VU Studentu,
Investicinis
Fondas

Valdybos ataskaita
| ketvirtis
(2006 m. lapkri¢io 23 d. — 2007 m. vasario 23 d.)

Si ataskaita néra skatinimas uZsiimti investavimo veikla, $ioje ataskaitoje pateikiama informacija ar
jos dalis neturi bati laikoma rekomendacija pirkti ir (ar) parduoti vertybinius popierius.



Gerbiamieji,

Pristatome trijy ménesiy (I ketvir€io) VU SIF Valdybos ataskaita, kurioje pateikta Portfelio struktira,
investicinio vieneto ir palyginamojo indekso vertés, palyginamojo indekso tinkamumo analizé bei apzvelgtos
tolesnés veiklos perspektyvos.

PraneSame, kad per nagrinéjamag laikotarpj VU SIF investicijos buvo labai pelningos - VU SIF Portfelio
investicinio vieneto verté nuo 2006 m. lapkri€io 23 d. iki 2007 m. vasario 23 d. pakilo daugiau kaip 22% ir
aplenké palyginamajj indeksg daugiau nei 6 punktais.

Tikimés, kad $i ataskaita suteiks Jums galimybe tinkamai jvertinti misy darbg bei rezultatus.

Pagarbiai,

VU SIF Valdyba

2007 m. vasario 23 d. VU SIF valdomo Portfelio sudétis buvo tokia:

Bendrovés pavadinimas Turimy |sigijimo [ Vidutine Kainos Dabartiné Dalis
akcijy sk. |kaina |kaina pokytis  |investicijos |Portfelio
2007-02-23 verté (Lt) struktiroje

Ukio bankas 1275 3,13 4,55| 45,37% 5.801,25 23,71%
TEO 803 2,49 2,89] 16,06% 2.320,67 9,49%
Invalda 172 11,62 13,45] 15,75% 2.313,40 9,46%
Apranga 315] 12,69 15,41] 21,43% 4.854,15 19,84%
Siauliy bankas 578 3,46 4,16 20,23% 2.404,48 9,83%
Latvijas Krajbanka (kaina latais) 64 6,25 6,21] -0,64% 1.939,98 7,93%
Grynieji pinigai 4.832,66 19,75%
Portfelio verté 24.466,59 Lt

* Turimy Latvijas Krajbanka akcijy verté nustatyta remiantis Lietuvos Banko 2007 m. vasario 23 d. skelbtu Lietuvos lito ir
Latvijos lato kursu 1 LVL = 4,8812 LTL.

Vasario ménesj truputj pakeitéeme Portfelio struktirag, nes jvertinome pasiektus tikslus ir atsizvelgéme |
galimg kainy korekcijg. Pardavéme bendrovés Olympic Entertainment Group akcijas, nes i§ Sios pozicijos
uzdirbome net truputj daugiau nei tikéjomés. Taip pat, jsigijome banko Latvijas Krajbanka akcijy.

Portfelio vieneto verté skaiCiuojama viso VU SIF Portfelio verte dalinant i$ investiciniy vienety
skaiCiaus (kuris lygus 200 pagal VU SIF ,Portfelio valdymo vidaus taisykles®). SkaiCiuojant portfelio verte
naudojamos kiekvienos dienos vidutinés akcijy kainos, remiantis minétomis taisyklémis. Vertés skaicCiavimas
vidutinémis kainomis yra pravartus, nes verté neiSkraipoma dél spekuliaciniy svyravimy, ypac¢ dienos
prekybos pabaigoje; pasaulinése finansy rinkose taip apskaiciuota verté laikoma tikslesne, ji tinkamesné
lyginti su visa rinka ilgu laikotarpiu (Sis bldas silGlomas geros praktikos standartuose).

