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ECB EKSPERTY MAKROEKONOMINES PROGNOZES EURO ZONAI

Remdamiesi 2011 m. vasario 18 d. turéta informacija, ECB ekspertai numaté euro zonos
makroekonomine raida'. Numatoma, kad 2011 m. realusis BVP per metus vidutiniskai didés 1,3-2,1 %, o
2012 m. — 0,8-2,8 %.

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

Techninés prielaidos dél palukany normy, energijos ir zaliavy, nejskaitant energijos, kainy grindziamos
rinkos liikes¢iais (galutiné duomeny jtraukimo data — 2011 m. vasario 10 d.)*. Prielaida dél trumpalaikiy
paltikany normy yra visiSkai techninio pobuidzio. Trumpalaikés paliikany normos grindziamos 3 mén.
EURIBOR, o rinkos liikes¢iai apskaiiuojami pagal ateities sandoriy normas. Pagal §ia metodika
apskaiCiuota vidutiné trumpalaikiy palikany norma 2011 m. turéty bati 1,5 %, 0 2012 m. — 2,4 %. Rinkos
lukesciai dél euro zonos 10 m. termino vyriausybés obligaciju nominaliojo pajamingumo leidzia tikétis,
kad 2011 m. pajamingumas vidutiniskai bus 4,5 %, o 2012 m. — 4,9 %". Kalbant apie finansines salygas,
pagrindiniame prognoziy scenarijuje daroma prielaida, kad prognozuojamu laikotarpiu skirtumas tarp
banky skolinimo paltikany normy ir trumpalaikiy paltikany normy $iek tiek sumazés. 2010 m. paskutini
ketvirtj ilgalaikés paliikany normos gerokai sumazéjo, todél skirtumas tarp banku skolinimo paliikany
normy ir ilgalaikiy palikany normy turéty pamazu didéti ir baigiantis prognozés laikotarpiui vél pasiekti
istorinj vidurkj. Spéjama, kad kreditavimo salygos prognozuojamu laikotarpiu toliau normalizuosis, nors
tebedarys neigiama poveiki ekonominei veiklai. Kalbant apie zaliavy kainas, sprendziant pagal ateities
sandoriy rinka 2 savaiCiy laikotarpiu iki galutinés duomeny itraukimo datos, vidutiné Brent zalios naftos
kaina 2011 m. turéty buti 101,3 JAV dol., 2012 m. — 102,4 JAV dol. uz bareli. Daroma prielaida, kad
zaliavy, nejskaitant energijos, kainos JAV dol. 2011 m. gerokai kils — 27,5 %, 0 2012 m. — 1,0 %.

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 1,37, euro efektyvusis kursas 2011 m. vidutiniskai sumazés
1,1 %, 0 2012 m. padidés 0,1 %.

Fiskalinés politikos prielaidos pagristos atskiry euro zonos Saliy nacionaliniy biudZety planais, turétais
2011 m. vasario 11 d. Jos apima visas politikos priemones, kurias jau patvirtino nacionaliniai parlamentai
arba kurios jau yra iS§samiai apibréztos vyriausybiy ir greiciausiai bus patvirtintos.

ECB eksperty makroekonominés prognozés papildo Eurosistemos eksperty makroekonomines prognozes, kurias du kartus per
metus kartu rengia ECB ir euro zonos nacionaliniy centriniy banky ekspertai. Taikyti metodai atitinka Eurosistemos eksperty
prognoziy rengimo metodus, aprasytus ,,A guide to Eurosystem staff macroeconomic projection exercises*, ECB, June 2001. Ji
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 vidutine absoliugia verte. Si metodika, apimanti koregavima dél i§skirtiniy ivykiy, apradyta leidinyje ,New
procedure for constructing Eurosystem and ECB staff projection ranges“, ECB, December 2009, paskelbtame ECB interneto
svetaingje.

Prielaidos dél naftos ir maisto kainy pagristos ateities sandoriy kainomis iki prognoziy laikotarpio pabaigos. Daroma prielaida,
kad kity zaliavy kainos atitiks ateities sandoriy kainas iki 2012 m. pirmojo ketvir¢io, o véliau kis rodydamos pasaulio
ekonomikos raida.

