VU Studentu,
Investicinis
Fondas

Dviejy ménesiy rinky apzvalga

(2009 vasario 23 d. — 2010 balandzio 22 d.)

Si apzvalga néra skatinimas uZsiimti investavimo veikla, $ioje ataskaitoje pateikiama informacija ar jos dalis

neturi bati laikoma rekomendacija pirkti ir (ar) parduoti vertybinius popierius.




Gerbiamieji,

Ketvirtoji valdyba pristato dviejy ménesiy rinky apzvalgg. Cia pateiktos trumpos Lietuvos
ir JAV rinkos (pastaroji daro bene didziausig jtakg Baltijos regionui) apzvalgos. Valdyba
taip pat pristato likvidziy OMX Baltic pozicijy rizikos rodiklius bei jy koreliacijas.
LikvidZios pozicijos buvo nustatytos naudojantis VU SIF rizikos valdymo taisyklémis.
Apzvelgiamas laikotarpis - 2010 vasario 23 d. — 2010 balandZio 22 d.

ACil, kad domités fondo veikla.

Pagarbiai,
VU SIF valdyba

Lietuvos rinkos apzvalga
JAV ( Dow Jones Industrial Average)

Likvidziy OMX Baltic pozicijy rizikos rodikliai
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Likvidziy OMX Baltic pozicijy koreliacijos
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Galima buaty teigti, jog OMXV indekso svyravimams
per ataskaitinj laikotarpj didziausig jtakg turéjo
naujienos i$ vakary rinky taip pat nezymy poveikj daré
dividendy laukimas bei spekuliacijos konkreCiomis
akcijomis. Verta apzvelgti svarbiausias ataskaitinio
laikotarpio Lietuvos ekonomikos bei Vilniaus birzoje
kotiruojamy jmoniy naujienas.

Vienas svarbiausiy laikotarpio jvykiy — turintis jvykti AB
,Lifosa“ akcijy supirkimas. Kovo pradzioje rusy trasy
gamybos giganto Eurochem turima Lifosos akcijy dalis
perkopé 95 proc. riba, todél jstatymy nustatyta tvarka
Eurochem privalo i$pirkti rinkoje likusias akcijas. Sis

jvykis lémé didelj aziotazg tarp investuotojy: Lifosos

akcijos verté per ataskaitinj laikotarpj pasistiebé net 34,64 proc. Visgi, iSpirkimo kaina nepaaiSkéjo dél neatrasto kompromiso tarp VPK ir

Eurochem.

Kita investuotojy aistras kurs€iusi jmoné yra Snaigé. Ji pateiké ir gery, ir blogy naujieny. Ataskaitinio laikotarpio pradzioje Snaigé paskelbé, jog

plésis j Kazachstang. Si Zinia teigiamai paveiké ,Snaigés” akcijy kaing, tagiau véliau paskelbti prasti 2009 rezultatai bei paaigkéjus, jog buvo

neidpirktos pernai pavasarj iSleistos 7.5 min. eury vertés konvertuojamosios obligacijos, numu&é investuotojy optimizma.

Taip pat vertéty pazymeti AB “GrigiSkés”, kuriai konkurencijos taryba leido jsigyti “Klaipédos kartono” kontrole, ir Lietuvos pieno sektoriaus gerus

rezultatus 2009 — aisiais metais.. Apibendrinant, skelbti geresni nei tikétasi jmoniy rezultatai bei naujienos i$ ,Lifosos* buvo pagrindiniai stimulai

stiebtis OMXV indeksui vasario pabaigoje — kovo pradzioje, taCiau véliau didziausig poveikj investuotojy nuotaikoms daré naujienos i$ Graikijos.

Sios Salies problemos sudrebino Euro pamatus ir pradéjo kelti abejoniy dél Europos bendros valiutos ateities. Kovo viduryje vykes Euro

nuvertéjimas JAV Dolerio atzvilgiu, turéjo daugiausiai jtakos OMXV indekso kryp&iai zemyn. Graikijos biudzeto deficitas, siekiantis 12,7 proc. BVP,

vyriausybés obligacijy pajamingumg pakélé iki rekordiniy auk$tumy (7,82 proc.), tai priverté Salj kreiptis pagalbos j TVF ir ES.



Per ataskaitinj laikotarpj nuotaikos JAV rinkoje buvo optimistinés. Pagrindinis JAV akcijy indeksas Dow Jones Industrial

Dow Jones Industrial Average Average be didesniy korekcijy pakilo 7,8 proc.

