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Investavimo meénesiné apzvalga

Fiksuoto pajamingumo Obligacijy metinis
Akcijy graZza (EUR) %o P/E  instrumenty grafa (EUR) % pajamingumas®*
Regionas 201301 NMP 2013= 201301 NMP 2 m. 10 m.
JAWV 21 21 136 -2.8 -2.8 0.28 2.00
Euro zona 27 27 123 -0.5 0.3 0.27 1.65
Taponija 0.3 0.3 19.6 - - 0.07 0.77
Loty Amerika 0.7 0.7 129 -
Arija 0.1 0.1 146 -
Ry Ewropa -2.8 -2.8 11.3 -
Rusija 33 33 5.7 -
Saltinis — Bloomberg
*-2013.02.01
** - Euro zonos eilutéje pateikiami Vokietijos obligacijy pajamingumai.
Akcijy rinka
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Japonijos akcijos Bezivystanéios rinkos

Grgza jvairiose akcijy rinkose buvo skirtinga, . .
Saltinis — Bloomberg
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rinky, kurios sausio ménesj labai atsiliko, pozicijg
padidinome, taCiau Centrinéje Ryty Europoje
paliekame maza akcijy pozicija.

JP Morgan EMU Government Bond Index
JPM Investment Grade Credit Index
—— JPM GBI-EM Broad Diversified USD Unhedged
Barclays Pan-EuropeanHighield Index
Saltinis — Bloomberg

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



Ménesio apzvalga

Sausio ménesj investuotojy pasitikéjimas pasieké auksciausig lyg;.
Per ménesj tikétiny akcijy rinkos svyravimuy, kurie vertinami pagal
VIX indeksa, jvertis krito iki zemiausio lygio nuo 2007 m. (1 pav.),
»saugiy“ obligacijy palikany normos pakilo, o stabilios valiutos
susilpnéjo. Investuotojy démesys nuo mazos rizikos turto nukrypo
i rizikingesnj turta, o akcijy fondai gavo didziausias ménesines
iplaukas per daugiau nei 10 mety laikotarpj. Akcijy rinkos augo,
ypac i8sivysCiusiuose regionuose, taciau obligacijy rinkoms
neigiamg poveikj padaré pagrindiniy vyriausybiy palikany normy
padidinimas. Artéjant ménesio pabaigai, sustipréjo susiripinimas
dél pelny ldkseciy ir optimistinés nuotaikos émeé bleésti.
Pagrindiniy_i8sivys€iusiy Saliy akcijy rinkos beveik visg ménesj
augo, o JAV akcijy indeksas S&P 500 priartéjo prie lygiy, buvusiy
iki krizés, ir pirmg kartg nuo 2007 m. pasieké net 1500 punkty lygj.
Didziausia dienos graza buvo uzregistruota po to, kai Kongresas
susitaré dél fiskalinés uolos®. Likusiag ménesio dalj situacijg rinkoje
Ilémé verslo ciklo duomenys ir JAV |moniy rezultaty pelny
sezonas. Europos akcijy rinka iSaugo daugiau nei 3 %, taCiau JAV
akcijy rinkos neprisivijo, nors JAV dolerio kursas euro atzvilgiu
smarkiai krito. Japonijos akcijy rinkos augimas vietine valiuta sieké
7 %, kai investuotojai pritaré naujosios vyriausybés mokesciy ir
pinigy politikai, taCiau jena nuvertéjo tiek, kad anuliuoty gautg
graza eurais.

Besivystanciy regiony akcijy rinkos atsiliko, nes kai kurios rinkos
per ménesj susitrauké, taCiau atskiry rinky rezultatai skirtingi.
Praéjusiy mety antroje puséje pirmavusi Ryty Europos akcijy rinka
susitrauké labiausiai, nes lGkesCiy nepateisine ekonominiai
duomenys (2 pav.) skatino fiksuoti uzdarbius. Lenkijos ir Vengrijos
centriniai bankai ir toliau mazino palikany normas, todél valiuty
kursai euro atzvilgiu krito taip sukeldami papildomg spaudima
Salims, labai priklausomoms nuo uZsienio finansavimo. Pasaulio
besivystancios rinkos nezymiai iSaugo, taciau jy augimas eurais
buvo mazesnis. Atsiradus pozymiams, kad Siais metais ekonomika
gali pradéti atsigauti pabrango nafta, kas jtakojo solidy Rusijos
rinkos augima.

