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Remdamiesi 2010 m. geguzés 27 d. turéta informacija, Eurosistemos ekspertai numaté euro zonos
makroekonoming raida'. Dél pasaulio ekonomikos atsigavimo perspektyvos teikiamos naudos
prognozuojama, kad 2010 m. realusis BVP vidutiniskai per metus augs 0,7-1,3 %, o 2011 m. — 0,2—
2,2 %. Numatoma, kad prognozuojamu laikotarpiu infliacija vis dar slopins euro zonos ekonominis
sastingis. Bendra pagal SVKI apskaiciuota infliacija 2010 m. vidutiniSkai turéty bati 1,4-1,6 %, o
2011 m. — 1,0-2,2 %.

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

Techninés prielaidos dél palikany normu, energijos ir ne energijos zaliavy kainy grindziamos rinkos
lukesciais (galutiné duomeny jtraukimo data — 2010 m. geguzés 20 d.)'. Prielaidos dél trumpalaikiy
paliikany normy yra visiskai techninio pobaidzio. Trumpalaikés palikany normos yra 3 mén. EURIBOR,
o rinkos likesciai apskaiciuojami pagal ateities sandoriy normas. Pagal metodika apskaiciuotas bendras
vidutinis trumpalaikiy palikany normy lygis 2010 m. yra 0,8 %, 0 2011 m. — 1,1 %. Rinkos lukesciai dél
euro zonos 10 m. trukmeés vyriausybés obligaciju nominaliojo pajamingumo leidzia tiketis, kad
pajamingumas vidutiniskai bus 3,9 % (2010 m.) ir 4,2 % (2011 m.). Pagrindiniame prognoziy variante
atsizvelgiama 1 pastaruoju metu toliau geréjancias finansavimo salygas ir daroma prielaida, kad
prognozuojamu laikotarpiu skirtumas tarp banky skolinimo paliikany ir anks¢iau minéty paliikany normy
truput{ 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 jtraukimo datos), vidutinés naftos kainos 2010 m. turéty buti 79,5, o 2011 m. —
83,7 JAV dolerio uz bareli. Manoma, kad ne energijos Zaliavy kainos JAV doleriais 2010 m. pakils
17,9 %, 0 2011 m. gerokai maziau — 1,2 %.

Daroma prielaida, kad dvisaliai valiuty kursai prognozuojamu laikotarpiu nesikeis ir bus tokie, kokie
vidutiniskai buvo deSimt darbo dieny iki galutinés duomeny itraukimo datos. Tai rodo, kad euro ir JAV
dolerio kursas bus 1,30 (2010 m.) ir 1,26 (2011 m.), o euro efektyvusis kursas vidutiniskai sumazés 6,4 %
(2010 m.), dar véliau 1,8 % (2011 m.).

Fiskalinés politikos prielaidos pagristos konkreciy euro zonos $aliy nacionaliniy biudzety planais, turétais
2010 m. geguzeés 27 d. Jos apima visas politikos priemones, kurias jau patvirtino nacionaliniai parlamentai
arba kurios iSsamiai apibréztos vyriausybiy ir greiciausiai 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 ir kis pagal pasaulio ekonomikos veiklos raida.

1 Eurosistemos eksperty makroekonomines prognozes kartu rengia ECB ir euro zonos nacionaliniy centriniy banky ekspertai. Tai du
kartus per metus Valdanciajai 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 susij¢s 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 absoliudia verte. Si metodika, apimanti koregavima dél isskirtiniy {vykiy, aprasyta
leidinyje ,,New procedure for constructing ECB staff projection ranges, ECB, 2009 m. gruodZio mén., taip pat paskelbta ECB
interneto svetaingje.
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TARPTAUTINE APLINKA

