PASAULIO REGION Y APZVALGA

2012 m. Birzelis

PAGRINDINIAI MENESIO MAKROEKONOMINIAI IR FINANSINIAI IVYKIAI
= JAV darbo rinka nuvilia tre¢ig meénes;j i$ eilés, laukiama veiksmy iS Fed
= Europoje ekonomika ir toliau smunka, ta¢iau pasiekta svarbiy susitarimy
= Lietuva kol kas atspari Europos krizei

Jungtin és Amerikos Valstijos

JAV ekonomikos augimas sul étéjo iki 1,9 proc. pirmajj 2012 m. ketvirtj palyginus su 2011 m. pirmuoju
ketvir€iu. Pagrindinemis Sio sulétéjimo, kurio, beje, tikétasi, prieZzastimis jvardintos létesnis vartojimo
Salies viduje bei eksporto apim€iy augimas. Tuo tarpu JAV Federalinio rezervy banko komitetas
sumazino Salies ekonomikos augimo prognoze 2012 metams nuo 2,4 — 2,9 proc. iki 1,9 — 2,4 proc.
intervalo.

JAV darbo rinka nesugeba atgauti pagrei ¢io: bedarbiy iSmoky praSymy skaiciai, skelbiami kas
savaite, rodo, jog birzelj sukurty darbo viety skai€ius nepasikeité, arba padidéjo labai nedaug palyginus
su meénesiu pries tai, kai Sis skaidius buvo du kartus maZesnis nei tikétasi. Sis kelis ménesius
besitesiantis darbo rinkos silpnumas yra daugiau sumaZzeéjusio naujy darbuotojy samdymo rezultatas nei
padidéjusiy atleidimo atvejy — naujy darbo pasidlymy skai¢ius balandj buvo 5 ménesiy Zemumose. Tuo
tarpu, NT rinka JAV ir toliau rodo atsigavimo Zenklus - antrg meénesj i$ eiles kilo blsto kainos beveik
visuose didZiuosiuose Salies mietuose.

Darbo rinkos silpnumas buvo viena i$ pagrindiniy prieZzasciy lémusiy JAV Federalinio rezerv y banko
sprendim g pratesti operacij @ ,Twist'as“, kurios metu centrinis bankas kei¢ia ilgo laikotarpio
obligacijas i trumpo, tokiu bidu siekdamas iSlaikyti Zemas ilgalaikes JAV skolos palikanas. Federalinio
banko vadovas Ben‘as Beranke praneseé, jog ilgalaikiy vertybiniy popieriy supirkimas pratestas iki Siy
mety pabaigos, pridédamas, jog centrinis bankas yra pasiruoses ,tolimesniems veiksmams®, jei ir toliau
darbo rinkoje traks progreso.

BirZelio m én. pramon és pirkimo vadybinink y indeksas (ISM) susitrauk & iki 49,7 punkty (geguze —
53,5) ir pirma kartg per 3 metus nukrito Zemiau 50 punkty ribos, skirian€ios ekonomikos augima nuo
létejimo. Naujy uZsakymy indikatorius taip pat nukrito Zemiau minétos ribos iki 47,8 punkty rodydamas
blankias sektoriaus artimiausios ateities perspektyvas.

Perspektyvos:

Optimizmas, jog Salies ekonomika atsigaus antrojoje Siy mety puséje, mazéja, o tai netenkina tiek JAV
kompanijy ar bedarbiy, tiek Salies prezidento Barack'o Obama, kuris tikisi bdti perrinktas antrajai kadencijai
Siy mety spalj. Tad jau artimiausiu metu galime tikétis ekonomika skatinanciy veiksmy i§ Federalinio banko.
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Europa