2007 m. vasario 23 d. VU SIF Portfelio vieneto verté buvo lygi 122,447. Siekiant uztikrinti investavimo
efektyvuma, Portfelio rezultatai lyginami su palyginamuoju indeksu. Palyginamojo indekso verté 2007 m.
vasario 23 d. buvo lygi 115,974, tai reiskia, kad VU SIF investicinio portfelio rezultatai lenkia bendrus rinkos
rezultatus daugiau kaip 6 punktais (Zr. 1 diagramaq).
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1 diagrama

VUSIF veiklos rezultatai
(2006-11-23 - 2007-02-23)
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VU SIF Portfelio vieneto vertés bei Palyginamojo indekso vertés uZ nagrinéjama laikotarpj pateikiamos 1
priede.

Visgi, Siuos rezultatus dar reikia pagristi, jrodant, kad VUSIF Portfelio palyginamasis indeksas i tiesy
yra tinkamas. VU SIF Palyginamojo indekso tinkamumo analizé pateikiama 3-joje Sios ataskaitos dalyje.

Analizuojant investiciniy fondy rezultatus naudojamos kokybiné ir kiekybiné analizés. Kokybiné analizé
nagrinéja tokius faktorius, kaip investiciniy fondy valdytojy iSsilavinimas, patirtis ir pan. Kiekybiné analizé
atsizvelgia | tokius rodiklius, kaip investiciniy fondy veiklos rezultatai, jy valdymo stilius, investavimo
nuoseklumas bei logiSkumas, pastovumas, rizikos laipsnis, rizikos valdymo veikla ir pan.

Vienas geriausiy ir daZniausiai nhaudojamy kiekybinés investiciniy fondy analizés budas — investiciniy
fondy rezultaty lyginimas su palyginamaisiais indeksais (angl. — benchmark). DaZniausiai palyginamaisiais
indeksais yra naudojami atitinkamy rinky indeksai ar jy deriniai, kuriy rezultatus lyginant su analizuojamy
investiciniy fondy veiklos rezultatais gaunamas analizuojamy investiciniy fondy veiklos efektyvumo
jvertinimas.

Svarbu yra tinkamai parinkti palyginamajj indeksa. Remiantis visuotinai pripazinta praktika, tinkamas ir
efektyvus palyginamasis indeksas turi bati:

VienareikSmis (angl. — unambiguous).

|vertinamas investicijy pozidriu (angl. — investable).

Pamatuojamas (angl. — measurable).

Tinkamas (angl. — appropriate).

Atspindintis esamas investavimo nuotaikas, poZidrius (angl. — reflective of current investment
opinions).

6. Specifikuotas (angl. — specified in advance).

Palyginamasis indeksas, atitinkantis visas Sias charakteristikas, yra stiliaus palyginamasis indeksas, t.y.
vertinant investiciniy fondy valdytojy veiklos efektyvuma, atsizvelgiama | jy investavimo stiliy. IS esmés,
stiliaus palyginamasis indeksas — tai svertinis indeksy rinkinys, atskleidzZiantis investiciniy fondy valdytojy
investavimo stiliy. Taigi, jei, pavyzdziui, investicinio fondo valdytojas yra linkes investuoti | mazy kompanijy
vertybinius popierius, tai ir investicinio fondo palyginamasis indeksas turéty bdti sudarytas i$ indeksuy,
atskleidzian&iy mazy kompanijy vertybiniy popieriy ver&iy pokycius.

a0~

Siekiant, kad VU SIF palyginamasis indeksas, kuo geriau atitikty minétus kriterijus, jis yra formuojamas
kaip svertinis regiony, | kuriuos investuojama, indeksas, kurio struktdira atitinka VU SIF investicinio portfelio
struktdrg. Palyginamojo indekso svertai (koeficientai, rodantys atitinkamos rinkos indekso dalj VU SIF
palyginamojo indekso struktiroje) perskaiiuojami tik tada, kai jvykdomas pavedimas akcijy pirkimui ar
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pardavimui. Pradiné indekso verté 2006 m. lapkriio 23 d. yra 100,000 punkty. Zemiau pateikiama
palyginamojo indekso skaiCiavimo formulé:

I3 i 5
mo=(14 3 ahox e f2P
kur:
Pl — palyginamojo indekso dydis
Al — i-tojo regiono indekso procentinis pokytis
it — procentiné visy investuoty pinigy dalis per paskutinj pavedima
n — regiony, j kuriuos investuota, skaicius

Palyginamojo indekso vertés, kaip ir VU SIF investicinio portfelio vieneto vertés, uz VU SIF veiklos |
ketvirtj pateikiamos 1 priede.

