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Gerbiamieji, 

~ŜǑǘƻƧƛ ±¦ {LC ±ŀƭŘȅōŀ ǇǊƛǎǘŀǘƻ ƳŤƴŜǎƛƴť ǾŜƛƪƭƻǎ ŀǘŀǎƪŀƛǘŊ ǳȌ vasario 23d. - kovo 22d. Per ŀǘŀǎƪŀƛǘƛƴƣ 

ƭŀƛƪƻǘŀǊǇƣ ±ŀƭŘȅōŀΣ ƛǑŀƴŀƭƛȊŀǾǳǎƛ ǎƛǘǳŀŎƛƧŊ ǊƛƴƪƻǎŜ ƛǊ ŀǇǎǾŀǊǎőƛǳǎƛ ƛƴǾŜǎǘŀǾƛƳƻ ƎŀƭƛƳȅōŜǎΣ ǇǊƛŤƳŤ ƪƻƭ ƪŀǎ 

ǎǾŀǊōƛŀǳǎƛǳǎ ƛƴǾŜǎǘƛŎƛƴƛǳǎ ǎǇǊŜƴŘƛƳǳǎ ǇŜǊ ǎŀǾƻ ƪŀŘŜƴŎƛƧŊΦ 5ŀǊ ǾŀǎŀǊƛƻ ƳŤƴΦ ǇŀōŀƛƎƻƧŜ ōuvo kardinaliai 

paƪŜƛǎǘŀ ±¦ {LC ǇƻǊǘŦŜƭƛƻ ǎǳŘŤǘƛǎΣ Ƨƛǎ ōǳǾƻ ǇŀǇƛƭŘȅǘŀǎ ƴŀǳƧƻƳƛǎ ǇƻȊƛŎƛƧƻƳƛǎΣ ǾƛŜƴƻǎ ǇƻȊƛŎƛƧƻǎ ōǳǾƻ 

atsisakyta. VŀƭŘȅōƻǎ ŀǘŀǎƪŀƛǘƻƧŜ ǘŀƛǇ Ǉŀǘ ǇŀǘŜƛƪƛŀƳŀ ǎǾŀǊōƛŀǳǎƛǽ ƭŀƛƪƻǘŀǊǇƛƻ ƣǾȅƪƛǽ bei makroekonominiǽ 

ǊƻŘƛƪƭƛǽ ŀǇȌǾŀƭƎŀΣ ǘǳǊƛƳǽ ōŜƛ ǎǘŜōƛƳǽ ƣƳƻƴƛǽ ŀǇǊŀǑȅƳŀƛ ƛǊ ŀƭǘŜǊƴŀǘȅǾƛǽ ƛƴǾŜǎǘŀǾƛƳƻ ƎŀƭƛƳȅōƛǽ ŀǇȌǾŀƭƎŀΦ  

Pagarbiai,  
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мΦ tƻǊǘŦŜƭƛƻ ǎǘǊǳƪǘǹǊŀ нлмм ƳΦ kovo 22 d. 

5,70%
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14,32%

9,60%

55,51%

AB "Panevėžio 
statybos trestas"

AB "TEO LT"

AS "Tallink Grupp"

AB "Grigiškės"

Grynieji pinigai

 

1.1 ƭŜƴǘŜƭŤΦ ±¦ {LC ǾŀƭŘƻƳƻ ǇƻǊǘŦŜƭƛƻ ǎǘǊǳƪǘǹǊŀ ŜǳǊŀƛǎΣ kovo 22 d. kainomis 

VP VP kiekis, 

vnt. 

Kaina, EUR wƛƴƪƻǎ ǾŜǊǘŤΣ 

EUR 

Dalis 

portfelyje 

Pokytis per 

ŀǘŀǎƪŀƛǘƛƴƣ 

ƭŀƛƪƻǘŀǊǇƣ  

!. αtŀƴŜǾŤȌƛƻ 
ǎǘŀǘȅōƻǎ ǘǊŜǎǘŀǎά 

38 1.240 47.12 5.70% -1.04% 

!. α¢9h [¢ά 191 0.643 122.81 14.87% -1.08% 

!{ α¢ŀƭƭƛƴƪ DǊǳǇǇά 189 0.626 118.31 14.32% +0.97% 

!. αDǊƛƎƛǑƪŤǎά 138 0.575 79.35 9.60% -3.36% 

  Bendra VP 
ǾŜǊǘŤΥ 

367.60 44.49% +311.32% 

  tƛƴƛƎŀƛ ƛǊ Ƨǽ 
ekvivalentai: 

458.58 55.51% -38.77% 

  LǑ ǾƛǎƻΥ 826.18 100% -1.45% 

 

Per ataskaitinį laikotarpį VU SIF Valdyba peržiūrėjo portfelio sudėtį ir atliko šiuos svarbiausius veiksmus: 

× Vasario 28 d. buvo parduotos 24 turėtos AB „City Service“ akcijos po 1.7 EUR už vienetą; 

× Taip pat vasario 28d. buvo įsigyta 191 AB „TEO LT“ akcija po 0.652 EUR; 

× Nupirktos 138 AB „Grigiškės“ akcijos po 0.603 EUR; 

× Vasario 29d. įsigytos 189 AS „Tallink Grupp“ akcijos po 0.624 EUR už vienetą. 

Ataskaitinio laikotarpio pabaigoje, kovo 22 dieną, akcijos sudarė 44.49% portfelio vertės. Likusią dalį 

(55.51%) sudarė grynieji pinigai. 

Per ataskaitinį laikotarpį ženkliai padidėjo bendra vertybinių popierių vertė, nes buvo nupirkta vertybinių 

popierių už 325.68 EUR, o jų parduota už 40.80 EUR. Grynasis vertybinių popierių pokytis +284.88 EUR arba 

+311.32%. Atitinkamai 38.77% sumažėjo grynųjų pinigų vertė. Grynieji pinigai kovo 22 dieną sudarė 55.51% 

portfelio vertės.  

