edbank

Investavimo ménesiné apzvalga

Fiksuoto pajamingumo
instrumenty graza

Akcijy graza (EUR) % P/E (EUR) % Obligacijy metinis pajamingumas
Regionas 201011 NMP 2010 201011 NMP 2 m. 10 m.
JAV 6.5 16.4 144 6.5 13.0 0.6 32
Euro zona -1.6 3.1 122 -2.1 2.5 0.4 2.7
Japonija 9.1 15.3 153 - - 0.1 09
Lotyny Amerika 2.9 16.2 144 - - - -
Azija 6.1 17.4 14.7 - - - -
Ryty Europa -5.1 39 12.7 - - - -
Rusija 6.6 15.9 8.2 - - - -
Saltinis — Bloomberg
Akcijy rinka

Akcijy ir palGkaniniy priemoniy kainos krito, kaip ir euro

kursas, atsiradus susiripinimui dél skolos, kuris iSkilo | 1407

pavirSiy rinkoms praradus pasitikéjimag Airijos 1304

vyriausybés galimybe susitvarkyti su didele bankinio

sektoriaus skolos nasta. Dél rinkos spaudimo Airija 120

susitaré su ES ir TVF dél finansinés paramos.

110 - > H'\f\

Padidéjus finansavimo iSlaidoms kitose periferinése ,v,;ﬂ'\

valstybése, turin€iose finansiniy problemuy, atsirado 100

rizika, kad tos problemos gali iSplisti. Pasitikéjimo atkurti

nepavyko iki gruodzio pradzioje jvykusio ECB posédzio 901

pinigy politikos klausimais. %0

Kainy kilimo Kinijoje kontrolés priemonés ir jtampa ”/OJgAVgngi;)os 03/10  05/10 OEZrI(;)posoa?li(l;%os t/1o

Koréjos pusiasalyje dar labiau pablogino nuotaikas.

Akcijy atzvilgiu mes toliau laikomés neutralios pozicijos,
nes jy vertinimai ir rinkos situacija yra geri, taciau
likvidumo srautai sumazéjo dél ne tokios palankios
politikos.

Masy prognozés besivystanéioms rinkoms iSlieka
optimistinés, kadangi, misy nuomone, ekonominis
ciklas vis dar yra palankesnis besivystanciy rinky
akcijoms, nors kai kuriose Salyse atsirado rySkesniy
infliacijos didéjimo poZymiy.

ISsivyscCiusiose rinkose mes pirmuma toliau teikiame
Europos akcijoms, nepaisant jy silpnos dinamikos
lapkri¢io ménesj, o besivystanciose rinkose masy
pozicija tebéra neutrali.

Japonijos akcijos Besivystandios rinkos

Saltinis — Bloomberg
Obligacijy rinka
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Svarbu: dokumento pabaigoje pateikta nuoroda dél atsakomybés atsisakymo yra neatskiriama apzvalgos dalis.



Meénesio apzvalga

Rugséjo ir spalio ménesj rinkose vyravo pakankamai optimistinés
nuotaikos, tikintis kiekybinio palengvinimo sprendimo, kurj turéjo
priimti JAV federalinis atvirosios rinkos komitetas lapkri¢io pradzioje.
Lapkri¢io ménesj, jau jvertinus parama likvidumui, iSry3kéjo kita
problemos puse, tai yra tos paramos poveikis besivystanioms
Salims. Dar vienas labai svarbus ir nuolat svarstomas klausimas buvo
euro zonos skolos problema, vél iSkilusi | pavirsiy po to, kai rinkos
suprato, kad Airijos vyriausybei bus per brangu iSgelbéti jsiskolinusj
Salis bankinj sektoriy. Rinky pasitikéjimas ir optimizmas sumazéjo, o
prie viso to prisidéjo ir jvykiai Koréjos pusiasalyje.

