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Investavimo ménesiné apzvalga

Fiksuoto pajamingumo
Akcijy graza (EUR) % P/E instrumenty graza (EUR) % Obligacijy metinis pajamingumas

Regionas 2010 05 NMP 2010 2010 05 NMP 2m. 10 m.

JAV -1.2 13.6 13.6 85 18.4 0.8 3.4
Euro zona -5.7 -3.5 11.6 0.9 32 0.3 2.5
Japonija -0.6 14.7 17.2 - - 0.1 1.0
Lotyny Amerika -1.7 6.7 12.4 - - - -

Azja 2.7 9.8 14.2 - - - -

Ryty Europa -8.8 1.5 12.4 - - - -

Rusija -5.4 8.2 6.6 - - - -
Saltinis — Bloomberg

Akcijy rinka

Geguzé buvo sudétingiausias ménuo nuo 2009 m. kovo tiems &y

investuotojams, kurie rinkosi rizikingesnes investicijas. Europos
akcijy birzose besitgsiantis samysis ir nezinomybé sulaiké
investuotojus rinktis rizikingesnius vertybinius popierius. Jie 140
nutaré palaukti, kol paaiSkeés situacija. Patvirtintas euro zonos

pagalbos paketas ir veiksmai, kuriy émési ECB, padidino rinky 120 4
likviduma, taciau finansy rinkos biigstauja, kad mazesnés
vyriausybés islaidos gali turéti neigiamos jtakos ekonomikos
augimui.
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Manome, kad valstybiy iSlaidy mazéjimas labiausiai jtakos turés
periferiniy $aliy augimui (Graikijos, Ispanijos, Portugalijos, & ‘ ‘ ‘ ‘
Airijos). Fiskaling politika ir toliau licka ekspansiné 05/09 08/09 11/09 02/10 05/10
pagrindinése Europos Salyse. ISlaidy mazinimas ir silpnesnis JAV akcijos Europos akcijos
euras stiprina iSorini konkurencinguma ir, tam tikru mastu, Japonijos akcijos Besivystancios rinkos
kompensuoja neigiama i§laidy mazinimo poveikj.

Saltinis — Bloomberg
Globali ekonomika lieka stipri, bet pasirodé tam tikry atsigavimo

RN L . S oS Obligacijy rink
sulétéjimo zenkly. Vartotojy iSlaidos taip pat gali padidéti dél 1gachy rinka
mazesniy energijos kainy ir augancio naujy darbo viety 160
skaiCiaus.

e . . .. . .. o . e . 140 -
Miisy pozitris | akcijas lieka teigiamas, ypac besivystanciy rinky
atzvilgiu. Sustipréjo makroekonominé aplinka, pageréjo akciju i

vertinimo rodikliai (daugiausia dél kritusiy kainy).

I8sivysciusiose rinkose Europos regione peréjome nuo 100 | W
,,mazesnio svorio® prie ,,neutralaus“. Azijos—Ramiojo
vandenyno regione nuo ,,didesnio svorio® prie ,,neutralaus dél

sumazgjusio likvidumo palaikymo ir menkesniy imoniy pelny
augimo perspektyvy Japonijoje.

80 T T T T T T
05/09  07/09 09/09 11/09 01/10 03/10  05/10
JPMorgan MAGGIE EM U Govt Bond Index
JPMorgan Credit Index Investment Grade
—— JPMorgan GBI-EM Broad Diversified USD Unhedged
Merrill Lynch High Yield Index
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Svarbu: dokumento pabaigoje pateikta nuoroda dél atsakomybés atsisakymo yra neatskiriama apzvalgos dalis.



