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Investavimo ménesiné apzvalga

Fiksuoto
Pajaminguno
mstmmenty graza Obligacijy metinis
Akciju graza (EUR) %o FE {(EUR) %o Pajamingurnas
Fegionas 2010 12 NMP 2011 2010 12 NMP 2 m. 10 1.
Jav 3.9 20.9 13.5 -2.6 10.0 0.7 34
Euro zona 53 8.6 11.1 -0.4 2.1 0.3 2.7
Japonta 5.0 21.0 15.8 - - 0.1 0.9
Loty Amerika 34 202 12.1 - - - -
Aria 4.4 22.68 14.2 - - - -
Evhy Europa 5.3 9.4 11.1 - - - -
Rusyja 8.4 25.6 71 - - - -
Saltinis — Bloomberg
Akcijy rinka
2010 m. buvo sékmingi beveik visoms turto klaséms, 140 -
nepaisant susirtipinimo Europos skola ir priemoniy
sugrieztinimo besivystanciose Salyse sukelty kliGéiy. 130 1
Praéjusiais metais pramonés produkcija ir uzimtumas 120 1
padidéjo keliose i8sivysCiusiose Salyse, taciau vis dar o

nesiekeé pries krize buvusio lygio. Besivystancios Salys,
kuriose augimo tempai krizés laikotarpiu sulétéjo,

Ad W f “\v‘,.l/"/n
"\

AN - . e o 100
priartéjo prie augimo lygiy, buvusiy pries krize.
. T . i L 90 1
Gruodzio ménesj optimizmas dél akcijy sustipreéjo,
laikinai atsligus susirtGpinimui dél skolos, laukiant ES 30 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
viréDniL{ S.L:lSitikimO. Te_igiamas évent!ne_s nuota.ilfas_ B 12/09  02/10 04/10 06/10 08/10 10/10 12/10
te.m“dé. reitingy sumazinimas Europoje ir kylanti infliacija JAV akcijos —— Europos akcijos
Kinijoje. Japonijos akcijos Besivystandcios rinkos
N . S . . o Saltinis — Bloomb
Mes islaikome didesnj lyginamajj svorj akcijomis, nes (;bll.ms . O?Mk —
pageréjo likvidumas ir makroekonominés prognozés yra igacu rinka
palankesnés. 130 -
Besivystanéiose rinkose, lyginant su i§sivys&iusiomis 120 9 ket
rinkomis, mes ir toliau laikysimés neutralios pozicijos, 110 |
nes besivystanciose rinkose vertinimai pasidaré maZiau
palankds, o besivystanciose Salyse kylanti infliacija kelia 100 {eek
susirdipinima.
pinima, 90 — ; w ‘
12/09 03/10 06/10 09/10 12/10

ISsivyscCiusiose rinkose mes ir toliau pirmuma teikiame
Europos akcijoms, o besivystanciose rinkose iSliekame
neutrals.

JP Morgan EMU Government Bond Index
JPM Investment Grade Credit Index

—— JPM GBI-EM Broad Diversified Unhedged
M errill Lynch High Yield Unhedged

Saltinis — Bloomberg

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



Meénesio apzvalga

2010 m. temas galima iSdéstyti geografiniu pagrindu

Pirmajg 2011 m. pasaulio ekonomikos ménesio apzvalgg pradedame
grizdami prie 2010 m. Nors pasaulinis atsigavimas ir pajamy
padidéjimas, prasidéjes 2009 m., iSliko palankus akcijoms ir 2010 m.,
investuotojus vis labiau neramino ekonomikos atsigavimo stiprumas ir
galimi neigiami didéjanciy vyriausybeés ilaidy rezultatai. Tai buvo
metai, kai vyriausybés peréjo prie jvairesnés politikos po bendrai
imituoto augimo. Stipréjancios suverenios skolos problemos skatino
biudzeto konsolidavimg Europoje, o Federalinis rezervy bankas
Jungtinése Amerikos Valstijose pradéjo naujg kiekybinio palengvinimo
priemoniy etapa, nes ekonomikai nepavyko pakankamai atsigauti tiek,
kad pradéty didéti uZimtumas arba stabilizuotysi infliacija. Dél JAV
monetarinés politikos poveikio kai kuriose besivystanciose Salyse
padideéjusi infliacija paskatino grieztesniy priemoniy taikyma, ypac¢
Kinijoje. Nors ekonomikos augimas toliau kelia susirGpinima, 2010 m.
ekonomikos atsigavimas tesési. Iki mety pabaigos daugelyje 3aliy,
iSaugo pramonés produkcijos apimtys ir uzimtumas (1 pav.), o
besivystancios Salys grjZzo prie augimo tempy, buvusiy prie$ krize (3
pav.). Pramoninése valstybése bendrasis vidaus produktas ir
uZimtumas (1 ir 2 pav.) dar nesieké iki krizés buvusiy lygiy.

