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ECB EKSPERTY MAKROEKONOMINES PROGNOZES EURO ZONAI

Remdamiesi 2011 m. rugpjucio 25 d. turéta informacija, ECB ekspertai numaté euro zonos
makroekonoming raida'. Prognozuojama, kad 2011 m. realusis BVP per metus vidutiniskai svyruos nuo
1,4 iki 1,8 %, 0 2012 m. — nuo 0,4 iki 2,2 %. 2011 m. infliacija turéty buti 2,5-2,7 %, o0 2012 m. — 1,2—
2,2 %.

Techninés prielaidos dél palikany normuy, valiuty kursy, zaliavy kainy ir fiskalinés politikos

Techninés prielaidos dél palikany normy, energijos ir zaliavy, neiskaitant energijos, kainy grindziamos
rinkos liikeséiais (galutiné duomeny jtraukimo data — 2011 m. rugpjtcio 18 d.).

Prielaida dél trumpalaikiy paliikany normy yra visiskai techninio pobtdzio. Trumpalaikés paliikany
normos grindziamos 3 mén. EURIBOR, o rinkos luikesciai apskaiciuojami pagal ateities sandoriy normas.
Pagal Sia metodika apskaicCiuota vidutiné trumpalaikiy palukany norma 2011 m. turéty bati 1,3 %, o
2012 m. — 1,0 %. Rinkos lukesciai dél euro zonos 10 m. termino vyriausybés obligacijy nominaliojo
pajamingumo leidzia tikétis, kad 2011 ir 2012 m. pajamingumas vidutiniskai bus 4,2 %. Manoma, kad
rinkos paltkany normy poveikis banky paskoluy palikany normoms daugelyje euro zonos $aliy atitinka
istorines tendencijas. Taciau kai kuriose Salyse, ypac ten, kur tvyro itampa vyriausybiy obligaciju rinkose,
§is poveikis turéty daryti neigiama jtaka banky kredito rizikos premijoms. Prognozuojama, kad
kreditavimo salygos toliau po truputi normalizuosis, nors prognozuojamu laikotarpiu tebedarys neigiama
poveiki ekonominei veiklai.

Kalbant apie zaliavy kainas, sprendziant pagal ateities sandoriy rinka 2 savaiciy laikotarpiu iki galutinés
duomeny jtraukimo datos, vidutiné Brent Zalios naftos kaina 2011 m. turéty bati 110,1, o 2012 m. —
106,5 JAV dol. uz bareli. Daroma prielaida, kad zaliavy, neiskaitant energijos, kainos JAV doleriais®
2011 m. kils 19,6 %, 0 2012 m. kris 0,8 %.

Tikimasi, kad dvisaliai valiuty kursai prognozuojamu laikotarpiu nesikeis ir bus tokie, kokie vidutiniskai
buvo dvi savaites iki galutinés duomeny itraukimo datos 2011 m. rugpjicio 18 d. Tai rodo, kad 2011 m.
euro ir JAV dolerio kursas bus 1,42, 0 2012 m. — 1,43. Euro efektyvusis kursas 2011 m. vidutiniskai
pakils 0,2 %, 0 2012 m. nukris 0,2 %.

Fiskalinés politikos prielaidos pagristos atskiry euro zonos Saliy nacionaliniy biudzety planais, turétais
2011 m. rugpjucio 19d. Jos apima visas politikos priemones, kurias jau patvirtino nacionaliniai
parlamentai arba kurios jau yra iSsamiai apibréztos vyriausybiy ir grei¢iausiai bus patvirtintos.