Meénesio apzvalga

Geguzeé pasizyméjo labai dideliu kainy svyravimu rinkose, o daugelis rizikingesniy
turto rasiy patyré didziausius nuostolius nuo 2009 m. kovo ménesio. Dél skoly
krizés Europoje, investuotoju pasitikéjimas buvo nedidelis ir iki Siol neatsigavo.
Buvo imtasi reik§mingy priemoniy jveikti euro zonos skoly krizg, taciau rinky
nuraminti nepavyko, o investuotojai suvokia, kad Sios priemonés i§ esmés téra
laikinas sprendimas. Neaisku, kaip Salys sugebés mazinti iSaugusius biudzeto
deficitus. Kitas dalykas, keliantis susirlipinima — koks bus iSlaidy mazinimo
priemoniy poveikis ekonominiam augimui. Be to, problemos Kor¢jos pusiasalyje ir
finansinio sektoriaus reformavimo planai dar labiau padidino nestabiluma rinkose,
o akcijy rinky svyravimy indeksas, rodantis rizika, pasieké auksciausia lygi nuo
2009 m. kovo mén. (zr. 1 pav.). Zaliavy kainos krito — tai rodo susirfipinima dél
pasaulinio augimo perspektyvy. Ménesio pabaigoje euro kursas JAV dolerio
atzvilgiu nukrito 7,4 proc.; pirma geguzés savaitg jis buvo sumazgjgs 5 proc.

Sumazéjus tarpbankinés rinkos likvidumui, imtasi papildomy
priemoniy

Augancia jtampa finansy sistemoje rodo didéjantis Libor — OIS (overnight indexed
swap) indeksas, kuris skai¢iuojamas kaip 3 ménesiy ir vienos nakties tarpbankiniy
paliikany skirtumas. Jei skirtumas didéja, tai rodo mazéjantj banky nora skolinti
vienas kitam — pasitikéjimas krenta (2 pav.). Nuogastaujama, kad dél to vél gali
biiti sugrieztintos skolinimo salygos juridiniams ir fiziniams asmenims, darant
neigiama jtaka ekonominiam augimui. Minéto indekso norma Siek tiek pakilo, bet
ji nesiekia lygio, buvusio zlugus ,,Lehman Brothers“, ir nepanasu, kad jtampa dar
labiau sustiprés, nes Europos centrinis bankas émési griezty prevenciniy
priemoniy. ECB padidino bankinés sistemos likviduma, supirkdamas vyriausybiy
obligacijas ir teikdamas papildomas paskolas euro zonos bankams. Taip pat
iatidaré® EUR/USD apsikeitimo sandoriy galimybes su Federalinio rezervo banku,
kad patenkinty Europos banky padidéjusi poreiki USD.

Bankinio sektoriaus bédas dar labiau padidino tai, kad Ispanijos centrinis bankas
perémé nedidelj taupomaji banka ,,CajaSur®; buvo atkreiptas démesys | platesnes
Ispanijos banky problemas. Vis délto ,,CajaSur* tenka tik 0,6 proc. viso Ispanijos
bankinio sektoriaus aktyvy ir, nepaisant didéjanciy blogy paskoly ir augancio
nedarbo lygio, Ispanijos banky sektorius yra palyginti neblogos formos. Be to,
Ispanijos centrinis bankas yra parenggs probleminiy banky rémimo plana.

Rinky susirtpinimas dél kai kuriy Europos $aliy mokumo ir problemy plitimas
privert¢ Europos pinigy sajunga parengti pagalbos paketa visoms problemy
turin¢ioms Salims, ne tik Graikijai. TVF padedant sudarytas 750 mlrd. eury
pagalbos planas skirtas padéti bet kuriai euro regiono faliai. Si suma apima
Graikijos, Ispanijos, Portugalijos ir Airijos trejy mety finansavimo poreikj (4 pav.),
todél turéty padéti Sioms Salims jvykdyti savo skolos isipareigojimus artimiausiais
metais. Paskelbus apie pagalbos paketa, sumazéjo minéty valstybiy obligacijy
pajamingumo lygiai (3 pav.) ir Siek tiek susilpnéjo jtampa tarpbankinése finansy
rinkose, taciau bendro pasitikéjimo sugrazinti nepavyko.

