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IVADAS

Si ataskaita yra penktoji metiné bendro atidéjiniy fondo (BAF) (") ataskaita uz laikotarpj
nuo 2025 m. sausio 1 d. iki 2025 m. gruodzio 31 d. Joje iSdéstyti pagrindiniai pokyciai,
susije su BAF veikimu 2025 m., ir pateikiami svarbiausi finansiniai ir rizikos parametrai
bei fondo metiniai veiklos rezultatai. Joje taip pat pateikiami Komisijos veiksmy, kuriais
siekiama pagerinti fondo veiklos rezultatus ilgesniu laikotarpiu, nustatant diversifikuota
investavimo sistema, rezultatai.

BAF jsteigtas pagal 2024 m. rugséjo 23 d. Europos Parlamento ir Tarybos reglamento
(ES, Euratomas) 2024/2509 dél Sajungos bendrajam biudzetui taikomy finansiniy
taisykliy (nauja redakcija) 215 straipsnio 1 dalj. Jame laikomi visi ES biudzete numatyti
arba dalyvaujanciy valstybiy nariy ir ELPA Saliy pervesti atidéjiniai, skirti padengti
operacijy, kurioms suteiktos Europos Sajungos vidaus (%) ir iSorés (°) garantijos,
nuostoliy rizikai. Be biudZeto garantijy, BAF laikomi atidéjiniai daugumai
makrofinansinés pagalbos (MFP) paskoly tre¢iosioms valstybéms (*). BAF laikomi
atidéjiniai yra kapitalo rezervas, i$ kurio imamos léSos reikalavimams mokéti pagal
garantijg, atsirandantiems dél remiamy operacijy, ir kitiems netenkamiems pinigy
srautams padengti.

BAF pradéjo veikti 2021 m. sausio mén. 2025 m. pabaigoje jo grynojo turto verté sieké
27,2 mird. EUR ir tai buvo didziausias Komisijos tiesiogiai valdomas investicijy portfelis.

2025 m. rinkos nepastovumas neturéjo didelio poveikio BAF, kuris iSlaiké subalansuota
jvairiy turto klasiy pozicijg, o jo bendrus veiklos rezultatus dar labiau pagerino
diversifikavimas investuojant j nuosavybés vertybinius popierius. Apskritai portfelio
absoliuti graza sieké 3,85 %. Kartu su 2023 m. (+521 %) ir 2024 m. (+3,57 %)
rezultatais, kurie leido padengti 2022 m. (tais metais, kai jvyko didziausias per puse
amziaus pasaulinis obligacijy iSpardavimas) fondo patirtus nuostolius, 2025 m. veiklos
rezultatai dar labiau sustiprino fondo nuostoliy padengimo pajégumus.

Vertinant ateities perspektyvas, esama netikrumo, susijusio su geopolitiniais jvykiais. Vis
délto dabartinis didesnis pelningumas sukuria palanky pagrinda vidutinés trukmeés
veiklos rezultatams.

Sioje ataskaitoje daugiausia demesio skiriama klausimams, susijusiems su BAF turto
valdymu. Neapibréztyjy jsipareigojimy, atsirandanciy dél biudzeto garantijy ir ES

(") Pagal 2024 m. rugséjo 23 d. Europos Parlamento ir Tarybos reglamento (ES, Euratomas) 2024/2509
dél Sajungos bendrajam biudzetui taikomy finansiniy taisykliy (nauja redakcija) (toliau — Finansinis
reglamentas) 217 straipsnio 1 dalj, Komisija kasmet turi pateikti Europos Parlamentui ir Tarybai bendro
atidéjiniy fondo ataskaitas. BAF turto valdymo gairése (2020 m. kovo 25 d. Komisijos sprendimas dél
bendro atidéjiniy fondo turto valdymo gairiy (C(2020) 1896 final, OL C 131, 2020 4 22, p. 3-11)
pateikiama daugiau informacijos apie Sios ataskaitos turinj.

(%) Europos strateginiy investicijy fondas (EFSI) ir ,InvestEU".

() EIB iSorés skolinimo jgaliojimas, Europos darnaus vystymosi fondas (EDVF) ir ,Europos darnaus
vystymosi fondas +" (EDVF+).

