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Investavimo ménesiné apzvalga

Filcsuoto pajamingumo Obligacijy metinis
Alkceijy graza (EUR) % P/E  instrumenty graia (EUR) % pajamingumas**
Regionas 2012 05 NMP 2012+ 201205 NMP 2 m. 10 .
JAN 0.3 9.z 12.5 7 5.0 0.3 1.5
Euro zona -6 -2.0 93 1.2 47 0o ns
Japonija -1.6 1.6 11.9 - - 0.1 0.7
Loty Atnerika S15 -1.2 11.1 - - - -
Arja -39 3.4 11.5 - - - -
Rty Europa -11.8 -2.0 8.9 - - - -
Fusija -15.9 -5.4 4.4 - - - -
Saltinis — Bloomberg
*.2012.06.01
** - Euro zonos eilutéje pateikiami Vokietijos obligacijy pajamingumai.
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Svarbu: dokumento pabaigoje pateikta nuoroda dél atsakomybés atsisakymo yra neatskiriama apzvalgos dalis.



Ménesio apzvalga

Geguzés meénuo didZiosioms pasaulio akcijy rinkoms buvo
blogiausias ménuo nuo praéjusio rudens. Padétj rinkose blogino
stipréjanti jtampa Graikijoje, blogéjanti Ispanijos banky sistemos
situacija ir létéjantis Kinijos verslo ciklas. Susidariusi padétis
skatino investuotojus pardavinéti rizikingo turto pozicijas ir
ieSkoti apsaugos nerizikingo turto klasése. Labiausiai nukentéjo
besivystandiy rinky akcijos, jos krito daugiau nei 11 %, lyginant
su MSCI EM akcijy indeksu. I8sivys€iusiy rinky akcijos buvo
Siek tiek atsparesnés — jy verté krito tik 9 % lyginant su MSCI
World akcijy indeksu. Euro kursui kritus JAV dolerio ir Japonijos
jenos atzvilgiu investuotojai eurais patyré mazesnj pasauliniy,
akcijy kainy kritimg (1 pav.). Saugumo garantu laikomy
Vokietijos vyriausybés obligacijy pajamingumas krito iki visy
laiky Zemiausio pajamingumo kreivés tasko.

ltampa rinkoje sustipréjo dél parlamento rinkimy Graikijoje, po
kuriy Salis atsiduré aklavietéje ir politinés partijos nesugebéjo
suformuoti naujos vyriausybés. Salies prezidentas buvo
priverstas surengti pakartotinus rinkimus, numatytus birzelio 17
d. Sie jvykiai kelia rimtg grésme Graikijos finansinio gelbéjimo
paketui ir Salyje vis daugiau kalbama apie pasitraukimg i$
bendros valiutos zonos.

Euro zonos problemos dar labiau padidéjo, kai ketvirtos pagal
dydj regiono ekonomikos bankinis sektorius ir toliau didino
nuotolius, susijusius su blogomis paskolomis. Mazéjant kapitalo
atsargai, Ispanijos vyriausybé buvo priversta padidinti jai, kaip
pagrindinei akcininkei, priklausan&ig nuosavybés dalj treCiajame
pagal dydj Salies komerciniame banke. Dél Sios priezasties
vyriausybés obligacijy pajamingumas padidéjo tiek, kad beveik
pasieké auksCiausius lygius nuo praéjusiy mety lapkriCio
meénesio (2 pav.). Rinkose pasigirdo kalbos, kad Ispanija
netrukus taps ketvirtgja euro zonos valstybe (po Graikijos,
Airijos ir Portugalijos), kuri praSys tarptautinés finansinés
paramos.

Geguzés meénesj prie didéjan¢io neapibréztumo Graikijoje ir
Ispanijoje prisidéjo ir euro zonos verslo ciklo 1étéjimas. Fiskaliné
konsolidacija, kuri prasidéjo problemy turiniose euro zonos
valstybése narése, nusmukdé jmoniy sektoriaus pasitikéjima iki
Zemiausiy lygiy, paskutinj kartg uzregistruoty 2009 m. vasara (3
pav.). Daugéja pozymiu, rodanciy, kad létéjantys augimo tempai
pradeda daryti poveikj ir Vokietijos ekonomikai.