Nepaisant problemy, 2010 m. turtui buvo sékmingi

Nepaisant kliGc¢iy, beveik visos turto klasés per metus davé gery,
rezultaty. 2010 m. iSsivysciusiy pasaulio rinky akcijos iSaugo 9 %, o
besivystanciy rinky — daugiau nei 16 %. ISsivysc€iusiy rinky indeksas
pavasarj i$ tikryjy krito daugiau nei 15 %, o besivystanciy rinky MSCI
indeksas — 18 %, paastréjus Graikijos suverenios skolos problemoms.
Investuotojai taip pat buvo atsargis ir linke rinktis obligacijy turto
klase pagal jplaukas, iSreik&tas turto klasés rinkos kapitalizacijos
procentais. Didelio pajamingumo ir besivystanciy rinky obligacijos per
metus labai iS8augo ir pradéjo mazéti tik per paskutinius mety,
menesius, kai investuotojai peréjo prie akcijy. Birzos prekés vis dar
lenké akcijas ir obligacijas, nes investuotojai jas rinkosi dél pasaulinio
augimo ir kaip apsauga nuo infliacijos. Europos vyriausybiy skolos
situacija buvo ne kokia, nes investuotojai pigiai iSpardavé savo
obligacijas dél sustipréjusio nestabilumo. 18 tikryjy 2010 m., lyginant
su 2009 m., finansiné padétis pageréjo kai kuriose Europos Salyse, o
suvereniy obligacijy pajamingumas didéjo kiekvienais metais (4 pav.).

Gruodzio ménesj triumfavo optimizmas

Gruodj akcijos pradéjo kilti nuo pirmosios ménesio dienos, laukiant
ECB posédzio. Pageréjus investuotojy nuotaikoms, euro kursas JAV
dolerio atzvilgiu pakilo 3 %, lyginant su praéjusiu ménesiu. Nors
centrinis bankas nepaskelbé apie didelj turto pirkima, gelbstint
sunkioje padétyje atsidiirusias skolos rinkas, jis padidino bankams
teikiama likviduma ir mazdaug tuo metu suaktyvino obligacijy pirkima.
ISsivysciusios rinkos gruodzio ménesj pralenke besivystancias rinkas
ir nors nuotaikos Europoje pradéjo geréti, JAV akcijy rinka vietine
valiuta pralenké ir Europos, ir Japonijos rinkg. Europoje suverenios
skolos problemos isliko aktualios, nes reitingy agentiros sumazino
kredito reitingg Ispanijai ir Graikijai; Airijos ir Portugalijos reitingai taip
pat pablogéjo. Taciau akcijy rinka pademonstravo gana gerus
rezultatus, nezirint jtampos kredito rinkose. Suverenios skolos
paltkany normy skirtumai padidéjo, investuotojams vengiant
didéjancios rizikos turto klasés, taciau dideliy biudzeto trikumy,
nebuvo ( pav.). SusirGpinimg keliantis labai aukStas pajamingumas
reikalauja imtis papildomy_priemoniu, kad vyriausybés galéty
patenkinti savo finansavimo poreikius. Pajamingumas didéjo ir
pagrindinése euro zonos valstybése, nes investuotojai pradejo rinktis
akcijas, vietoj saugesniy obligacijy, o augimo kai kuriose Salyse buvo
spartds, ypac Vokietijoje.