(%) 18skyrus MFP+ paskolas, 2023 m. suteiktas Ukrainai, ir ypatingyjy pajamy MFP paskolas, 2024 m.

suteiktas Ukrainai jgyvendinant G7 ypatingyjy pajamy paskoly iniciatyva.
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skolinimo, kuriy atzvilgiu turtas BAF laikomas kaip atidéjiniai, raida aptariama atskiroje
ataskaitoje, parengtoje pagal Finansinio reglamento 256 straipsn;.



1 DALIS. 2025 M. PAGRINDINIAI ETAPAI

1.1. Bendra apzvalga

Kaip ir ankstesniais metais, fondas buvo valdomas laikantis nustatytos jo valdymo
struktaros (°) ir procedary, o jo veikloje nebata jokiy incidenty.

2025 m. gruodzio 31 d. grynojo turto verté (®) buvo 27,2 mird. EUR, t. y. 4,0 mird. EUR
daugiau nei 2024 m. pabaigoje (per metus padidéjo mazdaug 17 %). 2025 m. | BAF
gauta 3,1 mird. EUR grynuyjy jnasy is ES biudzeto arba dalyvaujanciy valstybiy nariy ir
Europos laisvosios prekybos asociacijos (ELPA) sSaliy jnasy. Likusi portfelio vertés
padidéjimo dalis (0,9 mlird. EUR) susidaré daugiausia del padidéjusios esamo turto
rinkos verteés.

1 pav. BAF grynosios turto vertés raida (mird. EUR)

30
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25 23.2
20 18.8
14.4

15 12.3
10
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0
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Daugiau informacijos apie finansines ataskaitas pateikta prie Sios ataskaitos
pridedamame Komisijos tarnyby darbiniame dokumente.

(°) Valdymo struktiara buvo pateikta BAF 2021 m. metinéje ataskaitoje, kuri skelbiama adresu EUR-Lex —
52022DC0213 — LT — EUR-Lex (europa.eu).

(°) BAF grynoiji turto verté (GTV) nustatoma i$ viso turto vertés atémus jsipareigojimus atitinkama GTV
apskaiciavimo diena.



https://eur-lex.europa.eu/legal-content/LT/TXT/?uri=CELEX%3A52022DC0213&qid=1663150007084
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/LT/TXT/?uri=CELEX%3A52022DC0213&qid=1663150007084

1.2. Skyriy struktiira

Nors BAF turtas valdomas viename portfelyje pagal bendrg investavimo politika, Sios
atidéjiniy lésos laikomos skirtinguose skyriuose.

Konkreciai BAF laikomi atidéjiniai sudaromi kiekvienai biudzeto garantijai / finansinés
paramos programai (arba valstybéms naréms, kurios skiria 1éSas programos ,InvestEU”
skyriaus atidéjiniams) pagal jy atitinkamus teisinius pagrindus (’). Kiekvienai biudZeto
garantijai skiriamy sumy apskaita tvarkoma atskiruose skyriuose, kad baty galima
stebéti atidéjiniy lygj, palyginti su garantijos nustatymo teisiniame pagrinde nustatytu
lygiu. Jei atidéjiniai nebesiekia tam tikro lygio, papildymai gali bati finansuojami is
atitinkamy programy biudzety.

2025 m. BAF papildé vienas naujas ,InvestEU” valstybés narés skyrius (8).

2025 m. gruodzio 31 d. BAF sudaré 19 skyriy, i$ kuriy 17 buvo visiskai veikiantys ir juose
buvo lésy. Like skyriai pradés veikti gavus pirmuosius pinigy srautus.

(") Pavyzdziui, pagal Finansinio reglamento 215 straipsnio 2 dalj, 215 straipsnio 4 dalj, 216 straipsnio 1
dalj ir 216 straipsnio 4 dalj.
(8) Skirtas Portugalijai.



1 lentelé. BAF skyriai 2025 12 31

2021 m. atidaryti skyriai
ESIF

IVGF (°)

EDVF (')

InvestEU” ('

2022 m. atidaryti skyriai
EDVF+

MFP po 2020 m.

I$skirtiné MFP Ukrainai (%)
Euratomo paskolos po 2020 m.

