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RINKU APZVALGA

Autorius: Max Zavanelli

Treciadieni, balandzio 16 d., pasibaigus prekybai
vertybiniy popieriy rinkoje Russell buvo pakiles
0.01%, o mes buvome pakile apie 3.5%. Miusu
pasaulinés saskaitos pakilo vir§ 4%. Taigi mes
visai arti tikslo.Blogose ir silpnose rinkose miisy
metodai puikiai pasiteisina, tad §i ménesi
pavijome ir aplenkéme Russell 2000 indeksa.!
Misy galutiniai balandzio ménesio skaiciai:
mazos kapitalizacijos vertés akcijos pakilo
4.04%, pasaulinés akcijos 4.48%. Russell 2000 —
0.08. Nuostabu.

Misy “ciklines” bendroves §; ménes] buvo
“suzib¢jo”.. Cleveland Cliffs bendrovés akcija
nukrito 10 tasky iki 84 (anksc¢iau buvo po 108 ar
97). Jie paskelbé puiky 45% I-ojo ketvir¢io pelno
prieaugi, kuris, atlikus visas korekcijas beveik
padvigubéjo. Taip pat jie padvigubino
dividendus. Komentuodami rekordinius
rezultatus CEO pasaké: “Siy mety pirmojo
ketvir¢io rezultatai atspindi stipry Cliffs starta.
Siaurés Amerikos plieno kompanija, i§laikydama
“kietq” kainodara, tebéra firma,
demonstruojancia disciplinuotos pasiiilos
privalumus prie§ pramonés Sakos konsolidacija.”

12 ménesiu EPS yra 10.39 USD. Tai rodiklis,
fvertinus esmines iSlaidas ir koregavimus
susijusius  su  Australijos gelezies riidos
bendrovés isigijimu. Dél ilgalaikiy kontrakty
faktiné kaina, uz kurig Cliffs parduoda gelezies
rida yra Zymiai mazesné nei tarptautiné rinkos
kaina — tai nulémé iki 7%.apribota  kainos
augima. Ribos, kainos, pelnai laikui bégant Kkils,
taip pat jie stengiasi persvarstyti savo kontraktus,
kad jie atspindety apie 90% didesng gelezies
ridos rinkos kaina. Stai kodél mums $i bendrové
patinka. Net jei gelezies rudos kaina vél nukris 1
50%, jie vis tiek turés didziuli pelna. Tad mes
dar nusipirkome $iy akcijuy.

Kita bendrové Swift Energy pastaruoju metu
atsitiesé nuo 34 iki 45 USD,bet ir vél nukrito.
XEC pasieke 46 ir taip pat pakartotonai nukrito
iki 41. Abu Sie naftos grezéjai yra labai pigus ir
remiasi JAV rinka. Pagalvotuméte, kad jeigu
naftos kaina kilty vir§ 70 USD - misy naftos
drileriai ja irgi pakelty, bet abi bendroveés
parduoda 6 ménesiy senumo kainomis, kai nafta
dar kainavo 55 USD. XEC turi geriausia
pasaulyje greZzimo seékmés reitinga - virS 80%. Jie
taip pat gamina gamtines dujas, kuriy kaina labai
Silta Ziema stipriai nukrito nuo 13 iki 6.5 USD uz
vieneta.  Palyginus  su  kitomis  naftos
bendrovémis, | Siy bendroviy balansus nelabai
atkreipiama démesio. Rinkos PE vidurkiui esant
vir§ 17, Sios akcijos yra nepakankamai jvertintos.

Group One atsitiesé po kritimo 3 punktais (iki 47
USD) ir pasieké 55. Tai vyko dél juy analitiko
klaidos; Sio analitiko elgesys buvo klasikinis. I$
pradziy jis, neturédamas kainy teorijos tokios
kaip GRAPES, “i§ oro” iStrauké planuojama 42
USD kaing. Kada akcija pasuko 10 punkty nuo
Sio taikinio, norédamas iSsaugoti nesutepta
reputacija jis pakeité rekomendacijas 1§ “pirkti” {
“laikyti”,  ignoruodamas  geré¢jancCius  Sios
bendrovés rezultatus ir puiky 1-3ji ketvirti bei
savo paties komentarus — jis pats teigé, kad
bendrové neturi strateginiy problemy. Kas ir
budinga analitikams, jie nsugeba daryti
santykiniy palyginimy. Kada bendrove yra be
skoly, virSijanti visas prognozes dvigubai jos
15% augimo koeficientui, be vidiniy sandoriy ir
jokiy problemy, kaip galima prognozuoti 42
USD kaina, sudaranc¢ia vos 12PE Jkai rinkos PE
net 17? O pramoneés Sakos vidutinis PE yra 23.
Paprastai analitikas zino bent jau pramonés Sakos
vidurki. Kitos §ios pramonés Sakos bendrovés
yra aukstai ivertintos ir konkuruoja.

