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Spalio ménesio finansy rinky apzvalga

Akcijy graza (EUR) Obligacijy graza (EUR)

2014-10 NMP 2014-10 NMP*
JAV 3.2% 21.3% Trumpo laikotarpio vyriausybiy -0.2% 1.6%
Europa -1.8% 5.0% Europos imoniy investicinio reitingo 0.2% 3.6%
Japonija -0.5% 6.8% Europos auks$to pajamingumo 0.2% 3.7%
Beaivystancios rinkos 2.0% 14.0% Besivystanciy rinky 1.7% 9.9%
Lotyny Amerika 0.7% 11.4%
Azija (iskyrus Japonija) 2.8% 17.4% 2014-10 NMP*
Ryty Europa -3.5% 3.0% EUR/USD 1.253 -0.8% -8.9%
Rusija -0.8% -11.5% USD/JPY 112.3 2.4% 6.7%

* nuo mety pradZios
Saltinis — Bloomberg

Akcijy rinka

Spalj svyravimai rinkoje buvo dideli ir nemazg jtaka 130
pokyCiams rinkoje greiCiausiai daré besikeiCianti

centriniy banky politika. Taciau korekcija rinkose 120
buvo trumpalaiké, o kai kurioms akcijy ir didesnés

rizikos obligacijy rinkoms pavyko visiSkai atsitiesti. 110
Spalio ménesj JAV federaliniy rezervy bankas 100
(FED) uzbaigé, o Europos centrinis bankas (ECB)

pradéjo turto supirkimo programg. Japonijos 0
centrinis bankas nustebino paskelbes papildomai %0

kiekybinémis priemonémis skatinsigs ekonomika.

31.10.13  31.01.14 30.04.14 31.07.14 31.10.14
Létas ekonomikos augimas investuotojams kélé Siaurés Amerika Europos akcijos
susirdpinimg, tac¢iau naujausi duomenys buvo R_vand.
geresni  nei tikétasi. Vokietijos pramonés
sektoriaus rodikliai iSliko prasti, prie to grei€iausiai
prisidéjo geopolitinis neapibréZtumas.

== Besivystancios rinkos
Saltinis — Bloomberg
Obligacijy rinka

110
JAV bendroviy skelbiami ketvirio rezultatai rinkai
buvo palankis. Bendras jmoniy pelnas buvo Siek 105 M
tiek didesnis nei prognozuota, tik keleto gerai
Zinomy bendroviy rezultatai nuvylé. 100
Zaliavinés naftos kaina toliau krito — nuo vasaros
nafta yra atpigusi daugiau nei ketvirtadaliu. Naftos 95
kainos nuopuolis kelia  susirdpinimg naftos 31.10.13 310114 30.04.14 31.07.14 31.10.14
gamintojams, taCiau palankiai atsiliepia

JP Morgan EMU Government Bond Index 1-3Y
Barclays Euro Corporate Bonds 1-5 years
e Markit iBoxx EUR Liquid High Yield Index
JPMorgan EMBI Diversified Hedged Euro
Saltinis — Bloomberg

importuotojoms, tokioms kaip Indija ir Turkija, kur
akcijy rinkos spalj smarkiai kilo.

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



Ménesio apzvalga

Zvelgiant | rinkos svyravimy indeksus (1 grafikas), spalis
investuotojams buvo vienas i§ sunkiausiy ménesiy per kelerius
metus. Po to, kai spalio 2 d. ECB vadovas Mario Draghi
nepateiké pakankamai detaliy apie ECB turto supirkimo
programa, rinkos dalyviai suskubo pardavinéti didesnés rizikos
vertybinius popierius. Vis délto, ménesio grgzos rodikliai
nebuvo dramatiski, nes ménesiui einant | pabaigg dauguma
akcijy ir obligacijy rinky atsitiesé.