Pakeistos paskirties paskolos Ukrainai
pagal iSorés skolinimo jgaliojima

.InvestEU" garantija Rumunijai
LInvestEU” garantija Cekijai
.InvestEU" garantija Suomijai
.InvestEU" garantija Graikijai
.InvestEU" derinimo operacijos
2023 m. atidaryti skyriai
.InvestEU" garantija Bulgarijai
.InvestEU" garantija Maltai
2024 m. atidaryti skyriai
Ukrainos garantija

.InvestEU" garantija Ispanijai
2025 m. atidaryti skyriai
.InvestEU" garantija Portugalijai

IS VISO

9175239 371
3354171 333
792 918 308

7124 578 871

3 582 508 961
228 000 668
511348 526

242 559 639
60 345 721
51912 990

379 824 566

710 676 831

132 950 691
9716 815

613 877 445
144 964 526

50022 110
27 165 617 372

(®) 1orés veiksmy garantijy fondas (IVGF), kuriame kaupiami EIB isorés skolinimo jgaliojimo, ankstesniy

laikotarpiy (makrofinansinés paramos — MFP) ir Euratomo programy atidéjiniai.

(' Europos darnaus vystymosi fondas.
(") ES skyrius.

(%) Pagal Sprendima (ES) 2022/1201 ir Sprendima (ES) 2022/1628, kuriais Ukrainai suteikiama i$skirtine

makrofinansiné pagalba.



2 pav. BAF skyriy dydis 2025 12 31

1.3. Reikalavimai mokéti pagal garantija ir mokéjimo prasymai

Atlikti mokéjimus pagal garantija ir kitus reikalavimus padeda atskira likvidumo atsarga,
kaip numatyta BAF turto valdymo gairése (TVG) (*3). Likvidumo atsarga sudaro ribotos
grynyjy pinigy atsargos, laikomos Komisijos centriniame izde, kad buty galima
padengti numatomus netenkamus pinigy srautus, kuriy, remiantis jgyvendinimo
partneriy pranesimais, tikimasi per trejy meénesiy laikotarpj.

2025 m. pradzioje likvidumo atsarga buvo 202 min. EUR. Per metus jos gaunamy pinigy
srautas iS BAF iSpirkimy sudaré 569 min. EUR, o per 2025 m. grynoji iSmokéta suma
(reikalavimai mokéti pagal garantija, nejskaitant susigrazinty sumy) sudaré beveik
576 min. EUR (). Todél 2025 m. pabaigoje likvidumo atsarga sudaré 195 min. EUR.

Toliau apibendrinami 2025 m. reikalavimai mokéti pagal garantija (') ir Kkiti
reikalavimai ('®), susije su BAF skyriuose laikomomis atidéjiniy léSomis.

('*) 2020 m. kovo 25 d. Komisijos sprendimas dél bendro atidéjiniy fondo turto valdymo gairiy,
C/2020/1896, OL C 131, 2020 4 22, p. 3.

(") Palyginti su 350 min. EUR 2024 m.

(**) Atskiri reikalavimai moketi pagal garantija aptarti atskiroje ataskaitoje, parengtoje pagal Finansinio
reglamento 41 straipsnio 5 dalies f punkta.

(') 2026 m. ar véliau gali atsirasti mokeéjimy, dél kuriy gali reikéti 2025 m. saskaitas koreguoti ex post.

7



2 lentelé. 2025 m. BAF netenkami pinigy srautai, iSsami apzvalga (reikalavimai
mokéti pagal garantija, nejskaitant susigrazinty sumuy)

EDVF 7,37 reikalavimai mokéti pagal garantija
EDVF+ 1,19 reikalavimai mokeéti pagal garantijg
IVGF -1,13 susigrazintos sumos

(15 viso -0,26 min. EUR) 0,88 mokesciai uz teisines paslaugas
ESIF 295,98 reikalavimai mokéti pagal garantija,

administraciniai mokesciai, finansavimo
iSlaidos, susigraZinimo iSlaidos ir vertés
koregavimas

JInvestEU” ES 170,79 reikalavimai mokéti pagal garantija,
administraciniai mokesciai, finansavimo

iSlaidos ir vertés koregavimas

InvestEU" derinimas 71,65 reikalavimai mokeéti pagal garantija,
administraciniai mokesciai, finansavimo

iSlaidos ir vertés koregavimas

,InvestEU” Rumunijai 11,05 reikalavimai mokéti pagal garantija,

administraciniai mokesciai
,InvestEU” Graikijai 10,47 reikalavimai mokéti pagal garantija,

administraciniai mokesciai
JnvestEU” Maltai 0,53 administraciniai mokesciai
,InvestEU" Bulgarijai 0,26 reikalavimai mokeéti pagal garantija
~InvestEU” Ispanijai 7,39 administraciniai mokesciai
Bendra netenkamy 576,41

pinigy srauty suma



3 pav. 2025 m. BAF netenkami pinigy srautai (min. EUR)