Mes apskai¢iavome Grapes kaing 2006 m
gruodzio ménesiui.- ji lygi 56 USD. Taigi, mes
jau beveik pasiekéme geidziama rezultata ir
netrukus parduosime pus¢ savo pozicijos.

The information on this page and any following pages does not purport to be a complete description of the securities, markets, or developments referred to on the
material. All expressions of opinion reflect the judgment of the firm on this date and are subject to change. The information has been obtained from sources considered
reliable, but we do not guarantee that the foregoing materials are accurate or complete. ZPR typically has a long position in the securities mentioned and may be buying
or selling in the course of our regular business. ZPR is located at 1642 N. Volusia Ave., Orange City, Fl. 32763 Tel. 386-775-1177 Fax 386-775-7749 Email:

zprim@mpinet.net
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Atnaujinta internetiné svetainé

Praeita savait¢ padaréme nemazai patobulinimy
misy svetain€¢je www.zprim.com. Pradedant
informacija “kaip investuoti”, informacija apie
saskaity  atidaryma, kotrakty pavyzdzius,
pasaulinj ir kiekybinji investavimus, efektyvuma
ir Svieziausias naujienas. Taip pat padaréme
nuorodas 1 misy du investicinius Europos
fondus.

Praeityje buvome per daug susifokusave ieskoti
puikiy investicijy ir daryti tyrimus, siekiant tapti
geriausiais  fonduy valdytojais. GraZesniam
apipavidalinimui, produkty marketingui ir
produkto informacijos sklaidai nelikdavo laiko.
D¢l Sios priezasties beveik niekas miisy nezinojo.
Tikimés tai pakeisti. Planuojame pagerinti
rinkodara - juk tai tikrai nesumenkins miisy
puikiy rezultaty.

Kiekybinis investavimas

- EQTP

EQTP, po prasty rezultaty spalio ménesi
(abiems: ir S&P 500 portfeliui, ir Midcap 500 )
grizo 1 teisinga kelig. Teoriniai Midcap 500
rezultatai buvo puikiis, bet mes buvome nutarg
nepirkti American Airlines, kuriy verté¢ pakilo
21%. i$sigandome galimo ju bankroto, tad miisy
faktiniai rezultatai, del Sio nukrypimo atsiliko
nuo teoriniy.

Balandzio ménesi miisy S&P 500 EQTP naujoky
portfelis pakilo daugiau nei 3% palyginus su
S&P 500 ir pasirod¢ taip pat kaip ir Midcap 500
versija. Su Siuo produktu turime 300% apyvarta;
kiekviena ketvirti visiSkai kei¢iame porfelio
sudéti. Miusy siekiama graza yra aplenkti
tolygaus svorio S&P 500 nuo 2.5% iki 5% per
metus ir tolygaus svorio Midcap 500 3.5% - 6%,
taip pat mes turime 95% galimybiy pasiekti
teigiama pertekling graza. Vos per 6 ménesius
S&P 500 portfelyje pakilome 11.23%, palyginus
su  7.92% tolygaus svorio indeksu (su
dividendais). Ir dar 3% balandi, tad mes jau
gerokai pasistiméjome savo tikslo link.

Auksty ir Zemy prieaugio lygiy palyginimas Siuo
metu yra viena pagrindiniy akademiniy darby
temy. Per Ryty finansy asociacijos susitikima
Filadelfijoje buvo pristatyta keletas naujy darby,
tatiau visi jie yra kur kas zemiau miisy
supratimo lygio ir galimybés eksploatuoti
skirtuma tarp tikrojo pelningumo, pranesto
pelningumo ir pelno kokybés.

Spausdiname nauja EQTP broSitra. Jeigu
susidoméjote — susisiekite su mumis dél
egzemplioriaus. Jeigu turite neapmokestinty
pinigu 500 tiikst. USD ar daugiau ir norite puikiy
didelés ir vidutinés kapitalizacijos bendroviy
akcijuy pelny — susisiekite su mumis. Kiekybinis
valdymo mokestis EQTP yra 1%.

