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Investavimo ménesiné apzvalga

Fiksuoto pajamingumo

Akcijy graza (EUR) % P/E instrumenty graza (EUR) % Obligacijy metinis pajamingumas
Regionas 2010 08 NMP 2010 2010 08 NMP 2 m. 10 m.
JAV -2.0 6.3 13.1 3.0 15.8 0.5 2.7
Euro zona -1.6 -1.0 11.7 2.4 6.1 0.4 2.1
Japonija 0.1 10.0 14.7 - - 0.1 0.8
Lotyny Amerika 0.3 8.9 13.6 - - - -
Azija 0.6 9.3 13.6 - - - -
Ryty Europa -0.9 1.9 12.4 - - - -
Rusija -1.1 7.3 7.1 - - - -
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Akcijy rinka
140 -

Prasti makroekonominiai rodikliai sustiprino nerima dél
pasaulinés ekonomikos augimo sulétéjimo ir davé pagrindo 130 1
kalboms apie naujo nuosmukio galimybg. Dél Sios 120 |
priezasties rugpjufio meénesi sumazejo akciju ir prekiu o | J\/J,ﬂ*«h

kainos bei patikimy obligaciju pajamingumas, o jenos 0] W MW\]M

kursas JAV dolerio atzvilgiu pasieké auksciausia lygi per 15

mety. 901
e .. .. . .. C 80
Praéjusi ménesj sumazing savo akcijuy lyginamaji svorj iki
C T (0T
neutralaus, dabar savo poziclja kelc}gme t neiglama. M‘}Sq 08/09 10/09 12/09 0210 04/10 0610  08/10
nuomone, JAV ekonomikos padétis greiciausiai iSliks __ o
_ L . " . JAV akcijos Europos akcijos
prasta, nors, miisy nuomone, $iai valstybei pavyks iSvengti Japonijos akcijos Besivystan&ios rinkos
dvigubo nuosmukio. Saltinis — Bloomberg
ey - . . . .. . . - v . Obligacijy rinka
Mes iSlaikome didesnj lyginamaji svori ne iSsivysciusiose, o gact
besivystan¢iose rinkose, nes besivystanfiy regionu e
ekonomika atrodo atsparesné. 130 M
o r]"uih
Kalbant apie iSsivysCiusiy rinky akcijas, mes neturime 120 +
pasirinke prioritetinio regiono, kaip ir besivystanciy rinky 110 |
atveju.
100
Paltkaniniy priemoniy atzvilgiu taip pat labiau laikomés 00 L. ‘ ‘ ‘

neutralios pozicijos ir uzdarome savo mazo lyginamojo
svorio vyriausybiniy obligaciju pozicija. Nepaisant mazo
pajamingumo, §i turto klasé yra patraukli dél numatomo JP Morgan EMU Government Bond Index
rizikos Vengimo. JPM Investment Grade. Cresil.t Index
e JPM GBI-EM Broad Diversified Unhedged

Merrill Lynch High Yield Unhedged

08/09 10/09 12/09 02/10 04/10 06/10 08/10

Saltinis — Bloomberg

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



Meénesio apzvalga

Kadangi pajamy sezonas pagaliau buvo palankus rinkoms, nes pasaulinés
ekonomikos atsigavimas ir i$laidy mazinimas prisidéjo prie pajamy padidéjimo,
pozymiai, rodantys, kad pasauliné ekonomika silpnéja, turéjo priesinga poveikj.
Susiriipinimas dél augimo pasieké tokj lygj, kad kalbos apie dviguba nuosmukj
tapo jprastu dalyku. Tai paveiké akcijy rinkas ir kita rizikingesni turta, jenos
kursas pakilo, o patikimy vyriausybiniy obligacijy pajamingumas sumazéjo.
Periferiniy Europos valstybiy suverenios skolos pajamingumas vél iSaugo dél
sumazinto Airijos reitingo, nepaisant sekmingo konsolidavimo Graikijoje.