Palikany normy augimas neigiamai jtakojo obligacijy rinkas.
Pagrindiniy euro zonos valstybiy palikany normos padidéjo,
sustipréjus likesCiams, kad Europos Centrinis Bankas daugiau
nesumazins bazinés palikany normos. Finansy rinkose
vyraujantis pasitikéjimas taip pat galéjo turéti poveikj palikany
normoms, nes saugiy investicijy poreikis sumazéjo. Visy terminy
Vokietijos obligacijy pajamingumai didéjo (3 pav.), todel
investicinio reitingo obligacijy verté krito, o Zemesnio reitingo
imoniy obligacijy verté, lyginant su praéjusiu meénesiu, iSaugo, nes
pajamingumy  skirtumai, rodantys papildomg rizikg, sausio
pradzioje sumazéjo.

Pasitikéjimas rinkose sustipréjo, nes atsirado daugiau pozymiy,
kad Siais metais ekonomika gali pradéti augti. Sausio ménesj buvo
paskelbti ne tik silpni realaus aktyvumo ketvirto ketvir€io rodikliai,
bet ir stipresni ateities pasitikéjimo rodikliai. JAV ir Jungtinés
Karalystés ekonomiky augimas ketvirtajame ketvirtyje buvo
neigiamas, tad tikétina, kad Japonija ir Euro zona taip pat paseks
ju pavyzdziu. Taciau | ateitj orientuoti rodikliai (4 pav.) rodo, kad
verslo ciklo zemumos jau praeityje. Nedidelj aktyvumo lygj liudija ir
imoniy pelnai. Sausio meénesj paskelbtose ataskaitose nurodytos
JAV jmoniy pardavimy apimtys mazesnés, nei tikétasi. Gautas
pelnas beveik pateisino likescius.

1 pav. Cikagos pasirinkimo sandoriy birZos svyravimy
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popieriy pelningumy pokyti per vieno ménesio laikotarpj

25 "
2 e
) -
1.5 - -
||
2 17 '
£y
0.5 4 -
£« .-
0 —f——a T T T 1
-0.5 - -
3m 2y 5y 10y 15y 30y
a2013.02.01 - 2013.01.01

Saltinis — Bloomberg.

4 pav. Gamybos pasitikéjimas pagal Pirkimy vadybininky,
indeksg (PVI)
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Svarbu: dokumento pabaigoje pateikta nuoroda dél atsakomybés atsisakymo yra neatskiriama apzvalgos dalis.



Pro gNozZEs Poz1urls__1 turto alok_ac_l_]q
& o . L ] . Turto alokacija akcijose ir obligacijose
Prasidéjus vasariui, mes palieckame neutraly akcijy ir obligacijy

santykj. Per paskutinius tris ménesius akcijy ir obligacijy rinkos Fiksuoty palikany 50% Akcijos 50%
smarkiai iSaugo, todél abiejy turto klasiy rizika labai padidéjo.
Tebesitesiantis jmoniy pelny sezonas, artéjantis mokescCiy
svarstymas JAV, bei jvykiai Europoje, pvz., rinkimai Italijoje, didina
pelny fiksavimo rizika, o vis dar Zemos palikany normos ir

pajamingumy skirtumai didina obligacijy rizika. Aukito
pajamingu ER Ohl
Padetis akcijy rinkose Mo asw

® ISsivysciusios rinkos. Mes uzdarome didesne pozicijg
Europos akcijy rinkoje, kuri sausj labai smarkiai iSaugo. Europos
akcijy rinka iSaugo beveik 23 % nuo Zemiausio lygio 2012 m. Imoni

