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Investavimo meénesiné apzvalga

Alkciju graza (EUR) Obligaciju graza (EUR)
2013 12 NMP 201312 NMP

JTAY 1.1% 26.1% Trumpo laikotarpio viriausvbig obl. 0.0% 1.9%
Europa 1.0% 19 8% Europes monfy investicinio reftingo obl -0.6% 1.3%
Taponija -0.7% 21.7% Europos aukito pajamingume obl. 0.6% 10.3%
Beatvvstaniios rinkos -2.9% -6.8% Bestvvstanciy rinky obl. 0.3% -5.3%
Loty Amerika -1.9% -17.1%

Azija (18skyrus JTaponija) -2.5% -1.4% 201312 NMP

Ryt Europa -4.0% 1.9% ELURUSD 1.4 1.1% 4.2%
vRusi_]a 1.7% -6.1% EURIPY 1447 4 0% 26.4%
Saltinis — Bloomberg

Akcijy rink

Laa

GruodZio ménesj vykusiame valdybos posédyje

JAV federaliniy rezervy bankas paskelbé apie 120
numatomg ekonomikos skatinimo  priemoniy
programos mazinimg nuo 2014 m. sausio mén. 110
ISsivyscCiusiy Saliy akcijy rinkos teigiamai jvertino 100
tokj sprendimg ir uZbaigé metus su solidZiais
prieaugiais. Pasaulio besivystan€iy rinky grazos a0

per visus 2013 metus judéjo neigiama kryptimi.

Obligacijy rinka kelis ménesius lauké Federaliniy, 311212 310313 300613 300913 311213
rezervy banko finansiniy priemoniy nutraukimo — ]

gruodzio ménesj JAV izdo ir Vokietijos obligacijos Stzurss Amerikz Enropos akeijos
brango, o euro zonos jmoniy obligacijy ir E.vand. e Besivystandios rinkos
beswys'tancu rinky obligacijy pajamingumai Saltinis — Bloomberg

traukeési.

Obligacijy rinka
JAV ekonominiai rodikliai gruodzio ménesj buvo -
teigiami — beveik visi duomenys netikétai pageréjo. 110
Tokia situacija ir politiky susitarimas dél JAV 0=
biudzeto sumazino nerimg dél JAV ekonomikos
perspektyvy. Ekonominiai rodikliai kitose S3alyse
buvo skirtingi.

Siuo metu mums nerimg kelia tai, kad kai kurios

rinkos vir§ija fundamentalius vertinimus. Paskutiniu 83 - — -

metu mes atidZiai stebime rinkas ir esame 511212 310513 300613 300213 311213
pasiruosg savo portf_ellluqse atlikti pakeitimus, jei TP Meorgan EMU Govemment Bond Index
matysime, kad tam atéjo tinkamas laikas. Boxx € Liquid Corporates Cradit Index

s Botclays Pan-European High Visld Index
TPMotrgan EMEBI Diversified Hedged Eure

Saltinis — Bloomberg

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



Ménesio apzvalga

GruodZio ménesj Federaliniy rezervy bankas pagaliau priémé
sprendimg pradéti mazinti ekonomikos skatinimo programa.
ISsivysCiusiy regiony akcijy rinkos prie$ §j sprendimg buvo
nervingos ir judéjo neigiama kryptimi, taciau véliau iSaugo, o
besivystancios rinkos émé atsilikinéti. Obligacijy rinky pokyciai
buvo skirtingi, nes saugiomis ir patikimomis laikomy JAV ir
Vokietijos obligacijy palikany normos didéjo, taciau daugelio
kity obligacijy pajamingumuy, skirtumai mazéjo.

Praéje metai akcijy rinkoms buvo labai skirtingi. Daugeliui
akcijy rinky jie buvo geri, taiau obligacijy grazos buvo
nedidelés, nes jas apribojo kylancios JAV izdo ir Vokietijos
obligacijy palikany normos. Praéje metai buvo palankds
iSsivysCiusioms akcijy rinkoms, kurios gerokai iSaugo, taciau
besivystan€iy rinky vertés judéjo neigiama kryptimi.
Besivystanciy rinky, obligacijy pajamingumy skirtumai iSaugo, o
euro zonos jmoniy bei ltalijos ir Ispanijos obligacijy
pajamingumy_ skirtumai (1 pav.) per metus sumazejo.
Investuotojy eurais grazas uzsienio rinkose apribojo euro
stipréjimas daugelio pagrindiniy valiuty atzvilgiu.