Pageréjo makroekonominiai rodikliai

JAV akcijoms palanky poveikj turéjo gana stipris ekonominiai
rodikliai. Nors darbo rinkos ataskaita ménesio pradzioje lukes¢iy,
nepateisino, darbo rinkos atsigavima akivaizdZiai rodé mazéjantis
bedarbio pasalpy prasymy skaicius. Galutiniy apskaiciavimy

1 pav Ketvirtinis BVP palyginamosiomis kainomis jvertinus
sezoniskumo itaka, 2007 4Q = 100
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2 pav. Daugelyje iSsivysciusiy Saliy uzimtumo lygis islieka
zemesnis nei 2007 m. pabaigoje, nors Vokietijoje jau
atsigavo

JAV

Euro zona
Japonija
Vokietija
Airija
Ispnija

Portugalija

-15% -10% -5% 0% 5%

Uzimtumo lygis, Q4 2007 ir Q3 2010 pokytis %

Saltinis — Bloomberg, Eurostat, US Bureau of LaborStatistics, OECD
3 pav.2010 m. besivystanciy rinky ekonomiky augimas pasieké
prieskrizini lygi. Realaus BVP ketvirtinis pokytis
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duomenimis JAV ekonomika trecCiajame ketvirtyje iS8augo 2,6 %
(pusmecio ataskaita). Nors vartojimas padidéjo 2,4%, tai yra maziau
nei prognozuota, ketvirtajame ketvirtyje atsirado solidaus augimo
pozymiy, ple€iantis mazmeninei prekybai ir individualiam vartojimui,
kuriuos skatina stipréjantis pasitikéjimas, didéjancios pajamos ir
palanki politika. Nepaisant atsigavimo pozymiu, Federalinis rezervy
bankas ketina testi turto pirkima, paskelbtg lapkri¢io ménesio
pradzioje (pagal lapkri¢io ménesj patvirtintg programg QE2).

Rusijos rinka pagaliau iSsiverzé i priekj

Besivystanciy rinky akcijy augimas taip pat buvo didelis ir sieké
beveik 7 %. Sékmingiausia tarp rinky buvo Rusijos akcijy rinka,
iSaugusi 11,1 %, vertinant pagal MSCI Russia indeksa (8,4 % eurais).
Santykinai Zzemus vertinimus ir ankstesnj atsilikima galiausiai
vainikavo dideli pelnai, kuriuos palankiai veiké kylancios birzos prekiy
kainos. Per ménesj birzos prekiy kainos padidéjo 11%, naftos kaina —
daugiau nei 10 %, skaiCiuojant doleriais. Vis délto infliacija tebéra
kliGtis besivystanioms rinkoms ir turéjo neigiama poveikj Kinijos
akcijoms gruodzio ménes;j. Infliacija Kinijoje lapkri¢io ménesj padidéjo
iki 5,1 %. Monetarinés saglygos Kinijoje, kur privalomuyjy atsargy
koeficientas per Siuos metus buvo didinamas $eSis kartus, o paliikany
normos — du kartus, tebéra palankios, jeigu kalbésime apie palikany
normas (5 pav.).

Prognozé

Nors gruodZio ménesj pokyciai rinkose buvo gana teigiami, teigiamy,
akcijy perspektyvos pozymiy dabar yra daugiau, nei prieS ménes;j.
Sausio meénesj misy akcijy pozicija bus didesné uz paldkaniniy,
priemoniy pozicijg dél kur kas palankesnés ekonominés situacijos ir
centriniy banky pastangy palaikyti rinky likviduma. Pastaruoju metu
gamybinés veiklos ekonominiai duomenys buvo geri ir dél to JAV
gamybos ISM indekso uzsakymy komponentas iSaugo. Padétis
pageréjo ir JAV darbo rinkose, bet darbo viety kirimas JAV
Federaliniam rezervy bankui vis dar kelia susirGpinima. Basto rinka
tebéra silpna, bet blsto pardavimy apimtys pastaraisiais ménesiais
pamazu didéja. Busto kainos, kaip atsiliekantis rodiklis, i5 esmés
nepasikeité.

