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Investavimo meénesiné apzvalga

Fiksuoto pajamingumo Obligacijy metinis
Akcijy graZza (EUR) %o P/E  instrumenty grafa (EUR) % pajamingumas®*
Regionas 201302 NMP 2013= 201302 NMP 2 m. 10 m.
TAW 5.0 7.1 13.7 3.9 1.0 0.24 1.87
Euro zona 0s 37 124 02 -0.2 0.04 144
Taponija 6.5 6.9 201 - - 0.05 0.66
Loty Amerika 0.8 1.6 13.1 -
Arija 513 513 148 -
Ry Ewropa -0.3 -3.2 114 -
Rusija -2 1.2 39 -
Saltinis — Bloomberg
*-2013.03.01
** - Euro zonos eilutéje pateikiami Vokietijos obligacijy pajamingumai.
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pabaigoje buvo teigiama, o Ryty Europos ir Rusijos

akcijy rinkos atsiliko. MaZéjantis euro kursas JAV JAVakeljos — Europos akeijos
dolerio atzvilgiu taip pat prisidéjo prie didesnés grazos Japonijos akcijos Besivystancios rinkos
eurais. Saltinis — Bloomberg
. Obligacijy rinka
Zvelgdami | ateitf mes ketiname iSlaikyti neutralig
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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

Po palyginti stabilaus akcijy rinky augimo, kuris truko du su puse
ménesio, vasario ménesio grgza buvo nuosaikesné. Pirmoje
ménesio puseéje rinkos aisSkios krypties neturéjo, taciau rinkimai
Italijoje, artéjantis JAV sprendimo dél iSlaidy mazinimo priémimas
ir maziau ekspansiné ekonominé politika JAV bei Kinijoje
sudrumsté gana optimistines nuotaikas, todél nestabilumas
rinkose padidéjo. Padidéjo nerimas, kad optimizmas dél

ekonomikos augimo galéjo biti perdétas, kaip atrodé
paskutiniuosius du metus. Investicinio reitingo obligacijy verté
vasario ménesj pakilo, o jmoniy obligacijos atsiliko.

Rizikingesnéms fiksuoto pajamingumo turto klaséms neigiamg
poveikj padaré bendras noro rizikuoti sumazéjimas. Zaliavy kainos
krito, o aukso kaina mazéjo jau penktg ménesj iS eilés — tai
ilgiausias kritimo laikotarpis nuo 1997 m.

Akcijy rinky graza buvo iSsiskyré, nes rinkoms skirtingg poveikj
padaré  JAV  bendroviy pelny ataskaitos, nevienoda
makroekonominé situacija ir Europos politinés problemos. Tarp
didZiyjy akcijy rinky pirmavo Japonijos akcijy rinka — vertinant
pagal Nikkei 225 indeksg jos graza eurais padidéjo 6,6 %,
atsiradus ldkseciams, kad augimg skatinancios politikos priemoniy
pagalba bus galima uzdirbti didesne graza. Japonijos jenos kursas
euro atzvilgiu pakilo pirma karta nuo 2012 m. liepos (1 pav.). Tiek
aprimusi situacija euro zonos skolos rinkose, tiek likesciai, susije
suvaliutos silpninimo priemonémis Japonijoje, prisidéjo prie jenos
kurso sumazéjimo. Sios jégos i$sikvépé vasario ménesj po G20
valstybiy susitikimo, nagrinéjusio valiuty kary klausimg ir euro
zonos problemas.

JAV akcijy rinkos graza eurais padidéjo 5,2 %, labiausiai del
gerokai iSaugusio dolerio kurso euro atzvilgiu. JAV ketvirtojo
ketvirio bendroviy pelnai i§ esmés pateisino lUkescCius, taciau
Federaliniy rezervy banko susirGpinimas neigiamu kiekybinio
palengvinimo priemoniy poveikiu Siek tiek sustiprino jtampa. Dél
silpno ekonomikos augimo euro zonoje mazéja jmoniy pelnai,
darydami neigiamg poveikj akcijy rinkai. [tampg didino rinkimai
Italijoje, kurios ekonomika yra viena silpniausiy, o valdZios
sektoriaus skola — viena didziausiy euro zonoje (2 pav.). Kadangi
per rinkimus buvo i8rinktas parlamentas, kuriame aiSkios
daugumos neturi nei viena politiné jéga, sprendimy priémimas
Salyje gali uztrukti, o gal bat vyks ir nauji rinkimai, vadinasi, ateitis
investuotojams, kurie pritaré premjero Mario Monti pradétoms
reformoms, pasidaré dar labiau neapibrézta.

