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2009 m. Europos centrinis bankas ir toliau veiké
kaip stabilumo ir pasitikéjimo garantas esant
nepalankiai ekonominei aplinkai, kuri susidaré
dél pasaulinés finansy krizés. 2008 m. rudeni
labai suintensyvéjus itampai finansy rinkoje,
2009 m. prasidéjo staigiu ir sinchronisku

ekonomikos aktyvumo nuosmukiu visame
pasaulyje. Véliau tais metais buvo stebimas
labai laipsniskas atsigavimas, o infliacijos lygis
ir toliau buvo labai Zemas. Apskritai 2009 m.
euro zonos realusis BVP sumazgjo 4,0 %,
o vidutiné metiné infliacija sudar¢ 0,3 %. Kartu
vidutinio ir ilgesnio laikotarpiy infliacijos
lukesciai ir toliau visiskai atitiko Valdanciosios
tarybos tiksla vidutiniu laikotarpiu palaikyti
infliacija artima, bet mazesng kaip 2 %. Tai rodo
didelj pasitikéjima ECB pinigy politika.

Esant tokioms aplinkybéms ir reaguodama {
tai, kad infliacinis spaudimas ir toliau buvo
nedidelis, per 2009 m. pirmus kelis ménesius
Valdancioji taryba sumazino pagrindiniy
refinansavimo operacijy norma dar 150 baziniy
punkty — iki 1 %. Toks Zemas lygis euro zonos
Salyse pastaruoju istoriniu laikotarpiu dar nebuvo

ECB
' Mety ataskaita
2009

uzfiksuotas. Kita mety dali Valdancioji taryba
pagrindiniy ECB paliikany normy nekeité.

Be to, siekdama wuztikrinti tinkama pinigy
politikos paskaty perdavima tuo metu, kai
finansy sistemos veikla yra ypa¢ suvarzyta,
Valdancioji taryba iSplété savo kredity paramos
priemones. Sios priemonés buvo sukurtos
siekiant palaikyti finansavimo salygas ir
kredito srauta ekonomikai prie to, ka galima
pasiekti vien tik mazinant pagrindines ECB
paliikany normas. Jos buvo priderintos prie euro
zonos ekonomikos finansinés struktiros, Kai,
finansuojant namy tikius ir imones, banky itaka
yra pagrinding, ir padéjo palaikyti kredito srauta
ekonomikai.

Visy pirma ECB ir toliau teiké neribota
likviduma fiksuotomis paliikany normomis
visoms refinansavimo operacijoms ir toliau
ilgino savo refinansavimo operaciju maksimaly
termina. 2009 m. jis atliko tris 12 mén. termino
operacijas. Todé¢l finansavimo salygos euro
zonoje per metus pastebimai pageréjo, tai ypac
rodo sumazéje pinigy rinkos rodikliy skirtumai
ir reikSmingai sumaZzéjgs finansy rinkos
kintamumas.

2009 m. vis labiau buvo matomas ekonomikos
aktyvumo stabilizavimasis euro zonoje ir uz jos
riby. Kartu stebimos geréjancios finansy rinkos
salygos sumazino specialaus Eurosistemos
tarpininkavimo poreiki. Atsizvelgiant 1 §i
pageréjima, 2009 m. gruodzio mén. Valdancioji
taryba inicijavo nuosekly S$iy nestandartiniy
priemoniy, kurios jau nereikalingos, atsisakyma.
Siekiant iSvengti iSkraipymuy, galéjusiy kilti dél
per ilgai taikomy nestandartiniy priemoniy ir
paskatinti bankus toliau daryti reikiamus savo
balansy koregavimus, §is sprendimas buvo
priimtas laiku. Be to, padidinta Eurosistemos
kredity parama ir toliau uZtikrina likvidumo
palaikyma euro zonos bankininkystés sistemoje
ir taip palengvina euro zonos ekonomikos
kreditavima, be to, toliau remia jos atsigavima.

Kalbant apie fiskaling politika, kaip ir kitose
i§sivysCiusiose  ekonomikose, 2009 m.
biudzetiné padétis euro zonos ekonomikose



labai reikSmingai suprastéjo, o tai rodé didelj
ekonomikos susitraukima ir ekspansing fiskaling
padéti. Tai apémé fiskaliniy paskaty priemones
ir vyriausybiy paramos priemones, skirtas
finansy sektoriui. Remiantis Europos Komisijos
rudens prognozémis (2009 m. lapkri¢io mén.),
vidutinis valdzios sektoriaus deficito lygis euro
zonoje padidéjo nuo 2,0 % BVP (2008 m.) iki
6,4 % (2009 m.). Esant tokiai padéciai,
nepaprastai svarbu, kad kiekvienos euro zonos
Salies atnaujinta stabilumo programa biity
pagristatiksliai apibréztomis koreguojamosiomis
priemonémis, kurios  atitikty  atitinkama
pervirsinio deficito procediirg ir aiskiai nustatyty
biisimo laikotarpio fiskaliniy paskaty taikymo
pabaiga ir konsolidacijos strategijas, daug
démesio skiriant i§laidy reformoms.

Pagrindinis uzdavinys siekiant stiprinti tvary
augima ir darbo viety kiirima — spartinti
struktiirines reformas. Reformos visy pirma
reikalingos finansy sektoriuje, kur turéty biti
svarbu tinkamai restruktiirizuoti banky sektoriu.
Tvirti balansai, veiksmingas rizikos valdymas
ir skaidriis, stabilis verslo modeliai yra labai
svarbiis stiprinant banky atsparuma Sokames, taigi
padedant tvaraus augimo ir finansinio stabilumo
pagrindus. Kalbant apie gaminiy rinkas,
turéty biti kuriamos politikos, kurios skatinty
inovacijas siekiant paspartinti restruktiirizavima
ir investicijas bei kurti naujas verslo galimybes.
Darbo rinkose, siekiant iSvengti reikSmingai
didesnio  strukttrinio nedarbo ateinanciais
metais, reikalingas nuosaikus darbo uzmokescio
nustatymas, veiksmingos paskatos dirbti ir
pakankamas darbo rinkos lankstumas.

skesksk

Politiniai ir reguliaciniai sprendimai dél finansy
krizés buvo pradéti sparéiau taikyti 2009 m.,
kai buvo gauta daug konkreciy pasitalymy
dél finansinio stabilumo sistemos Europos ir
pasaulio lygiu.

Auk$to rango pareiginy grupés, kuriai
pirmininkauja Jacques de Larosi¢re, 2009 m.
vasario mén. paskelbtoje ataskaitoje pateikta
daug rekomendacijy dél naujos priezitirai skirtos

ES institucinés sistemos. Europos Komisija,
vadovaudamasi  Siomis rekomendacijomis,
rugséjo mén. paskelbé jstatyminius pasitilymus
ES Tarybai ir Europos Parlamentui. Pirmiausia,
pasitilymai pateikti dél Europos sisteminés
rizikos valdybos (ESRV), atsakingos uz
prieziros makrolygiu vykdyma, isteigima,
antra — dél Europos finansy priezitiros institucijy
sistemos, apimancios tris Europos priezitiros
institucijas ir papildo nacionalines prieziliros
institucijas, atsakingas uz priezitira mikrolygiu.
Savo oficialiais vertinimais ECB i§ esmés pritaré
Komisijos pasitilymams.

Pagrindiniai ESRV rizika ribojantys uzdaviniai
makrolygiu bus nustatyti ir jvertinti rizikas,
kylan¢ias ES finansy sistemos stabilumui,
siysti persp¢jimus apie rizika, o prireikus
teikti rekomendacijas dél politikos, skirtos
veiksmams padéciai pagerinti. Galima tikétis,
kad S$iy uzduoiy ijgyvendinimas, pagristas
iSsamia informacija ir veiksmingomis rizika

ribojan¢iomis priemonémis makrolygiu,
reikSmingai sustiprins finansinj stabiluma
ES. ECB, kaip ES institucija, yra

pasirengusi artimai bendradarbiauti su visais
27 ECBS nacionaliniais centriniais bankais ir
kompetentingomis priezitiros institucijomis, kad
padéty ESRV vykdyti Sias uzduotis.

Pasauliniu lygiu labai svarbus jvykis buvo
2009 m. balandzio mén. Londone ivykes G20
valstybiy arba vyriausybiy auksciausiojo
lygio vadovy susitikimas. Jo metu buvo
isteigta Finansinio stabilumo taryba (FST),
kaip Finansinio stabilumo forumo sekéja,
turinti daugiau nariy ir didesnius igaliojimus,
siekiant sustiprinti finansinj stabiluma. ECB
yra FST narys ir aktyviai prisideda jai vykdant
savo misija. Be to, jis priklauso jos valdymo
komitetui.

G20 auksciausiojo lygio susitikimas paskatino
placiai  apiman¢ia reguliavimo  sistemos
reforma, kuria véliau pradéjo vykdyti standartus
nustatancios institucijos ir Europos Komisija.
ECB parémé ir prisidéjo prie Sios reformos
dalyvaudamas atitinkamuose forumuose ir
teikdamas rekomendacijas pasauliniu ir ES
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lygiais tokiose srityse, kaip bankuy kapitalo
reikalavimy perzitra, apskaitos taisykliy
tobulinimas, bei susitarimus dél finansy krizés
valdymo ir jos jveikimo.

kokok

2009 m. ECB ir toliau aktyviai palaiké
iniciatyvas stabilumui ir integracijai finansy
rinky infrastrukttrose stiprinti. 2009 m. vasario
meén. ECB paskelb¢ ,,Eurosistemos priezitiros
politikos modeli“. Jame apibréztas Eurosistemos
vaidmuo prieziiiros srityje, priemonés ir biidai,
kuriuos S$iuo atzvilgiu taiko Eurosistema
ir atsakomybés pasiskirstymas Eurosistemoje.
Siekiant ~ toliau  stiprinti  Eurosistemos
poprekybinio sektoriaus sauguma, patikimuma
ir veiksminguma, ECBS ir Europos vertybiniy
popieriy rinkos prieziliros institucijy komitetas
(EVPRPIK) parengé¢ rekomendacijas dél ES
vertybiniy popieriy  atsiskaitymo  sistemy
ir pagrindiniy sutarties Saliy.

Be to, ECB palaiké kolektyving veikla ir toliau
skatino privatyji sektoriy. Bendros mokéjimy
eurais erdvés (SEPA) iniciatyvos, kuria ECB
labai rémé nuo pat jos pradzios, antras svarbus
etapas buvo SEPA tiesioginio debeto pradzia
2009 m. lapkri¢io mén. Pirma karta pradéta
teikti visos Europos tiesioginio debeto mokéjimo
paslauga.

Centriniy banky paslaugy srityje bendra
TARGET2 platforma, Eurosistemos didelés
vertés operacijy mokéjimo sistema, dabar
igalina 23 ES centrinius bankus ir atitinkamas
ju naudotoju grupes naudotis tomis paciomis
fvairiomis ir paZangiomis realaus laiko
atskiryju atsiskaitymy paslaugomis. Be to,
buvo pasiekta pazanga kuriant bendrg ir atvira
vertybiniy popieriy atsiskaitymo platforma,
vadinama TARGET2-Securities (T2S).
Iki 2010 m. vasario mén. 29 centriniai vertybiniy
popieriy depozitoriumai pasira$¢ susitarimo
memorandumg su Eurosistema ir sutaré naudoti
T2S, kai ji pradés veikti. Be to, centriniai
Danijos, Svedijos ir Norvegijos bankai,
palaikomi savo nacionaliniy rinky dalyviy,
iSreiské  susidoméjima  vykdyti  vertybiniy
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popieriy atsiskaitymus savo nacionalinémis
valiutomis per S$ia platforma. 2009 m.
toliau buvo kuriama bendra ikaito valdymo
platforma (CCBM2), skirta Eurosistemos jkaito
pateikimui. CCBM2 leis Eurosistemai teikti
veiksmingas bei pazangias ikaito ir likvidumo
valdymo paslaugas susijusioms Salims.

Fokk

Kalbant apie organizacinius  klausimus,
2009 m. pabaigoje visa darbo diena ECB
dirbanc¢iy darbuotojy buvo 1 385,5 (2008 m.
pabaigoje — 1 357,5). Sj padidéjima daugiausia
lémé ECB paskirtos naujos uzduotys, susijusios
su T2S programa. ECB personalo nariai yra i$
visy 27 ES 8aliy, jie jdarbinami atviros atrankos
budu, siekiant, kad biity uzimtos laisvos ECB
tinklalapyje skelbiamos darbo vietos. 2009
m., taikant ECB vidaus mobilumo politika,
196 personalo nariai pakeité pareigas
organizacijos viduje, 21 darbuotojas stazavosi
kitose organizacijose, kad jgyty patirties iSor¢je,
o 31 buvo suteikta galimybé paimti nemokamas
atostogas mokytis dirbti kitose organizacijose
arba dél asmeniniy priezaséiy. Visy personalo
nariy, iskaitant vadovus, nuolatinis igudziy
ir kvalifikacijos jgijimas ir tobulinimas
ir toliau buvo kertinis ECB zmogiskyjy istekliy
strategijos pagrindas.

2009 m. ECB, siekdamas uZtikrinti ilgalaiki
finansini tvaruma, padaré savo darbuotojy pensijuy
plano pakeitimus. Siekiant iSsaugoti igytas
teises, dabartinio pensiju plano galiojimas buvo
sustabdytas 2009 m. geguzés 31 d., o nauja pensijy
sistema pradéta taikyti 2009 m. birzelio 1 d.

Nauju ECB patalpy planas buvo patvirtintas
2009 m. Pradéjus taikyti nauja statybuy darby
pirkimy strategija, i Viso suorganizuoti
44 viesieji konkursai, buvo gauta pasiiilymy i$
daugiau kaip 400 statybos bendroviy. 2009 m.
pabaigoje ECB gavo konkursinius pasitilymus,
kurie sudaré apie 80 % apskaiciuotos statybos
kainos. Daugiausia dél auksto konkurencijos
lygio, bendras visy pasitilymy skaicius nevirsijo
numatyto biudzeto. Atsizvelgdama { tokias
palankias susidariusias salygas, Valdancioji



taryba 2009 m. gruodzio mén. nusprendé
baigti sutartis ir pradéti statybos darbus
2010 m. pavasarj ir skelbti viesa konkursa dél
kity pirkimy 2010 m. Pastato statyba tikimasi
uzbaigti 2013 m. pabaigoje.

2009 m. ECB uzdirbo 2,22 mird. eury,
0 2008 m. — 2,66 mlrd. eury grynyjy pajamy.
2009 m. gruodzio 31 d. Valdancioji taryba
priémé sprendima panaudoti 0,03 mlrd. eury
atidéjiniy valiuty kurso, palikany normos,
kredito ir aukso kainos rizikoms tam, kad
atitikty didziausia leidziama suma, kuri yra
lygi euro zonos nacionaliniy centriniy banky
apmokéto ECB kapitalo sumai. Siy atidéjiniy
dydis, kuris perziirimas kiekvienais metais,
dabar sudaro 4,02 mlrd. eury. ECB grynasis
pelnas 2009 m. po atidéjiniy panaudojimo buvo
2,25 mird. eury. Si suma buvo paskirstyta euro
zonos nacionaliniams centriniams bankams
proporcingai ju apmokétai ECB kapitalo daliai.

J e —
— 1--—::
_—'-'_'_'_'_
_—_'-.-'__
.--"".-'_

Jean-Claude Trichet

ECB
Mety ataskaita
2009



P

Naujyju ECB patalpy, suprojektuoty COOP HIMMELB(L)AU, statyba turi biti uzbaigta iki 2013 m. Ansamblj sudarys trys
pastatai: dangoraizis, buves Grossmarkthale ir &jimas
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| PINIGY POLITIKOS SPRENDIMAI

2009 m., po to, kai 2008 m. rudeni suintensyvéjo
finansy krizé, Eurosistema toliau veiké i$8tikiy
aplinkos salygomis. Reaguodama { nedideli
infliacijos spaudima, esant dideliam ekonomikos
nuosmukiui euro zonoje ir kitur, Valdancioji
taryba toliau reik§mingai mazino pagrindines
ECB paliikany normas. 2008 m. ketvirtaji ketvirt{
sumazinusi pagrindiniy refinansavimo operacijy
palikany norma 175 baziniais punktais,
2009 m. sausio—geguzés mén. Valdancioji
taryba ja sumazino dar 150 baziniy punkty — iki
zemiausio lygio euro zonos Salyse naujausiy
laiky istorijoje. Nuo tada Valdancioji taryba
pagrindiniuy ECB palikany normy nekeité:
pagrindiniy refinansavimo operacijuy paliikany
norma ir toliau buvo 1,00 %, naudojimosi
indéliy galimybe — 0,25 %, o naudojimosi
ribinio skolinimosi galimybe — 1,75 %.

