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ECB EKSPERTY MAKROEKONOMINES PROGNOZES EURO ZONAI

Remdamiesi 2010 m. rugpjicio 20d. turéta informacija, ECB ekspertai numaté euro zonos
makroekonomine raida'. Numatoma, kad 2010 m. realusis BVP vidutinikai per metus augs 1,4—1,8 %, o
2011 m. — 0,5-2,3 %. Prognozuojama, kad 2010 m. infliacija bus i§ esmés stabili — 1,5-1,7 %, 0 2011 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 likes&iais (galutiné duomeny jtraukimo data — 2010 m. rugpjiacio 13 d.)%. Prielaidos dél
trumpalaikiy palikany normy yra visiskai techninio pobiidzio. Trumpalaikés palikany normos yra 3 mén.
EURIBOR, o rinkos likesciai apskai¢iuojami pagal ateities sandoriy normas. Pagal metodika
apskaiCiuotas bendras vidutinis trumpalaikiy palikany normy lygis 2010 m. yra 0,8 %, o 2011 m. —
1,1 %. Rinkos likesciai dél euro zonos 10 m. trukmés vyriausybés obligaciju nominaliojo pajamingumo
leidzia tikétis, kad pajamingumas vidutiniskai bus 3,6 % (2010 m.) ir 3,8 % (2011 m.)’. Pagrindiniame
prognoziy scenarijuje atsizvelgiama | toliau geréjancias finansavimo salygas ir atitinkamai daroma
prielaida, kad prognozuojamu laikotarpiu skirtumas tarp banky skolinimo paliikany normy ir anksciau
minéty palikany normy stabilizuosis arba truputj sumazés. Panasiai spéjama, kad ir kreditavimo salygos
prognozuojamu laikotarpiu taps nebe tokios grieztos. Kalbant apie zaliavas, sprendziant pagal ateities
sandoriy rinka dviejy savaiCiy laikotarpiu (iki galutinés duomeny itraukimo datos), vidutinés naftos
kainos 2010 m. turéty buti 78,8, o 2011 m. — 84,0 JAV dolerio uz bareli. Manoma, kad Zzaliavy,
neiskaitant energijos, kainos JAV doleriais 2010 m. pakils 39,1 %, 0 2011 m. —dar 11,0 %.

Daroma prielaida, kad dvisaliai valiuty kursai prognozuojamu laikotarpiu nesikeis ir bus tokie, kokie
vidutiniskai buvo dvi savaites iki galutinés duomeny itraukimo datos. Tai rodo, kad JAV dolerio ir euro
kursas visu prognozuojamu laikotarpiu bus 1,31, o euro efektyvusis kursas vidutiniSkai sumazés 6,5 %
(2010 m.), dar véliau — 1,4 % (2011 m.).

Fiskalinés politikos prielaidos pagristos konkreciy euro zonos Saliy nacionaliniy biudzety planais, turétais
2010 m. rugpjacio 17 d. Jos apima visas nacionaliniy parlamenty jau patvirtintas arba vyriausybiy
iSsamiai apibréztas politikos priemones, kurios grei¢iausiai bus patvirtintos.

Prielaidos, susijusios su tarptautine aplinka

Pasaulio ekonomika ir toliau atsigauna, taciau, maz¢jant atsargy kaupimo ciklui ir silpstant fiskaliniy
paskaty poveikiui, manoma, kad 2010 m. antraji pusmeti ekonomika augs 1é¢iau. Numatoma, kad véliau

ECB eksperty makroekonomines prognozes kartu rengia ECB ir euro zonos nacionaliniy centriniy banky ekspertai. Tai du
kartus per metus Valdanéiajai tarybai rengiama informacija ekonomikos plétrai ir rizikai kainy stabilumui jvertinti. Daugiau
informacijos apie taikomas procediiras ir metodus pateikta ,,A guide to Eurosystem staff macroeconomic projection exercises*,
ECB, 2001 m. birzelio mén. Jis paskelbtas ECB interneto svetainéje. Kadangi su prognozémis susijgs neapibréztumas,
pateikiamos kiekvieno kintamojo tikétinos ribos. Jos pagristos skirtumu tarp faktiniy rezultaty ir keleto ankstesniy mety
prognoziu. Ribos yra dvigubai platesnés uz iy skirtumy viduting absoliudia verte. Si metodika, apimanti koregavima dél
i8skirtiniy {vykiy, aprasyta leidinyje ,,New procedure for constructing ECB staff projection ranges“, ECB, 2009 m. gruodzio
mén., taip pat paskelbta ECB interneto svetaingje.

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 2011 m. treciojo ketvir¢io ir kis pagal pasaulio ekonomikos
veiklos raida.