Besivystancios rinkos pralenké iSsivysCiusias rinkas. Lotyny
Amerika labiausiai stabdé Zaliavy eksportg. Kinijos akcijy rinkai
neigiamg poveikj padaré vyriausybés ketinimai taikyti
nekilnojamojo turto kainy mazinimo priemones. AtsiZvelgiant |
valiutos poveikj, pasaulio akcijy rinkos vis dar augo, o jy graza
eurais pralenké Vidurio ir Ryty Europos, bei Rusijos akcijy rinkas.
Ryty Europos ekonomikos pradéjo jausti neigiamg Iéto euro zonos
augimo poveikj. Didziausiose Vidurio ir Ryty Europos valstybése
ekonomikos augimas sulétéjo, o Baltijos Saliy ekonomika parodé
pakankamai solidy augima (3 pav.).

Fiksuoto pajamingumo rinkoms ekonomikos augimo problemos
buvo palankios. Saugesniy Vokietijos obligacijy ir JAV izdo
obligacijy palikany normos, kurios per sausio ménesj buvo
padidéjusios nuo Zemumy, krito (4 pav.). Dél silpno augimo ir
mazos infliacijos investuotojai jau nebebuvo uztikrinti, kad Europos
Centrinis Bankas uzbaigs skatinimo plitika. Dél Italijos problemy
Salies obligacijy pajaminigumy skirtumai, lyginant su Vokietijos
obligacijomis, iSaugo.

1 pav. Euro kursas lyginant su Japonijos jiena ir JAV doleriu
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2 pav. Realaus BVP augimas ir vyriausybiy skolos lygis
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4

- # Estija
# Slovakija
g 2] Malta .
£ |Luksemby % NS reiang
= '.-ﬁ' T W e g”ﬁ
m — sl

= . Prancizija
%112 Olancluﬂ*’ lspanija
W “s ] QL_ BE. Hiprﬂs, [ rtﬂrl]ﬂ
S Slovenija B
= # Portugalija
1]
or -4 -

0 25 50 75 100 125 180
YaldZios sektoriaus bendroji skola, % nuo BYP,
2011

Saltinis — Eurostat, * Graikija nejtraukta
3 pav. Realaus BVP augimas pagrindinése Vidurio ir Ryty
Europos ekonomikose ir Baltijos Salyse, % pamecdiui
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4 pav. Saugiomis laikomy JAV ir Vokietijos obligacijy
pallikany normos vasario ménes;j krito
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Svarbu: dokumento pabaigoje pateikta nuoroda dél atsakomybés atsisakymo yra neatskiriama apzvalgos dalis.



Pro gno 78S Pozitiris i turto alokacija
) . . . L . . L Turto alokacija akcijose ir obligacijose
Vasario menesj pasaulio akcijy rinkos konsolidavo graza, uzdirbtg
per pragjusius meénesius. Artéjant ménesio pabaigai, dél Italijos Fiksuoty palikany 50% Akcijos 50%
rinkimy rezultaty ir artéjancio JAV sprendimo dél iSlaidy mazinimo
priémimo termino nestabilumas padidéjo. Rinkos jau pasieké tokius
lygius, kuriuose | pasaulio verslo ciklo ir jvairiy politiniy procesy
pokycius neatsizvelgiama. Tokiomis sglygomis kiekviena kliatis gali
turéti neigiamg poveik|. Aukto
Prasidéjus kovui mes nekeitiame neutralaus akcijy ir fiksuoto DajanTD'”g” BR. Obl.
pajamingumo turto santykio, o rizikai sumazinti naudojame regioninj 45% 4.5%
turto paskirstymg, didindami pozicijas istoriSkai stabilesnése
rinkose.
Kaip rodo masy reguliariai stebimi rodikliai akcijy rinkos perspektyva
taip pat Siek tiek pablogéjo — tikétiny pajamy augimas akcijy rinkose
buvo didesnis, todél akcijy vertinimai buvo nebe tokie patrauklis.

