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Investavimo meénesiné apzvalga

Akciju graza (EUR) % PE*

Regionas 201305 NAIP 2013
JTAW 35 16.9 15.0
Europa®* 19 9.2 129
Japonija 4.3 16.5 14.7
Lotviy Amerika =56 -4.7 12.8
Arfja (18skvrus JTapontja) 0.2 1.7 11.7
Ry Europa 4.1 -3.6 124
vRuii]a -1.9 -8.9 419

Saltinis — Bloomberg

*-2013.06.03

** - Euro zonos eilutéje pateikiami Vokietijos obligacijy pajamingumai.

Beveik visos akcijy rinkos geguzés ménes;j toliau
augo, tadiau meénesio antroje puséje situacija
daugelyje rinky émeé keistis. Kylan&ios palikany
normos turéjo neigiamg poveikj fiksuoty pajamy
turto klaséms.

ISsivys€iusiy rinky akcijos ir vél pralenké
besivystanCiy rinky akcijas. Tarp iSsivysCiusiy
rinky stipriausios buvo JAV ir Europos akcijy
rinkos.

Geguzés ménesio antroje puséje labiausiai
iSaugusios rinkos stipriai koregavosi, o didziausi
pokyciai uzfiksuoti Japonijos ir Turkijos rinkose.

Sustipréjus rinky svyravimams, geguzés meénesj
mes uzdaréme didesnio lyginamojo svorio akcijy
pozicija. Birzelio ménesj mes ir toliau laikomés
neutralios pozicijos, nes kai kurie rinky rodikliai
rodo, kad situacija blogéja.

JAV akcijy rinkoje mes iSlaikome didesnio
lyginamojo svorio pozicijg, o Europos ir
besivystanciose rinkose sumazinome pozicijas
iki mazesnio lyginamojo svorio.

Vyriausybiu obligaciju grazos Vyriausybin obligaciju
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Svarbu: dokumento pabaigoje pateikta nuoroda dél atsakomybés atsisakymo yra neatskiriama apzvalgos dalis.



Ménesio apzvalga

Geguzés ménesj akcijy kainos beveik visose akcijy rinkose
toliau kilo. Prie augimo labiausiai prisidejo JAV ir Europos
akcijy rinkos, iSaugusios atitinkamai 2,1 % ir 1,4 %. Tarp
pagrindiniy iSsivyscCiusiy rinky geguzés ménesj su nuostoliu
baigé tik Japonijos rinka, kuri per paskutinius SeSis
ménesius buvo iSaugusi 55 %. Besivystancdios akcijy rinkos
atsiliko nuo iSsivysciusiy rinky, nes Azijos Saliy verslo ciklo
prognozes ir pasauliné zaliavy paklausa isliko silpna. JAV
dolerio kursas euro atzvilgiu pakilo 1,3 %.

Artéjant ménesio pabaigai pasaulio finansy rinkose atsirado
didesnio nestabilumo pozymiy. Kai kuriose akcijy rinkose
kainos jau pakilo iki tokiy lygiy, kokiy galima tikétis labai
palankaus bdsimo verslo ciklo ir jmoniy pelno pokyciy
atveju. Dabartinémis salygomis trumpuoju laikotarpiu
galima tikétis pelny fiksavimo. Labiausiai neapibréztumas
sustipréjo Japonijos ir Turkijos akcijy rinkose, ka patvirtino
ivykusi korekcija, jvykusi po ~10 % pakilimo ménesio
viduryje (1 pav.). Sios rinkos dél spargiai augusiy akcijy
kainy pasidaré labai jautrios pasauliniy nuotaiky pokyciams.
ISaugusj rinky nestabilumg dar labiau jtakojo pasaulio
ekonominés politikos perspektyvy neapibréztumas. Po keliy
gana stipriy JAV verslo ciklo ataskaity paskelbimo finansy
rinkose pasigirdo kalbos, kad JAV centrinis bankas
(Federaliniy rezervy bankas) neuzilgo nutrauks finansinj
ekonomikos skatinimg. Dél to padidéjo aukSto reitingo
vyriausybiy ir jmoniy obligacijy pajamingumai — 10 mety
JAV  obligacijy pajamingumas padidéjo 46 baziniais
punktais, o Vokietijos obligacijy pajamingumas 29 baziniais
punktais (2 pav.). Europos priezitros institucijos laipsniskai
mazina fiskalinio sugrieztinimo reikalavimus krizés
paveiktoms Salims. Beveik visoms euro zonos Salims, kuriy
augimo tempai yra létesni, gali bati leista turéti didesnius
biudzeto deficitus. Nors tai gali turéti trumpalaikj teigiamg
poveikj verslo ciklui, taCiau dél to i8augs Siy Saliy ilgalaikio
isiskolinimo neapibréztumas.

