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Investavimo ménesiné apzvalga

Akcijy graia (EUR) % PE*

Regionas 201303 NAMP 2013
TAW 39 13.7 14 4
Europa** 1.6 54 12.4
Tapontja 7.0 14.9 15.2
Loty Amerika 2.1 3.9 13.1
Arija 0.0 25 11.6
Fom Ewropa 34 -6.5 11.2
vRusi]a 2.7 -1.6 5.1
Saltinis — Bloomberg

*-2013.04.03

** - Euro zonos eilutéje pateikiami Vokietijos obligacijy pajamingumai.

Kovo ménesj akcijy rinky gragza buvo gana
skirtinga. ISsivysc€iusiy rinky, tarp kuriy pirmavo
JAV ir Japonijos akcijy rinka, grgZza meénesio
pabaigoje gerokai iSaugo. Besivystanciy rinky
graza sumazéjo; Vidurio ir Ryty Europos, bei
Rusijos akcijy rinkos patyré nuosmukj.

Kovo ménesj investuotojams teko prisiminti, kad
situacija euro zonoje gali labai greitai pablogéti.
Nors uZsitesusios derybos dél gelbéjimo paketo

Kiprui ir politiné aklavieté Italijoje obligacijy
rinkoms padaré neigiamg poveikj, taciau
Europos akcijy rinka ménesj uZbaigé su

teigiama graza.

Ateityje mes ketiname laikytis atsargios turto
paskirstymo tarp regiony pozicijos, o misy
poZilris | akcijas ir obligacijas iSlieka teigiamas.

Mes ir toliau pirmumg teikiame JAV akcijoms dél
patraukliy santykiniy vertinimy ir verslo ciklo, o
besivystandiy rinky pozicijg paliekame mazesne
dél riziku, kurias jZvelgiame Azijoje.

Fiksuoto pajamingumo

instrumenty graZa (EUR) %% Obligaciju pajamingumas

201303 NAMP 2 m. 10 m.
21 28 0.24 1.36
0.7 0.4 -0.01 1.30
0.06 0.56
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Svarbu: dokumento pabaigoje pateikta nuoroda dél atsakomybés atsisakymo yra neatskiriama apzvalgos dalis.



Ménesio apzvalga

Kovo meénesj pasaulio iSsivysCiusiy rinky rezultatai labai
iSsiskyré nuo besivystan&iy rinky. ISsivyscCiusios rinkos
toliau augo, o JAV rinka pasieké naujg auks$cCiausig visy
laiky lygj. Graza eurais ir toliau didéjo dél krentancio euro
kurso dolerio atzvilgiu. Besivystancios akcijy rinkos kovo
ménesj uzbaigé su neigiama graza, nes dél silpny uzdarbiy
ir pinganciy zaliavy sumazéjo investicijy | bendroves
besivystan€iose rinkose patrauklumas. Be to, per kovo
meénesj sumazejo besivystanciy rinky skola, o euro zonos
vyriausybiy ir jmoniy obligacijy rinkos iSaugo.

JAV akcijy rinka atrodo pakankamai saugi investavimo
alternatyva dabartinémis léto augimo ir Zemy pallkany
salygomis. Gerejant verslo ciklui, rinka gana stabiliai augo
nuo praéjusiy mety lapkri¢io ménesio, o paskutine ménesio
prekybos dieng S&P 500 indeksas pasieké aukSciausig
kada nors uzregistruotg lygj. Europos akcijy rinka ménesio
pabaigoje taip pat Siek tiek iSaugo, nepaisant politinés
aklavietés ltalijoje ir uzsitesusiy deryby dél pagalbos Kiprui.
Kipro gelbéjimo sprendimas kovo viduryje sukélé tam tikrg
sumaistj. Kipro ir euro zonos vadovai buvo kritikuojami uz
pirmaji gelbéjimo plang, kuriame buvo numatytas visy
banky indéliy apmokestinimas. Kipro parlamentui atmetus §j
plang, Salys susitaré dél naujo plano, kuriame buvo
numatyta vieno Kipro banko likvidavimas ir kito didZiausio
banko restruktirizavimas, bei kapitalo pervedimy
apribojimai. Naujasis susitarimas buvo palankiai sutiktas dél
indéliy iki 100 000 eury iSsaugojimo. ltalijai nepavykus
suformuoti vyriausybés iSaugo nepasitikéjimas obligacijy
rinkose, o ltaljos ir Ispanijos vyriausybés obligacijy
pajamingumy skirtumai padidéjo (1 pav.).

