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Investavimo meénesiné apzvalga

Fiksuoto pajamingumo Obligacijy metinis

Akcijy graZza (EUR) %o P/E  instrumenty grafa (EUR) % pajamingumas®*
Regionas 2012 10 NMP 2012 201210 NMP 2 m. 10 m.
TAW 227 12.2 135 -0.8 0.2 0.28 1.70
Euro zona 0.7 10.5 122 0.8 89 -0.m 1.16
Taponija 23 -18 13.0 - 0.10 0.38
Loty Amerika -13 1.2 14.0 -
Arija -11 71 13.2 -
Ry Ewropa 0.3 13.0 0.3 -
Rusija -4.1 3.6 5.0 -
Saltinis — Bloomberg
*.2012.11.01
** - 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

Spalio ménesj pagrindinés jégos, nuo kuriy priklausé padétis
rinkose, buvo tebesitesiantis teigiamas palankios centriniy banky
monetarinés politikos priemoniy poveikis, pablogéjusios jmoniy
pelno prognozés ir ekonominés situacijos pablogéjimas, bei kai
kuriose Salyse — pageréjimas.

Kadangi spalio ménesj jokiy dominuojanciy veiksniy nebuvo,
pasaulio akcijy rinkose neisrySkéjo jokios konkrecios kryptys.
Skirtingy rinky pelnai eurais buvo labai nevienodi — Europos akcijy
rinka pralenké kitas pagrindines rinkas, o Rusijos akcijy rinka
atsiliko labiausiai. Pablogéjusi JAV ir Japonijos rinky situacija bei
Kinijos akcijy rinkos atsigavimas rodé, kad iSsivysCiusiy ir
besivystangiy rinky MSCI indeksai ménesj baigé su nedidele
neigiama graza. Euro kursas USD atzvilgiu sustipréjo nezymiai,
taciau Japonijos jenos atzvilgiu — daugiau nei 2 %.

Investuotojai jautés uztikrinCiau, investuodami | tiek auksto, tiek ir
Zemesnio reitingo jmoniy obligacijas, kuriy graZzos buvo patrauklios,
todél pastaryjy pajamingumas smuko dar labiau iki maziau
patraukliy lygiy (1 grafikas). ,Saugiomis® vadinamy JAV ir Vokietijos
vyriausybiy obligacijy grazos prieSingos akcijy rodikliams, taciau
ménesio pabaigoje jos, kaip ir akcijos, nezymiai atsiliko dél
netolygios prekybos.

Periferiniy valstybiy nariy, tai yra ltalijos ir Ispanijos, obligacijy
pirkimo ir pardavimo pajamingumy skirtumai Siek tiek sumazéjo,
keliais Simtais baziniy punkty atsilikdami nuo auk&ciausiy Siy mety
lygiy. Investuotojai nenubaudé Ispanijos uz vengima vykdyti ECB
obligacijy iSpirkimo programag — naujausig centrinio banko kozirj,
siekiant stabilizuoti skolos rinkas. Spalio ménesio pradzioje labai
sustipréjusi Europos rinka gali tokia ir iSlikti po centrinio banko
sprendimo, bei priemoniy, kuriy jis émeési, stengdamasis priartinti §j
regiong prie fiskalinés ir bankinés sajungos. Teigiama poveikj
pastarajai rinkai ko gero turéjo ir démesys kitiems regionams,
tokiems kaip JAV ir Azija.

Spalio ménesj visy démes;j labiausiai trauké treciojo ketvirio pelno
sezonas. JAV ir Europos jmoniy pelnai bendrai vertinant pralenké
lokescius, taCiau apie pardavimus to nepasakysi. JAV finansy
sektorius savo pelnais nustebino, ta¢iau Europoje Sis sektorius
atsilieka nuo spartaus EPS (pelno akcijai) augimo (dél mazos
bazés), nors ir pateisina lOkesCius (2 grafikas). Didesnj
susirdpinimg kelia atsargus JAV jmoniy vadovy poZidris | basimus
pelnus. Nuotaikas blogina ir tai, kad gali baigtis kai kuriy mokestiniy
lengvaty taikymas (,fiskaliné uola®).