Kinijoje daugybé rodikliy rodo, kad augimo tempai balandzio ir
geguzés menesj toliau létéjo. Pirkimo vadybininky indeksai
rodo, kad paklausa gamybos ir paslaugy sektoriuose lieka
silpna. Be to antros pagal dydj pasaulio valstybés banky
sektorius susiduria su naujy paskoly paklausos mazéjimu.
Geguzés mén. antroje puséje Kinijos valdZios institucijos
stengési paspartinti politines priemones, ypac fiskalinéje srityje.
Tai bent jau laikinai stabilizavo pramoniniy Zaliavy kainas,
kurios pirmoje geguzés puseéje smarkiai krito (4 pav.).

Ryty Europos ir likusios besivystan€ios rinkos krito. Rusija
atsiliko labiausiai. Investuotojams nerimg kélé ne tik sumazéjusi
naftos kaina, bet ir nepakankama paZanga jgyvendinant
refomas, inicijuotas naujai iSrinkto Salies prezidento. Baltijos
Saliy akcijy rinkos buvo vienos i§ nedaugelio rinky, kurioms
nepalanki situacija pasaulyje nepadaré didelio poveikio.
Atsirado gandy, kad Telia Sonera ketina pateikti pasialymag dél
100 % Lietuvos telekomo bendrovés Teo jsigijimo.

1 pav. Euras susilpnéjo JAV dolerio ir Japonijos jenos
atzvilgiu
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2 pav. Ispanijos ir Italijos vyriausybiy vertybiniy popieriy
pajamingumai ir vél augo —10 mety VP pajamingumai

8 -

6 Trn _A,Aﬂv'“m/'?_m._ﬁﬂ

4
X
2 4
0 T L — T T "
— — — — — — o (g\| N
— — — — — — — — —
— n v X AN —~ =
(=] (=] (=] (=] (=] — (=] (=] (=]
Ispanija Italija

Saltinis — Bloomberg
3 pav. Euro zonos jmoniy pasitikejimas krito iki Zemiausiy
lygiy, paskutinj kartg uzregistruoty 2009 m. — PMI indeksai
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4 pav. Nafta ir pramoniniy metaly pigimas jtakotas
silpnesnio Kinijos augimo. 2011-12-31 = 100
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Svarbu: dokumento pabaigoje pateikta nuoroda dél atsakomybés atsisakymo yra neatskiriama apzvalgos dalis.



Prognozes

Geguzés meénesj euro zonoje didéjanti jtampa neigiamai jtakojo
akcijy kainas. Visos pagrindinés akcijy rinkos susitrauké, o jmoniy
obligacijy pirkimo ir pardavimo pajamingumy skirtumai padidéjo.

Birzelio pradzia rodo, kad pasaulio finansy rinkas ir toliau jtakos tos
pacios problemos kaip ir geguzés ménesj. Mes manome, regioniné
pozicija gali sukurti didesne verte, lyginant su pozicija, kai vykdoma
kryptinga prekyba tarp akcijy ir obligacijy. Masy reguliariai atliekama
rinkos rodikliy analizé rodo, kad po paskutinio akcijy kainy ir
vyriausybés obligacijy pajamingumy kritimo akcijy rinkos vertinimai
geréja. Be to, didelis zaliavy kainy (ypaC naftos) kritimas geguzés
meénesj turéty padaryti teigiamg poveikj pasaulinio verslo ciklui
ateityje.

Padetis akcijy rinkose

® ISsivysciusios rinkos. Ramiojo vandenyno regione turétas
pozicijas mes sumaziname iki mazesnio lyginamojo svorio,
lyginant su kitomis iSsivysciusiomis akcijy rinkomis. Ramiojo
vandenyno regiono, jskaitant Japonijg, akcijos Siuo metu yra
santykinai brangesnés. Be to, yra poZymiy, kad létéjantis Kinijos
verslo ciklas pradeda daryti poveikj maZesniems prekybos
partneriams Azijoje. Europoje susilpnéjes euro kursas turéty bati
teigiamu postiimiu jmoniy pajamoms ir verslo ciklui.

® Besivystanéios rinkos. Besivystanciy rinky pozicijg mes
sumaziname iki neutralios. Sulétéjes Kinijos augimas ir
atpigusios Zaliavos daro neigiama poveikj iStekliais turtingy
besivystangiy Saliy akcijoms. Svarbu iSskirti, kad per praéjusius
meénesius besivystandiy rinky akcijy fondai neteko daug [éSy,
todél kai kurie techniniai kainy indikatoriai rodo, jog trumpuoju
laikotarpiu Sios rinkos yra nejvertintos.

