PASAULIO REGIONY APZVALGA

2012 m. vasaris

PAGRINDINIAI MENESIO MAKROEKONOMINIAI IR FINANSINIAI JVYKIAI
= Naujienos i$ JAV geros, ta €iau stagnacijos gr ésmeé islieka
=  ES ekonomikos b diklé - jtempta

=  Baltijos Salys kol kas atsispiria neigiamoms nuotai koms Vakaruose

Jungtin és Amerikos Valstijos

2011 m. paskutiniojo ketvir€io sumetintas BVP augimo rodiklis buvo pakoreguotas nuo 2,8
proc. iki 3 proc.

Sausio ménesj Salyje geréjo pad étis nekilnojamojo turto rinkoje , o taip pat daugiau nei

tik étasi augo pramon é (0,7 proc.) bei maZzmenin é prekyba (0,7 proc) . Naujai sukurt y
darbo viet y skaié€ius, 243 tokst., taip pat gerokai virSijo | Gkeséius, o nedarbo lygis

sumaz éjo nuo 8.5% iki 8.3%. Vasario ménesj stipriai iSaugo vartotojy nuotaiky indeksas.

Visgi keletas dalyk y veréia sunerimti. Augantis prekybos deficitas rodo, kad didelio

post amio i$ uZj ario JAV ekonomikai tik étis neverta , o sausj sumazéje ilgalaikio vartojimo
prekiy uzsakymai gali reikSti menkesn j nei tik étasi jmoniy nora investuoti . Brangstant
automobiliy kurui, gerokai sumenkti gali ir vartotojy pasitikéjimo indeksas. Be to sausio
ménesio duomenys rodo realaus vartojimo stagnacij a, o gyventojy disponuojamos

pajamos taip pat neaugo

Rinkas nuvyl é ir vasario m énesio pramon és pirkimo vadybinink y indeksas (PMI),

sumenkes nuo 54.1 iki 52.4. Visgi Sis rodiklis rodo sektoriaus augima, nors ir kiek létesnj nei
tikéjosi ekspertai.

Perspektyvos:
JAV ekonomikai iSlieka léto augimo grésmé 2012 m., taciau trecioji kiekybinio skatinimo banga
atrodo maziau tikétina dél teigiamy naujieny srauto.
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Europa

Preliminariais duomenimis Euro zonos BVP paskutinjjj praéjusiy mety ketvirtj, lyginant su
treciuoju, susitrauk é 0,3 proc. — Siek tiek maziau nei buvo tik  étasi. Italijos BVP sumenko
0,7 proc., Vokietijos Tkis patyré 0,2 proc. nuosmukj, o Prancizija netikétai agteléjo 0,2 proc.

2012 mety pradZios makroekonominiai rezultatai rodo euro zonos ekonomik g esant
sunkioje pad étyje. Pirkimo vadybinink uy indeksas (PMI) sausj pakiles virS 50 punkty
ribos, skirian€ios augima nuo traukimosi, vasarj netik étai nukrito iki 49,3 . | ateit]
orientuotas ekonominiy vertinimy rodiklis liko Zemame 94,4 punkty lygyje. Nedarbas ir v él
buvo rekordin ése aukStumose pakildamas iki 10,7 proc.

Graikijos vyriausyb é pagaliau susitar &€ dél tarptautiniy kreditoriy reikalauty taupymo
priemoniy ir struktdriniy reformy, bei jsipareigojo susitarimy laikytis ir po balandj vyksian€iy,
nacionaliniy parlamento rinkimy. Tam, kad valstybei baty paskirtas antras 130 mird. eury
vertés gelbéjimo paketas, beliko susitarti su priva €iais Salies kreditoriais d él 53,5 proc.
iS jy turim y 200 mird. eur y skolos nuraSymo

Europos centrinis bankas (ECB) antr akart Zemyno bankams teik & 3 mety paskolas uz
1 proc. bazines pal iikanas. Sikart buvo pasiskolinta 530 mird. eur y. Obligacijy kainos
antrinéje rinkoje bei akcijy indeksai pasoko, ta€iau lieka neaiSku, ar pinigai pasieks real uji
sektori y ir pastimés Europa spartesnio ekonomikos atsigavimo link.

Perspektyvos:
Vis labiau tikétina, kad staigios griGties pinigy sajungai iSvengti pavyks, tac¢iau Gkio augimo
perspektyvos islieka nidrios.
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BRIK Salys

Kinijos pramon é stabilizavosi — sausio ménesio PMI pakilo kone iki 50 punkty. Salies
centrinis bankas , savo ruoztu, tesé skatinam ajq pinig y politik @ antrgkart per 3 meén.
sumazindamas privalomajg banky rezervy norma. Sis Zingsnis padidino bankinés sistemos
likviduma 400 mird. juaniy (48 mrld. eury).