BiudZeto iSlaidy maZinimas kelia abejoniy dél tolesnio ekonomikos
augimo

BiudZzeto i§laidy mazinimo priemonémis siekiama atkurti normalias salygas Salyse,
kurioms biitina tuo paciu metu perfinansuoti skola ir sumazinti iSlaidas. Vis délto
pagrindinis $iy Saliy tikslas — tapti savarankisSkomis, t. y. Gikis ir valstybés finansai
turi tapti pakankamai stipris, kad padengty iSlaidas. Griezty priemoniy
igyvendinimas ir iSlaidy apkarpymas kai kuriose Salyse biitent ir atliekami Siuo
tikslu, tik kyla klausimas, kaip Salims pavyks ta padaryti. Kita problema —
ekonominés perspektyvos, nes, vyriausybei mazinant islaidas, mazéja ekonominés
veiklos stimulas. Greta Graikijos, Portugalijos, Ispanijos ir Airijos, apie biudzeto
deficito mazinimo priemones paskelbé ir Jungtiné Karalysté, Italija, Pranctzija bei
Vokietija. Nepaisant mazesniy valstybiy iSlaidy ateityje, jtaka ekonominiam
augimui gali biiti ne tokia neigiama kaip tikimasi. Teigiama tai, kad vyriausybés
orientuojasi veikiau { i$laidy mazinima, o ne mokesc¢iy didinima, taip didindamos
iSorés konkurencinguma. Valiutos silpnéjimas euro zonoje didina eksporto
patraukluma, todél tikétina, kad privatus sektorius galés kompensuoti mazesniy
vyriausybés islaidy neigiama poveiki ekonomikai.

1 pav. VIX indeksas
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2 pav. Libor-OIS (overnight indexed swap) indeksas
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3 pav. Kai kuriy euro zonos Saliy 10 mety obligacijy
pajamingumai

14 -

12 4

%
o]
1

M rmprsses
2 : : : : : T : : : : : T : : : : :
01/2009 07/2009 01/2010

Graikija Airija Ispanija
Portugalija Italija Vokietija

Saltinis — Bloomberg, 2010-06-03

4 pav. PIIGS $aliy finansavimo poreikis
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Svarbu: dokumento pabaigoje pateikta nuoroda dél atsakomybés atsisakymo yra neatskiriama apzvalgos dalis.



Geri makroekonominiai duomenys

Pasaulinis ekonominis augimas 1 ketvirtj liko Zenklus. Ekonomikos
atsigavimas buvo fiksuojamas visuose pagrindiniuose regionuose (5 pav.).
Pastarojo meto pasaulinés ekonominés veiklos rodikliai neblogi, nors matyti
tam tikras sulétéjimas. PMI indekso vertés ir toliau rodo pramonés plétra,
taciau kai kuriuose regionuose fiksuojamas létesnis augimo tempas (6 pav.
Indekso verté > 50 rodo plétra, < 50 — smukima). Kinija toliau grieZtino naujy
paskoly iSdavimo salygas, taCiau bendrasis augimas iSlieka stiprus ir, kaip
rodo naujausi paskoly augimo rodikliai, perkaitimo rizika, ypa¢ nekilnojamo
turto sektoriuje, islieka. Besivystanciose Salyse kelia grésmg infliacija. Indija
ir Brazilija balandzio mén. padidino oficialiagsias paliikany normas. Juy
pavyzdziu artimiausiais meénesiais turéty pasekti ir kai kurios kitos Salys.
ISsivysCiusiuose regionuose infliacijos tempai nedideli ir tai reiskia, kad
problemy dél staigiy paliikany normy kilimo néra. Dabartiné krizé susilpnino
pasitik¢jima Europoje; taciau uzimtumo rinkoje matyti tam tikry atsigavimo
zenkly (Vokietijoje). Kita vertus, maz¢jant euro vertei, pramoné klesti,
iSskyrus periferines Salis, kuriose PMI indekso vertés mazéja. JAV privataus
vartojimo perspektyvos geresnés, tikyje vél kuriamos naujos darbo vietos.
BalandZzio mén. JAV sukurta 290 000 darbo viety; ekonomisty vertinimu,
geguze turéty biti sukurta dar 507 000.