1.1 ǇŀǾΦ ±¦ {LC tƻǊǘŦŜƭƛƻ ǎǘǊǳƪǘǹǊŀ 2012m. kovo 22d. 

Siekiant geriau įvertinti VU SIF portfelio 

valdymo efektyvumą, fondo vieneto vertės 

dinamika lyginama su lyginamuoju indeksu. 

Lyginamojo indekso sudedamosios dalys ir jų 

proporcijos pasirinktos atsižvelgiant į fondo 

strategiją: nuspręsta, jog 65% indekso 

sudarys OMXBBGI indeksas, 30% sudarys 1-5 

metų trukmės Europos vyriausybių obligacijų 

kainų indeksas (kodas „Bloomberg“ 

sutemoje – EU15TR). Likusieji 5% lyginamojo 

indekso skirti sukauptai hipotetinei pinigų 

vertei apibrėžti taikant 3 mėnesių VILIBOR, 
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įvertinant alternatyviuosius grynųjų pinigų laikymo kaštus. Per ataskaitinį laikotarpį fondo vieneto vertė 

sumažėjo 1.45%, tuo tarpu lyginamasis indeksas smuko vos 0.33% 

1.2 pav. VU SIF Portfelio ir palygƛƴŀƳƻƧƻ ƛƴŘŜƪǎƻ ǾŜǊǘŤǎ (2011 11 23 ς 2012 03 22; 2011 11 23 = 100) 

 

1.3 pav. VU SIF tƻǊǘŦŜƭƣ ǎǳŘŀǊŀƴőƛǽ ǇƻȊƛŎƛƧǽ ǾŜǊǘŤǎ Ǉƻƪȅőƛŀƛ (2012 02 23 ς 2012 03 22) 

 

 

 

{ǾŀǊōƛŀǳǎƛ ŀǘŀǎƪŀƛǘƛƴƛƻ ƭŀƛƪƻǘŀǊǇƛƻ ƣǾȅƪƛŀƛΥ 
 
× Vasario 23 - Europos Komisija paskelbė euro zonos ekonomikos augimo prognozę. Joje numatoma, kad 

regiono ekonomika 2012 metais smuks 0,3 proc. palyginti su lapkritį prognozuotu 0,5 proc. augimu. 

Prognozėje augimo lydere minima Lenkija, kurios BVP 2012 metais didės sparčiausiai visoje Europos 

Sąjungoje – 2,5 proc. Lietuvos ir Latvijos – atitinkamai 2,3 ir 2,1 proc. 

× Vasario 26 - Vokietija G20 susitikime patyrė spaudimą, kai TVF atsisakė skirti daugiau resursų gelbėti 

euro zonai, jei ES nesustiprins regiono finansinės apsaugos ir ekonominės apsaugos; tačiau jei ESFS 
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stabilumo fondas ir ESM stabilumo mechanizmas bus panaudoti pastarajam tikslui, TVF toliau skirtų 

pinigų euro zonai padėti.  

2.1 pav. S&P indeksas, 2012 02 23 ς 2012 03 22. 

 
 

× Vasario 27 - Vokietijos parlamentas formaliai balsavimu patvirtino paramos Graikijai suteikimą. 

Dauguma parlamento narių balsavo už 130 mlrd. eurų vertės pagalbos paketo suteikimą Graikijai. S&P 

sumažino Graikijos reitingą iki SD lygio. 

× Vasario 29 - ECB paskelbė trijų metų laikotarpio paskolų skyrimą komerciniams bankams. Europos 

bankai galėjo skolintis už 1 proc. palūkanas ir investuoti rizikingiau už aukštesnes palūkanas į tokius 

instrumentus kaip Italijos 10 metų laikotarpio obligacijos, tuo metu siūliusios 5,35 procento grąžą. 

× Vasario 29 - Lietuvos BVP augimo tempas 2011 m. IV ketv. patikslintas nuo 4,3 proc. iki 4,4 proc., nes 

buvo gauti tikslesni paslaugų, statybų sektorių ir surinktų mokesčių duomenys. Per 2011 metus 

Lietuvos BVP išaugo 5,9 proc. 

2.2 pav. FTSE 100 indeksas, 2012 02 23 ς 2012 03 22. 

 
  

× Kovo 4 - Rusijoje įvyko Prezidento rinkimai. Kaip ir buvo tikėtasi, juos laimėjo šalies premjeras V. 

Putinas.  

× Kovo 8 –Įvyko Graikijos susitarimas su privačiais investuotojais dėl nuostolių prisiėmimo skolos 

restruktūrizavimo procese. Restruktūrizacijos metu bus nurašyta 50 proc. skolos nuo daugiau kaip 200 

mlrd. eurų vertės obligacijų, kurias turi privatūs investuotojai. Taip pat Graikija gaus 130 mln. eurų 

pagalbos injekciją ūkiui skatinti. 
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2.3 pav. OMXBBGI indeksas, 2012 02 23 ς 2012 03 22. 

 
× Kovo 8 - ECB nusprendė palikti galioti 1 proc. siekiančias bazines palūkanas nepakeistas, tačiau 

peržiūrėjo ir sumažino euro zonos BVP prognozes šiems ir ateinantiems metams. ECB prognozuoja 

negilią euro zonos recesiją šiai metais ir laukia nuosaikaus atsigavimo 2013 metais. 

× Kovo 12 –Ūkio bankas pranešė apie padarytą 50 mln. Lt specialųjį atidėjinį. Akcijos kaina per diena 

koregavosi net -13.5%. 