295,98
300

200
170,79
100
71,65
11,05 1047
737 119  o0g8 I : T o535 o028 9
o _ _ [ | [ | _ _ [

EDV EDVF+ IVGF ESIF  .InvestEU" ,InvestEU" InvestEU" InvestEU" InvestEU* InvestEU" InvestEU"
ES derinimas Rumunijai Graikijai Maltai Bulgarijai Ispanijai



1.4. Faktiné atidéjiniy norma

Finansinio reglamento 216 straipsnyje numatyta, kad BAF esantys biudzeto garantijy ir
finansinés paramos treciosioms valstybéms atidéjiniai bus grindziami faktine atidéjiniy
norma (FAN), nustatyta tame straipsnyje. Nustatant FAN atsizvelgiama j tai, kad bendras
BAF valdymas, kitaip nei atskiry garantijy fondy valdymas, galéty padéti uztikrinti
galima diversifikavima, jei reikalavimai skirtingiems skyriams nebdty susije laiko ar
intensyvumo atzvilgiu.

FAN yra santykis tarp

e reikalingos pinigy ir pinigy ekvivalenty, laikomy BAF, sumos, atsizvelgiant j
skyriy diversifikacijos efekta, ir

e pinigy ir pinigy ekvivalenty sumy, reikalingy, jei kiekvienas skyrius baty
valdomas atskirai, sumos.

Teisés akte numatyta, kad FAN turéty bati nuo 95 % iki 100 %, kai mazesnis nei 100 %
rodiklis rodo tam tikra diversifikacijos efekta. Atsizvelgdama j i) skaiCiavimus pagal
nustatytg metodika (’), ii) vyraujantj makroekonominj ir geopolitinj netikruma (kai
kurie BAF skyriai labai priklauso nuo padéties Ukrainoje pokyciy) ir iii) tai, kad
nepastebéta jokio diversifikavimo tarp skirtingy skyriy atidéjiniy reikalavimy, Komisija
pasitlé, kad 2025 m. FAN ir toliau baty lygi 100 %. Sis poziris buvo patvirtintas
priimtame 2025 m. metiniame biudzete.

(') 2020 m. lapkri¢io 12 d. Komisijos deleguotasis sprendimas (ES, Euratomas) 2021/135, kuriame
nustatytos iSsamios bendro atidéjiniy fondo faktinés atidéjiniy normos apskaiciavimo salygos, (OL L 42,
2021 2 5, p. 12), aiskinamas kartu su Finansinio reglamento 216 straipsnio 2 dalimi ir 279 straipsniu.
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2 DALIS. INVESTAVIMO STRATEGIJA, PORTFELIO SUDETIS IR
REZULTATAI

Bendrieji principai ir nuostatos, kuriais grindziama investavimo strategija, nustatyti BAF
turto valdymo gairése ir iSsamiau aprasyti pirmojoje 2021 m. metingje ataskaitoje ('8).
Remiantis turto valdymo gairése jtvirtintu konservatyviu poziariu, BAF valdomas taip,
kad per visg investavimo laikotarpj (skai¢iuojama, kad jis sudaro mazdaug 9 metus)
turéty bati uztikrintas bent jau kapitalo issaugojimas ('9).

2.1. Portfelio sudétis ir charakteristikos

Atsizvelgiant j apdairig investavimo politika, didzigjg dalj turto, j kurj investuoja BAF, yra
auksto reitingo ir labai likvidis fiksuotyjy pajamy vertybiniai popieriai, pavyzdziui,
valdzios institucijy, virSvalstybiniy institucijy, valstybés agentary ir jmoniy isleistos
obligacijos ir vekseliai. Nors didzioji dalis Siy vertybiniy popieriy yra isreiksti eurais,
portfelyje taip pat yra nedidelé dalis JAV doleriais isreiksty obligacijy (daugiausia JAV
izdo vertybiniy popieriy); nuo susijusios valiutos rizikos yra apsidraudziama.