Sioks toks pablogéjimas stebimas pelno srityje, pasibaigus stipriy
lGkescCiy kupinam ketvirtajam ketvirCiui ir démesiui krypstant | 2011
m., nes néra ko tikétis, kad pelnas visa laikg didés.

Mdasy pastarujy ménesiy optimistines nuotaikas temdé mazas
likvidumas, taCiau dabar padétis keiciasi | gera. Centriniy banky
teikiamas likvidumas pageréjo daugiausia Europoje. Misy nuomone,
tai gerai, bet mes taip pat pripazjstame, kad pagalba likvidumui
rinkose jau tam tikra prasme iSnaudota, tik sunku tiksliai pasakyti,
kokia apimtimi. Akcijy vertinimai tebéra palankds tiek kalbant apie
akcijy rizikos priemoka (susijusig su palikaninémis priemonémis), tiek
ir apie numanoma pelno augima. Nors mes prognozuojame, kad 2011
m. Europos skolos rinkoje neapibréztumas isliks, mes nusprendéme
laikytis savo modelio ir §j kartg padidinti akcijy pozicija

4 pav. 2010 m. 10 m. vyriausybiniy obligacijy pajamingumai
iSaugo daugelyje Euro zonos $aliy nepaisant sugrieztinty
reikalavimuy.
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5 pav.. Nepaisant paltikany kilimo gruodzio mén. Kinija kuklinosi
taikyti paltikany normos priemones, kad sugrieztinti pinigy
politika.
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6 pav. Akciju vertinimai priartéjo prie istoriniy PE vidurkiy
atskirose besivystanciose Salyse.
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Al{c IJ Ll rlnl(o S apZV al g a 7 pav. Akciju ir obligacijy palyginimas

o .
Mes ir toliau i$laikome neutralig pusiausvyra tarp besivystan&iy ir 60% W Neutrali Dabar

iSsivyscCiusiy rinky. Nors dél stipraus augimo besivystancios Salys

vis dar turi geras perspektyvas, vertinimai labiau priartéjo prie 40% 4
istoriniy vidurkiy ir kai kuriose Salyse yra ne tokie patrauklds, kaip
iSsivysCiusiose rinkose (6 pav.). Monetarinés politikos ciklas taip

pat yra palankesnis iSsivyscCiusiose rinkose, atsizvelgiant j keliose 20% A
besivystanliose valstybése didéjandig infliacijg. Piniginés jplaukos

i besivystandias rinkas gali pareikalauti neplanuoty valiuty kurso

kilimg ir infliacijg ribojanc&iy priemoniy bei dar labiau padidinti 0%

jtampa rinkose ir tarptautiniy santykiy srityje.

Akcijos Obligacijos

® [Ssivyscéiusios rinkos. ISsivysciusiose rinkose bus iSlaikoma
didesné Europos akcijy pozicija dél palankiy vertinimy ir
likvidumo. Nesibaigiancios suverenios skolos problemos, ypac )
dideli suverenios skolos paliikany normy skirtumai, yra 60% - B Neutrali Dabar
pagrindiné rizika Siame regione, taciau sparciai auganti

pagrindiniy Europos valstybiy ekonomika nuteikia optimistiSkai

ir leidZia tikétis didesnio pelno $iose $alyse. JAV ir Ramiojo 40% -
vandenyno pakrantés Azijos valstybiy akcijy pozicija yra Siek

tiek mazesné, siekiant finansuoti didesne pozicijg Europos 20% 4
rinkoje. JAV rinkos likvidumas ir vyraujanc€ios nuotaikos duoda

signalg laikytis neutralios pozicijos, iSliekant patraukliems

akcijy rizikos priemokos vertinimams. Japonijos perspektyva 0% -

taip pat palanki dél geréjancio rinkos klimato ir didelés I3sivysciusos Besivystan¢ios
centrinio banko paramos likvidumui. Kity Ramiojo vandenyno . . . i

valstybiy perspektyva yra gana prasta dél prasty vertinimuy, 9 pav. Alokacija akcijose tarp skirtingy regiony
neigiamo likvidumo ir blogy nuotaiky. ISsivysciusios rinkos Besivystancios rinkos