Indijos BVP paskutinjjj praéjusiy mety Kketvirtj, lyginant su atitinkamu ankstesniy mety
laikotarpiu, augo | é€iau nei tik éjosi analitikai - 6,1 proc. palyginti su 6,9 proc. treciajj
ketvirtj. Sulétéjimg Iémé maziau nei laukta auge paslaugy bei apdirbamosios gamybos
sektoriai bei besitraukusi iSgaunamoji pramoné. Stagnuojancios materialinés investicijos
ver €ia abejoti, kad Saliai pavyks pasiekti Kinijos pl ~ étros tempus.

Rusijos makroekonominiai rodikliai met y 2012 m. pradZioje - nevienareikSmiski.
Sparciai plétojantis paslaugy sektoriui, agreguotas PMI isliko aukStame lygyje — 53,7, tadiau
pramonés rodiklis rodo sektoriy kone neaugant (50,7), o tai vercia abejoti dabartinés
ekonominés plétros tvarumu.

Perspektyvos:

Kinijos bei Indijos ekonomikos teberodo létéjimo Zenklus, Saliy centriniai bankai vykdys
ekspansine pinigy politika.
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Saltiniai: EcoWin Reuters, MarketWatch, Eurostat, BLOOMBERG, ft.com




BALTIJOS SALIY EKONOMIKOS AKTUALIJOS

Lietuva

OMX Vilnius
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Perskaiciavus ketvirtojo pragjusiy mety ketviréio duomenis, metinis BVP augimo rodiklis buvo
pakeltas nuo 5,8 proc. iki 5,9 proc.

Apdirbamoji gamyba (neskaiciuojant naftos produkty) sausj, lyginant su gruodziu, padid éjo 3,9 proc.,
0 metinis augimo tempas paspart éjo iki 10,7 proc. Mazmenin é prekyba sausj patyré jprasta sezoninj
nuosmukj, taiau metinis augimo rodiklis Zenkliai pakilo , padidédamas iki 16,4 proc.

Vidutinis ménesinis neto darbo uzmokestis paskutinjjj praéjusiy mety ketvirtj, lyginant su atitinkamu
ankstesniy mety laikotarpiu padid éjo 2,4 proc ., taciau kainoms augus sparciau, realiosios gyventoj y
pajamos ir toliau maz éjo.

Lietuvos ekonomini y vertinim y rodiklis per ménesj beveik nepakito ir vasarj buvo kone neutraliame
lygyje - 100.4 punkto, o Stai mazmenininky nuotaikos pageréjo net 9 punktais iki auksciausio lygio nuo
praéjusiy mety rugsejo.

Perspektyvos:

Geresni nei tikétasi pastarojo meto ekonominiai rodikliai nekei¢ia midsy nuomonés, jog Lietuva
neatsispirs létéjancios Vakary Europos jtakai ir Salies tkio augimas pradés lététi.
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Preliminariais duomenimis paskutin jjj 2011 m. ketvirt j, lyginant su atitinkamu ankstesniy mety
laikotarpiu, Latvijos BVP padid éjo 5 proc., o visy mety augimo rodiklis buvo apie 5,2 proc.
Daugiausiai jtakos augimui turéjo sparc€iai besiplétojusi pramoné, pastebimai Ggteléjo ir maZzmeniné
prekyba, atsigavimo Zenklus rodé statyby sektorius

Per praéjusius metus nedarbo lygis Latvijoje sumazéjo nuo 16,9 proc. iki 14,3 proc.
auksciausias tarp Baltijos valstybiy.

Stulbinamai stipriai metus prad éjo mazmenin és prekybos atstovai — pardavimy apimtys sausj,
lyginant su gruodziu, iSaugo 6,4 proc., o lyginant su praéjusiy mety sausiu — daugiau nei 16 proc.
Latvijoje ekonominiai sentimentai vasar | kito nezenkliai ir sieké 105.7 proc., reikSmingiau pasikeite tik
vartotojy nuotaikos, pakilusios 6 punktais.

, tadiau isliko

Perspektyvos:

Létéjant eksporto augimui vidaus vartojimo augimo nepakaks uZtikrinti spar€ig ekonomikos plétra.
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Ketvirt gji praéjusiy mety ketvirt j, lyginant su atitinkamu ankstesniy mety laikotarpiu, Estijos BVP
padid éjo 4 proc., o per visus 2011 m. iSaugo 7,5 proc . Didziausios jtakos tam turéjo sékmingai savo
produkcijg eksportavusios pramonés sektoriaus plétra. Taciau svarbu pastebéti, jog paskutin jjj mety
ketvirt | pramon és eksporto augimas stipriai sumenko,  dél mazéjanciy estiSkos elektroninés ir optinés
jrangos bei kompiuteriy pardavimy uZzsienio rinkose.

Nedarbo lygis Salyje per metus nukrito nuo 13,6 proc. iki 11,4 proc . ir buvo Zemiausias tarp Baltijos
Saliy. Vidutinis ménesinis bruto atlyginiams paskutinjjj mety ketvirtj buvo 865 EUR (3000 Lt) — 6 proc.
didesnis nei prieS metus.

