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BVP prognozes

TMS

Salis 2017 m.l ketv. 2017 m. Il ketv. 2017 m. lll ketv. 2017 m. IV ketv.| 2017 m. 2018 m. 2019 m.
JAV 1,40% (-0.8 pp)* 2,40% 2,20% 2,30% 2,20% (0,0 pp)** 2,30% 2,20%
Kanada 3,70% (+1.5 pp) 2,20% 2,10% 2,00% 2,50% (+0,3 pp)  2,00% 1,90%
Japonija 1,30% (-0.1 pp) 1,30% 1,30% 1,20% 1,30% (+0,2 pp) 1,00% 0,70%
Australija 1,70% (-0.3 pp) 1,60% 2,80% 2,50% 2,30% (-0,2 pp) 2,80% 2,80%
DzZ. Britanija 2,00% (-0.3 pp) 1,80% 1,60% 1,20% 1,60% (-0,1 pp) 1,30% 1,60%
Vokietija 1,70% (+0.2 pp) 1,70% 1,90% 1,90% 1,80% (+0,2 pp)  1,60% 1,40%
Prancizija 1,00% (+0.1 pp) 1,50% 1,70% 1,60% 1,40% (+0,1 pp) 1,50% 1,40%
Italija 1,20% (+0.4 pp) 1,20% 1,20% 1,20% 1,10% (+0,2 pp)  1,00% 1,00%
Ispanija 3,00% (+0.1 pp) 2,90% 2,80% 2,70% 2,80% (+0,3pp)  2,20% 1,90%
ES 2,00% (+0.2 pp) 2,00% 2,00% 1,90% 1,90% (+0,2 pp)  1,70% 1,60%
Piety Afrika 1,00% (-0,1 pp) 0,40% 0,90% 1,20% 0,80% (-0,2 pp) 1,40% 1,70%
Kinija 6,90% (0,0 pp) 6,90% 6,60% 6,50% 6,60% (+0,1pp)  6,30% 6,10%
Indija 6,10% (-0,6 pp) 7,20% 7,00% 7,70% 7,10% (+0,1pp)  7,50% 7,80%
Rusija 0,50% (-0,3 pp) 1,00% 1,30% 1,60% 1,20% (0,0 pp) 1,60% 1,70%
Brazilija _ 0,30% 1,00% 2,60% 0,70% (0,0 pp) 2,20% 2,50%
Turkija 5,00% (+3,7 pp) 2,00% 3,30% 3,30% 2,60% (+0,1pp)  3,10% 3,30%
Lenkija 4,00% (+0,9 pp) 3,70% 4,00% 3,50% 3,60% (+0,4 pp) 3,40% 3,50%
Besiformuojancios 5,00% 5,10% 5,10% 5,30% 4,60%(0,0pp)  4,90%  520%

ekonomikos salys

Saltinis: ,,Bloomberg*. *jgyvendinta dinamika palyginti su 2017 m. kovo mén. prognozémis **palyginti su 2017 m. kovo mén. prognozémis
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Prognozuojamas vartotojy kainy indekso (VKI) infliacijos
augimo tempas (palyginti su ankstesniais metais)

Salis 2017 m. | ketv.* 2016 m. Il ketv. 2016 m. lll ketv. 2017 m. IV ketv. 2017 m. 2018 m. 2019 m.
JAV 2,50% 2,20% 2,30% 2,10% 2,30% 2,20% 2,20%
Kanada 1,90% 1,70% 1,90% 2,00% 1,90% 2,00% 2,00%
Japonija 0,30% 0,50% 0,70% 0,60% 0,60% 0,80% 1,00%
Australija 2,10% 2,20% 2,20% 2,20% 2,10% 2,20% 2,30%
Dz. Britanija 2,10% 2,80% 2,90% 3,00% 2,70% 2,60% 2,20%
Vokietija 1,90% 1,70% 1,70% 1,60% 1,70% 1,70% 1,80%
Prancuzija 1,50% 1,20% 1,30% 1,30% 1,30% 1,30% 1,40%
Italija 1,30% 1,60% 1,50% 1,50% 1,40% 1,30% 1,50%
Ispanija 2,70% 2,10% 2,00% 1,60% 2,10% 1,50% 1,70%
ES 1,80% 1,80% 1,80% 1,80% 1,80% 1,70% 1,80%
Piety Afrika 6,30% 5,40% 5,40% 5,20% 5,60% 5,40% 5,40%
Kinija 1,40% 1,50% 1,90% 2,10% 2,00% 2,20% 2,30%
Indija 2,40% 3,00% 4,00% 4,70% 3,50% 4,50% 5,00%
Rusija 4,60% 4,00% 3,90% 4,00% 4,30% 4,20% 4,30%
Brazilija 4,60% 3,70% 3,50% 4,00% 4,20% 4,50% 4,50%
Turkija 10,20% 11,10% 10,30% 9,50% 10,20% 7,80% 7,40%
Lenkija 2,00% 2,00% 2,20% 1,80% 2,00% 2,20% 2,50%

Saltinis: ,,Bloomberg*.
*Jgyvendintas
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Gamybos sektoriaus pirkimo vadybininky indekso
(angl. PMI) zemélapis
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Centriniy banky turtas (JAV mird.)
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Pagrindiniai infliacijos augimo tempai stipriausios
ekonomikos salyse
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=== Grynoji infliacija Kinijoje, palyginti su ankstesniais metais

Saltinis: ,,Bloomberg*.
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Ekonomika ir Amerikos rinkos — pagrindinés prielaidos

1. Metiné JAV ekonomikos augimo prognozeé islieka nepasikeitusi, o tai reiskia, kad metiné dinamika
turéty svyruoti nuo 2% iki 2,5%, remiantis ,Bloomberg” duomenimis, rinkos likesCiy mediana yra
lygi 2,2%, palyginti su ankstesniais metais.