Kaip ir buvo tikétasi, spalio pabaigoje FED uzbaigé kiekybinio
ekonomikos skatinimo programa. Kelerius metus j rinkg buvo
tiekiamas papildomas likvidumas, kuris didzia dalimi prisidéjo
prie palikany rinkoje mazéjimo ir akcijy kainy augimo, tad
dabar kyla klausimas, ar rinkos sugebés toliau augti be
papildomos paramos. Tuo paciu metu ECB pradéjo planuotg
obligacijy supirkimg, o Japonijos centrinis bankas netikétai
paskelbé apie papildomas kiekybinio ekonomikos skatinimo
priemones, taliau investuotojai nebuvo uZtikrinti, ar Kkiti
centriniai bankai gali perimti rinky palaikymo estafete i FED.

Euro zonos ekonomikos augimg stabdo geopolitinis
neapibréztumas. Nuo Siy mety balandzio Vokietijoje —
didziausioje regiono ekonomikoje — blogéja verslo salygos, o
rugpjatf sumazéjo ir Salies pramonés gamybos apimtis.
Vertinant ekonomikg placiau, pasaulio ekonomikos padétis
buvo stabilesné, nors ir netolygi. Pasaulio ekonomikos rodikliai,
palyginti su prognozémis, geréjo (2 grafikas), o JAV paskelbé
didesnj nei tikétasi Ill ketvir€io BVP. IS anksto suplanuoty
centriniy banky veiksmy gali neuztekti Saliy ekonomikos
augimui paspartinti, taiau agresyvios kiekybinio ekonomikos
skatinimo programos gali padeéti kilti finansy rinkoms.

JAV akcijy rinka spalio ménesj pasieké naujas rekordines
aukstumas. Il ketvir€io JAV jmoniy rezultatai buvo Siek tiek
geresni nei prognozuota, taciau, verta prisiminti, kad pries$
rezultaty skelbimo sezong prognozés buvo perziGrétos ir
pamazintos. Be to, keleto dideliy gerai zinomy bendroviy, tokiy
kaip ,Coca Cola“, IBM, ,Amazon® ir ,Google“, rezultatai nuvylé.
Europos akcijy rinka ménesj baigé su neigiamu pokyc¢iu. Italijos
akcijy rinka buvo viena i$ silpniausiy, nes po paskelbty ECB
banky testavimo nepalankiausiomis salygomis rezultaty,
paaiskéjo, kad keletas Italijos banky turi nemazai problemuy.

BesivystanCiose rinkose stipriai brango Turkijos ir Indijos
bendroviy akcijos. Abi Salys yra naftos importuotojos, tad
pinganti nafta joms atne$a daug naudos, nes sudaro palankias
sglygas mazéti infliacijai ir einamosios saskaitos deficitui. Kita
vertus, zaliavy eksportuotoja Brazilja kovoja su ekonomikos
problemomis. Pastargjj ménesj investuotojai Salyje aktyviai
seké prezidento rinkimy procesa, tikédamiesi valdzZios
pasikeitimy, taciau rinkimus laiméjo dabartiné Salies prezidenté
Dilma Rousseff.

Nors Zemés Ukio ir pramoniniy metaly kainos didéjo, Zaliaviné
nafta toliau pigo — nuo birzelio naftos kaina sumazéjo jau
daugiau nei 25 %. Naftos kaing neigiamai veikia auganti
produkcijos apimtis, stipréjantis doleris ir neuztikrintumas dél
paklausos. Vartotojams mazZesné naftos kaina yra palanki,
taCiau naftg iSgaunancioms Salims, jskaitant Rusija, krintanti
naftos kaina kelia nemazai problemu.

Sumazéjus centriniy banky aiSkiai numatytam kiekybiniam
ekonomikos skatinimui, svyravimai rinkose grei€iausiai i8liks
dideli. Taciau akcijy paklausa neturéty mazéti, nes triksta
fiksuoto pajamingumo investicijy alternatyvy.