Padidéjusj neapibréZztuma rodo ne tik padidéjes akcijy kainy
nestabilumas, bet ir investuotojy elgesys. Per paskutine
geguzés ménesio savaite investuotojai neproporcingai
didele savo léSy dalj investavo | pagrindines turto klases.
Besivystanc&iy rinky obligacijy fondams tai buvo pirma
investicijy netekimo savaité po beveik mety laikotarpio, kai
tuo tarpu besivystangiy rinky akcijy fondams tai buvo
didziausio masto investicijy netekimo savaité per 18
ménesiuy.

Nuo mety pradzios besivystan€iy rinky akcijos gerokai
atsiliko nuo i8sivyséiusiy rinky akcijy (3 pav.). Si situacija
nesikeité ir per geguzés ménesj, o tokie pokyciai yra
ilgiausiai trunkantys ir turintys didziausig tarpusavio atotrikj
nuo 2008 mety krizés. Besivystancios rinkos yra jautresnés
galimiems pasaulio monetarinés politikos pokycCiams. Todél
galimas finansinio skatinimo priemoniy nutraukimas JAV
smarkiai paveikty Siy rinky jautruma.

Centrinés ir Ryty Europos akcijy rinkos buvo vienintelés tarp
besivystanciy rinky, kurios geguzés ménesj neatsiliko nuo
iSsivyscCiusiy, rinky. Teigiami fiskaliniai pokyciai ir institucijy
ketinimai taikyti rinkai palankesne politikg paskatino
iplaukas | Vengrijos finansy rinkas. Dél to pakilo Vengrijos
valiutos kursas ir akcijy kainos (5,34 %) (4 pav.), bei
sumazéjo skolinimo rizika bei obligacijy pajamingumas.

1 pav. Japonijos ir Turkijos rinkos buvo jtakotos prasty naujieny,
(tiek akcijy rinkos, tiek valiutos)
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3 pav. Besivystanciy rinky akcijos atsilieka nuo iSsivysciusiy rinky
akcijy, 2012.12.31 = 100 EUR
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Svarbu: dokumento pabaigoje pateikta nuoroda dél atsakomybés atsisakymo yra neatskiriama apzvalgos dalis.



Pro gnozes Poz1urls__1 turto alok_ac_l_]q
< ] . o o L . Turto alokacija akcijose ir obligacijose
Geguzés ménesj beveik visos pagrindinés akcijy rinkos toliau augo.

Taciau, artéjant ménesio pabaigai, atsirado vis daugiau pozymiy, Fiksuoty palikany 50% Akcijos 50%
kad akcijy kainy pokyc€iai kai kuriose rinkose nebeatitinka

ekonomikos buklés. Atsiradus nerimui dél galimo pagrindiniy,

centriniy banky finansinio skatinimo priemoniy nutraukimo tai Aukdto

padidino neapibréztuma akcijy rinkose. pajamingu

PasireiSkus pirmiesiems augancio rinky nestabilumo pozymiams,
akcijy dalj portfeliuose mes sumazinome iki neutralios. Birzelio
pradzioje mes laikomés neutralaus akcijy ir obligacijy santykio dél
kai kuriy muasy reguliariai stebimy rinkos rodikliy pablogéjimo.
Svarbiausia priezastis yra ta, kad po einamuoju laikotarpiu stebéto
spartaus akcijy kainy kilimo pasaulio akcijy rinky vertinimai
pablogéjo.

mao
4 0% BR. Obl.
4.0%

Padetis akcijy rinkose

® |Ssivys€iusios rinkos. Pirmumag teikiame JAV akcijoms dél
santykinai stipresniy verslo ciklo poky€iy ir centrinio banko R vand.
likvidumo injekcijy. Europos akcijy pozicijas mes sumaziname 3.0%
del pablogéjusiy vertinimy ir dél to, kad Europos Centrinio
Banko pozidris | paramos likvidumui teikimg rinkoms yra ne toks LER
ambicingas, kaip kity didziyjy centriniy bankuy. Wyriausybi cpe  130%
25% 2%

¢ Besivystandéios rinkos. Pasaulio besivystanciose rinkose mes 1?%%
turésime mazesnio lyginamojo svorio pozicijas. Besivystanc€iy
Azijos 8aliy (ypa¢ Kinijos) verslo ciklo prognoziy
neapibréZtumas nuolat didéja, o tai turi neigiama poveikj zaliavy  Turto perpozicionavimas akcijy ir fiksuoty palikany klasése
kainoms. Be to, besivystanCiy rinky akcijoms pagrindiniy
centriniy banky taikomy finansinio skatinimo priemoniy pokyciai
istoriSkai turéjo didziausig poveikj. Todél jos gali bati jautrios

galimam centriniy banky finansinio skatinimo priemoniy, ER. bl
nutraukimui.

