1 lentelé. BVP augimas (%)

2010 2011 Prog. 2012 Prog.
Lietuva 1,3 6,0(4,0) 5,0(4,0)
Latvija -0,3 3,0(3,0) 3,0(3,0)
Estija 3,1 6,5(4,0) 5,5(4,5)
3 lentelé. BVP augimas ketviréiais (metinis, %)
2010 2010 2011 2011 Q2
Q3 Q4 Q1 Prog.
Lietuva 1,2 4.8 6,9(5,5) 6,0
Latvija 2,9 36 3,5(30) 30
Estija 5,0 6,7 8,5(56) 7.7
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4 lentelé. Infliacija (vidut. metiné, %)

2010 2011 Prog. 2012 Prog.
Lietuva 13 5,0(4,0) 4,6(4,6)
Latvija -1,0 5,0(4,5) 5,0(4,6)
Estija 3,0 5,5(5,5) 6,0(6,0)

Pastaba: skliaustuose 2011 m. balandZio mén. prognozé
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Saltiniai: Bloomberg ir Finasta
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EKONOMIKOS KRIZES PADARINIAI KELIA NAUJA EMIGRACIIOS BANGA

2011 m. | ketv. Baltijos Saliy ekonomiky atotriikis nuo prieskrizinio lygio toliau mazéjo.
Lietuvos ir Estijos BVP augimas buvo itin spartus ir lenké net optimistiskiausias ekonomisty
prognozes. Lietuvos ekonomika | ketv. augo 6,9 proc. metiniu tempu, Estijos — net 8,5 proc. metiniu
tempu. Nuo kity dviejy kaimyniy augimo sparta ir toliau atsilieka Latvijos BVP nepaisant to, kad jos
ekonomika smuko daugiausiai ir turéty bati stebimas Zenklesnis maZos ,palyginamosios bazés”
efektas. Latvija krizés laikotarpiu labiausiai apkarpé savo biudZeto iSlaidas palyginti su kitom dviem
Baltijos kaimynémis (Zr. 1 pav.), o per | ketv. jos BVP toliau augo kukliausiai — 3,5 proc. tempu.
Nepaisant skirtumy tarp atsigavimo tempo, ekonomikos augimas visose trijose Baltijos Salyse tampa
Jsveikesnis”, t.y. matome ne tik tarptautine prekyba bet ir su vidaus paklausa susijusiy sektoriy
plétrg (Zr. 2 lentelg).

2 lentelé. BVP pagal islaidas (metinis augimo tempas, %)

Lietuva Latvija Estija

2010 2011 Q1 2010 201101 2010 2011 Q1
BVP 1,3 6,9 -0,3 3,5 3,1 8,5
Vartojimas -4,5 55 -0,1 3,6 -19 5.4
Vyriausybés islaidos -3,4 1,5 -11,0 0,6 -2,1 1,4
Bendrojo pagrindinio 0,0 41,0 -19,5 28,4 -9,2 12,0
kapitalo formavimas
Eksportas 17,4 21,8 10,3 14,7 21,7 38,9
Importas 17,9 27,2 8,6 20,7 21,0 38,5

Saltiniai: Bloomberg, Eurostat ir nacionalineé statistika

Nors ekonominé krizé pasaulyje jau pribléso, jos padariniai vis dar primena apie jautrias akio
vietas. Zenkliai pablogéjusi padétis darbo rinkoje — nedarbo lygis Lietuvoje | ketv. sieké 17,2 proc.,
Latvjoje — 16,6 proc., Estijoje — 13,8 proc. — paskatino naujg emigracijos banga. Bene ryskiausiai apie
3ig tendencijg bylojo Lietuvos emigranty statistika — 3alj per 2010 metus paliko 83 takst. (2,5 proc.
palyginti su visa populiacija, Zr. 2 pav.) asmeny. Jau ankstiau atsivérus darbo rinkai Europoje, Lietuva
pradéjo pasiekti vis didesnis ten dirbanciy emigranty piniginiy pervedimy srautas. Pastarasis dél
ekonominés krizés Vakary Europoje 2009-aisiais buvo sumenkes, taciau jis keletg paskutiniy mety
lenkia svarby ilgalaikes Gkio plétros finansavimo 3altinj — tiesiogines uZsienio investicijas. Teoriskai ir
omenyje ekonomines aplinkybes labiau tikétina, kad Sios léSos buvo panaudotos pagrindinéms
vartojimo reikméms. Trumpu laikotarpiu tai be abejo pasitarnavo kaip atrama silpnam namy okiy
vartojimui (pragjusiais metais piniginés perlaidos i3 uZsienio sudaré apie 6 proc. namy dkiy vartojimo
islaidy arba daugiau nei 3 mlrd. lity), taciau perspektyvos ilgesniu laikotarpiu ver€ia sunerimti. Nieko
nedarant, rizikuojame tapti nepatrauklia investuoti ekonomika su senéjanciais gyventojais,
emigravusia darbo jéga ir didéjancia valstybés skola, kurig aptarnauti tapty vis sunkiau. Panasia
situacija pastaraisiais metais pasizyméjo ir kaimyniné Latvija, o eurg jsivedusioje Estijoje tiesioginés

0,3 proc. BVP.

