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Remdamiesi 2013 m. geguzés 22 d. turéta informacija, Eurosistemos ekspertai parengé euro
zonos makroekonominés raidos prognozes®. 2013 m. pirmaji ketvirtj toliau mazé&jant aktyvumui,
numatoma, kad véliau 2013 m. realusis BVP turéty pradéti augti ir 2014 m. augimas paspartes.
Tikimasi, kad atsigaunancia ekonoming veikla skatins nuosekliai didéjancios iSorés paklausos
teigiamas poveikis eksportui. Laikui bégant turéty atsigauti ir vidaus paklausa, kurig pirmiausia
skatinty sumazéjusiy Zaliavy kainy teigiamai veikiamos realiosios pajamos ir skatinamoji pinigy
politikos pozicija. 2014 m. vidaus paklausa turéty skatinti ir fiskalinés konsolidacijos srityje
padaryta pazanga. Vis délto manoma, kad silpna darbo rinkos raida ir poreikis tgsti privaciojo
sektoriaus balanso koregavima kai kuriose euro zonos Salyse gali pabloginti augimo vidutiniu
laikotarpiu perspektyva. Numatoma, kad realusis BVP, 2012 m. sumazejes 0,5 %, 2013 m.
sumazés 0,6 %, o 2014 m. padidés 1,1 %. Numatoma, kad 2013 m. infliacija pagal SVKI euro
zonoje sumazés nuo 2012 m. buvusio vidutinio 2,5 % lygio iki 1,4 %, 2014 m. — iki 1,3 %.
Numatoma, kad pirmini maZzéjima lems daugiausia léciau kylancios maisto ir energijos
sudedamosios dalys, taip pat nedidelis infliacijos pagal SVKI, nejskaitant maisto ir energijos,
mazéjimas dél menko ekonominio aktyvumo. Stabilios vidutinio laikotarpio perspektyvos
susijusios su neutralizuojanciu poveikiu tarp mazéjanciy energijos kainy, vél Siek tiek kylanciy
maisto kainy ir, ekonomikai atsigaunant, didé¢jancio vidaus infliacinio spaudimo, nors ir
nedidelio, nes pajégumy panaudojimas tebéra nedidelis.

TECHNINES PRIELAIDOS DEL PALUKANY NORMY, VALIUTY KURSU, ZALIAVY KAINY IR FISKALINES
POLITIKOS

Techninés prielaidos dél palikany normuy ir zaliavy kainy grindZziamos rinkos liukesciais
(galutiné duomeny itraukimo data — 2013 m. geguzés 14 d.). Prielaida dél trumpalaikiy
paliikany normy yra visiSkai techninio pobiidzio. Trumpalaikés palikany normos grindZziamos
3 mén. EURIBOR, o rinkos likesciai apskaiciuojami pagal ateities sandoriy normas. Pagal Sia
metodika apskaicCiuota vidutiné trumpalaikiy palikany norma 2013 m. turéty buti 0,2 %, o
2014 m. — 0,3 %. Rinkos lukescCiai dél euro zonos 10 m. termino vyriausybés obligaciju
nominaliojo pajamingumo leidZzia tikétis, kad 2013 m. pajamingumas vidutiniskai bus 2,8 %, o
2014 m. — 3,1 %. Numatoma, kad dél iSankstiniy sandoriy rinkos palikany normy poky¢iy ir
rinkos palikany normuy pokyc¢iy laipsnisko poveikio skolinimo palikany normoms tiek
trumpalaikiy, tiek ilgalaikiy banky paskoly paltkany normos 2013 m. antraji pusmeti pasieks
zemiausia lygi, o tada pradés pamazu kilti. Vertinant zaliavy kainas, pazymétina, kad
sprendziant pagal ateities sandoriy rinka 2 savaiciy laikotarpiu iki galutinés duomeny itraukimo

' 2013 m. geguzés 2 d. Valdangioji taryba nusprendé, kad prognozés bus skelbiamos nurodant vidurines vertes ir

ribas. Tikimasi, kad skelbiant vidurines vertes pavyks padidinti skaidruma ir dar labiau palengvinti prognoziy
rezultaty skelbima, o ribos turéty biiti vertinamos kaip priemoné prognoziy neapibréztumui parodyti.Ribos
pagristos skirtumu tarp faktiniy rezultaty ir ankstesniy mety prognoziy. Ribos yra dvigubai platesnés uz Siy
skirtumy viduting absoliu¢iaja verte.Si riby skai¢iavimo metodika, apimanti koregavima dél isskirtiniy jvykiy,
aprasyta leidinyje ,,New procedure for constructing ECB staff projection ranges“, ECB, December 2009, taip pat
paskelbta ECB interneto svetaingje.

