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Investavimo meénesiné apzvalga

Fiksuoto pajamingumo Obligacijy metinis
Akcijy graZza (EUR) %o P/E  instrumenty grafa (EUR) % pajamingumas®*
Regionas 2012 07 NMP 2012+ 201207 NMP 2 m. 10 m.
JAWV 4.1 155 13.6 3.0 5.7 0.3 1.7
Euro zona 4.1 6.9 11.6 1.6 57 -01 1.1
Taponija 0.4 4.9 13.0 - - 0.1 0.6
Loty Amerika 4.1 413 12.7 -
Arija 4.1 9.8 123 -
Ry Ewropa -0.2 6.3 8.7 -
Rusija 5.5 6.4 5.0 -
Saltinis — Bloomberg
*-2012.08.09
** - 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

Liepos menesj pagrindinés pasaulio akcijy rinkos buvo
permainingos — JAV ir Europos akcijy verté padidéjo, taciau
Japonijos bei Vidurio ir Ryty Europos S$aliy akcijy — Siek tiek
sumazejo. Dél euro, kurio kursas kity valiuty atzvilgiu buvo silpnas,
investuotojams eurais daugelio akcijy rinky ménesio grgza buvo
teigiama. ISsivysciusiy rinky akcijy indeksas MSCI World padidéjo 4
%, o besivystangiy rinky indeksas MSCI EM — padidéjo beveik 5 %,
skaiCiuojant eurais. Akcijy rinkoms ir kitoms rizikingo turto klaséms
didziausig teigiamg poveikj turéjo stipréjantys ldkesciai dél kito
centriniy banky piniginés paramos etapo. Todél Siek tiek
stabilizavosi zaliavy kainos ir sumazéjo bendroviy obligacijy pirkimo
ir pardavimo pajamingumy skirtumai.

Be padidéjusios piniginés paramos tikimybés finansy rinkos liepos
ménes| beveik neturéjo priezasCiy dzilGgauti. Toliau pleciantis
Europos skolos krizei, Ispanijos ir Italijos obligacijy pajamingumai
iSaugo. |moniy antrojo ketvir€io pajamos JAV buvo netolygios, o
pasaulinio verslo ciklas nerodé beveik jokiy atsigavimo pozymiy.

Europos skolos krizé peréjo | tokj etapg, kuriame prireiké anksciau
nenumatytos Europos Centrinio Banko (ECB) intervencijos. Liepos
pabaigoje Ispanijos vyriausybeés obligacijy pajamingumas iSaugo iki
tokiy lygiy, kurie Salies biudzeto deficito finansavimg padaré beveik
nejmanomu. Ispanijos vyriausybés 10 mety obligacijy
pajamingumas pasieké 7.5 % lygj, o panaSios trukmés Italijos
obligacijy — 6.5 % lygj. Dar svarbiau buvo tai, kad Sokteléjo ir
trumpesnio termino vyriausybés obligacijy pajamingumo lygiai, kai
Ispanijos ir ltaljos 2 mety trukmés obligacijy pajamingumas
atitinkamai pasieké 6.5 % ir 5 % lygj (1 pav.). Tai priverté ECB ir
kitus pagrindinius euro zonos politikus pareiksti, kad jie yra
pasirenge imtis bet kokiy veiksmu, kuriy reikia bendros valiutos
zonai apsaugoti nuo iSirimo. Toks praneSimas atne$é Siokj tokj
palengvéjimg rinkoms, taciau Sis palengvéjimas nesibaigs tik tuo
atveju, jeigu po pareiSkimy dél paramos neuzilgo bus parengtas
konkretus veiksmy planas.

