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Rinky apzvalga

2011-yju mety pabaiga buvo palyginti rami,
nors gruodzio pabaigoje prekyba ir apyvar-
tos smarkiai krito. Gruodij euro krizé tesési
be reikSmingesniy poky¢iu, o euro zonos
vyriausybiniy obligacijy rinkose padétis
buvo stabili. ECB skubos tvarka padidintas
3-ju metu paskoly komerciniams bankams
likvidumas (1 % palukany norma) buvo
sutiktas labai palankiai. Taigi, metu
pabaigoje banky finansiné padétis tapo
labiau uztikrinta. Mes neketiname keisti
savo rekomendaciju dél investiciju
paskirstymo.

Investiciju paskirstymas

- Fiksuotas pajamingumas: Fiksuoto paja-
mingumo portfelyje mes palaikome neutraly
Ssvorj.

- Akcijos: gruodzio 20 d. savo portfeliuose
akeiju svorj pakéléme iki neutralaus, koks
palaikomas ir sausio mén.

- Alternatyviosios investicijos: sausj alter-
natyviuju investiciju svorio beveik nekei¢iame,
kol kas neketiname keisti ir investicijy j zalia-
vas svorio.

Dél skoluy krizés smuko euro zonos bankuy
tarpusavio pasitikéjimas

Savo pozicijoje mes neturime jokiy krizées
apimty valstybiy vyriausybiniy obligacijy,
didzioji turimy investicijy j fiksuoto paja-

mingumo vertybinius popierius dalis

Nauji metai - tos pacios temos

nukreipta i Suomijos ir kity Skandinavijos
Saliy imoniy obligacijas. Gruodj Italijos 10-ies
mety iSpirkimo termino vyriausybiniy ob-
ligacijy pajamingumas mazéjo iki beveik 6 %,
bet ménesio pabaigoje vél priartéjo prie 7 %.
Mety pabaigoje euro zonos bankams nesiseké
gauti pinigy rinkoje, bet ir prasidéjus naujiems
metams bankai vis dar priklauso nuo padengty
obligacijy rinky (pvz., jkaitu uztikrinty
paskoly, tokiy kaip hipoteky fondai). Gruodzio
mén. ECB inicijuotas likvidumo didinimas jokio
reikSmingesnio poveikio neturéjo, nes didzioji
pinigy dalis sugrjzo | ECB kaip indéliai, kuriy
suma pasieke rekordine 455 mlrd. EUR suma.
Akivaizdu, kad banky nepasitikéjimas vienas
kitu perzengé bet kokias ribas.

Numatoma, kad pries skelbdamos mety
rezultatus bendrovés ispés apie mazesnius
nei prognozuota pelnus

Meénesio pabaigoje staigiai kile pagrindiniai
indeksai pasiekeé beveik tokj patj lygij, koks
buvo gruodzio pradzioje. Gruodziui jpuséjus
mes padidinome akcijy dalj savo mandatiniuo-
se ir investavimo strategijy portfeliuose
(didelés rizikos portfeliuose - nuo 40 % iki

60 %), sausj taip pat sieksime beveik neu-
tralaus akcijy rizikos lygio.

Manome, kad prie§ bendroveéms
paskelbiant savo 2011 m. rezultatus, bus gana
daug pranesimy apie mazesnius nei prognozu-
ota jy pelnus. Iki siol gaunama informacija,
miisy nuomone, vadovautis sunku, nes

2012 sausio mén.

paskutinjji mety ketvirtj didéjes
neapibréztumas atsispindi bendroviy vadovy
pateikiamose trumpalaikése prognozése. Kal-
bant apie pelno lukesé¢ius gruodi jie nesikeite.
Akcijy analitiky pasiryzima mazinti prognozes
Siek tiek slopino tai, kad pirkimo vadybininky
sudaryti bendroviy indeksai pasirodée

besg stabilis, nors ir priartéjo prie rudenj
buvusio Zemiausio lygio. Mety pradzioje ir
toliau jgyvendinsime gana didelius taktinius
keitimus, paskirstydami investicijas j akcijas.