3 pav. Tiesioginés uZsienio investicijos ir privaciy asmeny perlaidos iS uZsienio Lietuvoje
(srautas per metus, min. LTL)
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Saltiniai: Lietuvos bankas ir Finastos skaiciavimai

Stiprias Siy mety pradzZios skaic¢iai mums nepalieka kito kelio, kaip tik padidinti Lietuvos ir
Estijos ekonomikos augimo prognozes visiems 2011 metas. Tikimés, kad Lietuvos ekonomikos
kuriama pridétiné verté Siemet bus 6,0 proc. didesné nei 2010 m., Estijos — 6,5 proc. Savo likesciy
dél Latvijos ekonomikos nekeiciame — toliau manome, kad 3alies BVP 2011 metais augs 3,0 proc.
Tikétina, kad tokia pati stipri ekonomikos plétra kaip 2011 mety pradZioje veikiausiai neissilaikys.
Augimo tempas turéty pradéti darytis nuosaikesnis dél to, kad palyginti su laikotarpiu pries metus
BVP pradéjo augti. Be to, pasaulio ekonomikos biiklé neleidZia bati visiSkai ramiems — JAV neseniai
buvo pabloginta ekonomikos augimo prognozé, o euro zong kamuoja nemenkos viesyjy finansy
problemos, kurios tiesiogiai ar netiesiogiai, bet gali atsiliepti Baltijos 3aliy plétrai. Infliacija, pirmajj
pusmetj ne juokais neraminusi ekonomistus, artimiausiu metu gali leisti kiek atsikvépti — pasaulio
rinkose pagrindiniy Zaliavy, jskaitant ir nafta, kainos jau kurj laikg sliuogia Zemyn. Jeigu Sioje srityje
nebus ryskesniy poky€iy, artimiausiu metu turétume stebéti labiau vartotojy perkamaja galia
pagrjsta infliacija, o ir prasidedantis vasaros sezonas turéty salygoti mazesnj spaudimg kainomis i3
maisto produkty puseés.

Finasta © 2011. Si informacija negali bati laikoma investavimo rekomendacija ir néra siglymas pirkti ar parduoti vertybinius popierius ar kitas finansines priemones ir negali bati
jokio veliau sudaryto sandorio pagrindu ar dalimi. Si informacija yra pateikta iSskirtinai Jisy démesiui ir negali bati kopijuojama, dauginama, perspausdinama ar duodama naudotis

treciajam asmeniui (jskaitant ir atskiras dokumento dalis).



o . JMONEMS NUSIMATO AUGIMAS TIEK IS PAJAMY TIEK IS KASTY PUSES
4 pav. Akcijy indeksai (2011 06 01 = 1)

16 4 =LT LV . Baltijos listinguojamy jmoniy | ketv. rezultatai toliau buvo pakankamai stipris. Visy trijy Saliy
' EE MSCI Eurape jmoniy pajamos praéjusj ketvirtj augo palyginti su tuo pat praéjusiy mety ketvir¢iu. ,Finastos”
1,5 1 sekamy Baltijos listinguojamy bendroviy pajamos Lietuvoje padidéjo 9 proc., Latvijoje — 17 proc.,
14 Estijoje — 16 proc. Lietuvoje ir Latvijoje nuostolius jmoniy ataskaitose keité pelnas, o Estijos bendroves
J\,., nors ir buvo nuostolingos, taciau ne tiek, kiek 2010 m. | ketv.
131 j p . o
124 = Pastarajj ketvirtj regiono jmonéms buvo badingi keletas bruozy, tokiy kaip besitesianti kasty
' kontrolé, kuri kartu su auganciomis pajamomis leido siekti geresniy pelningumo rodikliy. Kita
114 vertus, svariu sanaudy objektu liko branges kuras, o ateitis taip pat nebeatrodo taip palankiai kasty
1,0 4 prasme. Padétis darbo rinkoje stabilizavosi ir darbuotojy skaiCius jau nebeturéty mazéti, be to,
09 matoma ir lepgva darbovl.JimqkesEio didéjimo teqdencija, del kurios jmoné.ms gali tavpti vis sun!(iau
I EEEEREE R palglkyy pelnlr.lggma).' Taqau r.I.nkC'JS' squgog darosi palar}kesvngs Qel platesniu tarppanuo' ekonoml_kqs
SS35SS5SSSSSSSSS5S atsigavimo. Skirtingai nei praéjusiais metais, auga ne tik uZsienio paklausa, atsigauna ir namy Gkiy
OO0 oo0oooooo8oo 8o 8 vartojimas, ima pléstis investicijos. Apibendrinus, Sie metai Baltijos jmonéms gali atnesti didesne
AN AN AN AN AN AN NN NN NN N

jvairove, nes veikiausiai bus stebimas platesnio masto pajamy didéjimas ir palengva keisis kasty
struktdra bei padétis darbo rinkoje. Pastaroji dél naujos emigracijos bangos kazkada ateityje vél gali
lemti naujus apribojimus darbdaviams, taciau tai jvyks dar ne Siemet.

