edbank

Investavimo ménesiné apzvalga

Fiksuoto pajamingumo

instrumenty graza Obligacijy metinis
Akcijy graza (EUR) % P/E (EUR) % pajamingumas**
Regionas 201111 NMP 2011* 2011 11 NMP 2 m. 10 m.
JAV 3.2 -1.5 12.6 3.8 0.9 03 2.1
Euro zona -1.4 -13.0 10.6 -2.5 -0.8 0.1 2.0
Japonija -0.6 -15.8 15.1 - - 0.1 1.0
Lotyny Amerika -2.7 -20.9 11.1 - - - -
Azija -3.3 -18.0 12.8 - - - -
Ryty Europa -6.1 -27.2 9.2 - - - -
Rusija 33 -12.1 5.0 - - - -
Saltinis — Bloomberg
*.2011.12.05
** _ Furo zonos eilutéje pateikiami Vokietijos obligacijy pajamingumai.
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Ménesio apzvalga

Lapkri¢io ménesj pasaulyje buvo placdiai prekiaujama beveik
visu rizikingu turtu — iki paskutinés ménesio savaités akcijy
rinkos susitrauke beveik 10 %, taciau per paskutines kelias
prekybos dienas rinkoms pavyko susigrazinti beveik visus
patirtus nuostolius. Tebesitesianti euro zonos finansy krizé
tebéra pagrindine varomaja jéga finansy rinkose.

Ménesio pradzioje akcijy rinkose vyravo neigiamos
nuotaikos, nes investuotojy ltkesciai dél finansinés situacijos
Europoje ir vél pablogéjo. Jokios pazangos nebuvo padaryta
pateikiant duomenis dél krizés iSsprendimo priemoniy, dél
kuriy euro zonos vadovai susitaré spalio ménesj vykusiame
virdlniy susitikime, skaiCiaus. Dél to pradéjo didéti kredito
rizikg ir tarp finansiniu poZzidriu stipriausiy euro zonos 3aliy.
Ne tik Prancizija ir Italija, bet ir Vokietija patyré problemy,
parduodamos vyriausybés obligacijas ir turéjo sumokéti
investuotojams didesnes pallikanas nei per praéjusius
ménesius (1 pav.).

Euro zonos finansy krizés iSplitimas labai padidino jtampg
regiono bankiniame sektoriuje. Kai kuriy banky akcijy kainos
krito beveik iki tokiy lygiu, kokie buvo pries trejus metus,
Zlugus Lehman Brothers (2 pav.). Taip pat pasigirdo kalbu,
kad JAV finansavimo doleriais rinka Europos bankams
darosi vis sunkiau pasiekiama. Siekiant sumazinti
finansavimo stygiy SeSi pagrindiniai centriniai bankai émési
koordinuoty veiksmy ir sumazino palikany normg uz
skolinimosi JAV doleriais. Dél tokio sprendimo lapkri¢io
meénesj padeétis akcijy rinkose i§ esmés pasikeité. Rinkos
sparciai atsigavo ir susigrgzino beveik visus nuostolius,
kuriuos buvo patyrusios per paskutines savaites, nes
investuotojai pradéjo labiau tikéti, kad pasaulyje bus imtasi
priemoniy krizei suvaldyti.

Euro zonos bankinio sektoriaus problemos plinta j Vidurio ir
Ryty Europos (VRE) regiong. Dél glaudziy finansiniy rysiy
sustipréjo rizika, kad kredity apimtys gali sumazéti panasiai,
kaip 2009 m. pavyzdZiui, Austrijos finansy priezitros
institucija paragino Austrijos bankus apriboti kredity VRE
Salims apimtis. Sis apribojimas lie¢ia tas VRE $alis, kuriose
uzsienio bankai turéjo labiau ribotg indéliy baze finansuoti
savo skolinimui, ypa¢ Balkany Salyse ir Vengrijoje.
Stipréjantis finansinis nestabilumas ir uzsienio valiutos
iSplaukimas priverté Vengrijg kreiptis | TVF dél kredito linijos.
Nenuostabu, kad VRE akcijos ir valiutos lapkri¢io ménesj
buvo silpniausios (3 pav.).

