
     

PASAULIO REGIONŲ APŽVALGA  2012 m. Kovas 
 

PAGRINDINIAI MöNESIO MAKROEKONOMINIAI IR FINANSINIAI ĮVYKIAI 
� FED atideda ekonomikos skatinimą neribotam laikui 

� ES ekonomikos būkl÷ ir toliau išlieka sunki 

� Baltijos šalis į priekį traukia vidaus rinkos 

 

 Jungtin ÷s Amerikos Valstijos  
� Kovo m ÷nes į JAV ekonomika ir toliau nuosaikiai augo . Pad÷tis darbo rinkoje išliko stabili  

(nedarbas siek÷ 8,3 proc.), bedarbių pašalpų skaičius pasiek÷ žemiausią lygį per ketverius metus. 
Nekilnojamo turto ir pramon ÷s sektoriai šiek tiek nuvyl ÷, mat, investuotojai jau sp ÷jo priprasti 
prie ger ÷jančių ekonomikos rodikli ų. Mažmenin÷ prekyba augo toliau (0,9 proc.), infliacija išliko ties 
2,9 proc. lygiu. Vartotoju nuotaikų indeksas nežymiai nukrito, tačiau išlieka aukštame lygyje. 

� Pramon ÷s pirkimo vadybinink ų indeksas  (PMI) kovo m÷nesį fiksavo 1 proc. punkto padid ÷jim ą iki 
53.4. Net 15 iš 18 industrijų įtraukiamų į indeksą, viršijo 50 punktų ribą, t.y. rod÷ augimą, o pats indeksas 
jau 32 m÷nesį iš eil÷s laikosi virš šios ribos, rodydamas nuosekl ų JAV ekonomikos augim ą.  

� Federalinio banko vadovas Ben Bernake išreišk ÷ susir ūpinim ą, jog pastaruoju metu vis ger÷jantys 
ekonomikos rodikliai neb ūtinai reiškia JAV ekonomikos „visišk ą išgijim ą“ . Visgi aišk÷ja, jog 
Federalinia valdžia artimiausiu metu neplanuoja vykdyti trečiojo ekonomikos skatinimo etapo (angl. 
quantitative easing) po to, kai tik du iš dešimties FED valdybos narių pritar÷ tokiam žingsniui.  

� Tačiau ir toliau augantys prekybos ir einamosios s ąskaitos deficitai  lemia nemaž÷jančias skyles 
biudžete  bei neleidžia tvirtai patik÷ti, jog blogiausia jau praeityje. JAV ekonomikai įsib÷g÷ti neleidžia jos 
priklausomyb÷ nuo situacijos Europos ir Azijos rinkose. Rinkos jau nusiteik÷ l÷tam bendrojo vidaus 
produkto augimui, kuris šiemet tur÷tų siekti apie 2 proc. 

Perspektyvos: 

� Nesulaukusios tolimesnio ekonomikos skatinimo iš FED arba likvidumo didinimo iš ECB, rinkos 
atsitrauks ir iš naujo apsvarstys jud÷jimo kryptį. Taip pat svarbu nepamiršti, jog JAV ekonomikos 
duomenys gali būti klaidinantys d÷l sezoninių svyravimų ir ateinančiais m÷nesiais gali rodyti visai kitokią 
tendenciją. 
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Nuo metų pr. Per 1 metus

S&P 500 11.2% 4.7%
Dow Jones Industrial Average 6.9% 5.1%  

 Europa  
� Ispanijos ministras pirmininkas paskelb÷, jog vyriausyb ÷ nepasieks užsibr ÷žto 4,4 proc. biudžeto 

deficito tikslo  2012 metams, nors ir valdžiai pavyko priimti  griež čiausi ą biudžet ą per dešimtme čius  
signalizuodama rinkoms geresnes ilgalaikio augimo perspektyvas. Tačiau trumpalaik÷s šalies augimo 
perspektyvos išlieka pesimistiškos. Tai tik įrodo, jog Euro zonos periferijos šalims vis dar sunkiai 
sekasi susitvarkyti savo finansus  d÷l l÷to ekonomikos augimo.  