Perziaréti Europos s ajungos pirmojo 2012 m. ketvir ¢io BVP augimo duomenys pakitim y
neparod é. Tiek ES, tiek Euro zona kol kas iSvengé techninés recesijos — jy BVP iSliko nepakite
palyginus su ketvir€iu prieS tai. Visgi, vartojimas Euro zonoje létéja toliau — mazmeninés prekybos
pardavimai nukrito 1 proc. geguze, o pramoneés produkcija — net 2 proc. palyginus su ménesiu pries tai.
Euro zonos pirkimo vadybinink y indeksas (PMI) birZel j nepakito ir lieka Zemiau 50 punkt uy — ties
46 punktais. Sis lygis $iuo metu rodo per 0,3 proc. BVP maZéjima antraji 2012 m. ketvirtj palyginus su
ketvirCiu prie$ tai. Vokietijai taip pat nepavyko iSvengti Europg apémusios krizés — Salies PMI krito
penktg ménesj iS eilés iki 48,5 punkty, rodanciy nulinj ekonomikos augima. Visgi, Euro zonos
ekonomikos sentimenty indeksas (ESI) krito maziau nei tikétasi.

Europos s ajungos lyderi y susitikime pra éjusi q savait e buvo pasiekta svarbi y susitarim y: nuo Siol
bus leidZziama Europos stabilumo mechanizmui (ESM) teikti finansine pagalba ne tik Euro zonos Salims,
bet ir Siy Saliy bankams tokiu budu uzkertant kelig Salies, kurios bankai susiduria su kapitalo
pakankamumo problemomis, skolos didéjimui. Tai itin aktualu Ispanijos, Italijos, Kipro ir Slovénijos
vyriausybéms, kurios jau turéjo ar greitu metu turés gelbéti savo bankus papildomais kapitalo jna3ais.
Europos centrinis bankas (ECB) sumazino bazines pal  ukany normas iki rekordiskai zem y 0,75
proc. Siuo veiksmu centrinis bankas siekia paskatinti Zemyno bankus skolinti vieni kitiems vietoj laisvy
pinigy laikymo vienos nakties indéliuose, tikédamasis, jog skolinimas gyventojams ir jmnonéms padideés ir
pagyvins silpng ekonomika.

Perspektyvos:

ECB dabar lauks paldkany normos sumazinimo teigiamos jtakos zZenkly Zemyno ekonomikai, visgi
neatmetami tolesni skatinimo veiksmai.
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BRIK Salys

Kinijos centrinis bankas dar kart g netik étai sumazino bazines pal Gkany normas, jau antrg kartg
per vieng menesj, siekdamas ne tik leisti bankams lengviau atsikvepti, bet ir pagyvinti jy skolinimg namy
dkiams bei jmonems. Tai yra aiSkus signalas, jog Salies valdZia yra sunerimusi dél létéjancios
ekonomikos. Kinijos pirkimo vadybininky indeksas (PMI) birzelj krito toliau iki 50,2 punkty nuo 50,4
punkty ménesj pries tai.

Neseniai paskelbtas detalus Rusijos 2012 m. pirmo ketvir€io BVP iSskaidymas rodo, jog tkio augima iki
Siol Iemé vidaus paklausos ir investicijy didéjimas, kuris buvo nulemtas iSlaidZios valdZios politikos pries
prezidento rinkimus. ValdZios iSlaid y efekto sumaZ éjimas lems maZesnes investicij y augimo
apimtis antr ajj Siy mety pusmet j, ir turéty sulétinti Rusijos ekonomikos augimg 2012 m. nuo anksciau
prognozuoty 4,0 proc. iki 3,0 — 3,5 proc.

Brazilijos centrinis bankas planuoja iSlaikyti bazi niy palkany norm y mazinimo temp g (mazinant
po puse procentinio punkto) dél létesnio nei tikétasi ekonomikos atsigavimo. Salies ekonomika pirmajj
Siy mety ketvirtj augo tik 0,8 proc.