JAV makroekonominiai rodikliai kelia susiriipinimg

JAV  makroekonominiai rodikliai i§ tikryju buvo prastoki. DidZziausig
susirtipinima sukélé nekilnojamojo turto rinkos duomenys. Pasibaigus mokesciy
kredity programai, labai sumazéjo namy pardavimai, ir kol kas néra jokiy aiskiy
pozymiy, kad busto kainos biity pasiekusios dugna (1 pav.). Tolimesnis biisto
kainy kritimas neabejotinai turéty neigiama poveiki ekonomikai, nes padidinty
bisto perémimo atvejy skaiCiy ir sumazinty namy tkiy turta, o taip pat ir banky
norg skolinti — tokia situacija mums ne naujiena. Bedarbysté yra dar vienas
veiksnys, stabdantis ekonomikos augima, nes nenoras samdyti darbuotojus tebéra
didelis, kaip ir zmoniy, gyvenanciy i§ bedarbio pasalpos, skaiCius (2 pav.). Vis
delto prasti uzimtumo rodikliai gali rodyti léta ekonomikos atsigavima, o ne
padéties blogéjima, nors tuo paciu jie gali buiti veikiami ir trumpalaikiy veiksniy.
Todél darbo rinky tendenciju jvertinimui reikia daugiau laiko, o jeigu per
ateinancius ménesius nebus pageréjimo, nerimas dar labiau sustiprés.

Europa laikosi tvirtai

Europa (ypa¢ Vokietija) auga gana sparciai. Nors Europos valstybéms nepavyko
iSvengti neigiamo pasaulinés ekonomikos nuosmukio poveikio, jis gali pasireiksti
ne taip anksti ir ne tokiu mastu, kaip manyta anks¢iau. Gamybos PMI ir IFO
verslo salygu likes¢iy komponentai yra labai auks$tame lygyje (3 pav.). JAV
importo augimas ir santykinai silpnas euras gali ir toliau palaikyti eksporta, be to,
Sioks toks pageréjimas pastebimas ir vidaus paklausos srityje. Geri ekonominiai
rodikliai buvo palankiis Europos akcijoms, taciau biudzeto konsolidavimo
problemos ir toliau kelia susirlipinima. Prie biudzeto problemy prisidéjo ir
pra¢jusi ménesj sumazintas Airijos suverenios skolos reitingas. Periferiniy
Europos valstybiy padétis yra sunki dél vél padidéjusiy kredito kainy skirtumy (4
pav.).

Azijos augimas gali pakenkti pasaulinei prekybai

Azijos ekonomikos augimo sulétéjimas gali pakenkti pasaulinei prekybai, todél
Kinijos importo mazéjimas §iuo atzvilgiu taip pat kelia nerima. Ekonomikos
augimo sulétéjimas labiausiai akivaizdus Kinijos vidaus ekonomikoje dél
sugrieztinty reikalavimy. Tikimybé, kad per ateinancius ménesius Kinijos
vyriausybé sumazins reikalavimus, yra labai menka. Kadangi didesnis prekybos
pelnas kelia Kinijos valiutos (Renminbi) kursa, augimga ir toliau gali riboti kity
pasaulio Saliy ekonomikos augimo tempy létéjimas. Vis délto dziugu matyti, kad
vyriausybés iniciatyvos jau duoda rezultaty (pavyzdziui, paskoly apimciy
sumazg¢jimas), nes rinkos segmenty burbuly sukeltas augimas yra trumpalaikis.
Japonijos augimo tempai taip pat silpnéja, o prie to prisideda ir rizikos vengimas.
Japonijos eksportas mazéja dél jenos kurso kilimo (6 pav.). Viena i$ jenos kurso
kilimo priezas¢iy yra iSvystyta prekyba palikany normy skirtumu, nes
investuotojai parduoda uzsienio valiuta ir perka jenas. Valstybés pareigiinai
pazadéjo imtis intervenciniy priemoniy, bet jeigu ir toliau bus vengiama prisiimti
rizika, $iy veiksmy priemoniy poveikis bus abejotinas kelia abejoniy.