Imoniy
27 5% Eurcpa

Sokteléjusios naftos kainos ir sustipréje makroekonominiai leidzia 12.5%
tikétis, kad teigiamy verslo ciklo pokyciy tikimybé ateityje sumazés. R. vand.
0.0%
Ler
o , o .o . 10.5%
Padétis akcijy rinkose
CRE
6.3%

® I3sivyséiusios rinkos. Mes ir toliau pirmuma teikiame JAV "-“'?'2‘2“55:1_{'3"1 Rusija
akcijoms, nes jy santykinai patrauklus vertinimas ir mazZesni . 8.3%
istoriniai svyravimai neapibréztais laikotarpiais yra pagrindinis
rinkg palaikantis veiksnys. Diskusijos dél vyriausybés iSlaidy vis
dar kelia tam tikrg rizikg, taciau kadangi JAV rinkos nuosmukis
per neramumus rinkose paprastai blna mazZesnis, mes
manome, kad didelio poveikio muisy pozicijai tai neturés.
Ramiojo vandenyno regiono (jskaitant Japonija) akcijy atzvilgiu

Turto perpozicionavimas akcijy ir fiksuoty palukany klasése

mes laikomés neigiamos pozicijos. Po neseniai gautos didelés BE Obl
grazos, kurig salygojo lukesciai, susije su monetarinés pagalbos R
priemonémis, Sio regiono akcijy rinkos vertinimai tapo maziau ., . |
patrauklds. E: Auksto pajamingumso
a -
® Besivystanéios rinkos. Besivystaniose rinkose mes % Imoniy
sumazinome pasaulio besivystangiy rinky pozicijg iki mazesnio < _
lyginamojo svorio. Pastaruoju metu susilpnéjusi Japonijos Vyriausybiy
valiuta sumazino besivystanciy Azijos ekonomiky ’ :
konkurencinguma, ypal Piety Koréjoje. Be to, yra nerimg - 1
keliangiy pozymiy, kad Kinijos nekilnojamojo turto rinka artéja Rusija
prie perkaitimo ribos, ir dél to gali bati taikomos ribojamosios T
politikos priemonés. CRE
Padétis obligacijy rinkose . ER
Fiksuoto pajamingumo priemoniy turto klaséje aukstai jvertinty = R.wvand.
vyriausybés ir jmoniy obligacijy palikany normos ir vél krito iki _
Zemiausiy kada nors uZfiksuoty lygiy. Mes manome, kad mazo Europa
pajamingumo aplinka iSliks ir artimiausiu metu, tadiau paskui |
palikany normos gali pradéti nuosekliai kilti. Siekdami apsisaugoti
nuo galimo jy padidéjimo, paskirstydami turtq tarp Privataus JAV

portfelio produkty, pirmumg teikiame trumpalaikéms vyriausybiy

obligacijoms. -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

Vasarj JAV akcijy rinka iSaugo 1,21 %. Nuo meénesio
pradzios atsilikes T Rowe Price US Blue Chip Equity Fund
indekso taip ir neprisivijo. Sausio pabaigoje fondas turéjo
didesne pozicijg vartojimo prekiy ir paslaugy, bei
informaciniy technologijy sektoriuose, kur kai kurios
didesnés pozicijos (Apple, Starbucks, eBay) pasirodé
prasCiau uz JAV akcijy rinka.

Europos akcijy rinkos indekso graza vasarj buvo teigiama
- 0,96 %. JPM Europe Select Equity Fund nezymiai
atsiliko nuo indekso. Franklin Templeton Mutual European
Fund buvo silpnesnis ir labiausiai atsiliko nuo indekso
menesio pabaigoje, kai rinkos nestabilumas sustipréjo.

Pasaulio akcijy rinky graza JAV doleriais vasario ménesj
padidéjo 0,17 %. T. Rowe Price Global Equity Fund
meénesio pradZia buvo labai sékminga, artéjant ménesio
pabaigai, fondas susilpnéjo, taiau jam vis délto pavyko
nezymiai pralenkti indeksa. JPMorgan Global Focus Fund
atsiliko jau nuo ménesio pradzioje. Prie atsilikimo galéjo
prisidéti didesnés investicijos | Europos akcijas sausio
menesio pabaigoje, kurio buvo didesnés, lyginant su
rinkos indeksu.