Prognozé

Laikomés nuomonés, kad perspektyva akcijy rinkoms lieka palanki. Pasaulyje
ir toliau stebimas ekonomikos augimas, o akcijy vertinimai atrodo patraukls.
Analitikai pagerino jmoniy veiklos prognozes, remdamiesi iSaugusiais pirmojo
ketvirCio rezultatais, o tai dar labiau sustiprina miisy teigiama pozidiri | akcijy
rinkas. Kai kurie techniniai rodikliai rodo, kad 1 mety kainy augimo
tendencija pasikeité, taciau manome, kad akcijy rinkos augimo potencialas
lieka didelis.

Akcijy rinky apzvalga

Nepaisant Graikijos ir kity euro zonos Saliy finansiniy problemy, pasaulio
ekonomikos atsigavimas turéty paskatinti akcijy augima artimiausiu metu, nes
tikimasi, kad labai sumaZzgjusios naftos kainos paskatins vidaus vartojimo
augima Europoje, Japonijoje ir JAV. Europos ir JAV centriniy banky planai
padidinti palikany normas neturéty stabdyti rinkos augimo. Manoma, kad
Europos centrinis bankas padidins paliikany normas kity mety pradzioje, o
JAV centrinis bankas — $iy mety pabaigoje.

Tikeétina, kad geréjantys makro rodikliai neturés teigiamo poveikio rinkai ir
ateinant] ménesj. Tai lems valstybiy planai mazinti iSlaidas, spekuliacijos dél
galimo Graikijos skolos restruktiirizavimo bei jtampa tarpbankinése rinkose.

Si tendencija, kai makro rodikliy augimas netur¢jo teigiamos jtakos rinkai,
buvo ypac akivaizdi geguzés ménesj.

Graikijos laukia dideli i$stikiai — Salis turés iSspresti finansines problemas,
taciau tai néra neimanoma, pazvelgus i$ kity Saliy, kurioms pavyko sumazinti
skolas ir biudzeto deficita, patirti. Pavyzdziui, Airija, kurios skola buvo
didesné uz Graikijos, 1987 metais jgyvendino biudzeto konsolidavimo
programa ir sumazino biudZzeto deficita 8 proc. BVP dydziu ir skolos
koeficienta nuo 123 proc. iki 93 proc. BVP. Trumpalaikiai rinkos svyravimai
veél iSaugs dél saliy siskolinimy, nes liepos ir rugpjicio ménesiais Ispanijai ir
Portugalijai teks perfinansuoti didziules skolas. Prognozuojama, kad nuotaikos
rinkoje gali vél pablogéti dél problemu, susijusiy su skoly refinansavimu,
taciau 750 milijardy eury finansiné parama, paskirta euro zonos vyriausybiy,
turéty suteikti rinkai stabilumo.

5 pav. BVP metinis augimas
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6 pav. Pramonés PMI indeksai
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Didesné negu 50 verté rodo augima

7 pav. Akcijos patrauklesnés, vertinant dividendy
pelninguma

3

2.5

2

1.5

X 1
0.5

0 T T T T
'O'? 7 W o8 09 10

= S&P 500 dividendinis pelningumas - JAV 10 m.
obligacijy pajamingumas

Saltinis — Bloomberg
8 pav. Auksto pajamingumo obligacijy iSpirkimo grafikas
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Svarbu: dokumento pabaigoje pateikta nuoroda dél atsakomybés atsisakymo yra neatskiriama apzvalgos dalis.