Grieztéjanti Kinijos politika rodo, kad didéja infliacijos rizika

Lapkri¢io ménesj akcijy rinkos sumazéjo — didesnius nuostolius patyré
besivystancios rinkos. Nors kelios besivystancios Salys iSreiSké savo
nepasitenkinimg JAV palengvinimo priemonémis, tokio
nepasitenkinimo poveikis Sioms Salims buvo akivaizdziai matomas
Kinijoje (1 pav.), kur vyriausybé ir centrinis bankas émési masiniy
priemoniy kovai su infliacija ir kylan¢iomis turto kainomis.
SusirGpinimas, kad tai gali pakenkti antros pagal dydj pasaulio
ekonomikos augimui, buvo viena i$ kliti€iy, su kuriomis lapkri¢io
menesj susidiré finansy rinkos. Besivystangiy rinky paldkaninés
priemonés taip pat nukentéjo dél tikimybés, kad grieztesniy priemoniy,
taikymo bus sulaukta anks¢iau.

Sumazinti jtampa euro zonoje nebuvo lengva

Padétis Europos akcijy rinkoje taip pat buvo prasta, nes abejonés dél
euro zonos ateities vél iSkilo j pavirSiy tik §j kartg jau kur kas labiau,
nei buvo galima tikétis. Nepavykes bandymas atkurti pasitikéjimag
vyriausybiy sugebéjimais grazinti skolg aiSkiai matési didéjanciuose
suverenios skolos kainy skirtumuose, ir dél to sustipréjo rizika, kad
problema gali persikelti j kitas finansiniy problemy turinCias $alis.
Didesneés rizikos palUkaniniy priemoniy verte taip pat sumazejo dél
neaiSkaus euro zonos skolos problemy iSsprendimo poveikio Sioms
turto klaséms, kadangi poveikis euro zonos valdzios sektoriaus skolai
buvo tiesioginis. Skolos rinkos aprimo po ECB posédZio, jvykusio
gruodzio pradzioje (2 pav.).

Poveikis valiutoms ir birzos prekéms akivaizdus

Dél ty pacdiy problemy sumazéjimas buvo stebimas ir birzos prekiy
srityje, nors aukso kaina lapkri€¢io ménesj iSaugo dél jo, kaip
apsidraudimo nuo infliacijos ir saugios investicijos, funkcijos.
Zaliavinés naftos ir energijos kaina taip pat kilo kas ménesj, tagiau
labiausiai — ménesio pradzioje, laukiant sprendimo dél kiekybinio
palengvinimo priemoniuy, o dolerio kursas tuo tarpu krito. Likusig,
menesio dalj doleris vis dar lenké eurg ir lapkri¢io ménesj jo kursas
buvo 7,4 % aukstesnis dél euro problemy. Kadangi kai kuriy valiuty
kursas euro atzvilgiu padidéjo, Siomis valiutomis iSreikstos turto
klasés smarkiai iSaugo euro pagrindu.

Japonija akcijy rinky augimu lenkia kitas Salis, ta€iau
pastarosios demonstruoja geresnius rodiklius

Japonijos akcijy rinka, kitaip, nei mes tikéjomeés, pralenke kitas rinkas.
Kurj laikg atsilikusi nuo panasiy rinky, ji sparciai jas pralenke savo
augimo tempais déka JAV kiekybinio palengvinimo priemoniy ir
sumazéjusio jenos kurso. Jena nunertéjo, kadangi rinkose buvo
tikimasi, kad ir Japonija imsis tokiy paciy kiekybiniy priemoniuy, kaip
JAV, ir dél to, kad kai kurie ekonominiai rodikliai buvo prastesni, nei
tiketasi. Ekonominiai duomenys vis dar buvo geresni JAV ir Europoje.
Prognozuojami pirkimo vadybininky indeksai, kurie JAV ir Europoje
pageréjo, Japonijoje vis dar nesiekia 50. JAV akcijy rinka taip pat
palankiai veiké padidéjes uzimtumo lygis, taciau lapkri¢io ménesio
uzimtumo ataskaita nepateisino Iikes¢iy, rodydama, kad ekonomika
atsigauna létai. Pagrindinése euro zonos valstybése pramonés
veiklos rodikliai buvo geri dél susilpnéjusio euro, tadiau Japonijoje jie
buvo Siek tiek prastesni

1 pav. Kapitalo jplaukos ir infliacijos lygis Kinijoje iSaugo, dél ko
sugrieztéjo reguliavimo priemonés.
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X 50 4+ 4 X
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Kinijos FDI UzZsienio kapitalo faktinis panaudojimas
(metinis

VKI (metinis %) (des.)