Eurosistemos eksperty makroekonomines prognozes rengia ECB ir euro zonos nacionaliniy centriniy banky
ekspertai. Si informacija du kartus per metus teikiama Valdangiajai tarybai, kuri ja remdamasi rengia ekonomikos
plétros ir rizikos kainy stabilumui jvertinima. Daugiau informacijos apie taikomas procediras ir metodus pateikta
2001 m. birzelio mén. ECB leidinyje ,,A guide to Eurosystem staff macroeconomic projection exercises®. Ji
galima rasti ECB interneto svetainéje.
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datos, vidutiné Brent Zalios naftos kaina turéty sumazéti nuo 112,0 (2012 m.) iki 105,5 JAV
dolerio uz bareli (2013 m.), o 2014 m. — iki 100,0 JAV dolerio uz bareli. Manoma, kad ne
energijos zaliavy kainos JAV doleriais 2013 m. sumazés 5,6 %, o 2014 m. pakils 0,5 %".

Tikimasi, kad dvisaliai valiuty kursai prognozuojamu laikotarpiu nesikeis ir bus tokie, kokie
vidutiniSkai buvo 2 savaites iki galutinés duomeny itraukimo datos. Tai rodo, kad
prognozuojamu laikotarpiu euro ir JAV dolerio kursas bus 1,31, o tai yra 1,8 % daugiau negu
2012 m. Numatoma, kad euro efektyvusis kursas 2013 m. padidés 2,8 %, o 2014 m. — nesikeis.

Fiskalinés politikos prielaidos pagristos atskiry euro zonos Saliy nacionaliniy biudzety planais,
turétais 2013 m. geguzés 22 d. Jos apima visas politikos priemones, kurias jau patvirtino
nacionaliniai parlamentai arba kurios jau yra iSsamiai vyriausybiu apibréztos ir greiCiausiai bus
patvirtintos.

TARPTAUTINE APLINKA

Numatoma, kad prognozuojamu laikotarpiu pasaulio (i$skyrus euro zona) realiojo BVP augimas
didés palaipsniui — nuo 3,6 % (2013 m.; nepakito nuo 2012 m.) iki 4,2 % (2014 m.). Nuo
2013 m. pradzios, sumazéjus pagrindinéms rizikoms, tokioms kaip didelis JAV ekonomikos
nuosmukis dél fiskalinio skardzio ir kietas Kinijos ekonomikos nusileidimas, pageréjo verslo
nuotaikos ir pasaulio finansy rinky salygos. Vis délto, pablogéje naujausiy verslo apklausy
rezultatai parodé pasaulinio atsigavimo trapuma. Svarbiausiy iSsivysciusios ekonomikos Saliy
ekonomikos augimo perspektyva vidutinés trukmés laikotarpiu tebéra slopinama keleto
veiksniy: nepaisant pazangos, padarytos perbalansuojant privaciojo sektoriaus skola, namy tkiy
isiskolinimas vis dar yra padidéjes, taip pat kai kuriose Salyse biitina tolesné fiskaliné
konsolidacija. Kiti augimui trukdantys veiksniai (pvz., didelis nedarbo lygis) nyksta tik po
truputi. O Stai besiformuojancios rinkos Saliy ekonomika turéty toliau sparciai augti, skatinama
stipraus kredito augimo. Nemazai Siy Saliy vystosi potencialiam jy augimui artimu lygiu, o tai
svariai prisideda skatinant pasaulio ekonomikos augima. Tikimasi, kad ateinanciais metais
pasauliné prekyba ims nuosekliai atsigauti. 2012 m. euro zonos uzsienio paklausos metinis
augimo tempas buvo 3,6 %, 2013 m. jis turéty padidéti 2,7 %, 0 2014 m. — 5,6 %.

