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Naujas ministrų kabinetas Norite žinoti kodėl tai svarbu?

Renaldas Jakubauskas 
Irma Verbienė

Pasaulinę finansų rinką 
puolantis virusas kilste-
li paskolų palūkanas, tačiau 
Lietuvos pramonės įmonės 
nėra prasiskolinusios, be to, 
neatmetama galimybė, kad 
centriniai bankai imsis ma-
žinti bazines palūkanų nor-
mas.

„Esame priklausomi nuo glo­
balių palūkanų rinkos svyra­
vimų. Dabar, kai įtampa dėl lik­
vidumo išlieka didelė, o atsisa­
kius paremti JAV finansų sis­
temą lūkesčiai, kad palūkanos 
bent jau trumpuoju laikotar­
piu gali didėti, – dideli“, – sa­
ko Violeta Klyvienė, „Danske 
Bank“ vyresnioji analitikė Bal­
tijos šalims.

Pasak jos, šiuo metu palū­
kanų likimas labai priklauso 
ir nuo centrinių bankų politi­
kos, dabar nekantriai ir laukia­
ma, kol ji suaktyvės. Pirmiau­
sia, ko tikimasi – palūkanų nor­
mų mažinimo.

Palaimins vis tiek
Raimondas Kuodis, Lietuvos 
banko Ekonomikos departa­
mento direktorius, sako, kad 
JAV Atstovų rūmų sprendi­
mas buvęs netikėtas, ypač dėl 
to, kad vadinamasis gelbėjimo 
planas atmestas respublikonų 
balsais.

„Taip lyg ir buvo parodytas 
nepasitikėjimas jų pačių admi­
nistracija, prezidento Džodžo 
Bušo (George W. Bush) per sa­
vaitgalį sudarytu planu. Aki­
vaizdu, kad ir rinkoms tai buvo 
netikėta – JAV akcijų indeksai 
paskutinį kartą taip krito per 
„juodąjį pirmadienį“ 1987 m., 
tragiškąją 2001 m. rugsėjo 11-
ąją. Toks netikėtumo mastas 
rinkoms“, – dėsto p. Kuodis ir 
pažymi, kad greičiausiai pato­
bulinus detales bus grįžta prie 
minėto plano.

Lietuvos komercinių bankų 
analitikai beveik tikri, kad JAV 
politikai ras kompromisą ir pa­
laimins finansų rinkų gelbėji­
mo planą. Taip pat pažymima, 
kad delsimas ypač kenksmin­
gas rinkoms.

Rimantas Rudzkis, DnB 
NORD vyriausiasis analiti­
kas, pažymi, kad JAV politikų 

sprendimo primėmimo delsi­
mas nervina rinkas.

„Tas nervingumas turi savų 
pasekmių – kelia nepasitikėji­
mą, klibina bankų sistemų pa­
matus visame pasaulyje. Kuo 
vėliau priimti sprendimai, tuo 
labiau įsisiūbuos rinka ir tuo 
sunkiau bus numalšinti jos 
purslus“, – svarsto jis.

Gitanas Nausėda, SEB banko 
prezidento patarėjas, pažymi, 
kad nepriėmus minėto plano 
sulauktume sisteminės krizės, 
o „tai jau turėtų sunkiai prog­
nozuojamų pasekmių visai pa­
saulio finansų sistemai, Lietu­
vos ekonomikai taip pat“.

Kainuos daugiau
Augustinas Deksnys, kredito 
unijos Vilniaus taupomosios 
kasos stebėtojų tarybos na­
rys, nurodo, kad po kiekvie­
no finansų krizės etapo nei­
giamos pasekmės juntamos 
labiau – auga įtampa finansų 
rinkose.

„Brangs pinigai, finansų iš­
tekliai, skolintis bus sunkiau, 
augs palūkanos. Pinigų porei­
kis didėja, tačiau pačių pinigų 
mažėja“, – finansinę perspekty­
vą piešia p. Deksnys ir tuo pa­
žymi, kad finansų krizės ne­
reikėtų vertinti kaip absoliu­
čiai neigiamo reiškinio.