Tikimasi, kad fiskaliné politika skatins ekonomikos augima 2010 metais. 2011
m. Europoje, dél islaidy mazinimo, fiskaliné politika greiciausiai stabdys BVP
augima. Griezta fiskaliné politika neigiamai paveiks ekonomikos augima

9 pav. Akciju alokacija lyginant su obligacijomis

0,
periferinése euro zonos Salyse: Graikijoje, Ispanijoje, Italijoje ir Airijoje. 60% B Neutrali Dabar
Kalbant apie visa euro zona, grieztos fiskalinés politikos pasekmes susvelnins
placiai igyvendinama skatinimo politika didZiausiose Europos $alyse. [tampa 40% - |
tarpbankingje rinkoje sumazins plataus masto prevencinés priemonés,
igyvendinamos Europos centrinio banko.
20% —
® ISsivysciusios ir besivystancios rinkos. Padidinome akcijy lyginamaji
svorj besivystanciose rinkose ir sumaZinome i§sivysciusiose rinkose. 0% . ,

Besivystan¢ioms rinkoms prognozuojamas stiprus ekonomikos augimas;
techniniai rodikliai taip pat palankis investavimui { §io regiono akcijas.
I8sivyscCiusiy rinky akcijy augima gali stabdyti sumazejgs finansinio
sektoriaus likvidumas.

Akcijos Obligacijos

10 pav. Alokacija akcijose tarp skirtingy turto klasiy
® ISsivysciusios rinkos. ISsivysciusiose rinkose sumazinome akcijy

lyginamaji svorj Ramiojo vandenyno regione, nes analitiky prognozés B Neutrali Dabar

dél augimo nepasitvirtino, akcijy kainos sumazéjo. Ramiojo vandenyno 60%

regiono imoniy pelny prognozés nebéra tokios palankios, taip pat

sumazgjo centrinio banko palaikomas likvidumas. Padidinome akcijy 40% - |

lyginamaji svorj iki neutralaus lygio (anksciau laikéme mazesni

lyginamaji svorj) Europos rinkose, nes manome, kad akcijy kainy

korekcija Siame regione yra per didelé. 20% - —
® Besivystancios rinkos. Besivystanciose rinkose ir toliau laikomeés

neutralios pozicijos. Besivystanciose rinkose stebimas spartus 0% T !

ekonomikos augimas, taciau didé¢janti infliacija ir centriniy banky planai

Lo aEs A o ) I8sivyséiusos Besivy stancios
padidinti paltikany normas gali turéti neigiama poveiki ekonomikos
augimui. Vidurio ir Ryty Europos ir Rusijos centriniai bankai gali 11 pav. Alokacija akcijose tarp skirtingy regiony
sumazinti paliikany normas arba bent jau ju nekeisti tam tikra laika. Dél  ISsivys¢iusios rinkos Besivystancios rinkos

Sios priezasties Ryty Europos ir Rusijos regionas yra patrauklesnis nei
kitos besivystancios Salys. Rytu Europos rinka gali smukti d¢l Europos
Saliy jsiskolinimy. Kalbant apie Rusija, Sios Salies rinkai neigiama
poveikj turéjo sumazéjusios naftos kainos.

. o . W R'
Obligacijy rinky apzvalga and BR
® Vyriausybiy obligacijos. Mes toliau laikomés taktinés pozicijos

portfelyje — turéti mazesnj vyriausybiniy obligacijuy lyginamaji svorj
déka padidinto akcijy lyginamojo svorio. Euro zonos vyriausybiy
obligacijy pelningumas gerokai sumazgjo: 1) dél peréjimo prie saugaus
investavimo (Vokietija, Pranciizija ir kt. vyriausybiy obligacijos), 2)
euro zonos periferiniy Saliy vyriausybés obligaciju pelningumas

et ok N L . JAV
sumazéjo dél euro zonos Saliy sutartos finansinés paramos ir Europos 5_ G

Europa Rusija

centrinio banko sprendimo supirkti vyriausybiy obligacijas.