! ECB eksperty makroekonominés prognozés papildo Eurosistemos eksperty makroekonomines prognozes, kurias ECB kartu su

euro zonos nacionaliniy centriniy banky ekspertais rengia du kartus per metus. Taikyti metodai atitinka Eurosistemos eksperty
prognoziy rengimo metodus, aprasytus ,,A guide to Eurosystem staff macroeconomic projection exercises, ECB, June 2001. Si
leidini galima rasti ECB interneto svetainéje. Siekiant parodyti tam tikra prognoziy neapibréztuma, pateikiamos kiekvieno
kintamojo tikétinos ribos. Jos pagristos skirtumu tarp faktiniy rezultaty ir keleto ankstesniy mety prognoziy. Ribos yra dvigubai
platesnés uz §iy skirtumy viduting absoliugia verte. Si metodika, apimanti koregavima dél i§skirtiniy jvykiy, aprasyta leidinyje
,.New procedure for constructing Eurosystem and ECB staff projection ranges“, ECB, December 2009. Jj taip pat galima rasti
ECB interneto svetainéje.

Prielaidos dél naftos ir maisto kainy pagristos ateities sandoriy kainomis iki prognozuojamo laikotarpio pabaigos. Daroma
prielaida, kad kity zaliavy kainos atitiks ateities sandoriy kainas iki 2012 m. tre¢iojo ketvir¢io, o véliau kis rodydamos pasaulio
ekonomikos raida.
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Prielaidos dél tarptautinés ekonominés aplinkos raidos

Per pastaruosius ménesius pasaulio ekonomika augo lé¢iau. Sis sulétéjimas i3 dalies susijes su laikinais
veiksniais, pavyzdziui, Japonija sukrétusios stichinés nelaimés ir atominés katastrofos poveikiu Japonijos
ekonomikai bei pasaulinei tiekimo grandinei, ir tuo, kad pagrindinése i$sivysciusios ekonomikos Salyse
didelés zaliavy kainos daro slopinantj poveiki pajamoms. Vertinant ateities perspektyvas tikimasi, kad vis
reCiau pasireiSkiantys tiekimo grandinés trikdziai turéty paskatinti augima antraji pusmeti. Vis délto
prognozuojama, kad aukstesnis nei numatyta nedarbo lygis, mazesnis i$sivysciusios ekonomikos Saliy
verslo bei vartotojuy pasitikéjimas ir vis dar prasta situacija JAV bisto rinkoje darys neigiama itaka
augimui. Be to, pastaruoju metu pasikeitusios pasaulio finansy rinky nuotaikos, nors ir neturéty sustabdyti
pasaulio ekonomikos atsigavimo, gali neigiamai veikti pasitikéjima ir turta 2011 m. antraja puse.
Numatoma, kad finansy krizés padariniai vidutiniu laikotarpiu tebedarys neigiama poveiki i$sivys¢iusios
ekonomikos Salims, trukdydami joms greitai atsigauti ir atskleisdami poreikj koreguoti balansus
ivairiuose sektoriuose. Sie veiksniai neleidzia tikétis, kad kai kuriose i$sivys¢iusios ekonomikos Salyse
darbo rinky salygos pradés greitai geréti. Augimas besiformuojancios ekonomikos Salyse, priesingai,
turéty ir toliau biiti gana spartus, o tai vis dar kelia perkaitimo pavojy. Numatoma, kad realusis BVP
pasaulyje uz euro zonos riby 2011 m. vidutiniskai augs 4,1 %, o 2012 m. — 4,4 %. Euro zonos uZsienio
paklausa 2011 m. turéty didéti 7,0 %, o 2012 m. — 6,8 %. Sie augimo tempai yra maZesni nei numatyta
2011 m. birzelio mén. Eurosistemos eksperty prognozése. Tai daugiausia susij¢ su prastesniu JAV
ekonominés veiklos perspektyvos ivertinimu.

