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PROGNOZES EURO ZONAI

Remdamiesi turima iki 2009 m. lapkri¢io 20 d. informacija, Eurosistemos ekspertai numaté euro zonos
makroekonoming raida'. Atsizvelgiant | pasaulio ekonomikos léto atsigavimo perspektyvas, numatoma,
kad 2009 m. vidutinis metinis realusis BVP augs nuo —4,1 % iki —3,9 %, 2010 m. augimas sudarys nuo
0,1 % iki 1,5 %, 0 2011 m. —nuo 0,2 % iki 2,2 %. Numatoma, kad prognozés laikotarpiu infliacijg vis dar
slopins euro zonos ekonominis sastingis. 2009 m. bendra infliacija, apskai¢iuota pagal SVKI, vidutiniskai
turéty bati 0,3 %, 2010 m. padidés ir bus nuo 0,9 % iki 1,7 %, 0 2011 m. — nuo 0,8 % iki 2,0 %.

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

Techninés prielaidos dél palikany normu, energijos ir ne energijos zaliavy kainy grindZiamos rinkos
likesgiais (galutiné duomeny jtraukimo data — 2009 m. lapkri¢io 12 d.)'. Prielaidos dél trumpalaikiy
paltikany normy yra visiskai techninio pobiidzio. Trumpalaikés paltikany normos yra 3 mén. EURIBOR,
o rinkos likesciai apskaiciuojami pagal ateities sandoriy normas. Pagal metodika apskaiciuotas bendras
vidutinis trumpalaikiy palukany normy lygis 2009 m. ir 2010 m. yra 1,2 %. 2011 m. jis turéty padidéti iki
2,4 %. Rinkos liikeséiai dél euro zonos 10 m. trukmés vyriausybés obligacijy nominaliojo pajamingumo
leidzia tikétis, kad 2009 m. pajamingumas bus vidutiniskai 4,0 %, 2010 m. Siek tiek padidés ir sudarys
4,1 %, o 2011 m. padidés iki 4,6 %. Pagrindiniame prognoziy variante atsizvelgiama | neseniai
pageréjusiy finansavimo salygu pozymius ir itraukiama prielaida, kad prognozés laikotarpiu skirtumas
tarp banky skolinimo paliikany ir pries tai minéty paltikany normy Siek tiek mazés. PanaSiai spéjama, kad
ir kreditavimo salygos ilgainiui taps nebe tokios grieztos. Kalbant apie Zaliavas, sprendziant pagal ateities
sandoriy rinka 2 savaiCiy laikotarpiu (iki galutinés duomeny itraukimo datos), vidutiné naftos kaina
2009 m. turéty buti 62,2, 2010 m. — 81,4, 0 2011 m. — 85,9 JAV dolerio uz bareli. Apskai¢iuota, kad kity
zaliavy, nejskaitant energijos, kainos JAV doleriais 2009 m. gerokai (22,3 %) kris, 2010 m. turéty pakilti
24,7 %, 0 2011 m. kils maziau — 4,0 %.

Daroma prielaida, kad dviSaliai valiuty kursai prognozés laikotarpiu nesikeis ir bus tokie, kokie
vidutiniskai buvo 2 savaites iki galutinés duomeny ijtraukimo datos. Tai rodo, kad 2009 m. euro ir JAV
dolerio kursas bus 1,39, 2010 m. ir 2011 m. — 1,49; euro efektyvusis kursas 2009 m. vidutiniskai pakils
0,8%, 0 2010 m. — dar 2,2%.

Fiskalinés politikos prielaidos pagristos atskiry euro zonos Saliy nacionaliniy biudZety planais, turétais
2009 m. lapkri¢io 20d. Jos apima visas politikos priemones, kurias jau patvirtino nacionaliniai
parlamentai arba kurios jau iSsamiai apibréztos vyriausybiy ir grei¢iausiai bus patvirtintos.

