PASAULIO REGION Y APZVALGA

2012 m. Geguz é

PAGRINDINIAI MENESIO MAKROEKONOMINIAI IR FINANSINIAI IVYKIAI
= JAV darbo rinka stagnuoja, NT rinka rodo atsigavimo Zenklus
= Europos ekonomika iSvengeé recesijos, taciau tik trumpam
=  Lietuva praranda atsparuma nuosmukiui Europoje

Jungtin és Amerikos Valstijos

= JAV darbo rinka Siuo metu stagnuoja:  nedarbo lygis vis dar sudaro 8,2 proc., 0 geguze sukurta 69
tokst. naujy darbo viety — du kartus maziau nei tikétasi. TaCiau Federalinio banko vadovas Ben
Bernanke JAV Senatui pareiské, jog prastéjancius darbo rinkos duomenis lémé sezoniSkumas bei
nejprastai Silta vasara. FED yra pasiryZzes treCiajam pinigy spausdinimo etapui, jei situacija dar
pablogéty, taiau kitiems ekonomikos indikatoriams laikantis stabiliai centrinio banko sikiSimo
artimiausiu metu tikétis neverta.

= JAV nekilnojamojo turto (NT) rinka, savo ruoZtu, pr ~ adeda rodyti atsigavimo Zenklus:  naujy namy
balandZio mén. pastatyta daugiau, o jy pardavimai iSaugo 3,3 proc. palyginus su meénesiu prie$ tai bei
10 proc. palyginus su 2011 m. tokiu pat laikotarpiu. Taip pat fiksuotas NT kainy augimas. Nors faktiniai
skaiciai iSlieka vis dar salyginai mazi, tadiau tai pozityviai nuteikiantis Zenklas. Visgi Zinant Sio sektoriaus
specifing dinamika — atsigavimas bus létas ir uZtruks dar ilgg laika.

= Geguzés meén. pramon és pirkimo vadybinink y indeksas (ISM) susitrauk € iki 53,5 punkty (balandj —
54,8), ta€iau naujy uzsakymy indikatorius pakilo | aukSc€iausia lygj per metus — 60 punkty. ISM indeksas
pastaruosius metu laikosi gan stabiliai ir rodo tikéting 2,5 — 3 proc. JAV ekonomikos augima Siemet.

= Mi€igano universiteto vartotoj y pasitik éjimo indeksas geguz e pakilo iki aukS €Eiausio lygio per
ketverius metus — 79,3 punkto, taCiau §j padidéjimg daugiausiai lemé krentancios degaly kainos. Dél
tos pacios prieZasties iki 2,3 proc. sumazejo metiné infliacija.

Perspektyvos:

Nors JAV ekonomikos padétis Zenkliai tvirtesné nei ES, darbo rinkos padéties geréjimas sustojo, o NT rinkos
pagyvejimas dar néra tvirtas, tad tvirto atsigavimo JAV ekonomika artimiausiu metu nerodys.
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= Pirm ajj 2012 m. ketvirt j tiek Europos S ajunga, tiek Euro zona iSveng € technin és recesijos — jy
BVP iSliko nepakite palyginus su ketvir€iu prieS tai. BVP augimag Vokietijoje (0,5 proc.) atsvéré
besitraukancios ltalijos bei Ispanijos ekonomikos (-0,8 ir -0,3 proc. atitinkamai).

= Euro zonos pirkimo vadybininky indeksas (PMI) nukrito | Zemiausig lygj per 3 metus iki 45,9 punkto —
Europos ekonomika iSlieka nuosmukyje . Vokietijos PMI pirmg kartg per ilga laikg nusileido Zemiau 50
punkty ribos, kuri skiria recesijg nuo augimo. Tuo tarpu nedarbas Euro zonoje pasiek €& naujas
rekordines aukStumas — 11 proc. PanaSu, jog artimiausiu metu atsigavimo nepamatysime — privatus
sektorius Zemyne delsia samdyti naujus darbuotojus dél ateities neapibréztumo, o vieSasis sektorius
taupo bei mazina tarnautojy skaiciy.

= Ispanijos vyriausybé paskelbé, jog dalinai nacionalizuos trecig pagal dydj Salies banka. Tac¢iau kol kas
lieka neaiSku, i$ kur Salis ruoSiasi gauti reikalingus 19 mird. eury. Tuo tarpu Ispanijos 10 met uy
obligacij y pajamingumai priart éjo prie pavojinga laikomos 7 proc. ribos , kuri priverte Airija,
Portugalijg ir Graikijg kreiptis tarptautines pagalbos. Savo ruoStu, Europos Komisija pasidlé kurti
Europos banky sajunga, pradéti Euro obligacijy platinimag bei leisti Europos stabilumo mechanizmui
(ESM) teikti pagalba ne tik vyriausybéms, bet ir pavieniams bankams, taCiau galutiniai sprendimai atidéti
iki Vadovy Tarybos susitikimo antroje birZelio puséje.