Saltinis — Bloomberg

2 pav. Airijos krizé padidino skolinimosi kastus periferinéms
valstybéms. ECB sprendimas aktyviau supirkinéti
obligacijas priimtas siekiant apraminti rinkas.
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3 pav. Besivystanciy rinky verslo aplinka sustipréjusi. Digramoje
pateikiamas Sentix agreguotas verslo pasitikéjimo indeksas.
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4 pav..Kaip ir eksporto sektorius, Vokietijos mazmenininkai taip
pat jauciasi optimistiskiau.
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PI’O gnozé 5 pav. Akcijy ir obligacijy palyginimas

Akcijy ir paldkaniniy priemoniy atzvilgiu mes iSlaikome neutralig pozicija. 60% B Neutrali Defhar
Geréjanti kainy ir pajamy situacija palanki akcijoms, kuriy vertinimai taip pat

tebéra patrauklis. Didesnj pavojy akcijy perspektyvai kelia mazéjantis

likvidumas, centriniams bankams pereinant prie ne tokios palankios politikos.

Kiekybinio palengvinimo priemonés JAV ir pagalbos priemonés Airijai Siek tiek 40% - —
pagerina pasaulinés ekonomikos likviduma, taCiau panasy poveikj akcijy

rinkoms mums jau teko stebéti rugséjo ir lapkri¢io ménesj. Abejonés dél

Europos akcijy rinkos raidos taip pat skatina laikytis atsargesnio pozidrio ir 20% - -
iSlaikyti neutralig akcijy pozicija. Nors beveik visos periferinés valstybés vykdo

savo biudzeto planus, o Airija turi galimybiy sustiprinti savo biudzeta,

Ispanijos bankinis sektorius vis dar kelia tam tikry abejoniuy. 0% |

T : > Akcijos Obligacijos
Akecijy rinkos apzvalga : el
Siuo metu akcijy rinkose mes ir toliau i§laikome didesnj lyginamajj svori, . . o .
lyginant su i$sivysc¢iusiomis rinkomis. Ekonominis ciklas i$sivys¢iusiy Saliy 6 pav. Alokacija akcijose tarp skirtingy turto klasiy
akcijy rinkoms yra ne toks palankus, kaip besivystanciose Salyse (3 pav.).

Taciau dél keliose besivystanciose Salyse didéjancios infliacijos kainy, li D
stabilumo ir perkaitimo problemos jose yra labiau tikétinos nei ekonomikos 60% B Neutralt abar

augimas. Taciau vis dar patrauklis vertinimai kai kuriose besivystanciose

Salyse rodo, kad jos tebeturi augimo potenciala.
0,
® |Ssivysciusios rinkos. I$sivyscCiusiose rinkose i$laikysime didesne pozicijg 40%
Europos akcijomis dél palankiy vertinimy ir padéties rinkoje. Nors
Europos rinkoje padétis buvo jtempta dél suverenios skolos problemy, 20% 4
pagrindinése Europos valstybése pramonés sektorius, misy nuomone,
bus gana stiprus, o silpnesnis euras gali dar labina pagerinti eksporto
perspektyvas. Vokietijos ekonomika sekmingai atsigavo po krizés, Sioje 0% 4

$alyje iSaugo ir mazmeninis sektorius (4 pav.). Zemos paliikany normos,
kurios vis dar taikomos dél to, kad $ios $alys yra silpnesnés, salygoja [8sivysciusos BesivystanCios
neigiamas realias palikany normas, vadinasi, vartojimo prognozés yra . . o .

geresnés, nes namy dkiai néra per daug jsiskoline ir sumaZéjo nedarbas. 7 Pav. Alokacija akcijose tarp skirtingu regiony