- ICX Small Cap 1000 ZPR startas

Po 25 mety praleisty kuriant modelius ir tiriant
anomalijas, mes galy gale pasirengg ivesti i rinka
misy paciy investicijy valdymo produkta,
apjungsiant] pacius geriausius misy tyrimy
rezultatus. Turime 1000 maZos kapitalizacijos
bendroviy duomeny bazg, jungiancia JAV rinkos
antrojo tiikstanc¢io pagal kapitalizacija bendroves.
Pradedant birzelio 30 d. ketiname isigyti 100
bendroviy nuo virSaus su misy paciy 500,000
USD kapitalu. Vis dar kalkuliuojame apyvarta,
kastus, potencialia graza standartini nuokrypi,
laukiamus rezultatus bei svarstome asortimenta,.
Turétuméme turéti visus reikiamus dokumentus
ir detalia informacija birzelio pradzioje, o galbut
ir velyva geguzg. Su Siuo produktu ketiname
pasiekti milzinisky rezultaty, tad sitlome ji ir
klientams, be jokiy mokesCiy pirmus du veiklos
metus, kadangi tai bus tik kelio pradzia. Tai yra
didelés apyvartos produktas, tad neapsaugoti
JAV apmokestinami fondai gali biiti netinkami,
kaip alternatyva galime pasiillyti galimybg
suvienyti misy tarptautinés bendrovés ir Jusuy
kapitalus, o tam jums reikéty investuoti 500,000
USD. Planuojame pasiekti 8% geresni rezultata
nei benchmark, bet tai dar néra galutiniai
duomenys: jie bus perskaiCiuoti ir patikslinti,
iskai¢iujant apyvartos kastus. Sis produktas turi
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nezymiy vertés nukrypimy, taciau gali buti
klasifikuojamas kaip mazos kapitalizacijos
akcijos. Manome, kad S§is produktas varzysis su
misu geriausiu produktu - Fundamental
SmallCap Value ir sialys dar geresng
diversifikacija. Mazos kapitalizacijos akcijos
tur¢jo puikius rezultatus ir daugumas Zinovy
mano, kad «ciklas vél suksis didelés
kapitalizacijos akcijy link, bet $is produktas turés
toki dideli pranasuma prieS benchmark, kad tai
neturéty atsiliepti galutinei grazai. PraSom
susisiekti su mumis, jeigu susidoméjote.

Savy akcijy supirkimas
11 dalis — Evoliucija

Yra keturiy tipu savy akciju supirkimai:

Paciy pasitlyti
Olandiski aukcionai
Privadiai susitariami
Atviros rinkos

Kaip jau minéta balandzio ménesio investicijy
biuletenyje, biitent paciy pasitlyti aukcionai
patrauké miisy pirmini démesj. Atviros rinkos
savy akcijy supirkimas nebuvo leidziamas iki
devinto deSimtmecio. Atviros rinkos savy akcijuy
supirkimams jsibégeéjus 1984 m. paciy pasitlyty
aukciony skaicius stipriai sumazejo. Po 1999 m.
paciy pasiilyty aukciony nebeliko, jie iSnyko.
Misy tyrimy duomeny bazéje (2000 didziausiy
JAV bendroviy), laikotarpiu nuo 1985 m. iki
1999 m. yra uzfiksuoti 203 paciu pasitlyti
supirkimai. Atviros rinkos aukciony lankstumas
leidzia iSvengti sunkiy, nepatogiy procediry ir
poperizmo. Esant atviram rinkos aukcionui
bendrové net neprivalo atlikti pirkimo arba
paskelbti kainos.

OlandiSkieji  aukcionai taip pat beveik
nebeegzistuoja. Menko mentaliteto bendrovés
renkasi §i varianta savy akciju supirkimui.
Paprastai maksimali kaina biina pasiilyta
bendrovés su tam tikru svyruojanciu diapazonu.
Investuotojai privalo paskelbti kokia kaina jie
sutikty parduoti savo akcijas, kaina, Zinoma,
negali virSyti bendrovés pasiiilyto maksimumo.