8 pav. Alokacija akcijose tarp skirtingy turto klasiy

® Besivystandios rinkos. Besivystanciose rinkose mes
ketiname iSlaikyti neutralig pozicijg. Gruodzio ménesj
nuotaikos Siose rinkose buvo geresnés, nei tikéjomés, o R.
investuotojai aktyviau rinkosi akcijas ir rizikingesnj turta. Kylant vand. BR
birZzos prekiy kainoms, Rusijos rinkai pavyko pralenkti kitas . _
besivystandias rinkas. Rusijos rinka buvo palankiai jvertinta 1
tarp besivystanciy rinky ir nors ji pralenkia kitas rinkas,
vertinimai ilieka patrauklls. Vertinimai yra palankds ir Ryty _ -
Europos rinkoms, ypac Lenkijai ir Cekijai, o Turkijos ir |
Vengrijos atveju jie yra daug realesni. Dél stiprios Vokietijos 1
rinkos geréja VRE3 perspektyvos. Rusijos rinkos prognozé AV CRE
iSlieka teigiama, taCiau pastarasis birzos prekiy iSpardavimas
kelia laiking susirlpinima. Auganti infliacija priverté centrinj E’_‘ L
bankg padidinti paltikany normas, kurios gali kilti ir toliau.
Rinkoje akcijos parduodamos su 40% nuolaida, lyginant su
kity besivystanciy rinky akcijomis, dél 2011 m. pelnu.

Europa Rusija

0% 20% 40% 60% W 26 ale Gl

10 pav. Alokacija obligacijose tarp skirtingy turto klasiy

Obligacijy rinkos apZzvalga

PalUkaninio turto klaséje mes laikomés neutralios pozicijos ir

atsisakome didelés auksto pajamingumo jmoniy obligacijy

pozicijos, susijusios su vyriausybés skola. Labai iSauges ilgalaikiy

vyriausybiniy obligacijy pajamingumas ateityje didés maziau. Dél 40% -

toliau auganciy periferiniy valstybiy suverenios skolos palikany

normy skirtumy didéja bisima bankinio sektoriaus jmoniy kredito 20% - I
OQ\\%

60% -
W Neutrali Dabar

rizika. Suverenios skolos problemos gali iSlikti ir uzgoZzti tvirtus
imoniy pagrindus. Rizikingesniy obligacijy turto klasiy atzvilgiu
masy pozicija taip pat iSlieka neutrali. Palikany normy didéjimas
besivystandiose valstybése néra palankus besivystandiy rinky, kS
skolos perspektyvai, o palukany normy skirtumai istoriS8kai néra & & &é@" &
labai patrauklUs nei besivystanciy rinky skolos, nei didelio xS Qér\q’
pajamingumo obligacijy atzvilgiu. Y’S;%@

0% - T

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



Fondai

JAV akcijy rinkos indeksas S&P500 gruodzio ménesj padidéjo 6,5 %. |

JAV augimo akcijas orientuotas Pictet US Equity Growth Selection
nuo indekso atsiliko 1,4 %. Technologijy sektorius tebéra pagrindine
Sio fondo démesio sritimi, o vartojimo prekiy ir paslaugy bei sveikatos
priezidros sektoriuose fondo lyginamasis svoris yra mazesnis.
Lapkri¢io ménesj portfelis buvo papildytas puslaidininkiy jrangos
bendrove LAM Research ir Goldman Sachs, o pozicijy Cisco Systems
ir Microsoft buvo atsisakyta. | verte orientuotas T. Rowe Price US
Large Cap Value indeksg pralenké 1,2 %. Fondas turi didesnj
lyginamajj svorj kasdieninio vartojimo prekiy, ir paslaugy, energetikos
(Chevron, Exxon Mobil) ir IT (Microsoft) sektoriuose, ir mazesnj
lyginamajj svorj finansy sektoriuje. Kitas | | JAV augimo akcijas
orientuotas JPM US Value fondas indeksg pralenké 0,4 %; didziausig
lyginamajj svorj fondas turi kasdieninio vartojimo prekiy, ir paslaugy
sektoriuje.

