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ECB EKSPERTY MAKROEKONOMINES PROGNOZES EURO ZONAI

Siuo metu ekonominé perspektyva labai neapibrézta, nes i§ esmés ji priklauso nuo bisimy politiniy
sprendimy, taip pat nuo privaciojo sektoriaus dalyviy ir finansy rinky reakcijos i Siuos sprendimus. [ tai
atsizvelgdami ir remdamiesi 2012 m. rugpjucio 24 d. turéta informacija, ECB ekspertai numaté euro
zonos makroekonoming raida'. Prognozuojama, kad 2012 m. vidutinis metinis realiojo BVP augimas
svyruos nuo —0,6 iki —0,2 %, 0 2013 m. — nuo —0,4 iki 1,4 %. 2012 m. infliacija turéty buti 2,4-2,6 %, o
2013 m. — 1,3-2,5 %.

Techninés prielaidos dél palikany normy, valiuty kursy, Zaliavy kainy ir fiskalinés politikos

Techninés prielaidos dél palikany normy, energijos ir kity zaliavy kainy grindziamos rinkos likesciais
(galutiné duomeny jtraukimo data — 2012 m. rugpjicio 16 d.).

Prielaidos dél trumpalaikiy palikany normy yra visiSkai techninio pobudzio. Trumpalaikés paliikany
normos grindziamos 3 mén. EURIBOR, o rinkos ltikes¢iai apskai¢iuojami pagal ateities sandoriy normas.
Pagal Sia metodika apskaiCiuota vidutiné trumpalaikiy palikany norma 2012 m. turéty buti 0,6 %, o
2013 m. — 0,3 %. Remiantis su euro zonos 10 m. nominaliyjy vyriausybés obligaciju pajamingumu
susijusiais rinkos lukesciais, galima manyti, kad 2012 m. pajamingumas bus vidutiniskai 4,0 %, o
2013 m. — 4,2 %. Numatoma, kad dél iSankstiniy sandoriy rinkos palikany normy pokyciy ir rinkos
palukany normy pokyciy laipsnisko poveikio skolinimo paliikany normoms tiek trumpalaikiy, tiek
ilgalaikiy banky paskoly euro zonos nefinansiniam privaciajam sektoriui paliikany normos ateinanciais
ketvirciais mazés. Ilgalaikiy paskoly paliikany normos zemiausia lygi turéty pasiekti 2012 m. viduryje, o
trumpalaikiy paskoly — 2012 m. pabaigoje. Prognozuojama, kad 2012 ir 2013 m. kredito pasitilos salygos
darys neigiama poveikj euro zonos ekonominei veiklai.

Vertinant zaliavy kainas, sprendziant pagal ateities sandoriy rinka 2 savaiCiy laikotarpiu iki galutinés
duomeny jtraukimo datos, vidutiné Brent zalios naftos kaina 2012 m. turéty buti 111,7, o 2013 m. —
107,3 JAV dol. uz bareli. Daroma prielaida, kad zaliavy, neiskaitant energijos, kainos JAV doleriais2
2012 m. mazés 8,3 %, o 2013 m. — 0,3 %. Tikimasi, kad dvisaliai valiuty kursai prognozuojamu
laikotarpiu nesikeis ir bus tokie, kokie vidutiniskai buvo dvi savaites iki galutinés duomeny jtraukimo
datos. Tai rodo, kad 2012 m. euro ir JAV dolerio kursas bus 1,26, 0 2013 m. — 1,23. Numatoma, kad euro
efektyvusis kursas 2012 m. sumazés 6,3, 0 2013 m. — 2,1 %.

Fiskalinés politikos prielaidos grindziamos priemonémis, kurias jau patvirtino nacionaliniai parlamentai
arba kurios jau yra iSsamiai apibréztos vyriausybiy ir greiciausiai bus patvirtintos. 2012 m. numatytos
reik§mingos konsolidacijos priemonés, pavyzdziui, mokeséiy didinimas jvairiose Salyse, o 2013 m. —
mazesnés apimties priemonés — daugiausia démesio skiriant islaidoms.

