nvedbank

Rugséjo ménesio finansy rinky apzvalga

Akcijy graza (EUR) Obligaciju graza (EUR)
2014-09 NMP 2014-09 NMP*
JAV 2.4% 17.6% Trumpo laikotarpio vyriausybiy 0.1% 1.8%
Europa 0.4% 7.0% Europos imoniy investicinio reitingo 0.2% 3.5%
Japonija 3.3% 7.4% Europos auksto pajamingumo -0.9% 3.5%
Beaivystancios rinkos -3.6% 11.8% Besivystanciy rinky -1.8% 8.0%
Lotyny Amerika -9.8% 10.6%
Azija (&skyrus Japonija) -2.0% 14.3% 2014-09 NMP*
Ryty Europa 5.6% 6.7% EUR/USD 1.263 -3.8% -8.1%
Rusija -1.7% -10.8% USD/JPY 109.7 5.3% 4.1%
* nuo mety pradzios
Saltinis — Bloomberg
Akcijy rinka

Rugséjo pabaigoje rinkose vyravo neigiamos 130

tendencijos, |jvairiose turto klasése padidéjo

svyravimai. 120

Rizikingesniy turto klasiy kainos krito, artéjant JAV

federaliniy rezervy banko (FED) ekonomikos 110

skatinimo programos pabaigai ir tebevyraujant

abejonéms, kad Europos centrinis bankas (ECB) 100

imsis papildomy ekonomikos skatinimo veiksmuy.

Pesimistines nuotaikas rinkoje stiprino auksti akcijy, 90
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Del skirtingy ekonomikos ir centriniy banky politikos Siaurés Amerika
cikly JAV ir euro zonoje, mazesnés rizikos obligacijy R. vand.

rinkoje nebuvo aikios krypties. JAV izdo obligacijy Saltinis — Bloomberg
pajamingumas kilo beveik visg ménesj, o euro zonoje ~ Obligacijy rinka

Europos akcijos

=== Besivystancios rinkos

obligacijy pajamingumas isliko arti istoriniy Zemumu. 115

JAV ir euro zonos centriniams bankams vykdant 110

skirtingg politika, euras silpnéjo, o JAV doleris P W an
pastebimai pabrango. Stiprus doleris neigiamai veike 105 /7.,

Zaliavy rinka, kurios pagrindiné valiuta yra JAV

doleris. 100 =

Besivystanciy rinky akcijos parodé prastesnj rezultata, 95

nei  iSsivysCiusiy. Prie neigiamy tendencijy
besivystanciose rinkose daugiausia prisidéjo Brazilijos
akcijy rinka, kur dél artéjanciy prezidento rinkimy
smarkiai padidéjo svyravimai.
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Svarbu: dokumento pabaigoje pateikta nuoroda dél atsakomybés atsisakymo yra neatskiriama apzvalgos dalis.



Ménesio apzvalga

Rugséjo ménesj finansy rinkose padidéjo svyravimai, o
investuotojy noras rizikuoti sumazéjo. Akcijy rinkose vyravo
neigiamos tendencijos, o daugiausia krito besivystanCiy rinky
akcijos, kurias Zemyn labiausiai tempé Brazilijos rinka. Didesnés
rizikos obligacijy kainos taip pat mazéjo, o auksto reitingo
obligacijy rinkoje nebuvo aiskios krypties. Saugiy obligacijy kainos
JAV krito, taciau euro zonoje obligacijos brango dél ECB pinigy
politikos perspektyvy. Euras JAV dolerio atzvilgiu krito iki dvejy
mety zZemumuy. Sustipréjes doleris prisidéjo prie neigiamy
tendencijy zaliavy rinkoje.

Euro zonos ir JAV ekonomikos augimas ir centriniy banky politika
labai skiriasi. JAV ekonomika auga spar€iu tempu ir smarkiai
prisideda prie pasaulio ekonomikos augimo. FED netrukus ketina
baigti kiekybinio ekonomikos skatinimo programg ir jau uzsimena
apie palikany normy didinima, kuris gali prasidéti greiCiau, nei
anksc€iau manyta. Euro zonos ekonomika nejgauna pagreicio ir,
nors ECB jsikiSo, struktdriniy reformy trikumas ir jtempta
geopolitiné padétis neleidzia pasiekti ekonomikos tiksly. Dvejy
mety trukmés JAV iZdo obligaciju ir Vokietijos obligacijy
pajamingumo skirtumas yra didZiausias nuo 2007-ujy (1 pav.).