Japonijos akcijy rinkos indekso Nikkei 225 verté eurais
padidéjo 6,6 %. JB Japan Stock Fund beveik visg ménesj
neatsiliko nuo indekso, iSskyrus paskutines ménesio
dienas, kai Japonijos rinka iSaugo. Istori§kai Sio fondo
svyravimai yra mazesni uz rinkos svyravimus.

Azijos akcijy rinkos, vertinamos pagal MSCI All Countries
Asia Pacific indeksa, vasario ménesio graza sieké 5,45 %.
JPMorgan Pacific Equity Fund nuo ménesio pradzios
atsiliko nuo indekso, taCiau artéjant menesio pabaigai
skirtumas tarp jy sumazéjo.

Pasaulio besivystangiy rinky gragza JAV doleriais vasarj
sumazéjo 1,26 %. JPMorgan Emerging Markets Equity
Fund meénesio pradZioje indeksg pralenké ir teigiamg
persvarg iSlaiké iki ménesio pabaigos. T. Rowe Price
Global Emerging Markets Equity Fund pokyciai
pirmosiomis savaitémis beveik nesiskyré nuo indekso
pokyciy, taCiau per paskutines septynias ménesio dienas
fondas nuo indekso atsiliko dél prognozuojamo grieZtesniy
ribojamujy nekilnojamojo turto rinkos priemoniy taikymo.

Vasario meénesj Rusijos akcijy rinkos indekso verté eurais
krito 1,94 % (MSCI Russia 10-40 Net TR USD). Swedbank
Russian Equity Fund indekso pavyzdziu nepaseké ir,
gaves teigiamg graZzg, ménesio pabaigoje gerokai
pralenké indeksa. Indekso vertés sumazéjimo priezastimi
galéjo bati sékmingas akcijy apsirinkimas ir prisiimta
mazesné portfelio rizika, lyginant su rinkos rizika.

Ryty Europos (i8skyrus Rusijg) akcijy rinkos indekso DJ
Stoxx EU Enlarged TR verté vasario ménesj sumaZzéjo
0,22 %. Swedbank Eastern Europe Equity Fund, turinCio
pozicijg Turkijoje, gragza meénesio pabaigoje buvo teigiama.
Franklin Templeton Eastern Europe Fund, dalj turto
investuojantis | Rusijg, pralenkeé MSCI EM Europe indesa.

Démesio: Kovo 1 d. Swedbank Investeerimisfondid AS
pranesé apie ,,Swedbank“ Ryty Europos akcijy fondo
ir ,,Swedbank“ Ryty Europos nekilnojamojo turto
akcijy fondo susijungima. Siy fondy investiciniy
vienety turétojai gali iSpirkti savo investicinius
vienetus nuo 2013 m. kovo 5 d. iki 2013 m. balandzio 5
d. 16:00 (Estijos laiku), nemokédami iSpirkimo
mokescéio. Numatoma fondy susijungimo data — 2013
m. balandzio 17 d.

Euro zonos auksto reitingo jmoniy obligacijy verte,
lyginant pagal iBoxx € Liquid Corporates indeksg, vasario
ménesj padidéjo 1,11 %. T. Rowe Price EURO Corporate
Bond Fund nuo meénesio pradzios demonstravo gerus
rezultatus ir ménesio pabaigoje nezZymiai pralenké
indeksa.

Euro zonos vyriausybés obligacijy grgza buvo teigiama —
0,24 %, vertinant pagal JPM GBI EMU indeksg. JPMorgan
EU Government Bond ménesj pradéjo sékmingai, taciau
paskutinémis ménesio dienomis prarado pranasumag ir
meénesj baigé taip pat, kaip indeksas. Julius Baer Euro
Government Bond Fund per pirmas tris ménesio savaites
praktiSkai atkartojo indekso pokyc€ius, tafiau rinkos
pakilimo laikotarpiu jo grgza sumaZzéjo ir ménesio
pabaigoje fondas atsiliko nuo indekso.