ISsivysciusiose Salyse infliacija ir toliau augs létai

Kinijos infliacijos augimo tempai sulétéjo ir nors atskiruose regionuose kainy
augimo tempai yra nevienodi, i$sivysCiusiuose regionuose didelés infliacijos
grésmés néra. ISsivysCiusiose Salyse labai padaugéjo kalby apie defliacija. I8
tikryjy Japonijoje defliacija yra jau seniai (7 pav.), o dabar padidéjo tikimyb¢, kad
jos pavyzdziu paseks JAV ekonomika ir jos augimas bus létas ir ilgai uzsitgs. Tai
néra misy bazinis scenarijus, nes mes ir ateityje prognozuojame léta, bet teigiama
infliacija. Belieka pridurti, kad defliacijos ir infliacijos augimo (dél centriniy
banky intervencijos) rizika padidéjo.
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Centriniai bankai ir vél imasi intervenciniy priemoniy

Todél yra gana didelé tikimybé, kad dvigubo nuosmukio pavyks
iSvengti, nes centriniai bankai yra pasirengg ir prireikus gali taikyti
intervencines priemones (nes infliacija pavojaus nekelia). Palikgs
palikany normas 0,25 % lygyje, Federaliniy rezervy bankas
nusprendé  taikyti  kiekybinio  palengvinimo  priemones,
reinvestuodamas grazinamas pagrindines sumas i$ agentiiros skolos ir
hipotekiniy vertybiniy popieriy ir tokiu biidu islaikydamas stabily
balansa. Kalbédamas Jackson Hole Bernanke taip pat pazyméjo, kad
Fedrealiniy rezervy bankas imsis papildomuy priemoniy, jeigu
ekonominé padétis labai pablogés. Zemos paliikany normos turéty
i8likti ir kitame iSsivysCiusiame regione bent jau Siais metais.
Japonijos centrinis bankas taip pat padidino pinigy kieki.

Apzvalga
Padetis akcijy rinkose

Daugiau nei metus akcijy rinky atzvilgiu mes laikémés teigiamos
pozicijos, taCiau praéjusi ménesj ja pakeitéme i neutralia, o dabar
peréjome prie neigiamos pozicijos. Neigiama pozicija akcijy rinky
atzvilgiu neabejotinai yra rizikingesné uz didesnio lyginamojo svorio
pozicija, nes rinkos kritimas biina greitas ir staigus ir dél to labai
sunku teisingai prognozuoti laika. Tuo paiu metu rinkos augimo
laikotarpiai létéja ir ilgéja. Vis délto Siame etape keli daugiausia
techninio pobudzio veiksniai neabejotinai tapo maziau palankiis
rizikingam turtui. Pirma, akivaizdziai sumaz¢jo likvidumo srautai i§
pasaulinés finansy sistemos. Antra, prekybininky pozicija ateities
sandoriy rinkose akcijy atzvilgiu tapo labiau neigiama — po tokio
pozicijos pasikeitimo anksc¢iau rinka daznai pasikoreguodavo. Vienas
tikrai teigiamas veiksnys rinkai $iuo metu yra gana palankis
vertinimo lygiai — dividendu pelno prasme. Rinkoms neabejotinai
palankiis yra ir gana vidutinio lygio vertinimai, kuriy tikrai gali
pakilti, jeigu ekonomikos atsigavimas tgsis ir pajamos toliau didés.

Pasaulinés ekonomikos perspektyvy atzvilgiu mes laikomés
vidutiniskai teigiamos pozicijos. Miisy prognozes galima apibendrinti
taip: ekonomikos létéjimas — taip, dvigubas nuosmukis — ne. Darbo
jégos rinkos atsigauna ne taip, kaip norétysi, stabdydamos privacia
paklausa. TacCiau tebesitgsiantis atsargy atktirimas ir augancios
bendroviy kapitalo iSlaidos turéty palaikyti stabily ekonomikos
augima. Viena i§ pagrindiniy rizikos riiSiy $iuo metu yra tolesnis JAV
nekilnojamojo turto rinky mazéjimas. Tam tikro nekilnojamojo turto
sektoriaus sumazgjimo buvo tikimasi pasibaigus mokes¢iy kredity
programai, bet tikrasis sumazéjimo mastas buvo netikétas. Didelis
atsargy perteklius artimiausiu metu gali stabdyti JAV nekilnojamojo
turto sektoriaus augima, taciau, laimei, Sio sektoriaus svarba JAV
labai sumazéjo nuo 6 % BVP iki maziau nei 3 %