® TImoniy obligacijos. Toliau iSlaikome didesni lyginamaji svorj jmoniy 0% 20% 40% 60% 0% 20% 40% 60%
obligacijose, nes §ios turto grupés pajamingumas yra pakankamai
didelis, lyginant su vyriausybiy obligacijomis, todél mazéjant
pajamingumy skirtumams galime tikétis papildomos grazos i§ imoniy
obligacijy turto klasés. 12 pav. Alokacija obligacijose tarp skirtingy turto klasiy

® AukSto pajamingumo obligacijos. Ju paklausa sumazéjo geguzés
meénesj, nes investuotojai atsiémé pinigus i§ padidintos rizikos
investiciniy fondy. Taciau pagrindinai rodikliai iSlieka palankds. Per 12 60%
. . v . . . .. . v (0]
ménesiy guksto pajamingumo obligacijy nemokumo atveju sumazéjo B Neutrali Dabar
100 baziniy punkty iki 3,36 proc. geguzés ménesj. Kadangi skirtumas
tarp aukSto pajamingumo obligacijy ir vyriausybiy obligacijy iSlieka
auksStas ir virSija istorinius vidurkius, investavimas | auksto
pajamingumo obligacijas atrodo patrauklus. Pajamingumo skirtumas turi 20% A |
tendencija mazéti, nes ekonomikos atsigavimas skatina investavima i I .
i | . -
Sl

40%

rizikingus vertybinius popierius. Refinansavimo rizika susvelnina tai,
kad auksto pajamingumo obligacijos turi ilga i$pirkimo termina.

® Besivystan¢iy rinky skola. Besivystanciy Saliy vyriausybés vertybiniy . @;50 & <&
popieriy pajamingumy skirtumas su iSsivysciusiy Saliy vyriausybiy < ‘&‘é\
skolos vertybiniais popieriais iSaugo geguzés ménesi, kaip ir kity didelés
rizikos aktyvy. Sioje turto grupéje ir toliau islaikome didesni lyginamaji W
svori, nes ekonomikos augimo potencialas Siame regione yra didelis ir
tikimés, kad pajamingumo skirtumo augimas paskatins investuoti { Sia
turto grupe.
Svarbu: dokumento pabaigoje pateikta nuoroda dél atsakomybés atsisakymo yra neatskiriama apzvalgos dalis.



Fondai

JAV akcijuy indeksas S&P500 geguzés ménesi nukrito 8,2 proc. [
augimo akcijas investuojancio JAV Pictet US Equity Growth Selection
fondo investicijy graza buvo 0,9 proc. blogesné nei minéto indekso.
Fondas investuoja | technologiniy imoniy akcijas (jos sudaro didziaja
portfelio dalj) ir { kitas sritis — ne pirmo biitinumo prekes ir paslaugy
bei finansy sektorius. Investicijos i pirmo btinumo prekes sudaro
mazesniaja portfelio dalj. BalandZio ménesj didelj pelna davé jmonés
»Apple” akcijos. [ vertés akcijas investuojancio 7. Rowe Price US
Large Cap Value fondo graza buvo 2,3 proc. blogesné negu S&P500
indekso. Fonde didziausia lyginamaji svorj turi IT sektoriaus akcijos
(,,Microsoft”, ,,IBM®, ,.Dell*), pramonés ir verslo paslaugy sektoriai
(,,General Electric*). Kito i vertés akcijas investuojancio JAV fondo —
JPM US Value — graza atitiko lyginamajj indeksa.

