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Investavimo meénesiné apzvalga

Fiksuoto pajamingumo

Obligacijy metinis

Akcijy graZza (EUR) %o P/E  instrumenty grafa (EUR) % pajamingumas®*
Regionas 201209 NAMP 2012 201209 NMP 2 m. 10 m.
JTAW 0.0 15.3 13.8 24 1.0 0.24 1.60
Euro zona 0.8 98 12.0 13 8.0 -0.02 1.14
Taponija -1.1 0.7 12.6 - 0.0 0.57
Loty Amerika 1.3 2.7 135 -
Arija 15 83 128 -
Ry Ewropa 5.1 135 11.0 -
Rusija 2.8 3.1 5.3 -
Saltinis — Bloomberg
*.2012.10.03
** - Euro zonos eilutéje pateikiami Vokietijos obligacijy pajamingumai.
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Svarbu: dokumento pabaigoje pateikta nuoroda dél atsakomybés atsisakymo yra neatskiriama apzvalgos dalis.



M¢énesio apZvalga

Rugséjis, ypa€ pirma meénesio puse, buvo geras ménuo beveik
visoms akcijy rinkoms. [moniy obligacijy pirkimo ir pardavimo
pajamingumo skirtumai sumazéjo, euras sustipréjo, spalvotyjy
metaly kaina pakilo. Mes iSlaikéme neutralia akcijy pozicijg, o
labiau cikliSky besivystanCiy rinky pozicijos lyginamajj svorj
palikome nedidelj dél rizikos, kurig jZvelgiame blsimuose jvykiuose.
Neskaitant centriniy banky posédziy, rinkos teigiamai jvertino
rinkimus Olandijoje ir ESM teismo sprendimag Vokietijoje.

Rugséjo ménesj besivystandiy rinky akcijos pralenké iSsivysciusiy
rinky akcijas, nors birZelio pradzZioje prasidéjusio akcijy rinkos
atsigavimo laikotarpiu jos buvo atsilikusios. Vertinant pagal MSCI
World indeksa, iSsivyscCiusiy pasaulio rinky akcijy verté padidéjo 2,5
%, o besivystanciy rinky — 5,8 %. Po centriniy banky pareiSkimy
sustipréjes optimizmas ir valiuty grazy jtaka nulémé tai, kad
Vidurio ir Ryty Europos akcijy rinkos per rugpjicio ménesj
pralenké kitas besivystanCias rinkas. Rugséjo ménesj Europos
akcijy rinka buvo stipriausia tarp pagrindiniy iSsivysciusiy regionu.

Rugséjo ménesj visy démesys buvo nukreiptas j centrinius bankus.
ECB Europoje, FED JAV ir Japonijos bankas paskelbé apie pinigy
politikos salygy gerinima, nors kiekvieno regiono tikslai Siek tiek
skiriasi. ECB obligacijy supirkimo planui ir FED trec€iajam kiekybinio
palengvinimo priemoniy etapui pavyko pakeisti rinky poZiarj  rizika,
su kuria susiduria pasaulio ekonomika ir finansy sistemos.

Rugséjo ménesio viduryje Italijos ir Ispanijos vyriausybiy obligacijy
pajamingumai sumazéjo iki zemiausio lygio, uzregistruoto Siy mety,
kovo-balandzio ménesiais (1 pav.)ir tai leido Sioms Salims Siek tiek
lengviau atsikvépti. Euro kursas pagrindiniy valiuty atzvilgiu
padidéjo (2 pav.). Kadangi ECB obligacijy supirkimo programa yra
salyginé ir nei viena Salis kol kas dar nesikreipé pagalbos,
pajamingumai iSlieka nestabilds. Ispanija ir Italija turi didele skolg,
kurig reikia grazinti per artimiausius meénesius.

Pinigy politikos poveikis realiai ekonomikai apsiriboja finansiniy
salygy grieztinimu, nes iSlaidy karpymas ir mokesciy didinimas kai
kuriose Salyse stabdo ekonomikos augimg. Pavyzdziui,
Prancizijoje, kuri praéjusj ménesj paskelbé apie savo grieztg kity
mety biudzetg, sumazéjo gamybinés veiklos apimtys (3 pav.).
.Fiskaliné uola“ gali nulemti verslo nuotaikas JAV. ,Fiskaliné uola“
yra susijusi su automatiniu iSlaidy karpymu ir mokesciy lengvaty
panaikinimu, jsigaliosian€iu nuo 2013 m. pradzios, jeigu iki to laiko
politikai nepriims jstatymy pataisy. Laukiant lapkricCio ménesj
vyksian€iy prezidento rinkimy rezultato rinkose iki paskutinés
minutés nemazeés jtampa.

