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Prognozuojama, kad 2014 m. realusis BVP ir toliau didés nedaug, o nuo 2015 m. augimas paspartes.
Tikimasi, kad numatomas ekonomikos aktyvumas labiausiai didés dél nuosekliai didéjancios vidaus ir
iSorés paklausos. ISorés paklausq skatins vis labiau atsigaunanti pasaulio ekonomika. Vidaus paklausq
turéty skatinti mazéjant neapibréztumui didéjantis pasitikéjimas, itin skatinamoji pinigy politikos pozicija
ir sumazéjusios naftos kainos, kurios turéty skatinti realiyjy disponuojamyjy pajamy augimq. Vidaus
paklausai bus naudinga ir maZiau ribojanti fiskalinés politikos pozicija ateinanciais metais bei po truputi
geréjancios kredito pasiiilos sqlygos. Kartu neigiama jtaka augimo perspektyvai, pasireiskianti del
poreikio toliau koreguoti vieSojo ir privaciojo sektoriy balansus ir auksto nedarbo lygio, prognozuojamu
laikotarpiu turéty is léto sumazéti. Prognozuojama, kad 2014 m. realusis BVP padidés 1,2 %, 2015 m. —
1,5 %, 02016 m. — 1,8 %.

Esant gerai jtvirtintiems infliacijos likesciams, pamazu didéjant paklausai ir tebemazéjant
nepanaudotiems pajégumams, infliacija pagal SVKI prognozuojamu laikotarpiu, tikétina, didés.
Numatoma, kad 2014 m. euro zonos infliacija pagal SVKI bus 1,0 %, 2015 m. — 1,3 %, 0 2016 m. — 1,5 %.
Manoma, kad siuos nedidelius infliacijos pokycius daugiausia lems mazéjancios naftos ateities sandoriy
kainos ir uzsiteses ekonomikos sqstingis. Atsizvelgiant | vis dar nedidelj, bet didéjanti vidaus sqnaudy
spaudimaq ir { tai, kad numatomas nuoseklus ekonomikos atsigavimas, infliacija pagal SVKI, nejskaitant
energijos ir maisto, turéty dideti nuo 1,1 % (2014 m.) iki 1,7 % (2016 m.).

Palyginti su 2013 m. gruodzio mén. ECB ménesiniame biuletenyje paskelbtomis makroekonominémis
prognozemis, numatomas realiojo BVP augimas 2014 m. buvo siek tiek padidintas. Atsizvelgiant §
naujausius duomenis, infliacijos pagal SVKI prognozé 2014 m. sumazinta 0,1 procentinio punkto, o
2015 m. prognozé nepakito.

Siame straipsnyje apibendrintos ne tik 2014 ir 2015 m., bet ir 2016 m. euro zonos makroekonominés
prognozeés. Taciau tokj ilgq laikotarpj apimancioms prognozéms biidingas labai didelis neapibréztumas’.
Vertinant makroekonomines prognozes, biitina i tai atsizvelgti.

TARPTAUTINE APLINKA

Numatoma, kad prognozuojamu laikotarpiu pasaulio (iSskyrus euro zona) realiojo BVP augimas didés
palaipsniui — nuo 3,4 % (2013 m.) iki 4,1 % (2016 m.). Nors 2013 m. antraji pusmeti i$sivysciusiose
Salyse augimas paspartéjo, besiformuojancios rinkos ekonomikos Salyse jis sulétéjo dél nedidelés vidaus
paklausos, riboty galimybiy palaikanciai vidaus politikai daryti poveiki ir itampos finansy rinkose.
Trumpuoju laikotarpiu pasauliniai pasitikéjimo rodikliai rodo palankias verslo salygas, o tai sutampa su
toliau didéjanciu pasaulio ekonomikos aktyvumu. Nors kai kuriose besiformuojancios rinkos ekonomikos
Salyse neseniai buvo atsiradusi finansiné jtampa, apskritai pasaulio finansy rinky salygos i§ esmés buvo
stabilios po JAV federalinio atvirosios rinkos komiteto sprendimo pradéti mazinti turto supirkima,
palyginti su 2013 m. viduryje kilusia sumaistimi, kai Federaliné rezervy sistema pirma karta paskelbé
apie galimybe mazinti turto supirkima. Prognozuojama, kad pasaulio ekonomika toliau pamazu atsigaus.
ISsivyséiusios ekonomikos Salyse mazéjantis privaciojo sektoriaus isiskolinimas ir mazesné fiskaliné
konsolidacija turéty paskatinti pasitikéjima ir skatinti vidaus paklausa, taciau padeétis darbo rinkose turéty

ECB eksperty prognozés — Valdandiajai tarybai rengiama informacija ekonomikos pokyc¢iams ir rizikai kainy stabilumui
ivertinti. Informacijos apie taikomas procediiras ir metodus pateikta 2001 m. birzelio mén. ECB leidinyje ,,A guide to
Eurosystem staff macroeconomic projection exercises®. Ji galima rasti ECB interneto svetainéje. Paskutiné Siame praneSime
panaudotos informacijos pateikimo diena buvo 2014 m. vasario 20 d.

Zr. 2013 m. geguzés mén. ECB ménesinio biuletenio straipsni ,,An assessment of Eurosystem staff macroeconomic
projections*.
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geréti i§ léto. Spartesnis iSsivysciusiy ekonomiky augimas turéty paskatinti besiformuojancios rinkos
ekonomikos $aliy augima.

Pastaruoju metu pasauliné prekyba padidéjo, tai Iémé Siek tiek didesnis ekonominis aktyvumas. Naujausi
duomenys rodo pageréjima trumpuoju laikotarpiu. Vertinant ateities perspektyvas, tikimasi, kad
pasaulinés prekybos tempas palaipsniui didés, o prognozuojamo laikotarpio pabaigoje jos elastingumas
ekonominio aktyvumo atzvilgiu ir toliau bus maZesnis uz prie§ pasauling krize uzfiksuotus rodiklius.
Numatoma, kad pasaulinés (i§skyrus euro zona) prekybos augimas 2016 m. padidés iki 6,2 % (2013 m.
buvo 3,8 %). Kadangi svarbiausiy euro zonos prekybos partneriy paklausa didéja léCiau negu kitose
pasaulio dalyse, euro zonos uzsienio paklausa turéty buti Siek tieck mazesné.

