Swedbank

Investavimo meénesiné apzvalga

Fiksuoto pajamingumo Obligacijy metinis

Per ménesj euras sustipréjo, sumazindamas kity
valiuty regiony uzdarbius eurais.

Akcijy graZza (EUR) %o P/E  instrumenty grafa (EUR) % pajamingumas®*
Regionas 2012 08 NMP 2012+ 201208 NMP 2m. 10 m.
JTAW -0.2 15.3 13.6 21 14 0.23 1.57
Euro zona 19 89 116 0. 6.7 -0.04 1.12
Taponija -3.0 1.8 124 - 0.09 0.60
Loty Amerika 28 1.3 12.6 -
Arija -28 6.6 123 -
Ry Ewropa 1.6 8.0 8.7 -
Rusija -1.2 5.1 5.0 -
Saltinis — Bloomberg
*.2012.09.05
** - 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

Pasaulio akcijy rinkos rugpjatj pradéjo su teigiama graza, o
»Saugios® obligacijos sulauké maziau susidoméjimo, sustipréjus
IokesCiams dél centriniy banky intervencijos. Per likusia ménesio
dalj rinkoje situacija beveik nesikeité, nes makroekonominiai
rodikliai siunté labai jvairius signalus apie pasaulio ekonomikos
augima, o investuotojai tapo Siek tiek atsargesni, laukdami centriniy,
banky sprendimy. Pokyciai zaliavy rinkose, susije su akcijomis,
buvo pana$is, tik spartesni, zalios naftos kaina €ia pakilo apie 10
%. Obligacijy pirkimo ir pardavimo pajamingumy, skirtumai Siek tiek
sumazeéjo.

Vertinant pagal MSCI World indeksa pasaulio iSsivysciusiy rinky
akcijy verté iSaugo 2,6 %, o besivystancios rinkos atsiliko ir rugpjatj
baigé su nedideliu nuostoliu. Europos ir JAV akcijy verté iSaugo
daugiau nei 2 %, skaiciuojant vietinémis valiutomis, Japonijos rinka
Siek tiek atsiliko. Investuotojams eurais ne euro rinky graza ribojo
valiutos nuvertéjimas euro atzvilgiu; pastarojo kursas JAV dolerio ir
Japonijos jenos atzvilgiu iSaugo atitinkamai 2,2 % ir 2,5 %.

Rinka teigiamai sureagavo | ECB pazadg padaryti viska, kad baty
iSsaugotas euras. Kalbédamas Jackson Hole rugpjacio 31 d., JAV
federaliniy rezervy banko valdytojas Ben Beranke taip pat uzsiminé
apie galimybe toliau taikyti kiekybinio palengvinimo priemones.
Siekiant palaikyti akcijas ECB planuojamas Ispanijos vyriausybés
obligacijy pirkimas paskatino vyriausybés obligacijy vertés
padidéjimg ir skolinimosi iSlaidy sumaZzéjimag Piety Europoje, be
paCiy pirkimy. Ispanijos 2 mety vyriausybés obligacijy
pajamingumas sumaZzéjo mazdaug 350 baziniy punkty nuo
aukSciausio lygio, pasiekto liepos 24 d., o ltalijos obligacijy
pajamingumas sumazejo mazdaug 260 baziniy punkty. ligalaikiy
obligacijy pajamingumas tolimesnéje ateityje ir toliau kelia
planus po kito banko valdybos posédZio — kadangi lukesciai yra
dideli, daugiau Sansuy, kad pokyciai nebus teigiami.

Pirmosios jzvalgos dél ekonomikos augimo treCiajame ketvirtyje
atneSé nusivylimg daugelyje Saliy, sustiprindamos IikesCius dél
centriniy banky intervencijos. JAV ekonominiai duomenys buvo
gana stabills, tam tikras pageréjimas pastebimas bisto sektoriuje
ir vartojimo iSlaidy srityje, o jmoniy iSlaidos yra nedidelés, tacCiau
didéja padeéties blogéjimo rizika dél ekonomikos susitraukimo
Europoje ir augimo tempy sulétéjimo Azijoje. Didziyjy Azijos Saliy
ekonomikas veikia mazeéjanti eksporto paklausa, o vidaus paklausg
Kinijoje nepakankamai palaiko pagalbos priemonés, kuriy iki Siol
émeési vyriausybé ir centrinis bankas. Naujausi pirkimo vadybininky
indeksai rodo Iétejantj gamybinio sektoriaus augima daugelyje Saliy
(2 pav.).