Tada pirmas pasitilga kaing parduoda. Bendrove
superka visas pigesnigsias akcijas - tiek, kiek jie
to nori. Investuotojai, sutinkantys su Zemesnémis
kainomis parduoty visas savo akcijas, tuo tarpu
kai kurie reiklesni investuotojai i§ viso nieko
neparduoty. Kartais bendrove protingai iSsirenka
akcijas tarp visy pardavéjy, kad gauty geriausia
suvestini akcijy kainos vidurki. Paskutinis
olandiSkas aukcionas tarp 2000 didziausiy JAV
bendroviuy jvykdytas 2002 m.. Nuo 1985 m.
pabaigos ju buvo is viso 116. Moksliniai tyrimy
veikalai ir toliau jtraukdavo juos i savo tyrimus,
taCiau pries keleta mety liovési, mat olandiski
aukcionai ir paciy pasiilyti aukcionai suvis
iSnyko.

Privadiai susitariami

“Privaciai susitariamy” savy akcijy
supirkingjimy klasé néra labai intensyviai
iSanalizuota, nor ir uzima gan didel¢ dali tarp ju
Tai yra didelio privataus savininko ir bendrovés
sandoris, kai visuomené yra paliekama
nuosalyje. Daznai kalbama apie steigéju Seimos
akcijas. Bendrovés steigéjas i8¢jo i pensija arba
numiré ir jo vaikai nori jo pinigy. Arba galbit
savininkai nori sumazinti savo nuosavybeg
nekilnojamam turtui ar padidinti diversifikacija.
Taip pat yra daug atvejy, kai rizikos kapitalo
bendrovés yra prisidéje prie verslo sukiirimo arba
yra teike pinigy sunkiais bendrovei laikais ir nori
atgauti  pinigus.. Nuo 1985 m. mes
identifikavome 1548 privaciai sutartus savy
akciju supirkimus tarp 2000 didziausiy
bendroviy. Nuo 1997 m. Sis skai¢ius dramatiskai
nukrito; nuo 20-50 per ketvirti iki 2-5 per
ketvirti. Sios bendrovés sitilo  iSskirtinai
aukstesng graza.

Pagal miusy labai maZzos kapitalizacijos
(microcap) akciju apibrézima, tai akcijos kurios
nepatenka { 2000 didZiausiy pagal kapitalizacija
JAV bendroviy. ZPR turi iSsamia 1000
“microcap” akciju duomenuy bazeg; bet tik nuo
2001 m. birZelio. Sis 1000 bendroviy kartu su
ICX 2000 duomeny baze apytiksliai sudaro
Russell 3000. Russell 2000 yra miisy mazos
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kapitalizacijos ir Microcap 1000 miSinys, i8
kurio mes ir iSsirenkame dideziaja dali maZos
kapitalizacijos bendroviy akciju {1 kurias
investuojame. ZPR atliekant tyrimus,
atsizvelgiama i visus {vykius, taciau jie skirtingo
dydzio bendrovéms daro visiSkai  skirtinga
poveiki.Mazos kapitalizacijos, didelés
kapitalizacijos bei  “mikrocap”  bendroviy
rezultatai gali buti radikaliai skirtingi tiek dél
paciy imoniy dydzio, tiek dél rinkos efektyvumo.
Pavyzdziui néra grazos pervirSiaus dideléms
bendrovéms, kuriose vykdomas  privaciai
susitartas savy akciju supirkimas. Taciau jau
Microcap turi ispudinga 10% graZos pervirsi
pirma ketvirti ir 12% antraji ketvirti.Iki 1996 m.
labia mazos kapitalizacijos bendroviu savy
akcijuy supirkinéjimai davé iSskirting graza, bet
po 1996 m. jie neteko ypatingos reikSmés
pradedant [T-uoju ketvirciu. Rinka
evoliucionuoja. Ji tampa efektyvi..

Trys profesoriai 1994 m. para$é nuostaby veikala
apie savy akcijy iSpirkima, pavadinimu
“Contrarian Investing” ir ikiré¢ ypa¢ sékminga
bendrovg LSV Asset Management (Lakonishok,
Schleifer, and Vishny). Si veikala ir kitus ju
raSinius galima rasti  ju svetaingje
www.lsvasset.com. Didelis juy atradimas buvo,
kad bendroviy su zemu kainos ir buhalterinés
vertés santykiu savy akcijy iSpirkimas lenkia
rinka 4 metus, pagal ju apskaiCiavimus. ZPR,
zinoma, irgi dalyvavo — tai buvo miisy “kudikis”
nuo 1977 m. LSV netikrino priklausomybes
ry$iy su klienttira, kaip kad daréme mes (Zzmonés,
kurie perka didelés kapitalizacijos bendroviy
akcijas, o ne mazytes bendroves elgiasi ir masto
kitaip kitaip). Nors jie tikrino su dydziu
susijusius veiksnius, misy tyrimas kur kas
detalesnis: jie nesusifokusavo analizauodami
skirtingy tipu savu akciju supirkimus, kaip kad
daréme mes. Jie nesistengé patikrinti, ar
paskelbtas supirkimas faktiskai jvyko ir tt.