Tuo pat metu JAV ekonominiai rodikliai pageréjo, ypa¢ bisto
sektoriuje. Mazesnés palikany normos, sumazeéjusios dél
kiekybinio palengvinimo priemoniy, taip pat palaiké basto sektoriy (3
grafikas).Vartojimo iSlaidos didéjo veikiamos kylanciy basto ir akcijy
kainy. Ekonomikos augimo problemos turéjo neigiamg poveikj
Azijos rinkoms. Rugpjatj ir rugséji problemy neidvengusiai Kinijos
akcijy rinkai spalio ménesj pavyko pasivyti kitas besivystancias
rinkas (4 grafikas), nes naujausi veiklos rodikliai rodo, kad
ekonomikos augimo tempai spartéja. Augimo problemos
susikoncentravo Japonijoje, kur dél stiprios valiutos ir gincy su
Kinija sumazéjo gamybos apimtys.

Nepaisant kai kuriy vilties teikianciy pokyc€iy Kinijoje, Rusijos rinka
spalio ménesj susitrauké. Be to, atpigo ir beveik visos zaliavos,
todél Rusijoje zalios naftos kaina visag ménesj buvo Zema. Spalio
ménesj zalios (BRENT) naftos kaina JAV doleriais sumazéjo
daugiau nei 2,5 %.

1 pav. Eurozonos jmoniy obligacijy pelningumai: BBB
reitingo ir spekuliacinio reitingo obligacijos
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Svarbu: dokumento pabaigoje pateikta nuoroda dél atsakomybés atsisakymo yra neatskiriama apzvalgos dalis.



Prognozes

Spalio ménesj pasaulio finansy rinkas veiké dvi prieSingos jégos.
Teigiamg poveikj (kalbant apie rizikingg turtg) turéjo pagrindiniy
centriniy banky €3y injekcijos finansiniy sistemuy likvidumui. Dél Sios
priezasties aukstesnj reitingg turin€iy fiksuoto pajamingumo
priemoniy palikany normos didéja, o investuotojai yra priversti
ieSkoti alternatyviy investavimo galimybiy kitose turto klasése,
kurios daznai bdna susijusios su daug didesne rizika. Treciojo
ketvir€io pelno sezonas, kuris Siek tiek nepateisino analitiky
I0kesCiy, padaré neigiamg poveikj. Veikiamos tokiy prieSingy
veiksniy, pagrindinés akcijy rinkos pademonstravo nevienodus
rezultatus.

Prasidéjus lapkriCiui mes liekame prie neutralaus akcijy ir fiksuoto
pajamingumo priemoniy santykio, tafiau midsy reguliariai
analizuojami rinkos rodikliai Siek tiek pablogéjo. Svarbiausia yra tai,
kad po silpno treciojo ketvirio pelno sezono analitikai pradejo

Pozitiris i turto alokacija
Turto alokacija akcijose ir obligacijose

Fiksuoty palikany 50% Akcijos 50%

Alksto
pajamingu

ER. Obl.
mo :

4.5%

Imaoni
274

mazinti jmoniy sektoriaus pelno prognozes. Be to, kadangi neaisku, R.vand.
kaip baigsis JAV prezidento rinkimai ir dél fiskalinés uolos* 0.0%
grésmeés, mes nesiryztame laikytis kryptingos pozicijos akcijy
atzvilgiu. \_BR

12 5%

Padetis akcijy rinkose

Wyriausyhi Rusija 6.3%

6.3%

® |Ssivysc€iusios Salys. Europos akcijy rinkose mes iSlaikome
didesnio lyginamojo svorio pozicijg, 0 Ramiojo vandenyno
(jskaitant Japonijg) regione midsy pozicija yra mazesné.
Naujausios Japonijos verslo ciklo ataskaitos rodo, kad 3alies
augimo perspektyvos dabar yra pablogéjusios labiausiai. Stipri
valiuta ir silpna ekonominé veikla gali dar labiau mazZinti
Japonijos jmoniy pelninguma. Europos akcijy rinkai teigiamag

U
13.5%

Turto perpozicionavimas akcijy ir fiksuoty palukany klasése

poveikj daroir Siuo metu palankiausi vertinimai.
BR. Obl.
® Besivystanios Salys. BesivystanCiose Salyse stebime tam
tikrus preliminarius teigiamus pozymius, rodancius, kad Kinijos & auksto pajamingume
verslo ciklas pasieké dugna. Busto rinka tebéra silpna, tadiau 2
kity sektoriy duomenys paskutiniu metu pageréjo. Taliau tai %" Imaniy
nepaskatino pasauliniy zaliavy kainy Suolio. Kol naftos kaina < )
nepradés Kkilti, misy nuomone, labiau verta investuoti ne | R
besivystangiy, o  i8sivysgiusiy $aliy akcijas. Vynausybiy
Padétis obligacijy rinkose Rusia
. _ . . e . . CRE
Fiksuoto pajamingumo priemoniy turto klaséje misy rugséjo ménesj
investuota turto dalis nesikeicia, o tarp Privataus portfelio produkty
mes ir toliau pirmuma teikiame trumpalaikéms vyriausybés 2 BR
obligacijoms. =)
= R.vand.
Eurocpa
JAV
-10% -5% 0% 5% 0%