Euro zonos finansy krizés sustipréjimas atsispindéjo ne tik
iSaugusiame Ispanijos ir Italijos obligacijy pajamingume, bet ir
valiuty rinkose. Euro kursas krito beveik visy kity pagrindiniy valiuty,
atzvilgiu (2 pav.), o JAV dolerio atzvilgiu jis krito iki tokio Zemo
lygio, koks nebuvo uzregistruotas nuo 2010 m. birzelio. Mus
supandiame regione Svedijos kronos kursas euro atzvilgiu smarkiai
Sokteléjo (beveik 5%), pasiekdamas aukSc€iausia lygj daugiau kaip
per desimt mety. Todél Svedijos akcijy, vertinamy pagal Stokholmo
OMX30 akcijy indeksa, verté eurais liepos ménesj pakilo daugiau
nei 10 %.

Pasaulinio verslo ciklo pokyciai liepos ménesj beveik nenustebino.
Eurozonos didziujy valstybiy augimas toliau svyruoja apie nulj ar
Siek tiek zemiau nulio, o JAV augimas yra mazas, taciau teigiamas.
Tam tikri iSankstiniai stabilizavimosi poZymiai atsirado Kinijoje, nes
¢ia matomi teigiami finansinés paramos, kuri pradéta teikti nuo
geguzés vidurio, poZymiai (3 pav.). kadangi Kinija yra pagrindiné
pasaulio Zzaliavy vartotoja, liepos ménesj tai padaré teigiamg
poveikj pagrindiniy Zaliavy kainoms — Rodgers RICI Commodity
indeksas per ménesj iSaugo daugiau nei 5 %.

Silpnas pasaulinis verslo ciklas atsispindéjo ir antrojo ketvir€io
jmoniy pelno ataskaitose. JAV jmoniy sektoriaus pardavimy ir
pajamy augimo duomenys buvo prasciausi nuo 2009 m. krizés —
imoniy, jtraukty | S&P500 akcijy indeksa, pardavimy ir pelno
augimas buvo neigiamas, skirtingai nei ankstesniais laikotarpiais (4

pav.).

1 pav. Ispanijos ir Italijos obligacijy pajamingumai pasieké
naujas aukStumas — 2 m. ir 10 m obligacijy pajamingumai
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2 pav. Pagrindiniy valiutu kursy pokyciai lyginans su euru
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3 pav. Citigroup ekonominiy siurprizy indeksas
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4 pav. S&P 500 indekso kompanijy pelnai ir pardavimai
akcijai
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Svarbu: dokumento pabaigoje pateikta nuoroda dél atsakomybés atsisakymo yra neatskiriama apzvalgos dalis.



Prognozeés

Nepaisant kai kuriy nervus gadinanciy problemy liepos ménesj
akcijy rinkos iSaugo. Prisiimamos rizikos lygis iSaugo daugiausia dél
centriniy banky pareiSkimy, taciau makroekonominiai duomenys
nebuvo labai palankis. Verslo ciklo tempas iSliko létas, o pageréje
stabiliy sektoriy rodikliai rodé, kad investuotojai tai jvertino.
Prasidéjus rugpjaciui, misy akcijy ir obligacijy pozicija iSlieka
neutrali. Kai kurie madsy reguliariai stebimi rodikliai pageréjo, taciau
egzistuojanti tam tikra papildoma rizika, susijusi su Europa ir JAV
rinkimais, rodo, kad akcijy pozicija kol kas nedidés. Tarp reguliariai
stebimy rodikliy pageréjo: (i) rinkos klimatas ir (ii) centriniy banky
teikiamas likvidumas, ypa¢ dél geréjancios situacijos Japonijoje.
Verslo ciklas, nors ir silpnas, taip pat darosi palankesnis, nes kai
kuriose Salyse (JAV, Kinijoje) situacija po truputj stabilizuojasi. Tam
tikrg rizikg kelia neseniai pabrangusi nafta ir maisto produktai.
Kalbant apie neigiamus pokycius, reikia paminéti létéjancius pajamy
augimo tempus, nes vis daugiau bendroviy kaba apie bisimy
pardavimy ir pelno mazéjimg. Kitos temos, kurios gali padidinti
itampa rinkose, susijusios su Europa, ypac¢ Ispanija ir Graikija, nes
per ateinanCius ménesius turéty Siek tiek paaisSkéti situacija ir
pagalbos Ispanijai poreikis, o taip pat Graikijos pasiekimai. Svarbu ir
tai, ar ECB veiks taip ryztingai, kaip rodo planai, pristatyti per
paskutinj valdybos poséd,.

