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ECB EKSPERTY MAKROEKONOMINES PROGNOZES EURO ZONAI

Remdamiesi 2013 m. vasario 22d. turéta informacija, ECB ekspertai parengé euro zonos
makroekonominés raidos prognozes'. Prognozuojama, kad 2013 m. realusis BVP per metus vidutiniskai
augs nuo —0,9 iki —0,1 %, o 2014 m. — nuo 0,0 iki 2,0 %. 2013 m. infliacija turéty bati 1,2-2,0 %, o
2014 m. — 0,6-2,0 %.

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

Techninés prielaidos dél palukany normuy, energijos ir zaliavy kainy grindziamos rinkos likesciais
(galutiné duomeny jtraukimo data — 2013 m. vasario 14 d.).

Prielaida dél trumpalaikiy palikany normy yra tik techninio pobtidzio. Trumpalaikés paliikany normos
grindziamos 3 mén. EURIBOR, o rinkos lukesciai apskaic¢iuojami pagal ateities sandoriy normas. Pagal
Sia metodika apskaiciuota vidutiné trumpalaikiy palikany norma 2013 m. turéty bati 0,3 %, o 2014 m. —
0,5 %. Rinkos lukes¢iai dél euro zonos 10 m. termino vyriausybés obligaciju nominaliojo pajamingumo
leidzia tikeétis, kad 2013 m. pajamingumas vidutiniskai bus 3,2 %, 0 2014 m. — 3,6 %. Numatoma, kad dél
i8ankstiniy sandoriy rinkos paltikany normy pokyciy ir rinkos palikany normy pokyciu laipsnisko
poveikio skolinimo paliikany normoms banky paskoly euro zonos nefinansiniam privaciajam sektoriui
palikany normos 2013 m. pirmaji pusmet] pasieks Zemiausia lygi, o tada pradés pamazu kilti.
Prognozuojama, kad 2013 m. kredito pasitilos salygos tebedarys neigiama poveikj euro zonos ekonominei
veiklai, 0 2014 m. ju poveikis turéty biiti neutralesnis.

Vertinant zaliavy kainas, pazymétina, kad, sprendziant pagal ateities sandoriy rinka 2 savaiciy laikotarpiu
iki galutinés duomeny itraukimo datos, vidutiné Brent zalios naftos kaina 2013 m. turéty buti 114,1, o
2014 m. — 106,8 JAV dol. uz bareli. Daroma prielaida, kad zaliavy, neiskaitant energijos, kainos JAV
dol.” 2013 m. kils 1,2 %, 0 2014 m. — 2,3 %.

Tikimasi, kad dvisaliai valiuty kursai prognozuojamu laikotarpiu nesikeis ir bus tokie, kokie vidutiniskai
buvo 2 savaites iki galutinés duomeny itraukimo datos 2013 m. vasario 14 d. Tai rodo, kad 2013 ir
2014 m. euro ir JAV dolerio kursas bus 1,35 (2012 m. buvo 1,29). Numatoma, kad euro efektyvusis
kursas 2013 m. padidés 4,2, 0 2014 m. — 0,1 %.

Fiskalinés politikos prielaidos grindziamos priemonémis, kurias jau patvirtino nacionaliniai parlamentai
arba kurios jau yra iSsamiai apibréztos vyriausybiy ir greiCiausiai bus patvirtintos. Nors 2013 m.
reikSmingos konsolidacijos priemonés, pavyzdziui, mokesc¢iy didinimas ir i§laidy mazinimas, jau pradétos
taikyti arba tikimasi, kad bus taikomos, taciau | 2014 m. prielaida kol kas jtraukta tik labai ribotos
fiskalinés konsolidacijos priemongs.