® ISsivysCiusios rinkes. ISsivysCiusiose rinkose mes turime
mazesnj lyginamaji svori, nei besivystanCiose rinkose, nes
pastarosios yra patrauklesnés dél savo atsparesnés ekonomikos.
Tarp i$sivyséiusiy rinky mes nesame pasirinkg jokiy prioritetiniy
regiony. Nors ekonominé veikla, vertinimai ir likvidumas yra
palankts Europai, palyginti didelis Europos akcijy jautrumas
bendrai pasauliniy akcijy rinky tendencijai skatina mus atsargiai
rinktis dideles pozicijas Siame regione. Miisy pozicija JAV
akcijy atzvilgiu yra gana neutrali — palanky vertinima atsveria
zemas rinkos likvidumas. Ramiojo vandenyno regiono valstybiy
akcijy rinkoms ateina sunkus metas, nes labai sustipréjusi jena
mazina Japonijos eksportuotoju pajamas (Japonijai tenka ~65 %
Ramiojo vandenyno regiono rinkos kapitalizacijos).

5 pav. Sulétéjes Kinijos ekonomikos augimas gali sumazinti
pasaulio prekybos aktyvuma. Kasmetinis importo ir eksporto
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6 pav. Japonijos eksportas mazeja dél jenos kurso kilimo
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7 pav. Grynosios infliacijos tempai pradeda sliigti daugelyje saliy,
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® Besivystancios rinkes. Kaip minéjome ankstesnéje dalyje, mes ir = 9 pav. Akciju ir obligaciju palyginimas
toliau iSlaikome didesni besivystanciy rinky akciju lyginamaji svori.
Tarp besivystanéiy rinky prioritety neturime. Rusijos akcijos per 60% B Neutrali Dabar ——
pastaruosius ménesius gerokai atsiliko nuo pasauliniy rinky, nes

baiminimasis dél pasaulinés ekonomikos nuosmukio labai pakenké

pagrindiniy prekiu eksportuotojams. Dél pelningumo skirtumy ~ 40% —
Rusijos akcijos ir vél uzsireckomendavo kaip gana pigios,

parduodamos su daugiau nei 40 % nuolaida pagal 12 ménesiy K/P 20% - |
santyki, lyginant su kitomis besivystan¢iomis pasaulio rinkomis.

Taciau vargu ar galima tikétis, kad artimiausioje ateityje vertinimo

skirtumas gerokai sumazéty (ir dél to Rusijos akcijos pralenks kitas 0% - T

akcijas), nes baiminimasis dél pasaulinés ekonomikos sulétéjimo Akcijos Obligacijos
turéty dar kurj laika islikti — tokia situacija néra palanki pagrindiniy
prekiy ir akciju rinkoms, kuriose dominuoja iStekliy sektoriaus
firmos.

10 pav. Alokacija akcijose tarp skirtingy turto klasiy

M Neutrali Dabar

Obhgacljuc rinky apZvalga 60%

Vyrlausyblnes obllgacuos Mazo lyginamojo svorio vyriausybiniy 40% - —
obligacijy pozicija mes sumazinome iki neutralios, nes manome, kad
léciau auganti pasauliné ekonomika gali atverti kelia saugumui. Be
to, kadangi defliacijos mes nelaikome pagrindine rizika, infliacijos
tikimybé finansy rinkose rodo, kad investuotojai defliacijos rizika
laiko labai padidéjusia. Tuo pat metu vyriausybiniy obligaciju verté Ln
atrodo yra labai maza (JAV, JK ir Vokietijos vyriausybiy 5 mety I3sivysciusos Besivystantios
termino obligacijy pajamingumas yra 1,3-1,5 % ribose).