Padetis akcijy rinkose

® ISsivyscéiusios rinkos. Mazesnio lyginamojo svorio pozicijg
Ramiojo vandenyno regione mes uzdaréme, pageréjus
Japonijos perspektyvai dél atsiradusiy likvidumo ir santykinai
geresniy badsimy pajamy augimo galimybiy. Mes pasiliekame
nedidelio mazZesnio lyginamojo svorio pozicijg Europoje ir JAV.
Europos rinka yra patraukliausia pagal vertinimus ir dél galimo
tolimesnio trumpo augimo. Nors pagrindineé rizika yra susijusi su
Europa, mes nenorime prisiimti stipresnés santykinés pozicijos,
nors minetg rizikg gali tinkamai valdyti centrinis bankas ir ES
vadovai. JAV rinkos pozicija yra Siek tiek didesnio lyginamojo
svorio dél stabilesniy makroekonominiy rodikliy, o laukiamos
kiekybinio palengvinimo priemonés taip pat gali pagerinti
situacijg rinkose iki kito FOMC posédZio.

® Besivystanéios rinkos. Pasaulio besivystandiy rinky pozicijg
mes sumaziname iki mazesnio lyginamojo svorio. Dél maisto
kainy kilimo, padidinusio infliacijos rizikg, ypa¢ besivystanciose
rinkose, teigiamy monetarinés politikos pokyciy galimybé
sumazéjo.

Padétis obligacijy rinkose

Investicinio ir spekuliacinio reitingo obligacijy turto klaséje mes
iSlaikome jmoniy obligacijy didesnj lyginamajj svorj ir euro zonos
vyriausybés obligacijy turto klasés maZesnj lyginamajj svorj.
Santykinai aukstas |moniy obligacijy pirkimo ir pardavimo
pajamingumy skirtumy lygis ir Zemiausias kada nors uzregistruotas
euro zonos vyriausybés obligacijy pajamingumas didina obligacijy
rinky patraukluma, nes investuotojai siekia didesnio pajamingumo.
Euro zonos Zemesnio uz investicinj reitingg obligacijy
pajamingumas yra patrauklus, o jsipareigojimy nevykdymo rodikliai
nesikeiCia. Taciau dél sulétéjusio augimo (taip pat ir Vokietijoje) ir
galimy regiono problemy didesnio lyginamojo svorio pozicijg mes
Siek tiek sumaZinome. Privadiame portfelyje mes ir toliau pirmumag
teikiame trumpalaikéms vyriausybés obligacijoms.

Pozitiris i turto alokacija

Turto alokacija akcijose ir obligacijose
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Turto perpozicionavimas akcijy ir fiksuoty palukany klasése
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Pastaba: Diagrama atspindi taktine Swedbank Baltijos
investicijy centro turto alokacijag 2012 m. birzelio 1 d.
Reali turto alokacija ir jos pasikeitimai priklauso nuo
skirtingy rizikos profiliy. Demonstraciniais tikslais
naudojama 50%/50% akciju/fiksuoty paldkany turto
alokacija, pastarojoje naudojama subalansuota strategija.

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



Fondy apzvalga

Liepos ménesj JAV akcijy rinka® iSaugo 1,3 %. T Rowe
Price US Blue Chip Equity Fund pralenké indeksg. Birzelio
pabaigoje fondas turéjo didelio lyginamojo svorio pozicijg
vartojimo prekiy ir paslauguir informaciniy technologijy
sektoriuose, bei mazesnio lyginamojo svorio pozicijg
kasdieninio vartojimo prekiy ir paslaugy sektoriuje.