Azijos akcijy rinkos buvo ypa€ silpnos, todél besivystanciy rinky
indeksas sumazéjo. Rugpjacio ménesj Kinijos akcijy verté JAV
doleriais krito daugiau nei 3 %, o eurais — 5,2 %. Besivystanciy
rinky, skola taip pat sumazéjo, lyginant su anksciau Siais metais
pasiektu lygiu. Vidurio, Ryty Europos ir Rusijos akcijy rinkos buvo
santykinai stipresnés déka naftos kainos, kuri palaiké Rusijos rinka.
Investicijos | Rusijg émé didéti, nors pries tai jas stabdé sumazéjusi
rizika ir nerimas dél investavimo salygy po neramumy ir aresty
pasibaigusrinkimams. Ryty Europoje Cekijos akcijy rinkos rezultatai
buvo teigiami dél palankaus valiutos poveikio (3-4 pav.). Viena
didzZiausiy indekse dalyvaujanCiy bendroviy — elektros gamintoja
bendrove CEZ AS akcijy verté iSaugo 12 % déka antrojo ketvir€io
pelno ir planuojamy palankiy jstatymy.

1 pav. Ispanijos ir Italijos 2 mety pajamingumai sumazéjo
lyginant su 2011 metais, bet nerimas niekur nedinges
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2 pav. Pirkimo vadybininky apzvalgos rodo, jog gamybos
veikla pleciasi tik keliose Salyse, lyginant didziausias
pasaulio ekonomikas
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Saltinis — Bloomberg. Aukstesnis uz 50 rodiklis rodo gamybos
veiklos plétrg lyginant su prie$ tai buvusiu ménesiu.

3 pav. Ryty Europos akcijy rinky rezultatai per rugpjacio
mén. ir nuo mety pradzios vietine valiuta (Rusijoje — JAV
doleriais)
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4 pav. Ryty Europos valiuty kursy rezultatai lyginant su
euro kursu per rugpjdcio mén. ir nuo mety pradzios
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Svarbu: dokumento pabaigoje pateikta nuoroda dél atsakomybés atsisakymo yra neatskiriama apzvalgos dalis.



Prognozeés

Beveik visos rizikingo turto klasés rugpjacio ménes;j iSsilaiké gana
tvirtai, nepaisant atsinaujinusiy pasaulinio verslo ciklo problemu.
Didziausig teigiamg poveikj rinkoms padaré stipréjantys lakesciai
dél naujy pagalbos pakety i$ didziyjy centriniy banky. Euras
sustipréjo, sumazindamas kity valiuty regiony pajamas eurais.

Prasidéjus rugseéjui mes iSlaikome neutraly turto paskirstymag tarp
akcijy ir obligacijy, taCiau po gana neblogy akcijy rinkos vasaros
rezultaty pastebime, kad sustipréjo padéties blogéjimo rizika.
Rinkas palaiké viltys dél papildomos Europos ir JAV centriniy banky
pinigy politikos intervencijos. Taciau tokie lUkesciai gali greitai
priversti nusivilti. Kadangi centriniai bankai gali tik sumazinti skola,
bet jos krizés visai iSspresti negali, investuotojy démesys ir vél gali
nukrypti | problemy turinias valstybes ir pasaulio ekonomikos
augimg. Todél, paskirstydami turtg, mes nusprendéme sumazinti
cikliSska pozicijg, susijusig su ekonomine rizika. Mes atsisakome
didesnio lyginamojo svorio pozicijy obligacijy rinkoje, o labiau
cikliSkas regionines akcijy rinkas sumaziname iki mazesnio
lyginamojo svorio.

Masy reguliariai analizuojami rinkos rodikliai rodo tam tikrg pajamy
vertinimy pageréjima po to, kai JAV bendrovés paskelbé gana gerus
antrojo ketvir€io rezultatus. Tuo pat metu auks$ta naftos kaina
mazina teigiamy pasaulinio verslo ciklo poky€iy galimybes.

Padetis akcijy rinkose

® |Ssivysciusios rinkos. Mes padidinome didelio lyginamojo svorio
pozicijas JAV ir Europoje. Abiejy Siy rinky cikliSkumo jtaka yra
mazesné, lyginant su besivystanciomis rinkomis.

® Besivystancios rinkos. Mazo lyginamojo svorio pozicijas visose
besivystandiy rinky turto klasése mes padidiname. Yra rizika,
kad pavéluotas Kinijos atsigavimas vel paskatins zaliavy kainy
kritimg, padarydamas neigiamg poveikj Rusijos rinkai. Per
pastaruosius ménesius Vidurio ir Ryty Europos regiono akcijy
rinkos ir vietinés valiutos buvo santykinai stiprios. Dél galimo
nusivylimo laukiamomis pasaulinés politikos finansinio skatinimo
priemonémis 3ios rinkos gali nukentéti santykinai labiau.