Techninés euro zonos ilgalaikiy palikany normy prielaidos skai¢iuojamos iki galutinés duomeny jtraukimo dienos kaip Saliy 10
mety termino orientacinio vyriausybés obligacijy pajamingumo vidurkis, suderintas pagal metinio BVP duomenis. Véliau tai
pratgsiama prognozuojamam laikotarpiui, atsizvelgiant pagal ECB euro zonos pajamingumo kreivg iSvesta iSankstiniy sandoriy
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pasaulinj aktyvuma skatins tolesnis finansy rinky normalizavimasis, didéjantis pasitikéjimas ir geréjanti
darbo rinkos padétis. Daugumoje kylancios ekonomikos Saliy augimas buvo spartus, o i$sivysciusios
ekonomikos atsigauna lé¢iau. Manoma, kad jose prastos darbo rinkos perspektyvos kartu su finansinio
sverto mazinimo procesu turés poveiki augimui. Nepaisant numatomo ekonomikos atsigavimo visu
prognozuojamu laikotarpiu, manoma, kad kai kuriose iSsivysCiusiose ekonomikose ir toliau bus
ekonomikos sastingis. Numatoma, kad realusis BVP pasaulyje uz euro zonos riby vidutiniskai augs 5,1 %
(2010 m.) ir 4,4 % (2011 m.). Atsizvelgiant | reikSmingga pasaulio prekybos atsigavima, manoma, kad
euro zonos eksporto rinky augimo tempas padidés iki 10,4 % (2010 m.) ir 7,1 % (2011 m.).

Numatomas realiojo BVP augimas

2010 m. antraji ketvirt] euro zonos realusis BVP labai atsigavo. Turimi duomenys rodo, kad sparciai
didéjo vidaus paklausa i§ dalies todél, kad labai iSaugo investicijos po prastu oro salygy pirmaji ketvirti.
Augima skatino ir grynasis eksportas ir atsargos. Per kitus 2010 m. ménesius, kaip ir manyta anksciau,
augimas turéty Siek tiek sulététi, kadangi veiksniy, tokiy kaip fiskalinés paskatos, atsargy kaupimo ciklas
ir padidéjusi prekyba, laikinai skatinusiy augima prasidéjus atsigavimui, poveikis sumazg¢jo. Vertinant
ateities perspektyvas, numatoma, kad ekonominé veikla augs sparCiau, o ja skatins atsigaunantis
eksportas ir nuosekliai didéjanti vidaus paklausa, rodantys ankstesniy pinigy politikos veiksmy poveiki ir
reik§mingas pastangas atkurti finansy sistemos funkcionavima. Vis délto, palyginti su ankstesniais ciklais,
numatoma, kad atsigavimas bus gana létas dél daugeliui sektoriy vis dar bitino balanso koregavimo.
Numatoma, kad privac¢iam vartojimui taip pat turés jtakos nedaug kintancios pajamos. Be to, numatant $ia
perspektyva, atsizvelgiama i tebevykstanti fiskalini koregavima, kuriuo siekiama sustiprinti pasitikéjima
tvarumu vidutiniu laikotarpiu. Tikimasi, kad realusis BVP, 2009 m. sumazéjes 4,0 % per metus,
prognozuojamu laikotarpiu pradés didéti, taciau vis dar nedaug, ir augs 1,4-1,8 % (2010 m.) bei 0,5-
2,3 % (2011 m.). Prognozuojant, kad ir metinio potencialaus augimo jverciai bus mazesni negu pries
krizg, manoma, kad gamybos atotriikis prognoziy laikotarpiu sumazés.

A lentelé. Euro zonos makroekonominés prognozés

(vidutiniai metiniai poky¢iai, procentais)"*

2009 2010 2011

SVKI 0,3 1,5-1,7 1,2-2,2
Realusis BVP —4.0 1,4-1,8 0,5-2,3
Privatus vartojimas -1,1 0,0-0,4 -0,1-1,5
Valdzios sektoriaus vartojimas 2,6 0,3-1,3 -0,1-1,1
Bendrogo pagrindinio kapitalo 11,0 A3 =07 1.6-3.0
formavimas

Eksportas (prekeés ir paslaugos) —13,2 7,4-10,0 2,9-9,3
Importas (prekés ir paslaugos) -11,8 5,8-8,2 1,6-7,8

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

2 Estija jtraukta { euro zonos prognozes nuo 2011 m. Vidutiniai metiniai poky&iai procentais 2011 m. apskaiciuoti imant euro zona,
jau 2010 m. jskaitant Estija.

