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ECB EKSPERTY MAKROEKONOMINES PROGNOZES EURO ZONAI

Remdamiesi 2013 m. rugpjucio 23 d. turéta informacija, ECB ekspertai parengé euro zonos
makroekonominés raidos prognozesl. Numatoma, kad 2013 m. realusis BVP turéty sumazéti 0,4, o
2014 m. — padidéti 1,0 %. Numatoma, kad 2013 m. infliacijos pagal SVKI vidutinis lygis turéty buti 1,5,
02014 m. - 1,3 %.

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

Techninés prielaidos dél paliikany normy ir zaliavy kainy grindZziamos rinkos likesciais (galutiné
duomeny itraukimo data — 2013 m. rugpjicio 15 d.).

Prielaida dél trumpalaikiy palikany normy yra visiskai techninio pobtidzio. Trumpalaikés palukany
normos grindziamos 3 mén. EURIBOR, o rinkos liikes¢iai apskai¢iuojami pagal ateities sandoriy normas.
Pagal Sia metodika apskaiciuota vidutiné trumpalaikiy palikany norma 2013 m. turéty bati 0,2, 0 2014 m.
— 0,5 %. Rinkos lukesciai dél euro zonos 10 m. termino vyriausybés obligacijy nominaliojo pajamingumo
leidzia tikeétis, kad 2013 m. pajamingumas vidutiniSkai bus 3,0, o 2014 m. — 3,5 %. Numatoma, kad dél
iSankstiniy sandoriy rinkos palikany normy pokyciy ir rinkos palukany normy pokyciy laipsnisko
poveikio skolinimo palikany normoms banky paskoly euro zonos nefinansiniam privaciajam sektoriui
palikany normos 2013 m. antraji pusmeti pasieks zemiausia lygi, o tada pradés pamazu Kkilti.
Prognozuojama, kad 2013 m. kredito pasitilos salygos darys neigiama poveikj euro zonos ekonominiam
augimui, o 2014 m. jy poveikis turéty biiti daugiau neutralus.

Vertinant zaliavy kainas, sprendziant pagal ateities sandoriy rinka 2 savaiciy laikotarpiu iki galutinés
duomeny itraukimo datos, vidutiné Brent Zalios naftos kaina 2013 m. turéty buti 107,8, 0 2014 m. — 102,8
JAV dol. uz bareli. Daroma prielaida, kad aliavy, nejskaitant energijos, kainos JAV doleriais* 2013 m.
mazeés 5,4, 02014 m. — 0,1%.

Tikimasi, kad dvisaliai valiuty kursai prognozuojamu laikotarpiu nesikeis ir bus tokie, kokie vidutiniSkai
buvo 2 savaites iki galutinés duomeny itraukimo datos. Tai rodo, kad 2013 m. euro ir JAV dolerio kursas
bus 1,32, 0 2014 m. — 1,33, t. y., palyginti su 2012 m. buvusiu 1,29 kursu, padidés. Numatoma, kad euro
metinis efektyvusis kursas 2013 m. padidés 3,6, 0 2014 m. — 0,7 %.

Fiskalinés politikos prielaidos pagristos atskiry euro zonos Saliy nacionaliniy biudZety planais, turétais
2013 m. rugpjiucio 23 d. Jos apima visas politikos priemones, kurias jau patvirtino nacionaliniai
parlamentai arba kurios jau iS§samiai apibréztos vyriausybiy ir grei¢iausiai bus patvirtintos.

1 ECB eksperty makroekonominés prognozés papildo Eurosistemos eksperty makroekonomines prognozes, kurias du kartus per
metus rengia ECB ir euro zonos nacionaliniy centriniy banky ekspertai. Taikyti metodai atitinka Eurosistemos eksperty prognoziy
rengimo metodus, aprasytus 2001 m. birzelio mén. ECB leidinyje ,,A guide to Eurosystem staff macroeconomic projection
exercises. Ji galima rasti ECB interneto svetainéje. Prognoziy ribos pagristos skirtumu tarp faktiniy rezultaty ir ankstesniy mety
prognoziy. Ribos yra dvigubai platesnés uz §iy skirtumy viduting absoliudiaja verte. Siy riby skai¢iavimo metodika, apimanti
koregavima dél iSskirtiniy jvykiy, aprasyta 2009 m. gruodzio mén. ECB leidinyje ,,New procedure for constructing ECB staff
projection ranges®, taip pat paskelbta ECB interneto svetainéje.