Japonijos rinkai kovo ménuo buvo sékmingiausias, lyginant
su kitomis didZiausiomis iSsivysCiusiomis  rinkomis.
Investuotojai pritariamai sutiko Zinig apie naujojo Centrinio
banko vadovo paskyrimag, teigiamai jvertindami vyriausybés
ir centrinio banko ekonomikos priemones. Naujasis banko
vadovas patvirtino, kad bus siekiama numatyto infliacijos
rodiklio, taCiau perspéjo apie didele Salies skolg (2 pav.).
Naujas centrinio banko vadovas rinkose ne Vvisada
priimamas palankiai. Centrinio banko vadovo Vengrijoje
paskyrimas padidino susirlipinimg dél Sios Salies politikos
krypties. Sumazéjusi keliy svarbiy institucijy
nepriklausomybé ir  padidéjusi mokesCiy  nasta
korporacijoms néra tai, ko tikisi investuotojai, todél gali
stabdyti ilgalaikj augima. Susilpnéjus forintui, Vengrijos rinka
kovo ménesj atsidaré tarp silpniausiy Ryty Europos rinku.
Susitraukus kitoms didZiosioms rinkoms, jy pavyzdZiu
paseké ir bendrasis indeksas, kuris krito daugiau nei 3%.
Létas augimas, kurj dalinai jtakojo Europos problemos (3
pav.), o taip pat mazéjancCios bendroviy pajamos rinkoms
turéjo neigiama poveikj. Taciau kai kurios mazesnés rinkos,
ypa¢ Baltijos regione, o taip pat Turkija, pademonstravo
solidzius prieaugius (4 pav.).

Dauguma besivystangiy rinky buvo silpnos, o jnvesticijos | §j
regiong investuojancius fondus sumazéjo. Investuotojams
nerimg kelia besivystan€iy rinky bendroviy pajamos ir
mazéjancios zaliavy kainos. Grieztesné ekonominé politika
Kinijoje sukélé susirGpinimg dél kai kuriy zaliavy importo
paklausos. Rusijos ir Kinijos akcijy rinkos, bei pagrindinés
Vidurio ir Ryty Europos rinkos kovo ménesj buvo tarp
silpniausiu.

1 pav. 10 —ties mety Eurozonos Saliy vyriausybiy obligacijy
pajamingumy skirtumai, lyginant su Vokietijos obligacijomis
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4 pav. Pasirinkty Ryty Europos 3aliy akcijy rinky pokyciai
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Svarbu: dokumento pabaigoje pateikta nuoroda dél atsakomybés atsisakymo yra neatskiriama apzvalgos dalis.



Prognozes

BalandZio pradzZioje mes ir toliau paliekame neutraly akcijy ir
obligacijy santyk|, taciau, paskirstydami turtg tarp regiony, elgiamés
atsargiai. NeapibréZtumas, susijes su verslo ciklu Kinijoje ir
Europoje, tebéra didelis. ltalijos ir Kipro politinés, bei finansinés
problemos gali dar labiau sumazinti namy dkiy ir verslo sektoriaus
pasitikéjimg Europoje. Kadangi pagrindinés akcijy rinkose jau yra
santykinai aukstuose lygiuose, tai kiekvienas trukdis rinkoms gali
turéti neigiama poveiki.