2. Pirmajame ketvirtyje Amerikos ekonomikos augimo lygis sumazéjo iki 1,4%, daugiausia del
vartojimo, kuris buvo beveik 2 procentiniais punktais mazesnis nei 2016 m. IV ketvirtyje. Kalbant
apie realias prekes, automobiliy pramoné buvo didziausias nusivylimas, tuo tarpu paslaugy
sektoriuje — islaidos sveikatos apsaugai. Sunku jas pagrjsti sezoniskumu. Kalbant apie automobiliy
pramone, mums buty priimtinesnis istoriskai auksty lygiy stabilizavimas ir bendroviy automobiliy
parky mazinimas; mazmeninis sektorius vis dar islieka stiprus.

3. Investicijos lémé teigiamus duomenis. llgalaikio turto islaidos stipriai padidéjo pramonés
sektoriuje, isaugo ir nekilnojamojo turto (tiek pastaty, tiek masiny) vertés, kurios prisidéjo prie
augimo pirmajame ketvirtyje 1,23 procentiniais punktais, nes tai yra didziausias padidéjimas nuo
2012 m. | ketvirCio. Bendrasias islaidas sumazino didelis atsargy sumazéjimas (indélis -1,11
procentiniy punkty).

4. Dél investicinés situacijos ir santykinai mazo vartojimo sumazéjimo | ketvircio rodiklius laikome
gana optimistiniais, nesuteikiancius jokiy priezascCiy nepalankiam metiniy prognoziy koregavimui.
Visg rezultatg Zymiai sumazino atsargos, kurios yra nestabili BVP sudétiné dalis. Situacija yra
analogiska praéjusiy mety Il ketvirciui, ir mes darome prielaidg, kad atsargos bus atstatytos
jmonése kitoje mety puséje.

TMS Brokers Europe Limited Company registered under the laws of Malta with registration number
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Ekonomika ir Amerikos rinkos — pagrindinés prielaidos

5. Birzelj vykusio posédzio metu Federalinis atvirosios rinkos komitetas (angl. FOMC) padidino
dabartinio ciklo paltkany normas keturis kartus (iki 1-1,25 %), o tai visiskai atitiko rinkos lukescius.
Démesys atkreiptas | maza paklausos sukeltg infliacijg, dél kurios iskyla abejoniy dél padidinimy
lygio ateityje (darome prielaidg, kad iki mety pabaigos bus vienas padidinimas). Tikimasi, kad
infliacija bus Siek tiek mazesné nei numatyti 2% per kitus 12 ménesiy.

6. Tuo paciu metu Federalinis atvirosios rinkos komitetas sprendé klausima, susijusj su Federalinio
rezervy banko balanso sumazinimu. Vyriausybés obligacijy ir hipotekiniy obligacijy portfelio
mazinimo riba per ménesj bus lygi atitinkamai 6 ir 4 mlrd. JAV doleriy. Pirmuoju atveju kiekviena
ketvirt] ji bus didinama dar 6 mird. JAV doleriy (ne daugiau kaip 30 mlrd. JAV dol.), o antruoju
atveju — 4 mird. JAV dol. (ne daugiau kaip 20 mird. JAV doleriy). Galy gale, Federalinio rezervy
banko balansas turéty bati sumazintas iki 2 — 2,5 mird. JAV doleriy. Sis procesas vyks dél to, kad
pelnas, gautas suéjus vélesniy obligacijy serijy terminams, nebus reinvestuojamas.

7. Akivaizdu, kad Federalinio rezervy banko balanso sumazinimas yra pinigy politikos grieztinimo
proceso forma (isskyrus normy padidinimg), kuri suteikia Federaliniam rezervy bankui dar viena
priemone reguliuoti rinkos likviduma, nes pirmiau nurodytas ribas galima keisti, kai tai yra batina,
o patj procesg galima sustabdyti atsiradus stipriam rinkos sukrétimui. Svarbu yra tai, kad, esant
dabartinéms prielaidoms, obligacijy rinkoje néra pasitlos, o Federalinio rezervy banko paklausa
sistemingai mazéja, deél to obligacijy rinkoje gali atsirasti didesnis kintamumas, ypac kiek tai yra
susije su pelno kreivés viduriniuoju tasku (10 mety).