Iki Siol  silpnus ekonomikos rodiklius rinkoje dazniausiai badavo
reaguojama palankiai, taciau pastaruoju metu vyravusios nuotaikos
rinkoje bent jau i§ dalies atspindéjo ekonomikos problemas.
Daugiau investuotojy nusprendé uzfiksuoti uzdirbtg pelng akcijy
rinkoje, nes akcijy vertinimai yra gana auksti. Taip pat rinkos
dalyviai baiminosi, kad ECB nesiims pakankamai ekonomikos
skatinimo veiksmy, o FED nutrauks kiekybinio ekonomikos
skatinimo programag, arba, kad dél JAV ir euro zonos centriniy
banky vykdomos skirtingos pinigy politikos rinkose bus dar maziau
stabilumo.

Nors nuotaikos pasaulio akcijy rinkose buvo prastokos, rugséjo
ménes| JAV akcijy rinka sugebéjo pasiekti naujas visy laiky
aukStumas, vertinant JAV doleriais. Praeita ménesj JAV buvo
igyvendintas didziausias visy laiky pirminis vieSas akcijy sitlymas
(IPO), kurio metu Kinijos prekybos internetu bendrové ,Alibaba*
iSplatino 25 mird. USD vertés akcijy. Referendume dél Skotijos
nepriklausomybés nubalsavus neigiamai, JK akcijy rinka taip pat
Jirtavo® su ilgo laikotarpio aukS$tumomis, taCiau véliau krito.
Japonijoje akcijy kainos iSaugo, nes dél silpnéjanCios jenos
padidéjo lokesciai dél bendroviy pelno, nors Salies ekonominiai
rodikliai buvo prasti dél pridétinés vertés mokescio padidinimo ir
centrinio banko nenoro dar daugiau skatinti ekonomika.

Centriniai bankai nepajégia iSspresti gilesniy ekonomikos
problemy, taCiau ,vilties* veiksnys gali suvaidinti gana svarby
vaidmenj. Pavyzdziui, Braziljos ekonomika traukiasi, $aliai triksta
reformu, kurias reikéty jgyvendinti, norint iSspresti per pastaruosius
metus atsiradusias problemas, taCiau, artéjant prezidento
rinkimams, Brazilijos akcijy rinka rugpjatj sparciai kilo. Tik praéjusj
meénesj akcijy rinka krito 16 %, nes naujausiy apklausy rezultatai
parodé, kad rinkos atzvilgiu palankiai nusiteikusios kandidatés |
prezidento posta Marinos Silvos Salininky skai€ius sumazéjo.

Geopolitinés problemos Siemet iSlieka viena pagrindiniy temuy,
ijskaitant protestus Honkonge, jtampa Ukrainoje ir Irake.
Geopolitinés jtampos poveikis rinkai vis dar néra didelis, ypac
2velgiant | zaliavy rinka, kurioje, brangstant JAV doleriui, ir toliau
vyrauja neigiamos tendencijos. Tai reiSkia, kad rinkos dalyviai kol
kas nesibaimina del zaliavy pasitdlos mazéjimo.

Dabartiné padétis rinkoje yra sudétinga. Obligacijy pajamingumas
(2 pav.) yra Zemas, be to, palikany normy didéjimo rizika yra
iSaugusi. Tikimybe gauti didesne graza galima padidinti tik
saugumo sgskaita — tai patvirtina smarkiai padidéje svyravimai
rizikingesniy turto klasiy rinkose.

1 pav. Vyriausybiy obligacijy pajamingumas rodo skirtingas
centriniy banky, politikos kryptis

06 07 08 09 10 11 12 13
===JAV 2 m. obl. pajamingumas

—=\/0kietijos 2 m. obl. pajamingumas

Saltinis — Bloomberg
2 pav. Investicijy graza uz jsigytas obligacijas — istorinése
Zemumose (obligacijy pajamingumas)
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Auksto reit. imoniy (EUR)
Besivystanciy rinky
Europos auksto pajam.
==FEMU $aliy vyriausyb.