Euro zonos ilgalaikiy paliikany normy techninés prielaidos skai¢iuojamos iki galutinés duomeny itraukimo dienos kaip Saliy
10 m. termino lyginamyjy obligaciju pajamingumo vidurkis, pasvertas pagal metiniy bendryjy vidaus produkty duomenis.
Véliau jis pritaikomas prognozuojamam laikotarpiui, atsizvelgiant { iSankstiniy sandoriy tendencijas pagal ECB euro zonos

pajamingumo kreive.
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Prielaidos dél tarptautinés ekonominés aplinkos raidos

Pradéjus geréti finansinéms salygoms pasaulyje, mety pradzioje pasaulio ekonomika vél pamazu augo. Be
to, artimiausiu laikotarpiu ekonoming veikla stiprins naujos JAV fiskalinés paskaty priemonés. Nepaisant
to, ekonomikos ciklo pozicijos ivairiose Salyse ir toliau yra nevienodos. Pagrindinése iSsivysciusiose
Salyse vidutinio laikotarpio ekonomikos augimo perspektyvos tebéra gana prastos, ypac¢ Salyse, kur reikia
toliau koreguoti balansus. Be to, manoma, kad dél vangios bisto rinkos ir nuolat auksto nedarbo lygio
privataus vartojimo prognozés vidutiniu laikotarpiu Siose Salyse bus nidrios. Kai kuriose
besiformuojancios ekonomikos Salyse, prieSingai, tikimasi tolesnio spartaus augimo ir didéjancio
infliacijos spaudimo. Numatoma, kad realusis BVP pasaulyje uz euro zonos riby 2011 m. vidutiniskai
augs 4,7 %, 0 2012 m. — 4,6 %. Atsizvelgiant i reik§Sminga pasaulio prekybos atsigavima, manoma, kad
2011 m. euro zonos uzsienio paklausa didés 7,9 %, 0 2012 m. — 7,6 %. Sie augimo rodikliai yra Siek tiek
didesni negu 10 m. vidurkis, uzfiksuotas iki finansy krizés.

Numatomas realiojo BVP augimas

2010 m. ketvirtaji ketvirtj, kaip ir ankstesni ketvirtj, euro zonos realusis BVP padidéjo 0,3 %. Ateityje
numatomas tolesnis ekonomikos atsigavimas, eksportui uzleidziant pagrindinio ekonomikos augima
skatinanéio veiksnio pozicijas vidaus paklausai. Sis veiklos perbalansavimas rodo ankstesnius pinigy
politikos veiksmus ir dideles pastangas atkurti finansy sistemos funkcionavima. Vis délto poreikis
koreguoti balansus jvairiuose sektoriuose ir prognozése numatomos fiskalinés korekcinés priemonés,
kuriomis siekiama atkurti pasitikéjima tvarumu vidutiniu laikotarpiu, gali daryti neigiama itaka euro
zonos ekonominio augimo perspektyvoms. Tikimasi, kad realusis BVP, 2010 m. padidéjes 1,7 %,
2011 m. augs 1,3-2,1 %, o 2012 m. — 0,8-2,8 %. Prognozuojant, kad metinio potencialaus augimo
fverciai bus daug mazesni negu prie§ krizg¢, manoma, kad gamybos atotriikis prognoziy laikotarpiu
sumazes.

A lentelé. Makroekonominés prognozés euro zonai

(vidutiniai metiniai poky¢iai, procentais)'?

2010 2011 2012
SVKI 1,6 2,0-2,6 1,0-2,4
Realusis BVP 1,7 1,3-2,1 0,8-2,8
Privatus vartojimas 0,7 0,6-1,4 0,4-2,2
Valdzios sektoriaus vartojimas 0,8 -0,3-0,5 -0,5-0,9
Bendrojo pagrindinio kapitalo formavimas -0,8 0,4-3,4 0,7-5,5
Eksportas (prekés ir paslaugos) 10,9 4,9-9,5 3,0-9,2
Importas (prekés ir paslaugos) 9,0 3,5-7,7 2,8-8,4

! 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.

> Duomenys apima euro zona iskaitant Estija, i¥skyrus 2010 m. SVKI duomenis. 2011 m. vidutiniai metiniai SVKI poky¢iai
(procentais) apskaiciuoti imant 2010 m. euro zona, | ja jtraukta ir Estija.