1 lentelé. Tarptautiné aplinka

(metiniai poky¢iai, procentais)

Patikslinimai po
2014 m. kovo mén. 2013 m. gruodZio mén.
2013 2014 2015 2016 2013 2014 2015
Pasaulio (iSskyrus euro zona) realusis BVP 3,4 3,9 4,0 4,1 0,1 0,0 -0,1
Pasauliné (i$skyrus euro zona) prekyba1 3,8 5,1 6,2 6,2 -0,2 -0,5 -0,2
Euro zonos uzsienio paklausa2 3,0 4.5 5,6 5,8 0,0 -0,5 -0,1

! Apskaiciuota kaip svertinis importo vidurkis.
? Apskaigiuota kaip euro zonos prekybos partneriy importo svertinis vidurkis.

Palyginti su 2013 m. gruodzio mén. ECB ménesiniame biuletenyje paskelbtomis makroekonominémis
prognozémis, pasaulio ekonomikos augimo prognozé beveik nesikeité. 2014 m. numatytos prastesnés
euro zonos uzsienio paklausos perspektyvos, o 2015 m. — i§ esmés nesikeité. 2014 m. prognoziy keitimas
susijes su neigiamu perkeliamuoju poveikiu dél prastesnés, negu ankséiau prognozuota, prekybos raidos
2013 m. antraji pusmet]. Tikétina, kad tokia tendencija ir toliau bus trumpuoju laikotarpiu.

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

Techninés prielaidos dél paliikany normy ir zaliavy kainy grindZziamos rinkos likesciais (galutiné
duomeny jtraukimo data — 2014 m. vasario 12 d.). Prielaida dél trumpalaikiy paltikany normy yra visiskai
techninio pobiidzio. Trumpalaikés paliikany normos grindziamos 3 mén. EURIBOR, o rinkos lukesciai
apskaiciuojami pagal ateities sandoriy normas. Pagal $ia metodika apskai¢iuota vidutiné trumpalaikiy
paltikany norma 2014 m. turéty biti 0,3 %, 2015 m. — 0,4 %, o 2016 m. — 0,8 %. Rinkos lukesc¢iai dél
euro zonos 10 m. vyriausybés obligaciju nominaliojo pajamingumo leidzia tikeétis, kad 2014 m.
pajamingumas vidutiniskai bus 2,8 %, 2015 m. — 3,2 %, 0 2016 m. — 3,6 %!, Numatoma, kad atitikdamos
iSankstiniy sandoriy rinkos paltikany normy pokycius ir rinkos paltikany normy pokyciy laipsniska
poveiki skolinimo paliikany normoms banky paskoly euro zonos nefinansiniam privaciajam sektoriui
palikany normos 2014 m. pradzioje pasieks zemiausia lygi, o tada pradés pamazu kilti. Kalbant apie
zaliavy kainas, pazymétina, kad, sprendziant pagal ateities sandoriy rinka 2 savaiciy laikotarpiu iki
galutinés duomeny itraukimo datos, vidutiné Brent zalios naftos kaina turéty sumazéti nuo 108.8
(2013 m.) iki 96,9 JAV dol. uz barelj (2016 m). Daroma prielaida, kad zaliavy, nejskaitant energijos,
kainos JAV doleriais 2014 m. sumazés, o 2015 ir 2016m. — kils>.

Daroma prielaida, kad dvisaliai valiuty kursai prognozuojamu laikotarpiu nesikeis ir bus tokie, kokie
vidutiniskai buvo dvi savaites iki galutinés duomeny jtraukimo datos 2014 m. vasario 12 d. Tai rodo, kad
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2014-2016 m. JAV dolerio ir euro kursas bus 1,36, t.y. 2,1% didesnis negu 2013 m. Numatoma, kad
euro efektyvusis kursas bus 1,6 % didesnis negu 2013 m.

Techninés prielaidos

2014 m. kovo mén. Patlksllnmlz'ls po 20113 m-
gruodZio mén.

2013 2014 2015 2016 2013 2014 2015
3 mén. EURIBOR
(%, per metus) 0,2 0,3 0,4 0,8 0,0 0,0 -0,1
10 m. vyriausybés obligacijy
pajamingumas
(%, per metus) 2,9 2,8 3,2 3,6 0,0 0,3 0,3
Naftos kaina (JAV dol. uz barelj) 108,8 105,8 101,1 96,9 0,6 1,8 1,9
Zaliavu, nejskaitant energijos, kainos,
(JAV dol.;
(metiniai poky¢iai, %) -52 -2,5 3,1 4,8 0,2 0,1 -0,7
JAV dol. ir euro keitimo kursas 1,33 1,36 1,36 1,36 0,2 0,9 0,8
Euro nominalusis efektyvusis keitimo
kursas
(metiniai poky¢iai, %) 3.8 1,6 0,0 0,0 0,1 0,8 0,0

1) Patikslinimai iSreiksti taip: lygis — procentais, augimo tempas — skirtumu, o paliikany normos ir obligacijy pajamingumas —
procentiniais punktais. Patikslinimai skai¢iuojami remiantis nesuapvalintais skaiiais.

Fiskalinés politikos prielaidos pagristos atskiry euro zonos Saliy nacionaliniy biudzety planais, turétais
2014 m. vasario 20 d. Jos apima visas politikos priemones, kurias jau patvirtino nacionaliniai parlamentai
arba kurios jau yra iSsamiai apibréztos vyriausybiy ir greiciausiai bus patvirtintos.

Palyginti su 2013 m. gruodzio mén. ECB ménesiniu biuleteniu, techninés prielaidos pakeistos palyginti
nedaug. Pakeitimai apima truputi mazesnes ilgalaikes paliikany normas euro zonoje, truputi didesnes JAV
doleriais iSreikstas naftos kainas ir Siek tiek pakilusi euro kursa.

1  Prielaida dél euro zonos 10 m. vyriausybés obligacijy nominaliojo pajamingumo pagrista Saliy 10 m. lyginamyjy obligaciju
pajamingumo svertiniu vidurkiu pagal metinius BVP duomenis ir papildyta biisima raida, numatyta pagal ECB euro zonos visy
obligacijy 10 m. nominalyji pajaminguma, visu prognozuojamu laikotarpiu taikant pradinj Siy dvieju duomeny grupiy
neatitikima. Vertinama, kad prognozuojamu laikotarpiu nesikei¢ia konkreCiy $aliy vyriausybés obligaciju pajamingumo
skirtumai nuo atitinkamo euro zonos vidurkio.