Kartu, atsizvelgdama i tai, kad finansy sistemos
funkcionavimas buvo labai sutrikes, Valdancioji
taryba 2009 m. taiké papildomas nestandartines
priemones, taip spr¢sdama nefunkcionuojanciy
pinigy rinky problema ir palengvindama
mazesniy pagrindiniy ECB palikany normy
perkélima | pinigy rinka ir banky skolinimo
palikany normas (Zr. 1 intarpa). Savo ruoZztu

buvo tikimasi, kad tai paskatins labiau
palaikancias finansavimo salygas ir kredity
srauta namy tkiams ir korporacijoms. Siomis
priemonémis buvo siekiama daugiau, negu buvo
imanoma pasiekti vien tik mazinant pagrindines
ECB palikany normas. Siomis priemonémis
buvo atsizvelgiama ir | pagrindini vaidmeni, kur{
bankai atlieka euro zonoje, teikdami finansavima
realiajai  ekonomikai. Todél finansavimo
salygos labai pageréjo, kaip rodé sumazéje
terminuotyjy pinigy rinky palikany normy
skirtumai ir reikSmingai sumazéjgs bendras
finansy rinkos kintamumas. Visos Valdanciosios
tarybos patvirtintos nestandartinés priemonés
savo pobiidziu buvo laikinos ir skirtos tiek
tiesiogiai, tiek netiesiogiai kainy stabilumui
vidutiniu laikotarpiu palaikyti, uztikrinant,
kad infliacijos lukesciai tvirtai atitikty kainy
stabilumo tiksla.

2007 m. prasidéjes cikliSkas  augimo
sulétéjimas euro zonoje, 2008 m. pirmaji
pusmet] virto recesija, o 2008-2009 m.
ziema staigiu traukimusi, kai finansiniai
neramumai suintensyvéjo, 2008 m. rugséjo
mén. bankrutavus Lehman Brothers. Dél to
visame pasaulyje rekordiskai sumazéjo verslo

| pav. ECB palukany normos ir pinigy rinkos palukany normos

(metinés palukany normos, procentais; dienos duomenys)

= pagrindiniy refinansavimo operacijy minimali siiloma paliikany norma / fiksuotoji palikany norma

----- indeliy palukany norma
==== ribinio skolinimosi paliikany norma
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ir vartotoju pasitikéjimas. Esant dideliam vel
pasaulio  ekonomikos nuosmukiui, euro
zonos realusis BVP 2009 m. pirmaji ketvirti,
palyginti su ankstesniu ketviriu, sumazéjo

2,5 %. Realiojo BVP ketvirtinis augimas antraji

pusmet tapo  teigiamas

reikSmingos fiskalinés ir

m. sumazéjo 4,0 %, o 2008 m. padidéjo 0,5 %.

pageréjus
finansy rinkos ir ekonominéms salygoms dél
pinigy politikos
paramos. Bendrai euro zonos realusis BVP 2009

| intarpas

AKTYVESNIS KREDITAVIMO SKATINIMAS KRITINES FINANSINES PADETIES METU

ECB aktyvesnis kreditavimo skatinimas apima nestandartines priemones, kurios palaiko
finansavimo salygas ir kredity srautus, didesnius negu biity imanoma pasiekti vien tik mazinant
pagrindines ECB paliikany normas. Si sistema pritaikyta euro zonos ekonomikos finansinei
struktiirai ir specifinéms pasaulinés finansy krizés salygoms. Daugiausia ji remiasi bankais,
kadangi euro zonos bankai yra pirminis finansavimo Saltinis realiajai ekonomikai. ECB
aktyvesnis kreditavimo skatinimas' apima penkiy priemoniy rinkini:

— neriboto likvidumo teikima euro zonos bankams, taikant fiksuotaja paliikany norma visoms
refinansavimo operacijoms uz tinkama ikaita;

— maksimalaus refinansavimo operacijy termino pailginima nuo 3 mén. (iki krizés) iki 1 m.;

— turto, priimamo kaip ikaitas, saraSo iSplétima;

— likvidumo uZzsienio valiutomis (ypa¢ JAV doleriais) teikima; ir

— vienakrypcéius pirkimus padengty obligacijy rinkoje.

Patvirtintos nestandartinés priemonés sukurtos taip, kad jas buty galima pamazu nutraukti, kai
situacija normalizuosis. Ju pagrindinis tikslas buvo susvelninti neigiama poveiki, kurj netinkamai
funkcionuojanéios pinigy rinkos daré mokiy euro zonos banky likvidumo situacijai. Be to, Siomis
priemonémis buvo siekiama palaikyti kredito jstaigoms ir namy tikiams srauta. Sprendimas vykdyti
vienakrypCius padengty obligaciju pirkimus priimtas siekiant palaikyti padengtu obligacijy rinka,
kuri Europoje yra labai svarbi finansy rinka ir pirminis banky finansavimo $altinis.

Sumazejus infliacijos spaudimui ir esant dideliam euro zonos ekonomikos nuosmukiui, ECB
nestandartinés priemonés palaiké tiek banky sektoriaus galimybe¢ gauti likvidumo, tiek euro
zonos ekonomikos atsigavima. Jos prisidéjo prie euro zonos finansavimo salygy pagerinimo ir
palaiké kredity srautus i ekonomika. Padengty obligacijy pirkimas skatino juy iSleidima pirminéje
rinkoje ir mazino ypa¢ padidéjusius pajamingumo skirtumus Sioje rinkoje. Taikant aktyvesnio
kreditavimo skatinimo priemones ir labai mazinant pagrindines ECB paltikany normas nuo
2008 m. spalio mén. iki 2009 m. geguzés mén. pinigy rinkos palukany normos, pinigy rinkos
pajamingumo skirtumai ir banky paskoly palikany normos reikSmingai sumazéjo. Aktyvesnio
kreditavimo skatinimo priemonés nulémé gerokai pageréjusias rinkos likvidumo salygas ir
padéjo sumazinti finansavimo rizika.

Atsizvelgdama { finansy rinkos salygu pageréjima 2009 m. Valdancioji taryba savo gruodzio
pradzioje vykusiame posédyje nusprendé pamazu atsisakyti ty nestandartiniy priemoniy,

1 Daugiau informacijos Zr. 2009 m. birzelio ir gruodzio mén. ECB ménesiniuose biuleteniuose ir atitinkamuose spaudos prane§imuose
ECB interneto svetainéje.
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kurios jau nereikalingos. Nuo 2010 m. pirmojo ketvir¢io ilgesnés trukmés refinansavimo
operacijy skaicius ir daznumas pamazu buvo sumazinti. Paskutiné 1 m. operacija jvykdyta 2009
m. gruodzio mén., viena paskutiné 6 mén. operacija ivykdyta 2010 m. kovo mén., o 3 mén.
operacijy skai¢ius buvo sumazintas nuo 2010 m. pirmojo ketvircio. Kovo pradzioje Valdancioji
taryba nusprendé reguliarioms 3 mén. ilgesnés trukmés refinansavimo operacijoms vél taikyti
kintamyjy paltikany normy konkurso procediira, pradedant operacija 2010 m. balandzio 28 d.
Be to, buvo pranesta apie papildoma 6 d. koreguojamaja operacija, kuria bus siekiama pasalinti
12 mén. ilgesnés trukmés refinansavimo operacijos, kurios terminas sueis 2010 m. liepos 1 d.,
poveiki likvidumui.

Valdancioji taryba taip pat nusprendé tiek, kiek tai bus butina, bet ne trumpiau kaip iki
2010 m. spalio mén., toliau vykdyti tieck pagrindines refinansavimo operacijas, tiek specialios
trukmés refinansavimo operacijas, kuriy terminas yra vienas atsargy laikymo laikotarpis,
naudojant fiksuotyju paliikany konkurso procediira ir paskirstant visa suma.

Vadovaudamasi §iais sprendimais, Eurosistema labai palankiomis salygomis toliau teikia euro
zonos banky sistemai likviduma, taip palengvindama kreditavima euro zonoje. Kartu laipsniskas
ECB nestandartiniy priemoniy nutraukimas padés iSvengti iSkraipymuy, susijusiy su nestandartiniy
priemoniy per ilgu taikymu, pageréjus finansy rinkos salygoms. Finansiniy salygy pageréjimas
leidzia bankams pradéti atlikti dali ju ,,iprastinio vaidmens pinigy rinkoje, taip sumazindamas
didelio Eurosistemos tarpininkavimo darbo poreiki. Visy nestandartiniy priemoniy taikymas
ilgiau negu reikia konkreciai reiksSty per didelj rémimasi iSskirtiniu centrinio banko likvidumu ir
susijusiomis moralinés rizikos problemomis. Be to, tai susilpninty paskatas bankams tgsti biting
struktiirini savo balansy sureguliavima.

Kalbant apie ateiti, Valdancioji taryba toliau nuosekliai mazins isskirtines likvidumo priemones,
kurios, atsizvelgiant { ekonominius ir finansy rinky pokycius, yra nereikalingos. Eurosistemos
operacine sistema bus toliau naudojamasi uztikrinti pagrindiniam pinigy politikos tikslui palaikyti
kainy stabiluma. Siuo atzvilgiu, jeigu pradéty didéti rizika kainy stabilumui, Eurosistema imtysi
laiku ir tinkamy veiksmuy.

Infliacijos spaudimas 2009 m. buvo nedidelis.
Vidutinis metinis infliacijos lygis 2009 m. buvo
0,3 %, maziausias nuo euro jvedimo 1999 m.
sausio mén., po rekordiskai didelio (3,3 %)
infliacijos tempo 2008 m. Metiné pagal SVKI
apskaiCiuota infliacija sumazéjo nuo 1,1 % (sausio
meén.) iki 0,7 % (liepos mén.), o gruodzio mén.
veél padidéjo iki 0,9 %. Bendrosios metinés pagal
SVKI apskaiciuotos infliacijos dideli svyravima
2009 m. daugiausia skatino zaliavy, ypac
energijos, kainy raida, pakeisdama 2008 m. buvusi
didéjima, ir atitinkami bazés efektai. Nepaisant
to, kad infliacija kelis ménesius buvo neigiama,
apklausomis  pagristy ilgalaikés infliacijos
lukes¢iy maty lygiai tvirtai atitiko Valdanciosios
tarybos tiksla uZztikrinti, kad infliacija vidutiniu
laikotarpiu buty mazesné, bet artima 2 %.
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2009 m. pinigy augimo tempas euro zonoje
sulétéjo, o platieji pinigai ir kredity augimas
sumaz¢jo iki Zemiausio lygio nuo pinigy
sajungos pradzios. Taigi pinigy analizés
rezultatai patvirtino vertinima, kad infliacijos
spaudimas yra mazas.

PALUKANY NORMY MAZINIMAS IR AKTYVESNIO
KREDITAVIMO SKATINIMO PRIEMONIY TAIKYMO
PRATESIMAS EKONOMINES RECESIJOS METU
ISsamiau  kalbant apie pinigy politikos
sprendimus 2009 m., informacija, prieinama
ty mety pradzioje, patvirtino placiai paplitusia
pasaulio ekonoming recesija kei€iantis metams.
Suintensyvejg finansiniai neramumaireik§mingai
padidino kintamuma visuose finansy rinkos
segmentuose, nulémé zema likvidumo lygj kai



kuriuose rinkos segmentuose ir vyriausybiy bei
centriniy banky priverstinius veiksmus. Finansy
rinkos neramumai pasireiské ir reikSmingai
padidéjusiu netikrumu bei investuotoju rizikos
vengimu, kaip rodo, pavyzdziui, gerokai
padidéje¢ korporacijy ir vyriausybiy obligacijy
paliikany normy skirtumai 2008 m. pabaigoje.
Tai savo ruoztu turéjo reikSminga neigiama
poveiki pasaulio ekonomikai. Kaip ir pasaulyje,
euro zonoje reikSmingai sumazéjo gamyba.
Padidéjusio netikrumo aplinkos salygomis, labai
sumazejus pasaulio prekybos apimciai, ryskiai
sumazgjo ir vidaus paklausa euro zonoje.

Tiek bendroji infliacija, tick grynosios infliacijos
spaudimas per 2009 m. kelis pirmus ménesius
reikSmingai sumazgéjo. Metiné pagal SVKI
apskaiCiuota infliacija sumazéjo — nuo 1,1 %
(sausio mén.) iki 0,0 % (geguzés mén.), ypac
dél anksciau labai sumazéjusiuy zaliavy kainy.
Minétu laiku buvo tikimasi, jog euro zonoje
mazés kainy, sanaudy ir darbo uzmokescio
spaudimas, atsizvelgiant | prognozes, kad
pasauliné ir euro zonos paklausa ilga laika
bus sumazéjusi. Atsizvelgiant i bazés efektus,
susijusius su auk$tu energijos kainy lygiu
2008 m. viduryje, buvo tikimasi, kad infliacijos
lygis bus neigiamas pora ménesiy mazdaug
2009 m. viduryje, o véliau vél taps teigiamas
mety pabaigoje. Kryzminis palyginimas su
pinigu analizés rezultatais, kurie patvirtino, kad
pinigu augimo tempas toliau létéja, o paskoly
srautai nefinansinéms korporacijoms ir namy
tkiams tebéra mazi, patvirtino vertinima, kad
mazéja infliacijos spaudimas ir rizika kainy
stabilumui vidutiniu laikotarpiu.

Siomis salygomis nuo 2009 m. sausio mén. iki
2009 m. geguzés mén. Valdancioji taryba keturiais
etapais mazino pagrindiniy refinansavimo
operacijy palikany norma 150 baziniy punkty —
iki 1 %. Nuo 2008 m. spalio 8 d. §i norma buvo
i§ viso sumazinta 325 baziniais punktais. Geguzés
mén. ji taip pat nusprendé sumazinti paliikany
norma uz naudojimasi ribine skolinimosi galimybe
50 baziniy punkty — iki 1,75 %, o paliikany normos
uz naudojimasi indéliy galimybe nepakeite
(0,25 %), taip sumazindama skirtuma tarp Siy
normy nuo 200 iki 150 baziniy punkty.

Be palikany normy mazinimo, Valdanéioji
taryba toliau taiké aktyvesnio kreditavimo
skatinimo priemones. Po operaciju, ivykdyty
nuo 2008 m. spalio mén., Valdancioji taryba
2009 m. geguzés mén. nusprendé jvykdyti
tris  likvidumo teikimo ilgesnés trukmés
refinansavimo operacijas (ITRO), kuriy terminas
12 mén., 2009 m. birzelio, rugséjo ir gruodzio
meén. Sios priemonés reik§mingai mazino pinigu
rinkos paliikany normas, kadangi jos uztikrino,
kad bankai turéty placias ir pakankamas
galimybes gauti likvidumo ilgesniam terminui,
ir taip padidino banky galimybes skolinti
realiajai ekonomikai ir mazino banky skolinimo
paliikany normas. Be to, Valdancioji taryba
nusprendé, kad Eurosistema pirks euro zonoje
iSleistas padengtas obligacijas eurais, o ju
pirkimo suma i§ viso sudarys 60 mlrd. eury per
12 mén. laikotarpi nuo 2009 m. liepos mén.
Siuo sprendimu buvo sickiama palaikyti
padengty obligaciju rinka, kuri yra labai svarbus
finansy rinkos segmentas euro zonoje ir pirminis
banky finansavimo Saltinis.

Sprendimu pratgsti  aktyvesnio  kreditavimo
skatinimo priemoniy taikyma buvo atsizvelgta {
lukesti, kad kainy raida, be anksc¢iau reik§mingai
sumazéjusiy zaliavy kainy, toliau slopins ir
zenkliai mazéjantis ekonominis aktyvumas
euro zonoje ir pasaulyje. Turimi ekonominiai
duomenys ir apklausy informacija rodo
preliminarius aktyvumo stabilizavimosi labai
zemo lygio zenklus po pirmojo ketvir¢io, kuris
buvo gerokai prastesnis negu tikétasi. Tai atitiko
Eurosistemos / ECB eksperty makroekonominiy
prognoziy dél euro zonos ekonomikos aktyvumo
ir infliacijos pirmaji pusmeti sumazinima. Buvo
tikimasi, kad pasaulio ekonomika, iskaitant euro
zong, ir 2009 m. bus silpna, o véliau 2010 m.
nuosekliai atsigaus, infliacijos spaudimas euro
zonoje ir toliau bus silpnas.

Atsizvelgiant | nuolat gausiai Eurosistemos
teikiama likvidumg ir ribota likvidumo
mazinimo koreguojamuyjuy operaciju skaiciy,
vienos nakties palikany normos ir toliau buvo
panaSios | palikany normas uz naudojimasi
indéliy galimybe. Taip buvo nuo tada, kai
2008 m. spalio mén. pradéta taikyti fiksuotyju
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paliikany normy konkurso procediira paskirstant
visa suma. Naujas vienos nakties pinigy rinkos
paliikany normos pozicionavimas buvo laikomas
priimtinu  Siomis i$skirtinémis aplinkybémis
kaip priemoné, skirta padéti sutrikusiam pinigy
rinkos funkcionavimui kompensuoti, ypac
nenormaliai dideliems terminuotyjy pinigy
rinky paltikany normy skirtumams sureguliuoti,
pvz., skirtumams tarp EURIBOR normy ir
vienos nakties palikany apsikeitimo sandoriy
normy. Taigi aktyvesnio kreditavimo skatinimo
priemonés prisidéjo ir prie maZesniy rinkos
paltikany normuy, ir palankiy finansavimo salygu
aplinkos. Konkreciai kalbant, pirmosios 12 mén.
ITRO, jvykdytos 2009 m. birzelio 24 d., metu
euro zonos banky sistemai buvo paskirstyta
rekordiné 442 mlrd. eury suma, taikant fiksuotaja
1 % palukany norma, o bendra refinansavimo
operacijy, kuriy terminas nepasibaiggs, suma
sudaré beveik 900 mlrd. eury. Taip ji prisidéjo
ir prie mazesniy ilgesnio termino pinigy rinkos
paltikany normy.