. . . . % Aukito pajamingumo
Padétis obligacijy rinkose E _
Fiksuoty pajamy turto klaséje auksto reitingo vyriausybés ir jmoniy & Imoniy
obligacijy palikany normos geguzés meénesj pradéjo kilti. Mes _ _
manome, kad ir artimiausioje ateityje pajamingumas isliks nedidelis, Vyriausybiy
taCiau yra didelé tikimybé, kad balandzio ménesj uZzregistruoti
Zemiausi visy laiky pajamingumai nebepasikartos. Dél Sios Rusija
priezasties strateginiais sumetimais mes ir toliau pirmuma teiksime
investicijoms | trumpalaikes vyriausybiy obligacijas. CRE

w BR
=
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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

Beveik visg geguzés ménesj iSsivys€iusiy pasaulio rinky
akcijy verté didejo, taiau ménesio antroje puséje teigiamag
graza eliminavo atsirades nerimas rinkose ir ménesio
pabaigoje graza JAV doleriais liko nepasikeitusi
JPMorgan Global Focus Fund ménesio pabaigoje virsijo
indeksg 3 % ir aplenké rinkg . T. Rowe Price Global
Equity Fund verté taip pat didéjo ir ménesio pabaigoje
fondas 2 % pralenké rinka.

JAV akcijy rinka geguzés ménesj iSaugo 2 %. T. Rowe
Price US Blue Chip Equity Fund smarkiai iSaugo ir
pralenké rinkg beveik 4 %. Mazo lyginamojo svorio
pozicija kasdieninio vartojimo prekiy ir paslaugy sektoriuje
ir didelio lyginamojo svorio pozicija vartojimo prekiy ir
paslaugy sektoriuje turéjo teigiamos jtakos fondo
rezultatui. Franklin Templeton US Equity Fund neatsiliko
nuo rinkos.

Europos akcijy rinkos indekso grgza geguzés meénesj
buvo teigiama ir sieké 1,63 %. Franklin Templeton
Mutual European Fund ir JPM Europe Select Equity
Fund pralenké indeksa, nes per paskutines meénesio
savaites Siy fondy grgza sumazeéjo ne taip smarkiai, kaip
indekso. Franklin Templeton Mutual European Fund
rezultatai buvo Siek tiek geresni; nuo balandzio pabaigos
Sis fondas turéjo labai mazo lyginamojo svorio pozicijg
kasdieninio vartojimo prekiy ir paslaugy sektoriuje ir
didesnio lyginamojo svorio pozicijg vartojimo prekiy ir
paslaugy sektoriuje, kurios teigiamai jtakojo gragzas
Europos rinkose.

Japonijos akcijy rinka per pirmas ménesio savaites augo,
tatiau meénesio pabaigoje situacija pasikeité, nes
investuotojams pradéjo kelti nerimg  pernelyg
pabrangusios akcijos. Japonijos rinkos grgza eurais
ménesio pabaigoje buvo 4.3 % mazesné uz MSCI Total
Return indeksg. JB Japan Stock Fund pokyciai atitiko
pokycius rinkoje.

Azijos akcijy rinka, vertinama pagal MSCI All Countries
Asia Pacific indeksa, balandj patyré 3,45 % nuostol|.
JPMorgan Pacific Equity Fund rezultatai buvo geresni ir
fondas pralenké indeksa 2,7 %.

Pasaulio besivystangios rinkos geguzés ménesj ir vél
atsiliko nuo i8sivysciusiy rinky, o jy graza JAV doleriais
sumazéjo 2,57 %. JPMorgan Emerging Markets Equity
Fund nuo rinkos neatsiliko, o T. Rowe Price Global
Emerging Markets Equity Fund — jg pralenke.

Rusijos akcijy rinkai neigiamag poveikj turéjo susilpnéjusi
zaliavy paklausa. Pagal MSCI Russia 10-40 Net TR
indeksg rinkos gragza JAV doleriais sumazéjo 3,6 %, o
eurais — 2,2 %. Swedbank Russian Equity fund pavyko
iSvengti nuostoliy - lyginant su praéjusiu meénesiu fondo
graZza geguzés pabaigoje liko beveik nepasikeitusi. Fondo
pozicija Zaliavy sektoriuje, lyginant su rinkos indeksu, yra
mazesné, be to fondas turi kelias pozicijas vartojimo
sektoriuje, kurioms geguzés ménuo buvo sékmingas. East
Capital Russian Fund taip pat pralenké indeksa, tik Siek
tiek maziau.