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 2001 m. birzelio mén. ECB leidinyje ,,A guide to Eurosystem staff macroeconomic
projection exercises”, paskelbtame ir ECB interneto svetaingje. Siekiant parodyti tam tikra prognoziy neapibréztuma,
pateikiamos kiekvieno kintamojo tikétinos ribos. Jos pagristos skirtumu tarp faktiniy rezultaty ir ankstesniy mety prognoziy.
Ribos yra dvigubai platesnés uz §iy skirtumy viduting absoliu¢iaja verte. Si metodika, apimanti koregavima dél i§skirtiniu
ivykiy, apraSyta 2009 m. gruodzio mén. ECB leidinyje ,,New procedure for constructing Eurosystem and ECB staff projection
ranges®, paskelbtame ir 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 2014 m. pirmojo ketvir¢io, o véliau kis ir atitiks pasaulio
ekonomikos raida.
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Tarptautinés aplinkos prielaidos

Numatoma, kad prognozuojamu laikotarpiu pasaulio (iSskyrus euro zong) realiojo BVP augimas didés
palaipsniui — nuo 3,7 % (2012 m.) iki 3,8 % (2013 m.) ir 4,4% (2014 m.). Sio augimo prognozes
patvirtina ir Pirkimy vadybininky indekso (PVI) apklausy (ne euro zonos) duomenys, pagal kuriuos
pastaraisiais ménesiais rodiklio reikSmé pasieké savo ilgalaiki vidurki, o tai rodo, kad pageréjo verslo
nuotaikos. Be to, kaip matyti i§ kylanc¢iy kainy akcijy rinkose, sumazéjusiy finansy rinky kintamumo ir
pagrindiniy marzy finansy rinkose, dar pageréjo pasaulio finansy rinky salygos. Vis délto svarbiausiy
i$sivysciusios ekonomikos Saliy ekonomikos augimo perspektyva vidutinés trukmés laikotarpiu tebéra
prislopinta. Nepaisant pazangos, padarytos perbalansuojant privaciojo sektoriaus skola, iSsivysciusios
ekonomikos Saliy namy tikiy isiskolinimas vis dar yra didelis, o poreikis grieztinti fiskaling politika keleta
artimiausiy mety turéty slopinti augimo perspektyvas. O $tai besiformuojancios rinkos Saliy ekonomika
turéty toliau sparciai augti. Numatoma, kad euro zonos uzsienio paklausa i§ esmés atitiks pasaulio
ekonomikos augimo prognozes ir 2013 m. augs 3,5 %, 0 2014 m. — 6,3 % (2012 m. augo 3,2 %).

Numatoma realiojo BVP raida

Euro zonos realusis BVP, 2012 m. treciaji ketvirti sumazejes 0,1 % (antraji ketvirti — 0,2 % ), ketvirtaji
ketvirt] nukrito 0,6 %. 2012 m. ketvirtaji ketvirt{, mazéjant privaciam vartojimui ir investicijoms, euro
zonoje reikSmingai sumenko vidaus paklausa. Sumazéjo ir eksportas dél nedidelio prekybos aktyvumo
praéjusiuy mety pabaigoje.

Vertinant perspektyvas, numatoma, kad per 2013 m. pirmaji pusmetj realiojo BVP augimas stabilizuosis,
0 nuo antrojo — pradés pamazu kilti. 2013 m. augima turéty teigiamai veikti palankesniy iSorés paklausos
poky¢iu, kuriuos tik i§ dalies sumazino dél sustipréjusio euro sumenkes konkurencingumas, skatinamas
spartéjantis eksporto augimas. Tikimasi, kad augima taip pat turéty stiprinti skatinamosios pinigy
politikos teigiama jtaka privaciai vidaus paklausai ir dél pakilusio euro kurso bei tikétino zaliavy kainy
kritimo sumazéjusios infliacijos teigiamas poveikis realiosioms disponuojamosioms pajamoms. Vis délto
vidaus paklausa turéty buti nedidelé dél vis dar prasty nuotaiky, butino jsiskolinimo mazinimo bei
fiskalinés konsolidacijos kai kuriose Salyse ir tik pamazu turéty atsigauti prognozuojamu laikotarpiu.
Apskritai istoriniu poziliriu numatomas atsigavimas tebéra silpnas, todél gamybos atotriikis bus neigiamas
visu prognozuojamu laikotarpiu. 2013 m. realusis BVP per metus turéty augti nuo —0,9 iki —0,1 %, o
2014 m. —nuo 0,0 iki 2,0 %.