® Kreditai. Mes nusprendéme atsisakyti didelio lyginamojo svorio 11 pav. Alokacija akeijose tarp skirtingu regiony
kredito pozicija, nes létéjantis augimas gali turéti neigiama poveikj 1SSivysciusios rinkos Lo mihe Tl
periferiniy euro zonos valstybiy kredito pajégumui ir biity smugis
bankams. I§ tikryju vél po truputi pradeda atsirasti priemonés, 1 \ \
rodancios itampa tarpbankinése rinkose (pvz., EURIBOR — vienos R.
nakties apsikeitimo sandoriy kainy skirtumai), (8 pav.). Misy vand. . BR
sprendimas atsisakyti didesnio lyginamojo svorio yra grynai taktinis
— vidutinés trukmés laikotarpiu mes iSliksime konstruktyviis Sios . .
turo klasés atzvilgiu, nes investicinés kategorijos bendroviy
obligacijoms tikrai ir toliau bus naudingas Zemas dabartinis Europa
pelningumas, kadangi investuotojai iesko papildomo pelno i§ mazos
rizikos vyriausybiniy obligaciju. Investicinés kategorijos bendroviy
obligacijuy skirtumai taip pat iSlicka didesni uz visas pagristas
prognozes dél bendroviy isipareigojimy nevykdymo — ir
investuotojams tokiu bidu uztikrinama gera verté. Bendroviy Ui S
pagrindai tebéra tvirti ir palankis kreditams, kaip ir labai aukstas ju H
laisvo pinigy srauto santykis su skolos lygiais, nes bendrovés t T
pagerino savo produktyvuma ir sumazino kapitalo i$laidas. 0% 20% 40% 60% 0% 20% 40% 60%

20% A —

Rusija

® Didelio pajamingumo turto klasé. Spekuliatyvaus laipsnio skolai
rugpjtcio ménuo ir vél buvo labai palankus. Per metus iki $ios datos
Europos didelio pajamingumo paliikaninés priemonés pralenké 12 pav. Alokacija obligacijose tarp skirtingy turto klasiy
beveik visas akcijy rinkas placia marza. Taciau mes manome, kad
dar ne visa verté iSnaudota ir kainuy skirtumai gali mazéti toliau.
Kadangi rinkoms biidingas bendras rizikos vengimas, mes renkamés ~ 60%

M Neutrali Dabar

neutralia pozicija. I§ tikryju, kaip rodo fondo srautai, investuotoju
apetitas® didelio pajamingumo turtui sumazéjo JAV ir Europoje.

® Besivystandiy rinky skola. Mes nusprendéme atsisakyti didesnio ~ 40% 1
lyginamojo svorio ir pereiti prie neutralios pozicijos, nes §ig turto

klasg¢ veikia baiminimasis dél 1étéjancio pasaulinés ekonomikos
augimo. Besivystanciy rinky skolai baiminimasis dél pasaulinés 20% -
ekonomikos augimo nepakenké, taciau blogéjancios pasaulinés
ekonomikos salygos galiausiai turéty susilpninti ir besivystanéiy
rinky pagrindus.
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Fondai

JAV akcijy rinkos indeksas S&P500 rugpjti¢io ménesj sumazgjo 4,7 %.
JAV | augimo akcijas orientuotas Pictet US Equity Growth Selection
fondas atsiliko 1,7 %. Liepos ménesj neatsirado jokiy naujy vertybiniy
popieriy, lyginamieji svoriai buvo padidinti tose bendrovése, kurios daug
iSleidzia IT  (NetApp, VmWare). Fondas toliau mazino sveikatos
priezitiros sektoriaus pozicija. Prie gery fondo rodikliy labiausiai
prisidéjo didesnés investicijos i finansy bendroves. [ verte orientuotas T.
Rowe Price US Large Cap Value fondas rinka pralenké 0,3 %. Antrajame
ketvirtyje fondui didziausius pelnus atnes¢ investicijos | vartojimo prekiy
ir paslaugy (konkreciai — ziniasklaidos) sektoriy, o taip pat ir energetikos
bei pramonés ir verslo paslaugy sektoriy, o nuostolingiausios buvo
investicijos { finansy jmones. Kitas JAV | vertés akcijas orientuotas JPM
US Value indeksa pralenké 1,2 %, Siuo metu Sis fondas didZiausia
lyginamaji svorj turi vartojimo prekiy ir paslaugy sektoriuje, o maziausia
— pramongs sektoriuje.