2 Prielaidos dél naftos ir maisto zaliavy kainy pagristos ateities sandoriy kainomis iki prognozuojamo laikotarpio pabaigos.
Daroma prielaida, kad ,kietyju* zaliavy, neiskaitant energijos, kainos atitiks ateities sandoriy kainas iki 2015 m. pirmojo
ketvircio, o veliau kis atitikdamos pasaulio ekonomikos raida. ES supirkimo kainos eurais, kurios naudojamos prognozuojant
maisto vartotoju kainas, nustatomos pagal ekonometrinj modelj, kuriame atsizvelgiama | tarptautiniy maisto zaliavy kainy
pokycius.

NUMATOMAS REALIOJO BVP AUGIMAS

2013 m. ketvirtaji ketvirti, palyginti su ankstesniu ketvirciu, realusis BVP toliau po truputi didéjo ir
pakilo 0,3 %, (2013 m. antraji ir treciaji ketvirCiais — atitinkamai 0,3 ir 0,1 %) (Zr. pav.). Panasu, kad
naujausi apklausy duomenys stabiliai yra vir§ savo ilgalaikio vidutinio lygio, o tai rodo, kad 2014 m.
pirmaji ketvirtj ekonomikos aktyvumas dar padidéjo. Tikétina, kad labai Svelni ziema kai kuriose Salyse
skatino ekonomini aktyvuma pirmaji ketvirti. Prognozuojama, kad 2014 m. augimo tempas bus nedidelis,
o véliau gali Siek tiek paspartéti. Prognozuojama, kad pamazu atsigaunanti vidaus paklausa, skatinama dél
mazéjancio neapibréztumo didéjancio pasitikéjimo, labai skatinamoji pinigy politikos pozicija ir
mazesnés naftos kainos (didinancios realiasias disponuojamasias pajamas), bus pagrindiniai veiksniai,
paskatinsiantys ekonomikos augima prognozuojamu laikotarpiu. Manoma, kad vidaus paklausai bus
naudinga ir maziau ribojanti fiskalinés politikos pozicija ateinanciais metais bei po truputi geréjancios
kredito pasitilos salygos. Be to, prognozuojamu laikotarpiu ekonominj aktyvuma apskritai vis daugiau
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skatins nuosekliai didéjancios iSorés paklausos teigiamas poveikis eksportui, nors i§ pradziy ji truputi
Svelnins praeityje kilusio euro efektyviojo kurso poveikis. Neigiama jtaka augimo perspektyvai,
pasireiskianti dél poreikio tgsti viesojo ir privaciojo sektoriy balansy koregavima, auksto nedarbo lygio ir
vis dar palyginti didelio neapibréztumo, prognozuojamu laikotarpiu turéty i§ 1éto mazéti.

Apskritai, vertinant istoriniu poziiiriu, numatoma, kad atsigavimas bus vangus, o euro zonos realusis BVP
uz iki krizés buvusi lygi (buvusi 2008 m. pirmaji ketvirti) bus didesnis tik nuo 2015 m. pabaigos.
Numatoma, kad vidutinis metinis realusis BVP 2014 m. didés 1,2 %, 2015 m. — 1,5%, o 2016 m. —
1,8 %. Tokia augimo raida rodo nuolat stipréjanti vidaus paklausos poveikj, kartu su nedideliu teigiamu
grynojo eksporto poveikiu. Tikétina, kad augimas virSys potenciala, o sastingis prognozuojamu
laikotarpiu po truputj mazeés.

ISsamiau vertinant augimo sudedamasias dalis, manoma, kad eksporto, i§skyrus i euro zona, augimas
paspartés 2014 ir 2015 m., kartu su didéjancia euro zonos uzsienio paklausa ir mazéjanciu euro brangimo
praeityje neigiamu poveikiu. Numatoma, kad euro zonos eksporto rinkos dalis prognozuojamu laikotarpiu
Siek tiek sumazés dél pastaruoju metu mazéjusio konkurencingumo. Numatoma, kad eksportas euro zonos
viduje didés lé¢iau negu eksportas uz euro zonos riby. Tai susij¢ su santykinai nedidele vidaus paklausa
euro zonoje.

Verslo investicijos turéty pradéti nuosekliai didéti, nors toks tempas yra per mazas iki krizés buvusiam
lygiui pasiekti. Verslo investicijy augima turéty skatinti keli veiksniai: numatomas nuoseklus vidaus ir
iSorés paklausos didéjimas, labai mazos palikany normos, sumazéjes neapibréZztumas, poreikis
modernizuoti pagrindini kapitala dél menky investicijy kelerius metus, nebepasirei§kiantis nepalankiy
kredito pasitilos salygu poveikis ir dél atsigaunancio ekonominio aktyvumo didé¢jancios pelno marzos.
Visgi vertinama, kad prognozuojamu laikotarpiu bendras neigiamas laisvy pajégumy, bitinybés toliau
restruktiirizuoti imoniy balansus, nepalankiy finansavimo salygu kai kuriuose regionuose ir palyginti
didelis neapibréztumo lygis kai kuriose Salyse mazés tik po truputi.

Numatoma, kad 2014 m. pirmaji pusmeti investicijos i gyvenamaji busta didés nedaug, o likusiu
prognozuojamu laikotarpiu augimas bus tik truputi spartesnis. Perspektyva ir toliau neigiamai veikia
biitinos korekcijos kai kuriy Saliy biisto rinkose bei nedaug didéjusios realiosios disponuojamosios
pajamos. Be to, salyginis investicijy | gyvenamaji bista patrauklumas kitose Salyse, palaikomas istoriskai
mazy busto paskoly paliikany normuy, gali daryti poveiki tik pamazu, nes Siose Salyse statyby sektorius jau
beveik pasické savo pajégumo ribas. Atsizvelgiant i kai kuriy euro zonos Saliy planuojamas taikyti
fiskalinés konsolidacijos priemones, vertinama, kad prognozuojamu laikotarpiu valstybés investicijos
turéty ir toliau biiti nedidelés.

