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Investavimo ménesiné apzvalga

Fiksuoto pajamingumo

instrumenty gra%a (EUR) Ohligacijy metinis
Akcijy graza (EUR) % P/E %o pajamingumas* *
Regionas 2012 03 NMP 2012+ 201203 NMP 2 m. 10 m.
JAV 3.3 3.9 13.5 0.1 -2.9 0.3 2.2
Euro zona -0.4 77 11.a 0.2 36 0.1 1.8
Japonia 0.4 6.2 148 - - 0.1 0.9
Loty Armerika -3.3 10.9 11.9
Amja -1.8 3.1 14.9
Rty Europa -2.1 14.0 9.8
Fusija -5.6 152 54
Saltinis — Bloomberg
*.2012.03.02
** _ Furo zonos eilutéje pateikiami Vokietijos obligacijy pajamingumai.
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Svarbu: dokumento pabaigoje pateikta nuoroda dél atsakomybés atsisakymo yra neatskiriama apzvalgos dalis.



Ménesio apzvalga

Kovo pirma pusé buvo labai palanki akcijoms ir kitoms
rizikingesnio turto klaséms, taciau, iSblésus teigiamoms
nuotaikoms, akcijy rinkos ménesio pabaigoje patyré nuostoliy.
Teigiami makroekonominiai rodikliai ir pagalba, kurig suteiké
Europos Centrinis Bankas (ECB) ilgalaikiy paskoly operacijy
forma, bei ekonomikos létéjimo pozymiai Europoje ir Kinijoje
buvo pagrindinés rinky varomosios jégos. Fiksuoto
pajamingumo sektoriuje jmoniy obligacijos, ypatingai maziau
jvertintos bei aukstesnés rizikos ir pelningumo, buvo stipriausias
turto pogrupis.

Per ménesj Siek tiek stabilizavosi jvairiy finansinio turto klasiy
kainy svyravimai. Mety pradzioje tiek rizikingesnis, tiek
saugesnis turtas daznai judéjo ta pacia kryptimi. Iki kovo vidurio
saugesnio turto, tokio kaip spalvotojy metaly ir saugiai
vertinamy, vyriausybés obligacijy (pvz., JAV ir Vokietijos), verté
mazeéjo, didéjant rizikos apetitui, bet véliau émeé dideéti, kai
rizikos apetitas sumazéjo (1 pav.).

Pokyciai akcijy turto klaséje taip pat buvo skirtingi. 13sivysciusiy
rinky akcijos pralenké besivystanias, nes ECB likvidumo
pagalba ir JAV makroekonominiai rodikliai kartu su bakinio
sektoriaus testavimo nepalankiausiomis saglygomis rezultatais
skatino Siy regiony augima. JAV ir Europos akcijy rinkos
vietinémis valiutomis tris savaites kito panasiai, véliau Europos
akcijos koregavosi | pradine padéti, o JAV akcijos iSlaiké
buvusias pozicijas. Valiuty poveikis kovo ménesj buvo nezymus.
Sumazéjus jenos kursui euro atzvilgiu, Japonijos akcijy kursas
pakilo daugiau kaip 2 %.

Europos akcijy rinkos atsilikimg per paskutines ménesio
savaites galima priskirti ekonominiy rodikliy pablogéjimui ir
finansiniy problemy atsinaujinimui. Naujausiais duomenimis
Euro zonos gamybos sektoriaus Pirkimo vadybininky indeksas
(PVI1) sumazéjo ir pagrindinése Salyse, tokiose kaip Vokietija ir
Prancizija, nesieké 50. Tuo tarpu pasitikéjimas tarp gamintojy,
keliose kitose Europos valstybése padidéjo (2 pav.) — labiausiai
tai galéjo jtakoti ECB suteikta pagalba, kuri sumazino
baiminimasi dél problemy idplitimo. Vis tik like pasaulio regionai
nebus apsaugoi nuo didesnio nei buvo tikétasi ekonomikos
susitraukimo didZiosiose valstybése.

Besivystanciy akcijy rinky padétis buvo jtempta dél pablogéjusiy,
Kinijos rodikliy ir besitesiandio gamybos sektoriaus prekiy kainy,
kritimo. Kinijos prekybos deficitas padidéjo (3 pav.), 0 gamybinio
sektoriaus veiklos rodiklis (HSBC PVI) naujausiais duomenimis
— sumazéjo, rodydamas, kad sumazéjusi eksporto paklausa ir
susitraukusi nekilnojamojo turto rinka daro neigiamg poveikj
Kinijos gamybos sektoriui. Minétas poZymis neatitinka oficialaus
PMI (Pirkimo vadybininiky indekso) augimo. Vienas i§ galimy
paaisSkinimy yra stipresnis pasitikéjimas tarp vietinéje rinkoje
veikian&iy jmoniu, taciau tarptautinés bendrovés labiau kencia
nuo Europos ekonomikos nuosmukio.