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

Spalio ménesj JAV akcijy rinka susitrauké 1,85 %. T.
Rowe Price US Blue Chip Equity Fund ménesio pabaigoje
atsiliko nuo indekso, nors pirmas tris ménesio savaites
beveik tiksliai atkartojo jo pokyCius. Rugséjo pabaigoje
fondas turéjo didele pozicijg vartojimo prekiy ir paslaugy
bei informaciniy technologijy sektoriuje. Dél mazo pelno
informaciniy technologijy sektoriaus akcijy kaina spalio
menes;j krito labiausiai.

Europos akcijy rinkos indekso grgza spalio ménesj buvo
0,72 %. Franklin Templeton Mutual European Fund beveik
tiksliai atkartojo indekso pokyCius, taCiau meénesio
pabaigoje ji pralenké. JPM Europe Select Equity Fund
meénesio pradzioje atsiliko nuo indekso, taCiau pagal
rezultatus nuo Siy mety pradzios jis pirmauja. Agresyvaus
augimo strategijg pasirinkes JPM Europe Dynamic Mega
Cap Fund ménesio viduryje gerokai iSsiverzé | prieki,
iSlaikydamas tokig pozicijg iki ménesio pabaigos. Nuo
rugséjo pabaigos fondas turéjo didele pozicijg finansy
sektoriuje.

Platesniy pasaulio akcijy rinky pelnas JAV doleriais spalio
ménes| sumazéjo 0,68 %. T. Rowe Price Global Equity
Fund ménesio pabaigoje atsiliko nuo indekso. Pirmas tris
ménesio savaites JPMorgan Global Focus Fund
svyravimai buvo didesni uz indekso svyravimus, taciau
meénesj jis baigé taip pat kaip indeksas.

Japonijos akcijy rinkos indekso Nikkei 225 verté jenomis
iSaugo 0,66 % su reinvestuotais grynaisiais dividendais, o
verté eurais sumazéjo 2,49 %. JB Japan Stock Fund
graza pirmg ménesio savaite buvo labai didelé, bet paskui
jis prarado uzdirbtg grazg ir ménesj uzbaigé taip pat, kaip
indeksas. Franklin Templeton Japan Fund meénesio
pabaigoje Siek tiek atsiliko nuo indekso.

Azijos akcijy rinka, vertinama pagal MSCI All Countries
Asia Pacific indeksa, spalio ménesj patyré 1,10% nuostolj.
JPMorgan Pacific Equity Fund grgZza ménesio pradZioje,
buvo labai didelé, nors indeksas krito; fondas sugebéjo
iSlaikyti tokig grazg iki ménesio pabaigos, pralenkdamas
indeksa. Nuo rugséjo pabaigos fondas turéjo nedidele
pozicijg Japonijoje, kuri ménesio pradZioje sumazéjo.

Spalio ménesj pasaulio besivystanCiy rinky pelnas JAV
doleriais sumazéjo 0,61 %. JPMorgan Emerging Markets
Equity Fund pralenké indeksa, nors jo svyravimai ir buvo
didesni, nei indekso. T. Rowe Price Global Emerging
Markets Equity Fund ménesio pradzioje pirmavo ir,
iSlaikes Sias pozicijas iki ménesio pabaigos, pralenké
indeksa.

Spalio ménesj Rusijos akcijy rinkos indekso verté eurais
krito 3,47 % (MSCI Russia 10-40 Net TR USD). Nors
~owedbank“ Rusijos akcijy fondas per ménesj buvo porg
karty atsilikes nuo indekso, tagiau paskui indeksg pralenké
ir iki ménesio pabaigos daugiau nuo jo taip nebeatsiliko.

Spalio ménesj Ryty Europos (iSskyrus Rusija) akcijy rinkos
indekso DJ Stoxx EU Enlarged Total Return verté
sumazéjo 0,49 %. JPMorgan Europe Convergence Equity
Fund pelnas buvo labai solidus dél sustiprejusios Turkijos
rinkos. Franklin Templeton Eastern Europe Fund, kuris
beveik 40 % turto investuoja | Rusijos akcijas, atsiliko dél
pablogéjusios padéties Rusijos rinkoje.