5 pav. Apsikeitimo sandoriai nuo
nemokumo, skirtumai nuo Vokietijos

(baziniai punktai) 6 lentelé. 2011 m. | ketv. jmoniy pajamy poky¢iai

600 Lietuva Latvija Estija
LT Pokytis per metus 9,4% 16,9% 16,3%
500 v Pokytis per ketvirtj -3,0% 3,5% -10,2%
400 EE 7 lentelé. Jmoniy pelnai
300 Lietuva Latvija Estija
2010 | ketv. LTL 129,6 mln. LVL-0,6 mln. EUR -8,9 mln.
200 2010 IV ketv. LTL 85,7 mln. LVL -63,7 mln. EUR 8,1 mln.
2011 | ketv. LTL 250,0 mln. LVL 1,5mln. EUR -4,0 mln.
100 Pastaba: Finastos sekamos Baltijos birZoje kotruojamos jmonés
Saltiniai: bendroves ir Finasta
P+
8 8 85 8 =2 8 8 8 Prekyba Baltijos birZose Sio ketvirio pradzZioje pasizyméjo gana dideliu pasyvumu. Prekybos
S ¢ ¢ ¢ o o o o o neisjudino nei skelbiami | ketv. jmoniy veiklos rezultatai nei likescius lenke ekonomikos augimo
2 8 8 8 8 8 8 8 skaitiai. Po gana sékmingos akcijoms 2010 mety pabaigos investuotojai buvo pradéje dvejoti

5 lentelé. Vyriausybés vertybiniy popieriy

pajamingumas iki iSpirkimo, %

Lietuva, EUR

Kov-2010 Bir*-2011
<1 metai 2,68 2,29
1 -5 metai 2,98 2,91
5-10 metai 5,19 4,52

Latvija, EUR

Kov-2010 Bir*-2011
<1 metai n/a n/a
1 -5 metai 3,77 3,55
5-10 metai 5,19 4,91

Estija neturi iSleidus vyriausybés obligacijg
*3iai dienai

Saltiniai: NASDAQ OMX, Bloomberg, nacionaliné statisitka,
Eurostat ir Reuters EcoWin

tolimesniu potencialu, be to pasaulio rinkose jsisiiibavo Graikijos viesyjy finansy problemos. Tai galéjo
lemti ir vietos investuotojy atsargg akcijy rinkos atZvilgiu. Tagiau net ir palyginti ne tokj intensyvy
ketvirtj rinkoje bata reikSmingy naujieny. Paminétina ,Invaldos” naujieng parduoti ,Sanit3” farmacijos
bendrovei ,Valeant Pharmaceuticals International”, kuris lémé didesnj nei 80 proc. ,Sanito” akcijos
kainos 3Suolj ir pakyléjo visa NASDAQ OMX Vilniaus akcijy kainy indeks3. Ekonomikos prognozés
Siemet tebéra gana palankios, taciau Baltijos akcijy rinkos krytis ir jos poky€io mastas priklausys ne tik
nuo Sio faktoriaus. Regiono akcijy rinka yra gana menka, o pastaruoju metu i$ rinkos bendrovés yra
labiau linkusios trauktis nei kad ateiti — kol kas rinkoje néra jokiy naujy gandy apie galimus pirminius
akcijy sidlymus. Tad mazai ir kai kuriais atvejais ne itin likvidZiai rinkai ir toliau gali bati komplikuota
pritraukti stambesnius institucinius investuotojus, valdancius didesnes sumas, ir gali tekti kliautis tik
smulkiomis investicijomis.

Vyriausybés vertybiniy popieriy rinkoje pastaraisiais ménesiais tvyro ramybé. Viesyjy finansy
salygota jtampa nusligo, o kartu stabiliai traukeési ir rinky vertinama 3aliy rizikos premija (Zr. 5 pav.).
Taciau dél suprantamy prieZasciy — itin geros Estijos biudZeto biklés — matomas akivaizdus atotrikis
nuo Latvijos ir Lietuvos, kurioms vis dar tebenumatomi deficitiniai biudZetai Siemet ir kitagmet. Batent
del pastarosios aplinkybés néra abejoniy, kad vyriausybés skolos vertybiniy popieriy pasidla ir toliau
dideés. Tiesa, kol kas jy paklausa vidaus rinkoje taip pat buvo pakankama ir trumpalaikés vyriausybés
obligacijos buvo sékmingai iSgraibstomos. Visgi, pastaruoju metu ilgesnio laikotarpio euroobligacijy
pajamingumai buvo pajute spaudima | virsy dél bendrai pasaulyje tvyranfio nepasitikéjimo
rizikingesniais aktyvais. Taciau palyginti su | ketv., Il ketv. pabaigoje uZ Baltijos 3aliy skola rinkoje buvo
reikalaujama maZesnio pajamingumo.
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