Padetis obligacijy rinkose

Fiksuoty pajamy turto klaséje mes ir vél padidiname investicinés
krypties jmoniy obligaciju pozicijg iki didesnio lyginamojo svorio
lyginant su euro zonos vyriausybiy obligacijomis. Obligacijy rinkos
tapo patrauklesnés, padidéjus jmoniy obligacijy pirkimo ir pardavimo
pajamingumy skirtumams ir kai kuriy euro zonos vyriausybiy
obligacijy pajamingumams kritus iki visy laiky Zemiausiy lygiu.
PerziGrédami Privataus portfelio produkto obligacijy alokacijas, mes
renkamés trumpalaikes investicijas | vyriausybiy 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. birzelio 1 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

Geguzés ménesj JAV akcijy rinka smuko 6,2 %. T. Rowe
Price US Blue Chip Equity Fund atsiliko nuo indekso.
BalandzZio pabaigoje fondas turéjo didele lyginamojo
svorio pozicijg vartojimo prekiy ir paslaugy bei IT
sektoriuose, bei mazesnio lyginamojo svorio pozicijg
kasdieninio vartojimo prekiy ir paslaugy sektoriuvje.
Geguzés ménesj minéti sektoriai, esantys fonde, rinkos
lygyje atsiliko nuo maziau cikliSko kasdieninio vartojimo
prekiy ir paslaugy sektoriaus.

Europos akcijy rinkos indekso nuostolis geguzés ménesj
sieké 6,1 %. Franklin Templeton Mutual European Fund
beveik neatsiliko nuo rinkos, o JPM Europe Select Equity
Fund ir JPM Europe Dynamic Mega Cap Fund nepavyko
pasivyti indekso. JPM Europe Dynamic Mega fund sekési
blogiausiai, jo nuostolis, lyginant su indeksu, sieké 2 %,
nes didelés kapitalizacijos bendrovés atsiliko nuo mazyjir
vidutinio dydZio bendroviy, o didesnio lyginamojo svorio
finansy sektorius (balandzio pabaigoje) pastebimai atsiliko
NUo Visos rinkos.

Likusiy pasaulio akcijy rinky nuostolis geguzés meénesj
sieké 8,6 %, skaiCiuojant USD. T. Rowe Price Global
Equity Fund atsiliko nuo indekso. Sis atsilikimas buvo
uzfiksuotas praéjus kelioms dienoms po to kai jpuséjo
meénesis. JPMorgan Global Focus Fund ménesio pradzZioje
atsiliko nuo indekso. Sis fondas istoriskai turi didesnés
rizikos pozicijg, kuri rinky kritimo laikotarpiu néra palanki.

Japonijos akcijy rinkos indekso Nikkei 225 nuostolis
geguzés meénesj sieké 10,3 %, o skaitiuojant EUR — 1,3
%. JB Japan Stock Fund ménesio pradzioje atkartojo
indekso pokycius, taCiau per paskutines 10 ménesio dieny
nuo jo atsiliko. Franklin Templeton Japan Fund taip pat
neZymiai atsiliko nuo indekso.

Azijos akcijy rinka, vertinama pagal MSCI All Countries
Asia Pacific indeksg, geguzés ménesj susitrauké 3,5 %.
JPMorgan Pacific Equity Fund ménesio pradZioje Siek tiek
pralenké indeksa.

Pasaulio besivystandiy rinky graZza geguzés ménes;,
skaiCiuojant USD, buvo neigiama, ty. 11,2 %. T. Rowe
Price Global Emerging Markets Equity Fund atkartojo
indekso pokyc€ius nezymiai jj pralenkdamas. JPMorgan
Emerging Markets Equity Fund taip pat beveik atkartojo
indekso pokyc€ius, nezymiai jj pralenkdamas paskutine
ménesio diena.

Geguzés meénesj Rusijos akcijy rinkos indeksas patyré
15,9 % nuostolj (MSCI Russia 10-40 Net TR USD),
skaiCiuojant EUR. Swedbank Russian Equity Fund pavyko
generuoti didesne grazg ir pralenkti indeksg daugiau nei
2,5 %.

Ryty Europos (i8skyrus Rusija) akcijy rinkos indeksas DJ
Stoxx EU Enlarged Total Return geguzés ménesj krito
11,1 %. JPMorgan Europe Convergence Equity Fund
pralenké lyginamajj indeksg. Skirtingai nuo lyginamojo
indekso Sis fondas investuoja | Turkijg (beveik 40 %) — tai
paaiskina rezultaty skirtumus. Franklin Templeton Eastern
Europe Fund tiksliau atkartojo indekso pokyc€ius, taciau
taip pat nuo jo atsiliko.