S o ; IS T Europa
birzelj, o prekybinis euro kursas, vasarg krites iki Zemiausio 27.5Y

12.5%

lygio, padidéjo 12 %. Tuo pat metu ekonomika pateko | recesijos F. vand.
blsena. Dél stipréjancios valiutos, mazinancios 0.0%
konkurencinguma, jmoniy pelny sezonas investuotojams gali

bati komplikuotas. Artéjantys rinkimai Italijoje didina politine

rizikg. Mes paliekame didesnj lyginamajj JAV akcijy svorj dél Sig ll{f?l:

rinkg palankiai veikian€io didelio likvidumo ir zemy vertinimuy.
Keliems ménesiams atidéjus diskusijas dél maksimalios skolos
ribos, politiné rizika trumpuoju laikotarpiu sumazeéjo. Diskusijos Vytiausybl  pysia 4 a0
dél vyriausybés i$laidy vis dar kelia tam tikrg rizikg, taciau u D“;l’:' =
kadangi JAV rinka nestabilumo laikotarpiais paprastai 13.5%
susitraukia maziau, mes manome, kad tai neturés esminio
poveikio musy prognozéms. Turto perpozicionavimas akcijy ir fiksuoty palukany klasése
® Besivystancios rinkos. Besivystanciose rinkose pasaulio
besivystaniy rinky pozicija mes padidiname iki didelio

lyginamojo svorio. Daugelis besivystanciy rinky sausio ménesj BR. Ob|
atsiliko nuo kity rinky, ir investuotojy pozicijos pagrindinése e
besivystanciose rinkose nebuvo didelés. Muasy pozidris | ., ) ]
Centrinés ir Ryty Europos akcijy rinka, kurios ekonominis ciklas .=  Aukstapajamingumo
pablogejo, tebéra neigiamas. Vistik mes Siek tiek sumazinome ir = .
taip nedidelj lyginamajj svorj, nes tiek akcijy rinka, tiek valiutos = Imoniy
per sausj pastebimai susilpnéjo, ir mes nemanome, kad tokia ~ _
aiski tendencija iSsilaikys. Vyriausyhiy
Padeétis obligacijy rinkose Fusi
Kalbant apie fiksuotyjy pajamy turta, skolinimo rizikos priedas CRE ]
beveik visose turto klasése krito iki labai zemy lygiy. Pagrindiniy .
valstybiy palGkany normos pradéjo didéti, todél mes jZvelgiame |
didesne rizika, kad ilgesnio laikotarpio palikany normos didés. 2 BR
Paskirstydami turta Privaiame portfelyje pirmumg teikiame E T
trumpalaikéms vyriausybés obligacijoms. <L R.wvand.
Europa
JAN

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

Pastaba: Diagrama atspindi taktine Swedbank Baltijos
investicijy centro turto alokacija. 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

Sausj JAV akcijy rinka iSaugo 5,25 %. T Rowe Price US
Blue Chip Equity Fund grgza ménesio pabaigoje Siek tiek
padidéjo daugiausia dél techniniy priezascCiy, kai pirmajq
meénesio prekybos dieng fondas gavo didesne graza, nes
fondo grynoji turto verté i$ karto atspindéjo JAV akcijy
rinkos augimg mety pabaigoje. IS dalies tuo galima
paaiskinti ir praéjusiy mety gruodzio ménesio atsilikima.
Antroje  ménesio puséje fondas atsiliko nuo rinkos.
Gruodzio pabaigoje fondas turéjo didelio lyginamojo svorio
pozicijg informaciniy technologijy sektoriuje, kuris sausj
buvo silpniausias dél prasty pelno ataskaity.

Europos akcijy rinkos indekso gragza sausio ménesj sieké
2,83 %. Franklin Templeton Mutual European Fund nuo
indekso atsiliko dél atsilikimo pirmajg ménesio prekybos
dieng. JPM Europe Select Equity Fund nuo rinkos
atsilikinéjo visg ménes;.