1 pav. Padidéjo svyravimai akcijy rinkose (indeksai rinkos
svyravimus rodo pagal pasirinkimo sandoriy rinka)
50

40

: Wﬁ\‘”‘wm

10

0 T T T
2011 2012 2013 2014
Svyravimy indeksas VIX (JAV S&P 500)

Vokietijos DAX svyravimyindeksas

Saltinis — Bloomberg
2 pav. Ekonomikos rodikliai palyginti su rinkos ltkesciais:
,Citigroup“ ekonomikos staigmeny indeksai
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Taktinis turto paskirstymas

5%
6%
14%

30% 49,

25%

Siaurés Amerikos akcijos Europos akcijos
®BR* akcijos

Imoniy obligacijos

¥ Ramiojo vand. akcijos
Vyriausybiy obligacijos
u 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 1mén. 3 men. NMP* 1 metai 3 metai** 5 metai**

T Rowe Price Global Focused Growth Equity Fund USD 1.6% 0.5% 5.7% 11.9% 13.6% 10.0%
JPMorgan Global Focus Fund EUR 2.2% 5.8% 14.2% 15.9% 15.8% 12.3%

T Rowe Price US Blue Chip Equity Fund usb 3.0% 3.5% 6.9% 13.3% 19.1% 16.4%
Franklin US Equity Fund usDb 1.7% 4.7% 9.8% 15.1% 15.4% 11.7%
Franklin Mutual European Fund EUR -2.2% -0.8% -2.9% 0.3% 13.0% 9.1%

JPM Europe Select Equity Fund EUR -1.1% 0.3% 5.2% 7.4% 16.0% 10.0%

JB Japan Stock Fund EUR -1.7% 0.4% 8.3% 9.4% 12.3% 10.3%
JPMorgan Pacific Equity Fund EUR 3.7% 4.3% 8.4% 6.2% 11.8% 9.7%

g T Rowe Price Global Emerging Markets Equity Fun USD 3.2% -1.6% 6.5% 2.6% 2.9% 3.9%

Z JPMorgan Emerging Markets Equity Fund usbD 3.5% -3.2% 4.8% 0.4% 2.7% 3.6%

2 Swedbank Russian Equity Fund EUR -4.1% 12.7%  -24.7%  -22.6% -3.8% 1.2%
=’ East Capital Russian Fund SEK -3.4% 12.7% -237%  -22.3% -7.2% -3.1%

g Swedbank Eastern Europe Equity Fund EUR 2.6% 2.3% 11.1% -2.2% 4.1% 1.4%

< East Capital Eastern Europe Fund SEK 0.6% -5.5% 9.7% -11.3% -2.0% -1.9%

T Rowe Price EURO Corporate Bond Fund EUR 0.5% 1.5% 6.8% 6.8% 7.7% 6.0%

=g BlueBay Investment Grade Bond Fund EUR 0.1% 0.6% 5.3% 5.8% 7.6% 5.7%
O  JPMorgan EU Government Bond Fund EUR 0.1% 2.0% 10.3% 10.0% 8.1% 5.3%
5 g Julius Baer Euro Government Bond Fund EUR 0.2% 2.0% 10.5% 10.0% 7.8% 4.8%
a % Julius Baer Emerging Bond Fund usbD 1.5% -0.7% 9.0% 6.4% 5.5% 7.0%
O L Franklin Euro High Yield Fund EUR 0.0% -0.5% 3.2% 4.3% 9.8% 8.7%

* graZza nuo mety pradzios
** vidutiné metiné grgza

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 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, tagiau jokia
~Swedbank® Baltijos bankininkystés jmoné ar jos direktoriai, pareiglnai ar darbuotojai neprisiima jokios atsakomybés tuo atveju, jeigu paaisSkéty, kad
Sioje ataskaitoje pateiktos aplinkybés yra neteisingos arba netikslios.

Jums pateiktas tyrimas yra informacinio pobidzio. Sios ataskaitos jokiu bldu negalima laikyti ,Swedbank“ Baltijos bankininkystés jmonés ar jos
direktoriy, pareigtiny ar darbuotojy pazadu arba patvirtinimu, kad ataskaitoje apibadinti jvykiai jvyks arba kad paai$kés, 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 Jas galite patirti dél to,
kad pasikliausite Sia ataskaita.

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

JEIGU JUSV NUSPRESITE VEIKTI PAGAL SIA ATASKAITA, JUS TURESITE PRISIIMTI VISA RIZIKA IR
SAVARANKISKAI TIKRINTI BEI VERTINTI TOKIY SAVO VEIKSMU EKONOMIN| PAGRISTUMA IR RIZIKA,



