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Investavimo meénesiné apzvalga

Fiksuoto pajamingumo Obligacijy metinis
Akcijy graZza (EUR) %o P/E  instrumenty grafa (EUR) % pajamingumas®*
Regionas 201211 NAMP 2012 201211 NMP 2 m. 10 m.
JTAW 0.0 12.2 13.6 -1 0.1 0.2 1.61
Euro zona 20 128 125 1.5 10.5 -0.03 1.05
Taponija 1.6 -0.3 16.1 - - 0.09 0.0
Loty Amerika -2 -0.8 145 -
Arija 19 21 141 -
Ry Ewropa 1.5 14.7 10.5 -
Rusija -0.7 29 5.1 -
Saltinis — Bloomberg
*.2012.12.03
** - Euro zonos eilutéje pateikiami Vokietijos obligacijy pajamingumai.
Akcijy rinka

Lapkri¢&io ménuo akcijoms buvo nestabilus: pirma 130 -
meénesio pusé po JAV prezidento rinkimy akcijy

rinkoms atne8é¢ nuostoliy, o veéliau, paskelbus 120 4
makroekonominius rodiklius ir atsiradus viltims dél 3 Ln AN

iskalini iavi ii i 110 s . ¥
fiskalinio bendradarbiavimo, akcijos atsigavo. £ T %w

Lapkritf buvo gausu politiniy jvykiy; Japonijos 100 4%

vyriausybes sprendimas surengti pirmalaikius rinkimus 90 J
gruodzio meénesj, Eurogrupés sprendimas dél
finansinés paramos salygy Graikijai ir JAV rinkimai en ——
padaré rinkoms didelj poveikj. 111 0112 0312 0812 07HM2 0gMz 11z
Imoniy obligacijy pajamingumy skirtumai toliau JAaV akcijos _E'*“:'F":'”kfij':'s
mazéjo, o euro zonos, ypa¢ ltalijos ir Ispanijos, Japonijos akcjos Besivystancios rinkos
vyriausybeés obligacijy vertés per ménesj pakilo. Saltinis — Bloomberg

Lo o . ... Obligacijy rinka
Prasidéjus gruodZiui, mes paliekame neutraly akcijy ir
obligacijy santykj, nes fiskalinis neapibréztumas JAV ir 125 -
rizika, kad kity mety pelny prognozés bus 120 1
pakoreguotos mazina akcijy patraukluma, taciau jy 115 | a"‘h\w
vertinimai ir Zemos obligacijy palikany normos 110 4 _,w
neleidzia akcjoms nuvertéti. 105 1 /‘f

o

Mes ir toliau daugiau investuojame | Europos akcijy 1':'5' T
rinkas ir maZiau — | Ramiojo vandenyno regiong, o 95 1
Rusijos akcijy pozicija yra didesné, lyginant su Vidurio 9 =
ir Ryty Europa, nes mes manome, kad gali pasikartoti T 02z 0ane gz 1INz
ankstesnis atsilikimas. Pirmumg teikiame ne aukstg JPMargan EMU Government Band Index
reitingg turin€ioms jmoniy obligacijoms, o maZesnio JEM Investment Grade Credit Index
reitingo jmoniy obligacijoms. —— JPM GBI-EM Broad Diversified USD Unhed ged

Iboxx Euro Liquid Highield Index
Saltinis — Bloomberg

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



1 pav. Eurozonos vyriausybiy obligacijy pokyc€iai nuo mety
pradzios, pagrindiniy rinky abosoliuc¢ios graZzos indeksai, ilgo
laikotarpio terminas (10-15 mety), 2011.12.31 = 100