ZPR duomeny bazgje laikotarpyje nuo 1986 iki
2003 birzelio mes esame i viso uzfiksave 13,874
visy tipu savy akciju supirkimus. Buvo
ivykdytil531 didelés kapitalizacijos bendroviy

savy akciju supirkimai, 2553 - vidutinés akciju
kapitalizacijos, 2830 - mazos  akcijy
kapitalizacijos likusieji buvo akcijy, kurios
nepatenka | miisy ICX 2000 bazg. Kiekvienas
savy akcijy supirkimas suponuodavo galima
didesne¢ nei jprasta graza kiekvienam vélesniam
laikotarpiui. Mes tai vadiname MODSAXR -
Modified Size Adjusted Excess Returns.(kintamo
dydzio koreguota papildoma graza), kalbant apie
metinius  skaicius. Taigi, esant MODSAXR
reikSmei lygiai 6 akcija turéty  virSyti
atitinkamos kapitalizacijos grupés grazos dydi
bei beta rodikli 6% per metus, sekancio ketvir¢io
eigoje, jei viskas vyks sklandziai. Tada mes
iSmatuojame pervirS§inés grazos krypti ir trukme
taip, kad bet kuriuvo laitko momentu mes
zinotume akcijos vieta laiko tieséje bei galétume
numatyti gresianti pablogéjima ar pagreicio
igijima ateinanciame ketvirtyje. Projektuotos ir
faktinés  perteklinés  grazos  skaiCiavimas,
atsizvelgiant | imonés dydi, beta ir grupés efektus
yra pagrindinis misy IE(Integrated Effects)
sistemos bruozas. (Senai esame atsisake ir
paneige Senail esame atsisakg ir paneige Fama
French trijy faktoriy modeli- kainos ir
buhalterinés vertés santykis. Taciau savy akcijy
supirkimui §is faktorius yra i8 tikrlijy svarbus, bet
ne kaip testinis faktorius

Savy akcijy supirkimas ir rinkos tendencijy
nuspéjimo galimybés (Market timing impact)

Savy akcijy supirkimo skaiCius bet kuriuo
laikotarpiu taip pat gali buti laikomas uzsléptu
rinkodaros  veiksmu. Kiekvienakart rinkai
patiriant didesni nuosmuki, pastebimas padidéjes
savy. akcijy supirkimas.

Kaip pavyzdi pateiksime lentelg, iliustruojancia
savy akcijy supirkimo intensyvuma pries§ pat ir
iSkart po rinkos nuosmukio, skai¢iuojant 2000
didziausiy JAV bendroviy, padalinty i tris grupes
pagal akciju kapitalizacija Large Cap
300(didelés kapitalizacijos), Midcap
700(vidutinés  kapitalizacijos), ir Smallcap
1000.(mazos kapitalizacijos)


http://www.lsvasset.com/
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LC 300 MC 700 Small Cap 1000 Rinkos graza

Ketvirtis S&P 500 Eq. Wt.
6/30/1987 15 20 18 7.71%
9/30/1987 78 136 184 -24.33
3/31/1990 16 25 29 4.76
6/30/1990 35 67 81 -18.22
3/31/1998 15 29 46 .38
6/30/1998 41 98 117 -12.38
3/31/2001 10 23 13 8.40
6/30/2001 25 47 41 -15.80
3/31/2002 5 13 17 -12.16
6/30/2002 21 24 48 -20.27

Po 1987 m. spalio ménesio nuopolio, pastebéta
10 karty daugiau savy akciju supirkimo atvéju
per ketvirtj.

2004 m. mes atnaujinome duomenis apie visu
tipu savy akciju supirkimus. Privaciai susitarty
savy akcijy supirkimy klaséje laikotarpiu nuo,
1985.12.31 iki 2003.12.31 uzfiksavome

693 atvejus tarp vidutinés kapitalizacijos
bendroviy ir 633 tarp mazos kapitalizacijos
bendroviy.