Nepaisant finansinio skatinimo priemoniy, Azijos ekonomika taip
pat neatsigavo. Japonijoje, kuri atsigavo po zemés drebégjimo
padaryty nuostoliy, metiniai pramonés produkcijos augimo tempai
buvo neigiami, Koréjoje pramoneés produkcijos augimo tempai yra
prislopinti, o Kinijoje — sulétéjo (3 pav.). Dél susirapinimo Kinijos
ekonomika Kinijos rinka émeé atsilikti nuo kity besivystanciy rinky ir
kartu daro neigiamg poveikj ir kitoms besivystanioms rinkoms,
kurios yra priklausomos nuo Kinijos zaliavy paklausos.

1 pav. Ispanijos ir Italijos 10 — mety obligacijy pajamingumai
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Ispanija Italija

Saltinis — Bloomberg, 2012.10.04
2 pav. Euro kursas, lyginant su pagrindinémis valiutomis
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3 pav. Europos Saliy gamybinio sektoriaus Pirkimo
vadybininky indeksy apzvalga
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ReikSmé didesné nei 50 rodo gamybos augima per paskutinj
ménesj

4 pav. Pramonés produkcija Azijoje
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Svarbu: dokumento pabaigoje pateikta nuoroda dél atsakomybés atsisakymo yra neatskiriama apzvalgos dalis.



Prognozes

Rugséjo ménes| didziausias akcijy rinkas palaiké pagrindiniy
centriniy banky, intensyvios pinigy politikos skatinimo priemonés.
Obligacijy rinkose vertinimai pagereéjo, o euras — sustipréjo. Artéjant
ménesio pabaigai, pasaulinio verslo ciklo neapibréZtumas padidéjo,
grazindamas naftos kaing j rugpjiacio ménesj uzregistruotg lygj.

Spalio pradzioje mes ir toliau laikomés neutralaus akcijy ir obligacijy
santykio, o turto paskirstyme pagal regionus kai kg koreguojame.
Mes manome, kad dél naujausiy pokyCiy sumazéja trumpalaiké
rizika ir kad pagrindiniai centriniai bankai nenutrauks finansinio
skatinimo priemoniy. Todél cikliskg besivystangiy rinky akcijy
pozicijg mes vél padidiname, gragzindami jg iki neutralaus lygio. Tarp
masy reguliariai analizuojamy rinkos rodikliy Siek tiek pageréjo
pajamy vertinimai, o bendroviy pelno prognozés tarpo realesnés.

Padeétis akcijy rinkose

® |Ssivys€iusios rinkos. Europos akcijy rinkose mes iSlaikome
didesnj lyginamajj svorj, o JAV ir Ramiojo vandenyno regiono
pozicijg — sumazZiname. Po naujausiy Europoje priimty
sprendimy, kurie bent jau laikinai palengvino finansine krize,
mes manome, kad rinky démesys gali pradéti krypti | rizikg dél
labai rimty fiskaliniy problemy JAV. Ramiojo vandenyno regione
pastarojo meto pasaulinés prekybos ciklo nuosmukis ir brangios
Japonijos jenos keitimo kursas neleis didéti bendroviy
pajamoms.

® Besivystancios rinkos. Mes tikimés, kad finansinio skatinimo
priemonés bus taikomos ir toliau, todél didiname cikliSka
besivystandiy rinky pozicija iki neutralios. Investuotojy vertinimai
pageréjo, nes tam tikra trumpalaiké rizika neatsirado, ir
investuotojai pradéjo rodyti didéjantj susidoméjimg Ryty
Europos ir Rusijos rinka, kur akcijy kainos tebéra patrauklios.

Padétis obligacijy rinkose

Obligacijy pozicijg iSlaikome neutralig, o investuodami j Privataus
portfelio produktus, pirmuma teikiame trumpalaikéms vyriausybés
obligacijoms.

Pozitiris i turto alokacija

Turto alokacija akcijose ir obligacijose

Fiksuoty palikany 50% Akcijos 50%
Alksto
pajamingu  gR op.

ma 4.5%

Imaoni
274
R. vand.
0.0%
_BR
12 5%

CRE
G.3%

Vyriausybi Rusija
u B.3%
13.5%

Turto perpozicionavimas akcijy ir fiksuoty palukany klasése

BR. Obl.