Skirtingai nuo naujujy ES valstybiy nariy VRE, Rusijos
ekonomika ir akcijy rinka gana neblogai atlaiké pastarajg
krize. Mazi akcijy rinkos vertinimai ir palyginti auk&ta naftos
kaina iSlaiké Salis patraukluma tarp investuotojy. Lapkricio
pabaigoje Rusijos akcijy kurso kilimg dar labiau paskatino
netikétas didziausios pasaulyje prekiy eksportuotojos —
Kinijos vadovy priimtas monetarinés politikos sprendimas.
Kinijos centrinis bankas nusprendé sumazinti privalomuyjy
atsargy reikalavimag 50 baziniy punkty pirma kartg nuo 2008
mety (4 pav.). Tokiu sprendimu tikimasi padidinti prekiy
paklausg ir Rusijos prekiy gamintojy eksporto pajamas.

1 pav. Finansiskai stipresniy euro zonos Saliy 10 m. trukmés
obligacijy pajamingumai.
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4 pav. Kinija pradéjo mazinti privalomyjy rezervy norma
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Prognozés

LapkriCio ménesj beveik visos akcijy rinkos neteko dalies
pelno, uzdirbto spalio ménesj. Nuotaikos pablogéjo dél to, kad
euro zonos vadovai neparengé konkretesniy ir detalesniy
regioniniy finansiniy kriziy iSsprendimo plany. Dél to Italijos ir
Ispanijos vyriausybés obligacijy pajamingumas pasieké
naujas aukstumas, o investuotojai émé abejoti net ir
Vokietijos obligacijy ,saugumu®. Artéjant mety pabaigai, mes
ir toliau laikomés atsargaus poziirio akcijy atzvilgiu ir
pasiliekame vidutinio dydzio akcijy pozicijg, lyginant su
obligacijomis.

Misy nuolat analizuojami akcijy rinkos rodikliai kito kitaip, nei
spalio ménesj — (i) trumpalaikiai techniniai vertinimo rodikliai
pablogéjo, rinkose vykstant pigiam iSpardavimui, bet (ii)
svarbesni rodikliai nezymiai pageréjo dél centriniy banky
suteikto papildomo likvidumo kovojant su krize ir baigiantis
treCiojo ketvir€io pajamy sezonui pajamos mazéjo léciau.

Akcijy rinky apzvalga

e |Ssivysc€iusios rinkos. Visose akcijy rinkose mes turime
proporcingai paskirstytg mazo lyginamojo svorio akcijy
pozicijg. Lyginant su praéjusiu ménesiu, mes atsisakéme
aktyvios pozicijos — didesnio lyginamojo svorio JAV ir
mazesnio — Europoje. Mes manome, kad pagrindiniuose
regionuose rizika tapo labiau subalansuota. Viena vertus,
tikimybeé, kad euro zonos vadovai paskelbs detalesnj
priemoniy paketg mety pabaigoje, padidéjo. Kita vertus,
fiskalinés politikos ir augimo prognoziy neapibréztumas
JAV sustipréjo, nes pagrindinéms politinéms partijoms
nepavyksta susitarti dél biudZeto konsolidavimo
priemoniy.

e Besivystanéios rinkos. Pagrindinése besivystanciose
rinkose mes turime proporcingai paskirstytg mazo
lyginamojo svorio akcijy pozicijg. Lyginant su praéjusiu
ménesiu, mes atsisakéme neigiamo poziurio | VRE rinkas.
VRE regiono valiutos ir akcijos beveik visg lapkri€io
meénesj buvo parduodamos pigiai ir Cia jau tikimasi labai
neigiamo scenarijaus. Be to, naujo ir detalesnio priemoniy,
paketo tikimybé euro zonoje katu su TVF parama kai
kurioms VRE $alims tose rinkose gali sustiprinti
optimizma.