Ryty Europos (iSskyrus Rusijg) akcijy rinka smarkiai
iSaugo - jos augimas pagal DJ Stoxx EU Enlarged Total
Return indeksa sieké 4,1 %. TaCiau Swedbank Eastern
Europe Equity fund negaléjo pasidziaugti sékmingais
rezultatais ir fondo rezultatai ménesio pabaigoje mazai
skyrési nuo rezultaty balandzio pabaigoje. Fondas turi
didele pozicijg Turkijoje, kuri geguzés pabaigoje
sumazéjo, po beveik 70 % augimo nuo 2012 m. geguzés
meénesio.

Ryty Europos rinka, jskaitant Rusijg, susitrauké 0,3 %.
East Capital Eastern European Fund grgza buvo panaSi
j rinkos graza.

Vertinant pagal iBoxx € Liquid Corporates indeksa, euro
zonos jmoniy obligacijy verté geguzés ménesj sumazéjo
0,25 %. T. Rowe Price EURO Corporate Bond Fund
graza sumazéjo 0,1 %.

Euro zonos vyriausybés obligacijoms neigiamg poveikj
padaré kylan€ios palikany normos, todél jy verté pagal
JPM GBI EMU indeksg geguzés meénesj krito 1,27 %.
JPMorgan EU Government Bond Fund nuo rinkos
atsiliko 0,3 %, o Julius Baer Euro Government Bond
Fund graza buvo panasi j indekso grgza.

Besivystanciy rinky skolos indekso JPMorgan EMBI Plus
verté balandj sumazéjo 2,18 %, o Julius Baer Emerging
Bond Fund graza sumazéjo 1,4 %.

Geguzés meénesj Markit iBoxx EUR Liquid High Yield
indekso verté padidéjo 0,27 %. Franklin Templeton High
Yield Euro Bond Fund geguzés meénesj atsiliko nuo
rinkos ir ménesio pabaigoje jo grgza buvo Siek tiek
mazesneé.

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



Fondy graza

Waliuta m am y-i-d Ty 3y" hy"

T Rowe Price - Global Equity Fund UsD 2.0% 57% 12.1% 25.9% 9.9% -4.0%
JPMargan - Glohal Focus Fund EUR 6% 6.9% 12 6% 20.4% 75% 6.6%

T Rowe Price - US Blue Chip Equity Fund UsD 5.9% 9.0% 16.5% 24 3% 17.0% 5.9%
Franklin US Equity Fund usD 2.6% 7.9% 13.8% 221% 11.0% 3.4%
Franklin Templeton - Franklin Mutual European Fund EUR 3.3% 6.3% §.6% 28.8% §.9% 1.3%

JPW Europe Select Equity Fund EUR 3.1% 5.9% 11.8% 32.3% 10.0% 1.6%

JB Japan Stock Fund EUR -4.1% 7.8% 13.9% 15.9% 5.3% 4.9%
JPMargan - Pacific Equity Fund EUR -0.8% 58% 10.8% 21.2% 73% 4 2%

T Rowe Price - Global Emerging Markets Equity Fund USD -1.5% -1.58% -2 6% 15.1% 51% -4.1%

‘= JPMargan - Emerging Markets Equity Fund UsD -2.9% -3.0% -2 9% 14.5% 4.9% -1.9%

E Swedbank Russian Equity Fund EUR 0.6% -4.3% 0.2% 16.7% 12%  -10.2%
“Z. East Capital Russian Fund SEK 0.4% -8.5% -5 9% 3.0% -5.3% -7.89%
E Swedbank Eastern Europe Equity Fund EUR 0.2% 1.7% 0.7% 32.4% 27% -12.6%

< East Capital Eastern Europe Fund SEK 0.4% -2 8% -1.7% 11.1% -5 0% -7 1%

T Rowe Price - EURD Corporate Bond Fund EUR -0.4% 1.6% 1.4% 10.7% 6.0% 6.2%

= JPMargan - EU Gavernment Bond Fund EUR -1.5% 2.0% 1.3% 6.6% 4.5% 5.5%
E  Julius Baer Euro Government Bond Fund EUR -1.2% 1.9% 1.5% TA4% 3.8% 4 7%
'_EE 1:2 Julius Baer Emerging Bond Fund usD -3.6% -1.7% -3.3% 10.6% 9.1% 8.6%
< & Franklin Templeton High Yield Euro Bond Fund EUR -0.4% 2.5% 3.1% 17.5% 10.5% B.7%

* 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 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 jglidzius 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 veiksmuy. ,,Swedbank“ Baltijos
bankininkysté ir jos direktoriai, pareigiinai ir darbuotojai neatsako uz jokius nuostolius, kuriuos Jus 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 visikai skirtis nuo ataskaitoje
i8déstyty prielaidy. Ankstesné veikla neuztikrina panasios veiklos ateityje ir neparodo biisimu 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 BEl VERTINTI TOKIU SAVO VEIKSMU EKONOMIN] PAGRISTUMA IR RIZIKA.



