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Veiklos ataskaita

(2007 m. gruodzio 23 d. — 2007 m. sausio 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.



Gerbiamieiji,

pristatome 2008 m. sausio ménesio VU Studenty Investicinio Fondo valdybos veiklos ataskaitg. Ataskaitinis
laikotarpis, pasibaigus Sventiniam periodui, pasizyméjo didele rizika, negatyviomis naujienomis ir
nepagristais investuotojy veiksmais jas vertinant. Dauguma pasaulio birzy per kelias prekybos sesijas
fiksavo seniai regétus nuostolius, ne iSimtis ir Pabaltijo regionas. Jau nurimusias po lapkri¢io ménesio kritimo
biras pasaulinés naujienos vél paskatino smukti: musy palyginamasis indeksas, sudarytas i§ Talino ir
Vilniaus akcijy indeksy per ménesj sumenko daugiau nei 11%, tiek pat sumazéjo ir fondo verté. PlaCiau apie

rezultatus ataskaitoje.

Pagarbiai,
VU SIF valdyba

Portfelio struktdra 2008 m. sausio 23 d.
Per ataskaitinj laikotarpj atliktos operacijos
Portfelio vieneto ir palyginamojo indekso vertés, portfelio grgza

Fondo valdybos veikla
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Perspektyvos



1. Portfelio struktura 2008 m. sausio 23 d.

2008 m. sausio 23 d. VU SIF valdomo Portfelio sudétis (uzdarymo kainomis) buvo tokia:

Pozicija Kiekis Kaina Verté litais Dalis portfelyje

IVL1L Invalda 512 14,50 Lt 7.424,00 Lt 19,67%
UKB1L Ukio bankas 1688 2,96 Lt 4.996,48 Lt 13,24%
OEG1T gmg'c Entertainment 392 280Eur  3.789,79 Lt 10,04%
APG1L Apranga 315 11,34 Lt 3.572,10 Lt 9,47%
SAB1L Siauliy bankas 624 2,99 Lt 1.865,76 Lt 4,94%
TKM1T Tallina Kaubamaja 65 6,45 Eur 1.447,59 Lt 3,84%
Akcijy verté 23.095,72 Lt 61,20%

Grynieji Pinigai 14.643,72 Lt 38,80%

Bendra p¢_>rtfeI|o 37.739,44 Lt
verté:

Diversifikacija pagal valstybes

Lietuva
47,32%

Pinigai
38,80%

Estija
13,889

2. Per ataskaitinj laikotarpj atliktos operacijos

Didele portfelio dalj sudaro pinigai,
kuriuos ketiname iSnaudoti perspektyviy
imoniy akcijy jsigijimui. Rinkoje vyraujant
panikai ir neracionaliems investuotojy
veiksmams, buvo sumazinta akcijy dalis
Estijoje.

EEHA1T kainai iSaugus iki 4,9 EUR ir pasiekus valdybos anks€iau numatytg pardavimo kaing, buvo jvykdyta

pilna pozicijos likvidacija, apie kurios priezastis plaCiau rasyta pirmojo ménesio ataskaitoje. Pardavimas

jivykdytas laiku — akcijos kaina ataskaitinio laikotarpio pabaigoje jau sieké 4,06 EUR.
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GrafiSkai portfelio rezultatai 2007 m. gruodzZio 21 d. — 2008 m. sausio 23 d. atrodo taip:

VU SIF investicinio vieneto verté 2007-12-21 - 2008-01-23
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* Alpha — Techninis rizikos matas vertinant investicinj portfelj. Alpha (%) = (Investicinio vnt. verté / Palyginamojo indekso verté) — 1

Per ataskaitinj laikotarpj VU SIF portfelio verté smuko 11,14%, arba -12,74 punkto iki 101,59. Palyginamojo
indekso verté per §j laikotarpj krito 11,02%, arba -11,66 punkto iki 94,19. Tokia investuotojy panika rinkoje
valdybai buvo netikéta - per ménesj sumenko beveik visy bendroviy akcijy kainos. Per ataskaitinj laikotarpj
labiausiai pigo APG1L ir OEG1T pozicijos, atitinkamai -19,22% ir -18,72%. Rizikingiausios (turin€ios
didziausiag standartinj nuokrypj) pozicijos buvo APG1L (7,71%) ir UKB1L (7,57%), TKM1T pozicija su 6,9%
standartiniu nuokrypiu irgi buvo tarp rizikingiausiy, jos verté krito 15,26%. IVL1L akcijy verté sumenko
16,35%, pozicijos rizika buvo 5,57%. MaZiausig kritimg 8] ménesj fiksavo SAB1L pozicija (-11,76%), jos
rizika buvo 4,83%.