TMS Brokers Europe Limited Company registered under the laws of Malta with registration number
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Augimo tempai ir indélis j JAV BVP
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JAV BVP prognozé pagal Atlantos Fed modelj
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BVP ir VKI infliacijos augimo tempuy prognoziy pokyciai
2017 metais
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Privacios investicijos JAV - indéliy j BVP dinamika
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y j ilgalaikij turtg ir nematerialiojo turto verciy
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Infliacijos tempai palyginti su infliacijos lakesciais JAV
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Vartotojy pasitenkinimo rodikliai palyginti su darbo
uzmokescio augimo lygiu
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JAV darbo rinka
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Kreditavimo salygos JAV
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Nuo vieneriy iki desimties mety termino JAV obligacijy laiko
dedamoji (ACM)

Pagal ACM modelj apskaiciuojama nuo vieneriy iki desimties mety termino
izdo obligacijy laiko dedamoji. Laiko dedamoji — kompensacija, kuri yra
reikalinga investuotojams uz rizikos, kad busimos trumpalaikés paltkany
normos dabartiniy ilgalaikiy palikany normy atzvilgiu nekis taip, kaip
tikimasi, prisiemima. Neigiamos reikSmeés reiskia, kad investuotojai
,sumoka” uz rizikos prisiemimg, o ne gauna kompensacijg uz jj. Istoriniu
lygmeniu, tai yra anomalija, kurig gali lemti keletas veiksniy:

1. Federalinis rezervy bankas reinvestuoja obligacijy paltkanas (kuponus).

2.Prognozuojamas pelningumo augimas JAV ir pinigy politikos
skirtingumas nuo ECB ir Japonijos centrinio banko padidina uzsienio
jplaukas | obligacijy rinka.

3. Dazni pastaryjy ketvirciy sukrétimai akcijy rinkoje sistemingai skatina tam
tikrus investuotojus investuoti | JAV vyriausybés vertybiniy popieriy rinka.

4. Minétos jplaukos neturi bati istoriskai didelés, nes virs 60% daugiau kaip
10 mety termino obligacijy yra Federalinio rezervy banko balanse.

TMS Brokers Europe Limited Company registered under the laws of Malta with registration number
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Federalinio rezervy banko modelis
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Saltinis: ,,Bloomberg®, duomenys S&P 500 indeksui, ,Bloomberg “ atlikti skai¢iavimai.
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Yardeni modelis
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Saltinis: , Bloomberg”, duomenys ,S&P 500“ indeksui ir ,,BofA Merrill Lynch US Corporate” indeksui 7-10 mety termino efektyvusis pajamingumas, ,,Bloomberg
atlikti skaiciavimai.
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..BofA Merrill Lynch US High YieldEffectiveYield” ir 10 mety termino JAV obligacijy
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Saltinis: ,,Bloomberg“ atlikti skai¢iavimai.
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deksas palyginti su prognozuojamomis 12

meénesiy pajamomis uz akcija

Saltinis: ,,Bloomberg” atlikti skai¢iavimai.
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w===_ Perspektyvinis P/E (akcijos kainos ir pelno santykis) rodiklis pagal ,,S&P 500" indeksa w====_ perspektyvinio P/E rodiklio 5 mety vidurkis pagal ,S&P 500“ indeksa
c—

Vidurkis (5 mety) + 1 standartinis nuokrypis (5 metai) indeksg

wesss  Vidurkis (5 mety) + 2 standartiniai nuokrypiai (5 metai)

TMS Brokers Europe Limited
Tel: +370 5 203 4495
tms@tmseurope.lt, www.tmseurope.lt

Company registered under the laws of Malta with registration number
C70460 43



TMS

~S&P 500" indeksas palyginti su prognozuojamomis 12
meénesiy pajamomis uz akcija
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Saltinis: ,Bloomberg” atlikti skai¢iavimai.
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Analizé ir makroekonomines prielaidos — 2017 m. Il ketvirtis

Issivysciusios ekonomikos salys — euro zona
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Ekonomika ir euro zonos rinkos - pagrindinés prielaidos

1. Ekonomikos augimas euro zonoje islieka tvirtame 1,7%-1,8% lygmenyje ir atspindi ,sveikg”
struktirg, ty. pagrjsta vartojimu ir investicijomis. Atrodo, kad euro nuvertéjimas basimais
ketvirCiais turés neigiamg poveikj grynajam eksportui, kurio indélis keleta ketvirCiy buvo
neigiamas.

2. Priesingai nei JAV, Europai (isskyrus Vokietija) budingas gana ankstyvas augimo ciklo etapas su
tvirtomis BVP normomis, augancia infliacija, spartéjancio kreditavimo rinka, taciau nedarbo lygis
iSlieka aukstas, o uzimtumas vis dar yra nedidelis.

3.  Misy manymu, ekonomikos augimas gali pasikeisti j geragja puse dél keleto priezasciy. Vartojimas
kaip esminis augimo pagrindas ir toliau islieka tvirtas, be to, planuojama, kad jj sustiprins
spartéjancio kreditavimo rinka. Taip pat nekilnojamojo turto kainos akivaizdziai kyla (ypac
Vokietijoje ir Ispanijoje, remiantis Eurostato duomenimis), zaliavy kainos islieka stabilios, infliacija
yra gana nedidelé, o mokéjimy augimas ir toliau lieka teigiamas. Be to, kiekybinio pinigy politikos
svelninimo sutrumpinimo arba nutraukimo galimybé bus naudinga kotiruojamoms kainoms
eurais. Tikimasi, kad visi Sie veiksniai turés stimuliuojantj poveikj vartotojams Europoje, ypac
Vokietijoje ir centrinése Salyse. Didelis nedarbo lygis ir toliau islieka problema Piety Europoje.