M¢énesio apZvalga

Lapkri¢io ménuo akcijy rinkoms buvo dvejopas. Ménesio pradzioje 130 5

akcijoms didZiausig poveikj daré stipréjantis nerimas dél fiskalinio

nestabilumo JAV, o artéjant ménesio pabaigai verslo ciklo 120

duomenys ir viltys, kad JAV ir Europoje bus priimti svarbis 110

sprendimai, padidino investuotojy optimizma. Lapkri€io antroje

puséje Japonijos vyriausybei paskelbus apie pirmalaikius rinkimus, 100

Japonijos rinka émé sparciai augti (taCiau jenos kursas krito). g7

Obligacijy rinkos taip pat demonstravo prieaugius: ltalijos ir

Ispanijos obligacijos kélé euro zonos vyriausybés obligacijy kursus T I

BD 1 1 II 1 } 1 I 1
(1 pav.) o spekuliacinio reitingo jmoniy obligacijy kursas augo dél 12111 0312 0612 0912
toliau mazéjanciy pajamingumy skirtumy (2 pav.).
Lapkri€io ménesj rinkos atidziai seké politinius jvykius visame
pasaulyje: Prezidento rinkimus JAV, Kinijos vadovy pasikeitima,
sprendima_ surengti pirmalaikius rinkimus Japonijoje ir susitarimg Saftinis —J.P.Morgan
dél Graikijos skolos mazinimo plano Europoje. Nors Eurogrupés 2 pav. Spekuliacinio rel'tlr?go jmoniy obligacijy pajamingumy,
sprendimas sumazino nerima dél Graikijos trumpuoju laikotarpiu, o~ SKirtumai ir toliau traukeési

Yokietija Francizija
— |talija Ispanija

pirmalaikiai rinkimai  Japonijoje  sustiprino IOkesCius dél 2500 -
palankesnés monetarinés politikos, taiau rinkimai JAV (kuriuos
laiméjo demokratas Barack Obama) vieng nezinomajj 2000

investuotojams pakeité kitu, nes susiskaldziusiam Kongresui reikia

susitarti dél fiskaliniy priemoniy, kurios bus taikomos kitais metais. 1500 7
Jeigu nebus susitarta kitaip, tai JAV gali neiSvengti ,fiskalinés 1000 -
uolos® efekto: nuo kity mety sausio 1 d. kai kurie mokesciai bus

didinami, o valstybés iSlaidos — mazinamos. 00 -

Kelis kartus atidéliotg sprendima dél Graikijos Europgrupé priémé
lapkriCio pabaigoje. Siekiant iki 2020 m. Graikijos skolg sumazinti
iki 124 % Salies BVP, Eurogrupés nariai susitaré palengvinti Saliai
gelbéti teikiamos paskolos salygas, taciau dél skolos sumazinimo Merrill Lynch Euro Area High'Yield Spread
(kuri sidlé TVF) nebuvo susitarta. Vistik siekiant finansinio Saltinis — Reuters Ecowin

stabilumo ateityje gali tekti sumazinti skolg, nes augimo, 3 pav. Gamybos sektoriaus pasitikéjimas pagrindinése
mokestiniy pajamy ir jplauky i$ turto pardavimo gali neuztekti rinkose, Pirkimo vadybininky indeksai

uzsibréztam tikslui pasiekti.

|:| Il Il I Il Il I Il I Il 1 I
12/98 12702 12053 12/08 121

baziniai punktai

70 1
Gera zinia rinkoms yra tai, kad pastaruoju metu atsirado tam tikry
pageréjimo pozymiy. Buvo sulaukta teigiamy ziniy i§ JAV, ypac 60
nekilnojamojo turto sektoriuje, kur teigiamg poveikj daro 50 -
sumazéjusios bisto paskoly pallkanos. Stipréjantis vartotojy
pasitikéjimas skatina didesnes iSlaidas, bet laukiami nepalankis 40 -
mokescCiy pokyCiai mazina verslo sektoriaus optimizmg ir, kaip
manoma, yra pagrindiné priezastis, dél kurios sumazéjo Pirkimo 30 1
vadybininky, pasitikéjimo indeksas (3 pav.). Kinijos, kuri yra antra
pagal dydj pasaulio valstybé ir viena iS spar€iausiai auganciy 20 ' ' ' '
ekonomiky pasaulyje, rodikliai pastaruoju metu taip pat pageréjo, 01/08 0109 0110 0111 0112
0 gamybos sektoriaus pasitikéjimas stipréja. Europoje ekonomika Eurozona —— JAY Kinija ——Jlaponija
pa-n?ati u pradeda atsigauti (3 pav.), taciau jos perspektyvos tebéra Saltinis — Bloomberg. Indekso reik§mé virs 50 rodo plétra, o Zemiau
miglotos. ’