ECB eksperty makroekonominés prognozés papildo Eurosistemos eksperty makroekonomines prognozes, kurias du kartus per
metus ECB rengia kartu su euro zonos nacionaliniy centriniy banky ekspertais. Taikyti metodai atitinka Eurosistemos eksperty
prognoziy rengimo metodus, aprasytus ,,A guide to Eurosystem staff macroeconomic projection exercises®, ECB, June 2001. $j
leidinj 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 isskirtiniy jvykiu, 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 busimyjuy sandoriy kainomis iki prognoziy laikotarpio pabaigos. Daroma
prielaida, kad kity zaliavy kainos atitiks ateities sandoriy kainas iki 2013 m. tre¢iojo ketvir¢io, o véliau kis rodydamos pasaulio

ekonomikos raida.
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Prielaidos dél tarptautinés ekonominés aplinkos raidos

Numatoma, kad pasaulio (iSskyrus euro zona) realiojo BVP augimas 2013 m. didés iki 4,0 % (2012 m.
buvo 3,8 %). Nors naujausi paskelbti duomenys apie realiojo BVP augima per 2012 m. antraji ketvirt{
patvirtino, kad pasaulio ekonomikos augimas buvo sulétéjes, tikimasi, kad 2012 m. antrojoje puséje
pasaulio ekonomikos augimas paspartes , teigiamai veikiama geréjanciy finansiniy salygu dél vykdomos
skatinamosios pinigy politikos. Taciau numatoma, kad didziosiose iSsivysCiusios ekonomikos Salyse
augimo tempus slopins $iy Saliy darbo ir biisto rinky silpnosios vietos ir poreikis toliau koreguoti viesojo
ir privaciojo sektoriy balansus. Besiformuojancios ekonomikos Saliy augimo tempas pastaruoju metu
sulétéjo, taCiau tebéra spartus ir reikSmingai prisideda prie pasaulio ekonomikos augimo. Euro zonos
uzsienio paklausa 2012 m. turéty padidéti 4,2 %, 0 2013 m. — 5,8 %.

Numatomas realiojo BVP augimas

Po stagnacijos 2012 m. pirmaji ketvirti antraji ketvirti realusis BVP sumazéjo 0,2 %. 2011 m. pavasari
prasidéjes ekonominés veiklos sastingis vis dar tebéra ir i§ esmés rodo vidaus paklausos trapuma, kuris
augimg veikia gerokai stipriau negu teigiami iSoriniai postimiai. Manoma, kad 2012 m. antrojoje puséje
realusis BVP Siek tiek mazés, nes neigiamas dideliy zaliavy kainy poveikis, itempta fiskaliné padétis,
menkas vartotojy ir verslo imoniy pasitikéjimas bei nepalankios kredito pasiiilos salygos kai kuriose
Salyse ir toliau daro poveikj ekonominiam aktyvumui. Vertinant ateities perspektyvas, numatoma, kad
2013 m. realiojo BVP augimas pamazu spartés. Manoma, kad pirmiausia geréjanti iSorés aplinka ir
padidéjes konkurencingumas skatins eksporta. Galimas dalykas, kad atsigavima skatins ir teigiamas labai
mazy trumpalaikiy palikany normy poveikis privaciai paklausai, ir numatomas maziau kylanciy energijos
bei maisto kainy poveikis realiosioms disponuojamosioms pajamoms. Be to, vidaus paklausa turéty
stiprinti ir priemongs, kuriy imtasi finansy sistemos funkcionavimui atkurti. Taciau kai kuriose euro zonos
Salyse vis dar restruktiirizuojami balansai ir prastos finansinés salygos prognoziy laikotarpiu gali ir toliau
slopinti numatoma atsigavima. Apskritai istoriniu poziliriu numatomas atsigavimas greiciausiai ir toliau
bus prislopintas, todél gamybos atotriikis bus neigiamas visu prognozuojamu laikotarpiu. 2012 m. realusis
BVP per metus turéty augti nuo —0,6 iki —0,2 %, 0 2013 m. — nuo —0,4 iki 1,4 %.