Numatomas realiojo BVP augimas

Sparciai augusi 2011 m. pirmaji ketvirti, didéjant statyby apimtims, euro zonos ekonomika pastaraisiais
ménesiais augo gerokai léciau. Tiek pasaulio, tiek euro zonos ekonomikos augima sulétino neigiami
veiksniai, susij¢ su gamtos ir atominés katastrofomis Japonijoje, bei anksciau kilusiy naftos kainy
uzdelstas poveikis. Be to, euro zonos ekonominj aktyvuma slopina ir vidaus veiksniai (pvz., sumaz€jusios
akciju kainos, fiskalinés politikos sugrieztinimas, padidéjes neapibréztumas ir grieztesnés kreditavimo
salygos), susije su dél vyriausybiy skoly krizés didéjanciomis rizikos premijomis bei mazéjanciu verslo ir
vartotojuy pasitikéjimu. Kadangi prognozuojama, kad kai kurie i$ $iy veiksniy tebedarys neigiama poveiki
artimiausiu laikotarpiu, 2011 m. antraji pusmeti realusis BVP turéty didéti labai nedaug. Vélesniu
laikotarpiu tikimasi, kad didéjanti uzsienio paklausa darys teigiama jtaka euro zonos eksportui, ir
ekonominis aktyvumas pamazu jgaus tempa. Palaikoma skatinamosios pinigy politikos ir priemoniy,
kuriomis siekiama atkurti finansy sistemos funkcionavima, o galiausiai pasireiSkus didéjancios pasaulinés
paklausos teigiamam poveikiui euro zonos viduje gaunamoms pajamoms, turéty didéti ir vidaus paklausa.
2011 m. realusis BVP per metus turéty augti 1,4-1,8 %, 0 2012 m. — 0,4-2,2 %.

ISsamiau iSanalizavus paklausos sudedamasias dalis, prognozuojama, kad iki 2012 m. eksporto uz euro
zonos riby augimo tempas vis dar bus gana spartus, o 2012 m. kris Zemiau uZ euro zonos uzsienio
paklausos augima, sumazindamas ir euro zonos eksporto rinkos dali. Sparciai didéjusios 2011 m. pirmaji
ketvirti, bendros investicijos kita mety dalj turéty didéti nedaug, o 2012 m. vél jgauti tempa. Didéjant
pelningumui, tvariai augant eksportui ir atsirandant pajégumu truokumui, verslo investicijos
prognozuojamu laikotarpiu turéty pastoviai didéti. Vis délto investiciju i gyvenamaji biista augimas
prognozuojamu laikotarpiu turéty biiti gana nedidelis dél kai kuriose Salyse tebevykstanciy biisto rinkos
korekciju, kurias rodo ir numatomas létas busto kainy kilimas. Atsizvelgiant | kai kuriose euro zonos
Salyse paskelbtus fiskalinés konsolidacijos paketus, iki 2012 m. pabaigos valstybés investicijos turéty
mazéti.

2011 m. privatusis vartojimas turéty augti palyginti nedaug, o 2012 m. — Siek tiek sparc¢iau, daugiausia dél
realiyjy disponuojamuju pajamy pokyciy. Nors 2011 m. kita dali anksciau kilusios zaliavy kainos turéty
neigiamai veikti realiyju disponuojamuyjy pajamy augima, véliau infliacinis spaudimas turéty sumazéti,
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skatindamas realiyjy disponuojamyjy pajamy pokycius 2012 m. Prognozuojama, kad iki 2012 m. realusis
valdzios sektoriaus vartojimas tik Siek tiek padidés dél kai kuriose euro zonos Salyse paskelbty fiskalinés
konsolidacijos pakety. 2011 m. importo i§ ne euro zonos augimo tempas turéty paspartéti, o 2012 m.
stabilizuotis, prognozuojamu laikotarpiu spartédamas grei¢iau negu bendra paklausa. Eksportui augant
Siek tiek sparCiau, prognozuojamu laikotarpiu grynosios prekybos poveikis BVP augimui mazés, taciau
tebebus teigiamas.