50 rodo veiklos susitraukimg
Europos regiono ekonominis nuosmukis padaré poveikj Vidurio ir
Ryty Europos augimui. Lyginant su praéjusiais metais, Siy mety
treCiajame ketvirtyje Cekijos ir Vengrijos ekonomikos augimas

4 pav. Rusijos ir Ryty Europos Saliy akcijy rinky pokyciai per
lapkritj ir nuo mety pradzios (eurais), 2011-12-31

buvo neigiamas, o Lenkijos ekonomika augo léciau. Lapkricio BTD myTD
meénesj Vengrijos rinka buvo silpniausia regione (4 pav.). Reitingy Lenkija
agentira S&P Vengrijos reitingg sumazino nuo BB+ iki BB, nes Cekija
buvo nuspresta, kad naujausi politiniai sprendimai (mokesciy Vengrija
padidinimas didesnéms jmonéms) yra nepalankis augimo Turkija
perspektyvoms vidutinés trukmés laikotarpiu. Dabartiné Salies Rusija
vyriausybé, vadovaujama konservatoriaus Fidezs, priémé kelias Slovénija
ijstatymy pataisas, kurioms nepritaré nei Europos vadovai, nei Rumunija
TVF, o tai pablogino Vengrijos ir TVF bendradarbiavimo salygas. Lietuva
Latvija
Esitija

-10% 0% 10% 20% 30% 40% 350%

Saltinis — Bloomberg.

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



Prognozeés

Gruodj pasitinkame iSlaikydami neutraly akcijy ir obligacijy santykj.
Yra pozymiy, rodanciy, kad geréja pasaulio verslo ciklas, kg rodo
JAV ir Kinijos makroekonominiai rodikliai ir stabilizacija Europoje.
Artimiausiu metu diskusijos dél ,fiskalinés uolos* gali pabloginti
nuotaikas ir augimo perspektyvas, nes gali bati sudétinga pasiekti
susitarima, kas duoda pagrindo elgtis atsargiau. Vistik, nepaisant
galimy kliG¢iy, yra didesné tikimybé, kad susitarimas bus priimtas.
Viena i$ neigiamos rizikos rasiy tebéra susijusi su optimistinémis
2013 m. pelno prognozémis. Jeigu pasaulio verslo ciklas neatsigaus
pakankamai, tai verslo sektoriui bus nelengva pateisinti pelno
prognozes.

Padetis akcijy rinkose

® ISsivysc€iusios rinkos. Kaip ir anks€iau, pirmumg mes teikiame
ne Ramiojo vandenyno (jskaitant Japonijg), o Europos regionui.
Euro zonos vieSojo sektoriaus finansai tebéra silpni, taciau
naujausi pokycCiai rodo laipsniSka situacijos geréjima. Buvo
patvirtintas pakeistas finansinés paramos paketas Graikijai, 0
finansiniy problemy turin¢iy $aliy vyriausybés pradéjo
demonstruoti biudzeto konsolidavimo rezultatus. Kita vertus,
Japonijos verslo ciklas tebéra labai silpnas, o prekybinis
konfliktas su Kinija padaré neigiama poveikj eksporto sektoriui.
LapkriCio ménesj Japonijos rinka stipriai atsigavo, viliantis, kad
paskelbti pirmalaikiai rinkimai gruodzio ménesj sudarys salygas
agresyvesnei politikai, kuri sustiprins ekonomika. Nors naujoji
vyriausybé i§ tikryjy gali pasirinkti tokig kryptj, taCiau toks
optimizmas gali biti perdétas.