Numatoma kainy ir sanaudy raida

Pagal Eurostato iSankstinj {vert, SVKI pagrindu apskaiCiuota metin¢ infliacija 2011 m. vasario mén.
buvo 2,4 %. Apskritai numatoma, kad bendra SVKI pagrindu apskaiciuota infliacija iki 2011 m. pabaigos
bus didesné kaip 2%, daugiausia dél pastaruoju metu kylanéiy energijos ir maisto kainy. Atsizvelgiant {
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dabartines zaliavy biisimyjy sandoriy kainas, véliau importo kainos turéty kilti 1é¢iau. Spaudimas vidaus
kainoms, prieSingai, turéty Siek tiek padidéti, rodydamas pamazu didéjantj ekonominés veiklos aktyvuma
ir kylantj darbo uzmokesti. D¢l to pagal SVKI apskai¢iuota infliacija, neiskaitant maisto ir energijos,
prognozuojamu laikotarpiu po truputi didés. Numatoma, kad vidutinis metinis skelbiamos infliacijos lygis
2011 m. bus 2,0-2,6 %, 0 2012 m. — 1,0-2,4 %. Atlygio vienam darbuotojui euro zonoje augimo tempas
per ateinancius dvejus metus turéty padidéti. Tai patvirtina ir nuosekliai geréjancios darbo rinkos salygos.
Vis délto manoma, kad dél padidéjusios infliacijos 2011 m. realusis atlygis vienam darbuotojui turéty Siek
tiek sumazeéti. 2012 m. §is rodiklis gali Siek tiek padidéti. Kadangi numatoma, kad per ateinanc¢ius dvejus
metus nasumas mazes, vienetinés darbo sanaudos, kurios 2010 m. cikliSkai mazéjo, 2011 m. turéty
pamazu didéti, o 2012 m. — sparciau. Tai savo ruoztu turéty sumazinti pelno marzos augima, kuris labai
paspartéjo 2010 m.

Palyginimas su 2010 m. gruodZio mén. prognozémis

Palyginti su 2010 m. gruodzio mén. ECB ménesiniame biuletenyje paskelbtomis Eurosistemos eksperty
makroekonominémis prognozémis, numatytos apatinés 2011 ir 2012 m. realiojo BVP augimo ribos buvo
padidintos dél didesnio pasaulio ekonomikos ir numatyto euro zonos eksporto augimo bei
optimistiSkesniy vidaus paklausos perspektyvu, kurias rodo padidéjes pasitikéjimas. Kalbant apie SVKI
pagrindu apskaiciuota infliacija, 2011 ir 2012 m. numatytos didesnés ribos, palyginti su 2010 m. gruodzio
mén. prognozémis, daugiausia dél labiau negu tikétasi pakilusiy energijos ir maisto kainy.

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

(vidutiniai metiniai poky¢iai, procentais)

2010 2011 2012
Realusis BVP — 2010 m. gruodzio mén. 1,6-1,8 0,7-2,1 0,6-2,8
Realusis BVP — 2011 m. kovo mén. 1,7 1,3-2,1 0,8-2,8
SVKI — 2010 m. gruodzio mén. 1,5-1,7 1,3-2,3 0,7-2,3
SVKI - 2011 m. kovo mén. 1,6 2,0-2,6 1,0-2.4

Palyginimas su kity institucijy prognozémis

Euro zonos prognozes rengia ir kitos tarptautinés organizacijos bei privaciojo sektoriaus institucijos (zr. C
lentelg). 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 jvairioms 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 1,5-1,7 %, 2012 m. — 1,7-2,0 %, o tai atitinka ECB eksperty prognozése
nurodytas ribas. Vertinant infliacijg, turimose prognozése numatoma, kad 2011 m. vidutiné metiné SVKI
pagrindu apskaiciuota infliacija bus 1,3-2,2 %. Daugelis Siy infliacijos rodikliy yra mazesni uz ECB
eksperty prognozése nurodytas ribas, nes prognozése greifiausiai dar neatsizvelgiama i pastaruoju metu
kylancias zaliavy kainas. 2012 m. numatoma 1,2—1,8 % pagal SVKI apskai¢iuota infliacija, o tai atitinka
ECB eksperty prognozése nurodytas ribas.
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C lentelé. Euro zonos realiojo BVP augimo ir SVKI pagrindu apskaiciuotos infliacijos prognoziy palyginimas

(vidutiniai metiniai poky¢iai, procentais)

BVP augimas Pagal SVKI apfkalcmota
Paskelbta infliacija
2011 2012 2011 2012
OECD 2010m.. 1,7 2,0 13 12
lapkri¢io mén.
2011 m.
Europos Komisija - 1,6 1.8 99 1,7
vasario men.
TVF 2011 m. 1,5 1,7 1,5 1,5
Sausio men.
. 2011 m.
Survey of Professional Forecasters .. 1,6 1,7 1,9 1,8
vasario men.
Consensus Economics Forecasts 201. ! m'. 1,6 1,7 2,0 1,8
vasario men.
. 2011 m.
[ECB eksperty prognozés K 1,3-2,1 0,8-2,8 2,0-2,6 1,0-2,4
kovo mén.

Saltiniai: 2011 m. duomenys paimti i§ European Commission Interim Forecast, February 2011, 2012 m. duomenys — i§ European
Economic Forecast — Autumn 2010; infliacijos duomenys — i§ IMF World Economic Outlook, October 2010, BVP augimo
duomenys — i§ World Economic Outlook Update, January 2011; OECD Economic Outlook, November 2010; Consensus Economics
Forecastsir ECB Survey of Professional Forecasters.

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