× Kovo 13 - FED paliko galioti artimą nuliui bazinių palūkanų normą. FED taip pat paskelbė bankų 

atsparumo testų rezultatus. 15 iš 19 bankų testą išlaikė. 

× Kovo 14 - Tarptautinė reitingų agentūra "Fitch Ratings", pranešė, jog padidino Graikijos skolinimosi 

reitingą nuo SD iki B- su stabilia perspektyva. 

× Kovo 15 - Pelningai dirbančios, „S&P 500“ indeksą sudarančios bendrovės padidino mokamus 

dividendus iki rekordinio lygmens (dividendų pajamingumas siekia 1,97 proc.). 

× Kovo 19 –JAV ekonomikai atsigaunant bei indeksams kylant, pasirodė prastos naujienos iš Kinijos, 

signalizuojančios apie augimo lėtėjimą rytuose. 

× Kovo 21 - ECB vadovas M. Draghi teigia, kad euro zonai blogiausia jau praeityje bei kad svarbiausi 

rodikliai, tokie kaip infliacija, einamoji sąskaita ir biudžeto deficitas Europoje yra geresni, negu JAV. 

2.4 pav. OMXV indeksas, 2012 02 23 ς 2012 03 22. 
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оΦм ƭŜƴǘŜƭŤΦ tǊƻŎŜƴǘƛƴƛǎ .±t ŀǳƎƛƳŀǎΣ ƭȅƎƛƴŀƴǘ ǎǳ ǇǊŀŤƧǳsiais metais. 

Iš 3.1 lentelės matome, kad didžiausias augimas Baltijos regione 

2012 metais prognozuojamas Lietuvai bei šiek tiek mažesnis - 

Latvijai. Estijai tuo tarpu prognozuojamas tik 1.2% BVP augimas, bet 

būtent ši valstybė 2011 metais rodė geriausius rezultatus ne tik 

Baltijos regione, bet ir visoje Europoje Sąjungoje.  

оΦн ƭŜƴǘŜƭŤΦ tǊƻŎŜƴǘƛƴƛǎ ƪŜǘǾƛǊőƛƻ .±t ŀǳƎƛƳŀǎΣ ƭȅƎƛƴŀƴǘ ǎǳ ǇǊŀŤƧǳǎƛǳ ƪŜǘǾƛǊőƛǳΦ 

~ŀƭƛǎ 2011 Q1 2011 Q2 2011 Q3 2011 Q4 2012 Q1* 2012 Q2* 2012 Q3* 2012 Q4* 

Lietuva 2.1 1.8 1.5 -0.9 0.4 0.6 1.1 1.3 

Latvija 1.0 1.9 1.4 0.8 -0.3 0.3 0.6 0.7 

Estija 2.9 1.3 1.0 -0.8 -0.2 0.2 1.1 1.1 

Lyginant ketvirtinius BVP duomenis galima matyti, jog prognozuojamas mažesnis augimas negu buvo 2011 

metais. Geriausia prognozė regione pateikiama Lietuvai, atitinkamai jos BVP augs sparčiausiais tempais. 

Lėčiausiai augs Latvijos ekonomika, kuri per finansų krizę nukentėjo labiausiai ir turėjo imtis griežtų 

fiskalinės drausmės priemonių. Pagal šias prognozes  Estija 2012m. pradžioje patirs techninę recesiją, 

kuomet BVP krenta du ketvirčius iš eilės, bet po to jos BVP augs panašiais tempais kaip ir Lietuvos. 

оΦо ƭŜƴǘŜƭŤΦ tǊƻŎŜƴǘƛƴƛǎ ƪŜǘǾƛǊőƛƻ .±t ŀǳƎƛƳŀǎΣ ƭȅƎƛƴŀƴǘ ǎǳ ǇǊŀŤƧǳǎƛǽ ƳŜǘǽ ŀǘƛǘƛƴƪŀƳǳ ƪŜǘǾƛǊőƛu. 

~ŀƭƛǎ 2011 Q1 2011 Q2 2011 Q3 2011 Q4 2012 Q1* 2012 Q2* 2012 Q3* 2012 Q4* 

Lietuva 5.4 6.5 7.3 4.5 2.8 1.7 1.3 3.6 

Latvija 3.2 5.1 5.7 5.3 3.8 2.2 1.4 1.3 

Estija 9.5 8.0 8.2 4.4 1.3 0.2 0.3 2.2 

Baltijos regiono ekonomikos, 2011 metais sparčiai augusios dėl prieš tai buvusių metų mažos lyginamosios 

bazės, 2012 tokių augimo tempų jau nebeparodys. Augimas lėtės, tik ketvirtajame ketvirtyje yra 

prognozuojamas šioks toks pakilimas. 

оΦп ƭŜƴǘŜƭŤΦ {ǳŘŜǊƛƴǘŀǎ ǾŀǊǘƻǘƻƧǽ ƪŀƛƴǽ ƛƴŘŜƪǎŀǎΦ 

Lietuvos ir Latvijos vartotojų kainų indeksas  2011 metais buvo 

beveik identiškas, tačiau tarp savo kaimynių gerokai išsiskyrė Estija. 

Tam reikšmingos įtakos galėjo turėti įsivestas euras, kuris visuomet 

nežymiai pakelia vartotojų kainų indeksą. Dar viena galima priežastis 

– iki euro įsivedimo dirbinai mažintas indeksas, kad būtų tenkinamas Mastrichto infliacijos kriterijus įsivesti 

eurą.  