Padétis obligacijy rinkose

Fiksuoty pajamy turto klaséje mes atsisakome didelés cikliSky
investicinio reitingo ir Zemesnio reitingo jmoniy obligacijy pozicijos.
Imoniy, turin€iy aukS$tus kredito reitingus, iSleisty obligacijy
pajamingumas sumazZéjo panaSiai kaip kai kuriy vyriausybés
obligacijy, Zadédamas maZesne potencialig graza investuotojams.
Tuo pat metu bendroviy kredito rizikg gali padidéti, jeigu pablogés
perspektyvos arba jeigu nesibaigs Europos skolos krizé. Privataus
portfelio produkty paskirstyme pirmuma teikiame trumpalaikéms
vyriausybiy obligacijoms.

Pozitiris i turto alokacija

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

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



Fondy apzvalga

Rugpjuacio ménesj JAV akcijy rinka iSaugo 2,27 %. T.
Rowe Price US Blue Chip Equity Fund indeksg pralenke,
nors pirmagsias tris ménesio savaites nuo jo atsiliko. Liepos
pabaigoje fondas turéjo didele pozicijg vartojimo prekiy ir
paslaugy sektoriuje bei informaciniy technologijy
sektoriuje ir mazg pozicijg kasdieninio vartojimo prekiy ir
paslaugy sektoriuje.

Europos akcijy rinkos indekso grgza rugpjicio ménesj
sieké 2,21 %. Franklin Templeton Mutual European Fund
pokycCiai buvo beveik tokie patys, kaip indekso, taciau,
meénesiui baigiantis, fondas nuo indekso atsiliko. JPM
Europe Select Equity Fund taip pat kito panaSiai kai
indeksas, taCiau ménesio pabaigoje sugebéjo ji pralenkti.
JPM Europe Dynamic Mega Cap Fund graza antragjg
savaite buvo didelé; savo pranasumag fondas iSlaiké iki
meénesio pabaigos, pralenkdamas indeksa.

Rugpjuadio meénesj pasaulio akcijy rinky graza JAV
doleriais sieké 2,54 %. T. Rowe Price Global Equity Fund
pirmagsias tris ménesio savaites atkartojo indekso
pokyCius, taCiau ménesio pabaigoje, paskelbus
prastesnius duomenis, nuo indekso atsiliko. JPMorgan
Global Focus Fund antroje ménesio puséje taip pat atsiliko
nuo indekso. Fondas turi nedidele | indeksg nejtrauktg
pozicijg Kinijoje, kuri rugpjaCio ménesj sumazéjo dél
prasty makroekonominiy rodikliy.

Japonijos akcijy rinkos indeksas Nikkei 225 rugpjacio
ménesj iSaugo 1,75 %, su reinvestuotais grynaisiais
dividendais, o skai€iuojant eurais — sumazéjo 0,63 %. JB
Japan Stock Fund ir Franklin Templeton Japan Fund
pirmaja ménesio savaite smarkiai pirmavo, tadiau paskui
atsiliko ir ménesio pabaigoje nebeaplenké indekso.

Azijos akcijy rinka, vertinama pagal MSCI All Countries
Asia Pacific indeksa, rugpjacio ménesj susitrauké 2,58 %.
JPMorgan Pacific Equity Fund pokyciai buvo beveik tokie
patys, kaip indekso.

Rugpjtcio ménesj pasaulio besivystandéiy rinky graza JAV
doleriais buvo neigiama — 0,33 %. JP Morgan Emerging
Markets Equity Fund atsiliko nuo indekso ir labiau
atkartojo Kinijos rinkos poky€ius, nei MSCI EM. Liepos
pabaigoje beveik 25 % fondo turto buvo investuojama |
Kinija, tai 7% daugiau, lyginant su indeksu. Pirmajg
savaite T. Rowe Price Global Emerging Markets Equity
Fund taip pat atsiliko nuo indekso, tadiau per ménesj Sis
skirtumas sumazéjo. Nuo praéjusio meénesio pabaigos
fondas Kinijoje turéjo tik nedidele pozicijg .

Rugpjdcio ménesj Rusijos akcijy rinkos indeksas eurais
krito 2,23 % (MSCI Russia 10-40 Net TR USD).
~swedbank” Rusijos akcijy fondas buvo stabilesnis ir
pirmoje ménesio puséje atsiliko nuo indekso, po to kai
indeksas staiga labai i8augo, tadiau kai véliau ménesiui
isibégéjus indeksas sumazéjo, jj pralenké.

Ryty Europos (iS§skyrus Rusijg) akcijy rinkos indeksas DJ
Stoxx EU Enlarged Total Return rugpjiacio ménesj iSaugo
2,33 %. JP Morgan Europe Convergence Equity Fund,
kuris beveik 50 % turto investuoja | Turkija, ménesio
pabaigoje pralenké indeksa, nors Turkijos rinka augo
léCiau nei ankstesniais laikotarpiais. Franklin Templeton
Eastern Europe Fund daugiau kaip 35 % turto investuoja |
Rusijos rinka. Ménesio pirmoje puséje fondas atsiliko nuo
indekso ir nors iki ménesio pabaigos savo atsilikimg jis
sumazino, taciau indekso pavyti jam nepavyko.