NUMATOMAS REALIOJO BVP AUGIMAS

2013 m. pirmaji ketvirt] euro zonos realusis BVP sumazéjo 0,2 % — jau SeSta ketvirtj i$ eilés.
Pirmaji ketvirt] vidaus paklausos mazé¢jima 1émé daugiausia labai smukusios investicijos dél
mazo pasitikéjimo ir Salto Ziemos oro neigiamo poveikio daugiausia statyby veiklai, ypac
Vokietijoje. Privatus vartojimas truputi padidéjo, o valstybés vartojimas — Siek tiek sumazgjo.
Eksportas pirmaji ketvirti sumaz¢jo, ta¢iau maziau negu importas, dél to grynosios prekybos
poveikis buvo teigiamas.

Vertinant ateities perspektyvas, numatoma, kad 2013 m. realusis BVP augs ir 2014 m.
paspartés. Tikimasi, kad atsigaunancia ekonomika skatins nuosekliai didéjancios iSorés
paklausos teigiamas poveikis eksportui. Laikui bégant turéty atsigauti ir vidaus paklausa,
skatinama susireguliuojancio poveikio, kuri sukélé¢ nepalankus Zziemos oras ekonominiam
aktyvumui — daugiausia statyboms Vokietijoje. Vidaus paklausa i§ pradziy turéty labai skatinti

3 Prielaidos dél naftos ir maisto Zaliavy kainy pagristos ateities sandoriy kainomis iki prognozuojamo laikotarpio
pabaigos. Daroma prielaida, kad kity Zaliavy kainos atitiks ateities sandoriy kainas iki 2014 m. pirmojo ketvircio,
o véliau kis rodydamos pasaulio ekonomikos raida. ES kainos tkyje (angl. farm gate price) eurais, kurios dabar
naudojamos prognozuojant maisto vartotojy kainas, nustatomos pagal ekonometrini modelj, kuriame
atsizvelgiama { tarptautiniy maisto zaliavy kainy poky¢ius. Tai pirmos prognozes, kuriose panaudotos prielaidos
apie ES kainas tkiuose.
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gerokai maziau kylancios Zaliavy kainos, dél ko didés realiosios pajamos, ir skatinamoji pinigu
politikos pozicija. 2014 m. ja turéty skatinti ir fiskalinés konsolidacijos srityje pasiekta pazanga.
Visgi tikimasi, kad neigiamas poveikis vidaus paklausai, kurj lemia vis dar mazas vartotojy ir
verslo pasitikéjimas, negeréjanti situacija darbo rinkoje ir tebesanti buitinybé mazinti privaciojo
sektoriaus finansinj isiskolinima kai kuriose Salyse, prognozuojamu laikotarpiu mazés tik is 1éto.

Vertinant istoriniu poziliriu, numatoma, kad atsigavimas tebebus vangus. Numatoma, kad
2013 m. vidutinis metinis euro zonos realiojo BVP augimas sumazés 0,6 %, ir tai daugiausia
rodo neigiama perkeliamaji poveiki i§ BVP augimo maz¢jimo 2012 m. pabaigoje ir 2013 m.
pradzioje. 2014 m. ekonominis aktyvumas turéty padidéti 1,1 %. Tokia augimo raida rodo
labiau neigiama vidaus paklausos poveiki 2013 m. ir vélesni jos augima, kartu su teigiamu
grynosios prekybos poveikiu.

Numatoma, kad 2013 m. eksporto, i§skyrus i euro zona, augimas truputi atsigaus, o 2014 m. —
didés, labiausiai skatinamas pamazu didéjancios iSorés paklausos. Numatoma, kad Siais metais
euro zonos eksporto rinkos dalis, spar€iai augusi 2009-2012m. dél padidéjusio
konkurencingumo (vertinant pagal eksporto, iSskyrus { euro zona, kainy raida, palyginti su
konkurenty eksporto kainomis eurais), 2013 m., brangus eurui, truputi susitrauks, o per likusi
prognozés laikotarpi — stabilizuosis. Numatoma, kad eksportas euro zonos viduje didés daug
lé¢iau negu kitas eksportas. Tai susij¢ su santykinai nedidele vidaus paklausa euro zonoje.