ό5ǳƻƳŜƴǽ  Ǒŀƭǘƛƴƛǎ ς Europos komisija) 

 

 

 
  

~ŀƭƛǎ 2011 нлмн ǇǊƻƎƴƻȊŤ 

Lietuva 5.8 2.3 

Latvija 5.3 2.1 

Estija 7.5 1.2 

~ŀƭƛǎ 2011 нлмн ǇǊƻƎƴƻȊŤ 

Lietuva 4.1 2.5 

Latvija 4.2 2.6 

Estija 5.1 3.1 

3. Makroekonominiai rodikliai 
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!. αtŀƴŜǾŤȌƛƻ ǎǘŀǘȅōƻǎ ǘǊŜǎǘŀǎά 

Data Pozicija Kiekis Kaina Valiuta tƻƪȅǘƛǎ ǇŜǊ ŀǘŀǎƪŀƛǘƛƴƣ ƭŀƛƪƻǘŀǊǇƣ 

2012.03.22 PTR1L 38 1,240 EUR -1,04% 
 

„Panevėžio statybos tresto“ akcijų kaina per ataskaitinį laikotarpį praktiškai išliko nepasikeitusi – buvo 

matomas maždaug 1% akcijos vertės sumažėjimas. Svarbiausias šio laikotarpio įvykis – vasario pabaigoje 

įmonė paskelbė investuotojų lauktą finansinę ataskaitą už 2011 metus. Rezultatai nebuvo itin džiuginantys 

– nors grupės pajamos per metus išaugo net 42% (nuo 201 mln. Lt iki 286 mln. Lt), grynasis pelnas sumažėjo 

nuo 17,9 mln. Lt iki 0,5 mln. Lt. Tokį pelno kritimą lėmė ženkliai išaugusi pardavimų savikaina (ji per metus 

išaugo net 54%). Valdyba kol kas išlaiko turimą nedidelę šios įmonės akcijų dalį portfelyje. 

 

!. αTEO LTά 

 

 

 

TEO akcijų kaina per ataskaitinį laikotarpį sumažėjo maždaug 1%. Ataskaitinio laikotarpio pabaigoje 

pastebimos padidėjusios prekybos apyvartos. Paskutinę ataskaitinio laikotarpio dieną investuotojams buvo 

pranešta apie visuotinio akcininkų susirinkimo datą – balandžio 24 d., bei planuojamus išmokėti dividendus 

-  0.058 EUR vienai akcijai. Dėl dividendų padidėjimo, palyginus su praeitais metais, galima tikėtis nežymaus 

akcijos kainos augimo. 

4.1 pav. TEO1L kaina ir apyvarta, 2012 02 23 ς 2012 03 22. 
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Data Pozicija Kiekis Kaina Valiuta Pokytis ǇŜǊ ŀǘŀǎƪŀƛǘƛƴƣ ƭŀƛƪƻǘŀǊǇƣ 

2012.03.22 TEO1L 191 0,643 EUR -1,08%  

4. ¢ǳǊƛƳǽ ǇƻȊƛŎƛƧǽ ŀǇȌǾŀƭƎŀ 
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AS αTallink Gruppά 

 

 

 

„Tallink Grupp“ akcijos prekyba ataskaitiniu laikotarpiu buvo gana rami, jokių reikšmingesnių naujienų 

nebuvo paskelbta. Akcija svyravo 0.610 – 0.627 EUR už akciją ribose ir laikotarpį užbaigė 1.29% kainos 

prieaugiu. Vasario mėnesio statistikoje pranešama, kad keleivių pergabenimas lyginant 2011 ir 2012 metų 

vasario mėnesius susitraukė3.4%, o krovinių ir transporto priemonių atitinkamai išaugo 5.9% ir 3.2%.  

 

!. αDǊƛƎƛǑƪŤǎά 

 

 

Vasario 29 d. paskelbti 2011 metų AB „Grigiškės“ - vienos didžiausių sanitarinio - buitinio popieriaus 

gamintojų Baltijos šalyse - rezultatai investuotojų lūkesčius pateisino ir pranoko prieš tai skelbtas 

prognozes. Grupės metinė pardavimų apyvarta sudarė 307,7 mln. litų ir 25,18% viršijo 2010 metų lygį, o 

bendrasis pelnas per metus išaugo net 49,27%. Didelės įtakos tokiems rezultatams turėjo bendrovės 

vykdyta intensyvi plėtros politika ir pradėta eksploatuoti biokuro katilinė, padėjusi sumažinti priklausomybę 

nuo importuojamų dujų kainos. Pradėta diegti kompiuterizuota įrenginių techninės priežiūros valdymo 

sistema per ateinančius metus tikėtina taip pat reikšmingai prisidės prie turimų gamybinių pajėgumų 

efektyvumo didinimo bei paslaugų kokybės gerinimo. Vis dėlto, per ataskaitinį laikotarpį bendrovės akcijos 

kaina nukrito 4,64%, o didžiausi svyravimai pastebėti laikotarpio viduryje. 

4.2 pav. GRG1L kaina ir apyvarta, 2012 02 23 ς 2012 03 22.  
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Data Pozicija Kiekis Kaina Valiuta tƻƪȅǘƛǎ ǇŜǊ ŀǘŀǎƪŀƛǘƛƴƣ ƭŀƛƪƻǘŀǊǇƣ 

2012.03.22 TAL1T 189 0,626 EUR +1,29%  

Data Pozicija Kiekis Kaina Valiuta tƻƪȅǘƛǎ ǇŜǊ ŀǘŀǎƪŀƛǘƛƴƣ ƭŀƛƪƻǘŀǊǇƣ 

2012.03.22 GRG1L 138 0,575 EUR -4,64%  
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!. αLƴǾŀƭŘŀά 

Per ataskaitinį laikotarpį akcijos kaina paaugo net 17,45%. Rinką nustebino toks investuotojų 

susidomėjimas, nes, nors įmonė ir paskelbė itin palankius veiklos rezultatus, jų buvo galima tikėtis, ypač dėl 