ISsamiau iSanalizavus paklausos sudedamasias dalis, prognozuojama, kad 2013 m. ir véliau eksporto uz
euro zonos riby augimo tempas pradés spartéti — daugiausia dél pamazu didésiancios euro zonos uzsienio
paklausos, nors numatoma, kad jos did¢jima Siek tiek slopins dél sustipréjusio euro sumazéjes
konkurencingumas. Numatoma, kad 2012 m. paskutini ketvirt] greiciausiai sumazéjusios verslo
investicijos 2013 m. pirmaji pusmeti dar Siek tieck mazés dél vis dar prasty nuotaiky, mazo pajégumuy
naudojimo, mazos paklausos perspektyvy, taip pat dél kai kuriose Salyse nepalankiy kredito pasitilos
salyguy. Pasiekusios istoriskai labai zema lygi, 2013 m. antraji pusmetj verslo investicijos, kaip BVP dalis,
turéty pradéti augti, palaikomos didéjancios vidaus ir iSorés paklausos ir itin mazy palukany normy.
Numatoma, kad investicijos i gyvenamaji busta artimiausiais ketvirCiais turéty toliau mazeéti dél léto
disponuojamyju pajamy augimo, vis dar trapiy ir galbut tik pradedanciy taisytis vartotojy nuotaiky ir kai
kuriose $alyse tebevykstanéiy biisto rinkos korekciju. Sis neigiamas poveikis turéty daugiau negu atsverti
didéjanti salygini investicijy i gyvenamaji busta patraukluma kai kuriose kitose Salyse, kur investicijas i
gyvenamaji biista palaiko istoriskai mazos busto paskoly paliikany normos. Atsizvelgiant | kai kuriy euro
zonos Saliy numatomas fiskalinés konsolidacijos priemones, manoma, kad prognozuojamu laikotarpiu
valstybés investicijos turéty mazéti.
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2012 m. ketvirtaji ketvirti sumazéjo ir privatus vartojimas, greiCiausiai dél to, kad gerokai sumazéjo
realiosios disponuojamosios pajamos, o tai tik i§ dalies kompensavo sumazéjusi taupymo norma, namy
tikiams stengiantis subalansuoti vartojima vidutiniu laikotarpiu. Numatoma, kad 2013 m. pirmaji pusmeti
privatus vartojimas ir toliau mazes, o antraji pusmeti Siek tiek padidés — daugiausia dél didéjanciy realiyjy
disponuojamyjuy pajamy. 2014 m. privatus vartojimas turéty pradéti sparciau didéti skatinamas dél
geréjanciy darbo rinkos salygy kylanciy darbo pajamy ir pamazu silpnéjant fiskalinés konsolidacijos
neigiamam poveikiui. Taciau dél vis dar aukSto nedarbo lygio ir poreikio sumazinti namy tkiy
isiskolinima kylanti taupymo norma 2014 m. turéty slopinti privataus vartojimo atsigavima. Numatoma,
kad dél vykdomos fiskalinés konsolidacijos valdzios sektoriaus vartojimas 2013 m. mazés, o 2014 m. Siek
tiek padideés.

Numatoma, kad ne euro zonos importas, pastaruoju metu buves nedidelis, 2013 m. ir véliau augs,
nuosekliai didéjant bendrai paklausai. Eksportui didéjant labiau negu importui, prognozuojamu
laikotarpiu grynoji prekyba darys teigiama, nors ir mazesng negu 2012 m., itaka BVP augimui. Tikimasi,
kad prognozuojamu laikotarpiu, iSaugus prekybos pertekliui, padidés einamosios saskaitos perteklius.