Numatoma, kad 2014 m. uzimtumas, vertinant pagal dirbanéiyju skaiéiy, padidés truputi, o véliau didés
sparCiau. Vangiai didéjantis uzimtumas rodo létai didéjanti ekonominj aktyvuma ir iprastai uzdelsta
uzimtumo reakcija i gamybos svyravimus, padidéjusi dirbanciam asmeniui tenkanti darbo valandy
skaiciy, toliau vieSajame sektoriuje mazinama dirbanciy asmeny skaiciy ir kai kuriose Salyse padidéjusi
neapibréztuma, kuris slopina jdarbinimo planus privaciajame sektoriuje. Tikétina, kad Sie veiksniai
atsvers teigiamg darbo rinkos reformy, dél kuriy kai kuriose itampa patirianc¢iose Salyse padidéjo
lankstumas ir sumazéjo gamybos augimo riba naujy darbo viety kiirimui, poveikj. Vertinama, kad
prognozuojamu laikotarpiu darbo jéga truputi padidés, nes tam tikra visuomenés dalis pamazu grizta |
darbo rinka. Numatoma, kad nedarbo lygis prognozuojamu laikotarpiu truputi sumazés, bet 2016 m.
sudarys daugiau kaip 11 %. Prognozuojama, kad prognozuojamu laikotarpiu darbo nasumas
(apskaiCiuotas kaip vienam dirbanciajam tenkanti gamybos dalis) padidés dél tikétinai didésiancio
ekonominio aktyvumo ir uzdelstos uzimtumo reakcijos.
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2 lentelé. Makroekonominés prognozés euro zonai

(metiniai poky¢iai, %)

. Patikslinimai po
2014 m. kovo mén. 2013 m. gruodZio mén.>
2013 2014 2015 2016 2013 2014 2015
Realusis BVP® -0,4 1,2 1,5 1,8 0,0 0,1 -0,1
[0,8-1,61% [0,4—2,6]" [0,7-2,9]"
Privatus vartojimas -0,6 0,7 1,2 1,4 0,0 0,0 0,0
Valdzios sektoriaus vartojimas 0,2 0,4 0,4 0,7 0,1 0,1 0,0
Bendroqo pagrindinio kapitalo 29 2.1 2.7 3.7 0.1 0.5 0.1
formavimas
Eksportas® 1,1 3,6 4,7 5,1 0,1 -0,1 -0,2
Importas® 0,0 3,5 4,7 52 0,1 0,0 0,0
.. -0,8 0,2 0,5 0,7 0,0 0,0 0,1
Uzimtumas
Nedarbo lygis
(procentais, palyginti su darbo 12,1 11,9 11,7 11,4 0,0 -0,1 -0,1
Jjega)
SVKI 1,4 1,0 1,3 1,5 0,0 -0,1 0,0
[0,7-1,31% 10,6 —2,01* [0,7 —2,3]¥
SVKI, nejskaitant energijos 1,4 1,2 1,5 1,7 0,0 -0,1 0,0
SYKI, nejskaitant energijos ir 1.1 1.1 14 1.7 0.0 02 0.0
maisto
SVKI, nejskaitant energijos,
maisto ir netiesioginiy mokesciy 1,0 1,0 1,4 1,7 0,0 -0,1 0,0
poky¢iy®
Vienetinés darbo sanaudos 1,2 0,8 1,0 1,2 -0,2 -0,2 0,0
Atlygis vienam darbuotojui 1,7 1,7 2,0 23 -0,1 -0,1 -0,1
Darbo naSumas 0,4 0,9 1,0 1,1 0,1 0,1 —0,1
Valdzios sektoriaus biudzeto
balansas (procentais, palyginti su -3,2 2,7 -2,5 -2,1 0,0 -0,1 -0,1
BVP)
Strukttirinis biudzeto balansas
(procentais, palyginti su BVP)’ =25 2.2 2.2 2.0 0.0 0.0 0.1
Valdzios sektoriaus bendroji skola
(procentais, palyginti su BVP) 92,9 93,5 932 92,2 0.3 0.1 0.2
Einamosios saskaitos balansas 22 2,4 2,6 2,7 0,2 0,2 0,0
(procentais, palyginti su BVP

1) Duomenys apima euro zona, jskaitant Latvija, iSskyrus 2013 m. SVKI duomenis. 2014 m. vidutiniai metiniai SVKI poky¢iai
(procentais) apskaiciuoti imant 2013 m. euro zona, i kurig jtraukta ir Latvija.

2) Patikslinimai skai¢iuojami remiantis nesuapvalintais skaiCiais.

3) D¢l darbo dieny skaiciaus pakoreguoti duomenys.

4) Prognoziy ribos pagristos skirtumu tarp faktiniy rezultaty ir ankstesniy mety prognoziy. Ribos yra dvigubai platesnés uz Siy
skirtumy viduting absoliugiaja verte. Si riby skai¢iavimo metodika, apimanti koregavima dél i§skirtiniy {vykiy, aprasyta 2009 m.
gruodzio mén. ECB leidinyje ,,New procedure for constructing ECB staff projection ranges®, paskelbta ECB interneto svetaingje.

5) Iskaitant prekyba euro zonoje.

6) Subindeksas pagristas netiesioginiy mokesciy faktinio poveikio {ver¢iais. Rezultatas gali skirtis nuo Eurostato duomenuy, kurie
yra pagristi prielaida, kad mokesciy poveikis SVKI persiduoda visas ir iskart.

7) Apskai¢iuotas i§ valdzios sektoriaus balanso atimant trumpalaiki ekonomikos ciklo poveiki ir laikinas vyriausybiy priemones.
ApskaiCiavimai atlikti vadovaujantis ECBS metodika, vertinant dél cikliskumo pakoreguotus biudZeto balansus (zr. Bouthevillain;
C. et al. ,,Cyclically adjusted budget balances: an alternative approach®, Darbo straipsniy serija Nr. 77, ECB, 2001 m. rugséjo mén.)
ir pagal ECBS parengta laikiny priemoniy apibrézima (zr. Kremer; J. et al. ,,A disaggregated framework for the analysis of
structural developments in public finances®, Darbo straipsniy serija Nr. 579, ECB, 2007 m. sausio mén.). Struktiirinio balanso
prognozé¢ neskai¢iuojama pagal agreguota gamybos atotrikio vertinima. Pagal ECBS metodika, ciklinés komponentés
skai¢iuojamos atskirai skirtingiems pajamy ir i§laidy straipsniams. Daugiau informacijos apie diskusija, taip pat ir dél Komisijos
metodikos zr. 2012 m. kovo mén. ECB ménesinio biuletenio intarpa ,,Cyclical adjustment of the government budget balance*.
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Numatoma, kad, spar¢iau didéjant realiosioms disponuojamosioms pajamoms dél didesnio darbo pajamy
augimo, nuosekliai geréjanciy darbo rinkos salygu, létesnés fiskalinés konsolidacijos ir nedaug kintancios
infliacijos, 2014 m. ir véliau dar sparéiau turéty pradéti didéti privatus vartojimas. Ji tik i§ dalies turéty
riboti Siek tiek augsianti taupymo norma. Valdzios sektoriaus vartojimo islaidos prognozuojamu
laikotarpiu turéty didéti nedaug.