Manome, jog tam turéjo jtakos geri bendroviy

11400 rezultatai: daugiau nei 70 proc. bendroviy,
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11000 SN\ kurios jau paskelbé pirmo ketvir€io rezultatus

10800 ’/\//\—f\/_\/ pranoko analitiky lOkesCius (t.y. uZdirbo

10600 / didesnj pelng tenkanti vienai akcijai nei
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10200 prognozavo analitikai). Jtakos tam taip pat

10000 galéjo turéti vis stipreéjantis JAV dolerio kursas

20100223 20100303 20100311 20100319 20100329 20100407 20100415 kltl{ Va|Ith atzwlglu. Balandzio 2-a_]a dlena

buvo paskelbti JAV uzimtumo duomenys:
Salyje sukurta daugiau darbo viety. Visgi, nedarbo lygis JAV yra 9,7 proc. Balandzio 28-gjg FED paskelbé, jog kol kas
nekeis bazinés palikany normos ir paliks esama, siekiandig 0-0,25%. Sis Zingsnis suprantamas kaip Zenklas, jog JAV
ekonomika kol kas yra nepajegi augti be papildomy stimuliavimo priemoniy. JAV ekonomikos augimo tvarumo klausimas
iSlieka neapibréztas, kadangi pagal TVF prognozes biudZzeto deficito lygis Salyje Siais metais pasieks rekordine 1,6
trilijony USD suma, tai sudarys 10 proc. BVP. Kita vertus, Siuo metu akcijy rinkos linkusios labiau reaguoti j Europos ir
ypac Graikijos, kurios biudzeto deficito lygis, anot TVF, 2013 sieks apie 15 proc., fiskalinio reguliavimo problemas.



Kaina Kaina Standartinis

Pokytis | (2010.02.23) (2010.04.22) Beta* Alfa** | nuokrypis***
29.87% 3.08 LTL 4 LTL 1.16 0.278 2.67
10.72% 0.2 EUR 4.45 EUR 1.26 -0.338 4.63
-7.89% 0.76 EUR 0.7 EUR 0.92 -0.304 3.30
10.27% 8.08 LTL 8.91 LTL 1.00 0.080 2.38
3.16% 1.23 EUR 1.14 EUR 0.77 -0.282 3.44
27.10% 4.76 LVL 6.05 LVL 0.72 0.216 3.65
3.23% 2.48 EUR 2.56 EUR 0.51 -0.139 2.26
0.00% 3.1LTL 3.1LTL 1.31 0.107 2.93
5.99% 217 LTL 2.3 LTL 1.12 -0.105 1.93
-2.33% 0.43 LVL 0.42 LVL 1.20 -0.173 3.55
16.18% 6.8 EUR 7.9 EUR 0.66 0.097 2.12
-5.03% 1.99 EUR 1.89 EUR 1.19 -0.134 3.18
32.58% 4.42 EUR 5.86 EUR 0.45 0.193 2.90
31.53% 1.11 EUR 1.46 EUR 1.48 0.179 3.51
0.00% 1LVL 1LVL 0.24 -0.023 2.79
1.68% 4.17 LTL 424 LTL 1.44 0.025 2.68
1.80% 2.22 LTL 2.26 LTL 1.49 -0.034 2.29
18.42% 0.38 LTL 0.45LTL 0.72 0.102 3.64
31.97% 1.22 LTL 1.61LTL 1.35 0.346 2.93

Kaina Kaina Standartinis

Pokytis | (2010.02.23) | (2010.04.22) Beta* Alfa** | nuokrypis***
5.77% 1.04 LTL 1.1LTL 0.78 -0.036 1.99
12.97% 11.95 EUR 13.5 EUR 0.96 0.160 2.12
20.54% 1.12 EUR 1.35 EUR 1.22 0.172 4.00
31.48% 0.54 EUR 0.71 EUR 1.47 0.083 3.16
0.45% 2.23LTL 2.24 LTL 0.74 0.031 1.26
7.13% 4.63 EUR 4.96 EUR 0.80 -0.083 2.24
-6.76% 11.99 EUR 11.18 LTL 0.45 -0.076 1.83
1.80% 1.11 LTL 1.13LTL 1.04 -0.116 1.96
35.42% 0.96 LVL 1.3 LVL 1.06 0.044 4.94
5.69% 1.23LTL 1.3LTL 0.69 0.244 2.54
0.86% 1.16 LTL 1.17 LTL 0.65 0.108 1.97
-6.09% 2.3LTL 2.16 LTL 0.63 -0.251 2.34
34.64% 34.35LTL 46.25 LTL 0.60 0.369 2.28
-8.33% 0.36 LTL 0.33 LTL 0.57 -0.310 2.75
-3.57% 0.56 LTL 054 LTL 0.94 -0.289 2.18
-15.19% 0.79 LTL 0.67 LTL 1.49 -0.139 3.13
5.41% 1.11 LTL 1.17 LTL 1.33 -0.087 2.49
4.86% 3.29LTL 3.45LTL 0.47 0.078 2.48
7.86% 3.18 LTL 343 LTL 0.61 0.192 1.95