1  Prielaidos dél naftos ir maisto kainy pagristos ateities sandoriy kainomis iki 2011 m. pabaigos. Daroma prielaida, kad kity
zaliavy kainos atitiks ateities sandoriy kainas iki 2010 m. pabaigos, o véliau kis rodydamos pasaulio ekonomikos raida.

! Eurosistemos eksperty makroekonomines prognozes rengia kartu ECB ir euro zonos nacionaliniy centriniy banky ekspertai. Tai —
du kartus per metus ValdancCiajai 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., pateikta ECB interneto svetain¢je. Kadangi su prognozémis susijgs neapibréztumas, pateikiamos
kiekvieno kintamojo tikétinos ribos. Jos pagristos skirtumu tarp faktiniy rezultaty ir keleto ankstesniy mety prognoziy. Ribos yra
dvigubai platesnés uz §iy skirtumy viduting absoliucia vertg. Metodika, apimanti koregavima dél iSskirtiniy jvykiy, aprasyta
leidinyje ,,New procedure for constructing ECB staff projection ranges“, ECB, 2009 m. gruodzio mén., taip pat pateikta ECB
interneto svetaingje.
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TARPTAUTINE APLINKA

Pasaulio ekonomika ir toliau rodo atsigavimo pozymius, pirma karta pasirodziusius 2009 m. antraji
ketvirti. Artimiausiu metu tikétinas netolygus ekonomikos atsigavimas, nes jam $iuo metu didziausia
poveiki daro pinigy politikos ir fiskalinés paskatos, padidéjusi prekyba ir atsargy ciklas. Nors kai kuriy
veiksniy poveikis yra tik laikinas, tikimasi, kad vis geréjancios finansavimo salygos numatoma pasaulini
atsigavima skatins ilgesnij laika. Apskritai tikimasi, kad visu prognozés laikotarpiu pasaulio ekonomika
auga ne tiek daug kaip anksciau, nes ypa¢ nuosaikus yra i$sivysCiusiy ekonomiky atsigavimas dél
ilgalaikio krizés poveikio. ApskaiCiuota, kad 2009 m. realusis BVP pasaulyje uz euro zonos riby
sumazéjo vidutiniskai 0,6 %, taciau daroma prielaida, kad 2010 m. jis iSaugs 3,5 %, o 2011 m. — 3,9 %.
Apskaiciuota, kad 2009 m. euro zonos eksporto rinky augimas sumazés dar daugiau — iki —12,2 %, o
2010 m. turéty padideéti iki 4,2 %, 2011 m. — iki 4,7 %.

NUMATOMAS REALIOJO BVP AUGIMAS

2009 m. treciaji ketvirti euro zonos realiojo BVP augimas vél tapo teigiamas, kai realusis BVP pirma
karta nuo 2008 m. pirmojo ketvirio pradéjo didéti. IS turimy duomenuy matyti, kad augima galéjo
paskatinti ivairlis veiksniai, kaip antai fiskaliniy paskaty paketai, atsargy ciklas ir padidéjusi prekyba.
Siems i§ dalies trumpalaikiams veiksniams nustojus veikti (2010 m. pradzioje), tikétina, kad BVP
augimas vél sulétés. Numatoma, kad visu prognozés laikotarpiu iki 2011 m. ekonoming veikla tolygiai
skatins eksportas ir padidéjusi vidaus paklausa. Prognozés laikotarpiu ekonomikos atsigavima skatins
uzdelstas pinigy politikos veiksmy ir reik§mingy priemoniy, kuriy imtasi finansy sistemos veiklai atkurti,
poveikis. Vis délto tikimasi, kad augimas bus mazesnis negu prie§ nuosmuki dél daugeliui sektoriy
bitino balanso koregavimo ir dél to, kad vartojima slopina prastos darbo rinkos perspektyvos.
Numatoma, kad metinis realusis BVP, 2008 m. didéjes 0,5 %, 2009 m. vidutiniSkai sudarys nuo —4,1 %
iki —=3,9 %, 2010 m. augs nuo 0,1 % iki 1,5 %, 0 2011 m. — nuo 0,2 % iki 2,2 %.