ISsamiau iSanalizavus paklausos sudedamasias dalis, prognozuojama, kad per 2012 m. antraji pusmeti
eksporto uz euro zonos riby augimo tempas pradés spartéti ir toliau didés — daugiausia dél pamazu
didésianéios euro zonos uzsienio paklausos ir padidéjusio eksporto kainy konkurencingumo. Manoma,
kad verslo investicijos dél padidéjusio neapibréztumo ir prasty nuotaiky, taip pat dél kai kuriose Salyse
nepalankiy kredito pasitilos salygy per 2012 m. kitg laikotarpj mazés. 2013 m. jos turéty vél pradéti augti,
palaikomos didéjancios vidaus ir iSorés paklausos, itin mazy palukany normy, maZzesnio sanaudy
spaudimo liikes¢iy ir didé¢janciy pelno marzy. Numatoma, kad investicijos i gyvenamaji buista, pries Siek
tiek atsigaudamos 2012 m. pabaigoje ir véliau, artimiausioje ateityje turéty mazéti. Be to, investicijas {
gyvenamaji biista ir toliau smukdys poreikis testi pradétas buisto rinkos reformas kai kuriose Salyse,
siekiant iStaisyti praeities ekscesus. Taciau §i neigiama poveiki turéty kompensuoti, nors tik i§ dalies,
didéjantis salyginis investiciju | gyvenamaji busta patrauklumas kai kuriose kitose Salyse, kur investicijas
1 gyvenamaji busta reikSmingai palaiko istoriSkai mazos biisto paskoly paliikany normos. Atsizvelgiant i
kai kuriy euro zonos $aliy fiskalinés konsolidacijos paketus, numatoma, kad prognozuojamu laikotarpiu
valstybés investicijos turéty mazeti.

2012 m. turéty mazéti ir privatus vartojimas, nes sumazéjus uzimtumui, realiajam atlygiui vienam
darbuotojui ir ne darbo pajamoms, taip pat dél fiskalinés konsolidacijos priemoniy gerokai sumazéjo
realiosios disponuojamosios pajamos. Sumazéjes taupymo lygis namy tkiams stengiantis subalansuoti
vartojima per ilgesnj laika turéty i§ dalies kompensuoti realiyjy disponuojamyjy pajamy sumazéjima.
Taciau numatoma, kad taupymo lygio mazéjima slopins did€jantis nedarbas ir prastos vartotoju
nuotaikos, todél gali buti, kad iSaugs juodai dienai kaupiamos santaupos. Privatus vartojimas 2013 m. Siek
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tiek didés, rodydamas, kad realiosios disponuojamosios pajamos atsigauna, anks¢iau nurodyty veiksniy
neigiamam poveikiui pamazu silpnéjant ir sumazéjusiam zaliavy kainy spaudimui darant teigiama poveiki
realiosioms pajamoms. Numatoma, kad dél vykdomos fiskalinés konsolidacijos valdzios sektoriaus
vartojimas mazés ir 2012, ir 2013 m.

Manoma, kad po nuosmukio 2012 m. pirmojoje puséje ne euro zonos importas antraji pusmetj vél pradés
augti ir turéty toliau didéti, nors vis dar varzomas nedidelés paklausos. Spar¢iau augant eksportui, grynoji
prekyba turéty daryti didelj teigiama poveiki BVP augimui visu prognozuojamu laikotarpiu. Numatoma,
kad einamoji saskaita, kuri buvo subalansuota 2011 m., dél did¢jancio prekybos pertekliaus
prognozuojamu laikotarpiu parodys iSaugusi pertekliy.