Liepos ménesj Europos akcijy rinkos indekso graza sieké
3,9 %. Franklin Templeton Mutual European Fund beveik
neatsiliko nuo indekso, taCiau ménesio pabaigoje buvo
Siek tiek uz jj mazesnis. JPM Europe Select Equity Fund
indeksg pralenké. JPM Europe Dynamic Mega Cap Fund
atsiliko nuo indekso daugiausia del prasty rezultaty
ménesio pabaigoje, kai padidéjo rinkos nestabilumas.

Platesniy iSsivys€iusiy pasaulio akcijy rinky, vertinamy
pagal MSCI World indeksa, grgza doleriais liepos ménesj
sieké 1,3 %. T. Rowe Price Global Equity Fund ménesj
baigé neatsilikdamas nuo indekso. Kaip ir anksciau
didZiausio lyginamojo svorio pozicijas fondas turéjo
Kinijoje ir JAV, omazesnio lyginamojo svorio pozicijas
Japonijoje ir Australijoje. JPMorgan Global Focus Fund
menesio pabaigoje Siek tiek pralenké indeksa.

Liepos ménesj Japonijos akcijy rinkos indekso Nikkei 225
nuostolis sieké -3,5 % su reinvestuotais grynaisiais
dividendais ir 1,4 % eurais. JB Japan Stock Fund nuo
indekso atsiliko. Franklin Templeton Japan Fund ménesio
pabaigoje nuo indekso neatsiliko.

Azijos akcijy rinka, vertinama pagal MSCI All Countries
Asia Pacific indeksa, liepos ménesj iSaugo 4,3%.
JPMorgan Pacific Equity Fund nuo indekso beveik
neatsiliko, Siek tiek jj pralenkdamas ménesio pabaigoje.

Liepos ménesj pasaulio besivystanCiy rinky grgza JAV
doleriais sieké 1,9 %. T. Rowe Price Global Emerging
Markets Equity Fund ir JPMorgan Emerging Markets
Equity indeksg pralenké daugiausia dél puikiy rezultaty
menesio pabaigoje.

Liepos ménesj Rusijos akcijy rinkos indeksas eurais
padidéjo 6,7 % (MSCI Russia 10-40 Net TR USD).
Swedbank Russian Equity Fund beveik atkartojo indekso
poky€ius. Fondo didZiausios pozicijos yra Sberbank,
naftos bendrové Lukoil ir dujy bendrové Novatek, kurios
kartu sudaro beveik 25% investicijy.

Liepos ménesj Ryty Europos (iSskyrus Rusijg) akcijy
rinkos indekso DJ Stoxx EU Enlarged Total Return graza
sieké 1,1 %. JPMorgan Europe Convergence Equity Fund
ir Franklin Templeton Eastern Europe Fund smarkiai
pralenké indeksg visy pirma dél Turkijos akcijy pozicijos,
kuriy graza eurais sieke daugiau nei 6 %.

Liepos ménesj Euro zonos jmoniy obligacijy verté iSaugo
2,3 %, vertinant pagal iBoxx € Liquid Corporates indeksa.
T. Rowe Price EURO Corporate Bond Fund ménesio
pabaigoje Siek tiek lenké indeksa. Lyginant su rinka,
fondas turéjo didesnes pozicijas JAV ir Jungtinéje
Karalystéje jsisteigusiose bendrovése ir gerokai mazesnes
pozicijas Prancuzijos ir Vokietijos bendrovése.

Euro zonos vyriausybiy obligacijy graza sieké 1,6 %,
vertinant pagal JPM GBI EMU indeksa. JPMorgan EU
Government Bond ir Swedbank Robur Euro Bond
fondams ménesio pradzia buvo sékminga, ir jie pralenke
indeksa. Julius Baer Euro Government Bond Fund beveik
neatsiliko nuo rinkos.

BesivystancCiy rinky obligacijy indekso JPMorgan EMBI
Plus graza liepos ménesj buvo 4,4 %. T Rowe Price
Global Emerging Markets Bond Fund nuo indekso atsiliko.

DidzZiausio lyginamojo svorio pozicijg fondas turéjo
Braziljoje, o maziausio lyginamojo svorio pozicijg -
Filipinuose.