Pasaulio ekonomikos perspektyva toliau geréja. Atsigavimas spartesnis, negu buvo numatyta kovo mén.
ECB eksperty makroekonominése prognozése. Kalbant apie ateit, tikimasi, kad 2010 m. antraji pusmeti
pasaulio ekonomika laikinai augs 1é¢iau, o tai rodo, kad i$nyko kai kurie i$ veiksniy, pavyzdziui, politikos
paskatos ir atsargy kaupimo ciklas, kurie pries tai skatino ekonomikos atsigavima. Numatoma, kad véliau
pasaulinj aktyvuma skatins finansinés biklés normalizavimasis ir truput] padidéjgs pasitikéjimas ir
pageréjusi darbo rinkos padétis. Tikimasi, kad 2010 ir 2011 m. pasaulio ekonomika augs ne tiek daug
kaip anksCiau, nes ypaC¢ nuosaikus yra iSsivysCiusiy ekonomiky atsigavimas po finansy krizés.
Numatoma, kad realusis BVP pasaulyje uz euro zonos riby augs 4,7 % (2010 m.) ir 4,1 % (2011 m.).
Ivertinta, kad euro zonos eksporto rinky augimas bus 8,6 % (2010 m.) ir 6,0 % (2011 m.).

NUMATOMAS REALIOJO BVP AUGIMAS

2010 m. pirmaji ketvirti realiojo BVP augimas buvo nedidelis. Turimi duomenys rodo, kad augima labai
skatino atsargos, o keli kiti veiksniai, pavyzdziui, tai, kad vyriausybés nustojo taikyti paskatas
lengviesiems automobiliams pirkti ir prastos oro salygos, mazino vidaus paklausos augima. Numatoma,
kad antraji ketvirti realusis BVP augs daug sparCiau, skatinamas, be kita ko, vél atsigaunancios statyby
veiklos. Vis délto kita 2010 m. dalj augimas bus vangus, nes silpnéja veiksniy, tokiy kaip fiskalinés paskatos
ir atsargy kaupimo ciklas, kurie prasidéjus atsigavimui laikinai skatino augima, poveikis. Numatoma, kad
ilgainiui ekonomikos atsigavimas sustiprés, skatinamas nuosekliai didéjancios vidaus paklausos. Tikimasi,
kad visu prognozuojamu laikotarpiu ekonoming veikla skatins uzdelstas pinigy politikos veiksmy ir
reikSmingu pastangu atkurti finansy sistemos funkcionavima poveikis. Vis délto numatoma, kad 2010 ir
2011 m. augimas ir toliau bus mazesnis negu iki recesijos dél daugeliui sektoriy vis dar bitino balanso
koregavimo ir dél to, kad vartojima slopina didelis nedarbas bei taupymas atsargumo tikslais ir nedaug
didéjancios pajamos. Be to, numatant §ig perspektyva, atsizvelgiama { tebevykstant fiskalinj koregavima,
kuriuo siekiama sugrazinti ir sustiprinti pasitikéjima valstybés finansy tvarumu vidutiniu laikotarpiu.
Tikimasi, kad realusis BVP, 2009 m. sumazéjgs 4,1 % per metus, padidés 0,7-1,3 % (2010 m.) ir 0,2-2,2 %
(2011 m.).

Vertinama, kad viena i§ BVP sudedamyjy daliy — privacios investicijos ne | gyvenamaji bista — 2010 m.
ir toliau bus gana nedidelé, ribojama dideliy laisvy pajégumy, nedidelés ir neapibréztos paklausos
perspektyvy, nedidelio pelningumo ir finansavimo suvarZymuy, taciau véliau pradés pamazu Kkilti.
Numatoma, kad investicijos 1 gyvenamaji biista, 2010 m. pradzioje svyravusios dél oro salygu, tebebus
prislopintos. Jas mazins kai kuriose Salyse tebevykstancios busto rinkos korekcijos. Atsizvelgiant | kai
kuriose euro zonos Salyse paskelbtus fiskaliniy priemoniy paketus ir jy panaikinima po kurio laiko,
2010 m. realios valstybés investicijos turéty stabilizuotis, o dar po vieny mety — vél labai sumazéti.