Masy reguliariai stebimi rodikliai rodo, kad akcijy rinky perspektyvos
Siek tiek pageréjo — pagrindiniai centriniai bankai, ypa¢ Japonijos
bankas, teikia vis didesnius likvidumo kiekius | finansy sistemag, o
einamojo laikotarpio naftos kainos sumazéjimas gali padaryti
nedidelj teigiamg poveikj pasauliniam verslo ciklui.

Padetis akcijy rinkose

Poziiiris 1 turto alokacija

Turto alokacija akcijose ir obligacijose

Fiksuoty palikany 50% Akcijos 50%

Auksto
pajamingu

BR. OBl
4.5%

gR. vand.
2.5%
® [Ssivyscéiusios rinkos. Kaip ir anksCiau pirmuma teikiame JAV
akcijoms dél patrauklaus santykinio vertinimo ir stipriy verslo
ciklo poky¢€iy. JAV regionas Siuo metu yra vienintelis pagrindinis 117]'3?:._

regionas, kurio ekonomikos augimas per pirmuosius 2013 m.
ménesius pateisino rinky ldkeséius. Siek tiek susvelnéjo ir masy
neigiamas pozidris | Ramiojo vandenyno (jskaitant Japonijg)
akcijy rinkas. Siuo metu Japonijos centrinis bankas yra vienas i$
banky, atkakliausiai Svelninanciy politikg. Mes manome, kad
pastaruoju metu susilpnéjusi Japonijos valiuta turés teigiamag
poveikj ateinan€io ataskaitinio laikotarpio 3alies verslo
sektoriaus pajamoms. Japonijos akcijy rinkos perspektyvas
laikome santykinai patrauklesnémis, lyginant su kitomis Ramiojo
vandenyno regiono Salimis, todél pagal §j poZzilr| paskirstome

turtg tarp Privataus portfelio produkty. BR OBl
® Besivystanéios rinkos. Besivystanciose rinkose mes iSlaikome ]
mazesne pasaulio besivystanciy rinky pozicijg. Pastaruoju metu E: Auksto pajamingumo
susilpnéjusi Japonijos valiuta gali dar labiau sumazinti jau ir taip @ E
nedideles besivystanc&iy Azijos 3aliy regiono jmoniy pajamas. Be 3 Imaoniy
to, neapibréZtumas dél ribojamyjy priemoniy, susijusiy su = i
nekilnojamojo turto rinka Kinijoje, ir mazesné naftos kaina N
e w . Vyriausyhiy
mazina Zaliavy eksportuotojy patraukluma. |
Padetis obligacijy rinkose Rusija _
Auksto reitingo vyriausybiy ir jmoniy obligacijy paltkany normos ir CRE
vél krito iki zemiausiy kada nors uZfiksuoty lygiy. Mes manome, kad |
Zemy pajamingumy aplinka i$liks ir artimiausiu metu, tadiau ateityje = BR
palukany normos gali padéti laipsniS8kai didéti. Norédami = 7
apsisaugoti nuo galimo palukany normy padidéjimo, paskirstydami = R.vand.
turtg tarp Privataus portfelio produkty mes orientuojamés | _
trumpalaikes vyriausybiy obligacijas. Europa
5. Amerika

CRE

Rusija 6.3%

6.3%

Vyriausyhi

Turto perpozicionavimas akcijy ir fiksuoty paltikany klasése

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 profiliu.
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

Kovo ménesj JAV akcijy rinka i8augo 3,72%. T Rowe
Price US Blue Chip Equity Fund antroje ménesio puséje
atsiliko nuo indekso, ir ménesio pabaigoje jo grgza buvo
mazesné uz rinkos graza. Ko gero taip atsitiko dél akcijy
pasirinkimo: kai kurios didZiausios Sio fondo pozicijos -
Amazon.com Inc ir American Tower - per ménesj patyré
nuostoliy. Nuo vasario pabaigos fondas turéjo didesne
pozicijg vartojimo prekiy ir paslaugy bei informaciniy
technologijy sektoriuose ir mazesne pozicijg kasdieninio
vartojimo prekiy ir paslaugy, energetikos bei finansy
sektoriuose.

