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Si ataskaita néra skatinimas uzsiimti investavimo veikla, Sioje ataskaitoje pateikiama informacija ar jos dalis

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




Gerbiamieji,

Sestoji VU SIF Valdyba pristato pirmajg savo veiklos ataskaita uz lapkri¢io 23d. - sausio 22d. Per
ataskaitinj laikotarpj valdyba daugiausia démesio skyré strategijos karimui bei jmoniy analizei, todél
buvo nuspresta drastiskai nekeisti portfelio struktiiros ir uztikrinti ankstesnés valdybos darbo testinuma.
Dél Siy prieZasciy, turimy pozicijy lyginamyjy daliy portfelyje pokycius sukélé tik piniginés jplaukos j
fonda bei akcijy kainy svyravimai.

Pagarbiai,

VU SIF Valdyba

1. Portfelio struktiira 2012 m. sausio 22 d.
2. Pasaulio rinky apzvalga
3. Turimy pozicijy apzvalga

4. Stebimy jmoniy apzvalga

Si ataskaita néra skatinimas uZsiimti investavimo veikla, $ioje ataskaitoje pateikiama informacija ar jos
dalis neturi biti laikoma rekomendacija pirkti ir (ar) parduoti vertybinius popierius
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1. Portfelio struktira 2011 m. sausio 22 d.

1 lentelé. VU SIF valdomo portfelio struktiira eurais, sausio 22 d. kainomis

“AB "City Service" 24 1,758 42,19 5,05%

Bendra VP verté: 87,87 10,51%

Pinigai ir jy 748,11 89,49%
ekvivalentai:

IS viso: 835,98 100,00%

Pirmieji du Sestosios VU SIF Valdybos kadencijos ménesiai buvo skirti fondo strategijos krimui bei jmoniy
analizei, tad jokiy investiciniy sprendimy nebuvo priimta ir Portfelio struktira isliko tokia pati, kaip
penktosios Valdybos kadencijos pabaigoje.

Siuo metu 10,51% Portfelio sudaro vertybiniai popieriai, i kuriy 5,46% AB ,PanevéZio statybos trestas” ir
5,05% AB ,City Service” akcijos. Taigi, statyby (AB , PanevéZio statybos trestas”) ir pastaty Gkio valdymo
paslaugy (AB ,,City Service”) sektoriai uzima beveik po lygig viso investicinio portfelio dalj.

Visgi didZigjg dalj Portfelio sudaro pinigai ir jy ekvivalentai (89,49%) - lyginant su ankstesniu laikotarpiu
pinigy dalis iSaugo, nes 2011 m. gruodzio 14 d. buvo gauta 1995 LTL papildomy lésy. Kol svarstomos
potencialios investavimo galimybés, buvo nuspresta visus grynuosius pinigus (1995,00 LTL ir 168,87 € )
padéti kaip ménesio trukmés terminuotg indélj (nuo sausio 10 d. iki vasario 10 d.) esant 1,35% metiniy
palikany normai banke ,Finasta“.

1 pav. VU SIF Portfelio struktiira 2012m. sausio 22d.
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Siekiant geriau jvertinti VU SIF Portfelio valdymo efektyvumg, fondo vieneto vertés dinamika lyginama su
naujai apibréztu lyginamuoju indeksu. Lyginamojo indekso sudedamosios dalys ir jy proporcijos pasirinktos
atsizvelgiant j fondo strategija, todél nuspresta j jj jtraukti OMXBBGI indeksg su 0,65 svertine verte ir 1-5
mety trukmeés Europos vyriausybiy obligacijy kainy indeksa (kodas Bloomberg sistemoje — EU15TR), kuris
atspindi 30% lyginamojo indekso. Likusius 5% indekso sudaro sukaupta hipotetiné pinigy verté taikant 3
meénesiy VILIBOR norma, norint jvertinti alternatyviuosius grynyjy pinigy laikymo kastus.