Perspektyvos:

BRIK Salys vis dar neatgauna pastaruoju metu prarasto investuotojy pasitikéjimo — Siy Saliy valiuty kursai ir
akcijy indeksai krenta ir Zenkly, jog padétis artimiausiu metu pasikeis, nematome.
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BALTIJOS SALI Y EKONOMIKOS AKTUALIJOS

Lietuva

Lietuvoje apdirbamoji pramon é kol kas iSlieka gana atspari heramumams Europoje - gamybos apimtys (be
naftos produkty) geguze, lyginant su atitinkamu ankstesniy mety laikotarpiu augo 8,7 proc.

MaZmenin és prekybos (be transporto priemoniy pardavimy) augimo tempas Salyje stabilizavosi ir jau ketvirtg
meénesj laikosi panaSiame lygyje - pardavimy apimtys geguZze, lyginant su atitinkamu ankstesniy mety laikotarpiu,
padidéjo 5,1 proc.

Lietuvos preki y eksportas per pirmus 5 met y ménesius padid éjo 7,8 proc . Augimg lémé didéje katily, masiny ir
mechaniniy jrenginiy, naftos produkty bei baldy pardavimai sveciose Salyse.

Salies ekonomini y vertinim y indeksas birZel j kilo nedaug ir isliko Zemiausias tarp Baltijos 3al iy - 100,3. Zenkliai
pageréjo mazmeninés prekybos atstovy nuotaikos.

Siiii:iii5ii54% Perspektyvos:
TR  Pagrindiniai Salies dkio sektoriai auga gana sparciai — ir toliau tikimes Siymetj agio augima sieksiant 3 proc..
(OMX Vilnius 13.8% -16.1%
Latvija

150 OMXR =  Latvijoje jau €iamas pramon és augimo sul étéjimas - apdirbamosios gamybos apimtys geguze, lyginant su 2011 m.
%/ﬂ D )\ geguze, padidéjo 7,4 proc. - maziausiai per 7 menesius.

440 . 7 . Salies mazmenin és prekybos (be transporto priemoniy) pardavimy augimas, lyginant su mety pradzia, kiek
Vi el

420

sul étéjo, taCiau iSliko aukStame lygyje - geguze metinis prieaugis sieke 7,3 proc.

Latvijos eksporto apimtys sausio - geguZz és meénesiais, lyginant su atitinkamu ankstesni  y metuy laikotarpiu,
padid éjo 10 proc. Prie augimo daugiausiai prisidéjo Zenkliai padidéjusios mineralinio kuro bei medienos ir jos
produkty paradavimo uZsienyje apimtys.

Salies ekonomini y sentiment y indeksas birzel j pakilo daugiau nei dviem punktais iki 104,6 ir buvo auk3giausias

380
s50 ; f tarp B_altijos Saliy. Pageréjimas buvo juntamas kone visuose sektoriuose, ypac pakilo mazmeninés prekybos atstovy
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Lyginant su atitinkamu ankstesniy mety laikotarpiu, Estijos apdirbamosios gamybos apimtys geguZz e trauk ési jau
tre¢ig meénesj is eil &s sumenkdamos 0,5 proc. - maziau nei kova ar balandj.

MaZmenin é preky ba (be transporto priemoniy pardavimy) Salyje ir toliau ple ¢&iasi jspadingais tempais - geguZe,
lyginant su 2011m. geguZe, pardavimy apimtys tgteléjo 10,4 proc.

Estijos preki y eksporto apimtys , skai€iuojant to meto kainomis, per pirmuosius 5 Si uy mety ménesius, lyginant su
atitinkamu ankstesni y mety laikotarpiu sumenko net 13,8 proc.  Tai didZigja dalimi [émé sumenkusios elektronikos
prekiy uzsakymy apimtys.

Salies ekonomini y sentiment y indeksas padid éjo 1 punktu iki 102,9 . Pakilima lémé itin Zenkliai pageréjusios
pramoneés sektoriaus atstovy nuotaikos, visose kitose kategorijose indeksas sumenko.