4. Pirkimo vadybininky indekso (angl. PMI) reikSmés, ypaC pramonés sektoriuje, pasizymi labai
stipriais rodikliais. Taciau reikéty akcentuoti, kad is dalies tai lemia sgnaudy subrodikliai (kurie ir
toliau stipriai kyla) bei bazinis poveikis. Tokie rodikliai isliko mazdaug 50 punkty lygmenyje
daugeliu ketvirciy, o realus ekonomikos atgaivinimas sukélé gana didelj optimizma. Visa tai turi
patvirtinti naujausi uzsakymy ir realiosios gamybos duomenys.

TMS Brokers Europe Limited Company registered under the laws of Malta with registration number

Tel: +370 5 203 4495 C70460 46
tms@tmseurope.lt, www.tmseurope.lt



TMS

Ekonomika ir euro zonos rinkos - pagrindinés prielaidos

4. Be to, darome prielaidg, kad investicijy paspartéjimas yra galimas dél naujos ES perspektyvos ir
Junkerio plano jgyvendinimo. Sunku apskaiciuoti daugiklio i$ abiejy saltiniy masta, taciau, atrodo,
kad rinkose jie yra nepakankamai jvertinami, nes démesys sutelkiamas j JAV, o ne j ES fiskaline
politika.

5. Kalbant apie pinigy politikg, nesitikima, kad kiekybinis pinigy politikos svelninimas bus
sutrumpintas (oficialiai jis turety testis iki 2017 mety pabaigos ir turéty bati lygus 60 mird. Eury
per ménesj). Panasu, kad Mario Draghi ir ECB neketina atsisakyti Sios priemoneés, kol paskutinio
laikotarpio  makroekonominiuose duomenyse neatsispindés aiSkus ekonomikos augimo
pagreitéjimas. Be to, silpno euro laikotarpis yra naudingas kai kurioms Salims. Jo sustipréjimas yra
nenaudingas pirmiausia vokieciams.

6. Taciau Draghi teiginys birzel, kad ,defliacijos grésmé praéjo, ir dabar veikia augimo jégos” buvo
placiai interpretuotas kaip kiekybinio pinigy politikos Svelninimo pabaigos Europoje paskelbimas,
po kurio kilo didelé sumaistis. Siuos ZodZius véliau neutralizavo ECB nariai, taciau $is pranesimas
buvo placiai paskleistas.

7. Dél to Europoje labai iSaugo pelningumas ir sustiprino eurg, taciau vis dar yra didelis
neuztikrintumas dél tokiy tendencijy stabilumo, nes makro duomenyse dar neatsispindi
ekonomikos augimo pagreitéjimas, kiek tai yra susije su infliacija Europoje — jos augimas atkakliai
laikosi Zemiau tikslinés 2% ribos.

TMS Brokers Europe Limited Company registered under the laws of Malta with registration number
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2017 m. Europos rinkimy kalendorius

2017 m. vasario 12 d. Franz-Walter Steinmeier, surinkusio 73,89% balsy, pergale
2017 m. kovo 15 d. VVD, surinkusios 21,3% balsy (PVV Wilders — 13,1% balsy), pergalé
2017 m. balandzio 23 d. Pirmasis Prancuzijos prezidento rinkimy turas — Macrono pergalé
2017 m. geguzés 7 d. Antrasis Prancizijos prezidento rinkimy turas — Macrono pergalé
2017 m. birzelio 11 d. Pranc@zijos Zemesniyjy parlamento ramy rinkimai ,En

Marche!” (Macrono partija) pergalé
2017 m. rugséjo 24 d. Parlamento rinkimai Vokietijoje

Dabar investuotojai laukia tik parlamento (Bundestago) rinkimy. Nuo pat pradziy apklausos rode
stipry paramos Socialdemokraty partijai (SPD) padidéjima, kuris beveik susilygino su Krikscioniy
demokraty sgjunga (CDU), tacCiau pastarosiomis savaitéemis CDU uzsitikrino dvizenklj pranasuma. Labai
tikétina, kad Angela Merkel dar karta taps kanclere, ir politiné rizika ilgam laikui bus nustumta j antra
fong. Tokiu atveju pagrindinis politinis jvykis vyks lItalijoje, taciau vis dar nezinoma, ar tai bus
prieslaikiniai ar jprastiniai rinkimai (ne véliau kaip 2018 m. geguzés 15 d.).

TMS Brokers Europe Limited Company registered under the laws of Malta with registration number
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BVP dinamika ir indéliai euro zonoje
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Gamybos sektoriaus pirkimo vadybininky indeksas (angl. PMI) euro
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Pramoninés gamybos augimo tempas
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Saltinis: ,,Bloomberg“ atlikti skai¢iavimai.
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Pirkimo vadybininky indeksas (angl. PMI) paslaugy sektoriuje -
euro zona
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Mazmeniniai pardavimai euro zonoje
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Suderinto vartotojy kainy indekso (angl. HICP) infliacijos

lygis (desinioji asis)
Company registered under the laws of Malta with registration number

C70460

Infliacijos lukesciai (pagal 5 mety su infliacija susietus apsikeitimo sandorius, kairioji asis)

Saltinis: ,Bloomberg” atlikti skai¢iavimai.
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,Citi” ekonomikos netikétumuy indeksas euro zonai
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~CitilnflationSurprise” indeksas — euro zona
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Company registered under the laws of Malta with registration number
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Kredito rinka euro zonoje