NUOLATINIS PINIGY POLITIKOS PALAIKYMAS
NUOSEKLIAI ATSIGAUNANT EKONOMIKAI
Nekeisdama savo pagrindiniy paliikany normy
nuo 2009 m. geguzés mén., Valdancioji taryba
toliau taiké savo gerokai aktyvesnio kreditavimo
skatinimo ~ priemones  antraji  pusmeti,
atsizvelgdama i jy teigiama poveikj euro zonos
pinigy rinkos funkcionavimui ir pinigy politikos
impulsy perdavimui esant nedideliam infliacijos
spaudimui. Si labai skatinanti pinigy politikos
pozicija atitiko ECB kainy stabilumo tikslo
siekj ir prisid¢jo prie nuoseklaus euro zonos
ekonomikos atsigavimo.

2009 m. antraji pusmetj buvo pastebima vis
daugiau Zenkly, kad tikio aktyvumas euro zonoje
ir kitur stabilizuojasi. Stabilizacija euro zonoje
pirmiausia rodé apklausy duomenys ir rizikos
vengimo finansy rinkose sumazéjimas, dél kurio
turto kainos, pasiekusios rekordisSkai zema lygi
laikotarpiu nuo Lehman Brothers zlugimo iki
2009 m. pirmojo ketvirCio pabaigos, vél émé
kilti. Laipsniska atsigavima véliau patvirtino
realiosios ekonomikos rodikliai. Apskritai
ekonominis aktyvumas toliau buvo mazas, bet
ketvirtiniai augimo tempai tapo teigiami treciaji
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ir ketvirtaji ketvirCiais po penkiy ketvirciy
i§ eilés, kai jie buvo neigiami. Kartu toliau
pasireiské neigiami pavéluoti poveikiai, susije
su dideliu ekonomikos nuosmukiu, tokie kaip
mazas pajégumy panaudojimas ir didéjantis
nedarbo lygis.

Makroekonominés prognozes, iskaitant
Eurosistemos eksperty euro zonos prognozes,
buvo truputi padidintos antraji pusmeti,
daugiausia dél pamazu vykstanciy teigiamesniy
poky€iy ir gaunamos informacijos. 2009
m. gruodzio mén. Eurosistemos ekspertai
prognozavo, kad metinis realiojo BVP augimas
bus 0,1-1,5 % (2010 m.) ir 0,2-2,2 %
(2011 m.). Atitinkamai Valdancioji taryba
tikéjosi, kad 2010 m. euro zonos ekonomika
augs nedideliu tempu, pripazindama, kad
atsigavimo procesas gali biiti netolygus
ir kad prognozes ir toliau gaubia didelis
netikrumas. Rizika Sioms prognozéms buvo
vertinama kaip beveik subalansuota. Teigiami
veiksniai buvo stipresnis negu tikétasi placiai
taikomy makroekonominiy paskaty poveikis,
padidéjes pasitikéjimas ir uzsienio prekybos
atsigavimas. Susirlipinima keliantys neigiami
aspektai buvo didesnis negu tikétasi neigiamas
realiosios ekonomikos ir finansy sektoriaus
griztamasis rySys, vél pakilusios naftos ir kity
zaliavy kainos, sustipréjes protekcionizmas
ir galimas netvarkingas pasaulio ekonomikos
nesubalansuotumo koregavimas.

Kalbant apie kainy raida, metiné SVKI
pagrindu apskaiciuota infliacija nuo 2009 m.
birzelio iki spalio mén. tapo neigiama, o liepos
mén. — maziausia (0,7 %). Lapkri¢io mén. ji
vél tapo teigiama, o gruodzio mén. buvo 0,9 %.
Tai atitiko likeséius ir daugiausia buvo susij¢ su
laikinais efektais, ypa¢ infliacija mazinanciais
bazés efektais, susijusiais su 2008 m. viduryje
reik§mingai pakilusiomis Zzaliavy kainomis,
kurios véliau artéjant mety pabaigai mazéjo.
Buvo tikimasi, kad infliacija politikai aktualiu
laikotarpiu tebebus nedidelé, o bendri kainy,
sanaudy ir darbo uzmokescio poky¢iai taip pat
bus nedideli ir atitiks léta paklausos atsigavima
euro zonoje ir kitur. Kartu infliacijos likesciai
vidutiniu ir ilgesniu laikotarpiais ir toliau



visi§kai atitiko Valdanciosios tarybos tiksla
vidutiniu laikotarpiu palaikyti infliacijos lygi
mazesni, bet artima 2 %.

Infliacijos prognozés i§ esmés atitiko rugséjo
ir gruodzio mén. prognozes, 2009 m. gruodzio
mén. Eurosistemos eksperty prognozése 2010 m.
buvo numatyta 0,9—-1,7 %, 02011 m. - 0,8-2,0 %
metiné pagal SVKI apskaiciuota infliacija. Rizika
Sioms prognozéms buvo vertinama kaip beveik
subalansuota. Ji konkre€iai buvo susijusi su
tkio aktyvumo perspektyvomis ir Zaliavy kainy
raida. Be to, buvo manoma, kad netiesioginio
apmokestinimo ir administruojamyjy kainy
didinimas galéty buti didesnis negu tikétasi dél
fiskalinés konsolidacijos poreikio ateinanciais
metais.

Pinigy analizés rezultatai patvirtino vertinima,
kad vidutiniu laikotarpiu infliacijos spaudimas
yra nedidelis, kadangi pinigy ir kredity augimas
2009 m. antraji pusmeti toliau létéjo. Mety
pabaigoje P3 ir paskoly privaciajam sektoriui
metiniai augimo tempai buvo neigiami dél
paklausos ir pasidlos veiksniy. Nedideli
gamybos bei prekybos lygiai ir tebesitgsiantis
netikrumas dél verslo perspektyvy toliau ypac
mazino banky imonéms teikiamo finansavimo
poreiki. Kaip rodo Eurosistemos euro zonos
banky skolinimo apklausa, pasiiilos veiksniai
taip pat atliko savo vaidmeni. Ypa¢ buvo
pastebimas  trumpesnio termino  paskoly
nefinansinéms korporacijoms metiniy augimo
tempy mazéjimas, o ilgesnio termino paskoly
metinis augimas ir toliau buvo teigiamas.
Lygiagreciai ir paskoly namy tkiams metinis
augimas, kelis ménesius buvgs neigiamas,
2009 m. pabaigoje vél tapo teigiamas. Si
tendencija atitinka verslo ciklo savybes, kurios
rodo, kad paskoly nefinansinéms korporacijoms
augimas paprastai vél ima didéti truputi
atsilikdamas nuo ekonominés veiklos ciklo.

Aktyvesnio finansavimo skatinimo priemoniy
besitgsiantis poveikis ir toliau palaiké tiek
banky sektoriaus galimybg gauti likvidumo,
tiek euro zonos ekonomikos atsigavima, taip
prisidédamas prie ekonominiy ir finansiniy
salygu normalizavimo. Ypac¢ Eurosistemos

igyvendinamos priemonés palaiké kredito
srauta ekonomikai tiek per pasitilos veiksnius
(pvz., mazindamas su finansavimu susijusia
itampa banky sektoriuje), tiek per paklausos
veiksnius (dél labai Zemo palikany normy
lygio). Be to, pabrézdamas savo tvirta sieki
palaikyti kainy stabiluma ir savo pasirengima
veikti tinkamu laiku, ECB padidéjusio netikrumo
salygomis veiké kaip stabilumo garantas.
Tai prisidéjo prie pasitikéjimo palaikymo
esant nuoseklaus tkio aktyvumo atsigavimo
lukesc¢iams.

Kadangi piniguy  politikos perdavimo
mechanizmas veikia su tam tikru vélavimu,
ECB politikos veiksmai pamazu persidavé
ekonomikai, suteikdami reik§mingg parama
namy tkiams ir korporacijoms. Finansavimo
salygos toliau ger¢jo. Pinigy rinkos funkcionavo
geriau, o pinigy rinkos palikany normy
skirtumai reikSmingai sumazéjo nuo auksto
lygio, buvusio mety pradzioje. Anksciau
sumazintas pagrindines ECB palikany normas
vis labiau atspindéjo banky skolinimo paliikany
normos, kurios sumazéjo iki labai zemo lygio,
rodydamos, kad pinigy politikos perdavimo
procesas funkcionuoja. Bendrai pageréjusios
finansy rinkos salygos ir nuosekli euro zonos
ekonominés veiklos plétra buvo pastebima 2009
m. pabaigoje ir 2010 m. pradzioje, toliau teikiant
didelg parama euro zonos banky sektoriui.

Atsizvelgiant i toliau geréjancias finansy rinkos
salygas ir poreiki vengti iSkraipymy, susijusiy
su per ilgu nestandartiniy priemoniy taikymu,
2009 m. gruodzio mén. Valdancioji taryba
nusprendé ir toliau taikyti savo aktyvesnio
kreditavimo skatinimo priemones, po truputj
pradedant  nebetaikyti tu  nestandartiniy
priemoniy, kurios jau nereikalingos, nuo 2010 m.
pirmojo ketvir¢io. Valdancioji taryba nusprendé
vykdyti pagrindines refinansavimo operacijas,
taikydama fiksuotyjy palikany normy konkurso
procediiras paskirstant visag suma, tiek, kiek
reikés, ir sumazinti ITRO skaiciy ir termina.
Buvo nusprgsta, kad 1 m. ITRO gruodzio
mén. bus paskutiné §io termino operacija ir ji
bus vykdoma taikant palikany norma, lygia
vidutinei minimaliai sitilomai paliikany normai

ECB
Mety ataskaita
2009



operacijos termino metu, ir kad tik viena tolesné
6 meén. operacija bus jvykdyta 2010 m. kovo
mén. Be to, Valdanéioji taryba nusprendé, kad
kitos ITRO 2010 m. pirmaji ketvirti taip pat biity
vykdomos taikant fiksuotyjuy paliikany normy
konkurso procediira ir paskirstant visg suma.
Sie sprendimai reiské, kad Eurosistema toliau
teikty likvidumo palaikyma euro zonos banky
sistemai ilgg laikq labai palankiomis salygomis,
taip palengvindama kredity teikima euro zonos
ekonomikai.

2010 m. pradzioje Valdancioji taryba toliau
vertino pagrindiniy ECB palikany normy lygi
kaip priimting. Atsizvelgiant | gauta informacija
ir analizg, ir toliau buvo tikimasi, kad politikai
svarbiu laikotarpiu kainy pokyc¢iai bus nedideli.
Turimi duomenys patvirtino ir tai, kad euro
zona ir toliau auga, nors kai kurie palaikantieji
veiksniai savo pobiidziu buvo laikini,
pavyzdziui, atsargy ciklas ir politikos palaikymo
priemonés pasaulyje. Bendrai Valdancioji
taryba tikéjosi, kad euro zonos ekonomika
2010 m. augs nedideliu tempu, o prognoze
ir toliau gaubé netikrumas. Kartu infliacijos
lukesciai ir toliau tvirtai atitiko kainy stabilumo
apibrézimg. Ekonominés analizés rezultaty ir
pinigy analizés signaly kryZminis patikrinimas
patvirtino vertinima, kad infliacijos spaudimas
yra mazas, atsizvelgiant | lygiagrety pinigy ir
kredity augimo maz¢jima.
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2 PINIGY APLINKOS, FINANSU IR EKONOMIKOS

RAIDA

2.1 PASAULIO MAKROEKONOMINE APLINKA
DIDELIS |[TAMPOS FINANSY RINKOJE POVEIKIS
PASAULIO EKONOMINIAM AKTYVUMUI

Sustipréjus  finansiniams neramumams ir
2008 m. rugséjo mén. zlugus svarbiam JAV
investicijy bankui, netikrumas dél visy turto
kategorijy padidéjo iki istoriSkai auksto lygio ir
buvo aukstesnis visa 2009 m. pirmaji ketvirti.
Siuo laikotarpiu finansy rinky darbas toliau
buvo sutrikes, o vyraujancios didelio netikrumo
salygos lémé labai sumazéjusius verslo ir
vartotojy pasitikéjimo rodiklius, kurie sumazéjo
iki labai Zemo lygio vertinant pagal istorinius
standartus. Kaip ir tikétasi, dél staigiai ir
bendrai sumazéjusio pasaulio apdirbamosios
pramonés pirkimo vadybininky indekso (PVI)
iki gerokai maZesnio uz plétros—traukimosi
riba, taip pat dél minéto sumazejusio verslo ir
vartotojy pasitikéjimo 2008 m. paskutinj ketvirt{
visose pagrindinése ekonomikos srityse labai
sumazgjes pasaulio ekonominis aktyvumas ir
toliau buvo labai nedidelis. Nors vyriausybés ir
centriniai bankai visame pasaulyje émési svarbiy
ir beprecedenciy priemoniy apriboti sisteming
rizikg ir atkurti finansini stabiluma, pasaulinis
aktyvumas buvo sutrikdytas, ypa¢ dél butinumo
imonéms ir namy tikiams koreguoti savo balansa,
kuris kartu su neigiamais turto efektais dar
labiau mazino pasitikéjima. Be to, nors 2008 m.
didziaja dalj taip nebuvo, kylan¢ioms rinkoms
pradéjo daryti jtaka sulétéjgs iSsivysciusiy
ekonomiky raidos tempas, nes buvo
uzfiksuotas beprecedentis ir sinchronizuotas
pasaulinés prekybos sumazéjimas 2008 m.
pabaigoje ir 2009 m. pradzioje (jis iSsamiai
aprasytas 2 intarpe).

2009 m. antraji ketvirti pasaulinis aktyvumas
vél tapo teigiamas (zr. 2 pav. virSuting dalj),
nes daugelyje Saliu buvo taikoma daugiau
fiskalinés ir pinigy politikos priemoniy,
kurios kartu su priemonémis finansy sektoriui
stabilizuoti padéjo gerinti finansy rinky
salygas, mazinti netikruma ir lémé tam
tikra tkio subjekty patiriamy nuostoliy dél
sumazejusio pasitikéjimo sumazéjima. Kartu
pradéjo stabilizuotis ir po 2009 m. pirmojo
ketvir¢io vél padidéjo pasauliné prekyba, nors

jos atsigavimas prasidéjo nuo labai zemy lygiy.
Pasaulinis atsigavimas igavo tempa 2009 m.
antraji pusmeti, o didziosios daugumos S$aliy
BVP augimas vél tapo teigiamas treciaji ketvirti.
Pasaulio apdirbamosios pramonés aktyvumas
buvo pagrindinis ekonomikos atsigavimo
veiksnys, nors padidéjo ir Siek tiek susilpnéjusio
paslaugy sektoriaus aktyvumas. Vienas svarbus
atsigavimo etapo bruozas yra skirtingas Saliy

2 pav. Labiausiai issivysc€iusiy Saliy

pagrindiniy rodikliy kaita

E===l AWV
—— Jungtiné Karalysté

= curo zona
Japonija

Produkcijos augimas?
(poky¢iai, palyginti su ankstesniais metais, procentais;
ketvirtiniai duomenys)
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Infliacijos lygis»
(vartojimo kainos; metiniai poky¢iai, procentais;
ménesiniai duomenys)
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Saltiniai: nacionaliniai duomenys, TAB, Eurostatas ir ECB
apskaiciavimai.

1) Euro zonos ir Jungtinés Karalystés duomenys i§ Eurostato;
JAV ir Japonijos naudojami nacionaliniai duomenys. BVP
duomenys dél sezoniskumo pakoreguoti.

2) Euro zonos ir Jungtinés Karalystés atveju — SVKI; JAV ir

Japonijos atveju — VKI.
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atsigavimo tempas — raida, kuri, be kity veiksniy,
gali biiti susijusi su jvairiose Salyse taikomuy
pinigy politikos priemoniy skirtingu pobiidziu,
taip pat su skirtingu kiekvienos $alies pamatiniy
veiksniy atsparumu. Atsigavimo etape S$aliy
skirtumy atsiradimas yra prieSingas dideliam
nuosmukio metu stebétam sinchroniSkumui ir
gali rodyti, kokiu mastu finansiniai neramumai
lémé realiy sutrikimy padidéjima. Be to,
pazymétina, kad gerokai sparciau aktyvumas
vel didéja kylanciose ekonomikose, kuriose
tiesioginé rizika dél kilusios finansy krizés
buvo ribota. Nepaisant teigiamy signaly,
tebéra susirlpinimas dél pasauliniy augimo
perspektyvu. Sis susir@ipinimas ypaé susijes su
tuo, ar nuoseklus nepaprastyju pinigy ir fiskalinés
politikos priemoniy atsisakymas lems privacios
paklausos didéjima, atsizvelgiant | galimg
reikSminga namy tkiy balanso koregavima,
kuris tikriausiai bus atliekamas daugelyje Saliy,
taip pat ir finansinius apribojimus, kurie vis dar
gali biiti taikomi imonéms.