Dél neramumy Artimuosiuose Rytuose kyla
naftos kainos ir didéja kitu zaliavy kainy
svyravimai

Dél neramumy Artimuosiuose Rytuose naftos
kaina nemazéjo. Vakary Salys riboja naftos j-
vezimg i§ Irano, taip protestuodamos pries
Irano nesiskaityma su kaimyninémis Salimis.
Tuo paciu metu padidéjo kity zaliavy kainy
svyravimai. Siuo metu investicijy j zaliavas
dalies nekei¢iame. Apskritai, alternatyviyjy
investicijy krepseliuose svoriy pakeitimai buvo
nedideli. Valiuty rinkose euro verté didziausiy
prekybos partneriy valiuty atzvilgiu mazéjo.
Dar paminétina, kad Britanijos svaras,
Svedijos krona, JAV doleris ir Japonijos jena
labai sustipréjo euro atzvilgiu.

Juhani Lehtonen,
investicijy valdymo direktorius

Rinky grazos 2011.12.30
. N 2011 m. 1met . - 2011 m. 1met
Fiksuotas pajamingumas 1meén. graza m mesh Alternatyvios investicijos  1meén. graza m menh
graza graza graza graza
JPM Money Mkt 0,19% 1,69% 1,69%  S&P Commodity TR -2,11% 0,41% 0,41%
JPM EMU Govt 4,02% 1,79% 1,79% Oil (spot) -1,62% 6,58% 6,50%
Barcleys Infl.Linked 5,58% -0,93% -0,93% Gold (spot) -10,48% 10,95% 10,38%
JPM Credit Index 2,52% 3,65% 3,65%  HFRX Global HF -0,47% -8,33% -8,33%
JPM High Yield 2,59% 1,71% 1,71%
JPM GBI EM Divers. (LC) 2,17% 1,02% 1,02%
JPM EMBI+ (HC) 1,27% 9,30% 9,30%
. 2011 m. 1met . )
Akeijy rinkos 1mén. graza m et Valiuty rinkos 201112.30  201L1L30
grafa__grara

OMXH Mid Cap -3,64%  -28,00% -2800%  EURUSD 1,296 1,345
Euro Stoxx 50 -0,60%  -17,47% -17,47%  EURJPY 99,66 104,37
Stoxx 600 1,86% -11,72% -11,72% USDJPY 76,91 77,62
S&P 500 0,85% -0,02% -0,02% EURGBP 0,83 0,86
Dow Jones 1,43% 5,60% 5,60% EURSEK 8,92 9,09
Nasdaq -0,58% -2,17% -2,17% EURNOK 7,74 7,76
Nikkei 0,25% -17,34% -17,34%  Palukany normos
Hang Seng 2,47% -19,85% -19,85% Fed 0,25 0,25
India -4,15% -24,20% -24,20% ECB 1,00 1,25
Russia (RTS) -10,32% -21,94% -21,94% Bod 0,10 0,10
Brazil -0,21% -18,11% -18,11% BoE 0,50 0,50
MSCI Europe 2,04% -11,33% -11,33% Euribor 3m 1,36 1,47
MSCI World -2,04% -9,62% -9,62% Euribor 12m 1,95 2,04
MSCI Emerging Markets -1,21% -18,03% -18,03% Germanyl0y 1,83 2,28
MSCI Latin America -1,86% -21,61% -21,61% iTraxx Europe 5y (IG) 173,00 185,06
MSCI Eastern Europe -9,87% -23,05% -23,05% iTraxx Crossover 5y (HY) 754,80 757,36
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ECRB istiesé pagal-
bos ranka

Uz dury tyko
recesija

Atrodo, kad ir
Federalinis rezervy
bankas pradés
palaikyti infliacijos
rodiklj
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Fiksuotas pajamingumas

Praeities jvykiai

Europos Centrinis Bankas (ECB) gruodj atnaujino savo
pagalbos priemones, suteikes bankams lengvatiniy
paskoly uz 489 mlrd. EUR (iki 3-jy mety trukmes uz 1 %
paltikanas). Suéjus ankséiau atlikty operacijy terminui,
grynoji bankams naujai suteikty paskoly verté yra apie
190 mlrd. EUR. Be to, ECB susvelnino jkaito reikalavi-
mus paskolai gauti. Sioje banky finansavima palengvi-
nusioje operacijoje dalyvavo daugiau kaip 500 banky.
Rudenj finansavimas uz rinkos kaing padidéjo. Banky
pirmaeiliy obligacijy kredito kainy skirtumas pakilo iki
2,8 %, o subordinuoty paskoly iki 5%. Tai aiskiai rodo,
kokia rimta padétis Siuo metu. Akivaizdu, kad savo
veiksmais ECB siekia jtikinti bankus, kad verta
pasvarstyti galimybe pasinaudoti vadinamuoju spekuli-
aciniu investavimu, t. y. patraukliai investuoti pasis-
kolintas lésas (pasiskolinti uz 1 %, investuoti uz 6 %,
pvz., skolinant lésas Italijai), kad centriniam bankui