3,00% 6,00%
2,00% / - 5,00%
1,00% 4,00%
0,00% - 3,00%
&
-1,00% 2,00%
-2,00% 1,00%
-3,00% 0,00%
-4,00% -1,00%
== Metinis kredity namy tkiams augimo tempas (kairioji asis) === Metinis kredity jmonéms augimo tempas (be finansinio sektoriaus, kairioji asis)
=== Metinis pinigy kiekio P3 augimo tempas (desinioji asis)
Saltinis: ECB atlikti skai¢iavimai.
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Kredito kainos euro zonoje
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ES keleiviniy automobiliy rinka
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Saltinis: ,Bloomberg” atlikti skai¢iavimai.
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Metiniai naujy uzsakymy Vokietijos pramonéje augimo
tempai
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Saltinis: , Bloomberg” atlikti skai¢iavimai.
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Verslo atstovy nuotaikos — Ifo indeksas
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Saltinis: ,,Bloomberg“ atlikti skai¢iavimai.
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Vokietijos akcijy indeksas DAX - perspektyvinis akcijos kainos ir pelno
vienai akcijai (angl. P/E) santykis, pagrijstas istoriniais duomenimis

Saltinis: ,Bloomberg” atlikti skai¢iavimai.
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TMS Brokers Europe Limited Company registered under the laws of Malta with registration number
Tel: +370 5 203 4495 C70460 63

tms@tmseurope.lt, www.tmseurope.lt



y§ TMS

DAX indeksas palyginti su prognozuojamu 12 ménesiy pelnu
akcijai
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~STOXX Europe 600" indeksas — perspektyvinis akci inos
ir pelno vienai akcijai santykis (angl. P/E), pagristas

istoriniais duomenimis
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~STOXX Europe 600" palyginti su prognozuojamu 12
meénesiy pelnu vienai akcijai
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Analizé ir makroekonomines prielaidos — 2017 m. lll ketvirtis

Kinija, Lenkija, Indija, Brazilija, Rusija
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Besiformuojancios rinkos ekonomikos salys — pagrindinés

prielaidos

1. Pirmojoje mety puséje mazéjancios zaliavy kainos sunkiai prislégé saliy ekonomika ir lemé
neigiamus pakartotinius planuojamo auglmo tempo 2017 metais vertinimus (daugiausia Piety
Afrikoje, Ciléje ir Indonezijoje). Nepaisant 3io fakto, viso krep3elio varomoiji jéga isliko teigiama
nuo mety pradzios (+apie 4,5% palyginti su ankstesniais metais).

2. Viduriniuoju ir ilguoju Ialkotarplu pagrmdlne grésmé augimui vis dar yra tolesnis infliacijos lygio
pasaulio ekonomikoje, ypac issivyscCiusiose salyse, mazéjimas. Tai turés palanky poveikj tolesniam
grieztinimui JAV ir analogisko proceso pradéjimui euro zonoje.

3. Kinija toliau tesia skolos mazinimo procesg, kuris yra palaipsninis ir bus vykdomas per tam tikra
laikotarpj. Atrodo, kad tik del stipraus smugio pasaulio ekonomikos augimui galéty susidaryti
tokia situacija, kurioje Sis procesas tapty nekontroliuojamu. Nepaisant to, stiprus ir sistemingas
trumpojo laikotarpio palikany normy didinimas Kinijoje bus reikSmingas rizikos veiksnys busimais
ketvirciais.

4. Pastaruoju metu sumazéjus naftos ir pramoniniy metaly kainoms bei pervertinus augima, atrodo,
kad Rusijos rinka, pagrjsta auksciausia dividendy norma visame krepselyje, bus geriausias
pasirinkimas i$ akcijy rinky.

5. Kita vertus, prognozuojamas zaliavy kainy padidéjimas Il ketvirtyje pakenks Lenkijos ir Turkijos
rinkoms, kuriose pasireiské labai stipras kainy padidéjimai pirmojoje mety puséje. Makroaplinka
taip pat bus palanki Brazilijos ekonomikai ir rinkai, taciau dél prezidento kiles politinis sujudimas
yra veiksmingas atbaidymas nuo investavimo j Salies turta ilguoju laikotarpiu.

TMS Brokers Europe Limited Company registered under the laws of Malta with registration number

Tel: +370 5 203 4495 C70460 68
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Elgsena pasirinktose akcijy rinkose besiformuojancios rinkos
ekonomikos salyse
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Saltinis: ,,Bloomberg“ atlikti skai¢iavimai.
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Pasirinkty valiuty kitimas JAV dolerio atzvilgiu besivystanciose rinkose
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Pramoniniy metaly kainy kaita (per siuos metus)
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Saltinis: ,Bloomberg” atlikti skai¢iavimai.
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Brangiyjy metaly kainy kaita (per Siuos metus)
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Saltinis: ,,Bloomberg“ atlikti skai¢iavimai. (spot)
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Saltinis: ,,Bloomberg“ atlikti skai¢iavimai.
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Metiniai BVP augimo tempai besiformuojancios ekonomikos
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Saltinis: ,,Bloomberg“ atlikti skai¢iavimai.
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Stipréjanciy valiuty kaita JAV dolerio atzvilgiu nuo 2017 mety pradzios
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Saltinis: ,,Bloomberg“ atlikti skai¢iavimai nuo 2016 12 29 iki 2017 03 31.
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,Citi” ekonomikos netikétumy indeksas besivystancioms rinkoms
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Saltinis: ,,Bloomberg“ atlikti skai¢iavimai.
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Gamybos sektoriaus pirkimo vadybininky indeksas (angl. PMI)
besiformuojancios ekonomikos salims