2022 m. pakeitus turto valdymo gaires, portfelj taip pat sudaro nedidelé investicija j
birzinius fondus, stebincius platy Europos nuosavybés vertybiniy popieriy indeksa, kad
baty uztikrinta papildoma BAF diversifikacija ir augimo galimybés.

Kaip parodyta 4 paveiksle, 2025 m. pabaigoje BAF portfelis buvo gerai diversifikuotas
pagal jvairias turto klases.

Dvi didziausias investicijas sudaré valstybiniy, virSvalstybiniy institucijy ir agentary
iSleistos obligacijos (45 %) ir padengtosios obligacijos (23 %).

JAV doleriais i$reikstos investicijos sudaré 4 % portfelio rinkos vertés (*%), nuo valiutos
kurso rizikos apsidraudimui naudojant iankstinius sandorius (?").

Portfeliui badingas keliy lygmeny likvidumas, nes didziagja dalj jo turto, nepriklausomai
nuo terminy, prireikus galima lengvai likviduoti, jei reikia patenkinti reikalavimus
mokéti pagal garantija. Be to, 2025 m. gruodzio mén. mazdaug 10 % portfelio sudaré
trumpalaikis likvidus turtas (3%), kuriuo, be pirmiau minétos likvidumo atsargos,
uztikrinamas papildomas galimo panaudoti likvidumo $altinis, laikomas Komisijos
centriniame izde (zr. 1.3 skirsnj).

('8) EUR-Lex — 52022DC0213 — LT — EUR-Lex (europa.eu).

(%) Turto valdymo gairiy 2 straipsnio 1 dalis.

(?%) Palyginti su 7 % 2024 m.

(") BAF portfelio turtas gali bati investuojamas j nuo valiutos kurso rizikos apdraustas labai likvidzias
obligacijas JAV doleriais, kurias iSleidzia valstybiniai ir virSvalstybiniai subjektai tik diversifikacijos ir kitos
paltkany normos kreivés pozicijos tikslais.

(®%) Palyginti su 11 % 2024 m.
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https://eur-lex.europa.eu/legal-content/LT/TXT/?uri=CELEX%3A52022DC0213&qid=1663150007084

BAF portfelio kredito kokybé buvo auksta, vidutinis reitingas buvo A (%), o tai rodo
labai maZg jsipareigojimy nejvykdymo tikimybe (). Daugiau nei 37 % portfelio sudaré
investicijos j AAA reitingo vertybinius popierius (?°), o likusig dalj — jvairaus investicinio
reitingo vertybiniai popieriai.

2025 m. pabaigoje nuosavybés vertybiniai popieriai sudaré mazdaug 7 % portfelio
rinkos vertés (%%). Sis paskirstymas reikémingai prisidéjo prie bendry teigiamy portfelio
rezultaty ir sudaré 1,4 %’ i$ bendros 3,85 % metinés grazos.

(®®) Vidutinis reitingas apskai¢iuojamas remiantis portfelio vidutine jsipareigojimy nevykdymo tikimybe,
0 ne paprastu atskiry emitenty reitingy aritmetiniu vidurkiu. Kadangi jsipareigojimy nevykdymo tikimybé
pagal reitingy kategorijas didéja nelinijiniu bddu, ypac intervale nuo A iki BBB reitingy, numanomas
vidutinis reitingas gali buti Zemesnis uz paprasta reitingais pagrjsta vidurkj. Todél nurodytas vidutinis A
reitingas atspindi Sig metodika, pagrjsta jsipareigojimy nevykdymo tikimybe.

(®*) 0,04 % jsipareigojimy nejvykdymo tikimybé per vieny mety laikotarpj.

(®®) Palyginti su daugiau nei 40 % 2024 m.

(®®) Palyginti su 7 % 2024 m.

(®") Nors nuosavybés vertybiniai popieriai sudare tik apie 7-8 % portfelio, jie stipriai prisidéjo prie
bendry teigiamy rezultaty, kuriuos lémé geri 2025 m. ,DJ STOXX" indekso rezultatai.
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4 pav. BAF portfelio paskirstymas mety pabaigoje (2025 m.)