nereikety ir toliau remti euro zonos tiesioginémis in-
vesticijomis j vyriausybines obligacijas. Ketvirtajj ket-
virti ECB balansas padidéjo daugiau kaip 25 %, o dabar,
sekdamas grieztomis kovos su infliacija priemonémis
garséjusio Jean-Claude Trichet pavyzdziu, centrinis
bankas émési monetarinio stimuliavimo programos.
Pastaruoju metu euro zonos komerciniai bankai néra
linke didinti investicijy | Europos vyriausybines ob-
ligacijas, todél ir gruodj i§ ECB pasiskolintos léSos vél
sugrjzo i centrinj bankg kaip indéliai uz 0,25 %
paltikanas. Mes atidziai stebime, ar ilgai tesis tokia
padétis. Be to, ECB ir toliau tyliai pirko obligacijas an-
trinéje rinkoje. Dél tokios centrinio banko intervencijos
gruodj Italijai pavyko islaikyti 7 % paltikany norma
savo 10-ies mety obligacijoms.

Situacija Siandien

Metams baigiantis rinka vél koregavo euro zonos
augimo prognoze, prasidéjusiems metams jg sumazin-
dama iki -0,2 %. Dar spalio ménesj rinka tikéjosi +1,1 %
augimo, bet kurj laika apleidus skoly krizés problemy
sprendima tai galutinai pakirto ir namy tikiy, ir
bendroviy, jau kenéianciy dél anuliuojamy uzsakymy,
pasitikéjimg. Numatoma, kad Siais metais infliacija bus
apie 2 % (kaip rekomenduoja ir ECB), o nedarbo lygis
euro zonoje virsys 10 %. Lapkritj Vokietijos pramoneés
sektoriuje drastiskai mazéjo (4,8 %) uzsakymy. Tai
atspindi dabartine situacija, kai pasitikéjimo priemoneés
vis dar pervertina tikrajj (realizuota) pramoneés augima
Siais metais. Tokios infliacijos prognozés ir nominalioji
paltikany norma Vokietijoje atitinka recesijos
prognoze. Vokietijos vieneriy mety i$pirkimo termino
vyriausybiniy obligacijuy sandoriy pajamingumas
neigiamas, o dvejy mety iSpirkimo termino obligaciju
pajamingumas - 0,18 %. Pramonés sektoriaus pozitriu

$viesa tunelio gale galima bty laikyti silpnéjantj eura,
deél kurio ateityje turéty didéti eksportuojanéiujy i-
moniy konkurencingumas palyginti su Jungtiniy
Valstijy bendroveémis, kurios ilgg laika turéjo
pranasuma dél silpno dolerio. Mety pradzioje namy -
kiy pelnas dél nedideliy palikany normy (nepaisant
situacijos banky sektoriuje, euriborai beveik nesikeité)
mazins paskoly sagnaudas, bet padidéjes nedarbo lygis
smukdys mazmenine paklausg. Vyriausybeés galimybes
didinti vidaus vartojima iki 2008-2009 m. lygio taikant
ekspansine fiskaline politika yra nerealios - visoje euro
zonoje bus vykdoma mazinimo politika. Vertinant $iuo
pozitriu, akivaizdu, kad ECB turéty dar labiau inten-
syvinti savo refliacine (skatinané¢ia) pinigy politika.
Mety pradzioje euras grei¢iausiai ir toliau silpnés, ne-
paisant sustipréjusiy rinky.

Ateities perspektyvos

Pastarojo meto JAV Federalinio rezervy banko (FRB)
pranesimai atitinka naujaja jo pirmininko B. Bernankeés
paskelbta krypti. JAV centrinis bankas pabrézé savo
atviruma, paskelbdamas ilgalaike paltikany normy
politikos perspektyva. Manome, kad kitas FRB zingsnis
bus panasus infliacijos rodiklio paskelbimas rudens
pradzioje. Siuo metu paskelbdamas numatoms in-
fliacijos rodiklj ir ilgalaikes paltikany normas FRB
turéty daugiau galimybiy ekonomikai skatinti, nes cen-
trinio banko turimy priemoniy arsenalas pradeda
tusteti. Vadinamasis QE3 priemoniy paketas
(vyriausybiniy obligaciju supirkimas i$ rinkos) tebéra
galima alternatyva, jei reikéty papildomy ekonomikos
skatinimo priemoniy. Siuo metu atrodo, kad biisto rin-
ka stabilizuojasi, taip pat pamazu geréja uzimtumo
rodikliai. Vis délto nedarbo lygis vis dar aukstas, o
mazesnés jmonés nepastebi ilgai laukto ekonomikos
postkio. Po silpny treéiojo ketviréio (1,8 %) ir Siek tiek
geresniy ketvirtojo ketvircio (apie 3,4 %) rezultaty,