Saltinis: ,,Bloomberg* atlikti skaic¢iavimai.
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Kinijos augimo tempai palyginti su investicijomis j ilgalaikj turta
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Li Kegiang indeksas palyginti su isankstiniu ekonomikos
indeksu
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Kinijos uzsienio valiutos atsargos ir Kinijos juanis (CNY) / JAV
doleris (USD)
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Infliacijos, apskaiciuotos pagal Gamintojy kainy indeksa (angl. PPI),
augimas palyginti su pelningumu Kinijos pramonéje
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Mazmeniniai pardavimai palyginti su vartotojy kainy
infliacija Kinijoje
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20

15

-25
Saltinis: ,,Bloomberg“ atlikti skai¢iavimai.
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| Kinija importuojamas varis palyginti su vario kaina
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Plienas ir gelezies ruda palyginti su investicijo

Saltinis: ,,Bloomberg* atlikti skaic¢iavimai.
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== VKl infliacijos augimo tempas,
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Lenkijos BVP augimo tempas + indélis j ekonomikos plétra
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Lenkijos BVP augimo tempas palyginti su gamybos sektoriaus
pirkimo vadybininky indeksu (angl. PMI)
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Pramoniné gamyba palyginti su pirkimo vadybininky indeksu
(angl. PMI) Lenkijos ir Vokietijos pramonéje
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Lenkijos statyby ir surenkamosios gamybos metinis augimo
tempas
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TMS Brokers Europe Limited Company registered under the laws of Malta with registration number

Tel: +370 5 203 4495 C70460 90
tms@tmseurope.lt, www.tmseurope.lt



L LT US133IMmy

| LT uazdohis

L 9T yiusaizpzed

L 9T 231d]|

L 9T UadaImy

L 9T yazohys

L GT yluiaizpzed

TMS

| ST oad]

| ST uaaimy

| ST uazohis

| ¥T1uiaizpzed

| ¥T 231y

| ¥T yaroamy

T uazohis

€7 djlulaizpzed

21 opusaizpzed

| ZTo3dy

L & daudy|
L EQ USIdBIMY
| uazohis
Vv A
-vl
b w
.

L CT UsdaImy

| 2T yarohas

| TT uIsizpzed

L TTo9d]

L TT yaraimy

| TT uazdAis
L 0T yiusaizpzed

L 0T 23ud

T ya1931my

L 0T Wa2ohs
L 60 31uidjzpzed

L 60931

L 60491931M)

[ 60 Wazohys

| 80 1uJaizpzed

| 80931d]|

Situacija Lenkijos darbo rinkoje

| 80 yaI0aIMy

| 80 yazohis

| £0M1uIa1zpzed

| £093d]|

'-

L £0 yara1my

| L0 uazdA1s

| 90 1usaizpzed

| 90931d]|

| 90 yaI0aIMy

90 UazoA1s

20,00%
15,00%

10,00%

0,00%

91

ankstesniais metais

Atlyginimas, palyginti su
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UZimtumas, palyginti su
ankstesniais metais
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VKI infliacijos augimo tempas Lenkijoje

Saltinis: Gus atlikti skai¢iavimai.
14,00%

12,00% f

10,00%

8,00% v

6,00%

4,00%

)4
N

<=
[
=]
N
l‘_
—

2,00%

||,|.,|||f\,.. \*»A/*f

) T T I LA B s e S p m e S e S B LIS m m p e e | T | [
0,00% | m AL | ‘ ‘ |
o o (=} O O OO 0O 0O 0O 0000000 dd d d dddd dd d A A A « - H — — - -
c < O X N S R N N B L = B N S B N T = S B N BN S S BV N N B BN N el S B N N ~ x ~c O X =
v o @ Vo 0o Q@ £ 0o O Q F 0O O Q Ff 0o O QFf 0 O QY EFE Vv O L E O O QL E O O Q2 O Q ‘c OJ c 0 0o 9 = o0 o
L 9 c Vo o c v 9 c g @ c g 9 c g v [ c 9 9 c g 9 c g 9 c N L c g @ [
O 9O 9 = 0 v 9 - 5 o 9 = 5 o 9 = g o Q9 s 5 o 9 s 5 o Q9 s 5 o Q9 s 5 o 9 < 5 0 S R ] = 0 O 9 - 35 9
200% =2 = Q S Q=9 35 0 =9 35 0 =9 3 0=90 3 =90 3 =090 3 =903 =9 3 @ g 9 9 g Q 9 =0 9 @
= 2 N ol N - N - N - N Bl N Bl N - N - N - - N Bl N -
’ 1) 17 »n =2 »n =2 »n =2 1) 1) 1) »n = »n = 17 1) 1)
2 g2 & g°E FT"E FT"E JYT"E YT"E YT"E ZT"E O T2 Z°E
© © © © © © © © © © © ©
o o o o o o o [o% o o o o
-4,00%
-6,00%
|

Plataus vartojimo prekiy ir paslaugy kainos

=== Maistas ir nealkoholiniai gérimai — Alkoholiniai gérimai ir tabako produktai
(indeksai)
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Bendras verslo klimato indeksas — pramoninis perdirbimas
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Lenkija — mazmeniniai pardavimai palyginti su VKI infliacija
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Obligacijy rinka
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Obligacijy rinka palyginti su Lenkijos zloto kursu euro

Saltinis: ,,Bloomberg“ atlikti skai¢iavimai.