2 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. antrojo ketvir¢io, o véliau kis pagal pasaulio

ekonomikos raida.
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Tarptautinés aplinkos prielaidos

Numatoma, kad prognozuojamu laikotarpiu pasaulio (iSskyrus euro zona) realiojo BVP augimas didés
palaipsniui — nuo 3,4 % (2013 m.) iki 4,0 % (2014 m.). Kaip ir buvo numatyta 2013 m. birzelio mén.
ménesiniame biuletenyje paskelbtose prognozése, iSsivysciusios ekonomikos Salyse augimas 2013 m.
pirmaja puse Siek tiek didéjo. Augimas besiformuojancios ekonomikos Salyse, prieSingai — sulétéjo dél
silpnesnés vidaus paklausos, o sumazéjusios zaliavy kainos (tai turéjo poveiki zaliavy eksportuotojoms) ir
mazesné iSorés paklausa turéjo itakos eksportui. Trumpuoju laikotarpiu pasitikéjimo rodikliai rodo, kad
pasaulio ekonomikos aktyvumas tebéra silpnas. Po paskutiniy paskelbty prognoziu sugrieztintos
finansavimo salygos, i§ dalies parodancios pasikeitusi rinkos pozitiri 1 numatoma JAV pinigu politikos
skatinima, taip pat apsunkina ekonomikos augima artimiausiu laikotarpiu, ypa¢ kai kuriose
besiformuojancios ekonomikos Salyse. Zvelgiant { ateit{, numatoma, kad ekonomika atsigaus pamazu.
Privaciojo sektoriaus skolos perbalansavimas (nors ir spartéjantis, bet vis dar neuzbaigtas), taip pat
fiskaliné konsolidacija slopins iSsivyséiusios ekonomikos Saliy augima. Numatoma, kad kai kuriy
didziausiy besiformuojanéiy rinky, ypa¢ Kinijos, ekonomikos augimas bus gana vangus dél ekonoming
veikla slopinanéiy struktriniy veiksniy. Kadangi svarbiausiy euro zonos prekybos partneriy paklausa
didéja 1éciau negu kitose pasaulio dalyse, euro zonos uzsienio paklausa Siek tiek susilpnéjo:
prognozuojama, kad 2013 m. ji didés 2,9, 0 2014 m. tgtelés 5,0 %.

Numatomas realiojo BVP augimas

2013 m. antraji ketvirtj realusis BVP padidéjo 0,3 %, pries tai mazéjgs SeSis ketvirCius i§ eilés. Vidaus
paklausos ir grynosios prekybos poveikis realiojo BVP augimui antraji ketvirti buvo teigiamas, o atsargy
poky¢iy poveikis — Siek tiek neigiamas. Antraji ketvirt] ekonominis aktyvumas didéjo santykinai sparciai
18 dalies dél trumpalaikiy — daugiausia susijusiy su oru — veiksniy.

Vertinama, kad, Siems veiksniams iSnykus, 2013 m. treciaji ketvirtj realiojo BVP augimas bus mazesnis,
bet vis dar teigiamas. Neatsizvelgiant | Siuos trumpalaikius veiksnius, visu prognozuojamu laikotarpiu
ekonoming veikla skatins nuosekliai didéjancios iSorés paklausos teigiamas poveikis eksportui.
Trumpesniu laikotarpiu vidaus paklausa skatins sumazéjusios Zaliavy kainos, kurios turéty teigiamai
veikti realiasias pajamas. Be to, tikimasi, kad vidaus paklausai teigiama poveiki turés skatinamoji pinigy
politikos pozicija, kuria dar sustiprino ECB valdanciosios tarybos neseniai pateiktos iSankstinés
nuorodos, ir mazéjant netikrumui didéjantis pasitikéjimas. Vertinant ilgesnio laikotarpio perspektyva,
vidaus paklausg taip pat turéty skatinti maziau ribojanti fiskaliné politika ir maziau suvarzyta kredito
pasitla. Visgi tikimasi, kad neigiamas poveikis vidaus paklausai, kuri lemia nedaug geréjanti padétis
darbo rinkoje ir biitinybé mazinti privaciojo sektoriaus finansini jsiskolinima kai kuriose Salyse,
prognozuojamu laikotarpiu mazés tik i§ léto. Apskritai, vertinant istoriniu pozidiriu, numatoma, kad
atsigavimas bus vangus, todél gamybos atotriikis vis dar bus neigiamas. Numatoma, kad 2013 m.
vidutinis metinis euro zonos realusis BVP sumazés 0,4 % (tai daugiausia rodo neigiama perkeliamaji
poveiki), o 2014 m. padidés 1,0 %. Tokia augimo raida rodo stipréjanti vidaus paklausos poveiki, kartu su
teigiamu, bet silpnéjanciu grynosios prekybos poveikiu.