numatomas +2,1 % JAV ekonomikos augimas. JAV
vyriausybiniy obligacijy rinka kilsteléjo teigiami inves-
ticijy srautai, nors Azijos centriniy banky ,apetitas“ dél
skoly krizés euro zonoje Siek tiek sumazéjo. JAV
paltikany normy lygis yra labai Zemas ir neatrodo, kad
artimiausiu metu jvyktu kokiy nors poky¢iy. Euro zo-
noje démesio centre ir toliau bus jmoniy obligacijy rin-
ka, kurioje vidutiniskai 80 % viso pajamingumo aiskiai
gaunama i$ padidéjusio jmoniy obligaciju kainy skir-
tumo. Tai zinodami mety pradzioje turétume atidziai
stebeéti palikany normos rizika. Savo Fiksuoto paja-
mingumo portfelio palikany normos rizikg ir toliau
aktyviai valdome. Paskirstydami investicijas palaikome
didesnj uz neutraly jmoniy obligacijy svorj. Manome,
kad jmoniy obligaciju pajamingumas Siais metais bus
geras.
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Isskirtiniai metai
baigési ramiai

Siuo metu S&P 500
verté — 2012 m.
pelnas vienai
akcijai, padauginus
s12

Sausj rinkas judins
naujienos is
makroekonomikos
srities
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Akcijos

Praeities jvykiai

Labai kontroversisky ir audringy mety pabaiga buvo
rami. Gruodj Europos maisto ir gérimy sektoriaus
(+6.6%) ir sveikatos priezitros sektoriaus (+7,9 %) re-
zultatai buvo santykinai geresni uz pagrindiniy indeksuy
rezultatus (Stoxx 600 - +2,7 %), nes norin¢iy prisiimti
investavimo rizika tebebuvo nedaug. Maisto sektoriuje
kai kuriy bendroviy vertinimas po neseniai buvusio
kilimo jau darosi sudétingas (pvz., Unilever akeijy vertée
apskai¢iuojama 2012 m. pelng vienai akcijai (P/E)
dauginant i$ 17). Mety pabaigoje prekybos apimtys
mazéjo, kaip ir buvo tikétasi, o jokiy naujieny, kurios
supurtyty jsibaiminusia rinka, neisgirdome. JAV

pagrindiniy indeksy verté 2011 m. buvo teigiama (vietos
valiuta), bet investicijy srautai rodo, kad ir ketvir-
tajame ketvirtyje Amerikos fondai tustéjo

(-3 mlrd. USD). Per 2011 m. grynieji srautai i$ fondy
buvo apie 120 mlrd. USD; tai rodo, kad investuotojai i
fondus vis dar labai atsargts. Gruodj mes dar karta
yhuplaukéme pries rinkos srove“ ir gruodzio 20 d. pa-
didinome akeijy svorius (didelés rizikos produkty
klaséje nuo 40 % iki 60 %). Suomijoje pagrindinis akciju
indeksas mety pabaigoje buvo nukrites 28,8 % nuo

2011 m. pradzioje buvusio lygio. Tuo pa¢iu metu ML
Finland Dividend neteko 13,3 % savo vertés.

Situacija Siandien

Akcijy rinkos vertinimo daugikliai mety pabaigoje
beveik nepasikeité. Siuo metu bendroviy analitikai
aiskiai labiau optimistiskai nusiteike nei bendrosios
ekonomikos specialistai. Pagal bendrg prognoze vis dar
tikimasi, kad $iais metais bendroviy pelnas didés 10 %,
02013 m. - 12 %. Taip pat numatoma, kad Siais metais
pelno marza didés +15 % - nuostabus rezultatas
Amerikos bendrovéms. Manome, kad pirmojoje mety
puséje pelno prognozes reikéty koreguoti jas mazinant.
Suomijos akeijy rinka pradeda atrodyti labai patraukli,
bet JAV pelno prognozés mazintos labai nedaug. Tiesa
sakant, pelno patikslinimo rodiklis (skirtumas tarp
pelno prognozés didéjimo ir mazéjimo) gruodj JAV
netgi sumazéjo. Siuo metu pagal iSankstin kainos ir
pelno vienai akcijai rodiklj (P/E) S&P 500 indeksas -
vertintas 12 karty geriau nei prognozuojamas pelnas.