Tikimasi, kad 2010 m. privatus vartojimas Siek tiek iSaugs, o dar po vieny mety augimas nuosekliai toliau
didés. Realigsias pajamas bendrai turéty mazinti numatomas nedidelis uzimtumo augimas. Kartu
numatoma, kad taupymo norma ir toliau bus daug didesné uz lygi iki krizés, nes, esant dideliam
ekonominiam neapibréztumui ir nedidelio pajamy augimo perspektyvoms, vis dar laikomos santaupos
atsargumo tikslais. Vis délto, ekonominei padéciai nuosekliai geréjant, taupymo norma turéty sumazeéti.
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1 lentelé. Euro zonos makroekonominés prognozés

(vidutiniai metiniai poky¢iai, procentais)"?

2009 2010 2011
SVKI 0,3 1,4-1,6 1,0-2,2
Realusis BVP —4,1 0,7-1,3 0,2-2,2
Privatus vartojimas -1,2 -0,2-0,4 -0,2—-1,6
Valdzios sektoriaus vartojimas 2,6 0,3-1,3 -0,3-1,1
Bendrojo pagrindinio kapitalo formavimas -10,8 nuo —3,4 iki —1,2 -2,1-2,7
Eksportas (prekés ir paslaugos) -13,2 5,5-9,1 1,1-7,9
Importas (prekés ir paslaugos) -12,0 3,8-7,0 0,4-6,8

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

% Duomenys apima visas 16 euro zonos galiu.

Praéjusiy mety pabaigoje euro zonos eksportas atsigavo ir 2010 m. pradzioje vél sparciai didéjo.
Prognozuojamu laikotarpiu eksportas, skatinamas uzsienio paklausos ir didesnio konkurencingumo,
toliau atsigauna. Todél numatoma, kad 2010 ir 2011 m. grynoji prekyba darys teigiama jtaka BVP
augimui.

Numatoma, kad del véluojancio prisitaikymo prie staigaus gamybos kritimo iki 2009 m. vidurio ir
tikétino ekonominés veiklos nuosaikaus atsigavimo, esant nelanks¢iam darbo uzmokes¢iui, nedarbo lygis
dides iki 2011 m. pradzios, o po to stabilizuosis.

Tikimasi, kad daugiausia dél krizés poveikio potencialus augimas, nors ir truputi atsigaus, bet bus
nedidelis prognozuojamu laikotarpiu. Tai susij¢ su didéjanciu struktiiriniu nedarbu, mazesniu darbo jégos
aktyvumo lygiu ir reik§mingai sumazéjusiomis investicijomis, kurios daro jtaka pagrindiniam kapitalui.
Taciau labai sunku numatyti $io poveikio masta, todél potencialaus augimo, o kartu ir gamybos atotriikio
prognozes susijusios su dar didesniu negu jprastai neapibréztumu. Vis délto prognozuojamu laikotarpiu
ivertintas gamybos atotrukis turéty truputi sumazéti, bet ir toliau biiti neigiamas.

NUMATOMA KAINUY IR SANAUDY RAIDA

Numatoma, kad 2010 m. kovo mén. reikSmingai didéjusi bendroji pagal SVKI apskaiciuota infliacija,
2010 m. antraji pusmetj dar truputj didés, daugiausia dél bazés efekty dél anks¢iau nukritusiy maisto
kainy. Po to infliacija turéty Siek tiek sumaZzéti, o tai atitikty sumazéjusi numatoma energijos kainy
augimo tempa. Numatoma, kad prognozuojamu laikotarpiu SVKI, nejskaitant maisto ir energijos, augimo
tempas nuosekliai didés skatinamas geréjanéiy aktyvumo ir darbo rinky perspektyvu. 2010 m. vidutiné
metiné infliacija vidutiniSkai turéty bati 1,4—1,6 %, 0 2011 m. — nuo 1,0 % iki 2,2 %.