Obligacijy rinky apzvalga

Fiksuoty palikany turto srityje mes paliekame investicinés
krypties obligacijy vidutiniSkai didesnj lyginamajj svorj.
Privataus portfelio produkty srityje pirmuma teikiame
trumpalaikéms investicijoms.

Poziiiris 1 turto alokacija

Turto alokacija akcijose ir obligacijose
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Pastaba: Diagrama atspindi takting Swedbank Baltijos
investicijy centro turto alokacija 2011 m. gruodzio 4 d. Reali
turto alokacija ir jos pasikeitimai priklauso nuo skirtingy
rizikos profiliy. Demonstraciniais tikslais naudojama 50%/50%
akciju/fiksuoty paliikany turto alokacija, pastarojoje naudojama
subalansuota strategija.
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Fondy apzvalga

JAV akcijy rinkos indeksas S&P500 lapkriti sumazéjo 0,51 %, o
T. Rowe Price US Blue Chip akcijy fondas — 3,47 %. Spalio
pabaigoje fondas didZiausias didelio lyginamojo svorio pozicijas
turéjo vartojimo prekiy ir paslaugy bei IT sektoriuose, o
didziausias mazo lyginamojo svorio pozicijas — kasdieninio
vartojimo prekiy ir paslaugy ir finansy sektoriuose. Spalio
pabaigoje buvusi viena didziausiy Sio fondo investicijy— Amazon
Inc — per ménesj sumazéjo beveik 10 %.

Europos akcijy rinkos indeksas DJ Stoxx 600 lapkri¢io ménesj
sumazeéjo 1,4 %. Franklin Templeton Mutual European fondas
pralenke rinkg, patirdamas tik 0,8 % nuostolj. Spalio ménesj prie
absoliutaus fondo pelno prisidéjo Pernod-Ricard, Continental ir
Accor. JPMorgan Europe Dynamic Mega Cap fondas lapkritj
sumazeéjo 2,5 %. Trec€iajame ketvirtyje prie santykinio pelno labai
prisidéjo mazo lyginamojo svorio pozicija medziagy ir gamybos
priemoniy sektoriuose. Nuostolingiausia buvo mazo lyginamojo
svorio pozicija komunaliniy paslaugy sektoriuje; didelio
lyginamojo svorio pozicija ilgalaikio vartijimo preiy ir drabuziy
sektoriuose taip pat prisidéjo prie pelno sumazejimo.

Pasaulio akcijy rinky rodikliu laikomas MSCI World indeksas
lapkriti sumazéjo 2,7 %, skaiCiuojant USD. T. Rowe Price Global
akcijy fondui sekesi prasciau — jis per ménesj krito 5,7 %. Spalio
pabaigoje Sis fondas didziausig lyginamajj svorj turéjo JAV ir
besivystanciose rinkose, tokiose kaip Brazilija ir Kinija, kurios
labiau nukentéjo lapkri¢io ménesj. Kalbant apie sektorius, spalio
pabaigoje fondas turéjo didelio lyginamojo svorio pozicijg IT
sektoriuje ir mazo lyginamojo svorio pozicijg kasdieninio
vartojimo prekiy, ir paslaugy bei telekomunikacijy sektoriuose.
JPMorgan Global Focus fondas lapkri¢io ménesj patyré 0,5 %
nuostolj, skai¢iuojant eurais, o MSCI World - 0,9 % pelna,
skaiciuojant eurais. Spalio ménesj pelng atneseé draudimo,
sveikatos priezidros ir automobiliy sektoriy akcijos. Energetikos,
cikliSkai veikian€iy pramonés sektoriaus bendroviy ir banky
akcijos neleido uzdirbti pelno. Pagal regionus §j ménesj buvo
pelningiausios investicijos Siaurés Amerikoje, o
nuostolingiausios — Jungtinéje Karalystéje.