„Krizės metu atsiranda gali­
mybė ekonomikai apsišvarinti. 
Per krizes stichiškos ekonomi­
kos dalyviai priversti pažvelgti 
į akis realybei. Per daug rizika­
vę rinkos dalyviai bus priversti 
bankrutuoti, trauktis iš rinkos. 
Sveiko proto dalyviai išliks. Il­
galaikėje, tarkime, 15–20 m., 
perspektyvoje tai tik į gera“, – 
svarsto jis ir užsimena, kad ši 
JAV krizė gali iš esmės keisti 
tam tikrus finansų  modelius 
ir patį supratimą.

„Galima sakyti, kad prasi­
deda ir sisteminė finansų kri­
zė. Bankrutuoja tokios finansų 
institucijos – buvo sunku pati­
kėti, kad joms tai gali nutikti. 
Vadinasi, bankrutuoja tam tik­
ras modelis, supratimas. Sun­
ku pasakyti, kurie modeliai nu­
nyks, kurie išliks, tačiau aki­
vaizdu, kad kažkas keisis, nes 
šios krizės pasekmės milžiniš­
kos. Ko gero, jas galima lyginti 
su Didžiąja 1929 m. JAV depre­
sija“, – sako p. Deksnys.

Anot p. Klyvienės, Kongre­

sui atsisakius paremti gelbėji­
mo planą, lūkesčių, kad ši kri­
zė bus įveikta, greitai mažėja, 
ir kol kas vertinti, kada ji gali 
baigtis, nelengva: „Istoriškai 
korekcijų laikotarpis siekdavo 
iki 4 metų. Ši krizė gana didelė 
ir skausminga, bet negali pasa­
kyti, kad tai jau antroji didžioji 
recesija. Bankų sektorius ken­
čia smarkiai, tačiau pramonė, 
kuri nebuvo nukentėjusi nuo 
tiesioginio užkrato – JAV an­
trinių paskolų rinkos žlugimo, 
visos investicinių bankų pira­
midės – gana sveika.“

Vis dėlto p. Klyvienė tiki­
si, kad 2009 m. II pusmetį jau 
pamatysime globalios ekono­
mikos atsigavimą, optimiz­
mo teikia ir mažėjančios naf­
tos kainos.

„Žinoma, jos dabar nesta­
bilios, tačiau jau nieks nebe­
kalba apie 200 USD ribą, o šitai 
jau teigiama naujiena, kuri vei­
kia kainas žemėjimo linkme,  
tai papildomas stimulas tikė­
tis ekonomikos atsigavimo“, – 
mano p. Klyvienė.

Provincijos pranašumai
„Kai viskas gerai, skundžia­
mės, kad Lietuva – Dievo už­
miršta provincija. Tačiau prasi­
dėjus tokio masto finansų kri­
zei, mus, kaip provinciją, pa­
lies tik nuvilnijančios krizės 
bangos“, – gana optimistiškai 
kalba p. Deksnys.

Ponas Nausėda pažymi, kad 
dabar Lietuvai neverta pasi­
duoti panikai, o reikia ana­
lizuoti JAV, Europos ir mūsų 
pačių bankininkystės skir­
tumus.

Kaip pažymi p. Kuodis, Euro­
pos, Lietuvos bankai „neužsii­
ma tokio aukšto lygio finansine 
ekvilibristika, kaip JAV finan­
sų avangardas“. Teisinės siste­
mos dalykai, paskolų dalijimo 
kultūra, anot jo, JAV ir Europo­
je irgi smarkiai skiriasi.

„Europos bankai konserva­
tyvesni, jie neįrašo į kredito 
sutartis tokių keistų dalykų, 
kad klientas gali grąžinti būs­
to raktus, jei būsto vertė tam­
pa mažesnė už paskolos liku­
tį.  Vienintelis užkratas – kaž­
kas prisipirko tų toksiškų JAV 
sukurtų vertybinių popierių. 
Tačiau tai labiau liečia kai ku­
riuos šveicarų ar vokiečių ban­
kus, o Skandinavijos bankai lie­

ka lyg ir nuošalyje“, – aiškina 
p. Kuodis.