Kadangi Kinija yra didelé birzos prekiy importuotoja, pagrindiniy,
gamybos sektoriaus prekiy, tokiy kaip pramoniniai metalai ir
energija, verté mazéjo. Tai atsiliepé besivystanciy regionuy,
galinandiy ir eksportuojandiy birzos prekes, akcijoms. Labiausiai
nukentéjo Rusijos ir Brazilijos akcijos. Zalios naftos kaina isliko
auksta (4 pav.); Brent naftos barelio kaina svyravo nuo 120 iki
126 USD (mety pradzioje ji buvo 108 USD uz barelj), nes
geopolitinés problemos neleidZia jai mazéti.

1 pav. Saugiai vertinamy vyriausybiy obligacijy pelningumai
didéjo (kainos mazgjo) iki kovo mén. vidurio dél didesnés rizikos
tolerancijos
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2 pav. PMI gamybos indeksai rodo gamybos apim¢iy skirtumus
tarp skirtingy regiono Saliy.
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3 pav. Kinijos prekybos balansas krito, kadangi importas virsijo
eksporta
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Svarbu: dokumento pabaigoje pateikta nuoroda dél atsakomybés atsisakymo yra neatskiriama apzvalgos dalis.



Prognozés

Kovo ménesj akcijy rinkos generavo teigiamus pelnus, taciau,
lyginant su pirmais dviem Siy mety ménesiais, jvairiy regiony
rodikliai iSsiskyré labiau. I8sivysc&iusios rinkos, ypa¢ JAV, pralenké
beveik visas besivystangiy Saliy akcijy rinkas. Beveik visos misy
fiksuoty pajamy turto klasés davé teigiama pelna, taip pat ir jmoniy
obligacijos, tarp kuriy geriausiai pasirodé spekuliacinés krypties
obligacijos.

BalandZio ménesio pradZioje masy optimizmas akcijy rinky atzvilgiu
sumazéjo, todél didesniu lyginamoju svoriu buvusig akcijy pozicijg
mes sumazinome iki neutralios. Akcijy rinky augimas gali bati
pristabdytas dél trijy pagrindiniy priezasciy (i) po spartaus akcijy
kainy augimo pirmajame ketvirtyje rinkose atsirado daugiau
galimybiy trumpalaikiam pelnui — tai liudija ir kai kurie techniniai
rodikliai; (i) padidéjo neapibréZztumas dél verslo ciklo
besivystandiose Salyse, ypa¢ Kinijoje; (iii) stipris sausio ir vasario
meénesiy JAV verslo ciklo rodikliai gali bati geresni dél nejprastai
Silty oro salygu, dél kuriy suaktyvéjo tam tikros veiklos rudys, todél
JAV ekonominiai duomenys ateityje gali nepateisinti lGkseciy.

Padetis akcijy rinkose

® [Ssivyséiusios rinkos. Mes planuojame iSlaikyti didesnj
Europos akcijy lyginamajj svori. Europos regionas Siuo metu
gauna didZiausig pagalbg likvidumui, o akcijy rinky vertinimai
Siame regione yra patrauklesni, lyginant su kitomis
iSsivysCiusiomis rinkomis.

® Besivystanéios rinkos. Pasaulio akcijy rinky pozicijg mes
sumaziname iki mazesnio lyginamojo svorio. Naujausi Kinijos
verslo ciklo duomenys padidino ,sunkaus nusileidimo® rizika.
Nors daugelio besivystangiy Saliy politikos kdréjai turi daug
galimybiy suteikti pagalbg fiskalinés ir (arba) monetarinés
politikos priemonémis, tokiy pozymiy kol kas dar nematyti. Ryty
Europos ir Rusijos akcijy rinkose mes neketiname turéti
mazesnio lyginamojo svorio pozicijy. Europos ir Rusijos akcijy
vertinimai ir patrauklesni, lyginant su kitomis besivystan€iomis
rinkomis. Jeigu Europos rinkos bty stiprios — Siek tiek
sustipréty ir Ryty Europos akcijos. Rusijos akcijy kursas gali
pakilti kylant naftos kainai, taCiau susiripinimas dél Kinijos gali
turéti poveikj kity birzos prekiy kainoms.