Vertinama, kad viena i§ BVP sudedamuyjy daliy — investicijos — mazés iki 2011 m. pradZzios, nors ir
létéjanciu tempu. Vertinama, kad privaCios investicijos ne | gyvenamaji biista turéty mazeti dél
sumazéjusio pajégumy panaudojimo, nedidelés paklausos, didelio neapibréztumo ir sumazéjusio pelno.
Numatoma, kad investicijas i gyvenamaji blsta mazins kai kuriose Salyse tebevykstancios biisto rinkos
korekcijos. Atsizvelgiant | kai kuriose euro zonos $alyse paskelbtus fiskaliniy priemoniy paketus, 2009 m.
ir 2010 m. realios valstybés investicijos turéty labai didéti, o dar po vieny mety — vél sumazéti.

Manoma, kad privadiojo vartojimo augimas taip pat bus vangus. Numatoma, kad realiosios darbo
pajamos mazés beveik visa prognoziy laikotarpi, nors realigsias pajamas turéty skatinti nuosaikus darbo
uzmokescio kilimas, nedidelé¢ infliacija ir valdZios sektoriaus pervedimai. Tikétina, kad taupymo
atsargumo tikslais augimas, kuris, esant dideliam ekonominiam neapibréztumui, didéjant nedarbui ir
mazéjant biisto kainoms, buvo stebimas 2009 m., Siek tiek sumazés apzvelgiamu laikotarpiu.
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1 lentelé. Makroekonominés euro zonos prognozés

(vidutiniai metiniai poky¢iai, procentais) "%

2008 2009 2010 2011
SVKI 33 0,3-0,3 0,9-1,7 0,8-2,0
Realusis BVP 0,5 nuo —4,1 iki -3,9 0,1-1,5 0,2-22
Privatusis vartojimas 0,4 nuo —1,2 iki —1,0 -0,2-0,8 0,2-1,8
Valdzios sektoriaus vartojimas 2,0 2,2-3,0 0,5-1,7 0,4—-1,8

Bendrojo pagrindinio kapitalo 0,6 nuo-11,3iki—10,5 nuo-3,1iki-0,1 —1,7-273

formavimas
Eksportas (prekés ir paslaugos) 0,8 nuo —14,5 iki -12,5 0,6 -5,6 0,7—-6,5
Importas (prekés ir paslaugos) 0,9 nuo —12,6 iki —11,0 0,4—-4,6 0,8—-5,4

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

2) 1 pateiktus skaicius Slovakija itraukta jau nuo 2008 m., iSskyrus SVKI. | pastaruosius duomenis Slovakija jtraukta tik nuo
2009 m. Vidutiniai metiniai poky¢iai (procentais) 2009 m. apskai¢iuoti imant euro zona, jskaitant Slovakija jau 2008 m.

Siy mety pradZioje gerokai sumazéjes euro zonos eksportas, 2009 m. viduryje pradéjo didéti. Numatomas
nuoseklus eksporto atsigavimas dél didéjancios uzsienio paklausos, taciau ji gali Siek tiek stabdyti kainy
konkurencingumas. Euro zonos importas 2009 m. labai sumazéjo, taciau per artimiausius dvejus metus jis
vél turéty atsigauti, pradéjus didéti galutinei paklausai. Atsizvelgiant | tai, kad 2009 m. numatomas
didesnis eksporto negu importo mazéjimas, 2009 m. grynoji prekyba labai sumazins BVP. Tikimasi, kad
grynoji prekyba darys nestipry teigiama poveiki nuo 2010 m.