� Euro zonos finans ų ministrai sutiko padidinti Europos stabilumo mecha nizmo (angl. ESM) fondo 
l÷šas  30 proc. Iki 700 milijardų eurų. Didesn÷ “finansų ugniages÷” ateityje leis sumažinti galim ą 
problem ų išplitim ą visoje s ąjungoje.  

� Gamybos sul ÷t÷jimo neaplenks ir Vokietijos  - pramon÷s pirkimo vadybininkų indeksas šioje šalyje 
pirmą kartą 2012 m. nukrito žemiau neutralios 50 punktų ribos. Visoje Euro zonoje gamyba krito į 3 
m÷nesių žemumas – į 47,7 punktų lygį, signalizuodama naują recesiją Europoje. Pesimizmo bang ą 
didino ir euro zonos nedarbo lygio pakilimas į naujas aukštumas  – 10,8 proc.. 

� Graikija įvykd ÷ didžiausi ą istorijoje skolos restrukt ūrizavim ą po to, kai daugiau nei 85 proc. šalies 
obligacijų, išleistų pagal Graikijos įstatymus, tur÷tojų sutiko prisiimti nuostolius. Tai leido Graikijos 
vyriausybei pritaikyti Kolektyvinio sprendimo strai psn į (angl. CAC) tokiu būdu įtraukiant ir likusią 
dalį investuotojų. Šalis iškeit÷ senas obligacijas į naujas, vertas 53,5 proc. senųjų vert÷s ir taip 
sumažino savo skola  107 milijardais eurų iki 117 proc. nuo BVP . Euro zonos finansų ministrai suteik÷ 
antrą pagalbos paketą Graikijai, kurio vert÷ 130 milijardų eurų. Šių pinigų šaliai tur÷tų pakakti bent jau iki 
2014-2015 metų, visgi ateityje gali prireikti tolesn÷s pagalbos ar skolos restruktūrizavimo. 

Perspektyvos: 

Euro zonoje pad÷tis tur÷tų prad÷ti ger÷ti antrojoje 2012 metų pus÷je, pagrinde d÷l nuoseklaus vidin÷s bei 
išorin÷s paklausų did÷jimo. 
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Nuo metų pr. Per 1 metus

Euro Stoxx 600 5.9% -8.0%
DAX 30 (Vokietija) 14.9% -6.1%

CAC 40 (Prancūzija) 5.1% -18.0%  

BRIK šalys  
� Kinijos pramon ÷s pirkimo vadybinink ų indeksas  (PMI) Kovo m÷nesį pakilo iki 1 met ų aukštum ų - 

53,1 punkto. Tai leidžia tik ÷tis, jog šalis išvengs kieto nusileidimo scenarijau s. Visgi Kinijos 
neaplenkia Europos problemos. Sumaž÷jančios tiesiogin ÷s užsienio investicijos  bei padid ÷jęs 
prekybos balanso deficitas  vers šalies valdžia ir toliau mažinti privalom ąją bankų rezervų norm ą. 

� 2,7 proc. pasiek ęs Brazilijos BVP augimas 2011 m. nuvyl ÷ investuotojus . Šalies vyriausyb÷ 
paskelb÷, jog imsis tolesnių priemonių siekdama padidinti vidaus investicijas bei d÷l stiprios valiutos 
sumaž÷jusį šalies konkurencingumą tarptautin÷se rinkose. 

� Rusijoje pirm ąjį 2012 m. ketvirt į suaktyv ÷jo privataus kapitalo nutek ÷jimas , pasiekęs 35,1 mlrd. 
JAV dolerių. Nors  šalies centrinis bankas tikisi sulaukti nulinio kapitalo jud÷jimo balanso metų 
pabaigoje, šie duomenys privert÷ kai kurias šalies institucijas sunerimti. Ekonomikos ministerija 
sumažino BVP augimo prognozes 2012  nuo 3,7 proc. iki 3,4 proc. 