EBPO salyse 2008 m. liepos mén. iki 4,8 %
padidéjusi bendroji infliacija, kuria padidino
kylan¢ios maisto ir energijos kainos, pradéjo
sparCiai mazéti ir 2009 m. pavasarj sudaré apie
0,5 % (Zr. 2 pav. apating dalj). Toks spartus
infliacijos mazéjimas buvo susijes su labai
mazinan¢iu Zzaliavy kainas koregavimu, taip
pat su didé¢janciais laisvais pajégumais dél
pasauliniu mastu sumazéjusio ekonominio
aktyvumo. Mety viduryje infliacija EBPO Salyse
i§ tiesy tapo Siek tiek neigiama dél reikSmingu
bazés efekty, susijusiy su zaliavy kainomis,
taiau neigiama infliacija buvo suvokiama
kaip laikinas reiskinys. Ta rodo ir ilgalaikiy
infliacijos lukesCiy, kurie tebebuvo teigiami,
priemonés. Dél silpnéjanciy bazés efekty ir vél
kylanéiy Zaliavy kainy 2009 m. spalio mén.
bendroji infliacija vél buvo teigiama ir tais
metais iki 2009 m. gruodzio mén. padidéjo iki
1,9 % (pries metus buvo 3,6 %). Neiskaitant
maisto ir energijos, infliacija tais metais iki 2009
m. gruodzio mén. sudaré 1,6 %.

PASAULINES PREKYBOS NUOSMUKIS

2008 m. rugsé¢jo mén. sustipréjus finansy krizei, sukélusiai pasaulio ekonomikos nuosmukj,
2008 m. ketvirtaji ketvirti ir 2009 m. pirmaji ketvirtj labai sumazéjo pasauliné prekyba. IstoriSkai
prekybos sumazejimas buvo beprecedentis savo spartos, dydzio ir auksto lygio sinchronizacijos
skirtingose Salyse atzvilgiu. Siame intarpe vertinami prekybos mazéjima lemiantys pagrindiniai
veiksniai ir pasaulinés prekybos perspektyvos.

2008 m. rudeni suintensyveéjus finansiniams neramumanms, svariai sumazejo pasaulio ekonomikos
aktyvumas ir 1émé dideli pasaulinés prekiuy prekybos sumazéjima iki 2005 m. buvusiy lygiu
(zr. A pav.) Sumaze¢jimas buvo didelis ir staigus: nuo 2008 m. rugsé¢jo mén. iki 2009 m. vasario
mén. pasauliné prekiy prekyba sumazéjo beveik 17 %. Tai taip pat buvo labai sinchronizuota
ivairiuose regionuose’.

Pagrindinis prekybos susitraukimo veiksnys buvo reikSmingai sumazéjusi pasauliné
paklausa. Staiga sumazéjo pasaulio ekonominis aktyvumas ir gamybos apimtis nukrito 1,2 %
(2008 m. ketvirtaji ketvirty) ir 1,4 % (2009 m. pirmajj ketvirt). Taciau prekybos apimtis sumazéjo
gerokai daugiau negu buvo manyta, atsizvelgiant i bendra galutinés paklausos sumazéjima.
Tai galima iS dalies paaiskinti keliais veiksniais.

1 Remiantis CPB Nyderlandy ekonominés politikos tyrimy biuro duomeny baze, daugiau kaip 90 % Saliy pranes¢ apie 2009 m. pradzioje
daugiau kaip 5 % sumazéjusius ketvirtinius eksporto rodiklius, beveik 15 % — apie didesnj negu 20 % sumazéjima.
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A pav. Pasauliné prekyba, ekonominé veikla Pirma, pasaulinés paklausos Soko sudétis
ir euro zonos prekiy eksportas

daré¢  reikSminga jtaka  neproporcingai
dideliam prekybos sumazéjimui, palyginti su

(indeksas: 2008 m. rugsejo mén. = 100; dél sezoniskumo

pakoreguota; 3 mén. slenkamasis vidurkis) gamybos aplrntlml Sustipréjus finansiniams
= pasauliné pramonés produkeija neramumams, labai sumazéjo pasaulinis
----- pasauliné prekyba

apdirbamosios pramonés sektoriaus aktyvumas,
o jtaka paslaugy sektoriaus aktyvumui buvo
gerokai mazesné. Todél sumazéjusi pasauliné
paklausa visy pirma paveiké prekiy prekyba,
kuri sudaro gerokai didesng prekybos dali
negu BVP. Kadangi apdirbamosios pramonés
sektorius gamina ir naudoja dideli kieki
tarpinio vartojimo prekiy, didinanti poveiki
daro ir prekyba tarpinio vartojimo prekémis.
Be to, nuosmukis lémé peréjima nuo prekybai
75 imliy BVP sudedamuyjy daliy, pvz., investicijy,

====euro zonos eksportas
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2005 2006 2007 2008 2009 prie kity sudedamujy daliy, tokiy kaip valdzios
Saltinis: CPB. sektoriaus vartojimas, o sumazéjgs eksportas
Pastabos: euro zonos eksportas apima prekyba tiek euro zonoje, g o g aa
fick wt jos by, Paskutinis stobéjimo Iaikofarpis — 2009 m, LT 1abiall sumazino ir prekyba, mes jis yra
gruodzio mén. labai imlus importui. Be to, finansy krizé

kartu su pasitikéjimo Soku verté jmones labai
mazinti savo atsargas ir investicijas | investicines prekes. Dél to prekyba tarpinio vartojimo ir
investicinémis prekémis sumazéjo gerokai daugiau negu prekyba vartojimo prekémis, didindama
atotrtki tarp prekybos ir BVP raidos.

Antra, padidéjusi prekybos jautruma paklausos svyravimams i§ dalies galima paaiskinti
su globalizacijos procesu susijusiais struktiiriniais pokyciais. Empiriniai faktai rodo, kad
pastaraisiais deSimtmeciais didéjo pasaulinés prekybos jautrumas pasaulinéms pajamoms. Be
to, vertinama, kad prekybos reakcija biina dar aStresné pasauliniy nuosmukiy metu?. Tai i§
dalies galima paaiskinti pastaraisiais metais paspartéjusiomis globalizacijos tendencijomis,
ypa¢ padidéjusiu pasauliniy tiekimo grandiniy vaidmeniu tarptautingje prekyboje. Gamybos
procesy globalizacija, kuria palengvina bendrai sumazéjusios klititys prekybai ir transportavimo
iSlaidos, lémé didelj vertikalios tiekimo integracijos didéjima pastaraisiais metais® (zr. B pav.).
Vertinama, kad jis sudaré apie treédali bendro eksporto augimo per paskutinius 20-30 mety*.
Tai reiskia, kad prekes dabar gamina kompleksiniai tarptautiniai tinklai, ivairiy $aliy jmonés
dalyvauja tarptautinés tieckimo grandinés skirtinguose tos pacios prekés gamybos etapuose.
Tokios vis labiau kompleksinés tarptautinés tiekimo grandinés galéjo biiti papildomu pastaruoju
metu prekybos mazejima skatinusiu, o gal net didinusiu mechanizmu, kuris atitikty ir minéta
reik§mingai sumazéjusia prekyba tarpinio vartojimo prekémis. Taciau, neturint laiku duomeny,
vis dar néra visiSkai aiSku, kaip atsirado tarptautinés tiekimo grandinés dabartinés krizés metu ir
kokia galéjo buti ju santykiné itaka prekybos susitraukimui.

2 Zr. Freund C. ,,The trade response to global downturns: historical evidence*, World Bank Policy Working Paper No. 5015, 2009.

3 Zr. Amador J. ir Cabral S.,,Vertical specialisation across the world: a relative measure®, North American Journal of Economics and
Finance, 20 (3) 2009 m. gruodZio mén., p. 267-280.

4 Zr. Hummels O. ir kt. (2001) ,,The nature and growth of vertical specialisation in world trade®, Journal of International Economics,
54(1), 2001, p. 75-96.
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B pav. Pasaulio vertikalios pasiulos C pav. Prekiy eksportas uz euro zonos riby

integracijos indeksas pagal produkta

(indeksas, 1975 m. = 1) (apimties indeksai: 2008 m. rugséjo mén. = 100; del sezoniskumo
pakoreguota; 3 mén. slenkamasis vidurkis)

= visa prekyba
----- investicinés prekés
==== tarpinio vartojimo prekés
—— vartojimo prekes
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Saltinis: Amador ir Cabral (zr. 3 i$nasa). Saltiniai: Eurostatas ir ECB ekspertai.

Pastaba: paskutinis steb&jimo laikotarpis — 2009 m. lapkri¢io mén.

Galiausiai yra keletas kity veiksniy, taip pat galéjusiy atlikti svarby vaidmenj. Pavyzdziui,
sparCiai grieztintos paskoly suteikimo salygos kilus finansiniams neramumas lémé prekybos
finansavimo trikuma, kuris galéjo dar labiau slopinti prekybos veikla. Tai savo ruoztu galéjo
sukelti trikumus tarptautinése tiekimo grandinése ir dar labiau paspartinti prekybos mazéjima.
Pasaulio banko vertinimu, sumazéj¢s prekybos finansavimas nuo 2008 m. antrojo pusmecio
galéjo sumazinti pasauling prekyba 10-15 %. Taciau pastarojo meto apklausy duomenys taip pat
rodo, kad sumazéjgs prekybos finansavimo lygis susijgs ne tik su tiekimo sutrikimais, bet ir su
sumazgejusia prekybos finansavimo paklausa, atsizvelgiant { tai, kad maz¢jo prekybos veikla.

Kalbant apie euro zona, sustipréjus finansiniams neramumams, atitikdami pasaulinés prekybos
raida, labai sumazéjo ir euro zonos prekybos srautai. Nuo 2008 m. rugséjo mén. iki 2009 m.
vasario mén. euro zonos prekiy eksportas smuko apie 19 %. Prekybos su ne euro zonos Salimis
srautai sumazéjo daugiau su kitomis ES narémis ir iSsivysciusiomis ekonomikomis. Prekyba su
kylan¢iomis ekonomikomis, priesingai, maz¢jo 1éCiau. Sudéties atzvilgiu ir investiciniy prekiu,
ir tarpinio vartojimo prekiy eksportas sumazéjo daugiau negu 20 %, o vartojimo prekiy, iskaitant
ilgalaikio vartojimo prekes, eksportas smuko apie 11 % (zr. C pav.).

Esama padétis ir ateities perspektyvos

2008 m. pabaigoje ir 2009 m. pradzioje labai susitraukusioje pasaulinéje prekyboje matyti vis
daugiau stabilizavimosi zenkly. 2009 m. treciaji ketvirti pasauliné prekiy prekyba iSaugo 4 %
(pirmaji ketvirt] sumazéjo 11 %). Pasaulinei prekybai labai didelg jtaka daré laikini veiksniai,
pvz., makroekonominiy paskaty planai, diding ilgalaikio vartojimo prekiy, ypa¢ automobiliy,
paklausa. [takos pasaulinés prekybos atsigavimui turéjo ir palaikantis atsargy ciklas vél padidéjus
apdirbamosios pramonés aktyvumui ir pamazu aktyvéjant pasaulinéms tickimo grandinéms.
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Prekybos srauty atsigavima daugiausia 1émé
Azijos, o ypa¢ — svariai padidéjusi Kinijos
paklausa, galbiit daugiausia susijusi su
fiskalinémis paskatomis. Eksportui { ne euro
zonos $alis tur¢jo itakos ir padidéjusi Azijos
Saliy paklausa, i§ dalies kompensavusi vis dar
nedidelg labiausiai iSsivysciusiy ekonomiky
paklausa (zr. D pav.). ISskaidant pagal
produktus, labiau pageréjo tarpinio vartojimo
prekiy padétis — i§ dalies dél pasikeitusio
atsargy ciklo ne euro zonoje.

Atitikdamos naujausius pokyéius pastaruoju
metu ypa¢ pageréjo ir pasaulinés prekybos,
ir euro zonos eksporto perspektyvos.
Tikétina, kad prekybos atsigavima skatina
pasaulinés tiekimo grandinés per tuos pacius
mechanizmus, kurie, atrodé, skatino prekybos
traukimasi. Taciau trumpalaikis kai kuriy
veiksniy, pastaruoju metu didinan¢iy ekonomini
aktyvuma, pobudis rodo, kad gali buti rizika,
jog didéjantis pasaulio ekonomikos aktyvumas,

D pav. Prekiy eksportas uz euro zonos riby

pagal salis

(apimties indeksai: 2008 m. rugséjo mén. = 100; dél sezoniskumo
pakoreguota; 3 mén. slenkamasis vidurkis)
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Saltiniai: Eurostatas, ECB ekspertai.

Pastaba: paskutinis stebéjimo laikotarpis — 2009 m. gruodzio
meén., i§skyrus ne euro zona, Jungting Karalystg ir kitas ES
valstybes nares (2009 m. lapkri¢io mén.).

taigi ir pasauliné prekyba artimiausiais ketvirciais didés $iek tiek lé¢iau. Vertinant perspektyvas,
pasaulinés prekybos atsigavimas labai priklausys nuo pasaulinés paklausos atsigavimo masto ir
islaidy sudéties. Siuo atzvilgiu protekcionistinés politikos atgimimas pasaulyje galéty pabloginti
pasaulinés prekybos perspektyvas. Atsizvelgiant | zlugdan€ius padarinius pasaulio ekonomikai,
kaip parodé Didzioji depresija, reikéty grieztai varzyti visas protekcionistines priemones. Jos ne
tik reikSmingai bloginty pasaulinio atsigavimo procesa, toliau trukdydamos prekybos srautams ir
pasaulinei paklausai, bet ir mazinty pasaulinio augimo potenciala ilgu laikotarpiu®.

5 Zr.2009 m. rugséjo mén. ECB ménesinio biuletenio intarpa ,,Protekcionizmo rizikos®.

JUNGTINES AMERIKOS VALSTI)OS

JAV ekonominio aktyvumo tempas buvo létas,
per visus 2009 m. ekonomika susitrauke 2,4%
(2008 m. buvo 0,4% augimas). 2008 m. antraji
pusmeti labai sulétéjes realiojo BVP ketvirtinio
augimo tempas 2009 m. pirmaji pusmeti
tebebuvo neigiamas. Tac¢iau nuoseklus finansy
rinky salygu stabilizavimasis, didelés fiskalinés
bei pinigy paskatos ir atsargy ciklo posiikis tais
metais 1émé vél teigiama ekonomikos augima
2009 m. antraji pusmeti. Privacios vidaus islaidos
2009 m. pirmaji pusmetj toliau buvo nedidelés
deél griezty paskoly teikimo salygy, namy tkiy
pastangy atkurti savo grynajj turta bei sumazinti
pastaraisiais metais susikaupusi isiskolinima
ir blogé¢janciy rinkos salygu. 2008-2009 m.

daugiau kaip 8,4 mln. gyventoju neteko darbo.
Vyriausybiy  paskaty  priemonés laikinai
skatino privacia paklausa, ypac¢ automobiliy
ir biisto sektoriuose. [monés toliau mazino
investicijas 1 pagrindini kapitala dél griezty
skolinimo salygu, maZzo pajégumuy naudojimo ir
neapibrézty ekonomikos perspektyvy. 2009 m.
viduryje busto rinkos aktyvumas pradéjo didéti
vyriausybei padedant paskaty priemonémis, bet
jos atsigavima toliau stabdé labai nepalankis
veiksniai. Eksporto veikla 2009 m. pradzioje
buvo silpna dél ekonominio nuosmukio uzsienio
Salyse. Vis délto uzsienio prekyba daré teigiama
itaka augimui, nes importas maz¢jo sparciau
negu eksportas. Taciau antraji pusmetj atsigavo
ir eksportas, ir importas. Apskritai einamosios
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saskaitos deficitas labai sumazéjo — nuo 4,9 %
(2008 m.) iki vidutiniskai 2,9 % BVP (per 2009
m. pirmuosius tris ketviréius), daugiausia dél
smukusios vidaus paklausos ir kritusiy naftos
kainy.

Kalbant apie kainy raida, 2009 m. vidutinis
metinis VKI pokytis sudaré — 0,4 % (ankstesniais
metais — 3,8 %). Bendroji infliacija 2009 m.
pradzioje tapo neigiama, tai buvo susijg¢ su
dideliais sumazéjusiy zaliavy kainy nulemtais
bazés efektais. Metinis VKI pokytis 2009 m.
pabaigoje vél tapo teigiamas dél pakilusiy naftos
kainy ir pakitusiy bazés efekty. Ekonomikos
sastingis ribojo bet koki kainas didinanti
spaudima. Infliacija, neiskaitant maisto ir
energijos, 2009 m. taip pat Siek tick mazéjo,
bet vidutiné metiné infliacija ir toliau buvo
teigiama — 1,7 % (2008 m. — 2,3 %).