Vidutinés kapitalizacijos bendroviy rezultatai
pasieke savo virStung po 11 sekanciy ketvir€iy, po
praneSimo apie savuy akciju supikima esant
signalui “pirkti ir laikyti” bei perteklinei 7.49%
grazai. Mazos kapitalizacijos bendroviy akcijos
igydavo 30% pertekling graza po 12 ketvirciy
nepaisant jmongés buhalterinés vertes.

Toliau mes atskyréme akcijas, remdamiesi rinkos
kainos ir buhalterinés vertés santykio jvertinimu
kvantilémis. Tyrimas atskleidé, jog vidutinés
kapitalizacijos bendrovés, kurios buvo normaliai
ivertintos(P/BKV > quintile 1) nepasizyméjo
zenklia pertekline graza.Tuo tarpu tos, kurios
nebuvo pakankamai jvertintos turé¢jo 22proc
pertekling graza po 3 mety. Na, o mazos
kapitalizacijos  akcijos  savo  rezultatais
dramatiSkai i$siskyré. Normaliai pagal kainos ir
buhalterinés vertés santyki ivertintos imonés
generavo 25% pertekling graza. 12 ketvirciy - net
3 metus po supirkimo, taciau likusios akcijos

rodé dar geresnius rezultatus.-juy perteklin¢ graza
tesési iki 4 mety. ISties, visa grupé turéjo net
47% perteklinés grazos po keturiy mety. Po
tolesniy tyrin¢jimuy paaiskéjo, kad didziausia
statistini reikSminguma demonstruoja
nepakankamai jvertintos akcijos 6 ketvirCius su
20% pertekline graza, Siuos duomenis patvirtino
ir tokie pat rezultatai mazos kapitalizacijos
akcijoms, taciau mazyjy rezultatai nebuvo tokie
ilgalaikiai kaip ICX Small Cap 1000.

Sekancioje investiciju ataskaitoje pratgsime savy
akcijy supirkimo tema, aptarsime atviros rinkos
savy akciju supirkimus, kuriy zinoma Zymiai
daugiau atvejy ir kity kritiniy aspekty, tokiy kaip
pastarieji  teigiami ir neigiami  siurprizai
paskelbus apie akciju supirkima, didelio savy
akciju supirkimo svarba, ir faktiniy akciju
pasikeitimy dél perleidimo ar perpirkimo bei dar
daugiau (Jeigu ataskaitoje turésime laiko ir
vietos.)

Tiesa, beveik kiekviena akcija, kuria ZPR perka,
yra patyrusi vieno ar kito tipo savu akcijy
supirkima — argi nestulbinantis atsitiktinumas?!

TheStreet.com
(TSCM)

Autorius Ted Bauchle

Per paskutinius penkeris metus ZPR klientai
pasieké puikiy rezultaty, tuo tarpu kai kiti rinkos
dalyviai buvo kamuojami  nesibaigianciy
skandaly. 2001 m. praeityje labia teigiamai
vertinti specialistai prisidirbo, nemaza dalis ju
buvo suciupta uz rankos, laikant dauguma akcijy
savo klientams, apeinant vieSosios payvartos
reikalavimus. 2002-2003 metais turé¢jome garbes
buti nepakartojamy apskaitos ir Sesélinés
prekybos skandaly tarp gigantiSky korporacijy
liudininkais. Kadaise nepriekaiStinga reputacija
galéjusi girtis investiciniy fondy idustrija buvo
apipilta itarimais dél nelegalios prekybos po
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darbo valandy bei spekuliatyvinio pobtdzio
rizikingy sandoriy, remiantis laiko skirtumu tarp
rinky 2004.Visi Sie veikéjai, siekia uzdirbti greity
pinigu rizikuodami svetimais pinigais, kol ZPR
sunkiai dirba ir uzdirba pinigus klientams sunkiu
ir saugiu keliu. S{ ménesj pristatome Jums
imong, kuri, tikimasi, uzdirbs i§ visy Siy
neramumy rinkoje.

The Street.com yra finansinés informacijos
tiekéjas tieck smulkiems pavieniams, tiek
instituciniams investuotojams. Kompanija sitilo
platy spektra finansinés informacijos, kuri gali
pasiekti vartotojus eile tiekimo kanaly, tarp ju
elektroniniu pastu, naujienlaiskiais, priega prie
tinklalapio ar net internetinio radijo pagalba.
Kompanija savo produktus sitlo dviems
pagrindiniams  verslo segmentams, kuriuos
aptarsime placiau.

