Swedbank

LapkriCio ménesio finansy rinky apzvalga

Akcijy graza (EUR)

Obligacijy graZa (EUR)

2014-11 NMP 2014-11 NMP*
JAV 3.4% 25.4% Trumpo laikotarpio vyriausybiy 0.1% 1.7%
Europa 3.2% 8.4% Europos jmoniy investicinio reitingo 0.2% 3.8%
Japonija 11% 8.0% Europos auk3to pajamingumo 0.9% 4.6%
Beaivystantios rinkos -0.3% 13.7% Besivystantiy rinky 0.1% 10.0%
Lotyny Amerika -3.9% 7.0%
Azija (iSskyrus Japonija 1.1% 18.7% 2014-11 NMP*
Ryty Europa -0.5% 2.5% EUR/USD 1.245 -0.6% -9.4%
Rusija -9.6% -20.0% UsD/|PY 118.6 5.6% 12.6%

* nuo mety pradzios
Saltinis — Bloomberg

Artéjant mety pabaigai rinkose atsirado daugiau
optimizmo pozymiy ir lapkritj akcijy ir didesnés
rizikos obligacijy verté iSsivysciusiose rinkose
padidéjo.

Praéjusj ménesj rinkos dalyviy démesys ir vél
daugiausia buvo nukreiptas j aktyvesnius centriniy
banky veiksmus ir smarkiai nukritusig zaliavinés
naftos kaing.

Europos, Japonijos ir Kinijos centriniai bankai toliau
skatino ekonomikos augimg monetarinémis
priemonémis ir uzsiminé apie ketinimus testi
pradétus  ekonomikos  skatinimo  veiksmus.
Europos centrinis bankas (ECB) uzsiminé, kad gali
pradéti pirkti ir regiono vyriausybiy obligacijas.

Zaliavinés naftos kaina rinkoje toliau mazéjo ir
ménesio pabaigoje nafta buvo atpigusi beveik 40
% nuo aukStumy, kurias buvo pasiekusi Siemet.
Nors naftos kainos mazéjo, Naftg eksportuojanciy
Saliy organizacija (OPEC) eiliniame posédyje
nusprendé nemazinti naftos gavybos apimties.

Praéjusj ménesj besivystancios akcijy rinkos
atsiliko nuo issivysciusiy, o obligacijy rinkoje didéjo
besivystanciy ir iSsivysciusiy rinky obligacijy
pajamingumo skirtumas (angl. spread). Dél
pastaruoju metu smarkiai nukritusios naftos kainos
kai kuriy besivystanciy Saliy ekonomikos atsidareé
prastesnéje padétyje, o kai kurios jgijo pranasuma.
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Svarbu: dokumento pabaigoje pateikta nuoroda dél atsakomybés atsisakymo yra neatskiriama apzvalgos dalis.



Ménesio apzvalga

Lapkri¢io ménesj toliau tesési spalio viduryje prasidéjes
daugelio didesnés rizikos turto klasiy atsigavimas. Rinkos
dalyviy démesys buvo nukreiptas j du pagrindinius dalykus —
sparciai pingan€ia naftg ir centriniy banky ekonomikos
skatinimo veiksmus, kurie, atrodo, vaidina gana svarby
vaidmenj padédami akcijy rinkoms augti.

Spalio ménesj rinkos buvo rimtai suabejojusios centriniy
banky pajégumu toliau palaikyti augimg akcijy rinkose, taciau
pastarojo meto pokyciai rinkose byloja kg kita. Vien tik
neigiamy makroekonominiy rodikliy vargu ar uztenka paskatinti
centrinius bankus veikti ir rinkas kilti, taiau pastaruoju metu
jvairiy Saliy centriniy banky veiksmuose buvo matyti daugiau
uztikrintumo. Praéjusj ménesj ECB paskelbé, kad be turto
supirkimo, apie kurj jau buvo skelbta anksciau, bankas gali
pradéti klasikinj kiekybinj ekonomikos skatinima, t. y. regiono
vyriausybiy obligacijy supirkima. Japonijos centrinis bankas
spalio pabaigoje padidino ekonomikos skatinimo programos
apimtj, o Kinijos centrinis bankas netikétai sumazino bazines
palikany normas.