Ponas Nausėda tvirtina, kad 
Skandinavijos bankai ganėti­
nai saugūs ir pajėgūs išgyventi 
dėl likvidumo deficito susida­
riusią įtampą. Be to, jis ragina 
pasikliauti specialistų progno­
zėmis, o ne išaugusios įtam­
pos akivaizdoje atsiradusių 
„geradarių“ platinamais gan­
dais apie galimą vieno ar kito 
banko griūtį.

Jis nurodo, kad SEB nepri­
ims jokių drastiškų sprendi­
mų, mat šiam vienam iš griež­
čiausių bankų imtis radikalių 
pokyčių nėra reikalo.

„Jaučiame susiklosčiusią 
įtampą, matome, kad padėtis 
nėra gera. Tačiau už nugaros 
turėdami pagrindinę įmonę, 
matydami ir tiksliai vertin­
dami, kas vyksta Lietuvoje, 
laipsniškai ir toliau griežtin­
sime kreditavimo procedūras 
ir tikrai nesirengiame švaisty­
tis pinigais. Tačiau kalbėti, kad 
užsuksime čiaupą ir apskritai 
nė vienam klientui neteiksime 
kreditų, būtų neteisinga. Jei­
gu matysime, kad verslas pa­
trauklus, yra laikinų problemų, 
susijusių su ekonomikos ciklu, 
rasime pinigų ir kredituosime. 
Tačiau tai nebus taip pigu, kaip 
iki šiol, esame priversti bran­
giau skolintis iš tarpbankinės 
rinkos“, – SEB politikos pers­
pektyvą dėsto banko preziden­
to patarėjas.

Gelbėjimo laukimas brangesnių paskolų akivaizdoje
Makroekonomika Verslas ieško teigiamų krizės akcentų

▸ Audrius Dzikevičius, inves­
tuotojus ir nepriklausomus finansų 
analitikus vienijančio klubo „Pinigų 
srautas“ prezidentas:
„Finansų rinkoms tapus globa­
lioms, iš esmės negalimas investici­
jų į akcijas išskaidymas geografiniu 
požiūriu, todėl daug kam padėtis 
atrodo be išeities.
Be abejo, tokiu metu rinkoje atsi­
randa „pigių“ akcijų, tačiau šiandien 
tikslingai supirkinėti akcijas ryžtasi 

tik iš anksto pasiruošęs ir naujas tikrąsias akcijų vertes apsiskaičiavęs 
investuotojas. Didžiajai daliai investuotojų, kurių portfeliai krito 30% ir 
daugiau, praeina noras investuoti. Viena vertus, tai gera pamoka, atsklei­
džianti, kad rizika niekur nedingo ir egzistuoja, o, antra vertus, parodo 
neatliktus investuotojų švietimo namų darbus ir padarytas klaidas plati­
nant investicinių fondų vienetus bei kitus finansinius instrumentus.“ 

▸ Kęstutis Šerpytis, AB 
„Lietuvos draudimas“ generalinis 
direktorius:
„Perdraudikai tikrai reaguos 
keldami kainas, natūralu, kad dau­
giau jiems mokėti turės draudikai, 
atitinkamai ir klientai. Kita galimo 
draudimo kainų kilimo priežastis 
– akcininkų pelnas. Nemažai drau­
dimo bendrovių pelną augina iš 
investicijų, o dabartinė finansų krizė 
stipriai nurėš investicinius pelnus. 