Numatoma, kad del véluojancio prisitaikymo prie staigaus gamybos kritimo iki 2009 m. vidurio ir
numatomo ekonominés veiklos susilpnéjimo bendras dirbty valanduy skaiCius euro zonoje mazés iki
2011 m. Nors daugiausia mazés dirbty valandy vienam darbuotojui skaicius, taciau vis labiau manoma,
kad sumazés ir dirbanciy zmoniy skaicius. Prognozuojama, kad darbo paklausa slopins ir darbo
uzmokesc¢io nelankstumas, esant labai sumazéjusiam ekonominiam aktyvumui. Atsizvelgiant | sumazéjusi
uzimtuma, apzvelgiamu laikotarpiu nedarbo lygis turéty didéti.

Numatoma, kad prognozés laikotarpiu krizé slopins potencialy augima. Potencialaus augimo sumazéjimas
rodo neiSvengiamai didéjanti struktiirini nedarba, mazesnj aktyvumo lygi ir reikSmingai mazéjancias
investicijas, kurios darys itaka pagrindiniam kapitalui. Taciau labai sunku numatyti Sio poveikio masta,
todél potencialaus augimo, o kartu ir produkcijos atotrikio, prognozés susijusios su dar didesniu negu
Iprastai neapibréztumu. Vis délto apzvelgiamu laikotarpiu jvertintas produkcijos atotriikis turéty ir vel
buti gerokai neigiamasz.

NUMATOMA KAINY IR SANAUDY RAIDA

Po to, kai 2009 m. treciaji ketvirt] pagal SVKI apskaiciuota metiné infliacija nukrito iki —0,4 %, tikimasi,
kad 2009 m. ketvirtaji ketvirtj ji bus teigiama. Siuos poky¢ius daugiausia lemia dideli bazés efektai dél
anksc¢iau nukritusiy zaliavy kainy. Po to infliacija ir toliau turéty biiti nedidelé, mazinama dabartinio euro
zonos ekonomikos sastingio. Numatoma, kad vidutinis metinis infliacijos lygis 2009 m. bus apie 0,3 %,
2010 m. padidés nuo 0,9 % iki 1,7 %, o 2011 m. — nuo 0,8 % iki 2,0 %. Metinis SVKI, neiskaitant
energijos, pokycio tempas turéty mazéti iki 2010 m. dél nedidelés visuminés paklausos, o 2011 m. turéty
bti vis dar nedidelis.

Kalbant i§samiau, tikétina, kad 2009 m. mazéjgs iSorés kainy spaudimas artimiausiu metu vél turéty
pradéti didéti, daugiausia rodydamas tikéting zaliavy kainy raida ir kylancias konkurenty kainas. Kalbant

2 7Zr. 2009 m. liepos mén. ECB ménesinio biuletenio intarpa ,,Potential output estimates for the euro area®.
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apie vidaus kainy spaudima, 2009 m. dél prastéjanciy salygy darbo rinkose ir sumazéjusios infliacijos
labai sumazéjo darbo uzmokescio spaudimas. Kalbant apie ateiti, tikétina, kad darbo uzmokestis didés
nedaug. Taciau 2009 m. labai Sokteléjo vienetiniy darbo sanaudy metinis augimas, daugiausia dél
sumazgjusio naSumo ir létos darbo uzmokescio reakcijos | sumazéjusi ekonominj aktyvuma. Vertinant
ateities perspektyvas, darbo nasumui pradéjus didéti dél ciklisko pageréjimo, numatoma, kad 2010 m.
vienetinés darbo sanaudos mazés, o 2011 m. pradés po truputi didéti. Nors pelno marzos i§ esmés
suSvelnino labai padidéjusiy vienetiniy darbo sanaudy poveiki 2009 m., tikimasi, kad apzvelgiamo
laikotarpio pabaigoje pastarosios vél pradés didéti, kadangi bendrovés mégins kompensuoti dalj patirty
praradimy, pradéjus atsigauti ekonominiam aktyvumui.