Japonijos akcijy rinkos indeksas Nikkei 225 lapkri¢io ménesj krito
6,2 %. Franklin Templeton Japan fondo nuostoliai lapkritj buvo 3
%. Spalio ménesj fondas padidino savo dalis draudimo ir kituose
finansinés veiklos sektoriuose, 0 masiny ir transporto jrangos
sektoriuose — jas sumazino. Spalio pabaigoje fondas daugiau
investavo | nekilnojamojo turto bendroves, kitas finansy jmones ir
metalo produkty gamintojus, ir maZiau j bankus, elektros
energijos, dujy ir sausumos transporto bendroves.

Azijos akcijy rinka, vertinama pagal MSCI AC Asia Pacific
indeksa, lapkri¢io ménesj susitrauké 6,7 %. JPMorgan Pacific
akcijy fondas per ménesj patyré 4,9 % nuostolj. Sis fondas
didziausio lyginamojo svorio pozicijas turéjo vartojimo prekiy, ir
paslaugy, pramonés gaminiy ir telekomunikacijy paslaugy
sektoriuose, 0 maziausias pozicijas — sveikatos priezidros,
komunaliniy paslaugy ir IT sektoriuose.

Pasaulio besivystanc¢iy rinky indeksas MSCI Emerging Markets
per ménesj taip pat sumazéjo 6,7%. T. Rowe Price Global
Emerging Markets akcijy fondas lapkriti sumazéjo 5,6 %. Spalio
menesio pabaigoje Sis fondas didziausias didelio lyginamojo
svorio pozicijas turéjo su vartojimu susijusiuose sektoriuose, o
didziausias mazo lyginamojo svorio pozicijas — telekomunikacijy,
energetikos ir medziagy sektoriuose. Pagal regionus fondas
daugiausiai investavo j Kinijg ir Honkonga, o maZiausiai — |
Taivanj. JPMorgan Emerging Markets akcijy fondas lapkri€io
menesj patyré 4,6 % nuostolj. Spalj prie fondo pelno prisidéjo
Rusijos ir Kinijos akcijos, o Piety Koréjos ir Taivanio akcijos buvo
nuostolingos. Mazo lyginamojo svorio pozicija Taivane ir didelio
lyginamojo svorio pozicija Brazilijoje padidino fondo pelna.
Nuostoliy fondas patyré ir i$ didesnio lyginamojo svorio pozicijy,
Turkijoje ir Indijoje.

Rusijos akcijy rinkos indeksas MSCI Russia lapkri¢io ménesj
krito 0,4 %, skaiciuojant eurais. Swedbank Russian akcijy fondas
iSaugo 3,5 %. Spalio ménesj fondas toliau didino savo pozicija
vidutinés rinkos kapitalizacijos bendroviy akcijomis, o kai kurias
mazos kapitalizacijos akcijas pardavé. Fondas jsigijo daugiau
traSy ir Zemés ukio bendroviy akcijy.

Ryty Europos (i8skyrus Rusija) akcijy rinkos indeksas DJ Stoxx
EU Enlarged lapkri¢io ménes;j krito 6,14 %. JPMorgan Europe
Convergence akcijy fondo nuostolis lapkri€¢io ménesj buvo 7,8 %.
Spalio ménesj mazo lyginamojo svorio pozicija Turkijoje pelng
padidino, o mazas lyginamasis svoris Vengrijoje — pelng,
sumazino. Franklin Templeton Eastern Europe fondo nuostolis
lapkritj buvo 3,9%. Per tris ménesius, pasibaigusius spalio 31 d.,
visi sektoriai prisidéjo prie fondo absoliutaus pelno sumazéjimo,
ypac finansy sektorius, kuriame portfelio lyginamasis svoris buvo
didziausias.