Perspektyvos:
Atrodo, kad pramonés traukimasis eina j pabaigg — kartu su sparcia mazmeninés prekybos plétra tai turéty uZtikrinti gana
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DNB PENSUU IR INVESTICINIAI FONDAI

Obligacij y rink y komentaras
Teigiama:
= Meénesio pab. ES lyderiy susitikimo metu priimtas sprendimas steigti
banky priezidros mechanizma, kuris leisty bankams gauti paramg

tiesiogiai iS finansinio stabilumo fondo ir Europos stabilumo
mechanizmo, iSvengiant valstybiy skolinimosi ir skolos lygio didinimo;

= Graikijos parlamento rinkimy rezultatai (laiméjo TVF ir ES susitarimus
remiancios partijos) bei sékmingas vyriausybés sudarymas;

= Nepriklausomy auditoriy paskaiCiavimai, kiek reikés léSy sustiprinti
Ispanijos bankus. Suma sieké 62 mrld. eury, maZiau nei papraSyta
100 mird. eury pagalba.

Neigiama:
= Ispanijos 100 mird. eury pagalbos kreipimasis, kapitalizuojant bankus.
Ispanijos 10 mety obligacijy pajamingumai virsijo 7 proc.;
= Kipras tapo 5-0ji euro zonos Salimi, kuri paprasé pagalbos iS TVF, ES
ir Europos komisijos;
= |Ispanijos ir Kipro reitingy sumazinimas. Ispanijos reitingas yra vienu
laipteliu aukS¢€iau nei neinvesticinis;
= Eiliné Ispanijos banky reitingy mazinimo procedira: Fitch sumazino
18 banky reitingus, Moody's 28-iy.
ISvada: ES vadovy susirinkimo metu, jvykusio birzelio 28-29 d., priimtas
sprendimas dél banky skolinimosi kapitalo bazei padidinti Siek tiek apramins

investuotojus, taciau prasiskolinusiy valstybiy obligacijos jaus investuotojy
spaudima.

Akcij y rink y komentaras
Teigiama:
= ES lyderiy sprendimas dél banky rekapitalizacijos,
papildomos nastos valstybiy vyriausybéms;
= Besivystanciy Saliy pritarimas TVF didinimui papildomais jnaSais;
= Kinijos sprendimas sumaZinti bazines palukany normas 0,25 proc.,
taip paskatinant dkio augima.
Neigiama:
= Nerezultatyvis galingiausiy valstybiy (G20) bei Europos finansy
ministry susitikimai;
= FED sprendimas nevykdyti trec€iojo kiekybinio skatinimo (angl.
QE3), nors rinkos dalyviai to tikéjosi;
= FED sumaZinta JAV ekonomikos augimo prognoze 2012 m.: nuo
2,4-2,9 proc. iki 1,9-2,4 proc.;
= Prastesni apdirbamosios pramonés rodikliai bei toliau prastéjancios
investuotojy nuotaikos (pvz., prastesnis Vokietijos IFO rodiklis);

= Sprendimas sumazinti ne tik Ispanijos banky reitingus, bet paliesti ir
didieji JAV komerciniai bankai;
= Nemazéjantis nedarbas.
ISvada: po ES vadovy sprendimo padéti komerciniams bankams gauti léSy
kapitalui didinti i Europos stabilumo fondy lems optimistine prekybg

artimiausiu metu, taciau sunku tikétis didelio kainy ralio, esant tokiems
prastiems makroekonominiai rodikliams.

iSvengiant

Pagrindiniai portfeli y valdymo sprendimai:
= BirZelj nedidinta akcijy dalis, poZidris iSliko neigiamas;

= Obligacijy vidutine trukme iSliko panasi, o likvidZiy leSy svoris Siek tiek padidejo.
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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.It
Tel. (8 5) 2393 567

Faks. (8 5) 2393 473