A lentelé. Makroekonominés prognozés euro zonai

(vidutiniai metiniai poky¢iai, procentais)"*

2010 2011 2012

SVKI 1,6 2,5-2,7 1,2-2,2
Realusis BVP 1,7 1,4-1,8 0,4-2,2

Privatus vartojimas 0,8 0,3-0,7 0,0-1,6

Valdzios sektoriaus vartojimas 0,5 -0,2-0,8 -0,7-0,5

Bendrf)Jo pagrindinio kapitalo 0.8 20-3.6 0.8-5.4
formavimas

Eksportas (prekés ir paslaugos) 11,0 5,6-8,4 2,3-9,7

Importas (prekeés ir paslaugos) 9,3 4,7-7,3 2,0-9,2

1) Numatoma realiojo BVP ir jo sudedamyjy daliy raida pateikta pagal deél darbo dieny skaiCiaus pakoreguotus duomenis. [
numatoma importo ir eksporto raida jtraukta prekyba euro zonoje.

2) Duomenys apima euro zona, iskaitant Estija, i§skyrus 2010 m. SVKI duomenis. 2011 m. vidutiniai metiniai SVKI pokyc¢iai
(procentais) apskaiciuoti imant 2010 m. euro zona, | kuria jtraukta ir Estija.

Numatoma kainy ir sanaudy raida

2011 m. rugpjtcio mén. pagal SVKI apskaiCiuota metiné infliacija euro zonoje buvo 2,5 %. Numatoma,
kad ateinancius ménesius bendra pagal SVKI apskaiciuota infliacija bus didesné kaip 2 %, daugiausia dél
poveikio, kurj energijos ir maisto kainoms daro anksciau labai kilusios naftos ir ne naftos zaliavy kainos.
Atsizvelgiant | dabartines zaliavy ateities sandoriy kainas, importo kainos turéty kilti 1é¢iau. Spaudimas
vidaus kainoms, prieSingai, turéty Siek tiek padidéti. Tai susij¢ su didé¢janCiomis darbo sanaudomis ir
pastaruoju metu Sokteléjusiy zaliavy kainy, dél kuriy pagal SVKI, neiskaitant maisto ir energijos,
apskaiCiuota infliacija prognozuojamu laikotarpiu po truputi didés, poveikiu. Numatoma, kad vidutinis
metinis skelbiamos infliacijos lygis 2011 m. bus 2,5-2,7 %, o 2012 m. — 1,2-2,2 %. Kaip ir buvo
numatyta, darbo rinkos salygos negeréja, todél atlygis vienam darbuotojui prognozuojamu laikotarpiu
turéty kilti palyginti nedaug. Savo ruoztu realusis atlygis vienam darbuotojui 2011 m. turéty sumazeéti i§
dalies dél pavéluoto nominaliojo darbo uzmokescio poveikio vartotoju kainy infliacijai. Prognozuojama,
kad véliau jis vél pamazu didés. Kadangi numatoma, kad nasumas kils lé¢iau, vienetinés darbo sanaudos
2011 m. turéty pamazu didéti, o 2012 m. — sparciau. Dél to 2011 ir 2012 m. pelno marzos turéty kilti
maziau. Tai taip pat susije su prognozémis, kad visuminés paklausos augimas bus nedidelis.
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Palyginimas su 2011 m. birZelio mén. prognozémis

Palyginti su 2011 m. birzelio mén. ECB ménesiniame biuletenyje paskelbtomis Eurosistemos eksperty
makroekonominémis prognozémis, 2011 ir 2012 m. realiojo BVP augimo ribos buvo sumazintos. 2011 ir
2012 m. perspektyvos prognoziy pakeitimai susij¢ su sumazéjusia uzsienio ir vidaus paklausa. Pastaraja,
be kita ko, slopina padidéjes neapibréztumas, sumenkes pasitikéjimas, mazesnés akciju kainos ir
grieztesnés kreditavimo salygos — veiksniai, nusveriantys teigiama poveiki, kuri turéty daryti techninése
prielaidose gerokai sumazintos kreditavimo paliikany normos. 2012 m. augimo riby sumazinimas taip pat
susijes su dar labiau sugrieztinta fiskaline politika kai kuriose euro zonos Salyse. Palyginti su 2011 m.
birzelio mén. prognozémis, 2011 m. pagal SVKI apskaiciuotos infliacijos numatytos ribos nebuvo
pakeistos, 0 2012 m. — Siek tiek susiaurintos.