Pasaulio akcijy rinky graza JAV doleriais sausio ménesj
sieké 5,09 %. T. Rowe Price Global Equity Fund ir
JPMorgan Global Focus Fund beveik neatsiliko nuo
rinkos, o pagal ménesio gragza — pirmavo dél sékmingos
prekybos sesijos ménesio pradzioje.

Japonijos akcijy rinkos indekso Nikkei 225 grgza sausio
ménesj sieké 7,16 %, skaitant perinvestuotus grynuosius
dividendus, o grgza eurais sumazéjo 1,69 %. JB Japan
Stock Fund ménesio pabaigoje pralenké indeksa dél
teigiamos grgzos eurais.

Azijos akcijy rinkos, vertinamos pagal MSCI All Countries
Asia Pacific indeksa, sausio ménesio graza sieké 0,09 %.
Po sékmingo starto ménesio pradzioje, antrgja ménesio
savaite JPMorgan Pacific Equity Fund atsiliko nuo
indekso. Artéjant ménesio pabaigai atsilikimas padidéjo,
kai viena i§ gruodzio ménesio pabaigoje buvusiy
didziausiy portfelio pozicijy — Samsung Electronics Co.,
sumazéjo, paskelbus pelno ataskaitg su iSmaniyjy
telefony paklausos sumaZzéjimo prognozéemis.

Pasaulio besivystanéiy rinky graZza JAV doleriais sausio
ménesj sieke 1,38 %. JPMorgan Emerging Markets Equity
Fund nuo ménesio pradzios atsiliko nuo indekso dél keliy,
silpny Azijos pozicijy. Pirmajg savaite beveik atkartojes
indekso pokycius T. Rowe Price Global Emerging Markets
Equity Fund véliau atsiliko ir ménesj baigé atsilikdamas
nuo indekso.

Rusijos akcijy rinkos indekso graza eurais sausj sieké
3,24 % (MSCI Russia 10-40 Net TR USD). ,Swedbank*
Russian Equity Fund antroje ménesio puséje iSsiverze |
priekj ir ménesio pabaigoje Siek tiek lenké indeksa.
MazZesnés investicijos naftos ir gamtiniy dujy sektoriuje,
lyginant su rinka, ir smarkiai i8augusi Sberbank pozicija,
kuri gruodZio pabaigoje buvo didZiausia, turéjo teigiamag
poveikj.

Ryty Europos (iSskyrus Rusija) akcijy rinkos indekso DJ
Stoxx EU Enlarged Total Return grgza sausj sumazéjo
290 %. ,Swedbank“ Eastern Europe akcijy fondas,
daugiau nei 45 % turto investaves | Turkijg (nejtraukta
indeksg) pirmasias tris savaites, kai Turkijos akcijy rinka
iSaugo, indekso atzvilgiu pirmavo. Nors paskutine ménesio
savaite Sis fondas ir atsiliko, ménesio pabaigoje jis
pralenké Centrinés ir Ryty Europos rinka.

Franklin Templeton Eastern Europe Fund, taip pat
investuojantis | Rusijg ir Turkija, per ménesj uzdirbo
teigiama graZzgq ir pralenké MSCI Emerging Markets
Europe — lyginamajj fondo indeksa.

Euro zonos vyriausybés obligacijy graza sausj sumazejo -
1,33 %, vertinant pagal iBoxx € Liquid Corporates indeksa.
T. Rowe Price EURO Corporate Bond Fund, kuriam
meénesio pradzioje sekési Siek tiek geriau, paskui atsiliko ir
meénesj baigé taip pat, kaip indeksas.

Euro zonos vyriausybés obligacijy graza sumazéjo 0,48
%, vertinant pagal JPM GBI EMU indeksg. JPMorgan EU
Government Bond nuo ménesio pradzios atsiliko nuo
indekso. ,Swedbank® Robur Euro Bond Fund beveik
tiksliai atkartojo indekso pokycius, bet sausio ménesj Siek
tiek atsiliko. Julius Baer Euro Government Bond Fund,
smarkiai pirmaves ménesio pradzioje, meénesj baigé
pralenkdamas indeksa.