ISanalizavus 1 priede pateiktus duomenis, galima teigti, kad VU SIF skaiciuojamas ir palyginamajai
analizei naudojamas VU SIF palyginamasis indeksas yra tinkamas. Sig i§vada pagrindzia 1 lenteléje pateikti
rodikliai.

1 lentelé

VU SIF vieneto Palyginamojo indekso
Rodiklis verté verté
Vidurkis 114,442 111,378
Standartinis nuokrypis 8,182 6,075
Koreliacijos koef. (%) 97,430
Determinacijos koef. (%) 94,927

IS 1 lentelés matyti, kad VU SIF palyginamasis indeksas paaiSkina beveik 95% VU SIF vieneto vertés kitimo.
Tai labai auksta rodiklio reikSme, nes jau determinacijos koeficiento reikdmei pasiekus 80%, galima teigti,
kad palyginamasis indeksas parinktas labai gerai.

Kadangi VU SIF palyginamasis indeksas yra parenkamas kaip regionu, kuriuose prekiaujamy
vertybiniy popieriy savo investiciniame portfelyje turi VU SIF, tai Sis palyginamasis indeksas yra
vienareik8mis ir specifikuotas. VU SIF palyginamasis indeksas taip pat yra jvertinamas investicijy poZidriu,
nes jj sudaranciy indeksy struktiroje esanciy vertybiniy popieriy galima nusipirkti vertybiniy popieriy
atitinkamose rinkose, be to, jis yra pamatuojamas.

Deél VU SIF palyginamojo indekso formavimo bido, jis nuolat atspindi VU SIF investicinio portfelio
investavimo kryptj bei nuotaikas ir, kaip jau aprasyta anksciau, jis yra tinkamas dél auk$to determinacijos
koeficiento. Visgi, VU SIF vienareikSmiSkai neteigia, kad palyginamajj indeksg skaiciuoja remdamasis
visuotinai pripazinta praktika, nes yra iSleista nemazai specialiy standarty, reglamentuojanciy Sig sritj, kuriy,
VU SIF negali teigti, kad laikosi.

Kalbant apie rizikos valdymag matyti, kad VU SIF investicinio portfelio vieneto standartinis nuokrypis yra
didesnis nei palyginamojo indekso. Tai reiSkia, kad VU SIF investicinio portfelio rizikos laipsnis yra didesnis
nei palyginamojo indekso, t.y. vidutiniSkai VU SIF investicinio portfelio grgZza per nagrinéjamag laikotarpj buvo
14,442% =+ 8,182%, kai tuo tarpu VU SIF palyginamojo indekso grgZza buvo 11,378% + 6,075%. Nemaziau
reikSmingas rodiklis yra Sharpe‘o rodiklis, kuris parodo, kiek papildomo pelno uzdirbama uz kiekvieng
papildoma rizikos vienetg (kuo $io rodiklio reikmeé didesné — tuo geriau). Sis rodiklis skaig¢iuojamas taip:

r,—r
Sharpe = ,
GP

kur:
r, — portfelio graZa per nagrinéjama laikotarpj,
re — nerizikingo instrumento gragzos norma,
o, — portfelio gragZos standartinis nuokrypis.