Rugpjicio ménesj euro zonos jmoniy obligacijy graza
sieké 0,93 %, vertinant pagal iBoxx € Liquid Corporates
indeksa. T. Rowe Price EURO Corporate Bond Fund per
pirmasias deSimt dieny pralenké indeksg ir 8] pranadumg
iSlaiké iki ménesio pabaigos.

Euro zonos vyriausybés obligacijy graza sieké 0,9 %,
vertinant pagal JPM GBI EMU indeksa. JP Morgan EU
Government Bond ménesio pradzia buvo nebloga, taciau
paskui iki pat ménesio pabaigos jis atsiliko nuo indekso.
Julius Baer Euro Government Bond Fund pokyciai buvo
panasis | indekso pokyCius, bet paskutine savaite jis
atsiliko ir ménesio pabaigoje buvo mazesnis uz indeksa.
~swedbank“ Robur Euro Bond Fund kito taip pat, kaip
indeksas.

Rugpjtcio ménesj besivystanc€iy rinky obligacijy indekso
JP Morgan EMBI Plus graza sieké 0,99 %. Nors T. Rowe
Price Global Emerging Markets Bond Fund buvo
stabilesnis, ménesio pabaigoje jis beveik neatsiliko nuo
indekso.

Rugpjacio meénesj Markit iBoxx EUR Liquid High Yield
indekso graza sieké 2,00 %. Franklin Templeton High
Yield Euro Bond Fund paskutine ménesio savaite atsiliko
nuo indekso.

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



Fondy graza

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

T Rowe Price - Global Equity Fund UsD 2.1% 6.7% 8.0% -0.2% 4.8% -5.4%
JPMorgan - Global Focus Fund EUR -0.7% 6.8% 13.1% 17 3% 11.0% -0.2%

T Rowe Price - US Blue Chip Equity Fund UsD 2.6% 6.2% 15.8% 16.1% 14.8% 2.2%
Franklin Templeton - Franklin Mutual European Fund  EUR 2.0% 11.1% 10.5% 13.9% 6.1% -3.4%
JPWargan — Europe Dynamic Mega Cap Fund EUR 3.6% 13.56% 9.0% 13.5% 1.4% -7.0%

JPM Europe Select Equity Fund EUR 2.3% 12.9% 16.4% 17.1% 5.8% -1 8%
Franklin Templeton Japan Fund JPY 0 1% 34% 35% -3.5% -6.3%  -182%

JB Japan Stock Fund EUR -3.2% 1.2% 2.5% 5.6% 4.6% -2.4%

g JPMorgan - Pacific Equity Fund EUR -2.6% 3.2% 8.9% 8.6% 4% -1.9%

= T Rowe Price - Global Emerging Markets Equity Fund USD -0.6% 6.3% 6.3% -5 9% 6.4% -3.0%

L JPMorgan - Emerging Markets Equity Fund USD -1.6% 6.2% 56% -3.8% 6.1% -1.0%

i Swedbank Russian Equity Fund EUR 0.5% 14.3% 14.4% 0.0% 14.5% -9.5%

2 JPWorgan - Europe Convergence Equity Fund EUR 2.5% 214% 28.4% 14.1% 4 1% -6.3%

@ Franklin Templeton Eastern Europe Fund EUR 1.6% 9.7% 12.9% -7 6% -1.6% -9.9%

w T Rowe Price - EURO Corporate Bond Fund EUR 1.2% 4.0% 10.5% 9.5% 6.5% 4.9%
o JPMargan - EU Gavernment Band Fund EUR 0.7% 1.1% 6.6% 6.7% 3.8% 3.7%
=2 JB Bure Government Bond Fund EUR 0.7% 1.7% 5.7% 6.0% 2.9% 3.7%
P @ Swedbank Robur Euro Band Fund EUR 0.9% 2.3% 6.3% 4.5% 1.8% 3.8%
ﬁ = T Rowe Price Global Emerging Market Bond Fund UsD 1.0% 7T 4% 11.7% 9.5% 11.7% 7.8%
i = Franklin Tempgleton High Yield Euro Bond Fund EUR 1.9% 6.1% 13.9% 14.8% 10.4% 4.1%

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 jstaiguy 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 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 jmonés ar jos direktoriy,
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 veiksmy. ,,Swedbank“ Baltijos
bankininkysté ir jos direktoriai, pareiginai ir darbuotojai neatsako uz jokius nuostolius, kuriuos Jis 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
i8déstyty prielaidy. Ankstesné veikla neuztikrina panasios veiklos ateityje ir neparodo blsimy pokyc¢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.