A lentelé. Makroekonominés prognozés euro zonai

(vidutiniai metiniai poky¢iai, procentais)"

2011 2012 2013

SVKI 2,7 2,4-2,6 1,3-2,5
Realusis BVP 1,5 nuo —0,6 iki —0,2 -0,4-14

Privatus vartojimas 0,2 nuo —1,1 iki —0,7 -0,8-0,8

Valdzios sektoriaus vartojimas -0,3 nuo —0,8 iki —0,2 -0,8-0,4

Bendrgjo pagrindinio kapitalo 15 Al 65,5 _17-2.7
formavimas

Eksportas (prekés ir paslaugos) 6,4 1,8-4,4 1,1-8,1

Importas (prekeés ir paslaugos) 4,2 -1,3-1,3 0,3-7,1

! Numatoma realiojo BVP ir jo sudedamujy daliy raida pateikta pagal dél darbo dieny skai¢iaus pakoreguotus duomenis. I
numatoma importo ir eksporto raida jtraukta prekyba euro zonoje.

Numatoma kainy ir sanaudy raida

Bendroji infliacija, rugpjiicio mén. sudariusi 2,6 %, dél dideliy energijos kainy, euro nuvertéjimo ir kai
kuriose Salyse padidéjusiy netiesioginiy mokesc¢iy turéty buti didesné kaip 2 % visus 2012 m. Manoma,
kad 2012 m. ji bus vidutiniskai 2,4-2,6 %. 2013 m. tikimasi infliacijos mazé¢jimo iki 1,3-2,5% —
daugiausia dél energijos kainy kilimo, kuris prognozuojamu laikotarpiu turéty reik§mingai sumazéti, kaip
numatoma, pamazu krintant naftos kainoms. Numatoma, kad maisto kainy kilimas 2013 m. taip pat
mazes. Galiausiai numatoma, kad prognozuojamu laikotarpiu infliacija pagal SVKI, iSskyrus maista ir
energija, i$ esmés nesikeis. Prognozuojama, kad infliacini spaudima dél pastaruoju metu mazéjusios euro
vertés ir didéjusiy netiesioginiy mokes¢iy bei administruojamyju kainy kai kuriose Salyse i§ esmés
kompensuos infliacija mazinantis spaudimas dél sumazéjusios vidaus paklausos ir didelio nedarbo.

Detalesné analizé rodo, kad iSorinis kainy spaudimas, kuri lémé kylancios naftos kainos ir susilpnéjgs
euro kursas, prognozuojamu laikotarpiu turéty mazéti. Euro keitimo kurso stabilizavimosi ir naftos kainy
mazejimo prielaidos rodo, kad importo defliatoriaus metinis augimas turéty i$ 1éto mazéti. Kalbant apie
spaudimg vidaus kainoms, numatoma, kad atlygio vienam darbuotojui didéjimo tempas 2012 m. turéty
mazéti, o 2013 m. buti mazas dél kai kuriose Salyse blogéjancios situacijos darbo rinkoje ir fiskaliniy
konsolidacijos priemoniy. Kadangi numatoma, kad 2012 m. atlyginimai didés 1é¢iau negu kainos, realusis
atlygis vienam darbuotojui tais metais turéty mazeti, o 2013 m. stabilizuotis, taciau tebebus gerokai
mazesnis uz nasumo kilimo tempus. Numatoma, kad vienetiniy darbo sanaudy augimas 2012 m. padidés,
0 2013 m. sumazés daugiausia dél nasumo pokyciy. Taip pat numatoma, kad pelno marzos rodiklis
2012 m. mazés, pristabdydamas vienetiniy darbo sanaudy augima esant mazai paklausai. Prognozuojama,
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kad léciau didéjancios vienetinés darbo sanaudos ir geréjancios ekonominés salygos padés pelno
marzoms atsigauti. [ fiskalinés konsolidacijos planus itrauktas administraciniy kainy ir netiesioginiy
mokesc¢iy didinimas 2012 ir 2013 m. turéty gerokai padidinti infliacija pagal SVKI.