Didziausias portfelio vertés sumazéjimas per vieng dieng galéjo bati 1674 LTL, tai galima teigti esant 99%
pasikliautinajam lygmeniui, taiau Si riba per ataskaitinj laikotarpj pasiekta nebuvo.

8| ménesj buvo jaugiama gana stipri koreliacija tarp pozicijy, kurios anksé&iau tuo nepasizyméjo. APG1L
pozicija iSsiskyreé stipria koreliacija su visomis kitomis pozicijomis, o su IVL1L buvo fiksuota labai stipri dienos
pokyciy koreliacija (net 0,95). Kitos pozicijos tarpusavyje koreliavo daugiausia stipriai, tik OEG1T akcijos su
SAB1L, TKM1T ir IVL1L koreliavo vidutiniSkai. Lyginant Siuos duomenis su istoriniais ankstesniy laikotarpiy
duomenimis, gana aiskiai matyti iSaugusi koreliacija. Galima teigti, jog tam didZiausig jtakg turéjo pasaulinés
tendencijos.

Nepaisant korekcijos, rodiklio Alpha reikdmé iSleika taigiama — tai reiSkia, jog esamas rezultatas lenkia rinka,
kurioje investuojame. Reikia pastebéti, kad nuo VU SIF veiklos pradzios rinka pasieké rekordines Zzemumas,
t.y. palyginamojo indekso verté nukrito Zemiau 100 ir Siuo metu yra lygi 94,19.

Artimiausiu metu portfelio sudétyje ketinama atlikti pakeitimus, kurie leisty pasiekti didesne graza rinkoms
atsigaunant.
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Antrasis ménuo fondo valdybai buvo jtemptas ir sunkus, teko aktyviai analizuoti kiekvieng rinkos zingsnj ir
prognozuoti ateitj, kas esant panikai, ne visada pavykdavo. Sj ménesj teséme anks&iau pradétus valdybos
darbus, taip pat pradéjome vykdyti ir kitas sékmingai fondo veiklai batinas uzduotis. Svarbus Sio ménesio
darbas buvo susijes su portfelio efektyvumo didinimu ir rizikos mazinimu, paremtu ,stop-loss“ metodu
(imonés akcijos parduodamos, jeigu jy kaina nukrenta Zemiau i$ anksto nustatytos ribos). Buvo atlikta Sio
metodo detali analizé Baltijos rinkai bei ,stop-loss* panaudojimas valdant portfelj. Sios analizés rezultatas —
sukurtas matematinis-statistinis modelis, kurio pagalba nustatoma ,stop loss“ riba konkreciai akcijai. Gavus
rezultatus, nuspresta kiekvienam naujam akcijy pirkimui remtis Siuo metodu, stengiantis kuo labiau padidinti

portfelio efektyvuma.

Taip pat 5j ménesj ieSkota ir kity budy mazinti valdomo investicinio portfelio rizikg. Vienas jy yra pradéti
taikyti Markowitz'o ,Efektyvaus portfelio® teorija, kurios esmé - rasti optimaly portfelj esant tam tikrai rizikai ir
tam tikrai vertybiniy popieriy grazai. Stebint nekokias nuotaikas vertybiniy popieriy birZzose, ieSkota
priemoniy, kuriomis galétume patirti maziausius nuostolius, prisiimdami maziausig rizikos lygj. Tuo pasizymi
akcijos, kuriy B rodikliai, lyginant su akcijy indekso pokygciais, yra mazesni uz vieneta, nes vykstant korekcijai
jy verté nukrenta maziau nei indekso verté. Tai ypa€ naudinga norint minimizuoti patiriamus nuostolius tokiy

dideliy kaip §j ataskaitinj laikotarpj akcijy kainy kritimy metu.