Federalinés rezervy sistemos Federalinis
atvirosios rinkos komitetas visus metus nekeité
federaliniy fondy tikslinés palikany normos
riby (0-0,25 %) ir pakartojo, jog tikisi, kad
ekonominés salygos turéty uztikrinti iSskirtinai
neauksta federaliniy fondy paliikany normos
lygi ilgesniu laikotarpiu. Be to, Federaliné
rezervy sistema pratgsé savo netradiciniy pinigy
politikos priemoniy naudojima, norédama
paskatinti kredity { privatyji sektoriy srauta,
kartu inicijavo ilgesnio laikotarpio vertybiniy
popieriy pirkimo programas sieckdama padéti
kredito rinkoms funkcionuoti.

Kalbant apie fiskaling politika, 2009 fiskaliniais
metais, pasibaigusiais 2009 m. rugsé¢jo men.,
federalinio biudzeto deficitas padidéjo apie
10 % (ankstesniais metais sudaré 3,2 %). Sis
padidéjimas buvo susijes su labai sumazéjusiomis
pajamomis dél sumaZzéjusiy mokestiniy pajamy
ir labai padidéjusiomis islaidomis dél fiskaliniy
priemoniy, skirty finansy sistemai ir ekonomikai
padéti.

JAPONIJA

Japonijos ekonominis aktyvumas 2009 m. pirmaji
ketvirt, prie§ prasidedant atsigavimo etapui
antraji ketvirti, labai sumazéjo. Nuosmukis visy
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pirma buvo susijgs su beprecedencéiu eksporto
ir gamybos sumaz¢jimu. Ekonominés padéties
geréjimg daugiausia 1émé eksporto augimas,
i§ dalies susijgs su sparéiai atsigaunanciomis
kitomis Azijos ekonomikomis ir pasikeitusiu
atsargy ciklu. Be to, atsigavima skatino vidaus
ir iSorés fiskaliniy paskaty paketai.

Nuo 2009 m. antrojo ketvircio Siek tiek pageréjo
verslo nuotaikos, bet imoniy pelno lygis ir toliau
buvo Zemas, labai mazéjo darbuotojuy pajamos.
Be to, prie§ Siek tiek sumazédamas 2009 m.
liepos mén., nedarbo lygis padidéjo iki visy
laiky aukséiausio lygio — 5,7 %.

Metiné infliacija pagal VKI 2009 m. vasario
mén. tapo neigiama, o jos mazéjimo tempas
spalio mén. buvo didziausias — 2,5 %. Kainy
pokyciai daugiausia buvo susije¢ su bazés efektais,
susijusiais su naftos perdirbimo produktais ir
didziuliu nemazéjanciu ekonomikos sastingiu.
2009 m. gruodzio mén. Japonijos bankas paskelbé

v

Nuo 2008 m. gruodzio mén. ir visus 2009 m.
Japonijos bankas nekeité savo vienos nakties
paskolu be uzstato paliikany normos — 0,1 %.
Norédamas paskatinti ekonomika, Japonijos
bankas toliau taiké netradicines pinigy politikos
priemones, pvz., Japonijos  vyriausybés
obligacijy vienakrypcius pirkimus ir tinkamo
ikaito saraso iSplétima.

KYLANCI0S EKONOMIKOS AZIjOS SALYS

2009 m. kylan¢ios ekonomikos Azijos Salys
buvo ypac atsparios pasauliniam nuosmukiui.
Uzsienio prekybos zlugimas 2009 m. pirmaji
ketvirti 1émé neigiama BVP augima i eksporta
orientuotose Ypatingojo Administracinio Kinijos
Regiono Honkongo, Kor¢jos, Malaizijos,
Singapiiro, Taivano ir Tailando ekonomikose.
Kita vertus, Kinijos, Indijos ir Indonezijos
ekonomikos augimas tuo paciu laikotarpiu buvo
mazesnis, bet teigiamas. Skatinamos dideliy
fiskaliniy paskaty pakety ir ekspansinés pinigy
politikos kylancios ekonomikos Azijos Salys
antraji ketvirt] pradéjo atsigauti, ju metinis
realiojo BVP augimas buvo 5,7 %.



2009 m. daugumoje kylancios ekonomikos
Azijos Saliy labai sumazéjo infliacija pagal
VKI. Tik Indijoje mety pabaigoje kilo maisto
kainos, kurios 1émé pastebima didmeninés
prekybos indekso — Indijos rezervy banko
dazniausiai naudojamo kainy mato — kilima.
Atsizvelgiant { nuo 2009 m. antrojo ketvir¢io
ir véliau pastebimai geré¢jusia Azijos Saliy
makroekonoming padéti ir nuosekliai didéjusi
investuotoju polinki rizikuoti, 2009 m. kovo
men. | Sias Salis pradéjo grizti uzsienio kapitalas,
ypac investicijy portfelis, lemdami pastovy
vietos obligacijy ir akcijy rinky atsigavima.
Daugelyje Saliy kapitalo srautai didéjo esant
didZiuliam einamosios saskaitos pervirsiui,
tai 1émé reikSminga valiuty kursa didinanti
spaudima.

Kalbant apie Kinijos ekonomika, realiojo BVP
augimas tik Siek tiek sumazéjo — nuo 9,6 %
(2008 m.) iki 8,7 % (2009 m.). Kinijos realiojo
BVP atsparumas pasauliniam ekonominiam
nuosmukiui paaiskinamas keliais veiksniais.
Pirma, Kinijos kompetentingos institucijos
greitai ir veiksmingai sureagavo | krizg.
4 trilijony Kinijos Zenminbi juaniy paskaty
paketas ir padidéjusios subsidijos vartotojams
kartu su ekspansine pinigy politika ir sparciai
didéjusiu  kreditavimu padidino investicijas
1 infrastruktiira, kurios 2009 m. iSaugo 90 %
ir padéjo palaikyti privaty vartojima. Antra,
atsizvelgiant { tai, kad Kinijos eksporto pridétiné
vert¢ yra palyginti nedidelé, sulétéjusio
pasaulinio eksporto tiesioginis poveikis BVP
augimui buvo ne toks didelis. Teigiamas
prekybos balansas 2009 m., palyginti su 2008
m., sumazeéjo 33 % skaiciuojant JAV doleriais,
daugiausia dél laikiny veiksniy. Galiausiai
dél investicijuy portfelio Salyje ir uzsienyje
nuolatiniy apribojimy banky balansai nebuvo
labai paveikti, o kapitalo srautai i§ Kinijos toliau
buvo riboti ir §velnino poveiki vidaus vartojimui
ir investicijoms. Metiné infliacija pagal VKI
2009 m. vasario—spalio meén. dél bazés efekty
buvo neigiama, o kainas didinantis spaudimas
ir toliau buvo nedidelis. Nuo 2009 m. antrojo
ketvir¢io kapitalo jplaukos vél tapo pries krizg
buvusiy lygiy, o Kinijos uzsienio valiutos
atsargy kaupimas ir toliau buvo spartus — iki

2009 m. pabaigos ju buvo sukaupta 2,4 trilijono
JAV doleriy.

LOTYNY AMERIKA

Lotyny Amerikos $aliy ekonominis aktyvumas
2009 m. pirmaji pusmeti labai sumazéjo,
jo tendencija buvo labai panaSi { pasaulio
ekonomikos tendencija. Viso regiono realusis
BVP 2009 m. pirmaji ketvirti, palyginti su
ankstesniy mety tuo paciu laikotarpiu, sumazéjo
2,8 %, o antraji ketvirti, palyginti su ankstesniy
mety tuo paciu laikotarpiu, — 3,9 % (nors antraji
ketvirt], palyginti su ankstesniu ketvirciu,
jis padidéjo 0,4 %). Viso regiono ekonominio
aktyvumo sumazéjimas 2009 m. pirmaji pusmeti
buvo didziausias nuo to laiko, kai 1980 m. buvo
pradéta rengti ketvirtinius statistinius duomenis,
nors kai kurios atskiros Salys patyré gilesng
recesija per paskutinius tris deSimtmecius.
Taciau, prieSingai negu anksciau praeityje,
nepaisant didelio realaus pakoregavimo,
ekonominés krizés regione nebuvo.

2009 m. antraji ketvirtj kylancios zaliavy kainos
ir paklausa, taip pat fiskaliniy ir pinigy politikos
paskaty priemonés pradéjo daryti teigiama
itaka ekonomikos atsigavimui, nors jvairiose
ekonomikose jis buvo nevienodas. Brazilijos
atsigavimas buvo itin spartus, i§ dalies dél
palyginti saugaus darbo rinkos elgesio, fiskaliniy
paskaty ir sékmingy valdzios institucijy pastangy
Svelninti grieztas kreditavimo salygas, kylancias
dél tarptautinés finansy krizés. Meksikoje,
prieSingai, daugybé itakos Saliai turinCiy Soky
(iskaitant sumazéjusius pervedimus ir kiauliy
gripa), jos padidéjusi priklausomybé nuo
JAV, labai suprastéjusi padétis darbo rinkoje
ir iSliekanti infliacija padeda paaiskinti, kodél
Salies atsigavimas pasirodé esas sunkesnis
ir ilgiau trunkantis. Kartu visame Lotyny
Amerikos $aliy regione infliacijos spaudimas
mazéjo. Tai verté regiono centrinius bankus
visa pirmaji pusmeti Svelninti pinigy politikos
salygas. Be to, TVF patvirtino naujos Lankscios
kredito linijos galimybés suteikima Meksikai
ir Kolumbijai — atitinkamai 31,6 ir 7 mlrd.
SST vertés. Finansinéms salygoms pasaulyje
pradéjus pamazu geréti ir vél atsiradus
galimybei rizikuoti, sumazéjo Lotyny Amerikos
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Saliy vyriausybiy skoly kredito isipareigojimy
nejvykdymo apsikeitimo sandoriy skirtumai,
labai pakilo akcijy kainos ir grizo finansiniai
srautai, 1éme¢ valiuty sustipréjima. Tacdiau kai
kuriais atvejais jie buvo riboti dél centrinio
banko intervenciju. Tuo metu kai kurios Salys
(Brazilija ir Peru) pradéjo taikyti ir tam tikry
formy kapitalo kontrolés priemones.

2009 M. VEL KILO ZALIAVY KAINOS

2008 m. antraji pusmet] labai nukritusios naftos
kainos 2009 m. pirmaji ketvirtj stabilizavosi, o
véliau pradéjo kilti. 2009 m. pabaigoje Brent
zalios naftos kaina buvo 77,8 JAV dolerio uz
bareli. Skai¢iuojant eurais, tai mazdaug atitinka
2006 m. pradzioje fiksuota lygi. Brent zalios
naftos barelio vidutiné kaina visus metus buvo
62,5 JAV dolerio, t. y. 36,4 % mazesné negu jos
vidutiné kaina prie§ metus.

2009 m. pirmaji ketvirti zemus naftos kainy
lygius palaiké finansy krizés ir paskesnio
ekonominio nuosmukio itaka, turéjusi dideli
neigiama poveiki paklausos perspektyvoms.
Paklausai Sitaip drastiSkai sumazéjus, OPEC
staigiai reagavo gerokai sumazindama savo
kvotas, o organizacijos Salys narés laikési
patvirtintos sumazintos pasiiilos. Taip labai
sumazéjus pasiiilai ir esant maziau pesimistiniam
nusiteikimui  dél  pasaulio  ekonomikos
perspektyvy, naftos kainos 2009 m. antraji
ketvirti pradéjo kilti.

Ekonomikos nuosmukis labai  pablogino
lukes¢ius del naftos paklausos 2009 m.
Nors paklausa i§ tiesy labai sumazéjo, ypac
i§sivysciusiose ekonomikose, §is sumazéjimas
buvo gerokai maZesnis negu anks¢iau manyta,
ypa¢  kylantiose  ekonomikose, kuriose
fiskalinéms paskatoms buvo daznai naudojami
iStekliai. Todél nuo 2009 m. geguzés mén.
Tarptautiné energetikos agentiira dar karta
tikslino savo paklausos prognozes 2009-2010
m. ir véliau. Paklausos perspektyvos visus metus
geréjo Siek tiek 1éciau negu kilo kainos.

Zaliavy, nejskaitant energijos, kainy raida buvo
panasi (zr. 3 pav.). Metaly, ypa¢ vario, kainos
dave dideles pajamas, kurias palaiké ir pirkimai,
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3 pav. Svarbiausi zaliavy rinky pokyciai

= Brent zalia nafta (JAV dol. uz barelj; skal¢ kairéje)
zaliavos, nejskaitant energijos (JAV dol.; indeksas:
2000 m. = 100; skale desingje)
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Saltiniai: Bloomberg ir HTEL

susij¢ su Kinijos vyriausybés paskelbtu i
infrastruktiira orientuotu milzinisku paskaty
paketu. Be to, kilo, nors ir maZzesniu mastu,
maisto, ypac cukraus, kainos. Apskritai 2009 m.,
palyginti su ankstesniais metais, zaliavy kainos,
neiskaitant energijos (JAV doleriais), sumazéjo
vidutiniskai apie 22 %.

2.2 PINIGY IR FINANSY RAIDA

PER METUS BAZINIS PINIGY AUGIMO

TEMPAS LETEJO

2009 m. toliau létéjo bazinis pinigy augimo
tempas, apskaiCiuotas atsizvelgiant | pinigy
duomeny tendencijas, leidziancias izvelgti kainy
stabilumui kylanéias rizikas'. Tai rodé apytikriai
panasiai sulétéje placiojo pinigy junginio P3 ir
PFI paskoly privaciajam sektoriui metiniai
augimo tempai. Mety pabaigoje Sie augimo
tempai buvo atitinkamai —0,3 ir —0,1 %, gerokai
mazesni negu 7,6 % ir 5,7 % (2008 m. pabaigoje)
ir apie 11 % (2007 m. pabaigoje) (zr. 4 pav.).

1 Bazinio pinigy augimo koncepcijos paai§kinima zr. 2008 m.
geguzés mén. ECB ménesinio biuletenio intarpe ,,Underlying
monetary dynamics: concept and quantitative illustration*.



Nuolatinis P3 metinio augimo tempo létéjimas
pragjusiais metais daugiausia buvo susijgs su
dideliu slopinanc¢iu poveikiu dél itin stacios
pajamingumo kreivés, skatinusios peréjima
nuo piniginio turto prie ilgesnés trukmés turto,
nejeinancio | P3. Dél to 2009 m. skelbiama
pinigy raida mazino bazini pinigy augimo
tempa. Padétis, palyginti su ankstesniais metais,
buvo visiskai prieSinga. 2008 m. dél plokscios
pajamingumo kreivés P3 didéjo sparCiau,
palyginti su bendra tendencija.

Pinigy ir kredity junginiy metiniai augimo
tempai, kurie 2009 m. nuolat létéjo, slépé
tai, kad po Lehman Brothers bankroto
2008 m. rugséjo viduryje finansy rinkose
padidéjusi jtampa buvo susijusi su staigiais
pinigy raidos pokyciais. Po §io jvykio P3 ir
paskoly privaciajam sektoriui augimo tempai
trumpesniu laikotarpiu (3 mén. augimo tempai,
perskaic¢iuoti i metini) 2009 m. didziaja
dali nereguliariai svyravo apie nuli. Taciau,
panagrinéjus informacija, kuria suteikia
ivairiy sektoriy bei sudedamyju daliy, taip
pat ir P3 prieSiniy pokyciai, neatrodo, kad

4 pav. P3 ir paskolos privaciajam sektoriui

staigiai sulétéjus 2008 m. pabaigoje ir 2009
m. pradzioje P3 ir paskoly augimui, taip pat
staigiai sulétéjo ir bazinis pinigy augimo
tempas.

Be to, 2009 m. uzfiksuota neigiama P3 ir paskoly
augimo tempa reikéty vertinti atsizvelgiant {
dideli pinigini likviduma placiaja prasme ir
isiskolinima, kuris susikaupé dar prie§ finansy
krizg. Todél nattiralu, kad piniginis likvidumas
placiaja prasme ir jsiskolinimas beveik grizo
1 pirming padéti. Toks grizimas galéjo lemti
tai, kad P3 ir paskoly augimo tempai sumaz¢jo
dar labiau ir ilgesniam laikui negu tikétasi,
pavyzdZziui, remiantis ekonominio aktyvumo ar
paliikany normy poky¢iais.