® Besvystan€ios rinkos. BesivystanCiose rinkose daugéja
teigiamy pozymiy, rodanciy, kad Kinijos verslo ciklas pasieke
dugna. Pirmg kartg per daugelj ménesiy gamybos sektoriaus
pasitikéjimo rodiklio reikSmé yra teigiama. Mes manome, kad
geréjantis Azijos verslo ciklas gali teigiamai paveikti ir pasauline
Zaliavy paklausg. Tai bty palanku Rusijos akcijy rinkoms,
kuriose kainos yra kritusios iki pavasario pradzZioje uzregistruoty
lygiy. Be to, einamuoju metu stebimas [éSy iSplaukimas i$
Rusijos akcijy fondy rodo, kad investuotojy pozicijos Sioje
rinkoje sumaZzéjo. Dél to mes manome, kad, artéjant mety
pabaigai, Rusijos akcijy vertés gali didéti. Mdsy nuomone,
Vidurio ir Ryty Europos akcijy, kurioms pastarieji menesiai buvo
gana seékmingi, vertés gali mazéti. Neigiami politiniai pokyciai ir
naujienos iS Vengrijos (Salies kredito reitingo sumazinimas), o
taip taip pat augimo sulétéjimas Europoje, mdsy nuomone,
pablogino padétj akcijy rinkoje.

Padétis obligacijy rinkose

Obligacijy rinkoje labai sumazéjo didesnj reitingg turinciy turto klasiy
kredito rizika. Todél, mdsy nuomone, labiau verta investuoti j didelio
pajamingumo obligacijy rinkg, kur pirkimo ir pardavimo
pajamingumy kainy skirtumai tebéra pakankamai dideli, o jmoniy
balansai pageréjo. Paskirstydami Privataus portfelio turtg mes ir
toliau pirmuma teikiame vyriausybés obligacijoms.

Pozitiris i turto alokacija
Turto alokacija akcijose ir obligacijose

Fiksuoty palikany 50% Akcijos 50%

Alksto
pajamingu BR. Obl.
ma 4.5%

7 0
70%

Europa
[moni 15.0%

25.0% R. vand.

0.0%

LER
12.5%

Vyriausybi
U
12.5%

Turto perpozicionavimas akcijy ir fiksuoty palukany klasése

BR. Obl.

Auksto pajarmingumao

Qbligacijos

[moniu

YVriausvhiug

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%
akcijuffiksuoty palokany turto alokacija, pastarojoje
naudojama subalansuota strategija.

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



Fondy apzvalga

Lapkri¢io ménesj JAV akcijy rinka iSaugo 0,56 %. T.
Rowe Price US Blue Chip Equity Fund stipriai pralenké
indeksa. Prie tokiy rezultaty tikriausiai prisidéjo didelio
lyginamojo svorio pozicijos (spalio pabaigoje) sékmingai
veikusiuose vartojimo prekiy ir paslaugy bei informaciniy,
technologijy sektoriuose ir mazo lyginamojo svorio
pozicijos silpnesnuose energetikos ir finansy sektoriuose.
Didziausiy pozicijy kasdieninio vartojimo prekiy ir
paslaugy sektoriuje, Amazon Inc ir priceline.com, graza
per pastarajj ménesj gerokai iSaugo.

Europos akcijy rinkos indekso grgza lapkri¢Gio ménesj
sieké 2,35 %. Franklin Templeton Mutual European Fund
ir JPM Europe Select Equity Fund didziajg ménesio dalj
atskartojo indekso poky€ius ir pasikeité tik per kelias
paskutines ménesio dienas, kai buvo priimtas Eurogrupés
sprendimas dél Graikijos, todél ménesio pabaigoje
pirmasis fondas nuo indekso atsiliko, o antrasis — jj
pralenké.