Numatoma kainy ir sanaudy raida

Numatoma, kad rugpjii¢io mén. pasiekusi 1,6 % bendra pagal SVKI apskaiciuota infliacija Siek tiek
padidés iki mety pabaigos — daugiausia dél zaliavy kainy raidos poveikio. Véliau, nors importuota
infliacija sumazés, manoma, kad spaudimas vidaus kainoms augs nuosekliai didéjant ekonominés veiklos
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aktyvumui, o dél to pagal SVKI apskaiciuota infliacija, nejskaitant maisto ir energijos, po truputj didés.
Apskritai spaudimas infliacijai ir toliau turéty buiti nedidelis iki 2011 m. Numatoma, kad skelbiama
infliacija bus i§ esmés stabili ir 2010 m. sudarys 1,5-1,7 %, o 2011 m. — 1,2-2,2 %. 2010 m. valandinis
atlygis euro zonoje turéty maziau didéti. Kadangi padétis darbo rinkoje tebéra prasta, numatomas
nedidelis papildomas darbo uzmokesCio spaudimas 2011 m. Atsizvelgiant | numatoma sparty darbo
nasumo kilima, tikétinas darbo uzmokescio raidos pobudis rodo, kad 2010 m. gerokai sumazés vienetinés
darbo sanaudos. Manoma, kad tai savo ruoztu paskatins sparty pelno marzy atsigavima po to, kai jos
reik§mingai sumazgjo 2009 m., ir Siek tiek létesni augima véliau.

Palyginimas su 2010 m. birZelio mén. prognozémis

Palyginti su 2010 m. birzelio mén. ECB ménesiniame biuletenyje paskelbtomis Eurosistemos eksperty
makroekonominémis prognozémis, 2010 m. numatytos realiojo BVP augimo ribos yra gerokai didesnés,
o tai daugiausia rodo labiau negu tikétasi pagyvéjusi ekonomikos augima antraji ketvirtj ir geresnius negu
tikétasi pokycius véliau tais metais. 2011 m. augimo ribos buvo truputi padidintos — daugiausia dél
didesnio numatomo augimo 2010 m. pabaigoje perkeliamojo poveikio.

Kalbant apie pagal SVKI apskaiciuota infliacija, palyginti su 2010 m. birzelio mén. prognozuotomis
ribomis, 2010 m. buvo truputi padidintos nustatytos ribos, 0 2011 m. Siek tiek — numatyta apatiné riba.

B lentelé. Palyginimas su 2010 m. birzelio mén. prognozémis

(vidutiniai metiniai poky¢iai, procentais)

2009 2010 2011
Re?alus1s BVP — 2010 m. birzelio 4 0.7-13 0222
meén.
Re?alus1s BVP —2010 m. rugs¢jo 40 14-1.8 0,523
mén.
SVKI - 2010 m. birzelio mén. 0,3 1,4-1,6 1,0-2,2
SVKI — 2010 m. rugséjo mén. 0,3 1,5-1,7 1,2-2.2

Kity institucijy prognozés

Euro zonos prognozes rengia tiek tarptautinés organizacijos, tiek ir privaciojo sektoriaus institucijos.
Taciau 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
Ivairioms prognozéms rengti taikomi dél darbo dieny atliekamy koregavimy metodai (Zr. toliau pateikta
lentelg).

Pagal Siuo metu turimas kity organizacijy ir institucijy prognozes, manoma, kad euro zonos realusis BVP
2010 m. augs 0,9-1,2 %. Si prognozé mazesné, negu ECB eksperty parengtose prognozése numatyta riba.
Taip yra greiciausiai dél to, kad prognozés buvo parengtos pries paskelbiant duomenis, rodancius sparty
augima §iy mety antraji ketvirti. 2011 m. numatomos 1,3—1,8 % ribos, o tai uztikrintai patenka i ECB
eksperty numatytas ribas. Vertinant infliacija, turimose prognozése numatoma, kad 2010 m. vidutiné
metiné pagal SVKI apskaiciuota infliacija bus 1,1-1,5 %, o tai yra Siek tiek Zemiau uz ECB eksperty
pateiktas ribas. 2011 m. numatoma 1,0-1,7 % pagal SVKI apskaiCiuota infliacija. Visy institucijy,
i$skyrus EBPO, prognozés atitinka ECB eksperty numatytas ribas.
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C lentelé. Euro zonos realiojo BVP augimo ir pagal SVKI apskaiciuotos infliacijos prognoziy palyginimas

(vidutiniai metiniai poky¢iai, procentais)

Pagal SVKI
Paskelbta BVP augimas apskglcl}l.ota
infliacija
2010 2011 2010 2011
EBPO ANDiis. gojgmes 1,2 1,8 1,4 1,0
men.
Europos Komisija 2010 m. 8eguzes 0,9 1,5 1,5 1,7
men.
TVF A iin isgpey 1,0 1,3 1,1 1,3
men.
Survey of Professional Forecasters 2010nrflénhepos 1,1 1,4 1,4 1,5
Consensus Economics Forecasts 2.0_{(.) - . 1,2 1,4 1,5 1,6
rugpjucio men.
ECB eksperty prognozés 2010 2;.? Irlugsejo 14-18 | 0,523 | 1,5-1,7 | 1222

Saltiniai: European Commission spring forecast, May 2010; IMF World Economic Outlook, 2010 m. balandzio mén. — infliacijai;
BVP augimas — World Economic Outlook Update, July 2010; infliacija — OECD Economic Outlook, May 2010; 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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