Si ataskaita néra skatinimas uZsiimti investavimo veikla, $ioje ataskaitoje pateikiama informacija ar jos
dalis neturi bati laikoma rekomendaciia oirkti ir (ar) parduoti vertvbinius popierius



Per ataskaitinius du ménesius fondo vieneto verté pakito neZzymiai — ji nusmuko 0,51%, o lyginamojo

indekso verté Siuo laikotarpiu pakilo 2,17%. Fondo vertés ir lyginamojo indekso dinamika ataskaitiniu
laikotarpiu pateikiama 2 pav.

2 pav. VU SIF Portfelio ir palyginamojo indekso vertés (2011 11 23 - 2012 01 22; 2011 11 23 = 100)
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2. Pasaulio rinky apzvalga
Svarbiausi ataskaitinio laikotarpio jvykiai:

Lapkricio 21 - 25 d.
» Sustabdyta Latvijos banko ,Krajbanka” veikla, Lietuvos centrinis bankas paskelbé, kad bankui
»Snoras” bus inicijuojama bankroto proceddra.

Patikslinti JAV BVP IIl ketv. duomenys neigiamai nustebino rinkg. Vietoje 2.5% augimo buvo
fiksuotas 2% augimas.

>

» JAV vis dar kovoja su skoly nasta. Politikai nesutaria dél 10 mety biudZeto taupymo plano.

3 pav. S&P indeksas, 2011 11 23 — 2012 01 22.
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Si ataskaita néra skatinimas uZsiimti investavimo veikla, $ioje ataskaitoje pateikiama informacija ar jos
dalis neturi bati laikoma rekomendaciia oirkti ir (ar) parduoti vertvbinius popierius



Lapkricio 28 — Gruodzio 2d.

» JAV lapkri¢io ménesj darbo viety pokytis priva¢iame sektoriuje (iSskyrus Zemés 0kj) atitiko analitiky
lOkescCius ir sieké 120 takst. prieaugj. Taciau nustebino apciuopiamas Salies nedarbo lygio

sumazéjimas 0,4 %, iki 8,6 %.

» Koordinuotas pagrindiniy pasaulio centriniy banky sprendimas dél likvidumo didinimo parodé, kad

Europos problemos pasieké kritinj lygj, reikalaujantj esminiy sprendimy.

» Reitingy agentdrai ,Standard & Poor’s”“ sumaZinus keliolikos JAV banky skolinimosi reitingus,

optimizmas rinkose po truputj émé blésti.

> Sesiy didZiyjy pasaulio $aliy centriniams bankams sumazZinus skolinimosi doleriais kastus, Europos ir

Amerikos akcijy indeksai vél smarkiai kilo.

4 pav. FTSE 100 indeksas, 2011 11 23 - 2012 01 22.
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GruodzZio 5-9d.
» Europos virshiniy susitikime buvo susitarta jvesti naujas valstybiy skolos taisykles, nekeiciant

pagrindinés Europos Sgjungos (ES) sutarties. IS visy 27 ES nariy, tik D. Britanija atsisaké vadovautis
naujomis taisyklémis.

ECB, kaip ir buvo tikimasi, sumaZino bazine euro palikany norma nuo 1.25 % iki 1.00 %.

Baltijos Salys paskelbé 2012 m. biudzety planus. Maziausio deficito tikisi Estija (2.1% nuo BVP), kuri
Siuos metus gali pabaigti su biudzeto pertekliumi. Neefektyviu mokesciy surinkimu pasizymincios
Latvija ir Lietuva planuoja kiek didesnius deficitus - atitinkamai 2.5 % ir 2.8 %.

Europos centrinis bankas, siekdamas padidinti likviduma rinkose, kartu su palikany mazinimo Zinia
pranesé, jog teiks komerciniams bankams 36 mén. termino likvidumo paskolas.

GruodZio 12 -16 d.

>
>

>
>

FED artimiausiu metu neketina pradéti naujo tkio skatinimo.

JAV dziugina gerais makroekonominiais rezultatais. Naujy bedarbiy paraisky skaiciai sumazéjo iki
366 takst.

Euras dar labiau atpigo ir pramusé psichologine 1.3 dolerio uz eurg riba.
,Fitch“ pablogino Lietuvos ir Latvijos reitingy perspektyvas.

Gruodzio 19 — 23 d.