Kitas svarbus valdybos darbas buvo OMXV, OMXR ir OMXT kotiruojamy perspektyviy bendroviy analizé.
Nuspresta analizuoti Sias jmones: AB City Service, Baltika AS, Arco Vara AS, AS Ekspress Grupp, AS Eesti
Telekom, AS Grindeks, AB Lietuvos jary laivininkysté, AS Latvijas kugnieciba, AB Pieno Zvaigzdés, AB
Rokiskio sdris, AS Silvano Fashion Group, AB bankas Snoras, AB Stumbras, AB TEO LT, AS Tallink Grupp.
Fondo valdybos nuomone, Sios jmonés turi potencialo ateityje pasiekti gery rezultaty ir duoti didesne

investicine graza.

Valdyba pirmajai savo investicijai | uZsienio rinkas pasirinko Rusijg, nes ji, prieSingai nei dauguma Kkity
besivystanciy $aliy, dar néra pervertinta, o stabilus BVP augimas prognozuojamas ir ateityje. Taip pat Siy
mety pradZioje Vakary birZzose vykstant korekcijai, Rusijos birZoje vyravo prieSinga tendencija: jmoniy akcijy
kainos kilo | virSy. Kol kas valdyba negali tiesiogiai investuoti | Rusijos jmoniy akcijas dél egzistuojanciy
dideliy komisiniy mokesciy, todél buvo nuspresta jsigyti investicinio fondo, investuojancio Rusijoje, vienety.
Taciau galutinj sprendimg dél investavimo | Rusijos fondg valdyba atidéjo ateinanfiam ménesiui, nes |
Rusijos birzg visgi persimeté neigiamos nuotaikos i$ uzsienio Saliy, o tai Iémé staigy akcijy kainy kritima.
Siuo metu valdyba laukia Rusijos birzos atsigavimo poZymiy bei iesko potencialiy galimybiy investuoti j kitas

besivystangias uzsienio rinkas.
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Makroekonominé padeétis ir perspektyvos

Pagrindinis akcijy rinky kritimo iniciatorius buvo prastos JAV ekonomikos naujienos: prastesné nei tikétasi
darbo rinkos ataskaita, mazesni kai kuriy JAV regiony gamybos didéjimo tempai, prognozuojamas tolimesnis
augimo létéjimas, blogi banky, jmoniy rezultatai. Nors prieS metus besivystanciy Saliy akcijy rinkos
atsispirdavo blogoms JAV ir Vakary $aliy naujienoms, dabartinéje situacijoje negatyvios nuotaikos nustelbé
gerus kity jmoniy skelbiamus rezultatus. Laikotarpio pabaigoje prasidéjusj akcijy rinkos krachg pristabde

paskubomis paskelbtas FED palikany normos mazinimas.

Akcijy rinkose prarastos léSos buvo perskirstomos zaliavy ir obligacijy rinkoms. Nagrinéjamo laikotarpio
pradzioje ypatingai didéjo ilgo laikotarpio obligacijy ir naftos kainos. Taciau vélesni skaiCiai parodé naftos
kainos mazéjima. Tai galima paaiskinti tuo, kad baiminamasi, jog dél létéjancio ekonomikos augimo gali

sumazéti naftos paklausa.

Mety pradzZioje priimta prognozuoti ateinanciy mety pokyc€ius. Pagrindinés daugelio eksperty prognozés,
nepaisant dabartinés situacijos, yra palankios akcijy rinkoms: Europos ir besivystancéiy Saliy akcijos, metams
jpuséjus, turéty atsigauti. Prognozuojamas zaliavy brangimas ir Federaliniy Rezervy Banko (FED), o véliau ir
Europos Centrinio Banko, palikany normy mazinimas, kas ir toliau gali smukdyti JAV dolerj bei skatinamai

veikti pasaulio ekonomikas.

Siekdami uztikrinti sékminga portfelio valdymag ateityje, numatome:
o |eSkoti mazai jvertinty ir perspektyviy jmoniy akciju, kotiruojamy uzsienio birzose
e Panaudoti turimus grynuosius pinigus
e Nuolat atnaujinti turimy pozicijy analizes

o Siekti kuo efektyvesnio rizikos valdymo

Pagarbiai,

VU SIF Valdybos antrosios kadencijos nariai

Ri¢ardas Gaurys
Artdras Juodis
Linas JurkSas
Vytis Kapogius
Vytautas Lapé
Zina Lekniaté

Tomas Maliuk
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