JAV ir Ramiojo vandenyno Azijos alyse pozicija yra Siek tick maZesne, ISsivysciusios rinkos Besivystancios rinkos
kad baty galima finansuoti didesne pozicijg Europos rinkoje. JAV rinkoje
parama likvidumui padidéjo, taCiau vertinimas pagal numanoma pajamy,
augima tapo maziau patrauklus. Ramiojo vandenyno regiono, iSskyrus
Japonijg, rinkos prognozé prasta dél nepatraukliy vertinimy, mazo
likvidumo ir sumazéjusio optimizmo. Ramiojo vandenyno regione
pirmumg mes teikiame Japonijos rinkai dél didesnés Sios Salies centrinio vand.
banko paramos likvidumui ir Siek tiek pageréjusiy vertinimy. Kitas

teigiamas veiksnys yra tai, kad susilpnéjusi jena Siek tiek pagerina

eksportuotojy padét;.

Europa

® Besivystancios rinkos. Daugiau investuodami j besivystancias rinkas, _

mes nematome aiskiy pozymiy, kad kuri nors rinka galéty pralenkti kitas i

Sioje grupéje. Nors Rusijos rinkos ilgalaiké perspektyva iSlieka teigiama

dél palankiy vertinimy ir birzos prekiy kainy, dabartinés abejonés ir

kylangios finansinés problemos rodo, kad reikéty sumazinti prisiimama, JAv CRE

rizikg. Rusijos ekonominiai rodikliai rodo tam tikrg augimo sulétéjima, o m_

infliacija Cia didéja. Mes uzdarome didesnio lyginamojo svorio pozicijg U u
Rusjjos rinlfpje po to, I.<ai !apkriéio ménesj Si rinka Pralenk.é kit{as 0% 20% 40% 60% 0% 20% 40% 60%
besivystancias pasaulio rinkas. Ryty Europos akcijos yra jautrios
finansinés problemoms, kaip buvo galima pastebéti lapkriCio ménesj,
taciau stipri Vokietijos ekonomika Sioms Salims zada gerg perspektyva, o
be to, jose monetarinés salygos taip pat yra geresnés, nei kitose 8 pav. Alokacija obligacijose tarp skirtingy turto klasiy
besivystanciose Salyse.

. oo . v
Obligacijy rinkos apzvalga

Paldkaniniy priemoniy turto klaséje masy vyriausybeés obligacijy turto
pozicijos lyginamasis svoris iSlieka mazZesnis, kad baty galima kontroliuoti
palikany normuy rizika, dél infliacijos ir palikany normy didéjimo poveikio. 40%
Kadangi jmoniy aukstos klasés pallkaniniy priemoniy pajamingumas yra

didesnis, mes pirmuma teikiame ne vyriausybés obligacijoms, o Siai turto

60%

W Neutrali Dabar

klasei. Misy pozicija besivystanciy rinky skolos ir didelio pajamingumo skolos 20% A
atzvilgiu islieka neutrali. Dél spartesnio besivystanciy rinky augimo paldkany
normos Cia prades didéti greiCiau, nei iSsivysCiusiose Salyse, o Siai turto klasei ) .
tai nepalanku. Toks pajamingumas mazina tikimybe, kad ateityje abi Sios turto 0% - T T T !
klasé Zes. : .

asés mazés %0& °®m o@o 0“0\
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Fondai

JAV akcijy rinkos indeksas S&P500 lapkri€¢io ménesj sumazéjo 0,2
%. JAV | augimo akcijas orientuotas Pictet US Equity Growth
Selection iSaugo 1,1%, daugiausia investuodamas | technologijy
sektoriy dél patraukliy vertinimy, pasaulinio aprépiamumo ir stipriy
ilgamecio augimo tendencijy. | verte orientuotas T. Rowe Price US
Large Cap Value fondas rinka pralenkeé 0,4 %. Fondas daugiausia
investuoja | vartojimo prekiy ir paslaugy (visy pirma —
ziniasklaidos) sektoriy ir IT (savo portfelj papildé programinés
jrangos gamintojomis CA ir Microsoft), o finansy sektoriuje jo
investicijos mazesnés. Kitas | JAV vertingas akcijas orientuotas
JPM US Value fondas iSaugo 0,3%, taip pat daugiausia
investuodamas | vartojimo prekes ir paslaugas.