Natūralu, kad draudimo bendrovių akcininkai reikalaus savo pelno dalies, 
o norint pasiekti planuotą pelną reiks rezultatų, gautų iš tiesioginės, t. y. 
draudimo, veiklos.“

▸ Darius Mockus, koncerno 
„MG Baltic“ prezidentas: 
„Ne griežtėjančios kreditavimo 
sąlygos yra blogiausia, o stipriai 
suvaržytas paskolų išdavimas. 
Klausimas – ne už kiek, o ar iš viso 
bus galima kredituoti? Ar kredita­
vimo giežtinimas garantuoja, kad 
artimiausius dvejus metus nesikeis 
mastas? Ar neatsitiks taip, kad 
krizės akivaizdoje teks sumažinti 
visą kreditų portfelį? Juk bankų 
sutartyse yra toks punktas, kad 

kilus tam tikroms nenugalimos jėgos aplinkybėms bankas bet kada gali 
pareikalauti grąžinti kreditą. Kalbame apie tą įstrigusį likvidumą, dėl kurio 
išgyvena visa Amerika ir likęs pasaulis. Juk tas planas reikalingas, kad 
bankai galėtų ir nebijotų skolintis vieni iš kitų ir nebūtų suparalyžiuota visa 
finansų sistema.“ 

▸ Mindaugas Gedvilas, AB 
„Malsena“ generalinis direktorius:
„Mūsų įmonė anksčiau laiko – o tai 
nėra itin dažnas atvejis – išpirko 
prieš beveik dvejus metus išleistą 
12 mln. Lt obligacijų emisiją. 
Manome, kad esant šiandieninei 
padėčiai finansų rinkoje svarbu kiek 
galima mažiau būti skolingiems 
bankams ar kitiems kreditoriams. 
Juk LIBOR’as ir skolinimosi kaina 
pakilo. Be to, užklupus krizei, jei turi 

„lengvą“ balansą, gali paprasčiau pasiskolinti geram pirkiniui, greičiau at­
siskaityti, kad ir su ūkininku, jeigu jis, prireikus pinigų, pasiūlo pigiau grūdų.“

▸ Tautvydas Barštys, AB „KG 
Group“ generalinis direktorius:
„Šiek tiek „riebalų“ esame užsiau­
ginę ankstesniais metais ir vis dar 
plečiamės, investuojame. Šiemet 
prognozuojame ne mažiau kaip 
20% augimą. Darbuotojų neatlei­
sime, o štai atlyginimų politiką gali 
tekti peržiūrėti. 
Tačiau kreipiame vadybininkų 
veiksmus, kad prekybos apimtys 
didėtų į Rytus: Rusiją, Baltarusiją. 

Mūsų pranašumas, kad gaminame pačias būtiniausias prekes – maisto 
produktus. Ekonominio nuosmukio metu prabangos prekių pirkimas krin­
ta, o maisto prekių – netgi išauga. Kitas pranašumas, kad įmonių grupė 
jungia daug sričių: ir grūdų, ir miltų, ir pašarų, ir paukštienos, ir veterinarijos 
produktų importą. Taip atsiliekančią sritį gali uždengti pirmaujanti.“

komentarai

Ponas Nausėda svarsto, kad 
sudėtingiausia bus tiems ūkio 
sektoriams, kurie yra neišskai­
dyti ir nukreipti į vidaus rin­

ką, neturi eksporto rinkų, ir 
tiems, kurie gamina ne pa­
čias būtiniausias prekes. Pro­
blemų greičiausiai neišvengs 
tie sektoriai, kurie priklauso 
nuo skolinto kapitalo.

Artimiausiais metais kredito 
politika bus labai griežta, pa­
skolos bus išduodamos ypač at­
sargiai, kreditavimo augimo 
tempai dramatiškai sulėtės. 
Todėl neverta tikėtis, kad bus 
laisvų pinigų perteklius arba 
skolintų pinigų didelė pasiū­
la, kuri buvo iki šiol.

Optimizmo įkaitai
 „Kai kurioms įmonėms teks 
atsisakyti ne tik ambicingų 
plėtros planų, bet gali net kil­
ti problemų finansuojant apy­
vartines lėšas. Bankai gali at­
sisakyti kredituoti apyvarti­
nių lėšų trūkumus. Gali būti 
apskritai pristabdytas naujų 
paskolų išdavimas“, – griežtes­
nės politikos nuostatas vardi­
jo SEB atstovas.