Numatoma, kad didzigja $iu mety dalj verslo investicijos bus nedidelés dél prasty nuotaiky,
mazo pajégumy panaudojimo ir nedidelés paklausos perspektyvy. Ta¢iau nuo 2013 m. pabaigos
investicijy augimas turéty atsigauti, skatinamas didé¢jancios vidaus ir iSorés paklausos, labai
mazy palikany normy, poreikio pamazu pakeisti pagrindini kapitala dél menky investiciju
kelerius metus ir didéjanc¢iy pelno marzy. Visgi tikétina, kad numatyta verslo investiciju
atsigavima prognozés laikotarpiu, nors ir Siek tiek maziau, bet tebeslopins buitinybé tgsti imoniy
balansy restruktiirizavima ir nepalankios finansavimo salygos kai kuriose euro zonos Salyse ir
sektoriuose. Tikétina, kad 2013 m. investicijos | gyvenamaji bista toliau mazés, o §i tendencija
persikels ir { 2014 m. pradzia — daugiausia dél poreikio tgsti biisto rinkos korekcijas kai kuriose
Salyse, léto disponuojamuyjy pajamy augimo ir vis dar trapiy vartotojy nuotaiky. Neigiamas Siy
veiksniy poveikis turéty daugiau negu atsverti didéjantj salyginj investicijy i gyvenamaji biista
patraukluma kai kuriose kitose Salyse, kur investicijas | gyvenamajj buista palaiko vis dar mazos
biisto paskoly palitkany normos. Atsizvelgiant i kai kuriy euro zonos $aliy numatomas fiskalinés
konsolidacijos priemones, numatoma, kad prognozuojamu laikotarpiu valstybés investicijos
turéty mazéti.
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1 lentelé. Makroekonominés prognozés euro zonai

(vidutiniai metiniai poky¢&iai, procentais)"

2012 2013 2014

SVKI 2,5 1,4 1,3
[1,3-1,5] [0,7-1,9]

Realusis BVP -0,5 -0,6 1,1
[-1,0—-0,2] [0,0-2,2]

Privatus vartojimas -1,3 -0,8 0,6
[-1,1--0,5] [-0,5-1,7]

Valdzios sektoriaus vartojimas -0,4 -0,1 0.6
[-0,6-0,4] [-0,1-1,3]

Bendrojo pagrindinio kapitalo formavimas —4,2 -2.9 1,8
[4,1--1,7] [-0,94,5]

Eksportas (prekés ir paslaugos) 2,9 0,8 4,1
[-1,0-2,6] [0,3-7,9]

Importas (prekés ir paslaugos) -0,7 -0,7 3,8
[-2,5-1,1] [0,1-7,5]

1) Numatoma realiojo BVP ir jo sudedamuyju daliy raida pateikta pagal dél darbo dieny skaifiaus pakoreguotus
duomenis. | numatoma importo ir eksporto raida jtraukta prekyba euro zonoje.

Stabilizuojantis realiyjy disponuojamyjuy pajamy lygiui, manoma, kad 2013 m. kita dalj privatus
vartojimas bus i§ esmés toks pat. Sis stabilizavimasis i§ esmés rodo kompensavimo efekta tarp
toliau mazéjanCio uzimtumo bei su darbo uzmokesCiu nesusijusiy pajamy mazéjimo ir
didéjanciu realiuoju atlygiu vienam darbuotojui, kuri skatina sumazéjusi infliacija. Vertinama,
kad 2014 m. privatus vartojimas turéty augti sparCiau, skatinamas fiskalinés konsolidacijos
srityje padarytos pazangos ir dél ger¢janCiy darbo rinkos salygy didéjanciy darbo pajamuy.
Numatoma, kad dél vykdomos fiskalinés konsolidacijos valdzios sektoriaus vartojimas 2013 m.
i$ esmés nesikeis, 0 2014 m. Siek tiek padidés.

2013 m. ne euro zonos importas turéty atsigauti, nors ir tebevarzomas vis dar mazos bendros
paklausos.

Manoma, kad krizé neigiamai veiké potencialy augima, taciau labai sunku numatyti tiksly tokio
poveikio masta. Akivaizdu, kad negeréjanti padétis darbo rinkoje ir vangios investicijos
neigiamai veikia potencialyji BVP augima. Jei realiojo BVP augimas bus mazas, BVP atotrukis
turéty ir toliau biiti neigiamas, nors ir sunku tiksliai ivertinti jo dydi.