ISsamiau iSanalizavus paklausos sudedamasias dalis, prognozuojama, kad iki 2013 m. pabaigos eksporto
uz euro zonos riby augimas turéty buti nedidelis, o 2014 m. pradés po truputi spartéti — daugiausia dél
pamazu didésiancios euro zonos uzsienio paklausos. Numatoma, kad nuo 2013 m. pabaigos verslo
investicijos turéty pradéti didéti. Jas turéty skatinti didésianti, kaip numatoma, vidaus ir iSorés paklausa,
labai mazos palukany normos, poreikis pamazu pakeisti pagrindini kapitala dél menky investicijy kelerius
metus, palankesniy kredito pasiilos salygu poveikis ir dél atsigaunancio ekonominio aktyvumo
didéjancios pelno marzos. Visgi numatoma, kad mazo pajégumy panaudojimo, biitinybés testi imoniy
balansy restruktiirizavima ir nepalankiy finansavimo salygy kai kuriose euro zonos Salyse ir sektoriuose
bendras neigiamas poveikis mazeés tik i§ léto. Tikétina, kad Siais ir kitais metais investicijos | gyvenamaji
busta toliau bus nedidelés — daugiausia dél poreikio testi biisto rinkos korekcijas kai kuriose Salyse, léto
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disponuojamyjy pajamy augimo ir lukesc¢iy, kad dar kris busto kainos. Neigiamas Siy veiksniy poveikis
turéty daugiau negu atsverti didéjanti salygini investicijy i gyvenamaji buista patraukluma kai kuriose
kitose Salyse, kur investicijas i gyvenamaji buista palaiko vis dar mazos biisto paskoly palikany normos ir
kylancios biisto kainos. Atsizvelgiant | kai kuriy euro zonos $aliy numatomas fiskalinés konsolidacijos
priemones, vertinama, kad prognozuojamu laikotarpiu valstybés investicijos turéty biiti nedidelés.

Numatoma, kad likusia mety dali, nesikeiiant realiosioms disponuojamosioms pajamoms ir kartu i§
esmés nekintant taupymo normai, privatus vartojimas turéty buti nuosaikus. Vertinama, kad 2014 m.,
skatinamas silpnéjancio fiskalinés konsolidacijos neigiamo poveikio ir dél geréjanciy darbo rinkos salygu
didéjanciy darbo pajamuy, net ir Siek tiek kylant taupymo normai, privatus vartojimas turéty augti sparéiau.
Numatoma, kad prognozuojamu laikotarpiu namy tkiy, kurie, didéjant disponuojamosioms pajamoms ir
esant poreikiui mazinti isiskolinima, padidins savo taupymo norma, dalis bus didesné negu namy tkiy,
toliau mazinan€iy savo taupymo norma, mazéjant disponuojamosioms pajamoms ir esant nedidelei
taupymo grazai. Numatoma, kad dél vykdomos fiskalinés konsolidacijos valdzios sektoriaus vartojimas
2013 m. i$ esmés nesikeis, 0 2014 m. Siek tiek padidés.

Prognozuojamu laikotarpiu ne euro zonos importas turéty atsigauti, nors ir tebevarzomas vis dar mazos
bendros paklausos. Vertinama, kad 2013 ir 2014 m. didés einamosios saskaitos pervirsis.

A lentelé. Makroekonominés prognozés euro zonai

(vidutiniai metiniai poky¢iai, procentais)"*

2012 2013 2014

SVKI 2,5 1,5 1,3
[1,4-1,6] [0,7-1,9]

Realusis BVP —-0,6 -0,4 1,0
[nuo —0,6 iki —0,2] [0,0-2,0]

Privatus vartojimas -1,4 -0,7 0,7
[nuo —0,9 iki —0,5] [-0,2—1,6]

Valdzios sektoriaus vartojimas -0,5 -0,1 0,6
[-0,6-0,4] [0,0-1,2]

Bendrojo pagrindinio kapitalo —4.,0 -3,6 1,8
formavimas [nuo —4,4 iki —2,8] [-0,7—4.3]

Eksportas (prekés ir paslaugos) 2,7 0,9 3,6
[-0,4-2,2] [0,1-7,1]

Importas (prekeés ir paslaugos) -0,9 -0,6 3.8
[-1,9-0,7] [0,3-7,3]

! 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.