PALYGINIMAS SU 2009 M. RUGSEJO MEN. PROGNOZEMIS

Kalbant apie realiojo BVP augima, palyginti su 2009 m. rugséjo mén. biuletenyje paskelbtomis
makroekonominémis prognozémis, 2009 m. numatytos Siek tiek mazesnio augimo ribos. 2010 m.
numatytos didesnio augimo ribos. Tai i§ dalies susij¢ su 2009 m. pabaigos patikslinimy perkeliamuoju
poveikiu.

Kalbant apie infliacija, apskaiciuota pagal SVKI, 2009 m. numatytas lygis atitinka 2009 m. rugséjo mén.
paskelbtas ribas, 0 2010 m. numatytos Siek tick didesnés ribos.

2 lentelé. Palyginimas su 2009 m. rugséjo mén. prognozémis

(vidutiniai metiniai poky¢iai, procentais)

2009 2010
Realusis BVP — 2009 m. rugséjo mén. nuo —4.4 iki -3,8 -0,5-0,9
Realusis BVP — 2009 m. gruodzio mén. nuo 4,1 iki 3,9 0,1-1,5
SVKI — 2009 m. rugséjo mén. 0,2-0,6 0,8—-1,6
SVKI - 2009 m. gruodzio mén. 0,3-0,3 0,9-1,7

KITY INSTITUCIJY PROGNOZES

Euro zonos prognozes rengia tiek tarptautinés organizacijos, tiek ir 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) metodai
fiskaliniy, finansiniy ir iSoriniy kintamuyjy, iskaitant naftos ir kity zaliavy kainas, prielaidoms parengti.
Skiriasi ir {vairioms prognozéms rengti taikomi dél darbo dieny atliekamy koregavimy metodai (zr. toliau
pateikta lentele).

Pagal kity institucijy parengtas prognozes, tikimasi, kad 2009 m. euro zonos realusis BVP mazés 3,8—
4,2 %. Tikimasi, kad po to BVP augimas bus teigiamas — 2010 m. jis bus nuo 0,3 % iki 1,2 %, 2011 m. —
nuo 1,3 % iki 1,7 %. Visos §ios prognozés i§ esmes patenka | Eurosistemos eksperty numatytas ribas.

Vertinant infliacija, pagal kity institucijy parengtas prognozes, numatoma, kad 2009 m. vidutiné metiné
infliacija, apskaiCiuota pagal SVKI, bus 0,2-0,3 %, 2010 m. — 0,8-1,2 %, o 2011 m. — 0,7-1,6 %. Sios
infliacijos prognozes i§ esmés patenka | Eurosistemos eksperty numatytas ribas.
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Euro zonos realiojo BVP augimo ir SVKI pagrindu apskai¢iuotos infliacijos prognoziy palyginimas

(vidutiniai metiniai poky¢iai, procentais)

. Pagal SVKI apskaiciuota
Paskelbta BVP augimas infliacija

2009 2010 2011 2009 | 2010 | 2011
TVF 2009 m. spalio mén. 42 0,3 1,3 0,3 0,8 0,8
Survey of Professional .
For - 2009 m. spalio mén. -3,9 1,0 1,6 0,3 1,2 1,6
Europos Komisija 2L “r; ;ﬁpkm" 4,0 0,7 1,5 0,3 1,1 1,5
Consensus Economics | 2009 m. lapkri¢io
For S men. -3,8 1,2 1,5 0,3 1,1 1,5
EBPO 2009 o ;Pkmo 4,0 0.9 1,7 02 | 09 | 07
Eur0s1ste'>mos eksperty 2009 m. gruodzm nuo —4,1 0.1-15002-2203-03[09-1,70.8-2.0

rognozes mén. iki —3,9

Saltiniai: European Commission Economic Forecasts, Autumn 2009; IMF World Economic Outlook October 2009; OECD
Preliminary Economic Outlook, November 2009; Consensus Economics Forecasts ir ECB Survey of Professional Forecasters.
Pastaba: Eurosistemos 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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