*Beta (2010.04.22) parodo, kiek pasikeiCia akcijos verté (% per dieng), lyginamojo indekso reikSmei pasikeitus 1 proc. per dieng. **Alfa (2010.04.22) parodo, kokia dienos graza badinga akcijai, esant nuliniam
lyginamojo indekso reikSmés pokyciui per dieng.***Standartinis nuokrypis parodo, kaip stipriai akcijos dienos kaina svyravo apie savo dienos vidurkj. Alfoms, betoms ir standartiniams nuokrypiams
apskaiciuoti naudojami 2009. 10.23 — 2010.04.22 duomenys. Skaiciuojant Bety ir Alfy koeficientus pozicijoms buvo naudojami OMXT, OMXR ir OMXV indeksai, priklausomai nuo pozijos kotiravimo vietos.




1,00

0,41 1,00

0,44 0,36 1,00

0,48 0,42 0,38 1,00

0,35 0,20 0,07 0,24 1,00

0,31 0,21 0,24 0,26 0,23 1,00

0,02 0,06 -0,08 -0,03 0,05 0,01 1,00

0,36 0,18 0,35 0,19 0,20 0,13 0,06 1,00

0,41 0,53 0,22 0,26 0,42 0,22 0,23 0,22 1,00

0,45 0,28 0,24 0,29 0,21 0,06 0,04 0,24 0,23 1,00

0,27 0,13 0,24 0,07 0,16 0,17 -0,01 0,22 0,33 0,13 1,00

0,29 0,18 0,13 0,13 0,07 0,11 0,18 0,10 0,28 0,09 0,27 1,00

0,49 0,15 0,33 0,28 0,05 0,19 -0,20 0,35 0,14 0,21 -0,09 0,15 1,00

0,57 0,27 0,38 0,37 0,14 0,39 -0,06 0,30 0,29 0,15 0,35 0,29 0,48 1,00

0,19 0,11 0,11 0,16 0,05 -0,07 -0,03 0,08 0,03 0,29 0,08 0,19 0,07 -0,03 1,00

0,65 0,40 0,39 0,44 0,24 0,37 -0,11 0,27 0,32 0,32 0,37 0,20 0,30 0,39 0,23 1,00

0,16 0,17 0,12 0,11 0,26 0,06 0,06 0,28 0,30 -0,01 0,19 0,30 0,09 0,14 0,11 0,15 1,00

0,47 0,48 0,40 0,47 0,35 0,33 0,20 0,36 0,40 0,37 0,39 0,26 0,20 0,41 -0,04 0,37 0,24 1,00

041 0,30 0,24 0,22 0,16 0,19 -0,03 0,14 0,27 0,34 0,21 0,13 0,21 0,28 0,09 0,32 0,03 0,32 1,00