Europos akcijy rinkos indeksas DJ Stoxx 600 Index lapkritj
sumazeéjo 1,6 %. JPM Europe Strategic Value iSaugo 3,2%; Sis
fondas daugiausia investuoja j telekomunikacijos ir pramonés
sektorius. Franklin Templeton Mutual European augimas sieké 0,8
%.

Pasauliniy akcijy rinky rodiklis MSCI World indeksas lapkricio
menesj sumazejo 2,3 %, masy T. Rowe Price Global Equity
fondas indeksg pralenké 0,7 %. Jis daugiausia investuoja |
informacines technologijas (Apple, Google) ir vartojimo prekes ir
paslaugas (ypac besivystanciose rinkose), o didziausias mazo
lyginamojo svorio pozicijas jis turi komunaliniy paslaugy ir
medziagy sektoriuose, o tarp Saliy fondo didziausias lyginamasis
svoris yra JAV ir JK ir besivystanciy rinky grupéje; Japonijoje
investuoja mazai.

Besivystanciy rinky lyginamasis indeksas MSCI EM lapkri¢io
menesj sumazejo 2,7 %. T. Rowe Price EM equity fund iSaugo
0,7%; jis daugiau investuoja | sektorius, kurie priklauso nuo vidaus
paklausos ir infrastruktdros bendroves, nes laiko jas
perspektyviomis. Finansy sektoriuje fondo lyginamasis svoris taip
pat yra didesnis dél pozicijy Lotyny Amerikos ir Kinijos bankuose.
JPM EM Equity fund iSaugo 0,3 %; spalio ménesj fondui pelno
atnesé Taivanio, Vengrijos ir Koréjos akcijos, o investicijos |
Kinijos ir Indijos akcijas fondo verte sumazino.

Azijos akcijy rinka lapkri¢io ménesj sumazéjo 0,5 %, vertinant
pagal MSCI AC Asia Pacific indeksa. Franklin Templeton Asian
Growth fondas indeksa pralenké 0,8 %. Reikia pazyméti, kad Sio
fondo investicija Tailande sudaro apie 22 % (+19 % lyginamasis
svoris). Spalio ménesj energetikos sektorius labiausiai prisidéjo
prie fondo rezultaty, bet to, fondo pelng padidino su vartojimu
susijusios akcijos (ypac Kinijos ir Indonezijos automobiliy
gamintojy ir Tailando ziniasklaidos bendroviy akcijos) ir pozicijos
Indijos IT paslaugy bendrovése. | iSsivysciusias rinkas (ypac
Japonija, BR komponentas >30 %) labiau orientuotas fondas JPM
Pacific equity fund iSaugo 1,1 %; jis turi mazg lyginamajj svorj
Japonijoje ir Australijoje ir didelj — besivystanciose Azijos
valstybése (Kinijoje, Indijoje, Tailande).

Japonijos akcijy rinka lapkri¢io ménesj iSaugo 8,0 %, o misy
investicinio fondo Franklin Templeton Japan graza sieké 6,2 %.
Spalio ménesj fondas daugiau investavo | chemijos ir
informacijos bei komunikacijy sektorius, padidino savo
lyginamajj svorj spalvotyjy metaly gamybos sektoriuje ir
sumazino — elektros energijos bei dujy ir transportavimo
sausumos keliais sektoriuose.

Rusijos akcijy rinkos indeksas MSCI Russia lapkritj iSaugo 6,6 %
(EUR). JPM Russia graza sieke 6,2 % (EUR); spalio ménesj
fondui pelng atnesé investicijos | akcijas ir nedidelis lyginamasis
svoris komunaliniy paslaugy bei medziagy sektoriuose, o
investicijos j kasdieninio vartojimo prekes fondo pelng sumazino.
Fondas 5 % savo turto investuoja | Kazachstana. Swedbank
Russia iSaugo 2,7 %; spalio ménesj fondas sumazino
energetikos sektoriaus akcijy pozicijg, o didesnj augimo
potencialg turin¢iy vietiniy akcijy pozicijg — padidino. Europos
(i8skyrus Rusija) akcijy rinkos indeksas DJ Stoxx EU Enlarged
lapkriti sumazéjo 5,1 %, o JPM Europe Convergence sumazéjo
4,2 %; daugiau nei 20 % savo turto fondas investavo | Turkija.
Spalio ménesj prie fondo augimo labiausiai padidino Turkijos
akcijos. Taciau lapkritj Turkijos akcijos buvo nebe tokios
pelningos. Swedbank Eastern Europe Equity fondas lapkritj
sumazeéjo 3,9 %; Sis fondas taip pat yra nemazai investaves |
Turkija.