Todél manome, kad yra didesnis spaudimas prognoze
mazinti nei didinti. Europoje mety pabaigoje buvo suta-
riama, kad 2012 m. bendroviy pelnas didés 10 %, o

2013 m. - dar 10 %. Taciau lukes¢iai vis dar gali bati
mazinami, jei per artimiausius ménesius pasirodytu,
kad recesija labiau tikétina. Kai bendrovés pradeés
rengti savo metines ataskaitas, gali biti, kad pradésime
metus skelbdami gana daug perspéjimy apie mazesnius
nei prognozuota 2011 m. rezultatus. 2012 m. prognozés
ir toliau bus neaiskios, nes dél skoly krizés pietinése
Europos valstybése sumazéjus pasitikéjimui Europos
bankais paklausa bus gerokai mazeésne. Sj ,kredito
impulsg“ sukéle lésy trikumas bankams finansuoti.
Banky sektoriaus problemos tiesiogiai veikia
ekonomine veikla, nes didéja palikany normos.

Ateities perspektyvos

Sausj Europos politikai pradéjo kalbéti apie skoly krize,
todél ménesio pabaigoje galime tikétis dar vieno
virstniy susitikimo. Europos bankai pradeda stiprinti
savo mokuma pagal priezitiros institucijy ir rinkos
reikalavimus. Mety pradzioje iSleides akcijy emisija
Italijos bankas Unicredito buvo priverstas jas parduoti
su 43 % nuolaida. Tai buvo labai aiskus Zenklas
bankams ir sprendimus priimané¢ioms institucijoms,
parodes, kaip investuotojai vertina banky sektoriy
krizés apimtose Salyse. Mety pabaigoje finansy
sektoriaus rezultatai ir toliau buvo blogesni uz
pagrindinius indeksus, sausj padétis tebebus trapi.
Numatome, kad per pirmajj $iy mety pusmetj
jautrumas dar labiau padidés, nes rinkos rimtai prade-
da atsizvelgti i Italijos ir Ispanijos galimybes leisti savo
vyriausybiniy obligacijy emisijas pagal numatyta grafi-
ka. Tuo paciu metu privaciojo sektoriaus investuotojai

vél patiria spaudimg dalyvauti nurasant dalj Graikijos
skoly. Jei Graikija negaus naujo gelbéjimo paketo, yra
didele tikimybé, kad Salis turés trauktis iS euro zonos.
Todél manome, kad nuo to, kaip klostysis situacija j-
traukiant privaciojo sektoriaus investuotojus Graikijos
skoly problemoms spresti, didzigja dalimi priklausys,
ar jvyks kainy perskai¢iavimas dél rizikos rinkose, ar
padétis vis labiau komplikuosis. Siuo metu egzistuoja ir
rimta makroekonominé bei geopolitiné rizika deél
padéties Ormiizo sasiauryje, nes Iranas pagrasino
uzdaryti sasiaurj, kuris yra svarbiausias Saudo Arabi-
jos naftos paskirstymo kanalas. Jei naftos kaina
netikétai Sauty aukstyn, tai padaryty rimtos zalos JAV
ekonomikai ir neleisty jai atsigauti. Nepaisant siy veik-
sniy sausj mes stengsimeés palaikyti neutraly akeijy
lygi.
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Alternatyviosios investicijos

Alternatyviosios investicijos

Investiciju i privatujj kapitala paskirstymo
mes nekeiéiame, jj palaikome zemiau neu-
tralaus lygio. Konvertuojamujy obligaciju
svorio taip pat nekeitéme - jis ir toliau neu-
tralus.

Alternatyviy investicijuy fonduose
taip pat palaikome neutraly svorj.
Praéjusieji metai alternatyviy investiciju
fondams buvo tikrai sudétingi, ypa¢ kai il-
galaikiy ir trumpalaikiy investicijy i alter-
natyviy investicijy akcijy fondus bendrasis
indeksas HRFX akcijy rinkose krito 19 %.
Bendrasis visy strategijy fondas praéjusiais
metais smuko 8,7 %. Sie skai¢iai taikliai
apibtidina metus, kai kalbame apie nora

prisiimti rizika. Ta¢iau musy Fiksuoto paja-
mingumo alternatyviy investicijy fondy
rezultatai yra teigiami.