0,15 0,11 0,16 0,08 0,12 -0,03 -0,13 0,20 | -0,03 0,06 0,29 0,00 0,25 0,07 0,04 0,10 -0,04 0,15 0,10 1,00
0,28 0,11 0,16 0,19 0,15 0,06 0,02 0,22 0,03 0,26 0,20 -0,03 0,07 0,09 -0,01 0,01 -0,03 0,24 0,15 0,07
0,37 0,23 0,22 0,12 0,24 0,15 0,12 0,20 0,33 0,16 0,29 0,15 0,05 0,16 0,07 0,14 0,23 0,29 0,29 -0,05
0,57 0,32 0,36 041 0,29 0,27 0,09 0,32 0,40 0,38 0,39 0,07 0,25 0,43 0,25 0,39 0,19 0,38 0,32 0,09
0,75 0,13 0,29 0,31 0,19 0,21 -0,16 0,23 0,09 0,30 0,39 0,11 0,33 0,47 0,07 0,48 0,06 0,24 0,20 -0,02
0,54 0,09 0,21 0,16 0,26 0,13 -0,06 0,14 0,16 0,22 0,00 0,12 0,23 0,25 0,03 0,21 0,12 0,22 0,28 0,16
0,53 0,17 0,22 0,17 0,14 0,24 -0,08 0,22 0,22 0,29 0,05 0,17 0,44 0,42 0,27 0,39 0,08 0,13 0,26 0,11
0,34 0,07 0,14 0,27 0,08 0,22 0,06 0,09 0,25 0,10 -0,03 0,30 0,15 0,30 0,11 0,20 0,10 0,19 0,00 -0,11
0,36 0,41 0,37 0,40 0,37 0,22 0,06 0,30 0,40 0,27 0,09 0,01 0,26 0,17 -0,05 0,26 0,19 0,51 0,19 0,13
0,18 0,10 0,00 0,14 0,13 -0,02 0,02 -0,01 0,18 0,09 0,08 0,08 0,09 0,09 -0,12 0,12 0,00 0,24 0,26 0,27
0,28 0,09 -0,13 0,10 0,06 -0,03 0,06 -0,02 0,08 -0,05 -0,06 0,12 0,07 0,00 -0,03 0,13 -0,01 0,09 0,01 0,14
0,16 0,18 0,19 0,08 0,16 0,01 0,01 0,14 0,37 0,12 0,10 -0,02 -0,01 0,14 0,03 0,23 0,26 0,16 0,22 0,04
0,05 0,15 0,09 0,07 0,02 -0,04 -0,13 0,02 0,11 0,16 -0,03 -0,08 0,03 -0,07 -0,01 0,02 0,09 0,14 0,25 -0,01
0,33 -0,03 0,17 0,11 0,17 0,08 -0,01 0,04 0,11 0,18 0,01 0,04 0,20 0,12 0,04 0,21 0,06 0,08 0,16 -0,08
0,24 0,12 0,05 0,12 0,25 0,01 0,01 0,14 0,17 0,28 0,10 0,12 0,22 0,27 -0,05 0,19 0,09 0,26 0,20 0,17
0,30 0,20 0,23 0,19 0,21 0,18 0,07 0,13 0,24 0,10 0,09 0,15 0,18 0,25 -0,02 0,15 0,10 0,33 0,22 0,07
0,17 0,19 0,05 0,08 0,08 0,07 0,13 0,19 0,21 0,14 0,38 0,17 0,01 0,16 -0,12 0,21 -0,01 0,26 0,19 0,06
0,27 0,17 0,19 0,19 0,36 0,16 0,02 0,23 0,21 0,17 -0,30 0,09 0,08 0,20 -0,16 0,26 0,12 0,26 0,23 0,00
0,32 0,21 0,25 0,31 0,22 0,17 0,08 0,18 0,37 0,41 -0,14 0,06 0,21 0,18 0,06 0,30 0,08 0,31 0,32 -0,02
0,35 0,39 0,33 0,36 0,38 0,25 0,16 0,24 0,40 0,32 0,26 0,12 0,22 0,15 -0,01 0,24 0,14 0,56 0,14 0,21
0,31 0,30 0,22 0,17 0,14 0,04 -0,06 0,07 0,29 0,31 0,27 0,11 0,02 0,11 0,27 0,25 0,03 0,27 0,35 0,21

*Koreliaciy matricai sudaryti buvo naudojami 2010. 02

.23 —2010.04.22 duomenys.




1,00

0,07 1,00

-0,05 0,13 1,00

0,09 0,13 0,24 1,00

-0,02 0,14 0,26 0,32 1,00

0,16 0,27 0,30 0,33 0,38 1,00

0,11 0,20 0,15 0,30 0,31 0,22 1,00

-0,11 0,01 -0,02 0,19 0,20 0,12 0,19 1,00

0,13 0,44 0,21 0,32 0,15 0,19 0,11 -0,03 1,00

0,27 0,13 0,15 -0,01 0,05 0,15 0,16 0,13 0,26 1,00

0,14 -0,01 0,06 -0,02 0,01 0,05 0,03 0,06 0,00 0,10 1,00

0,04 -0,05 0,05 0,25 0,06 0,00 0,12 0,04 0,18 0,11 0,05 1,00

-0,01 0,18 0,14 0,01 -0,03 0,11 -0,01 -0,02 0,19 0,29 -0,07 0,20 1,00

-0,08 0,10 0,13 0,21 0,34 0,30 0,12 0,23 0,13 0,16 -0,11 0,05 0,01 1,00

0,17 0,13 0,07 0,14 0,16 0,06 0,14 0,08 0,17 0,18 -0,01 0,14 0,18 0,08 1,00

0,07 0,16 0,12 0,15 0,13 0,14 0,14 0,12 0,17 0,07 0,05 0,03 0,11 0,09 0,09 1,00

0,06 0,07 0,08 0,21 0,06 0,00 0,13 -0,01 0,13 0,06 0,00 0,09 0,05 0,08 0,23 0,02 1,00

0,00 0,26 0,20 0,14 0,08 0,31 0,05 -0,04 0,38 0,18 0,09 0,09 0,15 0,18 0,36 0,17 0,19 1,00

-0,02 0,23 0,20 0,27 0,10 0,21 0,22 0,05 0,47 0,25 0,01 0,18 0,17 0,14 0,05 0,10 0,13 0,43 1,00

0,21 0,41 0,28 0,23 0,14 0,18 0,13 0,05 0,82 0,26 0,06 0,12 0,14 0,10 0,13 0,16 0,03 0,33 0,43 1,00
0,21 0,23 0,25 0,22 0,08 0,26 0,25 0,02 0,26 0,28 -0,05 0,14 0,26 0,11 0,13 0,15 0,18 0,28 0,20 0,26 1,00

*Koreliaciy matricai sudaryti buvo naudojami 2010. 02. 23 — 2010.04.22 duomenys.