Julius Baer Commodity fondas lapkritj sumazéjo 1,1 % (EUR);
spalio ménes;j prie fondo pelno prisidéjo investicijos | Zemés Ukio
sektoriy (ypac gradus ir aliejiniy augaly séklas), o taip pat |
metaly sektoriy. Kalbant apie portfelio veiklg, fondas sumazino
pozicijg galvijy sektoriuje ir atsisaké nedidelio lyginamojo svorio
pramoniniy metaly pozicijos. Julius Baer Infrastructure lapkritj
sumazéjo 2 % (EUR), o spalio ménesj fondui pelno atnedé
investicijos apmokestinamy keliy, elektros paslaugu, elektros
perdavimo ir jary uosty sektoriuose; lapkri¢io ménesj fondas
atsisakeé investicijy | JK elektros tiekimo bendrove.

Europos obligacijy rinkos per lapkritj sumazéjo, JPM Maggie
indeksas lapkri¢io ménesj sumazéjo 2,1 %. T. Rowe Price Euro
Corporate Bond fund iSaugo 0,2 %; pagal kredito kokybe fondas
daugiau investuoja | BBB, BB ir B reitingus turinCius vertybinius
popierius ir maziau — | AA ir A reitingo obligacijas. Fondas jsigijo
nedidelj lyginamajj svorj pramonés sektoriuje ir padidino savo
pozicijg komunikacijy, vartojimo ir energetikos sektoriuose, be to
nedidele savo turto dalj jis investuoja j didelio pajamingumo
jmoniy sektoriy. Julius Baer Emerging Bond Fund lapkritj
sumazeéjo 3,3 %; spalio ménesj fondui pelng atneseé didelio
lyginamojo svorio investicijos Argentinoje, Urugvajuje ir Turkijoje,
nedidelis lyginamasis svoris Meksikoje taip pat teigiamai
prisidéjo prie fondo rezultaty. BlueBay EM local currency bond
fund lapkriio ménesj sumazejo 4,5 %; spalj Sis fondas gavo
pelng ij mazo lyginamojo svorio pozicijy Kinijos, Indijos ir
Malaizijos obligacijy rinkose ir mazos didelio lyginamojo svorio
pozicijos Lenkijos bei Vengrijos valiutomis; lapkri¢io ménesj
fondas padidino investicijas j Cile ir Turkija, o grynuyjy, pinigy
pozicija iSaugo iki daugiau nei 30 %.

Sia tyrimo ataskaita parengé Estijos AS ,,Swedbank®, Latvijos AS ,,Swedbank“ ir Lietuvos ,,Swedbank®, AB, Baltijos investicijuy 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 jgiidzius ir, remiantis jy turimomis ziniomis, ji yra teisinga ir tiksli, taciau 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 imonés ar jos direktoriu,
pareigiiny ar darbuotoju pazadu arba patvirtinimu, kad ataskaitoje apibudinti jvykiai jvyks, arba, kad paaiskés, jog prognozés yra teisingos. Be to, §ios ataskaitos
negalima vertinti kaip rekomendacijos investuoti i 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 pobtidzio, ir tikroji padétis gali visi$kai skirtis nuo ataskaitoje
iSdéstyty prielaidy. Ankstesné veikla neuztikrina panasios veiklos ateityje ir neparodo basimy poky¢iy 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 ATSAKOMY BE PRISIIMSITE JUS PATYS

Informacija tel. 1884 arba info@swedbank.lt