Prognozuojamu laikotarpiu importo i§ ne euro zonos augimo tempas turéty Siek tiek paspartéti i$ dalies
dél praeityje brangusio euro. Vis délto ji slopins vangus bendros paklausos augimas. Numatoma, kad
prognozuojamu laikotarpiu grynosios prekybos indélis | realiojo BVP augima bus nors ir nedidelis, bet
teigiamas, o einamosios saskaitos pervirsis turéty padideéti ir 2016 m. pasiekti 2,7 % BVP.

Palyginti su 2013 m. gruodZzio mén. ECB ménesiniame biuletenyje paskelbtomis makroekonominémis
prognozémis, realiojo BVP augimas buvo Siek tiek padidintas.

NUMATOMA KAINY IR SANAUDY RAIDA

Pagal Eurostato iSankstinj jverti 2014 m. vasario mén. bendroji infliacija pagal SVKI nepasikeité nuo
2013 m. paskutinio ketvir¢io ir buvo 0,8 %. Nedidelj dabartinj infliacijos lygi 1émé mazéjancios energijos
kainos ir nedaug kilusios maisto kainos, taip pat vangi paslauguy ir pramonés prekiy, neiskaitant energijos,
kainy raida (Zr. §io ménesinio biuletenio 3 skyriy ir intarpa ,,Impact of Services and non_energy industrial
goods prices on the recent decline in HICP inflation®).

Kalbant apie ateiti, numatoma, kad artimiausiu metu infliacija pagal SVKI toliau bus nedidel¢, ir tik nuo
2014 m. ims didéti nuosekliai atsigaunant ekonominiam aktyvumui. Prognozuojama, kad metinis
infliacijos lygis 2014 m. bus 1,0 %, 2015 m. — 1,3 %, o 2016 m. — 1,5 %. Tikimasi, kad 2016 m.
pabaigoje infliacijos lygis bus 1,7 %.

Nedidelio infliacijos didéjimo perspektyva, tikétina, bus dél mazéjanciy naftos ateities sandoriy kainy ir
vis dar esan¢io ekonomikos sastingio. Esant gerai jtvirtintiems infliacijos lukes¢iams, pamazu didéjant
paklausai ir tebemazéjant nepanaudotiems pajégumams dideléje euro zonos dalyje turéty Siek tiek
padidéti pelno marzos ir vienetinés darbo sanaudos. Be to, jtampa patirianCiose Salyse tolygiai mazéjant
koregavimo biitinybei, prognozuojamu laikotarpiu tai gali paskatinti infliacijos pagal SVKI didéjima.

Kalbant konkreciau, tikimasi, kad prognozuojamu laikotarpiu energijos kainos truputi sumazés, ta rodytu
tikétina naftos kainy raida. Tai mazina infliacija pagal SVKI. Vertinama, kad prognozuojamu laikotarpiu
energijos kainy poveikis bendrajai infliacijai pagal SVKI bus nereikSmingas, palyginti su 0,5 procentinio
punkto vidutiniu poveikiu nuo 1999 m.

Numatoma, kad per 2014 m. pirmus tris ketvir¢ius maisto kainos ir toliau kils nedaug dél praeityje
kritusiy maisto zaliavy kainy (eurais) ir mazinanc¢io bazés poveikio. Likusia prognozuojamo laikotarpio
dali, atsizvelgiant { tikéting maisto zaliavy kainy didéjima minétu laikotarpiu, maisto kainos turéty kilti
sparCiau. Numatoma, kad prognozuojamu laikotarpiu maisto kainy poveikis bendrajai infliacijai pagal
SVKI vidutiniskai bus 0,3 procentinio punkto, t.y. truputi mazesnis negu jo vidutinis poveikis nuo
1999 m. (0,5 procentinio punkto).

2014 m. infliacija pagal SVKI, nejskaitant energijos ir maisto, turéty nuosekliai didéti, jos vidutinis lygis
turéty bati 1,1 %; 2015 m. infliacija turéty padidéti iki 1,4 %, o 2016 m. — iki 1,7 %. Manoma, kad $iuos
pokyCius skatins numatomas po truputi didéjantis ekonomikos aktyvumas. Prognozuojama, kad
prognozés laikotarpiu Sios komponentés poveikis bendrajai infliacijai pagal SVKI vidutinis§kai bus 1,0
procentinio punkto, o tai yra truput{ maziau negu jos vidutinis poveikis nuo 1999 m. (1,1 procentinio
punkto).

Fiskalinés konsolidacijos planuose numatytas netiesioginiy mokesc¢iy padidéjimas turéty turéti didelj
poveiki infliacijos pagal SVKI didéjimui 2014 m. (apie 0,2 procentinio punkto). Sio poveikio masta
galima lyginti su 2013 m. uzfiksuotais duomenimis. Numatoma, kad 2015 ir 2016 m. $is poveikis bus
nereik§mingas, nes triiksta i§samios informacijos apie tais metais numatytas fiskalines priemones.
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Numatoma, kad infliacija pagal SVKI, nejskaitant energijos, maisto ir netiesioginiy mokesciu pokyciy,
didés daugiau negu kainy indeksas, jskaitant mokescius.

2013 m. dél vangios pasaulinés paklausos, pakilusio euro efektyviojo kurso ir sumazéjusiy naftos ir ne
naftos zaliavy kainy sumazéjo iSorinis kainy spaudimas. Dél Siy veiksniy per metus sumazéjo importo
defliatorius. Taciau, vertinant ateities perspektyvas, pasakytina, kad prognozuojamu laikotarpiu kaip
numatyta didéjant pasaulinei paklausai, dél numatomo Zaliavy, neiskaitant energijos, kainy augimo ir
silpnéjancio praeityje brangusio euro poveikio, 2014 m. ir kita prognozuojamo laikotarpio dalj importo
defliatorius turéty didéti. Prognozuojama, kad 2016 m. jo metinis augimo tempas bus apie 1,1 %. Tai —
artimas jo ilgalaikiam vidutiniam augimo tempui reikSme.

Vertinant vidaus kainy spaudima, pasakytina, kad, atsizvelgiant i tai, jog darbo rinkos salygos euro zonoje
nors ir 1étai, toliau geréja, atlygio vienam darbuotojui metinis did¢jimo tempas 2014 m. turéty i§ esmés
nesikeisti, 0 2015 ir 2016 m. turéty paspartéti. Numatoma, kad 2014 m. vienetiniy darbo sanaudy augimo
tempas turéty sumazéti dél darbo nasumo ciklinio padidéjimo, rodancio uzdelsta uzimtumo reakcija i
padidéjusi ekonominj aktyvuma, ir i§ esmés nesikeic¢iancio atlygio vienam darbuotojui metinio augimo
tempo. 2015 ir 2016 m. sparciau atsigaunant ekonomikai ir po truputj geréjant padéciai darbo rinkose,
numatoma, kad Siek tiek spar¢iau didéjant atlygiui vienam darbuotojui negu kylant naSumui, vienetiniy
darbo sanaudy augimas turéty Siek tiek padidéti.