Kalbant iSsamiau, numatoma, kad 2010 m. didés iSorés kainy spaudimas, i§ esmés rodydamas tikéting
zaliavy kainy raida ir euro nuvertéjima, taciau 2011 m. jis sumazés. Kalbant apie vidaus kainy spaudima,
numatoma, kad 2010 m. daug maziau didés valandinis atlygis, o po to tikétinas tik nuoseklus ir nedidelis
jo didéjimas. Tokia prislopinta darbo uzmokescio raida, susieta su numatomu sparciu darbo nasumo
kilimu, rodo 2010 m. labai létéjanti vienetiniy darbo sanaudy augimo tempa, kuris véliau Siek tiek
paspartés. Numatoma, kad 2010 m. pelno marzos savo ruoztu pastebimai padidés ir toliau didés pastoviu
tempu, palaikomos vél suintensyvéjusio aktyvumo ir nedidelio darbo uzmokescio kilimo perspektyvos.
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PALYGINIMAS SU 2010 M. KOVO MEN. PROGNOZEMIS

Kalbant apie realiojo BVP augima, palyginti su 2010 m. kovo mén. biuletenyje paskelbtomis
makroekonominémis prognozémis, 2010 m. numatomos augimo ribos buvo padidintos dél didesnés, negu
anksc¢iau tikétasi, paklausos trumpu laikotarpiu. 2011 m. ribos buvo sumazintos, daugiausia dél { neigiama
puse perzitirétos vidaus paklausos perspektyvy.

Kalbant apie pagal SVKI apskaiCiuota infliacija, 2010 m. ribos yra arCiau virSutinés kovo mén.
prognozése numatytos ribos, o 2011 m. ribos yra truputj didesnés negu ankstesnése prognozése. Sis
padidinimas daugiausia susijgs su prielaidy del didesniy zaliavy kainy eurais poveikio.

2 lentelé. Palyginimas su 2010 m. kovo mén. prognozémis

(vidutiniai metiniai poky¢iai, procentais)

2010 2011
Realusis BVP — 2010 m. kovo mén. 0,4-1,2 0,5-2,5
Realusis BVP — 2010 m. birzelio mén. 0,7-1,3 0,2-2,2
SVKI - 2010 m. kovo mén. 0,8-1,6 0,9-2,1
SVKI - 2010 m. birzelio mén. 1,4-1,6 1,0-2,2

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 kintamujy, iskaitant naftos ir kity zaliavy kainas, prielaidoms parengti.
Skiriasi ir {vairioms prognozéms rengti taikomi dél darbo dieny atliekamy koregavimy metodai (zr. toliau
pateikta lentelg).

Pagal §iuo metu turimas kity institucijuy prognozes, manoma, kad euro zonos realusis BVP 2010 m. augs
0,9-1,2 % ir 2011 m. — 1,5-1,8 %. Visos Sios prognozés atitinka Eurosistemos eksperty prognozése
pateiktas ribas.

Vertinant infliacija, turimose kity institucijy prognozése numatoma, kad 2010 m. vidutiné metiné pagal
SVKI apskai¢iuota infliacija bus 1,1-1,5 %, o 2011 m. — 1,0-1,7 %. Sios infliacijos prognozés taip pat
patenka | Eurosistemos eksperty prognozése pateiktas ribas.
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Lentelé. Euro zonos realiojo BVP augimo ir pagal SVKI apskaiciuotos infliacijos prognoziy palyginimas

(vidutiniai metiniai poky¢iai, procentais)

. Pagal SVKI apskaiciuota
Paskelbta BVP augimas infliacija
2010 2011 2010 2011
TVE 2010m. 1,0 1,5 11 1.3
balandZio mén.

Survey of Professional 2010 m.
Forecasters balandzio mén. L1 s s s
Europos Komisija 20}.0 m- 0,9 1,5 1,5 1,7

geguzés mén.
Consensus Economics ZOVI.O m.. 1.1 15 13 14
Forecasts geguzes men.
EBPO 20}.0 m- 1,2 1,8 1,4 1,0

geguzeés mén.
Euros1ste;mos eksperty . %01.0 m. 0.7-13 0222 14-1.6 1.0-2.2
prognozes birzelio mén.

Saltiniai: European Commission Economic Forecasts, Spring 2010; IMF World Economic Outlook, 2010 m. balandzio mén.; OECD
Economic Outlook, 2010 m. geguzés mén.; Consensus Economics Forecasts ir ECB Survey of Professional Forecasters.

Pastabos: Eurosistemos 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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