A lentelé. Makroekonominés prognozés euro zonai

(vidutiniai metiniai poky¢iai, procentais)"

2012 2013 2014

SVKI 2,5 1,2-2,0 0,6-2,0
Realusis BVP -0,5 nuo —0,9 iki —0,1 0,0-2,0

Privatus vartojimas -1,2 nuo —1,3 iki —0,3 -0,3-1,5

Valdzios sektoriaus vartojimas 0,0 nuo —0,9 iki —0,1 -0,4-1,2

Bendrojo pagrindinio kapitalo —4.,0 nuo —3,8 iki —1,0 -0,9-3,5
formavimas

Eksportas (prekés ir paslaugos) 2,9 -1,3-3,5 0,8-7,8

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

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

Numatoma kainy ir sanaudy raida

Numatoma, kad bendroji infliacija pagal SVKI, vasario mén. buvusi 1,8 % (remiantis iSankstiniu
Eurostato iver¢iu), 2013 m. toliau mazés dél to, kad, kaip numatoma, daug maziau kils metinis energijos
kainy lygis ir Siek tiek maziau — maisto kainos, palyginti su aukstu lygiu 2012 m. Energijos kainos kils
maziau 1§ dalies dél to, kad turéty blésti naftos kainy kilimo praeityje itaka ir, tikétina, dél pamazu
krisianciy ju kainy prognozuojamu laikotarpiu. O maisto kainos turéty kilti maziau dél mazinanciy bazés
efekty, nykstant kainy kilimo praeityje poveikiui ir dél prielaidos, kad prognozuojamu laikotarpiu
tarptautinés ir Europos maisto Zzaliavy kainos Siek tiek sumazés. 2013 m. infliacija pagal SVKI,
neiskaitant maisto ir energijos kainy, turéty Siek tick sumazeéti. Tai susij¢ su euro brangimu ir vangia
ekonomikos raida. Numatoma, kad 2014 m. Sis infliacijos rodiklis padidés tik Siek tiek, nedaug
atsigaunant ekonomikos aktyvumui. Vidutiné metiné infliacija pagal SVKI 2013 m. turéty sumazéti iki
1,2-2,0 % (2012 m. ji buvo 2,5 %), 0 2014 m. — iki 0,6-2,0 %.

Kalbant iSsamiau, pazymétina, kad, pakilus euro kursui, pastaraisiais meénesiais Siek tiek sumazéjo
iSorinis kainy spaudimas. Numatoma, kad 2013 m. importo defliatoriaus metinis augimas sumazes, o
2014 m. stabilizuosis, nes tikimasi, kad iSblés sustipréjusio euro kurso poveikis. Vertinant spaudima
vidaus kainoms, dél negeréjancios situacijos darbo rinkoje atlygio vienam darbuotojui metinis didéjimo
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tempas 2013 ir 2014 m. i esmés turéty biti vis dar nedidelis. Atsizvelgiant i tai, kad turéty maziau kilti
vartotojy kainos, 2011 ir 2012 m. maze¢jgs realusis atlygis vienam darbuotojui prognozuojamu laikotarpiu
turéty pamazu didéti. Darbo nasumui kylant kur kas 1é¢iau uz darbo uzmokesti, vienetiniy darbo sanaudy
didéjimo tempas 2013 m. turéty ir toliau buti didelis. Ekonomikos aktyvumui atsigaunant sparéiau negu
uzimtumui, numatoma, kad 2014 m. darbo nasumas kils spar¢iau, o vienetinés darbo sanaudos — léciau.
Taip pat numatoma, kad pelno marzos rodiklis, apskai¢iuojamas kaip BVP defliatoriaus bazinémis
kainomis ir vienetiniy darbo sanaudy skirtumas, 2012 m. reikSmingai kritgs, 2013 m. dar Siek tiek
sumazés, kompensuodamas gana sparty vienetiniy darbo sanaudy augima. Véliau mazesnis vienetiniy
darbo sanaudy augimas ir pamazu geréjancios ekonominés salygos turéty padéti pelno marzoms atsigauti.
I fiskalinés konsolidacijos planus itrauktas administraciniy kainy ir netiesioginiy mokeséiy didinimas
2013 ir 2014 m. turéty gerokai padidinti infliacija pagal SVKI, net jei konsolidacijos mastas yra mazesnis
negu 2012 m.