2011m. įvykdyto AB „Sanitas“ sandorio. Taigi, 2010m. patyrusi 10,471mln Lt nuostolį, AB „Invalda“ 2011m. 

preliminariai uždirbo 275,141 mln. Lt grynojo pelno, tai sudaro 5,33Lt pelno vienai akcijai. „Invaldos“ grupės 

įmonių pelnas per metus išaugo daugiau nei keturis kartus dėl pelno iš nutrauktos veiklos. Taip pat 

paskelbta, kad grupei priklausančios baldų (konkrečiai AB „Vilniaus Baldai“), NT, geležinkelių ir kelių 

infrastruktūros bendrovės 2011m. dirbo prasčiau nei pernai, o pelningiau dirbo tik pastatų priežiūros ir IT 

infrastruktūros sektorius. Investuotojams svarstant, kokie sprendimai bus priimti dėl pelno paskirstymo, 

„Invalda“ praneša aktyviai ieškanti investavimo galimybių. 

 

AS αOlainfarmά  

AS „Olainfarm“ akcijos kaina per ataskaitinį laikotarpį nukrito 1.83%. Šiuo laikotarpiu vyko nežymi akcijos 

kainos korekcija po nemažo jos kilimo nuo metų pradžios. 

AS „Olainfarm“ pardavimai vasario mėnesį, palyginus su praeitų metų vasariu, padidėjo net 60% iki 

5.72mln. EUR. Per du pirmus šių metų mėnesius pardavimai siekė 10.84 mln. EUR (+42% pardavimų 

augimas palyginus su praeitų metų atitinkamu laikotarpiu). 

2012 metų vasario 29 dieną buvo paskelbta metinė įmonės finansinė ataskaita. 2011 metai AS „Olainfarm“ 

buvo itin sėkmingi. Pardavimai augo 47%, o pelnas – beveik dvigubai. Per 2011 metus įmonė pagerino visus 

pelningumo rodiklius, sugebėjo suvaldyti didžiulius augimo tempus ir pradėjo plėsti savo veiklą vertikaliai 

įsigydama vaistinių tinklus. 2012 metų vasarį pajamos iš vaistinių sudarė 0.72mln EUR ir gerokai padidino 

konsoliduotas įmonės pajamas. Kaip tai atsilieps įmonės pelningumui, parodys pirmo ketvirčio finansinė 

ataskaita. 

Atsižvelgiant į įmonės tikslus ir dabartinę situaciją galima teigti, jog jos augimo potencialas yra labai didelis 

ir jį labiausiai riboti turėtų gamybiniai pajėgumai. Įmonė įrodė, kad gali sėkmingai eksportuoti produkciją 

net ir į tokias tolimas šalis kaip Australija, Kanada ir JAV, todėl reikėtų tikėtis tolimesnio eksporto augimo. 

AS „Olainfarm“ gali pradėti plėsti savo vaistinių tinklą į užsienio šalis ir taip dar labiau padidinti savo 

pajamas bei pelną, kas neliktų nepastebėta tarp investuotojų ir todėl kiltų akcijos kaina. 

5.1 pav. OLF1R kaina ir apyvarta, 2012 02 23 ς 2012 03 22. 
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!. αAprangaά 

„Apranga“ per ataskaitinį laikotarpį išaugino savo akcijų kainą 11,5%. Ją augti ir toliau skatino labai geri 

kompanijos paskelbti rezultatai už 2011 metus – grynasis grupės pelnas pašoko nuo 13,4 mln. Lt iki 25 mln. 

Lt ir pralenkė rekordinius iki tol buvusius 2007 metus. „Aprangos“ augimas matomas ir vasario mėnesio 

duomenyse – grupės apyvarta antrąjį šių metų mėnesį išaugo 15,5% lyginant su praėjusių metų atitinkamu 

laikotarpiu. Be to, panašu, jog investuotojai palankiai sutiko žinias apie grupės vykdomą plėtrą: kovo 1 dieną 

buvo paskelbta apie franšizės sutartį su „Burberry“ dėl šio prekės ženklo parduotuvių atidarymo Latvijoje ir 

Estijoje; kovo 15 dieną „Apranga“ atidarė pirmąją Baltijos šalyse „Aldo“ drabužių parduotuvę. 

 

AS αOlympic Entertainment Groupά 

„Olympic Entertainment Group“ akcijos kaina per ataskaitinį laikotarpį nukrito 5.77%, tai iš dalies galima 

sieti su neapibrėžtumu rinkose; nepaisant to, kompanija išliko viena iš trijų populiariausių Baltijos 

bendrovių, labiausiai dominančių investuotojus. Mes manome, jog šios įmonės akcijos turi potencialo 

brangti, nes, kaip ir tikėtasi, OEG savo finansinėje atskaitomybėje paskelbė, jog 2011m. uždirbo žymiai 

daugiau pelno nei 2010m.. Įmonė sugebėjo padidinti pardavimus 15.03%, išlaikydama praktiškai 

nepakitusias sąnaudas. Todėl įmonės grynasis pelnas per metus padidėjo 13.1%. 

 

AS αNordeconά 

“Nordecon”, viena didžiausių Estijos statybos įmonių, pateko į mūsų stebimų įmonių sąrašą, nes jos akcijos 

kaina per ataskaitinį laikotarpį pakilo 14.33%. Tai lėmė paskelbti kontraktai su valstybės įmonėmis, kurių 

vertė yra apie 24mln. EUR. Taip pat įmonė per 2011 metus sugebėjo padidinti pajamas 51%, nors bendrovei 

ir nepavyko išbristi iš nuostolių. Vis dėlto, nemažai nuostolių patirta dėl prasto sąmatų apskaičiavimo ir iki 

šiol yra bylinėjamasi su valstybe dėl žalos atlyginimo. Nors įmonės perspektyvos nėra visiškai aiškios, akcija 

bus stebima laukiant pozityvių ženklų. 