~owedbank“ Robur Euro Bond Fund meénesio pradzioje
graza buvo didelé, tagiau ménesj jis uzbaigé taip pat, kaip
indeksas.

Démesio: ,,Swedbank“ Robur Euro Bond Fund nuo
2013 m. geguzés 3 d. uzdaromas. Nuo vasario 12 d.
naujy fondo akcijy jsigyti nebegalima. Esamas akcijas
galima parduoti arba jomis prekiauti be jokiy
mokesciy iki balandzio 29 d. 16:00 val.

Besivystanciy rinky skolos indekso JPMorgan EMBI Plus
verté vasario ménesj krito 0,21 %. T Rowe Price Global
Emerging Markets Bond Fund pirmoje ménesio puséje
atsiliko, o paskui smarkiai iSaugo ir nezymiai pralenke
indeksa.

Franklin Templeton High Yield Euro Bond Fund vasario
meénesio  rodikliai  beveik nesiskyré nuo auksto
pajamingumo obligacijy eurais rinkos rezultaty.

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 0.2% 5.0% 6.1% 3.4% 7.0% -3.8%
JPMorgan - Glohal Focus Fund EUR 2.8% 5.3% 53% 3.1% 7.6% 4.9%

T Rowe Price - US Blue Chip Equity Fund UsD 0.9% 57% 7.2% 9.4% 13.7% 5.5%
Franklin Templeton - Franklin Mutual European Fund  EUR 0.3% 4.9% 2.2% 11.6% 7.8% 0.7%

JPI Europe Select Equity Fund EUR 0.8% 5.7% 4.6% 13.0% 8.3% 1.0%

JB Japan Stock Fund EUR 52% 10.1% 57% 5.4% 57% 37%

g JPWorgan - Pacific Equity Fund EUR 5.3% 7.8% 4. 7% 5.9% 7.8% 2.8%

% T Rowe Price - Global Emerging Markets Equity Fund USD -1.9% 2.9% -0.9% -0.1% 57% -3.4%
 JPMorgan - Emerging Markets Equity Fund UsD -0.3% 4.3% 0.0% 0.5% 5.0% -0.8%
= Swedhank Russian Equity Fund EUR 1.0% 8.1% 4.7% -0.1% 53% -5.8%

g Swedbank Eastern Europe Equity Fund EUR 0. 6% 30% -0.9% 14 4% 53% -166%

<L Franklin Templeton Eastern Europe Fund EUR -0.1% 4.8% 2.8% -0.5% -3.8% -5.8%

T Rowe Price - EURO Corporate Bond Fund EUR 1.2% 1.0% -0.2% 9.9% 57% 5.7%

= JPMorgan - EU Government Bond Fund EUR 0.2% 0.2% -0.6% 6.0% 4 3% 34%
e JB Euro Government Bond Fund EUR 0.0% 0.3% -0.4% 5.6% 3.5% 3.8%
% g Swedbank Robur Euro Band Fund EUR 0.3% 0.4% -0.4% 6.8% 2.6% 3.9%
% % T Rowe Price Global Emerging Market Bond Fund UsD -0.1% 0.1% -0.6% 9.5% 97% 7.2%
< L Franklin Templeton High Yield Eure Bond Fund EUR 0.4% 2.5% 0.5% 12.6% 9.9% 7.8%

* 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 investiciju 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 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 jglidzius ir, remiantis juy turimomis Ziniomis, ji yra teisinga ir tiksli, taciau jokia ,,Swedbank* Baltijos bankininkystés jmon¢ 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 apibudinti jvykiai {vyks, 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, pareigiinai ir darbuotojai neatsako uz jokius nuostolius, kuriuos Jiis galite patirti dél to, kad pasikliausite Sia ataskaita.

Mes pabréziame, kad ekonominés aplinkos arba turto kainy poky¢iy prognozavimas yra spekuliatyvaus pobiidzio, ir tikroji padétis gali visiskai skirtis nuo ataskaitoje
i8déstyty prielaidy. Ankstesné veikla neuztikrina panasios veiklos ateityje ir neparodo bisimy poky¢iy krypties. Investicijos { uzsienio rinkas labai priklauso nuo
uzsienio valiuty kursy pokyciu, kurie gali daryti poveiki investuotojo veiklai.

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