Europos akcijy rinkos indeksas DJ Stoxx 600 rugpjii¢io ménesj sumazéjo
1,6 %. JPM Europe Dynamic Mega Cap indeksa pralenké 0,4 %;
pagrindines dideles pozicijas $is fondas turi telekomunikacijy ir
pramongés sektoriuose (Siemens), o maziausias — finansy ir medziagy
sektoriuose; tarp Saliy fondas turi labai maza lyginamaji svori JK. JPM
Europe Strategic Value fondas nuo indekso atsiliko 1,3 %; pagrindiniai
sektoriai, kuriuose Sis fondas turi didziausia lyginamaji svori, yra
sveikatos priezifiros (AstraZeneca) ir pramonés sektorius, o maziausia —
finansiniame ir komunaliniy paslaugy sektoriuose.

Franklin Templeton Mutual European nuo indekso atsiliko 0,1 %.
Pagrindinés pozicijos §iuo metu yra Moeller-Maersk (Danijos pramonés
konglomeratas), Schindler Holding AG (eskalatoriy ir lifty gamintoja),
Nestle SA (mitybos ir maisto kompanija). Fondo grynujy pinigy pozicija
padidéjo iki 10%.

Pasauliniy akcijy rinky rodiklis MSCI World indeksas rugpjti¢io ménesj
sumazéjo 3,9 %; mums priklausantis T. Rowe Price Global Equity
fondas atitiko lyginamaji indeksa. Fondo dalis besivystancios rinkose
sudaro apie 20 %, pagrindines didziausias pozicijas Sis fondas turi
finansy, informaciniy technologijy ir telekomunikacijy sektoriuose, o
tarp Saliy — didziausia lyginamaji svori JAV ir maziausia — Japonijoje.

Besivystanciy rinky lyginamasis indeksas MSCI EM rugpjucio ménesj
sumazéjo 2,2%. T. Rowe Price EM akcijy fondas indeksa pralenké 0,1
%. Apskritai fondas turi dideli lyginamaji svori Lotyny Amerikoje, o
pagal Salis — Taivanyje ir Piety Afrikoje turi didZiausias mazo
lyginamojo svorio pozicijas. Fondas pirmumga teikia infrastruktiirai
(Indijoje ir Filipinuose), o taip pat vartojimo prekiy r paslaugy sektoriuje
(ypac Brazilijoje ir Indijoje). Fondas JPM EM Equity fund nuo indekso
atsiliko 0,5 %. Liepos ménesj Siam fondui naudos atne$¢ Kinijos ir
Indijos akcijos, prie to prisidéjo ir investavimo idéjos Rusijoje, Piety
Afrikoje ir Turkijoje, o Koréjos ir Brazilijos akcijos, kaip ir mazas
lyginamasis svoris Lenkijoje, buvo nuostolingos.

Azijos akcijuy rinkos indeksas rugpjiti sumazéjo 2,2 %. Franklin
Templeton Asian Growth fondas indeksa pralenké 2,5 %. Fondas apie 20
% savo turto investuoja | didelio lyginamojo svorio pozicija Tailande.
Lipos ménesj fondui didZiausius pelnus atnes¢ investicijos { finansy,

ir energetikos sektorius. JPM Pacific equity fondas nuo indekso atsiliko
0,5 %, maziausia lyginamaji svorj Sis fondas turi Japonijoje (daugiausia
investuodamas { vietines imones) ir Australijoje, besivystanciose
Azijos valstybése (Kinijoje, Indijoje, Tailande) fondas turi didesnio
lyginamojo svorio pozicija. Japonijos akcijuy rinkos indeksas Nikkei
225 rugpjuti sumazéjo 7,5 %, o misy investicinis Franklin Templeton
Japan fondas indeksa pralenké 1,7%. Liepos ménesi fondas turéjo
didesnj lyginamajj svori nekilnojamojo turto ir informacijos bei
komunikacijy sektoriuose, o investicijas | transporto jiranga ir
farmacijos pramong — sumazino.