Geguzés ménesj euro zonos bendroviy obligacijos iSaugo
0,37 %, vertinant pagal iBoxx € Liquid Corporates indeksa.
T. Rowe Price EURO Corporate Bond Fund pirmaji
geguzés meénesio savaité buvo gera, taciau meénesio
viduryje susitraukus rinkoms, jis atsiliko nuo indekso.
Lyginant su masy investicnés krypties indeksu, 3is fondas
daugiau investuoja | maZiau vertinamas obligacijas.

Euro zonos vyriausybiy obligacijy gragza buvo 1,2 %,
vertinant pagal JPM GBI EMU indeksg. JPMorgan EU
Government Bond nuo ménesio pradzios sekési gerai ir
meénesio pradzioje jis pralenké lyginamajj indeksg. Julius
Baer Euro Government Bond Fund nuo ménesio pradzios
iki pabaigos atsiliko nuo indekso, Swedbank Robur Euro
Bond Fund rezultatai beveik nesiskyré nuo indekso.

Geguzés meénesj besivystandiy rinky obligacijy indeksas
JPMorgan EMBI Plus susitrauké 2,9 %. T. Rowe Price
Global Emerging Markets Bond Fund pirmoje ménesio
puséje atkartojo indekso pokyCius, o antroje puséje
sugebéjo jj pralenkti.

Geguzés ménesj Merrill Lynch European Currency High
Yield Constrained indeksas susitrauké 1,95%. Franklin
Templeton High Yield Euro Bond Fund, kuris nuo ménesio
pradzios atsiliko nuo indekso, meénesio pabaigoje jj
pralenké.

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 -H.E8% -13.3% 1.1% -14.58% 6.3% -7.3%
JPMorgan - Global Focus Fund ELR -4.7% -3.9% 5.9% -5.5% 13.1% -2.5%
T Rowe Price - US Blue Chip Equity Fund UsD -F.8% -4 1% 8.8% 3.5% 15.9% 0.6%
Franklin Templeton - Franklin Mutual European Fund EUR -5.5% -7 9% -06% -11.8% B.3% -B5.1%
JPMorgan — Europe Dynamic Mega Cap Fund EUR -3.2% -13.3% -4.0%  -14.5% 13%  -10.1%
JPM Europe Select Equity Fund EUR -5.9% -3.6% 3.1%  -136% 7.2% -3.3%
Franklin Templeton Japan Fund JPY -10.9% -11.5% 0.0% -146% £.0% -199%
JB Japan Stock Fund EUR -2.3% -4 4% 1.3% 6.0% 77% -3.7%
2 JPMargan - Pacific Equity Fund ELR -3.3% -4.9% 5.6% -4.8% 9.7% 2.1 %
% T Rowee Price - Global Emerging Markets Equity Fund USD -10.6% S14.7 % 0.0% -20.4% 7.4% -3.2%
L JPMoargan - Emerging Markets Equity Fund UsD -11.6% -14.9% 06% -19.2% 7.0% -1.4%
o 4 ging quity
— Swedbank Russian Equity Fund EUR -13.3% -18.1% 0.1% -21.3% 2.5%  -11.4%
= quity
= | JPMorgan - Europe Convergence Equity Fund EUR -1 7% -9.5% 58% -221% 5.9% -10.0%
] 4 p 4 quity
W Franklin Templeton Eastern Europe Fund EUR -10.7% -15.1% 29%  -31.9% 25%  -11.7%
L T Rowe Price - EURO Corparate Bond Fund ELR -0.1% 0.6% B.2% 3% 3.6% 3.9%
% JPMorgan - EU Government Bond Fund EUR 1.9% 1.4% 5.5% 8.7 % 4.7% 3.9%
2 JB Euro Government Bond Fund EUR 0.5% 0.2% 3.9% B.4% 3.8% 3.6%
= g Swiedbank Robur Euro Bond Fund EUR 0.7 % 0.7 % 3.9% 4 6% 2.3% 3.7 %
Y = |T Rowe Price Global Emerging Market Bond Fund UsD 27% -1.6% 4.0% 3.0% 12.4% 5.4%
=5 . : .
i . |Franklin Templeton High Yield Euro Bond Fund EUR -2 2% -1.7 % 7.4% 0.1% 12.1% 1.6%

* 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 jgtidZius 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 imonés ar jos direktoriu,
pareigiiny ar darbuotojuy 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
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¢iuy 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