Euro zonos jmoniy obligacijy verté spalio ménesj padidéjo
0,77 %, vertinant pagal iBoxx € Liquid Corporates indeksa.
T. Rowe Price EURO Corporate Bond Fund pirmas dvi
savaites indekso atzvilgiu pirmavo, nesitraukdamas iki
meénesio pabaigos, ir meénesio pabaigoje pralenké
indeksa.

Euro zonos vyriausybés obligacijy graza pagal JPM GBI
EMU indeksg sieké 0,79 %. JPMorgan EU Government
Bond, Julius Baer Euro Government Bond Fund ir
Swedbank Robur Euro Bond Fund beveik atkartojo
indekso pokycius, taCiau ménesio pabaigoje nezymiai nuo
jo atsiliko.

BesivystanCiy rinky obligacijy indekso JPMorgan EMBI
Plus verté spalio ménesj padidéjo 0,60 %. T. Rowe Price
Global Emerging Markets Bond Fund pirmasias tris su
puse savaités nuo indekso atsiliko, taCiau ménesio
pabaigoje jo nuostoliai buvo mazesni uz indekso
nuostolius, todél spalio pabaigoje jis pralenké indeksa.

Spalio ménesj Markit iBoxx EUR Liquid High Yield indekso
graza sieké 2,00 %. Visg ménesj indekso pokycius beveik
atkartojes Franklin Templeton High Yield Euro Bond Fund
paskutine savaite vis délto Siek tiek nuo jo atsiliko.

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



Fondy graza

Currency  1m 3m y-t-d Ty Iy* Hy*

T Rowe Price - Global Equity Fund UsD -2. 7% 2.58% 8.4% 0.2% 3.2% -T.8%
JPMorgan - Glohal Focus Fund EUR -1.7% -1.9% 11.8% 13.8% 9.4% -0.6%

T Rowe Price - US Blue Chip Equity Fund UsD -3.7% 1.0% 13.7% 10.2% 11.6% 0.3%
Franklin Templeton - Franklin Mutual European Fund  EUR 1.2% 4.2% 12.8% 13.9% 6.9% -34%
JPMorgan — Europe Dynamic Mega Cap Fund EUR 2.3% 8.5% 14 2% 13.0% 3.3% -7.0%

JPM Europe Select Equity Fund EUR 0.0% 30% 17 2% 14 9% 58% -4 3%
Franklin Templeton Japan Fund JPY 0.5% 2.3% 5 7% -0.1% -3.2% -18.2%

JB Japan Stock Fund EUR -2.5% -6.0% -0.4% 4.1% 5.3% -2.2%

& JPMorgan - Pacific Equity Fund EUR 0.2% -0.8% 11.0% 10.7% 7.9% -3.7%

< T Rowe Price - Global Emerging Markets Equity Fund USD 0.3% 5.3% 12 6% 24% 4.4% -6.3%

- JPMorgan - Emerging Markets Equity Fund UsD -0.2% 2.8% 10.3% 2.6% 4.2% -3.8%

E Swedbank Russian Equity Fund EUR -2 6% 0.5% 14 4% 8.1% 8.8% -10.7%

= JPMargan - Europe Convergence Equity Fund EUR 6.0% 9.1% 36.6% 23.9% 6.1% -6.7%

L Franklin Templeton Eastern Europe Fund EUR -2 6% 1.2% 12 5% 3.5% S34% -11.7%

w T Rowe Price - EURO Corporate Bond Fund EUR 1.5% 4.1% 13.5% 12.2% 6.3% 5.3%
= JPMorgan - EU Government Bond Fund EUR 0.7% 2.5% 8.4% 10.1% 4.2% 4.2%
2 JB Euro Government Bond Fund EUR 0.6% 2 6% 7.6% 9.0% 3.3% 3.9%
P @ Swedbank Robur Euro Bond Fund EUR 0.7% 2.9% 8.4% 8.9% 2.2% 4.1%
ﬁ % T Rowe Price Global Emerging Market Bond Fund UsD 1.0% 3.5% 14.5% 13.4% 10.5% 71%
iz i Franklin Templeton High Yield Euro Bond Fund EUR 1.9% 5.9% 18.5% 16.7% 9.9% 4 2%

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

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 bankininkyst¢). 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 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 bidu negalima laikyti ,,Swedbank® Baltijos bankininkystés imonés ar jos direktoriy,
pareigiiny ar darbuotojy 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
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
iSdéstyty prielaidy. Ankstesné veikla neuztikrina panasios veiklos ateityje ir neparodo biisimy 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

dienos.