>

>
>

>

GruodZio ménesj JAV blsto statytojy pasitikéjimas pakilo iki auk$ciausio lygio nuo 2010 mety
geguzeés.

ECB nesuteiké pagrindo tikétis agresyvesnio obligacijy supirkimo.

,Standard & Poor’s” sumatzino tiek trumpalaikio tiek ilgalaikio Vengrijos skolinimosi reitingus iki
spekuliacinio lygio.

Jungtinés Karalystés BVP per Ill ketv. padidéjo 0.6%.

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

dalis neturi biti laikoma rekomendacija pirkti ir (ar) parduoti vertybinius popierius
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Gruodzio 27 - 31 d.

» JAV vartotojy pasitikéjimas augo iki didziausio lygio per pastaruosius 8 mén., o bisto kainos smuko
3.4%.

» ltalijai pavyko pasiskolinti beveik dvigubai pigiau nei lapkri¢io ménes;.

> Japonija pasinaudodama stipriu jenos kursu sudaré rekordinj susijungimy ir jsigijimy skaiciy.

5 pav. OMXBBGI indeksas, 2011 11 23 - 2012 01 22.
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Sausio 2 -6 d.

» JAV nedarbo lygis nukrito iki 8,5%, nors tikétasi 8,6%.
» Darbo birZa paskelbé, kad Lietuvoje nedarbo lygis yra 11,24%.

Sausio 9-13d.

» Philippas Hildebrandas atsistatydino i$ Sveicarijos nacionalinio banko vadovo pareigy.

» Skolinimosi reitingy agentdra ,Fitch” pareiské, kad Europos centrinis bankas (ECB) privalo imtis
daugiau veiksmy siekiant sustabdyti besipleciancig skoly krize euro zonoje.

» Ant recesijos slenkscio atsidlrusios Ispanijos parlamentas patvirtino vyriausybés parengtg biudzeto
deficito mazinimo plana.

» ECB nesumazino bazinés palikany normos.

» Skolinimosi reitingy agentdra "Standart & Poor's" atémé auksciausig jvertinimg i$ Prancizijos.

Sausio 16 -20 d.

> Skolinimosi reitingy agentira "Moody's" kol kas paliko Prancizijai auksciausig skolinimosi reitinga.

» Kinijos BVP paskutinjjj mety ketvirtj, lyginant su atitinkamu ankstesniy mety laikotarpiu, augo 8,9
proc. — tik neZzymiai Iéciau uz ankstesnj ketvirtj buvusius 9,1 proc. ir sparciau nei tikéjosi analitikai.
Per visus 2011 m. Salies ekonomika iSaugo 9,2 proc.

> Jvertines euro zonos skoly Zalg besivystancioms rinkoms, Pasaulio bankas sumaZino pasaulinio Gkio
prognoze.Skaitiuojama, kad ekonomika Siemet didés 2,5%, palyginti su 3,6%, prognozuotais birzelj.

» "Bloomberg" naujieny agentira paskelbé, kad gruodis JAV buvo tre¢ias ménuo paeiliui, kai Salyje

augo nenaujo blsto pardavimai. Be to, parduoto busto skaitius buvo didZiausias nuo 2011 m.
sausio.

Sausio 23 -28 d.

> Europos Komisija paskelbé, kad vartotojy nuotaiky pasikeitimus sekantis indeksas ES per ménes;j
padidéjo nuo minus 22,1 iki minus 20,6.

> Lietuvos komerciniai bankai aukcione centriniame Salies banke padéjo 900 min. Lt vertés indéliy uz
0,39% palukanas.

Si ataskaita néra skatinimas uZsiimti investavimo veikla, $ioje ataskaitoje pateikiama informacija ar jos
dalis neturi biti laikoma rekomendacija pirkti ir (ar) parduoti vertybinius popierius
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Anksciau skelbes paltkany normos nekelsigs iki 2013 m. vidurio, praéjusj ménesj FED pranesé, jog ji

minimaliame lygyje greiciausiai isliks iki 2014 m. pabaigos. Po Sio pranesimo dolerio ilgalaikés

palikany normos pastebimai nukrito.