Pasaulio akcijy rinkos perlapkric¢io ménesj padidéjo 1,27 %
skaiciuojant doleriais. T. Rowe Price Global Equity Fund
nuo ménesio pradzios lenkeé indeksg. Per pirmas lapkri¢io
savaites JPMorgan Global Focus Fund indeksg lenké,
taCiau ménesio pabaigoje su juo susilygino. Nuo Siy mety
birzelio ménesio fondo grgza beveik nesiskyré nuo
indekso grazos.

Japonijos akcijy rinkos indekso Nikkei 225 grgza jenomis
per lapkri¢io ménesj iSaugo 5,8 %, o graza eurais sieké
2,13 %, nes euras susilpnéjo. Per pirmas tris lapkri€io
savaites JB Japan Stock Fund grgZza buvo didesné uZz
indekso graza, tadiau ménesio pabaigoje Sis pranadumas
iSnyko ir fondas atsiliko nuo Nikkei 225 indekso.

Azijos akcijy rinka, vertinama pagal MSCI All Countries
Asia Pacific indeksa, lapkriCio ménesj iSaugo 2,11 %.
JPMorgan Pacific Equity Fund atsiliko jau ménesio
pradzioje, o artéjant meénesio pabaigai atsilikimas dar
labiau padidéjo. Nuo mety pradzios Sio fondo graza beveik
atitinka indekso graza.

Lapkri¢io ménesj pasaulio besivystan€iy rinky pelnas
doleriais sieké 1,27 %. JPMorgan Emerging Markets
Equity Fund jau ménesio pradZioje pirmavo ir pralenké
indeksg greiciausiai dél didesniy investicijy ir pozicijy
Indijos akcijy rinkoje (spalio pabaigoje). T. Rowe Price
Global Emerging Markets Equity Fund lapkri¢Gio ménesj
beveik tiksliai atkartojo indekso pokycius.

Rusijos akcijy rinkos indekso verté eurais lapkri€io ménesj
sumazéjo 0,34 % (MSCI Russia 10-40 Net TR USD).
~swedbank“ Russian Equity Fund pirmas dvi ménesio
savaites beveik tiksliai atkartojo indekso pokycius, taciau
meénesio pabaigoje atsiliko nuo rinkos greiCiausiai dél
mazesnés investicijos | energetikos sektoriy.

Ryty Europos (i8skyrus Rusijg) akcijy rinkos indekso Stoxx
EU Enlarged verté lapkriCio ménesj padidéjo 1,6 %.
JPMorgan Europe Convergence Equity Fund pastebimai
pralenké indeksa, kaip ir spalio ménesj. Spalio pabaigoje
daugiau nei 50 % savo turto fondas buvo investaves
Turkijoje.

Nuo gruodzio 5 d. JPMorgan Europe Convergence
Equity Fund kei€ia savo investavimo strategija:
fondas pakeité savo pavadinima | JPMorgan Turkey
Equity Fund ir investuos | Turijos akcijas. Misy
pasiulyme mazmeniniams klientams Sis fondas bus
pakeistas ,,Swedbank“ Eastern Europe Equity fondu.

Franklin Templeton Eastern Europe Fund (turin€io pozicija
Rusijoje) lapkriio ménesj svyravimai buvo didesni, ta€iau
tai atsipirko ir fondas pralenké VRE iSskyrus Rusijg ir
MSCI Emerging Markets Europe (jskaitant Rusija)
indeksa.

Euro zonos jmoniy obligacijy graza lapkriCio ménesj
padidéjo 0,62 %, vertinant pagal iBoxx € Liquid
Corporates indeksg. T. Rowe Price EURO Corporate
Bond Fund indeksg pralenkeé.

Euro zonos vyriausybés obligacijy graza sieké 1,5 %
pagal JPM GBI EMU indeksg. Pirmas ménesio savaites
JPMorgan EU Government Bond Fund lenké indeksa,
taciau po dviejy atsilikimo dieny pranaSumas iSnyko ir iki
meénesio pabaigos fondo graza buvo tokia pati, kaip
indekso. Ménesio pradzioje nuo indekso atsilike Julius
Baer Euro Government Bond Fund ir Swedbank Robur
Euro Bond Fund iki ménesio pabaigos jo taip ir neprisivijo.