NUMATOMA KAINU IR SANAUDY RAIDA

Numatoma, kad 2013 m. bendra infliacija pagal SVKI sumazés nuo 2012 m. buvusio vidutinio
2,5 % lygio iki 1,4 %, 2014 m. — iki 1,3 %. 2013 m. infliacija pagal SVKI turéty labai sumazéti
dél numatomo didelio energijos kainy kilimo mazéjimo ir dél Siek tieck maZziau nukritusio maisto
kainy kilimo, kuris 2012 m. buvo pasiekes aukstesni negu iprastai lygi. Energijos kainos kils
maziau daugiausia dél to, kad prognozuojamu laikotarpiu turéty blésti naftos kainuy kilimo
praeityje itaka ir pamazu kristi naftos kainos. Kainy kilimo praietyje poveikis taip pat turéjo
itakos ir maisto kainy infliacijos dinamikai, taciau tikimasi, kad jis iSblés ir atsiras kainas
didinantis spaudimas, susijgs su tikétinu tarptautiniy ir Europos maisto Zaliavy kainy padidéjimu
prognozuojamu laikotarpiu. Infliacija pagal SVKI, nejskaitant maisto ir energijos, turéty Siek
tieck sumazéti dél nedidelio ekonominio aktyvumo. 2014 m. Siek tiek padidéjus aktyvumui,
turéty padidéti ir infliacija. 2013 m. pabrangus eurui ir nukritus naftos ir ne naftos zaliavy
kainoms, pastaraisiais ménesiais Siek tiek sumazéjo iSorinis kainy spaudimas. Taigi numatoma,
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kad 2013 m. importo defliatoriaus metinis augimas labai sumazés, o prognozés laikotarpio
pabaigoje pradés nuosekliai didéti iSblésus praeityje brangusio euro mazinanciai jtakai, kylant
zaliavy, nejskaitant energijos, kainoms ir didéjant importo paklausai.

Vertinant spaudima vidaus kainoms, atlygio vienam darbuotojui metinis didéjimo tempas
2013 ir 2014 m. i$ esmés thréty buti stabilus. Atsizvelgiant | numatyta vartotoju kainy kilima,
2011 ir 2012 m. mazgjgs realusis atlygis vienam darbuotojui prognozuojamu laikotarpiu turéty
truputj padidéti. Kaip ir 2012 m., 2013 m. vienetinés darbo sanaudos turéty toliau sparciai
didéti, o 2014 m. jy augimas sumazés dél naSumo ciklinio padidéjimo. Prognozuojama, kad
2012 m. labai sumaZzéjusi pelno marza toliau Siek tiek mazés ir 2013 m., nes vidaus ekonominé
veikla tebestagnuos, o vienetinés darbo sanaudos santykinai sparciai didés. Véliau maZesnis
vienetiniy darbo sanaudy augimas ir pamazu geréjancios ekonominés salygos turéty padéti
pelno marzoms atsigauti. Fiskalinés konsolidacijos planuose numatytas administruojamuyju
kainy ir netiesioginiy mokesciy didéjimas turéty daryti didelg jtaka infliacijai pagal SVKI
apskaiciuotai 2013 ir 2014 m., taciau §is poveikis biity mazesnis negu 2012 m.

PALYGINIMAS SU 2013 M. KOVO MEN. PROGNOZEMIS

Palyginti su 2013 m. kovo mén. ECB ménesiniame biuletenyje paskelbtomis ECB eksperty
makroekonominémis prognozémis, realiojo BVP 2013 m. augimo ribos buvo Siek tiek
sumazintos — daugiausia dél to, kad buvo atsizvelgta i naujausius paskelbtus BVP duomenis.
2014 m. realiojo BVP augimo prognoziy ribos buvo Siek tiek padidintos dél mazy palikany
normy poveikio ir dél mazesnio euro efektyviojo kurso. Vertinant pagal infliacija pagal SVKI,
2013 m. numatytos maZesnés augimo ribos — daugiausia dél mazesniy naftos kainy JAV
doleriais, kurias tik i§ dalies kompensavo maZesnis euro efektyvusis kursas.