Europos akcijy indeksas DJ Stoxx 600 geguzés ménesi smuko 5,7
proc. Franklin Templeton European fondo graza indeksa pralenke 1,7
proc. Balandzio ménesi fondas gavo pelno i§ investicijuy { Danijos
pramonés konglomerata ,,AP Moeller-Maersk“, Airijos statybiniy
medziagy tinkla CRH ir energetikos bendrovg ,,Royal Dutch Shell®.
JPM Europe Dynamic Mega Cap fondo graza buvo 0,1 proc. blogesné
nei palyginamojo indekso. Balandzio ménesj fondas gavo pelno i§
investiciju | ziniasklaidos sektoriy, taciau didesné alokacija
technologinése imonése nepasiteisino. Pasaulio akcijy rinky indeksas
MSCI World geguzés ménesj sumazeéjo 9,9 proc. T. Rowe Price Global
Equity fondo graza buvo 0,1 proc. didesné uz minéto indekso graza.

Besivystanciy rinky akcijy indeksas MSCI EM geguzés ménes] smuko
9,2 proc. T. Rowe Price EM akcijy fondo graza atitiko lyginamaji
indeksa. Investicijos | Lotyny Amerikos rinkas sudaré didziaja
portfelio dalj. Fondas daugiausia investuoja | nuo vidaus paklausos
priklausancius sektorius, taip pat | finansy ir infrastruktiiros imoniy
akcijas. JPM EM Equity fondo graza buvo 0,8 proc. prastesné nei
lyginamojo indekso. BalandZzio ménes; fondo graza mazino
investicijos | Kinijos, Meksikos ir Piety Afrikos rinkas, taip pat i
Rusijos jmoniy akcijas. Fondas gavo pelno dél didesniy pozicijy
Indonezijos ir Egipto rinkose.

Azijos akcijy rinka, vertinant pagal MSCI AC Asia Pacific indeksa,
geguzés ménesi smuko 9,8 proc. Franklin Templeton Asian Growth
fondo graza indekso graza virsijo 1,9 proc. Balandzio ménesj didelg
graza davé investicijos | energetikos, zaliavy, ne pirmo bitinumo
prekiy sektorius, taCiau investicijos | pramonés sektoriy nebuvo
pelningos. JPM Pacific Equity fondo (daugiausia investuojancio
Japonijoje; investicijos | besivystancias rinkas sudaro > 30 proc.) graza
buvo didesné 0,5 proc., nei palyginamojo indekso graza. Fondas
sumazino investicijas Japonijoje (daugiausia investavo | vietines
imones). Kalbant apie iSsivysCiusias Azijos valstybes, Japonijos akciju
indeksas Nikkei 225 geguzés ménesi smuko 11,7 proc. Franklin
Templeton Japan fondas virSijo indeksa 1,3 proc. BalandZio ménesj
fondas uzdirbo pelno i§ investicijy pramonés, ne pirmo biitinumo
prekiy ir komunaliniy paslaugo sektoriuose, o Zzaliavy, finansy ir
sveikatos apsaugos sektoriuose patyré nuostolio.

Rusijos akcijy rinkos indeksas MSCI Russia geguzés ménesi
sumazéjo 5,4 proc. (eurais). ,,Swedbank Russia“ fondo graza buvo
didesné 0,1 proc., lyginant su minétu indeksu. Fondas didesni
akciju lyginamaji svori laiko vidaus vartojimo ir komunaliniy
paslaugy sektoriuose, mazesnj svorj energetikos sektoriuje. Fondas
dalyvavo pirminiuose akcijy platinimuose (IPO) bei jsigijo naftos
bendrovés ,,Eurasia Drilling”, vaisty platintojos ,,Protek™ ir
nekilnojamojo turto ir statybos imonés ,,LSR* akcijy.