% Latvija jtraukta { 2014 m. prognozes. 2014 m. vidutiniai metiniai poky&iai (procentais) apskai¢iuoti imant 2013 m. euro zona, i ja
itraukta ir Latvija.

Numatoma kainy ir sanaudy raida

Numatoma, kad bendroji infliacija pagal SVKI, 2013 m. rugpjucio mén. buvusi 1,3 %, remiantis
iSankstiniu Eurostato iverciu, 2013 m. bus vidutiniskai 1,5, o 2014 m. — 1,3 %. Per 2013 m. pirmaji
pusmetj dél smarkiai sumazéjusio energijos kainy kilimo, kuris 2012 m. buvo itin didelis, infliacija pagal
SVKI gerokai sumazéjo. Savo ruoztu gerokai lé¢iau kylancios energijos kainos rodé, kad per praéjusius
metus mazéjo naftos kainos, didéjo euro verté ir dél silpnéjancios naftos kainy kilimo praeityje itakos
pasireiSké mazinantis bazés poveikis. Prognozuojamu laikotarpiu turéty Siek tiek nukristi energijos
kainos, ta rodyty tikétina naftos kainy raida. Vertinama, kad energijos sudedamosios dalies poveikis
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bendrajai infliacijai pagal SVKI prognozuojamu laikotarpiu bus labai mazas ir gerokai mazesnis uz
istorini vidurki, o tai i§ dalies rodo, kad skelbiamos infliacijos itaka néra didelé. 2013 m. pirmaji pusmeti
maisto kainy augimo lygis i§ esmés nekito, nepaisant neperdirbty maisto produkty nejprasty kainy Suoliy.
Vertinant ateities perspektyva, tikimasi, kad maisto kainos kils Siek tiek maziau dél mazinancio bazés
poveikio ir tikétino pirminio tarptautiniy ir Europos maisto zaliavy kainy kritimo. Infliacija pagal SVKI,
nejskaitant maisto ir energijos, 2013 m. pirmaji pusmetj Siek tiek sumazéjo dél nedidelio ekonominio
aktyvumo. 2014 m., Siek tiek padidéjus aktyvumui ir stipréjant iSoriniam kainy spaudimui, turéty padidéti
ir infliacija.

Makroekonominés prognozés

(vidutiniai metiniai poky¢iai, procentais)

a) Euro zonos SVKI b) Euro zonos realusis BVP'
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! Numatoma realiojo BVP raida pagrista duomenimis, pakoreguotais pagal darbo dienas.

Kalbant i$samiau, 2013 m. pirmaji pusmeti iSorinis kainy spaudimas Siek tiek sumazéjo pakilus euro
efektyviajam kursui ir kritus naftos ir ne naftos zaliavy kainoms, o dél to sumazéjo importo defliatorius.
Vis délto tikimasi, kad 2014 m. pastarasis pamazu padidés, i$blésus praeityje brangusio euro mazinanciai
itakai, didéjant importo paklausai ir tikintis, kad kils Zaliavy, nejskaitant energijos, kainos. Vertinant
spaudima vidaus kainoms, dé¢l negeréjancios padéties darbo rinkoje atlygio vienam darbuotojui metinis
didéjimo tempas 2013 ir 2014 m. i§ esmés turéty buiti vis dar nedidelis. Atsizvelgiant i tai, kad Siais
metais vartotojy kainy kilimas turéty staigiai sumazeéti, 2011 ir 2012 m. mazéjgs realusis atlygis vienam
darbuotojui 2013 m. turéty padidéti ir toliau po truputi kilti prognozuojamu laikotarpiu. Vertinama, kad
del negeréjancios padéties darbo rinkoje 2014 m. realiojo atlygio vienam darbuotojui metinis didéjimo
tempas bus gerokai mazesnis uz darbo nasumo didéjimo tempa. Vienetiniy darbo sanaudy didéjimo
tempas 2013 ir 2014 m. turéty sulététi, nes dél ciklo veiksniy sparciau kylantis darbo naSumas daugiau
negu atsveria Siek tiek padidéjusi atlygio vienam darbuotojui augimo tempa. Prognozuojama, kad
2012 m. labai sumazéjegs, pelno marzos rodiklis, apskai¢iuojamas kaip BVP defliatoriaus bazinémis
kainomis ir vienetiniy darbo sanaudy santykis, dél nedidelio vidaus ekonominio aktyvumo 2013 m. turéty
nekisti. Véliau mazesnis vienetiniy darbo sanaudy augimas ir pamazu geréjancios ekonominés salygos
turéty skatinti pelno marzy atsigavima. Fiskalinés konsolidacijos planuose numatytas administruojamuyjy
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kainy ir netiesioginiy mokesCiy didéjimas turéty daryti didele itaka infliacijai pagal SVKI 2013 ir
2014 m., taciau $is poveikis biity Siek tiek mazesnis negu 2012 m.