Investuotojai atitraukinéjo savo investicijas i§ besivystanciy
akcijy ir obligacijy rinky, o numatomas JAV federaliniy rezervy,
banko skatinimo priemoniy sumaZzinimas kai kuriose S3alyse
iSbalansavo ekonomine bukle. Tai turéjo neigiamg poveikj
besivystangiy $aliy valiutoms (2 pav.). Zaliavy kainas neigiamai
veiké nerimas dél besivystanciy rinky ekonomikos augimo
perspektyvy, 0 taip pat pasitlos augimas ir JAV ekonomikos
skatinimo priemoniy mazinimas. Aukso kaina per metus krito
beveik 30 % ir tai didziausiais kritimas nuo 1981 m. Prie
blogesniy vertinimy, prisidéjo ir politinés problemos — korupcijos
skandalas Turkijoje, neramumai Tailande bei likvidumo
sumazeéjimas Kinijoje.

Pasaulio ekonomikos augimas 2013 metais buvo nuosaikus, o
infliacija buvo mazesné, nei prognozuota. Tai padéjo
centriniams bankams iSlaikyti palankia pinigy politikq
pagrindinése iSsivyscCiusiose Salyse. Ekonomikos skatinimo
programa Japonijoje padéjo sumazinti jenos kursg ir iSgelbéti
ekonomika nuo defliacijos. Europos centrinis bankas pernai
vykdé dar palankesne skatinamajg politika. JAV pirmoji émeési
ekonomikos skatinamajg politikg ribojanciy veiksmy po to, kai
gruodj JAV federaliniy rezervy bankas paskelbé sprendimg
sumazinti vertybiniy popieriy supirkimo programa, pradedant
nuo 10 mird. doleriy apkarpymo sausio ménes;j.

JAV ekonominiai rodikliai gruodj netikétai pageréjo ir pateisino
§j sprendima, taciau kity Saliy duomenys buvo gana skirtingi.
Be darbo viety skaiiaus augimo ir stipréjancio vartotojy
optimizmo yra ir kity pozymiy, rodanciy, kad JAV jmonés
pradéjo didinti investicijas. Respublikonams ir demokratams
susitarus dél biudzeto, ateities perspektyvos dar labiau
pageréjo. Vis dar iSlieka grésmé, kad JAV bendroviy pelnai gali
nepateisinti analitiky lGkes¢iy — augant pardavimams, turi didéti
ir sgnaudos, o pelno marzos yra aukstame lygyje.

Po praéjusiy mety mes atsargiau vertiname akcijy rinkas —
mdsy nuomone, jos jau virSija savo tikrgsias reikSmes. JAV
akcijy rinkos atzvilgiu mes esame nusiteike nebe taip
optimistiSkai ir manome, kad Europos bendrovés gali pateikti
daugiau teigiamy naujieny, nes pelno marzos Siame regione
yra mazesnés. Be to, iSaugo tikimybé, kad Europos centrinis
bankas taikys papildomas ekonomikos skatinimo priemones.
Mes atidziai stebime minétas rinkas, kad laiku pastebétume
atsiradusias galimybes ir jas iSnaudotume. Kai kuriy fiksuoto
pajamingumo turto klasiy didéjancios paldkany normos ir mazi
pajamingumy, skirtumai obligacijy vertes veikia nepalankiai. Be
to, mes manome, kad investuotojy pozidris j besivysian&iy rinky
akcijas kol kas nesikeis.

1 pav. 10-ties mety termino vyriausybiy obligacijy pajamingumai,
proc.
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2 pav. Besivystanciy rinky valiuty pokyciai euro atzvilgiu (2012-12-
31)
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Pozidris | turto alokacijg
Turto alokacija akcijose ir obligacijose
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Pastaba: diagrama atspindi taktine ,turto alokacijg. Tikroji turto
alokacija ir jos pasikeitimai priklauso nuo skirtingy rizikos profiliy.
Parodomaisiais tikslais naudojama 50 %/50 % akcijy / fiksuoty
palikany turto alokacija, pastarojoje naudojama subalansuota
strategija.