2 lentelé. Palyginimas su 2013 m. kovo mén. prognozémis

(vidutiniai metiniai pokyc¢iai, procentais)

2013 2014

Realusis BVP — 2013 m. kovo mén. -0,5 1,0
[-0,9—-0,1] [0,0 —2,0]

Realusis BVP — 2013 m. birzelio mén. -0,6 1,1
[-1,0 —-0,2] [0,0-2,2]

SVKI - 2013 m. kovo mén. 1,6 1,3
[1,2-2,0] [0,6 —2,0]

SVKI — 2013 m. birZzelio mén. 1,4 1,3
[1,3-1,5] [0,7-1,9]
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Makroekonominés prognozés

(vidutiniai metiniai pokyc¢iai, procentais)

a) Euro zonos SVKI b) Euro zonos BVPY
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1) Numatoma realiojo BVP raida pagrista duomenimis, pakoreguotais pagal darbo dienas.

2itaps .
KITY INSTITUCIJY PROGNOZES

Euro zonos prognozes rengia ir kitos tarptautinés organizacijos bei privaciojo sektoriaus
institucijos. Taciau jos néra visiskai palyginamos tarpusavyje ar su Eurosistemos eksperty
makroekonominémis prognozémis, nes jos parengtos skirtingu metu. Be to, taikomi nevienodi
(i$ dalies neapibrézti) buidai fiskaliniy, finansiniy ir iSoriniy kintamyju, iskaitant naftos ir kity
zaliavy kainas, prielaidoms parengti. Skiriasi ir jvairioms prognozéms rengti taikomi dél darbo
dieny atliekamy koregavimy budai (zr. toliau pateikta lentelg).

Pagal kity institucijy parengtas prognozes, numatoma, kad 2013 m. euro zonos realusis BVP
mazés 0,3-0,6 %, o tai patenka | Eurosistemos eksperty numatytas ribas ir i§ esmés atitinka
0,6 % vidurinj taska. Numatoma, kad 2014 m. realiojo BVP augimas bus nuo 0.9 iki 1,2 %, o tai
taip pat patenka i Eurosistemos eksperty numatytas ribas ir i§ esmés atitinka 1,1 % vidurini
taska.

Vertinant infliacija, pazymétina, jog turimose kity institucijy prognozése numatoma, kad
2013 m. vidutiné metiné infliacija pagal SVKI bus 1,5-1,7 %, o tai yra Siek tiek daugiau negu
Eurosistemos eksperty numatytos ribos ir vidurinis taskas. Savo ruoztu 2014 m. vidutiné
infliacija pagal SVKI turéty buti 1,2—1,6 %. Tai patenka | Eurosistemos eksperty numatytas
ribas ir i§ esmés atitinka 1,3% vidurinj taska.
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Euro zonos realiojo BVP augimo ir infliacijos pagal SVKI prognoziy palyginimas

(vidutiniai metiniai pokyc¢iai, procentais)

Paskelbta BVP augimas Infliacija pagal SVKI
2013 2014 2013 2014
TVF 2013 m. -0,3 1,1 1,7 1,5
balandzio mén.
Survey of Professional Forecasters (2013 m. geguzés -0,4 1,0 1,7 1,6
meén.
Consensus Economics Forecasts 2013 m. geguzés -0,5 0,9 1,6 1,6
meén.
Euro Zone Barometer 2013 m. geguzés -0,4 1,0 1,6 1,6
men.
EBPO 2013 m. geguzés -0,6 1,1 1,5 1,2
men.
Europos Komisija 2013 m. geguzés -0,4 1,2 1,6 1,5
men.
[Eurosistemos eksperty prognozés  |2013 m. birzelio -0,6 1,1 1,4 1,3
mén. [-1,0—-0,2] | [0,0-—2,2] [1,3-1,5] [0,7-1,9]

Saltiniai: European Commission Economic Forecasts, Spring 2013; IMF World Economic Outlook, April 2013;
OECD Economic Outlook, May 2013; Consensus Economics Forecasts ir ECB's Survey of Professional Forecasters.
Pastabos. Eurosistemos eksperty makroekonominése prognozése ir EBPO prognozése pateikti dél darbo dieny
pakoreguoti metiniai augimo tempai, o Europos Komisija ir TVF skelbia dé¢l darbo dieny skaifiaus per metus
nekoreguotus metinio augimo tempus. Kitose prognozése nenurodoma, ar pateikti duomenys dél darbo dieny
pakoreguoti ar ne.
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