Trumpalaikis

turtas
10%
Nuosavybés
vertybiniai
p°$'§;'a' Valstybiniai,
virsvalstybiniai
subjektai
Imoniy -—. ir agentdiros
obligacijos (VVA)
11 % 45 %
Padengtosios
obligacijos JAV doleriais
23 % isreikstas
turtas
4%

2.2. Aplinkosauginis, socialinis ir valdymo (ASV) pédsakas

2025 m. portfelio ASV pédsakas (%) dar labiau sustipréjo: ASV Zenklg turindiy
obligacijy (%) dalis pasieke 17 %, palyginti su 16 % 2024 m. Laikantis aktyvaus poziario
j ASV investavimg, pirmenybé teikiama ASV Zenklg turin¢ioms obligacijoms, jeigu jos
atitinka rizikos valdymo kriterijus ir bendrg investavimo strategija.

2.3. 2025 m. BAF veiklos rezultatai

2025 m. prekybos derybos, infliacijos dinamika ir centriniy banky veiksmai buvo vieni
pagrindiniy rinkos pokyciy veiksniy (zZr. toliau pateikta tekstinj intarpa). Nepaisant
rinkos nepastovumo, kurj iS esmés |émé prekybos derybos, finansy rinkas palaiké
laipsniskas Europos Centrinio Banko (ECB) palikany normy mazinimas kartu su sparciu
ekonomikos augimu ir atspariomis darbo rinkomis, o tai turéjo teigiama poveikj CPF
portfelio vertei. Siomis aplinkybémis BAF pasieké +3,85 % metine graza, kuri viriijo jo
portfelio lyginamajj indeksg (*°) (+3,65 %).

(®® ASV pédsakas — greitas jvertis, rodantis bendrg portfelio poveikj aplinkosauginiams, socialiniams ir
valdymo klausimams.

(®°) Vertindama, ar BAF paskirstymo tikslais obligacijos klasifikuojamos kaip ASV Zenkla turincios
obligacijos, Komisija remiasi paskelbtu atitinkamo turto pajamy panaudojimo vertinimu, kurj atliko
analizés ir duomeny teikéjai, kuriuos Komisija naudoja savo turto valdymo funkcijai vykdyti.

(*%) Kaip nustatyta BAF turto valdymo gairése (Sprendimas C/2020/1896), ,turta turéty valdyti finansy
valdytojas, remdamasis investavimo strategija, pateikta kaip strateginis turto paskirstymas, atspindintis
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2025 m. rinkos pokyciai

2025 m. finansy rinky raida iS esmés lémé infliacijos tendencija, centriniy banky
politikos sprendimai ir geopolitiniai pokyciai. Kitos svarbios temos buvo JAV
administracijos uzsienio ir prekybos politikos darbotvarkés raida ir jgyvendinimas,
taip pat Vokietijos ,skolos stabdzio” taisyklés reforma, kuri leido skolintis daugiau.

Mety pradzioje Europoje rinky dalyviai tikéjosi, kad ECB keturis ar penkis kartus
sumazins paltkany normas, nes infliacija nuosekliai artéjo prie 2 % tikslinio lygio.
ECB ne karta mazino palikany normas, metus pradédamas keturiais iS eilés
mazinimais, dél kuriy jo pagrindiné oficiali paldkany norma pasieké mazdaug 2 %
lygj. Siuo laikotarpiu bendroji infliacija sumazéjo nuo didziausio metinio lygio
(2,5 %) sausio men. iki maziausio (1,9 %) lygio geguzés meén., o likusia mety dalj
svyravo ties 2 % riba.

Vokietijos 10 mety vyriausybés obligacijy (Bund) pajamingumas mety pradzioje
buvo 2,37 % (beveik Zemiausias lygis per metus), o kovo mén., paskelbus apie
Vokietijos ,skolos stabdzio” taisyklés reformas, pakilo iki didZiausio 2,89 % lygio. Si
taisyklé nebuvo taikoma gynybos isSlaidoms, virsijancioms 1 % BVP, ir 500 mlird. EUR
infrastruktdros ir klimato fondui, todeél vyriausybé galéjo pasiskolinti gerokai
daugiau. Staigiai padidéjes Vokietijos vyriausybés obligacijy pajamingumas
balandzio meén. is dalies vél sumazéjo, kai JAV administracija paskelbé apie naujus
prekybos muitus, taikytinus keliems prekybos partneriams. Tai sutrikdé rinkas ir
lémé Vokietijos vyriausybés obligacijy pajamingumo sumazéjima, nes investuotojai
sieké apsaugoti savo turta. Per metus buvo susideréta dél muity, nustatyty ES ir
kelioms kitoms valstybéms, sumazinimo ir ekonominiai duomenys tebebuvo
stabils. Vokietijos vyriausybés obligacijy pajamingumas vél pamazu didéjo ir mety
pabaigoje sieke 2,85 %.