Palyginimas su 2013 m. birZelio mén. Eurosistemos eksperty prognozémis

Palyginti su 2013 m. birzelio mén. ECB ménesiniame biuletenyje paskelbtomis Eurosistemos eksperty
makroekonominémis prognozémis, atsizvelgiant | gaunama informacija, 2013 m. numatytas 0,2
procentinio punkto didesnis realiojo BVP augimas. TaCiau 2014 m. augimo ribos sumazintos 0,1
procentinio punkto — dél mazZesnés uzsienio paklausos, pakilusio euro efektyviojo kurso ir didesniy
paltikany normy poveikio. Numatyta 0,1 procentinio punkto didesné 2013 m. skelbiama infliacija pagal
SVKI — perziiira siejama su didesnémis, negu tikétasi, maisto kainomis ir prielaidomis dél didesniy naftos
kainy. 2014 m. infliacijos prognozé nepasikeité.

B lentelé. Palyginimas su 2013 m. birzelio mén. prognozémis

(vidutiniai metiniai poky¢iai, procentais)

2013 2014

Realusis BVP — 2013 m. birZelio -0,6 1,1
meén. [nuo —1,0 iki —0,2] [0,0-2,2]
Realusis BVP — 2013 m. rugséjo -0,4 1,0
mén. [nuo —0,6 iki —0,2] [0,0-2,0]
SVKI — 2013 m. birZelio mén. 1,4 1,3

[1737195] [0777199]
SVKI - 2013 m. rugséjo mén. 1,5 1,3

[194_1’6] [097_1’9]

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.

Siuo metu turimy kity organizaciju ir institucijy euro zonos realiojo BVP augimo prognoziy 2013 ir
2014 m. ribos patenka i ECB eksperty numatytas neapibréztumo ribas ir yra beveik pastaryjy intervalo
viduriniame taSke. Vertinant infliacija, pazymeétina, kad turimose kity organizacijy ir institucijy
prognozése numatoma Siek tiek didesné 2013 m. infliacija pagal SVKI negu Eurosistemos eksperty
numatyta neapibréztumo riba ir intervalo vidurinis tasSkas. Kity institucijy prognozése pateikta infliacija
pagal SVKI 2014 m. patenka i ECB eksperty numatytas ribas ir yra beveik pastaryju intervalo
viduriniame taske.
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C lentelé. Euro zonos realiojo BVP augimo ir infliacijos pagal SVKI prognoziy palyginimas

(vidutiniai metiniai poky¢iai, procentais)

Paskelbta BVP augimas Infliacija pagal SVKI
2013 2014 2013 2014
EBPO 2013 m. geguzés -0,6 1,1 1,5 1,2
men.
Europos Komisija 2013 m. geguzés -0,4 1,2 1,6 1,5
meén.
TVF 2013 m. liepos -0,6 0,9 1,7 1,5
meén.
Survey of Professional Forecasters 2013 m. rugpjuc¢io  —0,6 0,9 1,5 1,5
men.
Consensus Economics Forecasts 2013 m. rugpjtcio -0,6 0,9 1,5 1,5
men.
Euro Zone Barometer 2013 m. rugpjicio —0,6 0,9 1,5 1,5
men.
ECB eksperty prognozeés 2013 m. rugséjo -0,4 1,0 1,5 1,3
mén. [nuo -0,6 [0,0-2,0] [1,4-1,6] [0,7-1,9]
iki —0,2]

Saltiniai: European Commission Economic Forecast, Spring 2013; IMF World Economic Outlook Update, July 2013 (realiojo BVP
augimas ir pasaulio ekonomikos perspektyva), April 2013 (infliacija); OECD Economic Outlook, May 2013; Consensus Economics
Forecasts; MJEconomics; 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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