Prognozuojama, kad 2014 m. pelno marzos rodiklis, apskaic¢iuojamas kaip BVP defliatoriaus bazinémis

kainomis ir vienetiniy darbo sanaudy augimo skirtumas, padidés. Skatinamas tikétino ekonomikos salygu
pageréjimo jis turéty didéti ir prognozuojamu laikotarpiu.

1 pav. Makroekonominés prognozés

(ketvirtiniai duomenys)

Euro zonos SVKI Euro zonos realusis BVP?
(procentiniai poky¢iai, palyginti su ankstesniais metais) (procentiniai poky¢iai, palyginti su ankstesniu ketvir¢iu)
4.5 15
4.0 1.0
3.5 A 0.5
3.0 + 0.0 -
2.5 1
0.5 4
2.0
-1.0 4
1.5
-1.5 -
1.0
05 - -2.0
0.0 -2.5
-0.5 - -3.0 1
-1.0 - -3.5 -
20072008 2009201020112012 201320142015 2016 20072008 2005201020112012 20132014 20152016

! Pagrindiniy prognoziy ribos pagristos skirtumu tarp faktiniy rezultaty ir ankstesniy mety prognoziy. Ribos yra dvigubai
platesnés uz §iy skirtumy viduting absoliu¢iaja verte. Si riby skai¢iavimo metodika, apimanti koregavima dél isskirtiniy jvykiy,
apraSyta 2009 m. gruodzio mén. ECB leidinyje ,,New procedure for constructing ECB staff projection ranges®, paskelbtas ECB
interneto svetainéje.

2 Dél darbo dieny skai&iaus pakoreguoti duomenys.

Palyginti su 2013 m. gruodzio mén. ECB ménesiniame biuletenyje paskelbtomis makroekonominémis
prognozémis, infliacijos pagal SVKI prognozé 2014 m. sumazinta 0,1 procentinio punkto, o 2015 m. ji
nepakito.
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FISKALINE PERSPEKTYVA

Remiantis 1 intarpe iSdéstytomis prielaidomis, numatoma, kad euro zonos valdzios sektoriaus deficito ir
BVP santykis 2014 m. sumazés iki 2,7 % (2013 m. buvo 3,2 %), o 2015 m. dar sumazés — iki 2,1 %.
2014 m. numatomas mazesnis deficitas rodo daugelio euro zonos Saliy pastangas vykdyti fiskaling
konsolidacija ir vyriausybés pagalbos finansy sektoriui panaikinimg. Numatoma, kad 2015-2016 m.
prognozuojamas valdzios sektoriaus deficitas turéty nuosekliai mazéti daugiausia del teigiamo ciklinés
komponentés poveikio, mazéjant nepanaudotiems pajégumams, ir mazZesniu mastu dél toliau geréjancios
strukttrinés komponentés. Prognozuojama, kad pastaroji gerés léCiau negu praéjusiais metais. Todél
numatoma, kad struktiirinis biudzeto balansas, t. y. dél cikliSkumo pakoreguotas balansas atimant visas
laikinas priemones, pastebimai pagerés 2014 m. ir Siek tiek maziau kita prognozuojamo laikotarpio dalj.
Vertinama, kad euro zonos valdzios sektoriaus skolos ir BVP santykis auks¢iausia lygi — 93,5 % — pasieks
2014 m., 0 2016 m. nukris iki 92,2 %.

2intarpas
JAUTRUMO ANALIZE

Prognozés yra glaudziai susijusios su techninémis prielaidomis dél tam tikry pagrindiniy kintamyjy
kitimo. Turint omenyje tai, kad kai kurie i$ $iy kintamyjy gali daryti didele itaka euro zonos prognozéms,
ju jautrumas, susijgs su $iy prielaidy galimos raidos alternatyvomis, gali padéti analizuojant prognoziy
scenarijui keliama rizika. Siame intarpe aptariamas neapibréztumas, susijes su trimis pagrindinémis
prielaidomis ir prognoziy jautrumu dél minéty prielaidy’.

1) ALTERNATYVI NAFTOS KAINOS RAIDA

Siose ECB eksperty prognozése pateiktos pagal rinkos liikes¢ius parengtos prielaidos dél naftos kainuy,
ivertintos pagal dvi savaites iki galutinés duomenu itraukimo datos buvusias naftos ateities sandoriy
kainas. Siuo metu tai reiskia prognozuojamu laikotarpiu nuosekliai mazéjanéias naftos kainas. Vis délto,
Sioje srityje tebevyrauja neapibréztumas. Sis neapibréZtumas susijes su paklausos ir pasiiilos raidos kaita.

Kalbant apie paklausa, pazymeétina, kad augimo sulétéjimas besiformuojancios rinkos ekonomikos Salyse
gali daryti neigiama itaka pasaulinéms zaliavy kainoms. Kita vertus, naftos kainos gali pakilti dél
spartesnio pasaulio ekonomikos, o ypa¢ JAV, atsigavimo. Kalbant apie pasitla, vertinama, kad
padidéjusios skaltininés naftos gavybos prognozuojamu laikotarpiu poveikis prognozuojamu laikotarpiu
bus ribotas. Pirma, panasu, kad i didziaja dali skaltininés naftos poveikio jau atsizvelgta, antra, net labai
dideli gamybos pokyciai JAV gali daryti tik nedidelg itaka tarptautinéms kainoms, nes gali biti, kad juos
atsvers naftos gavyba Saudo Arabijoje. Be to, naftos kainas didinantj spaudimg i§ pasiiilos pusés galima
sieti su netikétais geopolitiniais jvykiais.