Pastaraisiais ménesiais ekonominiai rodikliai buvo maziau
nuviliantys, bet ekonomikos augimo lakes¢iai iSlieka kuklis.
Europos ekonomikos metinis augimas — 0,8 % — buvo didesnis,
nei prognozuota, taiau vis dar labai menkas. Japonijoje
prasidéjo ekonomikos nuosmukis, tad Salies vyriausybé
patvirtino papildomg biudzetg ir nusprendé atidéti numatytg
mokesgiy didinima. JAV ekonomika augo spardgiau. Salies I
ketvirio BVP metinis pokytis po patikslinimo buvo padidintas iki
3,9 %, o tai pateisina skirtingg nei Europoje ar Japonijoje pinigy
politikos kryptj, kuri atsispindi ir vyriausybés obligacijy rinkoje (1
pav.).

Naftos kainos kritimas sustiprina pojdtj, kad pasaulio
ekonomikos augimo perspektyvos prastéja, taciau pagrindinés
naftos pigimo priezastys gali bati kitos. ,Brent” raSies naftos
kaina nuo birzelj pasiekty mety aukStumy krito apie 40 % iki
zemiausio lygio per pastaruosius ketverius metus (2 pav.).
Tacdiau, nepaisant naftos kainos nuosmukio, lapkri¢io pabaigoje
OPEC narés nusprendé nemazinti zaliavinés naftos gavybos
apimties. Pastaraisiais metais naftos gavybos apimtis pasaulyje
didéjo, daugiausia JAV, tad panaSu, kad OPEC nares,
siekdamos apriboti JAV skaliny naftos sektoriaus plétrg ir
iSlaikyti savo rinkos dalj, yra linkusios susitaikyti su
mazesnémis naftos kainomis. Taip pat naftos kaina, kuri yra
iSreik§ta JAV doleriais, neigiamai veikia stipréjanti Jungtiniy
Valstijy valiuta.

Mazéjanti naftos kaina skirtingai veikia besivystancias Salis.
Pavyzdziui, Rusijos rublio verté JAV dolerio atzvilgiu vien per
lapkritj krito mazdaug 15 % ir pasieké naujg antirekordg — uz
JAV dolerj rinkoje buvo mokama 53,7 rublio. Salies Ukio
ministerija paskelbé ekonomikos prognoze, kurioje kitiems
metams numatomas Salies ekonomikos nuosmukis. Mazéjanti
valiutos verté skatina infliacijg augti, o palikanas didéti. Su
panasiomis problemomis susiduria ir Brazilija, taciau naftos
kainos kritimo poveikis naftg importuojan¢ioms Salims — Indijai,
Kinijai, Piety Afrikai ir Turkijai — yra prieSingas. Tai rodo ir
pastaruoju metu Siose Salyse, iSskyrus Kinijg, padidéje
gamybos pirkimo vadybininky indeksai (angl. Purchasing
Manager's Index, PMI).

1 pav. Centriniy banky jtaka obligacijy rinkoms — 2 m. trukmés
didzZiujy i8sivysciusiy Saliy vyriausybiy obligacijy pajamingumas
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2 pav. Po OPEC susitikimo naftos kaina — ketveriy mety

zemumose, prie jos nuosmukio prisideda JAV dolerio stipréjimas
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Taktinis turto paskirstymas
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Pastaba: diagrama atspindi taktine turto alokacijg. 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 apZzvalgos dalis.