B lentelé. Palyginimas su 2011 m. birzelio mén. prognozémis

(vidutiniai metiniai poky¢iai, procentais)

2011 2012
Re?alus1s BVP — 2011 m. birzelio 1,5-2.3 0.6-2.8
meén.
Retalus15 BVP — 2011 m. rugs¢jo 14-138 04-22
meén.
SVKI — 2011 m. birZelio mén. 2,5-2,7 1,1-2,3
SVKI - 2011 m. rugséjo mén. 2,5-2,7 1,2-2,2

Palyginimas su kity institucijy prognozémis

Euro zonos prognozes rengia ir kitos tarptautinés organizacijos bei privaciojo sektoriaus institucijos (zr. C
lentelg). Tacdiau jos néra visiSkai palyginamos tarpusavyje ar su ECB ekspertu makroekonominémis
prognozémis, nes jos parengtos skirtingu metu. Be to, taikomi nevienodi (i$ dalies neapibrézti) metodai
fiskaliniy, finansiniy ir iSoriniy kintamuyjy, iskaitant naftos ir kity zaliavy kainas, prielaidoms parengti.
Skiriasi ir fvairioms prognozéms rengti taikomi dél darbo dieny atliekamy koregavimy metodai.

Remiantis Siuo metu turimomis kity organizacijy ir institucijy prognozémis, manoma, kad euro zonos
realusis BVP 2011 m. augs 1,6-2,0 % (Sios ribos yra Siek tiek didesnés nei ECB eksperty prognozése
numatytos ribos), 2012 m. — 1,5-2,0 % (Sios ribos artimos ECB eksperty prognozése nurodytai virSutinei
ribai). Vertinant infliacija, turimose prognozése numatoma, kad 2011 m. vidutiné metiné¢ pagal SVKI
apskaiCiuota infliacija bus 2,6 %, o tai atitinka ECB eksperty prognozése nurodytas ribas. 2012 m.
numatoma 1,6-2,0 % pagal SVKI apskaiciuota infliacija, o tai taip pat atitinka ECB eksperty prognozése
nurodytas ribas.
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C lentelé. Euro zonos realiojo BVP augimo ir pagal SVKI apskaiciuotos infliacijos prognoziy palyginimas

(vidutiniai metiniai poky¢iai, procentais)

Paskelbta BVP augimas apsk;{cj;gl:‘(:ti‘i]ﬁlliacija

2011 2012 2011 2012
EBPO 2011 m. geguzés mén. 2,0 2,0 2,6 1,6
Europos Komisija 2011 m. geguzés mén. 1,6 1,8 2,6 1,8
TVF 2011 m. birzelio mén. 2,0 1,7 2,6 1,8
Survey of Professional Forecasters 2011 m. rugpjiéio mén. 1,9 1,6 2,6 2,0
Consensus Economics Forecasts 2011 m. rugpjucio mén. 1,9 1,5 2,6 1,9
ECB eksperty prognozeés 2011 m. rugséjo mén. 1,4-1,8 0,4-22 2,527 1,2-2,2

Saltiniai: European Commission Economic Forecasts, Spring 2011; IMF World Economic Outlook Update, June 2011; OECD
Economic Outlook, May 2011; Consensus Economics Forecasts ir ECB’s Survey of Professional Forecasters.

Pastabos: ECB eksperty makroekonominése prognozése ir EBPO prognozése pateikti dél darbo dieny pakoreguoti metiniai augimo
tempai, o Europos Komisija ir TVF skelbia dél darbo dieny skaiCiaus per metus nekoreguotus metinio augimo tempus. Kitose
prognozése nenurodoma, ar pateikti duomenys dél darbo dieny pakoreguoti ar ne.
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