Rusijos akceijy rinkos indeksas MSCI Russia rugpjiiti sumazéjo 1,1 %
(EUR). JPM Russia gavo -0,73% graza (EUR). Liepos ménesi fondui
pelna atnesé investicijos | vartojimo prekiy ir paslaugy sektoriy ir
kasdieninio vartojimo prekes ir maza pozicija komunaliniy paslaugy
sektoriuje. Miisy Swedbank Russia indeksa pralenké 0,6 %, fondas
padidino energetiko sektoriaus pozicija, daugiausia jsigydamas
Gazprom ir Lukoil akcijy, kuri buvo finansuojama atsisakant kai kuriy
mazy ir ne tokiy likvidziy poziciju telekomunikacijy ir sveikatos
priezitiros sektoriuose. Ryty Europos (iSskyrus Rusija) akciju rinkos
indeksas DJ Stoxx EU Enlarged rugpjucio ménesi sumazéjo 0,9 %, o
JPM Europe Convergence — 1,6 %. Fondas daugiau kaip 20 % savo
turto investavo | Turkija (stipri pozicija), o Lenkijoje, Vengrijoje ir
Cekijoje i$laiko maZo lyginamojo svorio pozicijas. Swedbank Eastern
Europe Equity fondo graza rugpjti¢io ménesj sieké +0,3 %. Apie 50 %
savo turto $is fondas investavo | Turkija.

Julius Baer Commodity fondas rugpjii¢io ménesi sumazéjo 3,5 %
(EUR). Liepos ménesj fondas uzdirbo pelna i§ didesnio lyginamojo
svorio pozicijos griudy ir aliejiniy augaly sékly sektoriuose (per ménesj
peréjo nuo mazesnio prie didesnio lyginamojo svorio), nedidelio
lyginamojo svorio pozicijos uzdarymas juodyjy metaly sektoriuje taip
pat buvo naudingas. Kalbant apie portfelio veikla, fondas padidino
galviju pozicija ir sumazino pluosty ir spalvotyjuy metaly pozicija. JPM
Global Natural Resources fondas rugpjti¢io ménesj padidéjo 4,7 %;
didziausia savo turto dali Sis fondas investuoja | aukso ir brangiujy
metaly sektoriy ir turi nedidelg trumpalaikio vartojimo prekiy pozicija.
Julius Baer Infrastructure fondo graza rugpjii¢io ménesj sieké +1,1 %
(EUR), o liepos ménesj Siam fondui pelno atne$¢ investicijos | jliry
uosty, vandens ir sausumos keliy sektorius.

Europos obligacijy rinkos rugpjicio ménesi baigé ,teigiamoje
teritorijoje”, o JPM Maggie indeksas padidéjo +2,4 %. T. Rowe Price
Euro Corporate Bond fund nuo indekso atsiliko 0,9 %. Julius Baer
Emerging Bond Fund rugpjiicio ménesio graza buvo +1,4 %. Liepos
ménesj fondui pelna atnes¢ didesnio lyginamojo svorio pozicijos
Argentinoje ir Venesueloje, taip pat buvo pelninga mazesnio
lyginamojo svorio pozicija Libane; savo portfelyje fondas padidino
Filipiny pozicija ir sumazino didesnj lyginamaji Urugvajaus svorj.
BlueBay EM local currency bond fondas rugpjiicio ménesj iSaugo 0,2
%, o liepos ménesi fondas gavo pelna i§ didZiausio obligacijy paketo
Piety Afrikoje, o taip pat i§ Piety Kor¢jos, Meksikos ir Kolumbijos
obligaciju pozicijy; dabartiné fondo grynuju pinigy pozicija sudaro apie
30 %.

Sia tyrimo ataskaita parengé Estijos AS ,,Swedbank®, Latvijos AS , Swedbank® ir Lietuvos ,,Swedbank“, AB, Baltijos investiciju 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 istaigy veiklos, tyrimo ataskaitoje iSdéstytos nuomonés gali skirtis nuo kity ,,Swedbank® Baltijos bankininkystés darbuotojy pareiksty
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 jgidzius ir, remiantis jy turimomis Ziniomis, ji yra teisinga ir tiksli, ta¢iau 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,
pareigiiny ar darbuotojy pazadu arba patvirtinimu, kad ataskaitoje apibudinti jvykiai jvyks, arba, kad paaiskés, jog prognozés yra teisingos. Be to, §ios 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 Sia ataskaita.

Mes pabréziame, kad ekonominés aplinkos arba turto kainy poky¢iy prognozavimas yra spekuliatyvaus pobudzio, ir tikroji padétis gali visiskai skirtis nuo ataskaitoje
iSdéstyty prielaidy. Ankstesné veikla neuztikrina panaSios veiklos ateityje ir neparodo busimy pokyciy krypties. Investicijos { 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