Fondy grgza

Valiuta 1 mén. 3 mén. NMP* 1 metai 3 metai*™ 5 metai**

T Rowe Price Global Focused Growth Equity Fund USD 2.2% 0.4% 8.0% 11.0% 16.8% 10.0%
JPMorgan Global Focus Fund EUR 2.4% 6.1% 16.9% 15.0% 17.0% 12.8%

T Rowe Price US Blue Chip Equity Fund uUSD 2.4% 3.7% 9.5% 12.2% 21.6% 16.3%
Franklin US Equity Fund uUSD 1.8% 2.9% 11.8% 14.1% 16.2% 11.1%
Franklin Mutual European Fund EUR 2.9% 0.4% 0.0% 1.6% 14.4% 9.7%

JPM Europe Select Equity Fund EUR 3.7% 2.9% 9.0% 9.3% 18.6% 10.9%

JB Japan Stock Fund EUR 0.5% 1.9% 8.8% 7.8% 12.5% 10.5%
JPMorgan Pacific Equity Fund EUR -1.1% 2.3% 7.2% 4.8% 11.9% 9.7%

g T Rowe Price Global Emerging Markets Equity Fun USD -0.2% -4.3% 6.3% 4.6% 4.8% 3.0%

Z JPMorgan Emerging Markets Equity Fund USD 0.3% -3.4% 5.0% 3.2% 4.4% 3.2%

8 Swedbank Russian Equity Fund EUR -10.1% -18.7%  -32.3%  -30.5% -8.2% -1.5%
= East Capital Russian Fund SEK -10.0% -17.8%  -31.4% -29.8% -11.9% -5.4%

g Swedbank Eastern Europe Equity Fund EUR 3.8% 4.4% 15.4% 3.8% 7.5% 2.8%

< East Capital Eastern Europe Fund SEK -3.0% 6.4% -124% -14.1% -3.1% -2.7%

T Rowe Price EURO Corporate Bond Fund EUR 0.4% 0.8% 7.3% 7.0% 9.3% 5.9%

> BlueBay Investment Grade Bond Fund EUR 0.3% 0.2% 5.7% 5.8% 8.8% 5.6%
o JPMorgan EU Government Bond Fund EUR 1.4% 1.6% 11.9% 11.2% 9.5% 5.5%
é g Julius Baer Euro Government Bond Fund EUR 1.2% 1.4% 11.8% 11.1% 9.3% 5.0%
g % Julius Baer Emerging Bond Fund uUSD -0.8% -2.2% 8.0% 8.3% 5.7% 6.6%
O L Franklin Euro High Yield Fund EUR 0.6% -0.8% 3.8% 4.5% 11.8% 8.9%

* graza nuo mety pradzios
** vidutiné metiné graza

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 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 jgidZius ir, remiantis jy turimomis ziniomis, ji yra teisinga ir tiksli, taciau jokia
~Swedbank” Baltijos bankininkystés jmoné ar jos direktoriai, pareiginai ar darbuotojai neprisiima jokios atsakomybés tuo atveju, jeigu paaiskéty, kad
sioje ataskaitoje pateiktos aplinkybes yra neteisingos arba netikslios.

Jums pateiktas tyrimas yra informacinio pobidZio. Sios ataskaitos jokiu bddu negalima laikyti ,Swedbank® Baltijos bankininkystés jmonés ar jos
direktoriy, pareiginy 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 j vertybinius popierius, sudaryti finansinius sandorius arba imtis kokiy nors kity
veiksmy. ,Swedbank® Baltijos bankininkysté ir jos direktoriai, pareigiinai 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 pobadzio, ir tikroji padétis gali visiSkai skirtis
nuo ataskaitoje iSdéstyty prielaidy. Ankstesné veikla neuztikrina panasios veiklos ateityje ir neparodo basimy pokyc¢iy krypties. Investicijos j uzsienio
rinkas labai priklauso nuo uzsienio valiuty kursy poky¢iy, kurie gali daryti poveikj investuotojo veiklai.

JEIGU JUS NUSPRESITE VEIKTI PAGAL SIA ATASKAITA, JUS TURESITE PRISIIMTI VISA RIZIKA IR
SAVARANKISKAI TIKRINTI BEI VERTINTI TOKIY SAVO VEIKSMY EKONOMIN] PAGR|STUMA IR RIZIKA.