Smulkieji investuotojai(galutiniai klientai)
Internete siilomos marios perteklinés
informacijos apie kompanijas, kuri anksciau
tebuvo prieinama instituciniams
investuotojams.TacCiau iStraukti esmg iS visos tos
informacijos néra paprasta ir nemaza dalis
investuotojy pasiklysta tame informacijos sraute
ir skatina juos kreiptis i profesionalus finansiniy
patarimy. Per pagrindini tinklalapi
www.TheStreet.com, TSCM suteikia nemokama
prieiga prie gausybés bazinés finansinés
informacijos. Klientai, kurie pageidauja mokéti
uz viena 1§ 18 TheStreet.com sitilomy
prenumeruojamy produkty moka nuo $24.95 iki
$1,000 per ménesj. prenumerata suteikia klientui
reguliarius patarimus apie tai, kokias akcijas
kada pirkti FaktiSkai klientui suteikiamos
pirkimo ir pardavimo strategijos, kurias jie turi
savarankiSkai  jgyvendinti. Nors kaikurie
individai mégsta prisiimti atsakomybg uz savo
akcijy likima, kitiems labia priimtina yra
naudotis investicijy konsultanty paslaugomis,
kurie tiesiogiai valdo ju pinigus ir perka bei
parduoda akcijas uz juos. Kompanija Siuo metu
turi daugiau nei 70,000 prenumeratoriy nuo mety
pradzios.

Instituciniai investuotojai:

TheStreet.com dirba 9 finansy analitikai, kurie
apzvelgia 75 imoniy veikla, kurias jie vertina
kaip didziausiai augancias bei perspektyviausias.
Kompanijos yra i§ telekomunikacijy, finansy ir
pardavimy srities. Sis padalinys sialo ir
profesionalius  prenumeruojamus  produktus
investiciniams investuotojams, tokiems kaip
hedzingo ar investinciniai fondai Instituciniai
investuotojai, kuriems reikalingi labiau pritaikyti
bei individualizuoti sprendimai moka
abonementini mokesti, kurio suma svyroja nuo
$150 iki $2,500 per ménesi. Kompanija
specializuojasi  ties mazos ir  vidutings
kapitalizacijos bendroviy tyrin¢jimu jau pritrauké
daugiau kaip 200 institucijy démesi.

TheStreet.com augimas kildinamas i§ nuolatinio
sitlomy paslaugy spektro plétimo, didinant
klienty skai¢iy. Per 2005 imon¢ pasiiilé 2 naujus
prenumeruojamus produktus CNBC kabeline
televizija pristate laida Mad Money, kurios
vienas vedéju yra TheStreet.com
bendrasavininkis James J. Cramer. Plati Mad
Money auditorija praplété imonés paslaugy
zinomuma, kuris dar padidins paslaugy
populiaruma.

TheStreet.com akcijomis Siuo metu prekiaujama
po $10.41, 39% virs misy vidutinés {sigijimo
kainos, lygios $7.47. Pastaryjy 12-ménesiy eps
$0.39, tadigi akcijomis prekiaujama Zemu
P/E(price/earnings) rodikliu, lygiu 26.69
palyginus su rinkos vidurkiu, kuris yra 42.95.
Tikimasi, kad pajamos per artimiausius kelis
metus augs 30%. TheStreet.com pirmojo
ketvir¢io pajamos akcijai Siais metais buvo
lygios $0.10 , kai tuo tarpu pernai tesieké. $0.04,
Sitaip pranokdamos analitiky prognozes visiems
metams.Taigi greitai tikimés pasiekti savo
uzsibrézta $10.50 tiksla. Imoné savo akcininkus
dziugina paskelbtais ketviréio iSmokamais
dividendais, lygiais $0.025 ($0.10 per metus).
ZPR G.R.A.P.E.S. prognozuojama jmonés akcijy
kaina po dvieju mety turéty siekti apiec $13.26
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ZPR prognozés
Pelnas vienai Kai ¢
Metai akcijai (EPS) a‘l‘)‘a.m‘? "
mety pabaigoje pabaigoje
Gruodis 2005 $033* $721 *
Gruodis 2006 $0.43 $10.50
Gruodis 2007 $056 $1300

WWW.zZprim.com
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