10 mety termino Lenkijos obligacijy pelningumas
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=== 10 mety termino obligacijy pirkimo ir pardavimo == Lenkijos zloto kursas euro atzvilgiu
kainy skirtumas (kairioji asis) (desinioji asis)
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Saliy pelningumo kreivés regione forma ir vieta
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Pagal ,,MSCI EM"” ir ,MSCI World” indeksus prognozuojamo
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~WIG20" indekso nariy akcijy kainos ir pelno santykis (angl.
P/E)(istorinis)

Saltinis: ,,Bloomberg* atlikti skaic¢iavimai.
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Vidurkis (5 mety) — 2 (metiniai) standartiniai nuokrypiai

,WIG20“ indekso nariy perspektyvinio akcijy kainos ir pelno
santykio (P/E) 5 mety vidurkis

= Vidurkis (5 mety) + 1 (metinis) standartinis

nuokrypis
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Vidurkis (5 mety) - 1 (metinis) standartinis nuokrypis —

N
SHP RN S S VR RN
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,WIG20“ indekso nariy perspektyvinis akcijy
kainos ir nelno santvkis

Vidurkis (5 mety) + 2 (metiniai) standartiniai
nuokrypiai
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~WIG20" indeksas palyginti su ,WIG20" indekso nariy pelnu
vienai akcijai
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Indeksy vertinimas akcijy kainos ir pelno santykio (angl. P/E) ir
akcijos tikrosios vertés koeficiento (angl. P/BV) atzvilgiu

Indeksas 2017 m. P/E 2018 m. P/E
Russell 2000 29,32 22,49
NASDAQ100 20,94 18,33
S&P 500 18,63 16,64
MSCI India 17,78 14,46
MSCI World 17,33 15,71
MSCI Europe Small Cap 16,97 15,20
MSCI All Country World 16,69 15,10
MSCI Europe Mid Cap 16,15 14,87
STOXX Europe 600 15,78 14,45
CAC40 15,37 13,97
FTSE100 15,07 14,01
IBEX 14,79 13,51
FTSE/MIB 14,45 12,21
DAX 13,73 12,72
MSCI Emerging Markets 12,93 11,53
WIG 12,70 11,85
MSCI Brazil 11,84 10,75
MSCI Russia 6,34 5,62

Saltinis: ,Bloomberg” atlikti skai¢iavimai 2017 06 30.

Indek 2017 m. 2018 m.
naeksas P/BV P/BV

NASDAQ100 4,60 4,07
S&P 500 2,96 2,76
MSCI India 2,65 2,30
MSCI World 2,24 2,11
MSCI All Country World 2,14 2,00
MSCI Europe Mid Cap 1,97 1,86
Russell 2000 1,88 1,73
MSCI Europe Small Cap 1,88 1,77
FTSE100 1,87 1,81
STOXX Europe 600 1,84 1,75
DAX 1,71 1,59
MSCI Emerging Markets 1,57 1,43
CAC40 1,52 1,44
IBEX 1,45 1,38
MSCI Brazil 1,43 1,35
WIG 1,34 1,25
FTSE/MIB 1,11 1,07
MSCI Russia 0,67 0,62

TMS Brokers Europe Limited

Tel: +370 5 203 4495

tms@tmseurope.lt, www.tmseurope.lt
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Indeksy vertinimas jmonés vertés (angl. EV) /EBITDA santykio ir jmonés
verteés (angl. EV) /pardavimy santykio atzvilgiu

2017 m. jmonés 2018 m. jmonés 2017 m. jmonés 2018 m. jmoneés
Indek verteés ir vertés ir Indeksas vertés/EBITDA  vertés/EBITDA
ndeksas pardavimy pardavimy santykis santykis
santykis santykis NASDAQ100 12,12 10,89
NASDAQ100 3,21 2,92 Russell 2000 11,85 10,46
S&P 500 2,33 2,22 MSCI India 11,49 9,95
MSCI India 2,25 1,93 MSCI Europe Small Cap 11,41 10,73
IBEX 2,08 2,00 S&P 500 11,27 10,38
MSCI World 1,97 1,89 MSCI World 10,53 9,79
MSCI All Country World 1,93 1,84 MSCI All Country World 10,22 9,48
MSCI Brazil 1,89 1,76 MSCI Europe Mid Cap 9,11 8,77
MSCI Emerging Markets 1,67 1,55 STOXX Europe 600 9,10 8,57
Russell 2000 1,66 1,58 IBEX 8,88 8,42
MSCI Europe Small Cap 1,62 1,56 CAC40 8,43 7,87
STOXX Europe 600 1,57 1,51 MSCI Emerging Markets 8,41 7,70
FTSE100 1,52 1,47 FTSE100 8,29 7,83
WIG 1,36 1,29 DAX 7,27 6,92
CAC40 1,34 1,28 WIG 7,21 7,02
MSCI Europe Mid Cap 1,32 1,28 MSCI Brazil 6,74 6,31
FTSE/MIB 1,21 1,18 FTSE/MIB 6,28 6,26
DAX 1,11 1,07 MSCI Russia 4,22 3,86
MSCI Russia 1,03 0,96