Padetis obligacijy rinkose

Fiksuoty pajamy turto klaséje mes, kaip ir anksciau, tikimés
didesnés vertés i jmoniy obligacijy. Stipris jmoniy balansai ir ECB
operacijos Siuo atveju turéty bati teigiami veiksniai. Mes iSlaikome
didesnj lyginamajj svorj didelio pajamingumo jmoniy obligacijy
klaséje ir iki didesnio lyginamojo svorio padidiname investicinés
krypties jmoniy obligacijy pozicijg, daugiau investuodami | fiksuoty
pajamy turto klase. Vyriausybés obligacijy turto klasés pozicijos
lyginamais svoris yra maZzesnis, bet investicijas | Sig turto klase
padidiname dél didesnés turto dalies, investuotos | pastoviyjy
pajamy turta. Mes ir toliau renkamés trumpalaikes investicijas |
vyriausybés obligacijas.

Poziiiris 1 turto alokacija

Turto alokacija akcijose ir obligacijose
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Pastaba: Diagrama atspindi takting Swedbank Baltijos

investicijy centro turto alokacija 2012 m. vasario 2 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.

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



Fondy apzvalga

Kovo ménesj JAV akcijy rinky pelnas sieké 3,2 %.
Ménesio pradzioje T. Rowe Price US Blue Chip Equity
fund rodikliai buvo artimi rinkos pokyCiams, bet per
paskutines dvi ménesio savaites fondas pralenké rinkg dél
aktyvaus valdymo. Vasario pabaigoje fondas turéjo didelio
lyginamojo svorio pozicijg vartojimo prekiy ir informaciniy,
technologijy sektoriuose, kurie kovo ménesj smarkiai
iSaugo, kadangi atitinkamai augo ir didZiausios pozicijos
Siuose sektoriuose — Amazon.com Inc (+10,2 %) ir Apple
Inc (+12 %).

Kovo ménesj Europos akcijy rinkos indeksas sumazéjo
0,4 %. Franklin Templeton Mutual European Fund ir JPM
Europe Select Equity Fund didZiajg ménesio dalj atsiliko
nuo indekso, bet paskutine savaite Franklin Templeton
sugebéjo pralenkti indeksg. Franklin Templeton Mutual
European Fund turi mazesne Sios rinkos pozicijg, todél jis
geriau atlaiké Europos akcijy rinkos susitraukimg ménesio
pabaigoje.

Platesnés pasaulio akcijy rinkos kovo ménesj iSaugo 1,3
%, skaiCiuojant JAV doleriais. T. Rowe Price Global Equity
Fund nuo indekso atsiliko 1,2 %. Taciau Sis atsilikimas
buvo susijes su pirmosiomis ménesio dienomis, nes
vasario pabaigoje fondas lenké indeksa. Per pirmuosius
tris mety ménesius fondas pastebimai pralenké pasaulio
akcijy rinkas. JPMorgan Global Focus Fund kovo ménesj
taip pat atsiliko, nors per praéjusiuos laikotarpius lenke
indeksa.

Japonijos akcijy rinkos indekso Nikkei 225 augimas kovo
ménes| sieké 4,5 %, reinvestavus dividendus, o
skaiCiuojant eurais — 2,6 %. JB Japan Stock Fund nuo
indekso atsiliko. Azijos akcijy rinka, vertinama pagal MSCI
All Countries Asia Pacific indeksg, kova susitrauké 1,2 %.
JPMorgan Pacific Equity Fund augimas judéjo rinkos
kryptimi, nes indekso turto dalys beveik nepasikeité.

Pasaulio besivystancios rinkos kovo ménesj susitrauké 3,3
%, skaiCiuojant JAV doleriais. T. Rowe Price Global
Emerging Markets Equity Fund pokyciai beveik visg
meénesj atitiko rinkos pokycius, taiau atsiliko pirmajg
meénesio dieng (tai i§ dalies techninis atsilikimas). Dél
panasios priezasties JPMorgan Emerging Markets Equity
Fund atsiliko pirmoje ménesio puséje, bet jo ménesio
augimas buvo didesnis uz rinkos augima.

Rusijos akcijy rinkos indeksas kovo ménesj sumazéjo 5,4
% (MSCI Russia 10-40 Net TR USD), skai€iuojant eurais.
Swedbank Russian Equity Fund nezymiai pralenké rinkos
indeksg per apzvelgiama laikotarpj, silpniau reaguodamas
tiek | pakilimus, tiek | kritimus. Pastarasis kovo ménesj
dominavo Rusijos rinkoje.