Europos obligacijy rinkos indeksas JPM Maggie Index lapkritj
krito 2,5 %, o T. Rowe Price EURO Corporate Bond Fund — 3,9
%. Spalio ménesj fondas daugiausia investavo j bankinj sektoriy
(40 %). JPMorgan EU Government Bond lapkritj patyré 2,5 %
nuostolj. Geografiniu poZidriu 2011 m. spalio 31 d. fondas
daugiausia investavo | Prancizijg (25 %), ltalijg (22,6 %) ir
Ispanijg (10,5 %). Swedbank Robur Euro Bond fondas lapkritj
patyré 3,4 % nuostolj. Daugiau kaip 35 % fondo sudaro deSimt
didziausiy akcijy pakety; is jy beveik pusé yra ltalijoje.

Besivystanciy rinky obligacijy indeksas JPMorgan EMBI Plus
lapkriti sumazéjo 0,5 %. T. Rowe Price Global Emerging Markets
obligacijy fondui lapkritis atnedé 1,8 % nuostolj. Didziausio
lyginamojo svorio pozicija tebéra Brazilijoje. Filipinai ir Indonezija
yra dvi svarbios mazesnio lyginamojo svorio pozicijos. Franklin
Templeton High Yield Euro Bond fondas lapkritj patyré 4,7%
nuostolj. Spalio ménuo fondui buvo gana sékmingas dél gana
optimistinés pozicijos, istoriSkai mazos grynujy pinigy pozicijos ir
mazo lyginamojo svorio investicijy | bendroves, turin€ias BB-
reitinga.

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



Fondy graza

Valiuta 1mén 3 mén y-t-d 1m. 3m.

T Rowe Price - Global Equity Fund USsD -5.7% -5.7% -10.9% -5.4% 53.2%
JPMorgan - Global Focus Fund EUR -0.5% 1.3% -15.0% -11.4% 58.4%

T Rowe Price - US Blue Chip Equity Fund USsD -3.5% 0.1% 0.2% 4.6% 68.2%
Franklin Templeton - Franklin Mutual European Fund EUR -0.8% 1.3% -9.8% -6.0% 20.4%
JPMorgan — Europe Dynamic Mega Cap Fund EUR -2.5% 2.7% -11.9% -8.1% 8.0%

— |Franklin Templeton Japan Fund JPY -3.0% -4.2% -14.7% -11.5% -15.8%

<D': JPMorgan - Pacific Equity Fund EUR -1.4% -1.4% -15.4% -12.6% 37.9%

% T Rowe Price - Global Emerging Markets Equity Fund USD -5.6% -8.1% -16.5% -11.8% 97.4%

L |[JPMorgan - Emerging Markets Equity Fund UsSD -4.6% -6.6% -16.8% -11.8% 80.3%
9,' Swedbank Russian Equity Fund EUR 3.5% -4.1% -18.3% -11.2% 115.4%

g JPMorgan - Europe Convergence Equity Fund EUR -7.8% -9.7% -28.0% -27.7% 6.1%

<C |Franklin Templeton Eastern Europe Fund EUR -3.9% -14.4% -37.3% -34.8% 41.8%

— |T Rowe Price - EURO Corporate Bond Fund EUR -3.9% -3.3% -2.8% -2.9% 26.6%
(2 g JPMorgan - EU Government Bond Fund EUR -2.5% -3.9% -0.6% -0.8% 5.4%
@ Z |Swedbank Robur Euro Bond Fund EUR -3.3% -5.4% -4.2% -4.5% -0.3%
% 8 T Rowe Price Global Emerging Market Bond Fund USD -1.8% -2.8% 1.8% 2.4% 71.3%
O >|Franklin Templeton High Yield Euro Bond Fund EUR -4.7% -1.7% -5.1% -2.9% 58.7%

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 | vertybinius popierius, sudaryti finansinius sandorius arba imtis kokiy nors kity veiksmy. ,,Swedbank* Baltijos
bankininkysteé ir jos direktoriai, pareigtinai ir darbuotojai neatsako uz jokius nuostolius, kuriuos Jis 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 ATSAKOMYBE PRISIIMSITE JUS PATYS

Informacija tel. 1884 arba info@swedbank.lt