; === EMU S$aliy vyriausyb. trumpalaikés
Saltinis — Bloomberg

Taktinis turto paskirstymas

5%

6%
14%

30% 4%
25%
Siaurés Amerikos akcijos Europos akcijos
= Ramiojo vand. akcijos H BR* akcijos
Vyriausybiy obligacijos Imoniy obligacijos

= BR* obligacijos

Pastaba: diagrama atspindi taktine turto alokacija. Tikrasis turto
paskirstymas ir jo pakeitimai priklauso nuo skirtingy rizikos profiliy.
Parodomaisiais tikslais naudojama 50% / 50% akcijy / fiksuoto
pajamingumo finansiniy priemoniy turto alokacija, pastarojoje
naudojama subalansuota strategija.

* Besivystancios rinkos

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



Fondy grgza

Valiuta 1 meén. 3 men. NMP* 1 metai 3 metai** 5 metai**

T Rowe Price Global Focused Growth Equity FLUSD -3.3% -1.2% 4.0% 13.2% 18.6% 10.1%
JPMorgan Global Focus Fund EUR 1.4% 3.9% 11.7% 17.3% 17.7% 11.8%

T Rowe Price US Blue Chip Equity Fund uUsD -1.7% 1.1% 3.8% 16.4% 23.0% 16.1%
Franklin US Equity Fund uUsD -0.6% 0.8% 8.0% 16.9% 18.8% 11.0%
Franklin Mutual European Fund EUR -0.2% -1.7% -0.7% 7.1% 16.8% 8.8%

JPM Europe Select Equity Fund EUR 0.4% 0.0% 6.3% 13.9% 19.9% 10.3%

JB Japan Stock Fund EUR 3.2% 5.7% 10.2% 9.4% 11.2% 9.6%

__ JPMorgan Pacific Equity Fund EUR -0.2% 4.8% 4.6% 4.6% 12.4% 8.9%

<D( T Rowe Price Global Emerging Markets Equity USD -7.0% -3.5% 3.2% 4.5% 6.7% 3.4%

% JPMorgan Emerging Markets Equity Fund uUsD -6.9% -5.0% 1.2% 2.0% 6.0% 3.1%

. Swedbank Russian Equity Fund EUR -5.8% -16.8%  -21.6%  -16.7% 1.3% 2.9%
=’ East Capital Russian Fund SEK -5.4% -15.8% -21.1% -16.3% -3.0% -1.3%

g Swedbank Eastern Europe Equity Fund EUR -2.0% -1.1% 8.3% -0.1% 3.0% 0.3%

< East Capital Eastern Europe Fund SEK -4.1% -9.7%  -10.3% -7.1% -1.0% -1.3%

T Rowe Price EURO Corporate Bond Fund EUR -0.1% 1.2% 6.3% 8.0% 8.6% 6.1%

> BlueBay Investment Grade Bond Fund EUR -0.2% 0.8% 5.3% 7.3% 8.1% 5.8%
O JPMorgan EU Government Bond Fund EUR 0.1% 2.9% 10.2% 11.5% 7.3% 5.3%
6 g Julius Baer Euro Government Bond Fund EUR 0.0% 2.7% 10.2% 11.5% 7.1% 4.8%
g % Julius Baer Emerging Bond Fund UsD -2.8% -1.5% 7.3% 7.4% 6.9% 6.7%
O L Franklin Euro High Yield Fund EUR -1.3% -1.0% 3.2% 6.4% 12.6% 9.1%

* grgza nuo mety pradzios
** vidutiné metiné graza

Sia 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 pareik$ty nuomoniy.

Si ataskaita remiasi vie$ai 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 jgidZius ir, remiantis jy turimomis Ziniomis, ji yra teisinga ir tiksli, taciau jokia
~Swedbank” Baltijos bankininkystés jmoné ar jos direktoriai, pareiglinai ar darbuotojai neprisiima jokios atsakomybés tuo atveju, jeigu paaiskeéty, 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, pareigtny 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
veiksmy. ,Swedbank® Baltijos bankininkysté ir jos direktoriai, pareiginai ir darbuotojai neatsako uz jokius nuostolius, kuriuos Jis galite patirti dél to,
kad pasikliausite Sia ataskaita.

Mes pabréziame, kad ekonominés aplinkos arba turto kainy pokyciy prognozavimas yra spekuliatyvaus pobadZzio, ir tikroji padétis gali visiSkai skirtis
nuo ataskaitoje iSdéstyty prielaidy. Ankstesné veikla neuztikrina panaSios veiklos ateityje ir neparodo basimy pokyc€iy krypties. Investicijos | uZsienio
rinkas labai priklauso nuo uZsienio valiuty kursy pokyCiy, kurie gali daryti poveikj investuotojo veiklai.

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