Europos akcijy rinkos indeksas DJ Stoxx 600 gruodzio ménesj
padidéjo 5,3 %. JPM Europe Strategic Value indeksg pralenke 0,6 %;
pagrindinés didziausio lyginamojo svorio fondo pozicijos yra
telekomunikacijy ir pramonés sektoriuose. Franklin Templeton Mutual
European nuo indekso atsiliko 1,1 %. Lapkri€io ménesj prie fondo
pelno prisidéjo Vokietijos automobiliy gamintojai Porche, Volkswagen
ir Dimler, o taip pat Prancizijos vieSbuciy ir moteliy bendrove Accor;
bankinio sektoriaus UBS, BNP Paribas ir Intesa Sanpaolo akcijos
fondo verte sumazino. Fondo dabartiné grynujy pinigy pozicija yra
Siek tiek didesné nei 12 %.

Pasauliniy akcijy rinky rodiklis MSCI World indeksas gruodzio ménesj
padidéjo 7,2 %, o misy investicinis T. Rowe Price Global Equity
fondas nuo indekso atsiliko 1 %; fondas Siuo metu turi didesnj

lyginamajj svorj informaciniy technologijy sektoriuje (Accenture, Apple,

Google) ir kasdieninio vartojimo prekiy ir paslaugy sektoriuje (ypac
besivystanciose rinkose) ir mazg lyginamajj svorj komunaliniy,
paslaugy sektoriuje. Pagal Salis fondo pozicijos yra didziausios JAV ir
JK; Japonijos lyginamasis svoris yra mazesnis.

Besivystanciy rinky lyginamasis indeksas MSCI EM gruodzio ménesj
iSaugo 7 %. T. Rowe Price EM equity fondas nuo indekso atsiliko 1,4
%; fondas ir toliau pirmuma teikia sektoriams, priklausantiems nuo
vidaus paklausos; be to, mato perspektyva ir su infrastruktira
susijusiose bendrovése. JPM EM Equity fondas nuo indekso atsiliko 1
%. Lapkri¢io ménesj fondui pelno atne$é Kinijos, Indijos ir Brazilijos

akcijos, o investicijos Taivane ir Koréjoje buvo nesékmingos. | indeksg

nejtraukta Argentina taip pat prisidéjo prie fondo pelno, o didelis
lyginamasis svoris Turkijoje fondo verte sumazino.

Azijos akcijy rinka gruodzio ménesj taip pat iSaugo 7 %. Franklin
Templeton Asian Growth fondas nuo indekso atsiliko 2,2 %. Reikia
paminéti fondo pozicijg Tailande, kuri sudaro apie 22 % (+19 %
santykinai didesnis lyginamasis svoris, santykinai didesnis +8 %
lyginamasis svoris tenka ir Indijai). | labiau i$sivysc€iusias rinkas
orientuotas JPM Pacific equity fondas nuo indekso atsiliko 0,8%.
Fondas turi mazesnio lyginamojo svorio pozicijg Japonijoje.

Japonijos akcijy rinkos fondas Franklin Templeton Japan fund gruodj
iSaugo 3,8 %, o Nikkei 225 pakilo 2,9 %. Lapkric¢io ménesj
pelningiausi buvo komunaliniy paslaugy, kasdieninio vartojimo
prekiy ir paslaugy ir vartojimo prekiy ir paslaugy sektoriai;
lyginamasis svoris buvo padidintas transporto jrengimy ir tiksliujy
prietaisy sektoriuose.