» Nedarbo lygis Ispanijoje pernai paskutinj ketvirtj pakilo iki 22,9% ir buvo didZiausias per
pastaruosius 15 mety.

> JAV ekonomika praéjusiy mety paskutinj ketvirtj preliminariais duomenimis augo 2,8%, t.y. maZiau
nei prognozavo ekonomistai, kurie tikéjosi 3% plétros.

>

reitingus. Be to pablogintos prognozés Airijos skolinimosi reitingui.

6 pav. OMXV indeksas, 2011 11 23 -2012 01 22.
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Sausio 30-31d.

Fitch kredito reitingo agentiira sumazino ltalijos, Ispanijos, Belgijos, Slovénijos ir Kipro skolinimosi

» 258 27 ES valstybiy sutiko prisijungti prie valstybiy islaidas apribosiancios biudZeto sutarties, kurig
tikimasi pasira$yti kovo ménesj. Susitarimui nepritaré tik Cekija ir Jungtiné Karalysté. Visgi sutartis
yra daugiau politinés valios aktas, nes ekonominiai spaudimo mechanizmai Salims, kurios nesilaikys

sutarties, néra aiskds.
>

lyginant su atitinkamu ankstesniy mety laikotarpiu, o per visus 2011m. BVP padidéjo 5,8%.
>

Times" tai rekordinis nedarbo lygis eurozonoje nuo pat euro jvedimo.
> Rusija paskelbé, kad jos BVP per metus paaugo 4,3%.

Si ataskaita néra skatinimas uZsiimti investavimo veikla, $ioje ataskaitoje pateikiama informacija ar jos
dalis neturi biti laikoma rekomendacija pirkti ir (ar) parduoti vertybinius popierius
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Lietuvos BVP paskutinjjj mety ketvirtj augo gerokai léciau nei ankstesniais ménesiais - 4,3%,

Eurostat paskelbé, kad gruodj nedarbo lygis ES buvo 9,9%, euro zonoje - 10.4%. Pasak "Financial



3. Turimy pozicijy apzvalga

AB , Panevézio statybos trestas”

Pozicija Kiekis Kaina  Valiuta  Pokytis per ataskaitinj laikotarpj ‘

2012.01.22 PTR1L 38 1,22 EUR +9,836%

Nors PST per pirmus tris 2011 mety ketvircius nesugebéjo uZdirbti pelno, ta¢iau matoma ir teigiamy
tendencijy. Pardavimai, palyginus su 2010 mety atitinkamu laikotarpiu, iSaugo 36%, be to jmonéje pleciasi
atsargos ir gautinos sumos - tai rodo, kad PST gauna daugiau uzsakymy ir aktyvina veiklg (2011 metais
jmoné gavo stambius uzsakymus i$ "Akmenés cemento" ir "Fortum Klaipédos"). Taip pat bandoma plésti
veiklg uisienyje - pasiradyti kontraktai su Rusijos ir Svedijos uZsakovais. Todél bus labai jdomu nagrinéti
2011 metine finansine ataskaitg ir iSsiaiskinti, ar daugiau uzsakymy bus paversta j pelna. Kol kas Valdyba
nusprendé toliau laikyti turimas PST akcijas.

AB ,,City Service”

Pozicija Kiekis Kaina  Valiuta Pokytis per ataskaitinj laikotarpj

2012.01.22 CTS1L 24 1,76 EUR -11,364%

Bendroveés akcijos kaina per ataskaitinj laikotarpj labai svyravo. 2011m. gruodZio 19d. Baltijos birza paskelbé
informacijg apie ,,City Service” bendroveés jtraukimg j prestizinio Baltijos indekso OMX Baltic 10 sudétj, tai
buvo svarbiausia Zinia per ataskaitinj laikotarpj. Bendrovés akcijy kaina iSkart paaugo 1,5%, taciau, pasak
SEB banko analitiky, tokiu augimu ,,City Service” akcijos neturéjo apsiriboti. ISties, nuo 2011m. gruodZio
27d. iki gruodZio 29d. buvo pastebétas ryskus ,,City Service” akcijy kainos augimas nuo 1,85EUR iki 2,02EUR
uz akcijg, tokj augima galéjo lemti fondai ir portfeliniai investuotojai, kurie po naujieny apie OMX Baltic
indekso sudéties pokycius, pradéjo pirkti ,City Service” akcijas. Deja, ,City Service” akcijy augimas 2012m.
sausio pradzZioje sustojo, nes j bendrovés sprendima perleisti komercinio banko nekilnojamo turto
administravimo bei pastaty techninés priezitros veiklg dukterinei jmonei investuotojai sureagavo neitin
optimistiskai. Todél iki 2012m. sausio 22d. ,,City Service” akcijy kaina nukrito 5,08%. Taigi, AB , City Service”
akcijos kainos dinamika per 2011m. gruodZio ir 2012m. sausio ménesj buvo permaininga.