PINIGY P3 SUDEDAMUJY DALIY POKYCIAMS
DIDZIAUSIA |TAKA DARE STATI PAJAMINGUMO
KREIVE

Bendras P3 augimo mazéjimas 2009 m.
slepia pakankamai didelius P3 pagrindiniy
sudedamyjuy daliy skirtumus (zr. 5 pav.).
Si mazéjimg visy pirma lémé vis labiau
neigiami tiek trumpalaikiy indéliy, i$skyrus

5 pav. Pagrindinés P3 sudedamosios dalys

(poky¢iai, procentais; dél sezoniskumo ir kalendoriskai
pakoreguota)

= P3 (metinis augimo tempas)

""" P3 (i metinj perskaiCiuotas 3 mén. augimo tempas)

= paskolos privaciajam sektoriui (metinis augimo tempas)

----- paskolos privaciajam sektoriui (i metinj perskaiciuotas
3 mén. augimo tempas)

15 15

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

Saltinis: ECB.

(metiniai poky¢iai, procentais; dél sezoniskumo ir kalendoriskai
pakoreguota)
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vienos nakties indélius (P2-P1), tiek likvidziy
rinkos priemoniy (P3-P2), kuriy augimo tempai
gruodzio mén. buvo atitinkamai—9,1 % ir—11 %.
Kita wvertus, gerokai padidéjo P1 metinis
augimo tempas, kuris gruodzio mén. sudaré net
12,3 %. Ivairiy P3 sudedamuyjy daliy augimo
tempy skirtumus lémé nedidelés palikanos ir
vis mazéjantys paluikany, mokamy uz jvairy
pinigini turta, skirtumai. Dél to likvidziausiy
piniginio turto riiSiy laikymo alternatyviosios
sanaudos buvo nedidelés, o tai Iémé peré¢jima
nuo  trumpalaikiy  terminuotyjy  indéliy
(indéliy, kuriy sutartas terminas iki 2 m.)
ir likvidziy rinkos priemoniy prie vienos
nakties indéliy. Taciau buvo pereinama ir prie
trumpalaikiy taupomuyjy indéliy (ispéjamojo iki
3 mén. laikotarpio indéliu), nes ju pelningumas
buvo Siek tiek didesnis negu trumpalaikiy
terminuotyjy indéliy (zr. 6 pav.). Tokj lésy
perkélima iS vieny | kitas P3 sudedamasias dalis
kartu su 1éSy perkélimu | P3 nepatenkancias
priemones paskatino stati pajamingumo kreivé.

Tai, kad nuo 2008 m. pabaigos bankai labai
sumazino trumpalaikiy indéliy ir likvidziy

6 pav. PFI trumpalaikiy indéliy palukany

normos ir pinigy rinkos palukany norma

rinkos priemoniy pelninguma, taip pat rodé ju
galimybes gauti finansavima i§ kity Saltiniy. Visy
pirma dél likvidumo, kurj centriniams bankams
pasiilé Eurosistema, sumazéjo problemy,
susijusiy su galimybémis gauti trumpalaiki
finansavima, be to, esant staiai pajamingumo
kreivei ir dél skolos vertybiniy popieriy
iSleidimui taikomy vyriausybés garantijy bankai
galéjo gauti ir ilgalaikiy paskoly.

SEKTORIY TURIMAS PINIGY KIEKIS RODO
EKONOMINIO CIKLO POVEIK]

Sumazéjgs metinis P3 augimas taip pat slepia
tai, kad atskiruose sektoriuose turimy pinigy
pokyciai Siek tiek skyrési. Trumpalaikiai
indéliai ir atpirkimo sandoriai (toliau
vadinami ,,i P3 jeinanéiais indéliais*) sudaro
placiausia P3 sudedamuyjy daliy, apie kurias
turima informacijos pagal sektorius, jungini.
Per metus namy tkiy indéliy, jeinanciy i P3,
metinis augimo tempas mazéjo ir gruodzio
meén. sudaré 1,9 % (2008 m. pabaigoje — 9,0 %)
(zr. 7 pav.). I P3 ieinan¢iy nefinansiniy
korporacijuy indéliy metinis augimo tempas,
priesingai, mazeéjo tik iki 2009 m. vidurio

7 pav. Indéliy pasiskirstymas pagal
sektorius

(metinés paliikanos, procentais)

== vienos nakties indéliai

sutarto termino iki 2 m. indéliai
====ispé&jamojo laikotarpio iki 3 mén. indéliai
—— 3 mén. EURIBOR
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(laikinai jis netgi buvo Siek tiek neigiamas),
o véliau, antraji pusmetj, vél pradéjo augti ir
gruodzio mén. sudaré 5,4 %. Tokia skirtinga
raida atitiko ekonominio ciklo raida. Siuo
poziliriu santykinai nuolat mazéjgs namy
gkiy turimy | P3 jeinanciy indéliy augimo
tempas (nefinansiniy korporacijyu indéliy
augimo tempas, prieSingai, didéjo) rodo,
kad namy tkiy disponuojamosios pajamos
paprastai yra stabilesnés negu ekonominis
aktyvumas. [moniy pinigy srautai, prieSingai,
ekonominio ciklo pradzioje stipréja ir todeél,
tikintis ekonominiy salyguy pageréjimo, gali
biti naudojami sukurti gamybos ir investicinei
veiklai apsaugoti reikalingas likvidumo
priemones.

2009 m. stebétam létesniam namy tikiy indéliy,
feinanciy | P3, metiniam augimo tempui didel{
poveiki padaré vis staciau kylanti pajamingumo
kreivé ir teigiami akcijy rinky poky¢iai, kurie
paskatino namy tkius perkelti 1€Sas i§ indéliy,
teinanc¢iy 1 P3, i ilgesnés trukmés ir galbut
rizikingesni turta, neieinanti i P3. Gali biti,
kad toks lésy perkélimas slepia pinigy kiekio,
laitkomo apsidraudimo tikslu, padidéjima,
kur{ nulémé po Lehman Brothers zlugimo
atsiradusios abejonés dél ekonominés ir
finansinés padéties. Kita vertus, pazymétina,
kad tiek, kiek Sios abejonés susijusios su
padétimi banky sektoriuje ir bankuose laikomy
indéliy saugumu, nemazas tokiy papildomy
pinigy kiekis po to, kai buvo pratestos bankuose
laikomiems indéliams taikomos valstybés
garantijos, galéjo patekti | ilgesnés trukmes
indélius, nepatenkancius { P3.

2009 m. toliau létéjo ne pinigy finansiniy
tarpininky, i§skyrus draudimo jmones ir pensiju
fondus (KFT), laikomy i P3 jeinanéiy indéliy
metinis augimo tempas, kuris iki gruodzio
mén. sumazéjo daugiau kaip 18 procentiniy
punkty — iki —2,9 %. Toki rySky sumazéjima
galima paaiskinti tuo, kad KFT paprastai
greitai reaguoja | palikany normy struktiiros
pokycius, taip pat tuo, kad sumazéjo pakeitimo
vertybiniais popieriais veiklos apimtis, o tai
susij¢ su KFT indéliais PFI, kurios sukuria
vertybiniais popieriais pakeistas paskolas.

LABAI SULETE)JO KREDITO PRIVACIAJAM
SEKTORIUI AUGIMAS

Kalbant apie P3 prieSinius, pasakytina, kad
2009 m. PFI kredito euro zonos rezidentams
metinis augimo tempas toliau 1étéjo ir gruodzio
mén. buvo nuo 6,9 iki 2,4 % (2008 m. gruodzio
mén. — 6,9 %) (zr. 8 pav.). Tai daugiausia
buvo susije¢ su reikSmingai sulétéjusiu kredito
privaciajam sektoriui metiniu augimo tempu,
nors kredito valdzios sektoriui metinis augimo
tempas didéjo daug sparciau.

Spartesni kredito valdzios sektoriui metini
augimo tempa daugiausia 1émé per metus
gerokai padidéjgs PFI turimy vyriausybeés
vertybiniy popieriy kiekis. Dél vyraujancios
paliikany normuy struktiiros ir sumazéjus paskoly
paklausai privaciajame sektoriuje bei padidéjus
rizikai, kad banky skolininkai gali nevykdyti
savo isipareigojimy, vyriausybés vertybiniai
popieriai buvo vertinami kaip patraukli ir likvidi

8 pav. P3 priesiniai

(metiniai srautai; mlrd. eury; dél sezoniskumo ir kalendoriskai
pakoreguota)

=== kreditas privaciajam sektoriui (1)
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investicija. Be to, Sie vertybiniai popieriai
yra saugios investicijos galimybé, kuria
Eurosistemos likvidumo operacijose galima
buvo pasinaudoti kaip ikaitu. Be to, 2009 m.
labai padidéjo vyriausybés vertybiniy popieriy
iSleidimo apimtis.

Kredito privaciajam sektoriui metinis augimo
tempas, prieSingai, per metus labai sumazgjo ir
gruodzio mén. buvo tik 0,7 %. Tai buvo susij¢
su létesniu tiek privaciojo sektoriaus skolos
vertybiniy popieriy, tiek paskoly privaciajam
sektoriui metiniu augimo tempu. PFI turimy
privaciojo  sektoriaus  vertybiniy  popieriy,
i8skyrus akcijas, metinis augimo tempas maz¢jo
dél isnykusio poveikio, kuri 2008 m. pabaigoje
ir 2009 m. pradzioje daré dideliu mastu vykdyta
pakeitimo vertybiniais popieriais atpirkimo
veikla2. Si praktika tapo itin svarbi 2008 m.
ketvirtaji ketvirti, kai ECB peréjo prie centrinio
banko likvidumui padidinti skirty fiksuotyjy
paltikany normy operacijy paskirstant visa suma.
2009 m. deél per metus susidariusiy naujy
vertybiniy popieriy atsargy ir susikaupus
nemazai vyriausybés vertybiniy popieriy, euro
zonoje esan¢ioms PFI néra bitina susikurti
papildoma ikaita, todél vis refiau buvo
vykdomos pakeitimo vertybiniais popieriais
operacijos.

PFI paskoly privaciajam sektoriui — kredito
privaciajam sektoriui didziausios sudedamosios
dalies — metinis augimo tempas 2009 m. toliau
létéjo ir ketvirtaji ketvirti tapo neigiamas.
Jo trumpojo laikotarpio dinamika rodo, kad
2009 m. metinio augimo tempo nuolatini
létéjima lémé staigus sumazéjimas 2008 m.
ketvirtaji ketvirt] ir silpni srautai tais metais.
I§ tikryju visus metus 3 mén. augimo tempas,
perskaiCiuotas | metini, svyravo apie —0,5 %
(Zr. 4 pav.). Ivertinus slopinanti poveiki dél
paskolu pripazinimo panaikinimo vykdant
pakeitimo vertybiniais popieriais veikla, padétis
nepasikeité, nors koregavimas, atsizvelgiant
1 8i poveiki, neleido nei metiniam tempui, nei
tempui trumpu laikotarpiu nukristi maziau
uz nuli. Vis délto, nors 2009 m. pradzioje
pakoreguoto ir nepakoreguoto metinio augimo
tempy skirtumas buvo nemazas, véliau jis
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nuolat mazéjo, o tai rodé sumazéjusia pakeitimo
vertybiniais popieriais veiklos apimtj.

Paskolos privadiajam sektoriui 1é¢iau didéjo
ivairiuose besiskolinan¢iuose sektoriuose, nors
pokyciai atskiruose sektoriuose Siek tiek skyrési.
Po didelio sulétéjimo 2008 m. ketvirtaji ketvirti
paskoly namy tkiams metinis augimo tempas
2009 m. pirmaji ketvirti mazéjo Siek tiek 1éciau,
o véliau, stabteléjes ties nuliu, beveik nebekito.
Tik mety pabaigoje jis Siek tiek dgteléjo.
Si padidéjima daugiausia lémé pokydiai,
susij¢ su paskolomis bustui jsigyti. Paskoly
nefinansinéms korporacijoms metinis augimo
tempas, prieSingai, per metus toliau 1été¢jo — nuo
9,5 % (2008 m. gruodzio mén.) iki—2,2 % (2009
m. gruodzio mén.). Létéjimas buvo stebimas visy
terminy grupése, taCiau daugiausia sumazéjo
trumpesnio laikotarpio paskoly augimo tempas.
Tik ilgalaikiy paskoly, t. y. kuriy terminas nuo
5 m., augimas visus metus buvo teigiamas.
Gali buti, kad trumpalaikiy paskoly sumos
laikotarpio  pabaigoje  sumazg¢jimas  buvo
susijgs su 2009 m. reikSmingai sumazgjusia
prekybos apimtimi ir atsargomis. Be to, gali
biiti, kad nefinansinés korporacijos, norédamos
uzsitikrinti  vyraujanc¢ias mazas palikany
normas, dazniau teiké pirmenybe fiksuotyju
paliikany ilgalaikéms banky paskoloms. Galéjo
bati, kad, padidéjus netikrumui dél ateities,
imoneés, turin¢ios galimybeg pasiskolinti [éSy
rinkoje, panoro sumazinti savo priklausomybe
nuo banky, didindamos savo skolinimosi rinkoje
apimti, nes tai leido daryti sumazéj¢ nefinansiniy
korporacijy ir PFI paskoly palikany normuy
skirtumai.

Sie paskoly namy tkiams ir nefinansinéms
korporacijoms pokyc¢iai atitinka  istorines
tendencijas. Paskolu namuy tkiams augimo
tempo pokyciai sutampa su realiojo BVP
luzio taSkais arba Siek tiek su jais prasilenkia,
o paskolos nefinansinéms korporacijoms atsilieka
nuo BVP pokyéiy keliais ketviréiais. Sios
tendencijos susijusios su ivairiais veiksniais.

2 ,Atpirktos pakeitimo vertybiniais popieriais operacijy pozicijos®
reiskia, kad pakeitima vertybiniais popieriais inicijavusi PFI
atperka bent dalji tokiy tradiciniu biidu tikrajam pardavimui
sukurty vertybiniy popieriy.



Viena vertus, ekonominio nuosmukio metu tiek
paltikany normos, tick biisto kainos mazéja,
o tai skatina paskoly namy tikiams biistui sigyti
paklausos atsigavima. Kita vertus, imonés
paprastai naudoja vidaus IéSas, nes atsigavimo
metu pageréja pinigy srautai, ir tik véliau
skolinasi 1éSy kitur. Tai paaiSkina fakta, kad
paskoly nefinansinéms korporacijoms augimo
tempas paprastai atsiliecka nuo BVP augimo
tempo. Be to, gali buti svarbis ir kai kurie
pasitillos veiksniai. Pavyzdziui, ankstyvosiose
atsigavimo stadijose bankai linkg teikti daugiau
paskoly namy ikiams, o ne imonéms, nes
paskolos namy tikiams (ypa¢ paskolos biistui
isigyti) dazniausiai teikiamos uZ uzstata®. Euro
zonos banky apklausa dél skolinimosi salygu
rodo, kad reikalavimai paskoly gavéjams buvo
grieztinami visus 2009 m., nors laikui bégant tai
buvo daroma Siek tiek Svelniau. Reikalavimy
grieztinimas tam tikru mastu buvo susijgs ir su
balansiniais suvarzymais, ribotomis galimybémis
pasiskolinti 1ésy kitur ir likvidumo apribojimais,
ji galéjo lemti ir paskoly gavéju kreditingumo,
kuris ekonominio nuosmukio laikotarpiu
paprastai pablogéja, o pakilimo laikotarpiu
pageréja, pokyciai.

PFI paskoly KFT metinis augimo tempas
toliau 1étéjo — nuo 10,1 % (2008 m. gruodzio
meén.) smukteléjo iki 4,3 % (2009 m. gruodZio
mén.). Toks spartus 1étéjimas greiciausiai
susijes su tuo, kad investuotojai savo démesi
perkélé i tradicinius finansinius produktus, dél
to sumazéjo bendra KFT veiklos apimtis. Siuo
pozitriu beveik visiSkas veiklos sustabdymas
pakeitimo vertybiniais popieriais rinkoje yra
svarbus jvyKkis.

Kalbant apie kitus P3 priesinius, pasakytina, kad
labai paspartéjo pinigus turin¢io sektoriaus PFI

ilgesnio laikotarpio finansiniy {sipareigojimy
(neiskaitant kapitalo ir atsargy) metinis augimo
tempas — nuo 0,6 % (2008 m. pabaigoje)
Sokteléjo iki 5,8 % (2009 m. gruodzio mén.).
Taigi pasikeité nuo 2007 m. antrojo ketvir€io
vyravusi tendencija. Sis paspartéjimas buvo
susijes ne tik su ilgesnés trukmés indéliy
(ispéjamojo nuo 3 mén. laikotarpio indéliy,
tiek sutarto termino nuo 2 m. indéliy), bet ir
ilgesnés trukmés skolos vertybiniy popieriy,
kuriy terminas nuo 2 m., spartesniu augimu.
Apskritai 2009 m. stebétas ilgesnés trukmes
finansiniy {sipareigojimy augimas rodo, kad,
didéjant pajamingumo kreivés statumui, buvo
pereinama prie ilgesnés trukmés terminy.
Vyriausybés garantijos ir padidéjgs rinky
pasitikéjimas taip pat galéjo prisidéti prie §io
pinigy turinCiy sektoriy ilgesnés trukmés PFI
skolos vertybiniy popieriy kaupimosi.