 

AB αKƭŀƛǇŤŘƻǎ ƴŀŦǘŀά 

Per ataskaitinį laikotarpį AB “Klaipėdos nafta” paskelbė, kad 2011 m. pasiekti labai geri rezultatai. Bendrasis 

įmonės pelnas išaugo beveik 29%, o grynasis pelnas daugiau nei 70%. Tokius rezultatus įmonė pasiekė ir 

todėl, kad dirbo be tarpininkų: bendrovė nutraukė bendradarbiavimą su UAB “Naftos grupė” bei įvykdė 

struktūrinius pertvarkymus komercijos srityje, kurie taip pat atnešė papildomų pajamų. Per ataskaitinį 

laikotarpį, nuo vasario 23 d. iki kovo 22 d., bendrovės akcijų kaina nukrito beveik 6%. Ataskaitiniu 

laikotarpiu AB “Klaipėdos nafta” pasirašė laivo - plaukiojančios dujų saugyklos nuomos sutartį ir yra 

atsakinga už projekto vykdymą, šiuo klausimu sulaukta ir bendrovės akcininkų pritarimo. Projektą 

įgyvendinus, Lietuva užsitikrins nepriklausomybę nuo vienintelio gamtinio dujų šaltinio ir galimybę pirkti 

gamtines dujas rinkos kainomis; projektą planuojama įgyvendinti iki 2014 m. Todėl, galima teigti, kad AB 

“Klaipėdos nafta” yra stipri, perspektyvi, gerai dirbanti ir savo veiklą plečianti įmonė. 
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Kaip alternatyvius investavimo būdus ataskaitiniu laikotarpiu Valdyba analizavo AB „Finasta“ siūlomus 

investicinius fondus. Šie fondai pasirinkti, nes yra artimi Valdybos veiklos strategijoje pasirinktam Naujosios 

Europos regionui. 

[ŀƴƪǎőƛƻǎƛƻǎ ǎǘǊŀǘŜƎƛƧƻǎ ǎǳōŦƻƴŘas 

„Finasta“ lanksčiosios strategijos subfondas – aktyviai valdomas subfondas, kurio turtas plačiai 

paskirstomas tarp skirtingų regionų ir turto klasių: akcijų, skolos vertybinių popierių ir kitų fiksuoto 

pajamingumo finansinių priemonių, apribotos rizikos investicijų, žaliavų ir valiutų. Investavimui į atskirus 

regionus ir turto klases apribojimai nėra nustatyti, subfondo valdytojai gali investuoti į kiekvieną iš regionų 

ar turto klasių iki 100%subfondo lėšų, laikantis Lietuvos Respublikos kolektyvinio investavimo subjektų 

įstatyme įtvirtintų apribojimų. 

Dalis „Finasta“ lanksčiosios strategijos subfondo lėšų gali būti investuojama į besivystančių rinkų akcijas, 

kurioms yra būdingi dideli kainų svyravimai. Todėl besikeičianti situacija akcijų biržose gali sukelti didelius 

subfondo grynųjų aktyvų vertės svyravimus 

6.1 pav. [ŀƴƪǎőƛƻǎƛƻǎ ǎǘǊŀǘŜƎƛƧƻǎ ǎǳōŦƻƴŘŀǎ 
Šio fondo vertė nuo metų pradžios 

išaugo 9%; kovą buvo fiksuotas 

0,6% praradimas. Vasario mėnesio 

duomenimis, pagrindinė fondo 

investicija buvo Rumunijos 

komunalinių paslaugų ir energetikos 

holdingas „Fondul Proprietatea“; jis 

sudarė 10,1% fondo portfelio. Ši 

įmonė per žiemą išaugo 39,4%, 

tačiau atsižvelgiant į tai, jog 

NAV/share yra vis dar yra 50% 

žemesnis nei dabartinė akcijos 

kaina, galima tikėtis tolimesnio 

akcijos augimo. Antra pagal dydį 

pozicija – biržoje prekiaujamas 

fondas (ETF) Easy ETF S&P GSCI (žaliavos), kuris sudarė 9,1% fondo. Pastarąjį mėnesį žaliavų kainos nustojo 

augti po beveik pusę metų trukusio ralio. Jas toliau galėtų didinti suaktyvėję neramumai Artimuosiuose 

Rytuose. Taip pat šiuo metu fondas yra pasirinkęs gana agresyvią strategiją, nes grynieji pinigai sudaro tik 

0,7% fondo vertės. 

Naujosios Europos TOP20 subfondas 

„Finasta“ naujosios Europos TOP20 subfondo investicijos koncentruotai pasiskirsčiusios tarp 15 – 25 

naujosios Europos (be Rusijos) regiono subfondo valdytojų patraukliausiai įvertintų bendrovių akcijų. 

Siekiant užtikrinti didžiausią dėmesį kiekvienai turimai investicijai, subfondo turtas yra paskirstomas tarp 

kuo mažesnio akcijų skaičiaus, leidžiamo suderintiesiems investiciniams fondams. Subfondo tikslas - siekti 

maksimalios investicijų į akcijas grąžos Naujosios Europos regione. 
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6.2 pav. Naujosios Europos TOP20 subfondas 
Fondas nuo metų pradžios 

išaugo 19%. Per kovą jo vertė 

išaugo 1,5%. Pagrindinės 

investavimo kryptys – 

komerciniai bankai (36,2%) ir 

nafta, dujos bei suvartojamas 

kuras (15,3%). Šalys, kuriose 

investuota daugiausia – Lenkija 

(37,2%), Austrija (15,8%) ir 

Rumunija (11,6%). Grynieji 

pinigai – 5,7% fondo vertės. Jų 

dalis portfelyje buvo išplėsta, 

nes po staigaus akcijų rinkų 

judesio aukštyn tikėtina 

korekcija. Pavyzdžiui, 

Bloomberg Europe 500 Banks And Financial Services Index, nuo lapkričio iki kovo vidurio išaugęs daugiau 

nei 40%, jau šiek tiek koregavosi žemyn. Be to, tikėtina, jog Euro zona pirmąjį šių ketvirtį grįžo į recesiją – tai 

irgi nėra palankios žinios tolimesniam Europos akcijų biržų kilimui. 