Anot p. Klyvienės, ekonomi­
nio bumo laikotarpiu Lietuvos 
pramonė, kuri buvo orientuota 
į eksportą, nesiskolino išskir­
tiniais tempais, tad paskolų 
brangimas jos stipriai nepri­
spaustų. Kita vertus, yra kele­
tas sektorių, kurie labiau pri­
klausomi nuo ciklinių ekono­
mikos svyravimų – tai staty­
bų, nekilnojamojo turto sek­
toriai, kiek mažiau – mažme­
ninė prekyba.

Tačiau neigiamos krizės pa­

sekmės kybo ir virš įmonių, ne­
įklimpusių  į skolas. Gali suma­
žėti paklausa eksporto rinko­
se, o apie tokias grėsmes kal­
ba skeptiškos euro zonos ūkio 
prognozės, Rusijoje taip pat re­
gimi lėtesni augimo tempai – 
visa tai nekelia optimizmo.

„Bet, palyginti kad ir su euro 
zona, Rusija atrodo ganėtinai 
sveikai, – vertina p. Klyvienė. 
– Tikėkimės, kad visiems mū­
sų išoriniams partneriams vie­
nu metu blogai nebus. Rusijai 
labai blogai gali būti tuomet, 
jei labai smarkiai kristų naf­
tos kainos. Bet vėlgi – tai būtų 
papildomas stimulas atsigau­
ti Europai.“

Kita vertus, kai kurie anali­
tikai primena, kad dejuojant 
dėl pasaulinės finansų krizės 
nederėtų užmiršti savo kiemo 
reikalų, nes vidaus bėdos nere­
tai gali būti pavojingesnės nei 
JAV problemos.

Ponas Rudzkis pažymi, kad 
ir be pasaulinių įvykių Lietuvos 
ekonomikai sekasi sunkiai.

„Matome, kaip keičiasi vers­
lo lūkesčiai, prastėja ekspor­
to rodikliai, traukiasi preky­
ba, nekilnojamojo turto rin­
ka, didėja nedarbas, atlygini­
mų augimo bumo kitais me­
tais nebus. Valstybės finansai 
jau susiduria su sunkumais, ir 
kitais metais nebus labai len­
gva surinkti biudžetą, o tai 
reiškia, kad kentės įvairūs in­
vesticiniai projektai“, – sako p. 
Rudzkis.

▸ Raimundas Kuodis, Lietuvos banko Ekonomikos departamento direktorius, įsitikinęs, kad JAV politikai  grįš 
prie gelbėjimo plano. vladimiro ivanovo nuotr.

▸ Violeta Klyvienė, „Danske 
Bank“ vyresnioji analitikė Baltijos 
šalims, vertina, kad dabar krizę 
išgyvenant pasaulio finansų rinkai 
pramonės padėtis nėra tokia bloga, 
optimizmo teikia ir mažėjančios 
naftos kainos. herkaus milaše-
vičiaus nuotr.

Jonas Papievis
Jungtinės Valstijos iš esa-
mos krizės turės kapsty-
tis mažiausiai kelerius atei-
nančius metus, o kitos ša-
lys, nors ir saugesnės, tik 
ateinantį pavasarį galės įsi-
tikinti savo finansų sistemų 
tvirtumu. Tai išskirtiniame 
interviu „Verslo žinioms“ 
pripažino Arozinas Ander-
sas (Arozin Anders), SEB plė-
tros ir integracijos Baltijos 
šalyse vadovas.

▸ Kaip dabartinė JAV finansų 
sektoriaus krizė paveiks pa-
saulio finansų rinkas?

Prognozuojame, kad JAV finan­
sų sektoriaus atkūrimas po to, 
kai šalyje sprogo nekilnojamo­
jo turto paskolų burbulas, dar 
kiek užtruks. Dėl mažėjančio 
kreditų prieinamumo veikiau­
siai nukris turto kainos, o tai 
mažins JAV ūkio augimą bent 
kelerius ateinančius metus. 