=  Europos centrinis bankas (ECB) paliko galioti 1,0 p  roc. bazines pal dkany normas, taiau po
sprendimo vykusioje spaudos konferencijoje banko prezidentas Mario Draghi pripaZino, kad Euro zonos
dkio plétros perspektyvos niaukiasi ir pazyméjo, kad ECB yra pasiruoSes veikti. Tikimybé, jog palikany
normos bus mazinamos jau artimiausiu metu yra gerokai iSaugusi, ypa¢ po to, kai infliacija Euro zonoje
geguZe sulétéjo daugiau nei tikétasi — iki 2,4 proc. nuo 2,6 proc. meénesj pries tai.

Perspektyvos:

Vis dar tikimasi, jog antrojoje 2012 m. puséje Europos ekonomikos pradés rodyti atsigavimo Zenklus, taciau
Euro zonos nuosmukiui giléjant toliau atsigavimo perspektyvos ima atrodyti miglotos. M.Draghi neseniai
pareiskeé, jog ECB nesiruoSia uzpildyti vakuumo atsiradusio dél politiky neveiksnumo, o mazéjant infliacijai
Zemyne jauciamas vis didesnis spaudimas mazinti bazines paldkany normas.
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BRIK Salys

= Kinijos centrinis bankas netik étai sumaZino bazines pal dkany normas pirma kartg po 2008 mety.
Tai buvo aiSkus signalas, jog Salies valdzia yra sunerimusi dél létéjancios ekonomikos. PrieS tai Kinijos
centrinis bankas tre€ig kartg per paskutinius 6 ménesius sumazino privalomy banky rezervy reikalavima,
o Salies valdzia paskelbé suteiksianti papildomus 15 mird. doleriy socialiniy subsidijy bei pagreitinsianti
investicinius infrastruktdros projektus. Tuo tarpu Kinijos pirkimo vadybininky indeksas (PMI) geguze
nukrito daugiau nei tikétasi iki 50,4.

= Dél vertikaliai krentanCiy naftos kainy Rusijos rublis geguz e nuvert éjo 12 proc. prieS JAV doler j ir
pasieké 3 mety Zemumas sukeldamas nerima dél ekonomikos stabilumo tarp valdZios struktary.

= Brazilijos ekonomika pirm  ajj Siy mety ketvirt j augo tik 0,8 proc . Dél Sio, maziausio nuo 2009 m.BVP
augimo, galima kaltinti nuo sausros nukentéjusig Zemés tkio produkcijg, kuri sudaro didele dalj Salies
eksporto.

Perspektyvos:

Pastaruoju metu investuotojai prarado pasitikéjimg visomis BRIK Salimis — Siy Saliy valiuty kursai ir akcijy
indeksai krenta neregétais greiciais ir panasu, jog per artimiausius menesius padétis nesikeis, ypa¢ Rusijoje,
kurios ekonomikos ateities perspektyvos niaukiasi dél krintanciy naftos kainy ir didZiausios prekybos
partnerés, euro zonos, problemy.
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BALTIJOS SALI Y EKONOMIKOS AKTUALIJOS
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Lietuvos nedarbo lygis, sékmingai maZejes visus 2011 m., pirm ajj Siy mety ketvirt j padid éjo 0,6 proc. punkto
palyginus su ketvirgiu prie$ tai ir sudaré 14,5 proc. Sj padidéjima galima paaiskinti sezoniskumu, tagiau nedarbas
Siemet turéty mazéti IéCiau nei pernai.

Lietuvos eksportas balandzio m én. ugtel éjo 0,8 proc. , o importas susitrauké 6,7 proc. Visgi nerimg kelia tai, jog
pasalinus naftos produkty jtaka, kity lietuviskos kilmés prekiy eksportas fiksavo 0,2 proc. sumazéjima. DidzZiausia
eksporto dalis atitenka ant recesijos ribos stovinciai ES (63,9 proc. eksporto) bei nuo maZzejanciy naftos kainy labai
priklausomai NVS (27,2 proc. eksporto).

Mazmenin és prekybos augimo tempas | étéja. Balandj jis sieké 1,5 proc. (paSalinus darbo dieny jtaka — 3,1 proc.).
Kova mazmeniné prekyba augo 6 proc., vasarj — 7,8 proc., 0 antragjj 2011 m. pusmetj — vidutiniSkai po 10 proc., tad
Siemet vidaus vartojimo augimas bus gerokai létesnis nei pernai.