Ryty Europos (iSskyrus Rusija) akcijy indeksas DJ Stoxx EU
Enlarged geguzés ménesi sumazéjo 8,8 proc. JPM Europe
Convergence fondo graza buvo —7,3 proc. Fondo investicijos
Turkijoje sudaré 20 proc., o Lenkijoje, Vengrijoje ir Cekijoje laike
mazesnj lyginamaji svori . Balandzio ménesj teigiamy rezultaty
davé imoniy pasirinkimas Lenkijoje, didesnis lyginamasis svoris
Turkijoje ir mazesnis lyginamasis svoris Rumunijoje, taciau
investicijos Kroatijoje ir Cekijoje davé neigiama rezultata.
Swedbank Eastern Europe Equity fondo graza geguze buvo 7,3
proc. Fondas apie 50 proc. turto investavo Turkijoje (dar labiau
padidino ,,didesni“ lyginamaji svorj). Didziausios investicijos:
,,Turkiye Garanti Bankasi®, ,,OTP Bank* ir ,,CEZ*.

JPM Global Natural Resources geguzés mén. fondo vieneto verté
nukrito 3,3 proc. BalandZio ménesi fondas gavo pelno i
investicijy | aukso ir tauriyjy metaly sektorius. Investicijos i
energetikos sektoriy buvo taip pat pelningos, taciau fondas patyré
nuostoliy pramoniniy metaly (ypa¢ vario) sektoriuje. Julius Baer
Commodity fondo investiciju graza geguzés ménesj sudaré —9,1
proc. (eurais). Balandzio ménesj teigiamy rezultaty davé didesnés
investicijos energetikos sektoriuje ir investicijy tauriyju metaly
sektoriuje. Fondas Siek tiek sumaZzino lyginamaji akciju svori
gyvulininkystés sektoriuje, bet padidino energetikos imoneése.
Julius Baer Infrastructure fondo graza geguzés ménesj buvo —
3,1 proc. Balandzio ménesj fondas gavo pelno i§ investiciju i
elektros tiekimo jmones. Fondas atsisaké investiciju JAV vandens
sektoriuje ir Vokietijos oro uosty sektoriuje.

Europos obligacijy rinkos geguzés ménesj augo. JPM Maggie
indeksas padidéjo +0,9 proc., taciau 7. Rowe Price Euro
Corporate Bond fondo graza buvo 2,3 proc. prastesné nei
lyginamojo indekso. Fondas islaiké dideli lyginamaji obligaciju
svorj finansy imonése (dél patraukliy ilgalaikiy vertinimy). Fondas
laiko didesng vertybiniy popieriy pozicija BB ir B reitingais
jvertintose Salyse, bei mazesnj obligaciju svori AA ir A reitingais
jvertintose Salyse. Fondas taip pat investavo | auksto pajamingumo
obligacijas (apie 10 proc.). Julius Baer Emerging Bond fondo
graza geguzes meénesj buvo —2,8 proc. Balandzio ménesj teigiamy
rezultaty davé pozicijos sumazinimas Vengrijoje. Fondas padidino
obligacijy svorj Argentinoje, taciau fondas ir toliau mazino
pozicija Brazilijoje. BlueBay EM obligacijy vietine valiuta fondo
graza geguzés menesj buvo —5,3 proc. Balandzio ménesj fondas
gavo papildomo pelno i§ didesniy pozicijy Brazilijos ir Malaizijos
rinkose (teigiamas valiuty kursy pokytis) bei sumazinty pozicijy
Lenkijoje ir Vengrijoje. Kalbant apie paliikany normas, daugiausia
pelno davé su infliacija susiety obligaciju pozicija Turkijoje,
taciau didesné pozicija Brazilijoje buvo nuostolinga.

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 bankininkyste). Kadangi tyrimy padalinio veikla skiriasi nuo kity
»Swedbank® Baltijos bankininkystés kredito jstaigy veiklos, tyrimo ataskaitoje i§déstytos 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 jy turimomis Ziniomis, ji yra teisinga ir tiksli, tagiau
jokia ,,Swedbank® Baltijos bankininkystés jmon¢ ar jos direktoriai, pareiglinai 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 imonés ar jos
direktoriy, pareigliny ar darbuotojy pazadu arba patvirtinimu, kad ataskaitoje apibudinti jvykiai {vyks, 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, pareigiinai 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