Rusijos akcijy rinkos indeksas MSCI Russia gruodj iSaugo 8,6 %
(eurais). JPM Russia graza sieke 6,8 % (eurais); lapkri¢io ménesj
Siam fondui pelno atne$é akcijos ir mazesnis lyginamasis svoris
energetikos sektoriuje, taCiau komunaliniy paslaugy ir kasdieninio
vartojimo prekiy ir paslaugy sektoriaus akcijos fondo verte
sumazino. Mazesnés investicijos | medziagas taip pat turéjo
neigiama poveikj. Swedbank Russia indeksg pralenké 0,4 %;
lapkri¢io ménesj fondas dalyvavo trijuose vieSuose vertybiniy
popieriy platinimuose: interneto kompanijos Mail.ru (parduota po 3
savaiCiu, kai akcijy kaina pakilo 45 %), statybos bendroves
Mostotrest ir kroviniy pervezimo konteineriais bendrovés
Transcontainer. Siems platinimams finansuoti buvo parduotos
Polyus Gold ir Surgutneftegaz akcijos. Ryty Europos (iSskyrus
Rusijg) akcijy rinkos indeksas DJ Stoxx EU Enlarged gruodzio
ménesj iSaugo 5,3 %, o JPM Europe Convergence — 0,4 %. Fondas
ir toliau daugiau investuoja j Turkija. Lapkri¢io ménesj prie fondo
pelno labiausiai prisidéjo investicijos | akcijas Turkijoje, Cekijoje ir
Slovénijoje, o investicijos | akcijas Lenkijoje fondo pelng sumazino.
Swedbank Eastern Europe Equity fondo gruodzio ménesio graza
sieké 4,7 %; fondas daugiau kaip 50 % savo turto investuoja |
Turkija.

Julius Baer Commodity fondas gruodzio ménesj iSaugo 8,5 %
(eurais). Lapkritj prie fondo pelno prididéjo didesnis lyginamasis
svoris spalvotyjy metaly bei mazesnis lyginamasis svoris pramoniniy,
metaly sektoriuose (kaip ir anksc¢iau, fondas daugiau investuoja |
varj), o mazesnis lyginamasis svoris gyvulininkystés sektoriuje fondo
pelnui turéjo neigiamg poveik|. Julius Baer Infrastructure gruodzio
ménesj iSaugo 2,4 % (eurais); lapkri¢io ménesj fondui pelningos
buvo jo investicijos | vandens, jary uosty ir komunikacijy sektorius, o
apmokestinamy keliy, elektros paslaugu, elektros perdavimo
sektoriai buvo pagrindinés fondo vertés sumazéjimo priezastys.

Europos obligacijy rinkos per gruodj sumazéjo, JPM Maggie
indeksas smuko -0,4 %. T. Rowe Price Euro Corporate Bond fondas
indeksg pralenké 0,3 %; pagal kredity kokybe fondas daugiau
investuoja | BBB, BB ir B reitingus turin€ius vertybinius popierius ir
maziau — | AA ir A reitingo obligacijas, be to nedidele savo turto dalj
fondas investuoja j didelio pajamingumo jmoniy sektoriy, dabartine
fondo grynujy pinigy pozicija sudaro apie 5 %.

Julius Baer Emerging Bond Fund gruodj iSaugo 0,5 %; lapkric¢io
ménesj fondo pelng padidino mazesnis lyginamasis svoris Vengrijoje
(blogiausi ménesio rezultatai), taciau didesnis lyginamasis svoris
Venesueloje ir Argentinoje salygojo atsilikimg nuo indekso. BlueBay
EM local currency bond fondas gruodj iSaugo 1,3 %. Lapkri€io
ménesj fondas patyré nuostoliy i$ didesnio lyginamojo svorio
valiutos pozicijos Lenkijoje, Turkijoje ir Koréjoje. Savo portfelj fondas
papildé paldkany normy rizika Piety Afrikoje ir Meksikoje ir pradéjo
didinti valiuty rizika, daugiau investuodamas j Azijg ir Lotyny
Amerika.

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 jgtidZius ir, remiantis jy turimomis Ziniomis, ji yra teisinga ir tiksli, ta¢iau jokia ,,Swedbank® Baltijos bankininkystés imoné 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,
pareiginy 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 | 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 visiSkai skirtis nuo ataskaitoje
iSdéstyty prielaidy. Ankstesné veikla neuZztikrina 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