Apskritai, atsigaunant pasaulio ekonomikai, visai tikétina, kad naftos kaina gali biiti didesné negu manyta
18 pradziy. Todél atlickant $ia jautruma analiz¢ nagrinéjamas naftos ateities sandoriy kainos didinimas dél
JAV pajégumy panaudojimo gamyboje’. Pagal alternatyvia kainy raida, 2014, 2015 ir 2016 m. naftos
kainos bty atitinkamai 2 %, 8 % ir 14 % didesnés negu ateities sandoriy kainos. Remiantis ECB eksperty
makroekonominiais modeliais, dél didesnés naftos kainos infliacija pagal SVKI 2015 ir 2016 m. bty 0,2
procentinio punkto didesné, negu numatyta pagrindinése prognozése. Be to, didesnés naftos kainos
slopinty ir realiojo BVP augima — 2016 m. jis biity 0,1 procentinio punkto mazesnis.

2) MAZESNIS EURO KURSAS

Euro nominalusis efektyvusis kursas 20 euro zonos pagrindiniy prekybos partneriy valiuty atzvilgiu
pastaraisiais ménesiais sustipréjo ir dabar yra 3 % didesnis uz ilgalaiki istorini vidurki nuo 1999 m. Kurso
kilima rinkos dalyviai labiausiai siejo su tebevykstandiu pasauliniy investuotojy pasitraukimu i$

ECB
ECB eksperty euro zonos makroekonominés prognozés
2014 m. kovo mén.



besiformuojancios rinkos ekonomikos turto (daliai kapitalo srauto keliaujant i euro zona), dideliy zaliavas
eksportuojanciy $aliy valiuty koregavimu ir vis dar silpna Japonijos jena.

Pagrindinése prognozése daroma prielaida, kad dvisaliai valiuty kursai prognozuojamu laikotarpiu
nesikeis ir bus tokie, kokie vidutiniskai buvo 2 savaites iki galutinés duomeny jtraukimo datos.
Atsizvelgiant { tai, palyginimo tikslais buvo numatyta tariama alternatyvi valiutos kurso raida, darant
prielaida, kad nuo 2014 m. antrojo ketvir¢io euro nominalusis efektyvusis kursas sumazés 3 %. Tokio
tariamo kurso maz¢jimo rezultatai rodo, kad kiekvienais prognozuojamo laikotarpio metais realusis BVP
ir infliacija pagal SVKI bus 0,1-0,2 procentinio punkto didesni.

3) PAPILDOMA FISKALINE KONSOLIDACIJA

Kaip minéta 1 intarpe, fiskalinés politikos prielaidos apima visas politikos priemones, kurias jau
patvirtino nacionaliniai parlamentai arba kurios jau iSsamiai apibréztos vyriausybiy ir grei¢iausiai bus
patvirtintos. Daugelio Saliy atveju | pagrindines prognozes itraukty priemoniy nepakanka, kad bty
ivykdyti fiskalinés konsolidacijos reikalavimai, numatyti Stabilumo ir augimo pakto korekcinéje ir
prevencingje dalyse. [sipareigojimas vykdyti Siuos reikalavimus jtrauktas | fiskalinius tikslus, vyriausybiy
i8déstytus 2014 m. biudzeta reglamentuojanciuose teisés aktuose ir biudzeto plany projektuose, ES ir TVF
programos dokumentuose ir i§ dalies 2013 m. stabilumo programose (jos bus atnaujintos 2014 m.
balandzio mén.). Taciau Siems tikslams pasiekti priemonés arba nenumatytos, arba jos nepakankamai
gerai apibiuidintos. Taigi, | jas neatsizvelgiama rengiant pagrindines prognozes, ypa¢ 2015-2016 m.
Daugumoje Saliy Sie metai neitraukti i dabartinius biudzeto planus. Todél ne tik butina, bet ir tikétina,
kad, be jau jtraukty { pagrindines prognozes fiskalinés konsolidacijos priemoniy, iki 2016 m. dauguma
vyriausybiy imtysi papildomy priemoniy.

Prielaidos, kuriomis pagrjsta fiskalinio jautrumo analizé

Fiskalinio jautrumo analizés atspirties taskas yra ,,fiskalinis atotriikis* tarp vyriausybés biudzeto tiksly ir
pagrindiniy biudZeto prognoziy. Tikétinai papildomai fiskalinei konsolidacijai jvertinti taikomos tik tam
tikrai konkreciai Saliai buidingos salygos ir informacija apie dydi bei struktiira. Rengiant informacija apie
konkrecia $ali, siekiama nustatyti su fiskaliniais tikslais susijusi neapibréztuma, papildomy fiskalinés
konsolidacijos priemoniy taikymo tikimybg ir makroekonominio griztamojo rysio poveiki.

Remiantis tokiu vertinimu, numatoma, kad 2014 m. papildoma konsolidacija euro zonoje bus 0,1% BVP
dydzio, o 2015 m. galima tikétis daugiau papildomuy priemoniy (jos sudaryty apie 0,6 % BVP), o
2016 m. — truput{ maziau (0,3 % BVP), tad bendras papildomos konsolidacijos dydis iki 2016 m.
pabaigos siekty 1,0 % BVP. Kalbant apie fiskaliniy priemoniy struktiira, pazymétina, kad, atliekant
jautrumo analizg, stengiamasi perteikti papildomy konsolidacijos priemoniy, kurios yra labiausiai
tikétinos, specifika Salies ir laikotarpio atzvilgiais. Pagal S$ia analiz¢ vertinama, kad fiskaliné
konsolidacija, imant euro zona bendrai, yra labiau orientuota i biudzeto iSlaidy pusg, taciau itraukiami ir
netiesioginiy bei tiesioginiy mokeséiy ir socialinio draudimo imoky padidéjimai.

Papildomos fiskalinés konsolidacijos makroekonominis poveikis

Toliau lenteléje pateikti apibendrinti fiskalinio jautrumo analizés poveikio euro zonos realiojo BVP
augimui ir infliacijai pagal SVKI (taikant ECB New Area-Wide Model") imitavimo rezultatai.
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[vertintas makroekonominis papildomos fiskalinés konsolidacijos poveikis euro zonos realiojo BVP augimui ir

infliacijai pagal SVKI
(procentais, palyginti su BYP)

Prielaidos 2014 2015 2016
ValdZios sektoriaus biudzeto tikslai' 2.4 -1,6 -0,8
Pagrindinés fiskalinés prognozés 2,7 -2,5 -2,1
Papildoma (kumuliatyving) fiskaliné konsolidacija® 0,1 0,7 1,0

Papildomos fiskalinés konsolidacijos poveikis (procentiniais punktais)®

Realiojo BVP augimas -0,1 -0,4 -0,1
Infliacija pagal SVKI 0,0 0,1 0,1

1) Nominalas tikslai, kaip nurodyta atitinkamoms Salims skirtuose naujausivose ES ir TVF programos dokumentuose;
naujausiose pervirsinio deficito procediiros rekomendacijose Salims, kurioms taikoma pervirsinio deficito procedira; 2014 m.
biudzeta reglamentuojanciuose teisés aktuose ir biudzeto plany projektuose ir atnaujintose 2013 m. stabilumo programose
Saliy, kurioms netaikoma pervirsinio deficito procedura, atveju.