Infliacija Lietuvoje smuko tre €ig ménesj iS eil és ir geguZ e palyginus su balandZiu dgtelejo 0,1 proc. Vidutine

Nuo metypr.  Perlmetus metiné infliacija Lietuvoje sudaré 3,9 proc. (tris ménesius iS eilés pries tai ji buvo 4,2 proc.), o suderinta meting infliacija
[OMX Vilnius 12.7% -144% — 2,5 proc. Si kainy augimo mazéjimas susijes su pingancia nafta ir maisto produktais.

= Geguze ekonomini y vertinim y rodiklis palyginus su balandziu padid éjo 1 proc. punktu. Pakilimag lémé Zenkliai
pageréjusios statybos ir pramonés sektoriy atstovy nuotaikos, ta¢iau mazmenininky pasitikéjimo rodiklis sumazéjo net
10 proc. punkty.

Perspektyvos:

Vidaus vartojimas ir eksportas po truputj praranda savo atsparumg nuosmukiui ES. Artimiausiais menesiais dkio augimas

turéty nezZenkliai sulététi, taciau metinis augimas vis dar turéty siekti mazdaug 3 proc.
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(OMX Ryga -1.3% -13.3%

Latvijos ekonomika pirm ajj Siy mety ketvirt j augo grei €iausiai ES — 6,9 proc. palyginus su 2011 m. pirmuoju
ketvirgiu bei 1,1 proc. palyginus su ketviréiu prie$ tai. Sj didesnj nei tikétasi ekonomikos didéjima daugiausiai léme
prekybos, gamybos ir statybos sektoriy augimo greitéjimas. Taip pat svarbus buvo palyginamosios bazes efektas —
2011 m. pirma ketvirtj Latvijos ekonomika augo Zymiau léCiau nei Lietuvos bei Estijos Okiai. 2012 m. Salies BVP,
tikimés, augs greiciausiai tarp Baltijos Saliy — 3,5 proc.

Infliacija Salyje taip pat prad éjo |ététi — vartotojy kainos geguze padidéjo 2,2 proc., 0,2 proc. maziau nei tikétasi.
Balandj fiksuotas 2,8 proc. padidéjimas. Nuo liepos 1 d. jsigaliojantis mazesnis pridétinés vertés mokestis turéty dar
labiau maZzinti infliacijos tempa.

Latvijoje vidaus rinkos demonstruotas augimas balan dZio m énesj nusilpo. MaZmeniné prekyba balandj nukrito
2,1 proc. palyginus su kovu, kai ménesj pries tai fiksuotas 0,5 proc. augimas. Metinis augimo tempas nukrito iki 7,8
proc. nuo 10,3 proc. kovo meén.

|spudingi Latvijos pramon és augimo tempai sul étéjo. Balandj ménesinis augimo tempas buvo 3,8 proc., kai kovg —
8,5 proc.

Perspektyvos:

Pernai augusi léciausiai tarp Baltijos Saliy, Latvija Siemet pretenduoja bdti regiono lydere. Primojo ketvir¢io augimo rodiklis
buvo jspadingas, artimiausiais ménesiais dkio plétros rodikliai mazes.
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Estijos BVP pirm ajj Siy mety ketvirt j augo 3,6 proc. palyginus su pirmuoju praéjusiy mety ketvir€iu. Tai buvo 0,3
proc. punkto maZiau nei tikétasi, taciau Salies finansy ministerija pareiSke, jog nepaisant Sio augimo sulétejimo,
ekonomikos atsigavimas vis dar pateisina likes€ius. Daugiausiai augo statybos, prekybos bei informacijos ir
komunikacijos, 0 gamybos ir sveikatos sektoriai nuvylé. 2012 m. tikimeés 3 proc. Estijos BVP augimo.

Prekiy ir paslaug y eksportas pirm ajj Siy mety ketvirt j Estijoje did éjo 7 ir 6 proc. atitinkamai palyginus su praéjusiy
mety atitinkamu ketvir€iu, importas — 9 ir 14 proc. atitinkamai. Pirma kartg nuo 2008 mety importas augo daugiau nei

eksportas. DidZiausig jtakq tam turéjo elektronikos pramones létéjimas, kurioje svarbig dalj uZzima jmoné gaminanti
komponentus Svedijos ,Ericsson“ koncernui.

MaZmenin é prekyba Estijoje baland | lyginant su kovu pakilo 2 proc., tadiau kova tas pats augimas sieke net 10
proc. palyginus su ménesiu pries tai. Metinis augimo tempas smukteléjo nuo 9,2 proc. iki 8,5 proc., taCiau iSlieka
didZiausias ES.