Markit iBoxx EUR Liquid High Yield Index graza praéjusj
ménesj sieké 1,6 %. Franklin Templeton High Yield Euro
Bond Fund pralanké indeksa.

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

! Rinkos rezultatams apibiidinti yra naudojami MSCI bendros graZos indeksai su investuojamais grynaisiais dividendais, jeigu nenurodyta kitaip.
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Fondy graza

Currency 1m am y-t-d Ty Jy* hy*

T Rowe Price - Global Equity Fund UsD 1.3% -5.7% 5.8% -3.7% 4.8% -6.3%
JPMorgan - Global Focus Fund EUR 53% 2. 6% 14.0% 56% 12.3% -0.7%

T Rowe Price - US Blue Chip Equity Fund UsD 2.1% -4.5% 12.6% 7.9% 14.2% 1.6%
Franklin Templeton - Franklin Mutual European Fund  EUR 34% 1.9% 8.3% 1.9% 7.0% -3.8%
JPWargan — Europe Dynamic Mega Cap Fund EUR 3.2% 0.6% 52% -1.3% 1.9% -T.9%

JPM Europe Select Equity Fund EUR 4.8% 2.7% 13.8% 2.1% 7.9% -5.7%
Franklin Templeton Japan Fund JPY -3.3% -5.0% 33% 120% -62%  -198%

JB Japan Stock Fund EUR 0.1% 2.3% 5.0% 3.2% 7.2% -2.2%

g JPMorgan - Pacific Equity Fund EUR 4.9% 2.5% 11.9% 0.0% 8.5% -1.9%

= T Rowe Price - Global Emerging Markets Equity Fund USD 3.5% -4 4% 6.9% -131% 6.3% -34%

L JPMorgan - Emerging Markets Equity Fund USD 3.3% -4 5% 74% -109% 6.5% -1.1%

i Swedbank Russian Equity Fund EUR 6.7% -1.4% 13.8%  -13.3% 16.4%  -10.4%

2 JPWorgan - Europe Convergence Equity Fund EUR 52% 9.3% 25.3% -1.3% 4 8% -1 6%

@ Franklin Templeton Eastern Europe Fund EUR 3.9% -3.8% 112% -24.1% 00% -11.3%

w T Rowe Price - EURO Corporate Bond Fund EUR 2.4% 26% 9 1% 6.1% 6.6% 4.5%
o JPMargan - EU Gavernment Band Fund EUR 2.1% 2.2% 5.8% 9.4% 3.7% 3.8%
=2 JB Bure Government Bond Fund EUR 1.5% 1.5% 4.9% 3.1% 2.8% 3.7%
P @ Swedbank Robur Euro Band Fund EUR 1.9% 21% 5.3% 6.1% 1.7% 3.8%
ﬁ = T Rowe Price Global Emerging Market Bond Fund UsD 3.7% 3.5% 10.6% 7.6% 12 6% 7.5%
i = Franklin Tempgleton High Yield Euro Bond Fund EUR 1.8% 1.8% 11.9% 5.0% 10.2% 3.8%

Sia tyrimo ataskaita parengé Estijos AS , Swedbank®, Latvijos AS ,,Swedbank® ir Lietuvos ,,Swedbank®, AB, Baltijos investicijy 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 jstaigy veiklos, tyrimo ataskaitoje iSdéstytos nuomonés gali skirtis nuo kity ,,Swedbank®“ Baltijos bankininkystés darbuotoju 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 igidzius 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,
pareigtiny ar darbuotoju pazadu arba patvirtinimu, kad ataskaitoje apibtdinti ivykiai {vyks, 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 veiksmuy. ,,Swedbank“ Baltijos
bankininkysté ir jos direktoriai, pareiginai ir darbuotojai neatsako uz jokius nuostolius, kuriuos Jiis galite patirti dél to, kad pasikliausite $ia 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 neuztikrina panasios veiklos ateityje ir neparodo buisimy poky¢iy krypties. Investicijos i 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

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