 

Perspektyvos: 

Kinijos bei Brazilijos šalių centriniai bankai yra pasiruošę ir toliau vykdyti ekspansinę pinigų politiką. 2012 
metų gale galime sulaukti padid÷jusios infliacijos šiose šalyse. Rusijos 3,4 proc. BVP augimas šiemet atrodo 
per ne lyg pesimistiškas, tačiau ekonomika būtų stipriai paveikta staiga nukritus naftos kainai. 
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Nuo metų pr. Per 1 metus

BOVESPA (Brazilija) 12.2% -7.7%
RTS (Rusija) 7.4% -19.3%

Sensex 30 (Indija) 13.1% -10.8%
Hang Seng (Kinija) 11.7% -15.2%  

Šaltiniai: EcoWin Reuters, MarketWatch, Eurostat, BLOOMBERG, ft.com  



BALTIJOS ŠALI Ų EKONOMIKOS AKTUALIJOS 
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Nuo metų pr. Per 1 metus

OMX Vilnius 6.1% -19.9%  

� Lietuvos pramon ÷ l÷tina gamybos apsukas . Apdirbamosios gamybos (skaičiuojant be naftos produktų) metinis 
augimo tempas, eliminavus darbo dienų įtaką, per porą m÷nesių nukrito dvigubai ir vasarį tesiek÷ 4,8 proc. 

� Mažmenin ÷s prekybos augimas šalyje taip pat pastebimai sul ÷t÷jo . Metinis pardavimų augimo rodiklis pusę metų 
buvęs apie 10 proc., vasarį smuktel÷jo žemiau 5 proc. 

� Vidutin ÷ metin ÷ infliacija vasar į Lietuvoje siek ÷ 4,2 proc . - tiek pat kiek ir sausio m÷nesį.  Labiausiai per metus 
brango energetikos produktai (elektra, dujos ir pan.) bei maistas. 

� Šalies ekonomini ų vertinim ų rodiklis keit ÷si nedaug  ir kovą siek÷ 99,8 punkto - gerokai mažiau nei kitose Baltijos 
valstyb÷se. Šis rodiklis  rodo laukiamą ekonomin÷s situacijos blog÷jimą. Nors paslaugų sektoriaus atstovų nuotaikos 
pastebimai pager÷jo, pramon÷s sentimentai ženkliai nukrito. 

Perspektyvos: 

Eksporto augimo tempas tur÷tų sumenkti nuo pernai buvusių kone 13 proc. iki maždaug 6 proc. 2012 m., o vidaus 
vartojimas kils panašiu tempu, kaip ir 2011 m. Šalies BVP augimo rodiklis tur÷tų siekti 3 proc. 

Latvija 
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Nuo metų pr. Per 1 metus

OMX Ryga 5.1% -6.3%  

� Latvijos apdirbamoji gamyba ir toliau demonstruoja atsparum ą ekonominiams sunkumams . Nors vasarį, 
lyginant su sausiu, gamybos apimtys neženkliai sumenko, metinis augimo tempas viršijo 10 proc. 

� Šalies mažmenin ÷ prekyba spar čiai auga . Pardavimų apimtys vasarį, lyginant su sausiu, šiek tiek susitrauk÷, bet 
metinis augimo rodiklis siek÷ 10 proc. 

� Vidutin ÷ metin ÷ infliacija vasar į Latvijoje liko nepakitusi  - 4,2 proc. Per 12 m÷nesių labiausiai brango dujos, 
šildymas ir elektra bei maisto produktai. 

� Šalies ekonomini ų vertinim ų rodiklis nukrito  kone dviem punktais iki 103,8. Prie nuosmukio labiausiai prisid÷jo 
gerokai suprast÷jusios vartotojų nuotaikos. 

 

Perspektyvos: 

Tiek pramonei, tiek ir mažmeninei prekybai augant sparčiau nei laukta, šalies ekonomikos perspektyvos atrodo šviesesn÷s. 
Prognozuojame, kad Latvijos BVP šiemet augs 3 proc. – sparčiau nei skelb÷me anksčiau (2,5 proc.). 
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Nuo metų pr. Per 1 metus

OMX Talinas 15.5% -15.8%  

� Estijos apdirbamosios gamybos augimas palaipsniui p raranda pagreit į. Vasarį, lyginant su sausiu, gamybos 
apimtys liko nepakitusios, o metinis augimo rodiklis prieš metus viršijęs 35 proc., vasarį nesiek÷ 2 proc. 