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



Fondy graza

Waliuta 1mén. 3 men F-M-P= 1 metai 3 metai 5 metai*™*

T Rowe Price - Global Equity Fund LUsD 2.8% 5.9% 32.3% 32.3% 9.5% 15.8%
JPMargan - Global Focus Fund EUR -1.6% 5.0% 18.2% 18.2% 5 2% 17.6%

T Rowe Price - US Blue Chip Equity Fund LsD 2.5% 12.1% 41.0% 41.0% 18.0% 22.0%
Franklin US Equity Fund LsD 2.0% 5.2% 27.0% 27.0% 10.4% 14.0%
Franklin Templeton - Franklin WMutual European EUR 1.6% 7.8% 24 8% 24 8% 10.6% 12 8%

JPM Europe Select Equity Fund EUR 0.3% 71% 24 1% 24 1% 9.5% 156.3%

JB Japan Stock Fund EUR -1.0% -0.8% 18.5% 18.5% 4.8% 10.8%
JPMargan - Pacific Equity Fund EUR -2.2% 0.0% 12.0% 12.0% 34% 12.7%

g T Rowe Price - Glohal Emerging Markets Equits USD -1.6% 1.3% -4 9% -4 9% -3.3% 14.5%

% JPMargan - Emerging Markets Equity Fund UsD -1.7% 0.7% -5 2% -5 2% -34% 12 6%

L Swedbank Russian Equity Fund EUR 2.6% 6.2% 7.4% 7.4% -2.3% 22.6%
= East Capital Russian Fund SEK 2. 3% 6.0% 2 5% 2.6% -5.6% 17.6%

E Swedbank Eastern Europe Equity Fund EUR -10.0% -F8% -194%  -19.4% -3.3% 5.6%

<L East Capital Eastern Europe Fund SEK -1.9% 3.6% 0.2% -0.2% -7.58% 11.7%

T Rowe Price - EURO Corporate Bond Fund  EUR -0.2% 1.5% 21% 21% 5.8% 9.0%

= BlueBay Investment Grade Bond Fund EUR 0.1% 1.9% 3.2% 3.2% 5.8% 8.1%
o JPMargan - EU Government Bond Fund EUR -0.6% 1.2% 1.7% 1.7% 5.3% 4.2%
% g Julius Baer Euro Government Bond Fund EUR -0.6% 1.1% 1.9% 1.9% 4 8% 3.8%
% % Julius Baer Emerging Bond Fund LsD 0.3% 0.0% -T7% -1 7% 4 3% 10.6%
< . Franklin Termpleton High Yield Eure Bond Fund EUR 0.6% 3.1% 7.4% 74% 8.0% 16.5%

* graza nuo mety pradzios
** vidutiné metiné gragza, JPMorgan EU Government Bond Fund ir JB Japan Stock Fund fondams grazos skai€iuojamos nuo fondo
jsteigimo dienos.

Sig tyrimo ataskaitg parengé Swedbank turto valdymo departamento analitikai, dirbantys Estijos AS ,Swedbank, Latvijos AS ,Swedbank" ir Lietuvos
~Swedbank®, AB, (toliau minétieji bankai ir visi jy 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 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 informacijg tyrimo rengimo metu, o pasikeitus aplinkybéms, gali pasikeisti ir tokios informacijos
supratimas. Si ataskaita buvo parengta panaudojant geriausius analitiky jgdZius ir, remiantis jy turimomis Ziniomis, ji yra teisinga ir tiksli, tagiau jokia
~Swedbank” Baltijos bankininkystés jmoné ar jos direktoriai, pareiglinai ar darbuotojai neprisiima jokios atsakomybés tuo atveju, jeigu paaisSkeéty, kad
Sioje ataskaitoje pateiktos aplinkybés yra neteisingos arba netikslios.

Jums pateiktas tyrimas yra informacinio pobiidZio. Sios ataskaitos jokiu bidu negalima laikyti ,Swedbank® Baltijos bankininkystés jmonés ar jos
direktoriy, pareigliny ar darbuotojy pazadu arba patvirtinimu, kad ataskaitoje apibadinti 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
veiksmuy. ,Swedbank” Baltijos bankininkysté ir jos direktoriai, pareigtnai ir darbuotojai neatsako uz jokius nuostolius, kuriuos Jas galite patirti dél to,
kad pasikliausite Sia ataskaita.

Mes pabréziame, kad ekonominés aplinkos arba turto kainy pokyciy prognozavimas yra spekuliatyvaus pobudZio, ir tikroji padétis gali visiSkai skirtis
nuo ataskaitoje iSdéstyty prielaidy. Ankstesné veikla neuztikrina panasios veiklos ateityje ir neparodo bisimy pokyciy krypties. Investicijos | uzsienio
rinkas labai priklauso nuo uzsienio valiuty kursy poky¢iy, kurie gali daryti poveikj investuotojo veiklai.

JEIGU JUSVNUSPRESITE VEIKTI PAGAL SIA ATASKAITA, JUS TURESITE PRISIIMTI VISA RIZIKA IR
SAVARANKISKAI TIKRINTI BEI VERTINTI TOKIY SAVO VEIKSMY EKONOMIN| PAGRISTUMA IR RIZIKA.