Palyginimas su 2012 m. gruodzio mén. eksperty prognozémis

Palyginti su 2012 m. gruodzio mén. ECB ménesiniame biuletenyje paskelbtomis Eurosistemos eksperty
makroekonominémis prognozémis, buvo sumazinta 2013 m. euro zonos realiojo BVP augimo prognoziy
virSutiné riba. Sumazinta buvo dél prastesniy realiojo BVP rezultaty 2012 m. ketvirtaji ketvirti, dél kuriy
atsiranda mechaniskai labiau neigiamas perkeliamasis poveikis vidutiniam metiniam augimo tempui
2013 m. Tagiau 2013 m. ketvirtinio augimo tendencijos nepakeistos. Siek tiek sumazintos 2014 m.
metinio realiojo BVP augimo ribos. Numatytos Siek tiek siauresnés 2013 m. infliacijos pagal SVKI ribos.
Palyginti su 2012 m. gruodzio mén. prognozémis, buvo Siek tiek sumazinta 2014 m. prognoziy virSutiné
riba, daugiausia dél stipraus euro kurso poveikio.

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

(vidutiniai metiniai poky¢iai, procentais)

2013 2014
Realusis BVP — 2012 m. gruodzio mén. -0,9-0,3 0,2-2,2
Realusis BVP — 2013 m. kovo mén. nuo —0,9 iki 0,1 0,0-2,0
SVKI - 2012 m. gruodZio mén. 1,1-2,1 0,6-2,2
SVKI - 2013 m. kovo mén. 1,2-2,0 0,6-2,0

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 2013 m. augs nuo —0,3 iki 0,0 %, o tai artima ECB eksperty prognozése nurodytai virSutinei
ribai. 2014 m. numatomas 1,0-1,4 % augimas — tai atitinka ECB eksperty prognozése nurodytas ribas.
Vertinant infliacija, turimose prognozése numatoma, kad 2013 m. vidutiné metiné infliacija pagal SVKI
bus 1,6-1,9 %, 0 2014 m. — 1,2—1,8 %. Abeju mety prognozés atitinka ECB eksperty numatytas ribas.
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C lentelé. Euro zonos realiojo BVP augimo ir infliacijos pagal SVKI prognoziy palyginimas

(vidutiniai metiniai poky¢iai, procentais)

BVP augimas Infliacija pagal SVKI
Paskelbta

2013 2014 2013 2014
EBPO 2012 m. lapkritis —-0,1 1,3 1,6 1,2
Europos Komisija 2013 m. vasaris -0,3 1,4 1,8 1,5
TVFE 2013 m. sausis -0,2 1,0 1,6 1,4
Survey of Professional Forecasters 2013 m. vasaris 0,0 1,1 1,8 1,8
Consensus Economics Forecasts 2013 m. vasaris 0,2 1,0 1,8 1,7
Euro Zone Barometer 2013 m. vasaris -0,1 1,2 1,9 1,8
ECB eksperty prognozes 2013 m. kovas nuo-0,9 iki 0,0-2,0 1,2-2,0 0,6-2,0

-0,1

Saltiniai: European Commision Economic Forecasts, Winter 2013; IMF World Economic Outlook Update, January 2013, for real
GDP growth and World Economic Outlook, October 2012, for inflation; OECD Economic Outlook, November 2012; Consensus
Economics Forecasts; MJEconomics; and the 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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