Alksto pajamingumao

[Mmoniu

Ohbligacijos

Yariausvhiyg

Rusija

CRE

ER

Akcijos

R. vand.

Eurocpa

JAN

-10%-5% 0% 5% 10%

Pastaba: Diagrama atspindi taktine Swedbank Baltijos
investicijy centro turto alokacijg. Reali turto alokacija ir
jos pasikeitimai priklauso nuo skirtingy rizikos profiliy.
Demonstraciniais tikslais naudojama 50%/50%
akcijy/fiksuoty palikany turto alokacija, pastarojoje
naudojama subalansuota strategija.

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



Fondy apzvalga

Rugséjo ménesj JAV akcijy rinka iSaugo 2,5 %. T. Rowe
Price US Blue Chip Equity fondas neatsiliko nuo rinkos, o
nuo mety pradZios buvo stipresnis. DidZigja mety dalj
fondo vartojimo prekiy ir paslaugy sektoriaus ir
informaciniy technologijy sektoriaus akcijy lyginamasis
svoris buvo didesnis, lyginant su rinka; Siemet Siems
sektoriams sekési geriau, nei visai rinkai. MazZesnio
lyginamojo svorio kasdieninio vartojimo prekiy ir paslaugy
sektorius buvo silpnesnis.

Europos akcijy rinkos indeksas rugséjo ménesj padidéjo
0,51 %. | didelés rinkos Kkapitalizacijos bendroves
investuojancio JPM Europe Dynamic Mega Cap fondo
ménesio rezultatai buvo Zymiai geresni, o Franklin
Templeton Mutual European ir JPM Europe Select Equity
fondy rezultatai taip pat Siek tiek pageréjo.

Rugséjo ménesj platesniy pasaulio akcijy rinky pelnas
JAV doleriais padidéjo 2,75 %. T. Rowe Price Global
Equity ir JPMorgan Global Focus fondai rugséjo ménesj
rinka pralenké, nes ménesio viduryje rinkos pakilimo
laikotarpiu abu Sie fondai iSaugo labiau. JPMorgan Global
Focus fondo rinkos rizika istoriS8kai buvo didesné, tai
reiSkia, kad fondo svyravimai paprastai blna didesni,
vykstant teigiamiems ir neigiamiems pokyciams.

Japonijos akcijy rinkos indeksas Nikkei 225 rugséjo
menesj padidéjo 1,06 %, su reinvestuotais dividendais. JB
Japan Stock fondas ir Franklin Templeton Japan fondas
indeksg pralenké vienodai. Platesné Azijos akcijy rinka,
vertinama pagal MSCI All Countries Asia Pacific indeksg,
iSaugo 2,1%. JPMorgan Pacific Equity fondo pokyciai
beveik nesiskyré nuo indekso poky¢€iy, bet paskutine dieng
fondas atsiliko.

Besivystanciy pasaulio rinky pelnas JAV doleriais iSaugo
6,03 % - tai didziausia ménesio grgza nuo sausio
meénesio. Taciau JPMorgan Emerging Markets Equity
fondas patyré nuostolj, ir ménesio viduryje atsiliko nuo
rinkos. Rowe Price Global Emerging Markets Equity fondo
pokyciai beveik nesiskyré nuo rinkos pokyciy.

Rugséjo ménesj Rusijos akcijy rinkos indekso verté eurais
padidéjo 4,4 % (MSCl Russsia 10-40 Net TR).
~owedbank“ Russian Equity Fondas pademonstravo
mazesne akcijy rizika, atsilikdamas nuo indekso rinkos
pakilimo laikotarpiu.

Ryty Europos (i8skyrus Rusijg) akcijy rinkos indekso DJ
Stoxx EU Enlarged Total Return verté rugséjo ménesj
padidéjo 5,22 %. JPMorgan Europe Convergence Equity
fondo graza neprilygo Siam rezultatui. Fondo graza
padidéjo 0,4 %, nes jo didziausia regioniné pozicija —
Turkijos akcijy rinka — per meénes| patyré nuostol|.
Skirtingai nei anksCiau Siais metais, pagrindinés Salys,
tokios kaip Lenkija ir Vengrija, buvo tarp stipriausiy
regiono rinky.

Franklin Templeton Eastern Europe fondo, investavusio |
Rusijos rinkg daugiau nei 35 % savo turto, graza sieké
2,3 %. Sis fondas atsiliko nuo Ryty Europos ir Rusijos
rinky. Tokj atsilikimg i$ dalies galima paaiskinti Turkijos
pozicija (apie 10 %) ir mazesnio lyginamojo svorio pozicija
energetikos sektoriuje, lyginant su finansy sektoriumi.