.ŜǎƛǾȅǎǘŀƴőƛƻǎ 9ǳǊƻǇƻǎ ƻōƭƛƎŀŎƛƧǽ ǎǳōŦƻƴŘŀǎ 

„Finasta“ besivystančios Europos obligacijų subfondo lėšos investuojamos į pagal kredito analizę 

perspektyviausių besivystančios Europos vyriausybių ir įmonių skolos vertybinius popierius. Subfonde 

valdytojai derina rizikingesnes (įmonių obligacijos) ir saugesnes (vyriausybių obligacijos) investicijas siekiant 

užtikrinti tolygią investicijų grąžą. Subfondo tikslas - užtikrinti subalansuotą subfondo turto augimą. 

6.3 pav. .ŜǎƛǾȅǎǘŀƴőƛƻǎ 9ǳǊƻǇƻǎ ƻōƭƛƎŀŎƛƧǽ ǎǳōŦƻƴŘŀǎΦ 
Fondo rezultatas šiemet –7% 

grąža; per kovą fiksuotas 1,6% 

prieaugis. Pagrindinės šalys, į 

kurias investuojama – Rusija 

(23,6%), Vengrija (15,6%), 

Rumunija (14,6%), Lietuva 

(14,0%) ir Kroatija (12,6%). 

Sąlyginai aprimus nerimui dėl 

Euro zonos skolų problemų ir 

ECB į bankų rinką įliejus 

dideles sumas pinigų, 

rizikingesnių aktyvų, tame 

tarpe ir besivystančių Europos 

šalių skolos vertybinių 

popierių, kainos kilo. Fondo rizikos ir grąžos santykis vasario mėn. pabaigoje buvo gana priimtinas – 

investicijų pajamingumas iki išpirkimo siekia 6,4%, o investicijų trukmė –2,8 metų. 
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Rusijos TOP20 subfondas 

„Finasta“ Rusijos TOP20 subfondo investicijos koncentruotai pasiskirsčiusios tarp 15 - 25 Rusijos 

patraukliausiai subfondo valdytojų įvertintų bendrovių akcijų. Siekiant užtikrinti didžiausią dėmesį 

kiekvienai turimai investicijai, subfondo turtas yra paskirstomas tarp kuo mažesnio akcijų skaičiaus, 

leidžiamo suderintiesiems investiciniams fondams. Fondo tikslas - siekti maksimalios investicijų į akcijas 

grąžos Rusijoje. 

6.4 pav. Rusijos TOP20 subfondas 
Fondas šiemet uždirbo 18,2% 

grąžą; per kovą fondo vertė 

smuko 3,2%. Panašiai kaip ir 

Naujosios Europos TOP20 fonde, 

daugiau nei 50% fondo portfelio 

sudaro investicijos į komercinius 

bankus ir naftos, dujų bei 

suvartojamo kuro įmones. 

Fondas, atsižvelgdamas į po 

Rusijos prezidento rinkimų 

aprimusias aistras ir į galimą 

naftos kainų kilimo teigiamą 

poveikį vidaus vartojimui, ketina 

pertvarkyti portfelį į rizikingesnį. 

 

tŀǎŀǳƭƛƻ ŀƪŎƛƧǽ ŦƻƴŘǽ ǎǳōŦƻƴŘŀǎ 

„Finasta“ pasaulio akcijų fondų subfondo turtas investuojamas į kitus fondus, investuojančius į akcijas 

visame pasaulyje. Subfondo lėšos investuojamos į fondus neapsiribojant vienu geografiniu regionu ar ūkio 

šaka, taip užtikrinant didesnį investicijų paskirstymą ir sumažinant rizikos lygį. Subfondo tikslas - siekti 

aukštesnės nei vidutinės investicijų į pasaulio akcijas grąžos. 

6.5 pav. tŀǎŀǳƭƛƻ ŀƪŎƛƧǽ ǎǳōŦƻƴŘŀǎ 
Nuo metų pradžios fondo vertė 

pakilo 7,9%, tačiau kovą jau buvo 

fiksuotas 0,9% smukimas. Tai 

daugiausiai sąlygojo besivystančių 

šalių akcijų rinkų kritimas (MSCI 

Emerging Markets Index per kovą 

prarado 3,5% vertės). Didžiausia 

fondo dalis yra investuota būtent į 

besivystančių rinkų akcijas (57% 

fondo portfelio). Šį nuosmukį iš 

dalies atsvėrė kituose regionuose 

matytas augimas (MSCI World Index 

per kovą išaugo 1%). 

 

40

50

60

70

80

90

100

110

Rusijos TOP20 subfondas Lyginamasis indeksas

50

60

70

80

90

100

110

Pasaulio akcijų fondų subfondasLyginamasis indeksas
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wƻŘƛƪƭƛǽ ǇŀƭȅƎƛƴƛƳŀǎ 

Įkainių prasme, patraukliausiai atrodo "Finasta" besivystančios Europos obligacijų subfondas ir Pasaulio 

akcijų fondų subfondas, kurie netaiko sėkmės mokesčio (atlygis valdymo įmonei už investicinio vieneto 

teigiamą prieaugį). Jų valdymo mokestis taip pat yra mažiausias. Brangiausias yra "Finasta" lanksčiosios 

strategijos subfondas. 