(LT F et = AukS Giausia tarp Baltijos Sali  y buvusi vidutin € metin é infliacija Estijoje prad éjo maz éti - geguze vartotojy kainos
(OMX Talinas 16.4% -8.3% sumenko 0,1 proc. punkto palyginus su ménesiu pries tai ir sieké 3,8 proc. Balandj infliacija augo 0,3 proc. palyginus
su kovu.
Perspektyvos:
Buvusi Salies augimo varikliu pramoné smarkiai smukusi pirmaisiais 2012 m. ménesiais pereina j augimo stadijg. / priekj
Salies ekonomikg ir toliau stums vidaus rinka, taciau dkio augimo sulétéjimas neiSvengiamas.
Zaliavos
Zaliavy kainos smunka: Aukso kaina, JAV dol. uz uncija Kuiegiy kaina, JAV dol. uz bugel] BrentriSies naftos kaina, JAV dol. uz barelj
=  Aukso kaina sumaz éjo beveik 6 proc. iki 1900 ¢ — — 50— o —— ——— ——— —
1593 JAV dol. uz uncij q deél pastaruoju 1850 {
metu itin stipr éjusio dolerio pries kitas 1800 80 801 -
valiutas. Visgi aukso kaina turéty islikti 170 =04
auksta dél aukso kaip saugios investicijos 700
statuso. 159 co
= Kvie €iai balandZio m énesj pabrango 1:2 650 1
beveik 4 proc., taciau Sig vasarg JAV |
laukiamas rekordinis grady derlius, tad 6001

kainos turéty kiek sumazéti.

"  Toliau slagstant

jtampai

Artimuosiuose
Rytuose bei pasaulio ekonomikai létéjant,
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Saltinis: Reuters EcoWin




DNB PENSUUY IR INVESTICINIAI FONDAI

Obligacij y rink y komentaras
Neigiama:

= Graikijos parlamento rinkimuose daugiausiai balsy gavusiy partijy
nesugebéjimas susitarti del koalicijos. Birzelj numatyti pakartotiniai
rinkimai;

= ki minimumo sumazéje Graikijos komerciniy banky kapitalai. Po
rinkimy_ pilieciai vidutiniSkai atsiimdavo po 700 min. eury kasdien,
todél Graikijos centriniam bankui teko jsikisti, suteikiant paskolas;

= Tolesni reitingy agentdry sprendimai mazinti kredito reitingus Europos
komerciniams bankams. Geguzio mén. buvo sumazinta ne tik euro
zonos periferiniy valstybiy banky reintingai, bet nurézti ir
Skandinavijos, Vokietijos, Austrijos;
= Sumazejusi ltalijos ir Ispanijos skolos vertybiniy popieriy paklausa jy
organizuojamuose aukcionuose. Be to, mokamy palikany norma
buvo linkusi toliau augti;
= |spanijos vyriausybés sprendimas perimti komercinio banko ,Bankia“
kontrole.
ISvada: birzelio mén. visy démesys bus sutelktas, ar graikams pavyks
iSsirinkti valdanciuosius. Be to, laukia keli svarbis Europos lyderiy susitikimai,
kurio metu gali bati priimti svarbds krizés sprendimai.

Akcij y rink y komentaras
Teigiama:
= Galimi Okio skatinimo projektai. MaZzéjant infliacijos spaudimui,
Kinija gali ryztis agresyvesniy ekspansinés politikos veiksmu.
Spekuliuojama, jog JAV FED gali priimti sprendimg deél naujos
skatinimo programos, jei tkio rodikliai negerés.
Neigiama:
= AukStas nedarbo lygis: euro zonoje nedarbo lygis iSaugo iki
rekordiniy 11 proc., Europos sajungoje iki 10,3 proc. Be to, ilgg
laika mazejes nedarbas JAV, geguzj tgtelejo iki 8,2 proc., taip pat
sukurta maziau naujy darbo viety;
= Suprasteje apdirbamosios pramoneés rodikliai tiek iSsivysciusiose,
tiek besivystanciose Salyse;
= Sumazéje vartotojy ir verslo pasitikejimo rodikliai JAV ir euro
zonoje;
= Didejantis Europos valstybiy ratas, kuris oficialiai jZengé | recesija.
ISvada: geguzio meén. buvo labai neigiamas ménuo akcijoms, todél tikétina,
kad birzelj gali jvykti trumpalaikis atSokimas. Neradus sprendimy bei

negeréjant ekonomikos duomenims sunku tikétina ilgesné teigiamos
prekyba.

Pagrindiniai portfeli y valdymo sprendimai:

= Pozidris  akcijas isliko neigiamas, Sios turto klasés dalis fonduose sudaro apie 75 proc. nuo maksimalios ribos;
= Obligacijy vidutine trukme sustojo didéti dél didéjancio skolos VP jautrumo sunkiai prognozuojamiems birZelio ménesio jvykiams (pvz., Graikijos

rinkimai).
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Pateikta informacija negali bati vertinama kaip pasidlymas 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