4. Stebimy jmoniy apzvalga

AB ,TEO LT

Per 2011 metus TEO uZdirbo 154,486 min. Lt grynojo pelno ( 5,2% mazZiau nei per 2010 metus). Pajamos
lyginant su 2010 metais sumazéjo 3,1% ir sieké 749,784miIn. Lt.

Situacija telekomunikacijy rinkoje keiciasi, todél TEO, kurios didZigjg dalj pajamy sudaré pajamos is fiksuoto

telefono rysio, stengiasi kompensuoti Sios rinkos mazéjima pajamomis i$ interneto ir televizijos paslaugy.

2011-ais metais pajamos iS balso telefonijos krito Zemiau 50 procenty ribos ir sudaré 49,9 procento.

Tikétina, kad fiksuoto rySio pajamy dalis ir toliau mazés panasiais tempais ir jmonés pajamos priklausys nuo

kity paslaugy populiarumo. DidzZiulés investicijos j Sviesolaidinj tinklg lemia didéjantj interneto vartotojy
Si ataskaita néra skatinimas uZsiimti investavimo veikla, $ioje ataskaitoje pateikiama informacija ar jos

dalis neturi biti laikoma rekomendacija pirkti ir (ar) parduoti vertybinius popierius
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skaiCiy, o pamaZu tobulinamos skaitmeninés televizijos paslaugos taip pat pritraukia nemazai naujy
vartotojy. Dél pajamy bei pelno perspektyvy neapibréztumo sunku numatyti TEO akcijos kainos pokycius,
todél pries sprendZiant apie TEO akcijy pirkima reikéty atlikti iSsamesne jmonés bei rinkos analize.

AB ,Invalda“

Per ataskaitinj laikotarpj akcijos kaina paaugo 6,01%. Si jmoné stebima dél savo itin gery rezultaty per
pirmus devynis 2011m. ménesius, kai (daugiausia i$ ,,Sanito” ir , Tiltra-Trakcja“ sandoriy) buvo uZdirbta 299
min. Lt grynojo pelno. Tikimasi, kad visy 2011m. rezultatai taip pat bus geriausi jmonés istorijoje. Vis délto,
valdyba nemano, kad jmonés rezultatai nustebins investuotojus ir smarkiai paveiks jos akcijos kaing. Be to,
AB ,Invalda“ veiklos pobdidis lemia tai, kad jmonés gaunami pelnai daZniausiai yra vienkartiniai, todél itin
sunku sudaryti pagrjstas prognozes ateiciai.

GruodZio ménesj AB ,Invalda“ jsigijo 36,9% vienos didZiausiy Lietuvos Zemés Ukio sektoriuje dirbanciy
bendroviy , Litagra® akcijy, uz kurias sumokéta 38,6 min. Lt. Panasiy investicijy tikimasi ir daugiau, nes
jmoné po 2011m. turi laisvy IéSy naujiems sandoriams. Kita vertus, neaiskuma padidina AB ,Invalda“
vadovybés uzuominos apie galima veiklos modelio pertvarkymg 2012m. pirmoje puséje.

Pagarbiai,

VU SIF Valdybos sestosios kadencijos pirmininké

Zivilé Jonaityte

VU SIF Valdybos SeStosios kadencijos nariai
Mantas Agentas

Marius Balsys

Paulius Jurevicius

Gintaré Kvaukaité

Vytautas Ozolin$

Lukas Vaiciulis

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