaip ir anksciau, mes didesnj
lyginamaji svorj siejame su auksto pajamingumo obligacijomis,
kadangi rizikos premija vis dar duoda pakankamai papildomos
vertés. Paskutiniy 12 ménesiy istorinis nemokumo rodiklis smarkiai
krenta Zemyn, rodydamas geré¢jancia situacija, o rizikos premija
lyginant su investicinio reitingo obligacijomis yra artima penkeriy
mety maksimumui. Tai rodo, kad auksto pajamingumo obligacijos
néra brangios.

Besivystanciy rinky skola. Mes i$laikome didesni lyginamaji svori
besivystanciy rinky skolos turto klaséje, kadangi teigiamas
ekonominis duomeny srautas, tikétina lems tolesnj rizikos premiju
maz¢éjima. Rizikos premijos mazéjimo tempas sulétés per
artimiausius ménesius. Jei mazéjimo tempas islikty nepakites , kurj
mes matéme nuo vasario pradzios, besivystanciy rinky skoly rizikos
premija lyginant su JAV skolos vertybiniais popieriais pasiekty visy
laiky minimuma po poros ménesiy, kas atrodo mazai tikétina.

Paveikslas 8. Akcijuy alokacija lyginant su obligacijomis

60%

M Neutrali Dabar

40% A —

20% I

0% r \
Akcijos Obligacijos

Paveikslas 9. Alokacija akcijose tarp skirtingy turto klasiy

60% W Neutral Current
40% 4 [
20% - [
0% . .
I$sivysciusios Besivystanéios

Paveikslas 10

ISsivysciusios rinkos Besivystancios rinkos

R BR
vand. .
Europa _ Rusija
JAV -5 CRE |
Wb 2 <06 Sl 0% 20% 40% 60%

Paveikslas 11. Alokacija obligacijose tarp skirtingy turto
klasiu

60%
M Neutrali Dabar
40% 4
o -EI i
LI el B
P S S o
o & & ¥
QO Q&S’
N
&
i

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



Fondai

Amerikos vertybiniy popieriy birzos S&P500 indeksas kova iSaugo 5.9
%. JAV { augancias kompanijas orientuotas Pictet US Equity Growth
Selection, davé 0.3 % mazesni rezultata. Fondas investuoja {
technologijuy akcijas, ne pirmo biitinumo vartojimo prekiy sektoriy,
kuris davé didZiausia graza vasario mén., finansy ir energetikos
sektorius, taciau maziau investuoja | pirmo biitinumo prekiy sektoriy.
Kitokio pobtdzio specifiniai JPM US Value ir T. Rowe Price US
Large Cap Value atitinkamai parodé¢ 0.5 % ir 0.2 % maZesnius
rezultatus nei rinka. JPMorgan‘o fondas daugiau investuoja { vartojimo
ir sveikatos priezifiros sektorius.

Europos vertybiniy popieriy rinkos indeksas DJ Stoxx 600 padidéjo
7.2 %. Franklin Templeton Mutual European nuo rinkos atsiliko 0,5
%. Pazymima, kad fondo grynyjy pinigy dalis sieké net 14 %. JPM
Europe Dynamic Mega Cap graza buvo didesné net 2,6 %, lyginant su
rinka. Fondas maziau investuoja { komunaliniy paslaugy, finansy,
sveikatos priezifiros ir plataus vartojimo prekiy sektoriuose, tuo metu,
kai didesnj svori alokavo telekomunikacijy (Telefonica, Vodafone),
medziagye (Rio Tinto) ir technologiju (Nokia) sektoriuose.

Pasaulinio indekso MSCI World graza sieké 5.9 %. T. Rowe Price
Global Equity fund vieneto verté iSaugo 2,1 % daugiau. Fondas Siuo
metu daugiau investuoja i technologiju sektoriy (Apple, Google) ir
finansus (JPMorgan, Bank of America, ir Goldman Sachs).
Besivystanciy rinky pozicija sudaro maziau nei 20 %, o grynyjy pinigy
padidéjo iki 6 %.

Besivystanciy rinky indeksas MSCI EM kovo ménesj pakilo 7,9 %. T.
Rowe Price EM fondas pakilo 1,2 % daugiau nei rinka. Fondas
investuoja daugiau | vidaus vartojima orientuotus sektorius. Taip pat
didesnj svorj laiké sunkiosios pramonés, medziagy ir finansy
sektoriuose. JPM EM fonas pakilo 1,7 % daugiau nei rinka. Fondas
daugiau nei palyginamojo indekso svoris investavo i Kinijg ir Indija.
Pirmenybé teikiama vartojimo sektoriui, tuo tarpu energetikos,
pramongs ir komunaliniy paslaugy sektoriuose alokavo mazesni svorj.