Estij q ir toliau kamuoja sparti infliacija. Dél brangusios elektros, Sildymo bei kuro, kainy lygis sausio
ménesj Salyje pakilo 0,6 proc., 0 metiné infliacija pasoko iki 4,7 proc. Labiausiai brango elektra, Sildymas
ir automobiliy kuras.

Ekonominiai sentimentai
kone visuose sektoriuose.

Salyje vasarj Siek tiek pakilo iki 102.0 punkto - pageréjimas buvo juntamas

Perspektyvos:
Estijos perspektyvos geriausios tarp Baltijos valstybiu, taciau ir Sios Salies laukia Gkio plétros sulétéjimas.

Zaliavos

Grady kainos per m én. ag-
teléjo 3 proc. Jungtiniy Tauty
Maisto ir Zemés akio
organizacija jspéja, jog 2012 m.
maisto kainos iSliks aukStame
lygyje ir pasizymés dideliu
nepastovumu.

Auksas spal | pabrango 6 proc.
- kaing aukstame lygyje palaiko
baimé dél euro zonos skoly
krizés, ilgo laikotarpio Zemuy
palikany perspektyva JAV
(alternatyvios investicijos teikty,
menkas pajamas).

Per mén. Brent r aSies nafta
pabrango 7 proc.

Aukso kaina, JAV $ uZ unicijg Kvieciy kaina, JAV $ uz buselj Brent rusies naftos kaina, JAV$ uz barelj
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DNB PENSUUY IR INVESTICINIAI FONDAI

Obligacij y rink y komentaras
Teigiama:
= Vis dar juntamas padidéjes pinigy kiekis rinkose po ECB sprendimo
2011 m. gruodj bankams paskolinti 489 mird. eury 3 metams;

= Buvo laukiama antrojo panaSaus paskoly kiekio, kuris turéty jnesti dar
daugiau likvidumo. 2012 m. vasario 29 d. pasiskolinta 530 mird. eury;

= Pasiektas susitarimas dél Graikijos skolos restruktarizavimo bei
patvirtintas antrasis 130 mird. eury dydzio gelbéjimo paketas;
= Beveik jokios reakcijos j Graikijos reitingo sumazinima. Kredito reitingy,
agentdra S&P suteiké net SD reitinga, reiSkiantj atrinktinj nemokuma;
= Sékmingi Ispanijos ir Italijos obligacijy aukcionai bei sumaZzéjusios
palikanos;
= Atsigavusi pirminé obligacijy rinka;
= Kinijos vyriausybés iSsakyta parama. Tvirtinama, jog gali investuoti net
100 mrld. eury j Eurozonos valstybiy obligacijas.
ISvada: teigiama obligacijy prekyba ir toliau isliko vasario mén. Likvidumas
padidéjo, o jtampa finansiniame sektoriuje atsligo tiek dél ECB sprendimy

suteikti 3 mety paskolas, tiek dél atsigavusios pirminés valstybiy bei jmoniy
obligacijy platinimo rinkos.

Akcij y rink y komentaras
Teigiama:
= Mazéjantis JAV nedarbo lygis. Sausj jis sieké 8,3 proc., kai buvo
tikétasi, jog iSliks nepakites ties 8,5 proc.
= Zemiausias per 2 deSimtmedius Vokietijos 6,8 proc. nedarbas;

= Kinijos sprendimas sumazinti privalomy atsargy komerciniams
bankams normg 0,5 proc. Skai¢iuojama, jog dél Sio sprendimo
valstybés ekonomikoje padidés pinigy kiekis per 350 mrld. juaniy,
(~146 mrld. LTL);

= Geresni Vokietijos IFO ir JAV Micigano indeksai, rodantys iSaugusj
tiek verslo, tiek vartotojy pasitikéjima.

Neigiama:

= Silpnesni iSankstiniai Europos ir besivystanciy Saliy apdirbamosios
pramoneés rodikliai;

= Euro zonos ekonomikos nuosmukis 2011 m. 4 ketvirtj.

ISvada: vasarj akcijos ir toliau kilo. Ekonomistai ir investuotojai buvo linke
permastyti esamg pasaulio ekonomikos situacija. Visgi, po truputj
pesimisting 2011 m. pabaigos nuotaikg keiCia didéjantis verslo ir vartotojy,
pasitikéjimas, nors neaiSkumuy ir rizikos islieka.

Pagrindiniai portfeli y valdymo sprendimai:
= Valdytojy pozidris j akcijas iSlieka neutralus;

= Obligacijy vidutiné trukmé buvo ilginama, jsigyjant ilgesnés trukmés obligacijas;

= Lietuvos Respublikos VVP svoris yra arti maksimalios ribos (35 proc. nuo grynujy aktyvy vertes).
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Pateikta informacija negali bati vertinama kaip pasitlymas pirkti ar parduoti bet kokius finansinius instrumentus ir/ar sudaryti sandorius.

Ekonomini y tyrim y padalinys
El. pastas: research@dnb.lt

Tel. (8 5) 239 3590
Faks. (8 5) 213 9056

UAB DNB investicij y valdymas
El. pastas investicija@dnb.lt
Tel. (8 5) 2393 567

Faks. (8 5) 2393 473