Europos akcijy rinkos indeksas kovo ménesj padidéjo
1,85%. Franklin Templeton Mutual European Fund jau
pirmajg ménesio savaite atsilikes nuo indekso, jo taip ir
neprisivijo per visg meénesj, 0 ménesio pabaigoje jo graza
buvo mazesné uz indekso grazg. JPM Europe Select
Equity Fund pirmoje ménesio puséje virsijo rinkos graza ir
meénesio pabaigoje pralenké indeksa.

Pasaulio akcijy rinky graza JAV doleriais kovo ménesj
padidéjo 2,34%. T. Rowe Price Global Equity Fund ir
JPMorgan Global Focus Fund pirmoje ménesio puséje
pademonstravo puikius rezultatus, taiau ménesio
pabaigoje fondai nesugebéjo pasivyti rinkos.

Japonijos akcijy rinkos indekso Nikkei 225 verté kovo
ménes| padidéjo 7,94% (jvertinus  reinvestuotus
dividendus), o jo graza eurais sieké 8,01%. JB Japan
Stock Fund svyravimai buvo mazesni. Rinkos pakilimo
laikotarpiu fondo augimas buvo maZesnis ir tai saglygojo
fondo atsilikima.

Azijos akcijy rinkos, vertinamos pagal MSCI All Countries
Asia Pacific indeksg, kovo ménesio grgza sieké 2,87%.
JPMorgan Pacific Equity Fund pirmagjg ménesio savaite
neatsiliko nuo indekso, taciau paskui jo graza padidéjo ir
jis pralenké indeksg. Prie graZos padidéjimo galéjo
prisidéti pozicijos Japonijos finansy sektoriuje, kuris veiké
pelningai.

Pasaulio besivystancios rinkos kovo ménesj patyré 1,72 %
USD nuostolj; didziausias rinky sumazéjimas uZfiksuotas
meénesio viduryje. JPMorgan Emerging Markets Equity
Fund ir T. Rowe Price Global Emerging Markets Equity
Fund pralenké rinkg, nes per rinkos nuosmukio laikotarpj
fondai iSliko atsparesni.

Kovo ménesj Rusijos akcijy rinkos indekso verté eurais
krito 2,51% (MSCI Russia 10-40 Net TR USD).
»owedbank“ Rusijos akcijy fondo verté per ménesj
didéjo, taiau ménesio pabaigoje mazéjo dél grynojo turto
vertés iSkraipymy ataskaitose per Sventinj laikotarpi.
BalandZio ménesio pradzioje fondas ir vél pralenké
indeksa.

Ryty Europos (iSskyrus Rusijg) akcijy rinka kovo ménesj
susitrauke, o DJ Stoxx EU Enlarged Total Return indeksas
sumazéjo 3,45 %. Didele pozicijg Turkijoje turinCio
»owedbank“ Ryty Europos akcijy fondo verté per
meénesj padidéjo.

Démesio: kovo 1 d. Swedbank Investeerimisfondid AS
pranesé apie ,,Swedbank“ Ryty Europos akcijy fondo
ir ,,Swedbank“ Ryty Europos nekilnojamojo turto
akcijy fondo susijungima. Numatoma susijungimo
data — 2013 m. balandzio 17 d.

Franklin Templeton Eastern Europe Fund, turintis
didele pozicijg Rusijoje, bei pozicijas Kazachstane ir
Turkijoje, atsiliko nuo savo lyginamojo indekso MSCI EM
Europe. Vasario pabaigoje Sis fondas turéjo didesnio
lyginamojo svorio pozicijg Kazachstano rinkoje, kuri per
meénesj sumazéjo beveik 13 %. Turkijos rinkos, kuri veiké
labai s€ékmingai, pozicija buvo mazesné.