2) Eurosistemos eksperty vertinimu pagrista jautrumo analizé.

3) Nuokrypis (procentiniais punktais) nuo realiojo BVP augimo ir infliacijos pagal SVKI pagrindinés prognozes (abiem atvejais —
metiniai dydziai). Makroekonominis poveikis modeliuojamas taikant ECB New Area-Wide Model (naujaji visos zonos modelj).

Papildomos fiskalinés konsolidacijos makroekonominis poveikis 2014 m. bus ribotas, 2015 m. — apie
minus 0,4 procentinio punkto, o 2016 m. ir vél ribotas. Poveikis infliacijai pagal SVKI turéty biti apie 0,1
procentinio punkto.

Taigi, atlikus $ia analizg, matyti, kad realiojo BVP augimas, ypac¢ 2015 m., gali buti Siek tiek maZesnis,
negu prognozuota, nes | pagrindines prognozes nebuvo jtrauktos visos fiskalinés konsolidacijos
priemonés. Taip pat yra grésmé, kad infliacija bus didesné, negu prognozuota, nes manoma, kad tam tikra
papildomos konsolidacijos dali nulems padidinti netiesioginiai mokesciai.

Reikéty pabrézti, kad, atliekant fiskalinio jautrumo analize, daugiausia démesio skiriama tikétinos
papildomos fiskalinés konsolidacijos galimam poveikiui trumpuoju laikotarpiu. Net ir gerai parengtos
fiskalinés konsolidacijos priemonés trumpuoju laikotarpiu daznai daro neigiama poveikj realiojo BVP
augimui, taciau ilgesniu laikotarpiu pasireiskia teigiamas poveikis ekonominiam aktyvumui. Tik jis
nespéja pasireik§ti per analizés rezultatams aktualy laikotarpi’. Galiausiai, §ios analizés rezultaty
nereikéty suprasti kaip raginimo suabejoti papildomos fiskalinés konsolidacijos pastangy prognozuojamu
laikotarpiu butinumu. Papildomos konsolidacijos pastangos yra isties butinos siekiant euro zonoje
iSsaugoti patikimus vieSuosius finansus. Jei nebiity Sios konsolidacijos, kilty neigiamo poveikio
vyriausybés skolos vertybiniy popieriu kainy nustatymui rizika. Be to, galétu pasireiksti neigiamas
poveikis pasitikéjimui, o tai stabdyty ekonomikos atsigavima.

1 Visas modeliavimas atliktas darant prielaida, kad nebus nei jokiy politikos poky¢iu, nei bet kokio kito kintamojo, susijusio su
techninémis prielaidomis ir euro zonos tarptautine aplinka, poky¢iy.

2 Issamesnés informacijos apie modelj, kuris buvo panaudotas skaiciuojant didesnes vertes, rasite Pagano P. and Pisani M.
., Risk-adjusted forecasts of oil prices , The B. E. Journal of Macroeconomics, Vol. 9, Issue 1, Art. 24, 2009.

3 New Area-Wide Model aprasytas Siame Saltinyje: Christoffel K., Coenen G. and Warne A. ,,The New Area-Wide Model of the
euro area: a micro-founded open-economy model for forecasting and policy analysis “, Darbo straipsniy serija, Nr. 944, ECB,
2008 m. spalio mén.

4 Fiskalinés konsolidacijos makroekonominio poveikio analizé¢ iSsamiai apraSyta 2012 m. gruodzio mén. ECB meénesinio
biuletenio intarpe ,,The role of fiscal multipliers in the current consolidation debate®.

3intapass |
KITY INSTITUCIJY PROGNOZES

Euro zonos prognozes rengia ir kitos tarptautinés organizacijos bei privaciojo sektoriaus institucijos.
Taciau jos néra visiSkai palyginamos tarpusavyje ar su ECB eksperty makroekonominémis prognozémis,
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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).

Siuo metu turimy kity institucijuy parengtose prognozése numatoma, kad 2014 ir 2015 m. euro zonos
realiojo BVP augimas bus panaSus i ECB eksperty prognozése numatytas tendencijas. 2016 m.
numatomas realiojo BVP augimas patenka i ECB eksperty numatytas ribas. Kalbant apie infliacija,
pasakytina, kad daugumoje turimy kity institucijy prognoziy numatoma 2014 ir 2015 m. vidutiné metiné
infliacija pagal SVKI yra artima ECB eksperty prognozéms. Kitose turimose prognozése numatoma, kad
2016 m. infliacija pagal SVKI bus 1,5-1,8 %. Sios ribos patenka j ECB eksperty numatytas ribas.

Euro zonos realiojo BVP augimo ir infliacijos pagal SVKI prognoziy palyginimas

(metiniai poky¢iai, %)

Paskelbta BVP augimas Infliacija pagal SVKI
2014 2015 2016 2014 2015 2016

ECB eksperty prognozés 2014 m. kovo mén. ,1,2 1,5 1,8 1.0 1,3 1,5

[0.8-1,6]  [0.4-2,6] [0,7-2,9] [0,7-1,3] [0,6-2,0] [0,7-2,3]

Europos Komisija U VESERD

meén. 1,2 1.8 - 1,0 1,3 -
EBPO 2013 r:;;?knclo L0 6 B 1 0 -
Euro Zone Barometer 2014 gér\;asarlo 1,1 1,5 1,5 1,0 1,3 1,8
Consensus Economics Forecasts 2014 rrrrllér\lf.asarlo 1,0 1.4 1,5 1,0 1,4 1,8
Survey of Professional Forecasters 2014 rrrrllér\:isario 1,0 1,5 1,7 1,1 1,4 1,7
178 2014;;;.%810 1,0 1,4 1,5 1,5 1,4 1,5

Saltiniai: European Commission’s European Economic Forecast, Winter 2014; IMF World Economic Outlook, Update January
2014 (GDP); IMF World Economic Outlook, October 2013; OECD Economic Outlook, November 2013; Consensus Economics
Forecasts; MJEconomics it 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 dé¢l darbo dieny skaic¢iaus per metus nekoreguotus metinio augimo tempus. Kitose
prognozése nenurodoma, ar pateikti duomenys dél darbo dieny pakoreguoti, ar ne.
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