Palyginimas su 2012 m. birZelio mén. prognozémis

Palyginti su 2012 m. birzelio mén. ECB ménesiniame biuletenyje paskelbtomis Eurosistemos eksperty
makroekonominémis prognozémis, 2012 ir 2013 m. euro zonos realiojo BVP augimo ribos buvo
sumazintos. Dauguma sumazinty prognoziy taikomos paskutiniams dviem 2012 m. ketviréiams, ir tai turi
neigiama statistini perkeliamaji poveiki 2013 m. Kalbant apie infliacija pagal SVKI, 2012 ir 2013 m.
numatytos Siek tiek didesnés prognozés ribos, palyginti su 2012 m. birzelio mén. numatytomis ribomis —
daugiausia dél susilpnéjusio euro kurso.

B lentelé. Palyginimas su 2012 m. birzelio mén. prognozémis

(vidutiniai metiniai poky¢iai, procentais)

2012 2013
Realusis BVP — 2012 m. birzelio mén. -0,5-0,3 0,0-2,0
Realusis BVP — 2012 m. rugséjo mén. nuo —0,6 iki —0,2 -0,4-14
SVKI — 2012 m. birZelio mén. 2,3-2,5 1,0-2,2
SVKI — 2012 m. rugséjo mén. 2,4-2.6 1,3-2,5

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 eksperty makroekonominémis
prognozémis, nes jos parengtos skirtingu metu. Be to, taikomi nevienodi (i§ dalies neapibrézti) metodai
fiskaliniy, finansiniy ir iSoriniy kintamujy, iskaitant naftos ir kity zaliavy kainas, prielaidoms parengti.
Skiriasi ir jvairioms prognozéms rengti taikomi koregavimo dél darbo dieny metodai.

Remiantis Siuo metu turimomis kity organizacijy ir institucijy prognozémis, manoma, kad euro zonos
realusis BVP 2012 m. augs nuo —0,5 iki —0,1 %, o tai artima ECB eksperty prognozése nurodytoms
riboms. 2013 m. numatomas 0,3—1,0 % augimas — tai atitinka ECB eksperty prognozése nurodytas ribas.
Vertinant infliacija, turimose prognozése numatoma, kad 2012 m. vidutiné metiné infliacija pagal SVKI
bus 2,0-2,4 %, t.y. mazesné nei ECB eksperty nustatyta riba. Turimose prognozése numatoma, kad
2013 m. infliacija pagal SVKI bus 1,6-1,9 %, t. y. atitiks ECB eksperty prognozése nurodytas ribas.

C lentelé. Euro zonos realiojo BVP augimo ir infliacijos pagal SVKI prognoziy palyginimas

(vidutiniai metiniai poky¢iai, procentais)

BVP augimas Infliacija pagal SVKI
Paskelbta
2012 2013 2012 2013
EBPO ANz e | g g 0,9 2,4 1,9
men.
Europos Komisija 20z ‘;éieguzes 0,3 1,0 2.4 1,8
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TVF 2012 m. liepos | 5 0,7 2,0 1,6
men.
Survey of Professional Forecasters 201z mn.lgllgp Jucio -0,3 0,6 2,3 1,7
Consensus Economics Forecasts 2012 mn'qglgpjﬁmo -0,5 0,3 23 1,7
Euro Zone Barometer 202 mn'lglgp Jucio —-0,5 0,3 2.3 1,8
X 2012 m. rugséjo | nuo —0,6
ECB eksperty prognozeés men. iki 0.2 -0,4-1,4 2,4-2.,6 1,3-2,5

Saltiniai:

European Commission Economic Forecast, Spring 2012; IMF World Economic Outlook Update, July 2012, for real GDP growth ir
World Economic Outlook, April 2012, for inflation; OECD Economic Outlook, May 2012; Consensus Economics Forecasts;
MJEconomics; ir ECB’s Survey of Professional Forecasters.Pastabos: ECB eksperty makroekonominése prognozése ir EBPO
prognozeése pateikti del 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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