Darant prielaida, kad nerizikingo instrumento graZzos norma yra lygi Lietuvos banko skelbiamai
vidutinei tarpbankinei palikany normai (VILIBOR), kuri 2007 m. vasario 23 d. buvo 3,92%, tai VU SIF
investicinio portfelio Sharpe‘o rodiklis 2007 m. vasario 23 d. buvo lygus 2,264. Remiantis interneto svetainéje
Investopedia.com (adresu: www.investopedia.com) pateikiama informacija, tokia rodiklio reikSmé yra labai
gera.
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http://www.investopedia.com/

Perspektyvos

Siekdami uztikrinti sékminga VU SIF Portfelio valdyma ateityje numatome:

e Toliau ieSkoti maziausiai jvertinty, bet perspektyviy jmoniy akcijy.

e Testi uzsienio birzose kotiruojamy jmoniy analizes.

e Panaudoti likusius grynuosius pinigus.

¢ Nuolat papildyti, atnaujinti esamy jmoniy analizes, sekti Portfelyje esanciy bendroviy veiklg ir jos
rezultatus.

¢ Akcijoms tapus pakankamai jvertintoms ir susikloscCius atitinkamai situacijai birZzoje (techninés
analizés pozidriu), parduoti turimas akcijas.

o |Slaikyti panaSius pelningumo tempus.

Pagarbiai,

VU SIF Valdybos pirmininkas

Andrius Kavaliauskas

VU SIF Valdybos nariai
Agné Karvelyté

Jurgita Pladaité
Vaidotas Rukas
Antanas Speckauskas

Regimantas Valentonis
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Vieneto Palyginamasis Vieneto Palyginamasis
Data verté indeksas Data verté indeksas
2006-11-23 99,871 100,000 2007-01-29 119,187 115,903
2006-11-24 100,160 99,409 2007-01-30 119,465 116,117
2006-11-27 99,983 99,935 2007-01-31 121,921 117,198
2006-11-28 100,138 100,259 2007-02-01 124,255 118,006
2006-11-29 100,741 101,336 2007-02-02 126,495 118,596
2006-11-30 101,606 102,417 «» 2007-02-05 127,759 119,593
2006-12-01 103,570 102,273 E 2007-02-06 130,649 120,440
2006-12-04 105,282 102,278 E 2007-02-07 129,794 120,109
o 2006-12-05 105,717 102,772 — 2007-02-08 125,092 117,670
2 2006-12-06 106,222 103,204 -é 2007-02-09 124,172 118,421
'g 2006-12-07 106,332 103,618 @ 2007-02-12 124,228 117,219
— 2006-12-08 106,594 104,456 $ 2007-02-13 120,552 115,866
2006-12-11 107,394 104,969 E 2007-02-14 122,388 116,955
2006-12-12 108,196 105,394 = 2007-02-15 123,734 117,201
2006-12-13 107,941 104,854 2007-02-19 123,220 117,334
2006-12-14 108,108 105,957 2007-02-20 122,728 116,912
2006-12-15 108,243 106,985 2007-02-21 121,719 116,175
2006-12-18 107,909 107,218 2007-02-22 121,999 115,985
2006-12-19 108,011 107,399 2007-02-23 122,447 115,794
2006-12-20 109,586 108,192
2006-12-21 109,413 107,846
2006-12-22 109,361 109,028
2006-12-27 110,118 109,653
2006-12-28 110,767 110,409
2006-12-29 110,686 110,210
2007-01-02 110,523 110,386
2007-01-03 111,640 111,244
2007-01-04 112,152 112,047
2007-01-05 113,363 112,801
2007-01-08 114,915 113,057
:g 2007-01-09 115,248 112,943
© 2007-01-10 114,041 112,610
'g 2007-01-11 113,255 112,417
= 2007-01-12 114,627 113,052
2007-01-15 114,920 113,616
2007-01-16 115,754 114,303
2007-01-17 117,261 114,043
2007-01-18 117,537 115,419
2007-01-19 118,771 115,096
2007-01-22 119,912 116,561
2007-01-23 120,391 116,376
2007-01-24 120,632 116,596
2007-01-25 120,638 116,324
2007-01-26 120,507 116,366
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