Kitose valstybėse kylančius 
finansinius iššūkius, su kuriais 
dabar susiduria JAV, geriausiai 
įveiks tie bankai, kurie mažai 
ar visiškai nesusiję su JAV ne­
kilnojamojo turto rinka, turi 
stiprų finansinį užnugarį ir ge­
rus likvidumo rodiklius.

▸ Ar siūlomas JAV finansų 
sektoriaus gelbėjimo planas, 
jei jį patvirtins, bus pakanka-
mai efektyvus?

Mūsų ekonomistai mano, kad 

šis planas bus priimtas – JAV 
politikai neturi kitos alterna­
tyvos. Gelbėjimo priemonių pa­
ketas yra pakankamas siekiant 
sumažinti  dabartinį netikru­
mą dėl finansų sistemos atei­
ties ir nepasitikėjimą tarp ban­
kų. Tačiau JAV finansų rinkos 
atkūrimą dar kurį laiką stabdys 
anemiška nekilnojamojo turto 
rinka ir lėtas ūkio augimas.

▸ Kiek, Jūsų nuomone, dar 
truks ši krizė?

Sunku tiksliai pasakyti. Mū­
sų ekonomistų nuomone, ar­
timiausius kelis ketvirčius 
JAV didės vadinamųjų blogų­
jų, negrąžinamų, būstų pasko­
lų skaičius. 

Krizei pagreičio suteiks ir 
Amerikos ekonomikos recesija. 
Kita vertus, daugelis kitų šalių 
savo ekonominę politiką (ma­
žesnes palūkanų normas ir eks­
pansinę fiskalinę politiką) su­
derino su mažėjančiomis tur­
to kainomis, o tai turėtų paska­
tinti jų ūkio augimą ir finansų 
sektoriaus stabilumą. 

Matyt, turėtume sulaukti at­
einančio pavasario, kol pasiro­
dys ženklų, patvirtinančių pa­
saulio finansų sistemos susti­
prėjimą.

▸ Paskolų rinkos sustingo vis 
vangiau vykstant tarpbanki-
niam skolinimuisi. Ar šis sąs-
tingis paveikė SEB?

Tikėtina, kad kredito rinkos ir 
toliau liks kone sustingusios 

– bankai vengs skolinti vieni 
kitiems. Ar tai paveiks ir SEB? 
Mūsų bankas yra pasaulinės 
finansų sistemos dalis ir visi 
bankai yra paveikti dabarti­
nių įvykių. 

Gauti papildomo kapitalo da­
bar yra brangiau visiems ban­
kams. Tačiau SEB gali lėšų gauti 
konkurencinga kaina – yra ne 
vienas šaltinis, galimybė išleis­
ti obligacijų.

Finansinio stiprumo sutei­
kia ir tai, kad SEB turi geriau­
sius kapitalo rodiklius tarp 
Šiaurės šalių bankų.

▸ Kokių priemonių pasauli-
nės finansų krizės akivaiz-
doje imasi SEB?

Atidžiai stebime įvykius – nau­
jienų srautas gana didelis. Kas­
dienis darbas su klientais nėra 
paveiktas, nes turime pakan­
kamai lėšų, kurios gali būti pa­
naudotos pagelbėjant mūsų kli­
entams. 

Tačiau rinkoje brangstant 
pinigams tai atsispindi ir 
versle.

▸ Ko gali tikėtis esami ir bū-
simi SEB klientai?

Klientai gali tikėtis, kad SEB 
ir toliau orientuosis į ilgalai­
kius santykius su jais. Mes vi­
sada būsime atviri verslo prin­
cipais paremtų ir tinkamų sko­
linimo kriterijų atžvilgiu. Kli­
entai taip pat gali tikėtis, kad 
siūlysime savo patarimus dėl 
dabartinės padėties. 
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