6.1 ƭŜƴǘŜƭŤ. !. άCƛƴŀǎǘŀέ ǎǳōŦƻƴŘǽ ƣƪŀƛƴƛŀƛ 

Uƪŀƛƴƛŀƛ 
Platinimo/ 
ƣƳƻƪƻǎ 

Valdymo {ŤƪƳŤǎ Keitimo 

[ŀƴƪǎőƛƻǎƛƻǎ ǎǘǊŀǘŜƎƛƧƻǎ ǎǳōŦƻƴŘŀǎ 2,00% 2,00% 15,00% 0,25% 

Naujosios Europos TOP20 subfondas 2,00% 1,50% 15,00% 0,25% 

.ŜǎƛǾȅǎǘŀƴőƛƻǎ 9ǳǊƻǇƻǎ ƻōƭƛƎŀŎƛƧǽ ǎǳōŦƻƴŘŀǎ 0%* 1,00% 0,00% 0,25% 

tŀǎŀǳƭƛƻ ŀƪŎƛƧǽ ŦƻƴŘǽ ǎǳōŦƻƴŘŀǎ 2,00% 1,00% 0,00% 0,25% 

Rusijos TOP20 subfondas 2,00% 1,50% 15,00% 0,25% 

ϝƛƪƛ ōŀƭŀƴŘȌƛƻ мл ŘΦ 

Nagrinėjant rizikos rodiklius, matome, jog tik vienas fondas nuo įkūrimo turi teigiamą Šarpo rodiklį, kuris 

parodo, kiek fondo papildomos grąžos tenka vienam rizikos vienetui. Tai reiškia, jog nerizikingas aktyvas 

(VVP, indėlis banke) būtų atnešęs didesnę grąžą nei fondas. Tačiau tai yra paaiškinama faktu, jog šių 

„Finastos“ fondų gyvavimo istorija prasideda tik 2010 metų spalį (išskyrus Vitality ir Integrity), o per šį 

laikotarpį globalios akcijų rinkos išgyveno permainingus 2011 metus ir nebuvo labai pelningos „Finastos“ 

fondams. Nagrinėjant metinį Šarpo koeficientą jau matyti, jog penki iš septynių fondų turi teigiamą rodiklį, 

kurio reikšmę didino pastarųjų pusės metų kapitalo rinkų kilimas. 

Vertinant standartinį nuokrypį, geriausiai atrodo "Finasta" besivystančios Europos obligacijų subfondas – tai 

yra natūralu, kadangi fondas investuoja į ne tokius rizikingus aktyvus kaip kiti fondai. Kitų fondų 

standartiniai nuokrypiai yra daug didesni – tai paaiškinama agresyvia jų vykdoma strategija ir orientacija į 

rizikingesnes besivystančių Europos šalių rinkas. 

6.2 lentelŤ. !. άCƛƴŀǎǘŀέ ǎǳōŦƻƴŘǽ ǊƻŘƛƪƭƛŀƛ 

Rizikos rodikliai 
Standartinis 
nuokrypis 
(metinis) 

Standartinis 
nuokrypis 

(nuo veiklos 
ǇǊŀŘȌƛƻǎύ 

~ŀǊǇƻ 
koeficientas 

(metinis) 

~ŀǊǇƻ 
koeficientas 
(nuo veiklos 
ǇǊŀŘȌƛƻǎύ 

Rizikos 
laipsnis 

[ŀƴƪǎőƛƻǎƛƻǎ ǎǘǊŀǘŜƎƛƧƻǎ ǎǳōŦƻƴŘŀǎ 13,53% 19,86% 0,4 -0,31 Vidutinis 

Naujosios Europos TOP20 subfondas 24,12% 34,63% 0,88 -0,38 Aukštas 

.ŜǎƛǾȅǎǘŀƴőƛƻǎ 9ǳǊƻǇƻǎ ƻōƭƛƎŀŎƛƧǽ ǎǳōŦƻƴŘŀǎ 4,45% 6,70% -1,57 0,34 Nuosaikus 

tŀǎŀǳƭƛƻ ŀƪŎƛƧǽ ŦƻƴŘǽ ǎǳōŦƻƴŘŀǎ 18,41% 27,76% 0,29 -0,28 Vidutinis 

Rusijos TOP20 subfondas 32,25% 46,55% 0,26 -0,11 Aukštas 

"Finasta" Vitality fondas* 30,05% 46,69% 0,15 -0,29 Aukštas 

"Finasta" Integrity fondas* 15,35% 26,73% -0,76 -0,02 Vidutinis 

*~ƛŜ ŦƻƴŘŀƛ ƴŜōǳǾƻ ŀǘǎƪƛǊŀƛ ƴŀƎǊƛƴŤǘƛΣ ƴŜǎ ƳƛƴƛƳŀƭƛ ƛƴǾŜǎǘŀǾƛƳƻ ƣ Ƨǳƻǎ ǎǳƳŀ ȅǊŀ 1 000 000 LTL. 
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Vis dėlto, šią rizikos rodiklių analizę reikėtų vertinti rezervuotai, nes: 

× Nagrinėtų „Finastos“ fondų gyvavimo istorija, kaip jau minėta, prasideda tik prieš pusantrų metų – 

tai yra per mažas laiko tarpas, jog būtų galima daryti apibendrinančias išvadas apie investicinių 

fondų veiklą;  

× Nagrinėtų „Finastos“ fondų investavimo strategijos yra labai skirtingos, todėl tikslinga juos būtų 

lyginti ne tarpusavyje, o su kitų finansinių institucijų siūlomais panašaus profilio fondais. 

VU SIF Valdyba ketina artimiausiu metu svarstyti konkrečias investavimo į investicinius fondus galimybes. 
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