BesivystanCiy rinky obligacijy indekso JPMorgan EMBI
Plus graza sausj sumazejo -1,34 %. T Rowe Price Global
Emerging Markets Bond Fund per pirmas dvi ménesio
savaites nepaseké sumazeéjusio indekso pavyzdziu, ir jj
pralenké.

Barclays Pan-European High Yield (Euro) Total Return
indekso graza sausj sieké 0,3 %. Franklin Templeton High
Yield Euro Bond Fund ménesio pradzioje indekso
neprisivijo ir ménesj uzbaigé atsilikdamas nuo rinkos.

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



Fondy gragza

Currency  1m 3m y-t-d Ty Iy* Hy*
T Rowe Price - Global Equity Fund UsD 5.9% 11.0% 59% 11.3% 6.6% -3.2%
JPMorgan - Glohal Focus Fund EUR 2.5% 3.8% 2.5% 8.0% 7.2% 4.3%
T Rowe Price - US Blue Chip Equity Fund UsD 6.2% 8.1% 6.2% 15.9% 13.7% 5.2%
Franklin Templeton - Franklin Mutual European Fund  EUR 1.9% 6.6% 1.9% 16.1% 7.8% 0.6%
JPI Europe Select Equity Fund EUR 37% 8.0% 37% 18.9% 7.5% 1.0%
JB Japan Stock Fund EUR 0.5% 6.6% 0.5% 27T% 5.4% 2.4%
JPWorgan - Pacific Equity Fund EUR -0.5% 3.4% -0.5% 6.5% 71% 1.9%
‘w 1 Rowe Price - Global Emerging Markets Equity Fund USD 1.0% 6.0% 1.0% 5.5% 6.2% -1.1%
E JPWorgan - Emerging Markets Equity Fund UsD 0.4% 6.7% 0.4% 6.0% 6.0% 0.5%
Z. Swedbank Russian Equity Fund EUR 3.7% 5.6% 37% 6.6% 4.5% -3.4%
E Swedbank Eastern Europe Equity Fund EUR -1.6% 4. 3% -1.6% 18.7% 29% AT 2%
=L Franklin Templeton Eastern Europe Fund EUR 3.0% 74% 3.0% 6.5% -4 1% -5.8%
& T Rowe Price - EURO Corporate Bond Fund EUR -1.4% 0.8% -1.4% 10.6% 54% 5.4%
S JPMorgan - EU Government Bond Fund EUR -0.9% 1.4% -0.9% 7.5% 4. 7% 3.5%
= JB Eure Government Bond Fund EUR -0.4% 1.7% -0.4% T.6% 3.8% 3.8%
'© Swedbank Robur Euro Bond Fund EUR -0.7% 1.4% -0.7% 8.5% 2.9% 3.9%
-_EE’ T Rowe Price Global Emerging Market Bond Fund UsD -0.5% 1.2% -0.5% 12.7% 10.1% 7T4%
& Franklin Templeton High Yield Eure Bond Fund EUR 0.1% 3.5% 0.1% 16.1% 9.7% 7.3%

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

Sig 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 istaigy veiklos, tyrimo ataskaitoje iSdéstytos nuomonés gali skirtis nuo kity ,,Swedbank™ Baltijos bankininkystés darbuotojy 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 jgidzius ir, remiantis jy turimomis ziniomis, ji yra teisinga ir tiksli, taciau 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 imonés 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 { 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 pokyc¢iy prognozavimas yra spekuliatyvaus pobtidzio, ir tikroji padétis gali visiskai skirtis nuo ataskaitoje
iSdéstyty prielaidy. Ankstesné veikla neuztikrina panasios veiklos ateityje ir neparodo blisimy 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 BEI VERTINTI TOKIU SAVO VEIKSMU EKONOMINI PAGRISTUMA IR RIZIKA.