Euro zonos jmoniy obligacijy verté pagal iBoxx € Liquid
Corporates indeksg kovo ménesj padidéjo 0,33 %. T.
Rowe Price EURO Corporate Bond Fund nuo ménesio
pradzios demonstravo gerus rezultatus ir ménesio
pabaigoje nezymiai pralenké indeksa.

Euro zonos vyriausybés obligacijy graza, vertinama pagal
JPM GBI EMU indeksg, buvo teigiama - 0,65 %.
JPMorgan EU Government Bond, kuris pademonstravo
puikius rezultatus jau pirmosiomis ménesio dienomis,
pralenké indeksa.

»owedbank® Robur Euro Bond Fund verté per ménesj
padidéjo 0,5 %. 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 mokesgéiy iki balandzio 29 d. 16:00 val.

Besivystanciy rinky obligacijy indekso JPMorgan EMBI
Global Diversified verté kovo ménesj sumazéjo 0,62 %. T
Rowe Price Global Emerging Markets Bond Fund
rinkos atzvilgiu pirmavo.

Kovo ménesj Franklin Templeton High Yield Euro Bond
Fund rezultatai taip pat beveik nesiskyré nuo auksto
pajamingumo obligacijy eurais rinkos rezultaty.

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



Fondy graza

Valiuta 1mén. 3 mén MNP 1 metai 3 metai* & metai®

T Rowe Price - Global Equity Fund Usp 1.8% 5.0% 5.0% 51% 4.9% -2.T%
JPMargan - Global Focus Fund EUR 34% 8.9% 8.9% 11.2% 5.7% 7.5%

T Rowe Price - US Blue Chip Equity Fund UsD 2.2% 9.5% 9.5% 7.6% 12.0% 6.3%
Franklin Templeton - Franklin Mutual European Fund EUR 1.1% 33% 33% 13.2% 59% 1.5%

JPM Europe Select Equity Fund EUR 21% 6.5% 6.8% 16.4% 6.4% 2.3%

JB Japan Stock Fund EUR 6.3% 12.4% 12.4% 11.2% 6.0% 7.0%
JPMuorgan - Pacific Equity Fund EUR 37% 8.6% 8.6% 14.3% 6.4% 55%

‘% | Rowe Price - Global Emerging Markets Equity Fund USD 0.9% -1.8% -1.8% 2.8% 2.4% -2.0%

E JPMargan - Emerging Markets Equity Fund LISD -0.9% -0.5% -0.8% 2 4% 25% 04%
. Swedhank Russian Equity Fund EUR -2.8% 1.7% 1.7% 1.7% 0.2% -7 6%
E Swedbank Eastern Europe Equity Fund EUR 1.6% 0.6% 0.6% 17.1% 1.68% -13.8%

< Franklin Templeton Eastern Europe Fund EUR -2 1% 0.7% 0.7% -0.9% -5.1% -4 7%

T Rowe Price - EURO Corporate Bond Fund EUR 0.4% 0.1% 0.1% 9.4% 5.3% 6.1%

= JPMargan - EU Government Bond Fund EUR 0.8% 0.2% 0.2% 72% 43% 34%
‘T _ Swedbank Robur Euro Bond Fund EUR 0.5% 0.1% 0.1% 7.3% 25% 4 1%
-EE“ -E T Rowe Price Global Emerging Market Bond Fund UsD 0.4% -1.0% -1.0% 8.8% 8.5% 7.7%
= 2 Franklin Templeton High Yield Eure Bond Fund EUR 0.6% 1.1% 1.1% 12.6% 5.8% 7.8%

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

Sia 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 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 {giidzius 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,
pareigiiny ar darbuotojy pazadu arba patvirtinimu, kad ataskaitoje apibtdinti jvykiai jvyks, 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
bankininkyste¢ 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 pobudzio, ir tikroji padétis gali visiskai skirtis nuo ataskaitoje
iSdéstyty prielaidy. Ankstesné veikla neuztikrina panasios veiklos ateityje ir neparodo biisimy pokyc¢iy krypties. Investicijos { 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.