Galiausiai, kalbant apie euro zonos PFI iSorés
pozicija, pazymétina, kad 2009 m. sumazéjo tiek
iSorés turtas, tiek iSorés isipareigojimai — nuo
1999 m. tai buvo pirmasis euro zonos PFI iSorés
pozicijos absoliutaus dydzio sumazéjimas. Kita
vertus, dél to euro zonos PFI grynoji iSorés
pozicija padidéjo 135 mlrd. eury. Taip atsitiko
todél, kad iSorés isipareigojimai mazéjo léiau
negu iSorés turtas. Tokj turto ir jsipareigojimy
sumazéjima lémé tarpbankiniy uzsienio pozicijy
sumazéjimas dél platesniu mastu vykstancio
isiskolinimo mazinimo PFI balanse proceso.
PFI balansy pokyciai 2009 m. ir ju poveikis
privaciajam sektoriui suteiktoms paskoloms
placiau aptarti 3 intarpe.

3 Zr. 2009 m. spalio mén. ECB ménesinio biuletenio intarpa
,Loans to the non-financial private sector over the business
cycle in the euro area®.
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NAUJAUSI BANKY BALANSY POKYCIAI IR JY POVEIKIS PASKOLOMS PRIVACIAJAM SEKTORIUI

Dél 2008 m. paskutiniais ménesiais suintensyvéjusios finansy krizés visame pasaulyje pinigu
finansinés institucijos (PFI) pradéjo jausti vis didesng biitinyb¢ mazinti savo balansus.
To iSvengti nepavyko ir euro zonos PFI, kurios 2009 m. savo pagrindinj turta' sumaZzino
329 mlrd. eury, arba 1,1 %. Nuo 1999 m. tai buvo pirmas sumazinimas, kuris leido per laikotarpi
nuo 2004 m. iki 2008 m. vidurio apkarpyti susidariusi didziuli isiskolinima. Intarpe
atsizvelgiama { Sias aplinkybes ir analizuojama, kokiu biidu 2009 m. $is isiskolinimo mazinimas
paveiké paskolas privaciajam sektoriui (pagrindini jmoniy ir namy tikiy finansavimo Saltinj).

Su banky balansy koregavimu susij¢ klausimai

Su finansy krize siejami sunkumai dél kapitalo pakankamumo rodikliy ir finansavimo pozicijy
reiskia, kad 2009 m. bankai tur¢jo ivairiausiy rimty motyvy pakoreguoti savo balansus. Kalbant
apie finansavima, pasakytina, kad bankus neigiamai veiké didéjantys investuotoju nuogastavimai ir
dél to kylanti finansavimo kaina, kuri dél sumazéjusiy turto kainy ir kredito nuostoliy dar padidino
itampa, susijusia su banky kapitalo pozicijomis. Esant tokioms aplinkybéms, kiekvienas bankas
turéty sumazinti skoly ir turto santykj ir tai padaryti didindamas nuosavybg arba mazindamas
savo turta. Finansy kriziy metu $is isiskolinimas mazinamas daZniausiai mazinant turta, nes kitaip
per trumpa laika, kai nenoras rizikuoti yra itin didelis, tekty labai padidinti nuosavybe, o tai dar
labiau padidinty nuosavybés kaina. Turtas paprastai mazinamas atsikratant nepagrindinio turto,
kad biity galima padidinti likviduma ir sumazinti dél rizikingo turto gresiancia rizika. Kalbant apie
ivairius likvidumo S$altinius, pasakytina, kad egzistuoja tam tikras eiliSkumas. Bankai paprastai
pirmiausia likviduoja savo trumpalaiki turta, tada iSorés turta ir galiausiai ilgalaiki turta?. Taigi
paskolos imonéms ir namy iikiams, priskiriamos prie ilgalaikio turto, bus saraso gale. Apskritai §i
turta galima mazinti tik apribojus naujy paskoly teikima ir uzsitikrinus esamy paskoly grazinima.
Be to, euro zonos banky sistemai biidingi tvariais rysiais su klientais grindziami veiklos modeliai
sukuria papildomas paskatas nemazinti skolinimo apiméiy. Atsizvelgiant i §iy motyvy ivairove,
gali buti, kad Sis eiliSkumas PFI sektoriuje praktiskai Siek tiek skirsis. Struktiiriniai dalykai
(pvz., pagrindinei veiklai vél skiriamas démesys arba tarptautinio finansavimo atsisakymas)
gali sutvirtinti tvarka, pagal kurig balansai yra mazinami, o laikinos finansavimo salygos (pvz.,
galimybé gauti 1éSy i§ centrinio banko) gali reiksti premijas uz didéjant] vertybiniy popieriu
kieki, kai tik baigsis pirmasis jsiskolinimo mazinimo proceso etapas.

Dazniausiai koreguojama buvo mazinant tarpbankinj kredita

2009 m. PFI suvestinio balanso sumazéjimas turéjo nevienoda jtaka turto grupéms.
PFI pagrindinis turtas sumazejo 329 mlrd. eury dél iSorés turto ir paskoly euro zonoje veikiantiems
kitiems PFI svaraus sumaz¢jimo (atitinkamai 440 ir 366 mlrd. eury), nors euro zonos rezidentams
suteiktas kreditas padidéjo 379 mlrd. eury (zr. A pav.). Daugiausia iSorés turtas mazéjo deél
sumazejusio viso uzsienio bankuose turimo turto, o tai visy pirma buvo susij¢ su daug silpnesniais

1 Pagrindinij turta sudaro visi balansiniai turto straipsniai, iSskyrus ilgalaiki turta, ,,likusj turta ir pinigy rinkos fondy akcijas (vienetus).
2 Placiau apie turto likvidavimo eiliskuma zr. Allen F. ir Gale D. ,,Financial contagion®, Journal of Political Economy, Vol. 108, No 1,
2000, p. 1-33.
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negu prie§ finansy krize kapitalo srautais?.
Taigi dél balansy koregavimo daugiausia
nukentéjo tarpbankiné veikla. Kita vertus, du
tre¢dalius viso paskoly poziciju kituose euro
zonos PFI sumazéjimo lémé sumazéjusios
PFI pretenzijos Eurosistemai. Tai jvyko todél,
kad dél papildomy ECB kreditavimo rémimo
priemoniy nustojo sparciai didéti pretenzijos
2008 m. rugsejo ir spalio meén., o PFI tarpusavio
paskoly sumazéjimo kita trecdali daugiausia
kompensavo padidéje turimi  vertybiniai
popieriai, i§leisti euro zonos PFI.

Kreditui privadiajam sektoriui padarytas
mazesnis poveikis

Pazvelgus | euro zonos rezidentams suteiktus
kreditus, matyti, kad 2009 m. jie daugiausia
augo dél labai padidéjusio (251 mlird. eury)

A pav. Euro zonos PFl turimas pagrindinis

turtas pagal sektoriy (nejskaitant akcijy ir
kitos nuosavybés)

(3 mén. srautai; mlrd. eury; dél sezoniskumo pakoreguota)

=== pretenzijos Eurosistemai

s kreditas kitoms euro zonos PFI
=== kreditas euro zonos rezidentams
meses  1SOIES turtas

----- pagrindinis turtas
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valdzios sektoriaus turimy vertybiniy popieriy kiekio. Vyriausybés vertybiniy popieriy kaupimasi
skatino visus metus stebéta palikany normy struktiira, uztikrinusi neblogas galimybes uzdirbti
pelno. Investicijos i vyriausybés vertybinius popierius teiké ir papildomy privalumy. Pirma, $ie
vertybiniai popieriai leido bankams laikinai investuoti turimas 1éSas i likvidu, salyginai pelninga
turta esant tiek ribotai paskoly paklausai, tiek padidéjusiai suvokiamai rizikai, kad skolininkai

nejvykdys savo isipareigojimy bankui. Antra,
jie buvo saugi ir patogi investicijy alternatyva
su nedideliu kapitalo poreikiu tada, kai
bankai ieskojo budy sumazinti savo portfeliy
vidutini rizikos lygi. 2009 m. nefinansiniam
privaciajam sektoriui suteiktas kreditas, kurj
sudaro kreditai namy tkiams ir bendrovéms
(tick paskoly, tiek vertybiniy popieriy
forma), o tai PFI balansuose yra didziausias
straipsnis, sumazéjo 72 mlrd. eury (Zr. B pav.).
Taciau $is sumazéjimas buvo gana nedidelis,
palyginti su bendru euro zonos PFI balansy
sumazgjimu, o ji daugiausia lémé tai, kad Siek
tiek padidéjo i PFI pagrindini turta jtrauktas
kreditas nefinansiniam privaciajam sektoriui.
Kredito nefinansiniam privaciajam sektoriui
sumaze¢jima lémé sumazéjusios paskolos.
Tai ne tik kompensavo, bet ir vir§ijo turimy
vertybiniy popieriy, iSleisty ne pinigy finansy
tarpininky, iSskyrus draudimo bendroves ir
pensijuy fondus, padidéjimas (122 mlrd. eury).
PFI turimy $iy vertybiniy popieriy didzioji dalis

B pav. Kreditas euro zonos rezidentams

(nejskaitant akcijy ir kitos nuosavybés)

(ketvirtiniai srautai; mlrd. eury; dél sezoniSkumo
nepakoreguota)

== ne pinigy finansiniy tarpininky isleisti
vertybiniai popieriai
wuus paskolos ne pinigy finansiniams tarpininkams
= nefinansiniy korporacijy isleisti vertybiniai popieriai
masen - paskolos nefinansiniam privaciajam sektoriui
seos  vVyriausybes iSleisti vertybiniai popieriai
suss paskolos valdzios sektoriui
=-=- kreditas euro zonos rezidentams
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3 Zr.2009 m. lapkri¢io mén. ECB ménesinio biuletenio intarpa ,,The role of MFI external assets and liabilities in the recent deleveraging

process®.
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buvo susijusi su pirmaji pusmetj vykdyta pakeitimo vertybiniais popieriais atpirkimo veikla, kai
i§ PFI balansy nuraSytas paskolas, pakeistas vertybiniais popieriais, vél iSpirkdavo PFI, kurios
balanse tos paskolos buvo daznai tam, kad biity panaudotos kaip ikaitas atliekant Eurosistemos
likvidumo operacijas. Todél sumazéjes kreditas nefinansiniam privaciajam sektoriui rodo ne
faktini sumazéjima, o balanso straipsniy perskirstyma.

Vertinant pagal priemones, visiSkai akivaizdu, kad 2009 m. balansy koregavimo procesui
buvo budinga tai, kad bankai pasistengé padidinti savo likviduma didindami skolos vertybiniy
popieriy pozicijas. Vyriausybés vertybiniy popieriy isigijimas, PFI tarpusavio paskoly pakeitimas
PFI vertybiniais popieriais ir dalies ju paskolu portfelio pakeitimas vertybiniais popieriais
(balansy koregavimo visa verté buvo 387 mlird. eury) sudaré bankams galimybe gauti 1ésy
1§ Eurosistemos.

Apskritai, mazinant euro zonos PFI balansus, daugiausia démesio buvo skiriama PFI tarpusavio
pozicijoms (pozicijos buvo mazinamos tiek vietinése, tiek uzsienio PFI). Visy pirma tai buvo
susij¢ su pasibaigusiu biidingu laikotarpiui prie§ kriz¢ turto kaupimu. Tokiy tarptautiniy pozicijy
padidéjimai galéjo paskatinti didziulg kredity pasiiila kitam ekonomikos sektoriui, taip pat kaip
PFI tarpusavio poziciju sumazéjimas galéjo neigiamai paveikti banky paskolas privaciajam
sektoriui. Apskritai nedideli imoniy ir namy tikiy kreditavimo tuo metu, kai euro zonos PFI gerokai
sumazino savo balansus, pokyciai rodo, kad bankai daugiausia démesio skyré pagrindinei veiklai.

PINIGY RINKOSE SALYGOS PAGEREJO

Salygoms normalizuojantis po 2008 m. rugséjo
meén. suintensyvéjusios finansy krizés, 2009
m. itampa euro zonos pinigy rinkose toliau
mazéjo. Tai rodé labai sumazéjusios pinigy
rinky paltkany normos ir pirkimo paklausos
bei pardavimo pasitlos skirtumai. Kalbant
konkre¢iau, skirtumai tarp ikaitu uztikrinty
ir neuztikrinty pinigy rinky paliikany normy
nuo auksciausiojo taSko 2008 m. spalio mén.
reik§mingai sumaz¢jo, nors, vertinant istoriskai,
vis dar buvo dideli.

Tokius teigiamus pokycius euro zonos pinigy
rinkoje daugiausia lémé papildomas likvidumas,
kurj kaip parama euro zonos bankams suteiké
ECB, pagrindinés ECB paliikany normos, kurios
po 2008 m. rudeni suintensyvéjusios finansy
krizés buvo gerokai sumazintos, ir euro zonos
valstybiy vyriausybiy intervencijos, kuriomis
buvo siekiama paremti turincias problemy
finansy istaigas. Visus 2009 m. Eurosistema
toliau teiké finansy sistemai dideles likvidumo
sumas, o visas savo refinansavimo operacijas
vykdé  naudodama  fiksuotyju  palikany
procediiras paskirstant visa suma. Pazymétina,
kad 2009 m. birzelio, rugséjo ir gruodzio mén.
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tvykdytos trys ITRO, kuriy terminas 1 m.,
tapo katalizatoriumi gerinant banky likvidumo
pozicijas ilgu laikotarpiu. Taip toliau buvo
skatinamas terminy skirtumy pinigy rinkose
mazgjimas, leidgs bankams teikti kreditus
realiajam ekonomikos sektoriui.

2009 m. mazeéjo visy terminy grupiy ikaitu
uztikrinty ir ikaitu neuZztikrinty pinigy rinky
sandoriy palikany normos. Sio mazéjimo
tempas pamazu létéjo, kol mety pabaigoje
paliikany normos pasieké istoriskai Zemiausia
lygi. Jos did¢jo tik per laikotarpi nuo geguzés
pabaigos iki pirmosios 1 m. ITRO birzelio
24 d., ivykdytos taikant fiksuotaja paliikany
norma ir paskirstant visa suma. Per ta laikotarpi
perteklinis likvidumas, apskaic¢iuojamas kaip
likvidumo laikotarpio pabaigoje ir faktinio
sistemos  likvidumo poreikio  skirtumas,
reikSmingai sumaz¢jo dar prie§ ivykdant 1 m.
operacija, nes bankai nutaré pereiti prie
ilgesnés trukmés (1 m.) ECB paskoly, taip
i§laisvindami ikaita, naudojama trumpo termino
operacijose, kuriy baigiasi terminas. Dél to
laikinai didéjo pinigy rinky paliikany normos.
Daugiausia pakilo vienos nakties apsikeitimo
sandoriy paliikany normos ir §iek kiek maziau



trumpalaikiy ikaitu neuztikrinty sandoriy
palikany normos. Nuo geguzés 7 d. (kai buvo
paskelbta apie 1 m. trukmés ITRO) ir birzelio
24 d. (kai Eurosistema jvykdé pirmaja i§ Siy
operaciju) EONIA padidéjo apie 25 baziniais
punktais. Nuo geguzés 19 d. iki birzelio 23 d.,
nors atsilikdama ir Siek tiek maziau, padidéjo
ir 1 mén. EURIBOR (apie 11 baziniy punkty).
Poto, kai birzelio 27 d. ivykdytos pirmosios 1 m.
ITRO metu buvo paskirstyta pakankamai didelé
4422 mlrd. eury suma, perteklinis likvidumas
veél iSaugo pasiekdamas naujas aukStumas.
Todél tiek ikaitu uztikrinty, tiek jkaitu
neuztikrinty pinigy rinky sandoriy palukany
normos beveik 1§ karto vél sumazéjo. Jos
perzengé geguzés pradzioje buvusi lygi ir
nukrito iki istoriskai Zemo tasko.

Kalbant konkrec¢iai apie 3 mén. ikaitu
neuztikrinty  sandoriy  palikany normas,
pazymétina, kad 2009 m. sausio mén. 3 mén.
EURIBOR buvo apie 2,8 %, jau gerokai
mazesné negu 2008 m. spalio mén., kai ji buvo
didziausia ir sudaré 5,4 %. Véliau ji dar mazéjo
ir 2010 m. vasario pabaigoje buvo 0,7 %.
2009 m. pinigy rinkos pajamingumo kreivés
nuolydis, apskai¢iuojamas kaip skirtumas tarp
12 m. ir 1 mén. EURIBOR, darési statesnis,
nors ir ne visada tolygiai. Sis skirtumas atsirado

9 pav. |kaitu neuitikrintos pinigy rinkos

palukany normos

del 2009 m. pradzioje pasiekto zemiausio
tasko (41 bazinio punkto) ir liepos, rugpjii¢io
ir spalio mén. pasiekto auksciausio tasko
(83 baziniy punkty), nors pastarasis dydis
iki 2010 m. vasario pabaigos sumazéjo iki
80 baziniy punkty (zZr. 9 pav.).