Besivystanc€iy rinky obligacijy indekso JPMorgan EMBI
Plus verté lapkriCio ménesj padidéjo 1,73 %. Lapkri€io
pradzioje nuo indekso atsilikes T. Rowe Price Global
Emerging Markets Bond Fund ménesj uzbaigé taip pat
atsilikdamas nuo indekso.

Markit iBoxx EUR Liquid High Yield indekso grgza praéjusj
meénes| sieké 1,44 %. Nors per pirmas dvi ménesio
savaites Franklin Templeton High Yield Euro Bond Fund
Siek tiek lenké indeksa, dél dviejy atsilikimo dieny jam taip
ir nepavyko pasivyti indekso iki ménesio pabaigos.

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



Fondy gragza

Currency 1m am y-t-d 1y Iy hy*

T Rowe Price - Global Equity Fund Uso 3.0% 3.4% 11.6% 9.4% 3.4% -5.7%
JPMorgan - Global Focus Fund EUR 1.3% 0.1% 13.2% 15 9% 9 7% 0.9%

T Rowe Price - US Blue Chip Equity Fund UsD 3.2% 1.6% 17.4% 17.9% 11.8% 1.6%
Franklin Templeton - Franklin Mutual European Fund  EUR 1.8% 4.0% 14.9% 16.9% 74% -2.5%

JPI Europe Select Equity Fund EUR 31% 3.7% 20.7% 22 1% 7.0% -3.0%

JB Japan Stock Fund EUR 1.9% -1.0% 1.58% 6.0% 7.0% -0.9%
JPMorgan - Pacific Equity Fund EUR 1.0% 2.9% 12 1% 13.4% 5.8% -1.7%

& T Rowe Price - Global Emerging Markets Equity Fund USD 1.1% 7.1% 13.9% 9.7% 3.4% -4 7%

£ JPMargan - Emerging Markets Equity Fund UsD 21% 6.6% 12.6% 9.7% 4.1% -2.5%

L Swedhank Russian Equity Fund EUR -1.4% -1.3% 12 8% 2.9% 7.3%  -108%

& JPMorgan - Europe Convergence Equity Fund EUR 1.1% 7.6% 38.2% 35.9% 6.1% -5 6%

2 Swedbank Eastern Europe Equity Fund EUR 1.9% 6.6% 34 1% 28.2% 58% -202%

M Franklin Templeton Eastern Europe Fund EUR 2.3% 2.0% 15.1% 10.2% -1.6% -10.0%
(i T Rowe Price - EURO Corporate Bond Fund EUR 1.0% 3.8% 14.7% 17.9% 6.3% 5.6%
o JPMorgan - EU Government Bond Fund EUR 1.5% 3.2% 10.0% 14 6% 45% 4.2%
2 JB Eurc Government Bond Fund EUR 1.3% 3.3% 9.2% 13.8% 3.6% 4.1%
P @ Swedbank Robur Euro Band Fund EUR 1.3% 3.3% 9.8% 14.1% 2.5% 4.3%
g Z T Rowe Price Global Emerging Market Bond Fund UsD 1.0% 3.5% 15.6% 16.6% 10.7% T.7%
i = Franklin Templeton High Yield Eure Bond Fund EUR 1.3% 5.4% 20.1% 23.0% 10.4% 5.1%

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

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,
pareigiiny ar darbuotojy 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, pareigiinai 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 panasSios veiklos ateityje ir neparodo biisimy pokyc¢iy krypties. Investicijos i uzsienio rinkas labai priklauso nuo
uzsienio valiuty kursy poky¢iy, kurie gali daryti poveiki investuotojg veiklai.

JEIGU JUS NUSPRESITE VEIKTI PAGAL SIA ATASKAITA, JUS TURESITE PRISIIMTI VISA RIZIKA IR
SAVARANKISKAI TIKRINTI BEl VERTINTI TOKIU SAVO VEIKSMU EKONOMIN] PAGRISTUMA IR RIZIKA.