Euro zonos |moniy obligacijy graza rugséjo meénesj
padidéjo 0,5 %, vertinant pagal iBoxx € Liquid Corporates
indeksg. T. Rowe Price EURO Corporate Bond fondas
nuo indekso atsiliko. Lyginant su indeksu, mazesnj reitingg
turin¢iy bendroviy pozicija Siame fonde yra didesné, be to,
nedidele dalj savo turto fondas investuoja | turta, kurio
reitingas Zemesnis uz investicinj. Didelio pajamingumo
jmoniy obligacijos nuo mety pradzios lenkia investicinio
reitingo turta.

Markit iBoxx EUR Liquid High Yield indeksas praéjusj
meénesj padidéjo 1,6 %. Pirmoji ménesio pusé Franklin
Templeton High Yield Euro Bond fondui buvo
sékmingesné ir padéjo jam pralenkti indeksa. Sio fondo
rezultatas nuo mety pradzios beveik nesiskiria nuo
lyginamojo indekso.

Euro zonos vyriausybés obligacijy graza padidéjo 1,3 %
pagal JPM GBI EMU indeksa. JPMorgan EU Government
Bond ir Julius Baer Euro Government Bond fondo pokyciai
beveik nesiskyré nuo indekso. ,Swedbank® Robur Euro
Bond fondo rezultatai taip pat nesiskyré nuo kity fondy
rezultaty.

BesivystanCiy rinky indeksas JPMorgan EMBI Plus
rugséjo meénesj padidéjo 1,6 %. T Rowe Price Global
Emerging Markets Bond fondas tik Siek tiek 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 3.1% 6.7% 11.3% 18.8% 4.9% -6.3%
JPMorgan - Global Focus Fund EUR 0.6% 51% 13.7% 24 2% 10.0% 0.0%

T Rowe Price - US Blue Chip Equity Fund UsD 2.3% 7.1% 18.2% 29.8% 13.8% 1.5%
Franklin Templeton - Franklin Mutual European Fund  EUR 0.9% 6.5% 11.5% 21.5% 52% -3.4%
JPWargan — Europe Dynamic Mega Cap Fund EUR 24% 9.5% 11.6% 21.3% 1.6% -7.0%

JPM Europe Select Equity Fund EUR 0.7% 8.0% 17.2% 25.6% 6.0% -4 4%
Franklin Templeton Japan Fund JPY 1.7% -1.6% 52% 0.0% -43%  -186%

JB Japan Stock Fund EUR 0.3% -3.8% 2.2% 1.7% 5.5% -2.2%

g JPMorgan - Pacific Equity Fund EUR 1.7% 3.8% 10.7% 16.3% 8% -2 6%

= T Rowe Price - Global Emerging Markets Equity Fund USD 5 7% 8.7% 12 3% 17 6% 4. 7% -4 3%

L JPMorgan - Emerging Markets Equity Fund USD 4. 7% 6.3% 10.6% 16.9% 4.6% -2.2%

i Swedbank Russian Equity Fund EUR 2.8% 10.2% 17.5% 24 4% 11.3% -9.1%

2 JPWorgan - Europe Convergence Equity Fund EUR 0.4% 8.2% 28 9% 21.2% 4 3% -6.5%

@ Franklin Templeton Eastern Europe Fund EUR 2.3% 7.9% 15.5% 10.9% -24.2%  -10.3%

w T Rowe Price - EURO Corporate Bond Fund EUR 1.2% 5.0% 11.8% 13.8% 6.1% 51%
o JPMargan - EU Gavernment Band Fund EUR 1.1% 4.0% 7.7% T.2% 3.9% 3.7%
=2 JB Bure Government Bond Fund EUR 1.2% 3.5% 7.0% 5.3% 31% 3.9%
P @ Swedbank Robur Euro Band Fund EUR 1.2% 4.0% 7.6% 5.7% 1.8% 4.1%
ﬁ = T Rowe Price Global Emerging Market Bond Fund UsD 15% 6.3% 13.4% 17 9% 10.3% 7.3%
i = Franklin Tempgleton High Yield Euro Bond Fund EUR 2.0% 5.8% 16.3% 22.2% 9.7% 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 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 i 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 panasSios veiklos ateityje ir neparodo biisimy 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.