� Šalies vidaus paklausa auga įspūdingais tempais . Mažmenin÷s prekybos apimtys vasarį, lyginant su sausiu, 
padid÷jo 1,5 proc., o per metus išaugo daugiau nei 14 proc. 

� Vidutin ÷ metin ÷ infliacija Estijoje vasar į liko nepakitusi  - 5 proc. Per metus labiausiai brango energetiniai ištekliai 
(elektra, dujos ir pan.), maistas ir apgyvendinimo paslaugos. Baigiantis šildymo sezonui bei l÷t÷jant ekonominiam 
augimui, infliacija tur÷tų atslūgti. 

� Šalies ekonomini ų vertinim ų rodiklis kovo m ÷nes į pastebimai pager ÷jo , pakildamas nuo 102,0 iki 103,8. Ženkliai 
augo pramon÷s bei mažmenin÷s prekybos atstovų nuotaikos, itin  stipriai pašoko statybų sektoriaus sentimentai. 

Perspektyvos: 

Eksporto augimui sparčiai l÷t÷jant, pagrindiniu Estijos augimo varikliu bus į vidaus rinka orientuota mažmenin÷ prekyba, o 
apdirbamosios gamybos augimo tempas bus gerokai l÷tesnis nei pernai buvę  22 proc.. 

 Žaliavos 
� Grūdų kainos per m ÷nes į 

krito 1 proc. 2012 m. maisto 
kainos išliks aukštame lygyje ir 
pasižym÷s dideliu 
nepastovumu.  

� Auksas spal į atpigo 1 proc. - 
kainą aukštame lygyje palaiko 
ta pati baim÷ d÷l euro zonos 
skolų kriz÷s, visgi ger÷jantys 
JAV ekonomikos rodikliai 
pristabd÷ augimą. 

� Brent r ūšies naftos kaina 
išlieka aukštumose – ties 
122 -125 USD už barelį. 

 

Aukso kaina, JAV $ už uniciją
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Kviečių kaina, JAV $ už bušelį
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Brent rūšies naftos kaina, JAV$ už barelį

 

Šaltinis: Reuters EcoWin 



DNB PENSIJŲ IR INVESTICINIAI FONDAI 
Obligacij ų rink ų komentaras 

Teigiama: 

� 2012 m. vasario 29 d. ECB sprendimas paskolinti Europos bankams 530 
mlrd. eurų 3 metams už 1 proc. palūkanų normą. Taigi, kartu su gruodžio 
m÷n. 489 mlrd. eurų paskolomis tarpbankin÷ rinka yra papildyta daugiau 
nei 1 trln. eurų suma; 

� Kovo m÷n. pradžioje tebesitęsiantys s÷kmingi valstybių ir įmonių pirminio 
platinimo aukcionai; 

� Įvykdytas Graikijos skolos restruktūrizavimas bei patvirtintas antrasis 130 
mlrd. eurų dydžio gelb÷jimo paketas; 

� Maž÷jančios tarpbankin÷s palūkanos, pvz., 6 m÷n. Euribor, su kurio 
norma susietos nemažai paskolų, art÷ja prie 1 proc. ribos, kuris buvo 2009 
m. ir 2010 m. sandūroje; 

Neigiama: 

� Tik÷tinas didesnis Ispanijos biudžeto deficitas; 

� Galima korekcija po kainų ralio nuo 2011 m. gruodžio m÷n. 

Išvada: pirmoje kovo m÷n. pus÷je vis dar vyravo teigiamos nuotaikos d÷l pasiekto 
susitarimo restruktūrizuojant Graikijos skolą ir antrosios ECB paskolos bankams, 
tačiau komentarai d÷l blog÷jančios situacijos Ispanijoje ir greitai 
nepasitrauksiančios Euro zonos recesijos antroje m÷n. pus÷je privert÷ obligacijų 
kainas koreguotis.  