Jungtinése Valstijose bendroji infliacija mety pradzioje sieké apie 3 %, o balandzio
mén., sumazéjus energijos kainoms, sumazéjo iki 2,3 %. Siuo laikotarpiu JAV
federalinis rezervas savo oficialios palikany normos nekeité ir ji isliko 4,25-4,50 %
tiksliniame intervale. BalandZio mén. paskelbta informacija apie muitus vél sukélé
susirdpinima dél infliacijos. Energijos kainos iSaugo, o paslaugy infliacija tebebuvo
padidéjusi, todél iki rugséjo meén. ir bendroji infliacija vél padidéjo iki mazdaug 3 %.
Tuo metu darbo rinkoje pasirodé susilpnéjimo pozymiy, paskatinusiy Federalinj
rezervg per paskutinius tris mety posédzius bendrai sumazinti oficialia palikany
norma 0,75 procentinio punkto, nustatant 3,50-3,75 % tikslinj intervala. lki mety
pabaigos bendroji infliacija sumazéjo iki 2,7 %. 10 mety JAV izdo vertybiniy popieriy

investavimo tikslus ir priimting rizika. Investavimo strategija turéty atsispindéti strateginiame
lyginamajame indekse (toliau — lyginamasis indeksas). Lyginamasis indeksas turéty bati nustatytas
atsizvelgiant j geraja sektoriaus patirtj.”
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pajamingumas 2025 m. sausio mén. pasieké auksciausig 4,80 % lygj, o véliau
laipsniskai mazéjo ir mety pabaigoje sudareé 4,14 %.

Ekonomikos augimas tiek Jungtinése Valstijose, tiek Europos Sajungoje isliko
spartus, nepaisant ankstesnio infliacinio spaudimo ir padidinty palikany normuy.
JAV ekonomikos augimas islaiké tvirta pagreitj, kurj palaiké vartotojy islaidos ir
investicijos, visy pirma susijusios su dirbtiniu intelektu, o ES ekonomika pamazu
atsigavo, nes sumazéjo energijos kainy spaudimas ir padidéjo vidaus paklausa.
Apskritai abi ekonomikos toliau augo, o infliacija pamazu artéjo prie tikslinio lygio.

Nuosavybés vertybiniy popieriy rinky metiniai rezultatai taip pat buvo geri, o keli
pagrindiniai indeksai pasieké naujas rekordines aukstumas. ,STOXX Europe 600"
indeksas ugteléjo 16,7 %, o JAV ,S&P 500" - 16,4 %.

ISVADOS

2025 m. BAF pasieké gerg absoliucia graza, kuri sudaré +3,85 % (2024 m. — +3,57 %),
ir pranoko savo lyginamajj indeksa, kurio graza sudaré +3,65 %. 2025 m. fondo graza
absoliuciaisiais  skaiCiais sudaré 927 min. EUR ekonominj pelng (2024 m. -
755 mIn. EUR), o tai dar labiau sustiprino jo finansinj patikimuma ir nuostoliy
padengimo pajégumus. Nors geopolitinis neapibréztumas daro poveikj
perspektyvoms, dabartinis pelningumo lygis sudaro palanky pagrindg vidutinés
trukmeés laikotarpio grazai.

2023 m. BAF isplété savo strategijg, laipsniskai jtraukdama nedidele investicijy |
birzinius fondus, stebincius Europos nuosavybés vertybiniy popieriy indeksus, dalj.
Taciau didzigja portfelio dalj vis dar sudaro investicijos j auksto reitingo ir likvidZias
fiksuotyjy pajamy priemones.

Apskritai BAF tebeturi geras strategines pozicijas suvaldyti nepastovumo poveikj, laiku
ir visiSkai jvykdyti bet kokius reikalavimus mokéti pagal garantijg bei siekti ilgalaikio
stabilumo, atitinkancio jo investavimo tikslus.
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