Ryty Europos (i8skyrus Rusija) akcijy rinkos indeksas DJ
Stoxx EU Enlarged Total Return kovo ménesj sumazéjo
2,1 %. JPMorgan Europe Convergence Equity Fund
indeksg pralenké beveik 2 %. Skirtingai nei lyginamasis
indeksas, fondas turi investicijy Turkijoje (beveik 40 %) —
tai paaiSkina skirtingus rezultatus. Franklin Templeton
Eastern Europe Fund meénesio viduryje labai iSaugo, bet
per paskutines savaites prarado beveik visg pelng ir
meénesio pabaigoje Siek tiek lenké lyginamagjj indeksa.
Reikia paminéti, jog fondas pralenké MSCI Emerging
Europe indeksg, kuriame, kaip ir fonde, yra Rusijos akciju.

Euro zonos jmoniy obligacijos kovo ménesj iSaugo 1 %,
kaip rodo iBoxx € Liquid Corporates indeksas. T. Rowe
Price  EURO Corporate Bond Fund augimas beveik
nesiskyré nuo indekso. Euro zonos vyriausybiy obligacijy
kursas pakilo 0,2 %, vertinant pagal JPM GBI EMU
indeksa. JPMorgan EU Government Bond Fund ir Julius
Baer Euro Government Bond Fund atsiliko nuo indekso
mazdaug po puse procentinio punkto.

Besivystanciy rinky obligacijy indeksas JPMorgan EMBI
Plus kovo ménesj sumazéjo 0,17 %. T Rowe Price Global
Emerging Markets Bond Fund per pirmasias dvi ménesio
savaites atsiliko nuo indekso, bet antroje ménesio puséje ji
pralenké, kadangi indekso verté krito.

Merrill Lynch European Currency High Yield Constrained
indekso graza praéjusj menesj sieké 1,36%. Franklin
Templeton High Yield Euro Bond Fund nuo indekso
atsiliko — ypa€ antroje ménesio puséje.

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



Fondy graza

Currency 1m 3m y-1-d 1y 3y Sy*

T Rowe Price - Glabal Equity Fund UsD 0.1% 16.7 % 16.7% -1.8% 19.5% -3.1%
JPMorgan - Global Focus Fund EUR 0.5% 10.8% 10.8% 0.5% 22.6% 0.4%

T Raowe Price - US Blue Chip Equity Fund UsD 3.58% 17.6% 17.8% 12.9% 25.0% 4.0%
Franklin Templeton - Franklin Mutual European Fund EUR -0.2% £ % 7% -1 % 13.6% -3.2%
JPMorgan — Europe Dynamic Mega Cap Fund EUR -2.3% 81% 3.1% -2 0% 12.3% 5.7 %

JPM Europe Select Equity Fund EUR 0.58% 11.9% 11.9% -3.3% 18.7% -5.6%
Franklin Templeton Japan Fund JPY 3.8% 17.4% 17.4% -0.6% 40% -16.6%

JB Japan Stock Fund EUR 0.8% 5.8% 6.8% 8.9% 14.9% -3.3%

H IPhargan - Pacific Equity Fund EUR -1.2% 9.6% 9.6% -0.3% 17.5% 0.1%

= T Rowe Price - Global Emerging Markets Equity Fund USD -3.7% 12.9% 12.9% -9.6% 25.8% 1.4%

w JPMorgan - Emerging Markets Equity Fund UsD -2 7% 153.6% 153.6% -7 B% 23.4% 3.1%

= Swedbank Russian Equity Fund ELR -4.6% 16.5% 16.5% -16.0% 33.1% -3.8%

g JPMorgan - Europe Convergence Equity Fund ELR -0.2% 16.8% 16.8% -14.3% 16.8% -5.6%

W Franklin Templeton Eastern Europe Fund EUR -1.7% 19.3% 19.3% -252% 23.0% -7.9%

% T Rowe Price - EURO Carparate Bond Fund ELR 0.8% B.2% B.2% 5. 4% 12.2% 3.7 %
o JPMargan - EU Government Bond Fund ELR -0.3% 36% 36% 8.3% 37% 4.9%
2 JB Euro Government Bond Fund EUR 0.4% 3.4% 3.4% 7. 2% 3.3% 3.2%
= g Swiedbank Robur Euro Bond Fund EUR 0.0% 3.3% 3.3% 4 6% 1.6% 3.3%
% % T Rowe Price Global Emerging Market Bond Fund UsD 0.3% 59% 5.9% 7 0% 18.1% G.1%
i . |Franklin Templeton High Yield Euro Bond Fund EUR 0.6% 10.0% 10.0% 4.1% 20.2% 2.4%

* vidutiné metiné graza, JPMorgan EU Government Bond Fund ir JB Japan Stock Fund fondams grazos skai¢iuojamos nuo fondo jsteigimo
dienos.

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 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,
pareigiiny ar darbuotoju pazadu arba patvirtinimu, kad ataskaitoje apibudinti jvykiai jvyks, 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
bankininkyste¢ ir jos direktoriai, pareigiinai 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 visi$kai 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