Zaliavos

Mety sandiiroje stebéta naftos kainos
didéjimo tendencija vyraus ir toliau, ypac jei
dar labiau komplikuosis padétis Ormtizo
sgsiauryje. Spaudimas didinti kaing
jauciamas ir kitose zaliavy kategorijose, ne
tik naftos. Mes atidziai stebime potencialias
investavimo galimybes, ypaé | zemés

tkio zaliavas. Gruodzio ménesj pasiekusi
dugna, mety pabaigoje kukuriizy kaina Sok-
teléjo 10 %. Misy analizé rodo, kad antrojoje
gruodzio puséje alternatyviy investicijy
fondai Siek tiek didino akcijy svorius. Re-
komenduotinas alternatyviujy investiciju
paskirstymo svoris ir toliau yra neutralaus

lygio.

Rinky prognozés (lyginant su pra¢jusiu menesiu)

Meénesinésrekomendacijos 2009 08 -2012 01*

8 91011 121 2345678910112 1234567891 1 121
Fixed Income: Neutral =) 4 33332222222222222222222233133 3
Europos pinigy rinkos: nuosaikiai zemiau neutr. svorio x111111111111111 1111111111222 2:2
Europos vyriausybiy obligacijos: zemiau neutralaussvorio (=) 3 2 2 2 2 1 122211111 111221111111111
Investicinio reitingo obligacijos: pervirsis (=) 55444 44443333333333383333345 5 55
Auksto pajamingumo ir strukt. prod.: nuosaikus pervirsis (=) 3 2 3 3 3 4 444444444 4443322222344 44
Besivystanéiy rinky obligac.: nuosaikiai Zemiau neutr.svorio (=) 2 2 3 3 3 3 4444444444 444444444322 22
Infliacija: neutralaus svorio (23822 1221232223333333333333333 3
Equities: neutralaus svorio (=) 8344833 45553544433 433333343222 3 3
JAV: nuosaikiai Zemiau neutr. svorio (%) 4 433 444445432133 444444333312 22
Europa: nuosaikus pervirsis (%) 223832 222212345332233323333%54 44
Japonija: nuosaikiai Zemiau neutr. svorio 222111112222222122222222222222
Besivystancios rinkos: neutralaus svorio (%) 4 4 43 4454555555555 43334444433 33
Alternatyviosios investicijos: neutralaus svorio (=) 222 2 3 3833833333333 444444333233 3 3
Privatus kapitalas: Zemiau neutralaus svorio 111111111111112233833383211111171
Nekilonjamas turtas: neutralaus svorio (=) 34444 4333333333333333333332333 3
Rizikos draudimo fondai: neutralaus svorio (%) 4 83434 4445544444444 44333333333 3
Konvert. obligacijos: neutralaus svorio (=) 4322 2323332333223 333344433323 33
Zaliavos: neutralaus svorio (=) 33 433 4334444455555 4433343322 33

* PaaiSkinimai: 1 = Zemiau neutralaus svorio, 2 = nuosaikiai zemiau neutralaus svorio, 3 = neutralus svoris, 4= nuosaikus pervirsis, 5 = pervirsis

Si rinkos ataskaita grindziama Mandatum Life draudimo bendroves pozitriu ir vertybémis ir yra parengta, remiantis i$ viesai prieinamy
Saltiniy surinkta informacija. Mandatum Life negarantuoja informacijos, nuomoniy ar apskai¢iavimy patikimumo ar iSsamumo, taip pat
Mandatum Life neatsako uz jokia tiesiogine ir netiesiogne zalg, patirtas iSlaidas ar kitokius galimus nuostolius, patiriamus dél
pasinaudojimo $ia ménesio ataskaita. Sioje rinkos apzvalgoje pateiktos nuomoné ir prognozés grindziamos rinkos informacija, o
Mandatum Life gali pakeisti savo nuomone ar pozitirj i$ anksto apie tai nepranesusi. Cia pateikta rinkos apzvalga ir informacija, analize
ir nuomonés yra tik informacinio pobtudzio, todél apzvalga negali buiti laikoma rekomendacija pasirasyti, laikyti ar keisti investavimo
priemones ar atlikti kitus veiksmus, daranéius poveikj draudimo vertés poky¢iams. Poliso turétojas turi gerai susipazinti su draudimo
taisyklémis, kitais teisés aktais ir brositromis bei investicinémis priemonémis pries§ apsidrausdamas, darydamas draudimo pakeitimus,
pasirinkdamas arba keisdamas investavimo objektus.
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