Akcij ų rink ų komentaras 
Teigiama:  

� Pasiektas sprendimas d÷l Graikijos skolos; 

� Ger÷janti JAV darbo rinka: nedarbas per kelis m÷nesius 
sumaž÷jo nuo 9,1 proc. iki 8,3 proc., o sukuriamų darbo vietų 
skaičius ir toliau did÷ja; 

� S÷kmingas JAV bankų streso testo išlaikymas; 

� FED vadovo komentarai, jog JAV ekonomikai gali ir neprireikti 
trečiojo skatinimo. 

Neigiama:  

� Silpnesni išankstiniai Kinijos apdirbamosios pramon÷s rodikliai; 

� Didžiausias Kinijos prekybos deficitas nuo 1990-ujų, parodantis, 
jog Kinijos eksportas augo žymiau l÷čiau nei importas; 

� Sumaž÷jęs Euro zonos ekonominio sentimento indeksas, 
parodantis, jog daug÷ja investuotojų, tikinčių nauja recesija; 

� Prast÷janti situacija euro zonos darbo rinkoje ir apdirbamojoje 
pramon÷je. 

Išvada: po akcijų ralio nuo 2011 m. gruodžio m÷n. įvyko korekcija. 
Skelbiami makroekonominiai rodikliai (išskyrus JAV) nesuteikia didelio 
optimizmo, jog akcijų kainų augimas gali užsitęsti. 

Pagrindiniai portfeli ų valdymo sprendimai: 

� Akcijų dalis buvo sumažinta keliais procentais d÷l galimos korekcijos po 4 m÷n. užsitęsusios šios turto klas÷s brangimo; 

� Obligacijų vidutin÷ trukm÷ ir toliau buvo ilginama, įsigyjant ilgesn÷s trukm÷s obligacijas; 

� Likvidžių l÷šų kiekis v÷l pasiek÷ 5 proc. nuo fondo dydžio d÷l galimos korekcijos.  

2-os pakopos 
pensij ų fondai  

 

DNB pensija 1        
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DNB pensija 2    
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1.387

12.02.29 12.03.10 12.03.20 12.03.30

 

Kovo m÷n. Nuo metų pr. 

+ 0,77 proc. + 4,22 proc. 
 

DNB pensija 3 

1.385

1.39

1.395

1.4

1.405

1.41

1.415

1.42

12.02.29 12.03.10 12.03.20 12.03.30

Kovo m÷n. Nuo metų pr. 

+ 0,88 proc. + 6,04 proc.  
3-ios pakopos 
pensij ų fondai 

 

DNB papildoma  pensija                  

1.25

1.255

1.26

1.265

1.27

1.275

1.28

12.02.29 12.03.10 12.03.20 12.03.30

        
Kovo m÷n. Nuo metų pr. 

+ 0,76 proc. + 5,23 proc.  

DNB papildoma pensija 100     

0.855

0.86

0.865

0.87

0.875

0.88

0.885

0.89

12.02.29 12.03.10 12.03.20 12.03.30

 
Kovo m÷n. Nuo metų pr. 

 + 0,78 proc. + 8,09 proc.  
Investiciniai fondai DNB akcij ų fond ų fondas        

1.03

1.04

1.05

1.06

1.07

1.08

12.02.29 12.03.10 12.03.20 12.03.30

 
 

Kovo m÷n.. Nuo metų pr. 

+ 0,93 proc. + 9,11 proc.  

 DNB pinig ų rinkos fondas    

1,285.00

1,285.50

1,286.00

1,286.50

1,287.00

1,287.50

1,288.00

12.02.29 12.03.10 12.03.20 12.03.30

 
 

Kovo m÷n. Nuo metų pr. 

+ 0,18 proc. + 0,71 proc.  
 
 
 Pateikta informacija negali būti vertinama kaip pasiūlymas pirkti ar parduoti bet kokius finansinius instrumentus ir/ar sudaryti sandorius. 
  
 Ekonomini ų tyrim ų padalinys UAB DNB investicij ų valdymas 
 El. paštas: research@dnb.lt El. paštas investicija@dnb.lt 
 Tel. (8 5) 239 3590 Tel. (8 5) 2393 567 
 Faks. (8 5) 213 9056 Faks. (8 5) 2393 473 
 
 