Azijos vertybiniu popieriy rinka kova baigé padidéjusi 6.0 % - MSCI
AC Asia Pacific Indeksas. Franklin Templeton Asian Growth fondas
pakilo 3,1% daugiau nei minétas indeksas. Vasario ménesj fondas
turé¢jo naudos i§ investicijy | informacijos technologijy sektoriy, i§
poziciju Tailando ir Indonezijos komerciniuose bankuose ir nuo
maisto pramonés kompanijy Tailande, Kinijoje ir Honkonge. Tuo
metu, pramonés ir energetikos moniy akcijos mazino fondo rezultatus.
Orientuotas daugiau | iSvystytas rinkas (daugiausia Japonija) JPM
Pacific fondas iSaugo 1,3% daugiau nei rinka.

Japonijos vertybiniu popieriy birzos indeksas Nikkei 225 Kovo
ménesi pakilo 9.5 %. Tuo paciu laikotarpiu investicinis Franklin
Templeton Japan fondas, priaugo 0.4 % daugiau. Fondas turi
didelj svorj ciklinése pramonés Sakose kaip: chemikalai, elektros
frengimai ir transportavimo priemonés DidZziausios akcijy
pozicijos yra Toyota, Mitsubishi Finansine Grupe, Honda ir Sony.

Kovo ménesi Rusijos vertybiniu popieriy birzos indeksas MSCI
Rusija pakilo +10.6 % (EUR), tuo metu, kai Swedbank Rusija
aplenké rinka apie 2.2 %.Nebuvo jokiu reik§mingu portfelio
pakeitimu. Siuo metu didZiausios pozicijos yra Sberbank, Lukoil,
Gazprom ir Vimplecom.

Ryty Europos (be Rusijos) vertybiniy popieriy birzos indeksas DJ
Stoxx EU Enlarged kovo ménesj pakilo 10,6%. JPM Europe
Convergence pakilo 13,4%. Fondas investavo daugiau kaip 20 %
savo turto i Turkija, tuo metu, kai Lenkija, Vengrija ir Cekija
turéjo mazesnj svori. Swedbank Eastern Europe fondas per Kovo
meénesi pakilo 13,7%. Fondo pozicija Turkijoje siekia net 38 %,

JPM Global Natural Resources Kovo ménesi iSaugo 11,1%.
Beveik du trec¢daliai portfelio yra alokuoti pramoniniams ir
brangiesiems metalams. Julius Baer Commodity fondas pakilo 0.1
% (EUR) kovo ménesi. Kovo ménesi fondas pasipelné dél
pakilusios medvilnés, Zalios naftos kainos. Neigiamas poveikis
buvo dél cukraus ir kukurtizy kainy. Fondas daugiau investuoja {
ciklinius sektorius, ypac nafta o ne zemes iki. Vienos prekés
atzvilgiu daugiau investuota | medvilng, varj, o cukry. Julius Baer
Infrastructure kovo ménesi pakilo 4,7%(EUR). Vasari fondas
pasipelné i§ vamzdyny, elektros ir dujy paskirstymo ir aerouosty
kompanijy tuo tarpu neigiama graza generavo keliy ir elektros
tiekimo kompanijy akcijos.

Europos obligaciju rinka kova baigé teigiamoje teritorijoje. JPM
Maggie indeksas pakilo 0.7 %. T. Rowe Price Euro Corporate
Bond fondas pakilo 1,0 % daugiau nei indeksas. Fondas daugiau
investavo | finansiniy kompanijy obligacijas bei auksto
pelningumo turto klasg¢ (15% fondo turto), kuomet vyriausybiy
obligacijos sudare tik 2% fondo turto. Julius Baer Emerging Bond
Fund kovo ménesi pakilo +3.0 %. Vasario ménesi fondas
pasipelné i§ didélio svorio Lietuvos ir Vengrijos obligacijose,
taciau mazas svoris Jamaikoje turéjo neigiamu pasekmiy. IS fondo
vertybiniy popieriy pusés — fondas padidino savo svori Turkijoje ir
Brazilijoje. BlueBay EM vietos valiuta obligaciju fondas kovo
meénesj pakilo 4.4 % . Vasari fondas, pasipelné i§ Brazilijos,
Rusijos ir Meksikos valiuty. I§ palikany normos pusés, pozicijos
Vengrijoje, Brazilijoje ir Indijoje, buvo naudingos.

Sia tyrimo ataskaita parengé Estijos AS Swedbank, Latvijos AS Swedbank ir Lietuvos ,,Swedbank®, AB Baltijos investiciju centro analitikai (toliau
minétieji bankai ir visi jy 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 jgiidZius 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 pobidzio. Sios ataskaitos jokiu biidu negalima laikyti Swedbank Baltijos bankininkystés jmonés ar jos
direktoriy, pareigliny ar darbuotojy pazadu arba patvirtinimu, kad ataskaitoje apibudinti jvykiai ivyks, arba, kad paaiskés, 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 pokyciy prognozavimas yra spekuliatyvaus pobiidzio, ir tikroji padétis gali visiskai
skirtis nuo ataskaitoje idéstyty 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