Saltinis: ,Bloomberg“ atlikti skai¢iavimai 2017 06 30.
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TMS

Rodikliai — indeksy vertinimai

3 PIGIAUSI

Akcijos kainos i

r({Akcijos kainos ir

pelno santykis | pelno santykis
2017 m. 2018 m.
(iSankstinis) (isankstinis)
MSCI Russia MSCI Russia
MSCI Brazil MSCI Brazil
WIG MSCI EM
3 PIGIAUSI

Akcijos tikrosios
vertés koeficientas
2017m. (iSankstinis)

Akcijos tikrosios
vertés koeficientas
2018m. (isankstinis)

MSCI Russia
FTSE/MIB
WIG

MSCI Russia
FTSE/MIB
WIG

3 PIGIAUSI
Imonés vertés ir | Imonés vertés ir
EBITDA santykis | EBITDA santykis
2017 m. 2018 m.
(isankstinis) (isankstinis)
MSCI Russia MSCI Russia
FTSE/MIB FTSE/MIB
MSCI Brazil MSCI Brazil
3 PIGIAUSI

Jmonés vertés ir
pardavimy
santykis 2017 m.
(iSankstinis)

Jmonés vertés ir
pardavimy
santykis 2018 m.
(iSankstinis)

MSCI Russia MSCI Russia
DAX DAX
FTSE/MIB FTSE/MIB

Brazilijos rinkos patrauklumas padidéjo, lyginant su ankstesniu vertinimu,
taciau tai yra tik dar vieno su prezidentu susijusio korupcijos skandalo
rezultatas. Europos bendroviy akcijos ir besiformuojancios ekonomikos
Saliy krepSelis vis dar yra santykinai nedideli, tadiau santykinis jy
patrauklumas maZéja kiekvieng ketvirtj, nepaisant didelio sumazéjimo
Brazilijoje. Apibendrinant, ir toliau dominuoja besivystanciy ir Europos
rinky akcijos; tikimasi, kad trumpuyjy pozicijy galimybiy atsiras Amerikos

rinkoje, ypac€ technologijy sektoriuje.

*Pigiausias indeksas pagal rodiklius yra 18 baly, tuo tarpu brangiausias yra lygus 1 balui. Kolektyvinis vertinimas yra bendra

subvertinimy baly pagal 8 rodiklius suma.

INDEKSAS BALAI
MSCI Russia 72
FTSE/MIB 63,5
WIG 59
DAX 56
MSCI Brazil 55
MSCI Emerging Markets 49,5
CAC40 48
FTSE100 43
IBEX 39,5
STOXX Europe 600 38,5
MSCI Europe Mid Cap 36,5
MSCI Europe Small Cap 25,5
MSCI All Country World 24,5
Russell 2000 21
MSCI World 19,5
MSCI India 16,5
S&P 500 11,5
NASDAQ100 5

TMS Brokers Europe Limited

Tel: +370 5 203 4495
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2017 m. P/EZ ir 2017 m. P/BV
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2017 m. jmonés vertés ir EBITDA santykis ir 2017 m. jmonés vertés

ir pardavimuy santykis
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Pasirinkty indeksy prognozés ir rinkos rodikliai

Indeksas 12 mén. paiamos 12 mén. 12 meén. grynasis 12 mén. 12 mén. 12 mén. dividendy Grynoji
-Pal EBITDA pelnas P/E EV/EBITDA norma skola/EBITDA

S&P 500 6,81% 18,10% 18,87% 18,18 10,99 2,13% 1,27
Russell 2000 9,80% 43,30% 67,11% 26,71 12,03 1,24% 3,09
MSCI World 5,25% 15,96% 26,24% 17,07 10,34 2,54% 2,03
MSCI Europe -0,86% 13,53% 55,60% 15,62 8,81 3,44% 3,51
MSCI Europe Small Cap 13,65% 26,99% 24,17% 17,91 10,28 2,55% 3,5
MSCI Emerging Markets 6,92% 15,06% 20,77% 12,7 8,3 2,69% 1,52
MSCI EM Small Cap _ 66,07% _ 3,56 9,2 2,11% 1,71
MSCI Poland 6,96% 15,67% 50,77% 11,8 6,55 2,47% 1,69

MSCI Russia 5,82% 20,71% 25,20% 5,5 3,84 8,71% 0,32%
MSCI Brazil _ 22,09% 35,43% 11,78 6,65 3,95% 2,81
MSCI China 11,74% 28,68% 17,39% 13,43 10,13 2,09% 1,19
MSCI India 12,58% - 15,59% 18,65 11,94 1,59% 2,94
MSCl Japan 5,22% 8,63% 14,14% 14,66 9,35 2,17% 1,11
MSCI AC Asia Ex. Japan 7,86% 13,16% 13,83% 13,51 9 2,43% 1,26

Saltinis: ,, Bloomberg” atlikti skai¢iavimai, 2017 06 23 duomenys.
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