Kalbant apie ikaitu uztikrinta pinigy rinkos
segmenta, pasakytina, kad 2009 m. sausio
pradzioje 3 mén. EUREPO buvo 1,8 %, taip
pat daug mazesné negu didziausia jos reikSmé
(4,4 %), uzfiksuota 2008 m. rugséjo mén. Tada
ji toliau mazéjo ir 2010 m. vasario pabaigoje
buvo Siek tick mazesné kaip 0,4 %.

Dél tokiy pokyciy ikaitu uztikrinty ir ikaitu
neuztikrinty pinigu rinky paliikany normy
skirtumai visus metus nuolat mazéjo, nors Sis
mazéjimas ne visuomet buvo tolygus. Palyginti
su 2007 m. antruoju pusmeciu, finansy krizés
pradiniais etapais, Sie skirtumai buvo labai
mazi, nors, vertinant istoriskai, jie vis dar
buvo dideli. Skirtumas tarp 3 mén. EURIBOR
ir 3 mén. EUREPO nuo auksciausio savo
tasko sausio mén. (109 baziniy punkty) sausio
pradzioje sumazéjo iki Zemiausios ribos
(31 bazinio punkto) mety pabaigoje, o 2010 m.
vasario pabaigoje nukrito iki 29 baziniy punkty
(zr. 10 pav.).

10 pav. 3 mén. EUREPO, EURIBOR ir OIS

(metinés palukany normos, procentais; skirtumas, procentiniais
punktais; dienos duomenys)

1 mén. EURIBOR (skal¢ kair¢je)

3 mén. EURIBOR (skalé¢ kair¢je)

12 mén. EURIBOR (skal¢ kairgje)
skirtumas tarp 12 mén. ir 1 mén. EURIBOR

(skalé desingje)
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Saltiniai: ECB ir Reuters.

(metinés paltikany normos, procentais; skirtumas, procentiniais
punktais; dienos duomenys)
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Vertinant labai trumpas pinigy rinkos paliikany
normas, pazymétina, kad EONIA daugiausia
susijes su didZiuliu likvidumo kiekiu, kuri kaip
parama euro zonos bankams nuo 2008 m. spalio
mén. yra suteikusi Eurosistema. 2009 m. pirmaji
pusmetj ir iki pirmosios 1 m. ITRO, kuri buvo
ivykdyta birzelio mén., EONIA buvo biudingi
trys dalykai. Pirma, dél per ta laikotarpi toliau
mazinty pagrindiniy ECB paliikany normy jis
reik§mingai sumazéjo. Antra, iSskyrus kelis
atvejus, dél sistemos perteklinio likvidumo jis
tebebuvo gerokai mazesnis negu Eurosistemos
vykdyty PRO ir ITRO metu taikyta fiksuotoji
palikany norma, kai likvidumui suteikti buvo
naudojamos PRO ir 1, 3 bei 6 mén. ITRO, kuriy
metu buvo rengiami fiksuotyju paliikany normy
konkursai ir paskirstoma visa suma. Trecia,
dél sistemos perteklinio likvidumo kiekio
nuolatiniy svyravimy EONIA tebebuvo labai
nepastovus. PrieSingai, po to, kai birzelio 24 d.
ivykdytos 1 m. ITRO metu buvo paskirstyta
4422 mird. eury suma, ilga laika uztikrinusi
perteklini likviduma, EONIA stabilizavosi ir
jo lygis buvo vidutiniskai 10 baziniy punkty
didesnis negu indéliy galimybiy paltikany
norma. Tki 2010 m. vasario pabaigos jo dydis
daugiau nesikeité. ISimtimi tapo nedideli

Il pav. ECB palukany normos ir vienos

nakties palukany norma

(metinés palukany normos, procentais; dienos duomenys)

palikany norma uZ naudojimasi ribinio skolinimo
galimybe

pagrindiniy refinansavimo operacijy fiksuotoji
palikany norma

vienos nakties paliikany norma (EONIA)
palikany norma uz naudojimasi indéliy galimybe

3,50 3,50
3,00
2,50
2,00
1,50
Mooobloooooososococsscsceeeseeeeed 1,00
G e 3 T o7 e ¢ L
: : , 0,00
07 10 01
2009 2010

Saltiniai: ECB, Bloomberg ir Reuters.

ECB
/ ' Mety ataskaita
2009

pakilimai kiekviena paskuting atsargy laikymo
diena, kai buvo vykdomos likvidumo mazinimo
koreguojamosios operacijos. Véliau rugséjo
ir gruodzio mén. atliktos 1 m. ITRO, kuriy
metu buvo paskirstyta atitinkamai 75,2 ir
96,9 mlrd. eury, iki 2010 m. pradzios taip pat
leido i$saugoti santykinai stabily EONIA
(zr. 11 pav.).

EURO ZONOJE VYRIAUSYBES OBLIGACIJY
PAJAMINGUMAS TOLIAU BUVO NEDIDELIS

Po nedideliy poky¢iu, kurie vyko visus metus,
baigiantis 2009 m., euro zonoje ilgalaikiy
vyriausybés obligaciju pajamingumas priartéjo
pric 2008 m. pabaigoje buvusio dydzio.
JAV padétis buvo visiSkai prieSinga, Cia
pajamingumas reikSmingai padidéjo. 2009 m.
pradzioje gerokai sumazinus bazines paliikany
normas, 1§ naujo jvertinus ir sumazinus
infliacijos rizika ir sparCiai rizikinga turta
perkeliant { vyriausybés vertybinius popierius,
10 m. vyriausybés obligacijy pajamingumas
abiejose Atlanto pusése, palyginti su istoriniais
vidurkiais, buvo palyginti nedidelis. JAV
obligaciju pajamingumas ilgu laikotarpiu itin
sumazéjo 2008 m. pabaigoje, 0 2009 m. pradzioje
jis buvo maziausias per paskutinius keturis
desimtmecius. Kalbant apie praeiti, pasakytina,
kad 2008 m. ketvirtaji ketvirtj pajaminguma
JAV lémé pernelyg didelis susiripinimas dél
defliacijos. I§ tikryju 2009 m. pirmaji pusmeti
JAV obligacijyu pajamingumas vél Sokteléjo
aukstyn. Anksciau tokio didziulio nuosmukio
nepatyregs euro zonos obligacijy pajamingumas
per §i laikotarpi padidéjo gerokai maziau
(zr. 12 pav.). Po nedidelio sumazg¢jimo i
birzelio mén. pasiekto auksciausio tasko 2009 m.
pabaigoje euro zonos ir JAV 10 m. vyriausybés
obligaciju pajamingumas buvo atitinkamai
3,61ir 3,9 %.

Pajamingumo JAV svarus bendras padidéjimas
2008 m. pabaigoje labai padidino atotruki
nuo pajamingumo euro zonoje, ir 2009 m.
pabaigoje JAV 10 m. obligacijy pajamingumas
gerokai virSijo atitinkamos trukmés obligacijy
pajamingumg euro zonoje. Euro zonos
vyriausybiy obligaciju pajamingumuy skirtumai
mety pradzioje pasiek¢ naujas aukStumas,



12 pav. llgalaikiy vyriausybés obligacijy
pajamingumas

(metinés paliikany normos, procentais; dienos duomenys)
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Pastabos: iki 2007 m. sausio meén. euro zonos ilgalaikiy
vyriausybés obligaciju pajamingumas yra 10 m. arba artimiausio
termino obligacijy pajamingumas. Nuo 2007 m. sausio mén. euro
zonos 10 m. obligacijy pajamingumas yra iSreiSkiamas 10 m.
nominaliuoju pajamingumu, i§vestu i§ euro zonos vyriausybés
obligacijy, turinéiy AAA reitinga, pajamingumo Kkreives,
apskaiciuotos ECB. JAV obligacijy pajamingumas yra 10 m.
termino obligacijy pajamingumas.

nuo kovo mén. gerokai sumazéjo. Taciau, vél
pradéjus nerimauti dél fiskalinio mokumo,
vyriausybiy obligacijuy pajamingumy skirtumai
iki mety pabaigos padidéjo gerokai vir§ pries
krize buvusio lygio.

Apskritai  ilgalaikiy vyriausybés obligaciju
pajamingumy pokycius galima paaiskinti bendru
dvieju pagrindiniy veiksniy poveikiu. Viena
vertus, Siek tiek Svies¢janti makroekonominé
perspektyva, kaip ir didziulé naujy vyriausybés
skolos vertybiniy popieriy pasiiila, buvo
pagrindiniai veiksniai, dar¢ didinanti poveiki
vyriausybés obligacijy pajamingumui. Kartu
lukesCius, susijusius su skolos vertybiniy
popieriy pasitla, skatino vyriausybéms kilgs
poreikis finansuoti savo didelés apimties finansy
istaigy pagalbos priemoniy paketus ir paskaty
programas, taip pat likesciai, kad mokesciy
pajamos dél recesijos bus mazesnés, o nedarbo
iSmokos didés. Kita vertus, Siy veiksniy poveiki

mazino santykinai didelé vyriausybés skolos
vertybiniy popieriy paklausa tarp investuotojy
i§ privadiojo sektoriaus. Be to, nuo sausio iki
geguzés mén. ECB paliikany normos buvo labai
sumazintos. Pagaliau JAV Federalinés rezervy
sistemos didelés apimties JAV ilgalaikiy
vyriausybés  skolos  vertybiniy  popieriy
supirkimo programa laikinai pristabd¢ ilgalaikiy
obligacijy pajamingumo didéjima.

2009 m. pradzioje investuotojy susirlipinimas
del finansy sektoriaus pazeidziamumo ir neZinia
dél pasauli apémusios recesijos trukmés bei
gylio vis dar labai veiké ne tik kitus finansy
rinkos segmentus, bet ir pagrindines vyriausybés
obligacijy rinkas. Remiantis ateities sandoriy
ir iSankstiniy sandoriy paliikany normomis,
buvo prognozuojama, kad abiejose Atlanto
pusése pinigy politikos paliikany normos ilga
laika toliau bus nedidelés. Taciau 2008 m.
antraji pusmetj mazéjes vyriausybés obligacijy
pajamingumas 2009 m. pradzioje nustojo
mazeti. Tuo laiku investuotojai | obligacijy
rinkas akivaizdziai sumazino savo investiciniy
portfeliy restruktirizavimo apimti, daugiau
démesio skirdami kokybiskoms investicijoms
arba vél pradéjo investuoti | akcijas. Be to,
galéjo biiti, kad sumazéjo juy nerimas dél poveiki
defliacijai daranéiy veiksniy. Investuotojai vis
labiau suvoké ir tai, kad ateityje vyriausybiy
finansavimo poreikiai bus dideli. Faktiskai
galima dideliy vyriausybés islaidy ateityje
poreiki iSrySkino pagalbos bankams priemonés
abiejose Atlanto pusése.

JAV 10 m. obligacijuy pajamingumas nuo 2008 m.
gruodzio mén. padidéjo 175 baziniais punktais
ir 2009 m. viduryje pasieké auksciausia taska
(4 %). Sia pajamingumo augimo tendencija kovo
18 d., kai Federaliné rezervy sistema paskelbé
apie didelés apimties obligacijyu supirkimo
programa, pertraukeé istoriskai didelis viena diena
trukes JAV ilgalaikiy obligacijy pajamingumo
nuosmukis (48 baziniais punktais). Bet véliau
JAV ilgalaikiy obligacijy pajamingumas vél
grizo prie buvusio dydzio. Aiskiai matyti, jog
poveikis, atsiradgs dél investuotojy lukescCiy,
kad ateityje JAV vyriausybés skolos vertybiniy
popieriy pasiiila bus didelé, ir dél to, kad pasikeité
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ankstesné portfeliy restruktiirizavimo, pereinant
pric  kokybiskesniy investicijy, tendencija,
buvo didesnis negu obligaciju supirkimo
programos ir kity kiekybinio pinigy didinimo
priemoniy poveikis. Visy nuostabai ankstesniy
mety pabaigoje stebéta didZziuli nuosmuki
kompensavo svariai padidéjes JAV ilgalaikiy
vyriausybés obligacijy pajamingumas.

Euro zonos obligacijy pajamingumas, priesingai,
pirmaji pusmetj didéjo labai nedaug — iki birzelio
vidurio jis pakilo vos 35 baziniais punktais. Nors,
galimas dalykas, kad portfeliy restruktiirizavimo,
sickiant kokybiskesniy investicijy, tendencijos
pasikeitimas buvo obligacijy pajaminguma didings
veiksnys ir euro zonoje, nuo kovo mén. Saliy
rizikos vertinimas Siek tiek pageréjo. IS tikryju po
to, kai vasario mén. ir kovo pradzioje vyriausybés
obligacijy pajamingumy skirtumai, palyginti su
Vokietijos vyriausybés obligacijomis, ir kredito
isipareigojimy neivykdymo apsikeitimo sandoriy
(CDS) premijos pasieké auksciausia taska, ivyko
didziulé ju korekcija mazéjimo link. Zemiausias
lygis, po kurio smukimas sustojo, buvo pasiektas
rugpjii¢io mén.

Antraji  pusmeti ilgalaikiy  vyriausybés
obligaciju pajamingumas létai mazéjo abiejose
Atlanto pusése. Kita vertus, gruodZio mén.
JAV ilgalaikiy obligacijy pajamingumas
padidéjo net 60 baziniy punkty. Tai, galimas
dalykas, lémé pasibaiges Federalinés rezervy
sistemos obligacijy supirkimo programos
igyvendinimas. Didelg obligacijy iSleidimo
apimt] euro zonoje atitiko nemaza saugaus
turto paklausa, o tai rod¢, kad rinkos dalyviai
vis dar abejojo dél vykstan¢io ekonomikos
atsigavimo trapumo. Nuogastavimai, susij¢ su
Saliy emitenciy finansavimo poreikiais ateityje,
vél i8kilo, kai po spalio pradzioje Graikijos
vyriausybés atliktos valstybés skolos revizijos
trys pagrindinés reitingy agentliros sumazino
Graikijos vyriausybés skolinimosi reitingg. Dél
to Graikijos obligacijy pajamingumo skirtumai
priartéjo prie mety pradzioje uzfiksuoto
auksciausio taSko, nors daugelio kity euro
zonos Saliy obligaciju pajamingumo skirtumai
patyré gerokai mazesnj poveikj (Zr. 7 intarpa).
Vyriausybés skolinimosi priemoniy, turinéiy
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AAA reitinga, atveju mety pabaigoje euro
zonoje 10 m. obligacijy pajamingumas sudaré
apie 3,6 %, t. y. buvo labai nedidelis vertinant
istoriniu pozitriu. Taciau pajamingumas trumpu
laikotarpiu buvo gerokai mazesnis, todél mety
pabaigoje euro zonos pajamingumo kreivés
nuolydis buvo itin status.

Realusis vyriausybés obligacijy pajamingumas,
prieSingai negu ilgalaikés nominaliosios paliikany
normos, visus metus rodé aiskia mazéjimo
tendencija, dél kurios 5 ir 10 m. trukmés
obligacijos sumazéjo atitinkamai 100 ir
45 baziniais punktais. Atitinkamai 5 m. iSankstinis
su infliacija susiety obligacijy pajamingumas 5 m.
1 prieki beveik apskritai nepakito. Papras¢iausiai
tai galima biity paaiskinti tuo, kad $ios tendencijos
buvo susijusios su investuotojy | euro zonos
obligacijy rinka vertinimu, vis prastéjancia
makroekonomine perspektyva trumpu laikotarpiu
ir gana niliria makroekonomine perspektyva ilgu
laikotarpiu. Tac¢iau 2009 m. su infliacija susijusiy
obligacijy rinkose vykusius pokycius reikéty
aiskinti atsargiai. Budrumas reikalingas deél
dideliy sutrikimy, ivykusiy su infliacija susijusiose
obligaciju rinkose apic 2008 m. pabaigg ir
ispéjanc¢iy apie nenormaliai dideli realyji
pajaminguma ekonomikos nuosmukio salygomis.
2009 m. visy terminy grupiy likvidumo biuklé
siek tiek pageréjo. Be to, sumazéjo paklausos ir
pasiiilos (ypac ilgesnés trukmés terminy grupés)
nesubalansuotumas. 2009 m. pirmaji pusmeti
ilgalaikio su infliacija susijusio skolinimosi
paklausos praktiSkai nebuvo, bet véliau ji
atsigavo. Tikimasi, kad 2010 m. ji toliau didés.
Nors rinkos salygos Siek tiek normalizavosi, apie
jos visiskai sklandy funkcionavima kol kas kalbéti
dar negalima.

Sis jspéjimas i§saugoti budruma taip pat tinka
méginant paaiSkinti infliacija kompensuojanciy
palikany normy poky¢ius (vienodos trukmés
obligacijy nominaliojo ir realiojo pajamingumo
skirtuma). Iprastomis rinkos salygomis jos
dazniausiai rodo investuotojy likesCius dél
infliacijos ir susijusias infliacijos rizikos
premijas. Kita vertus, anksCiau aprasyti
koregavimo procesai su infliacija susijusiy
obligacijy rinkose apsunkina ju paaiskinima ir



rodo, kaip svarbu yra atsizvelgti | techninius
rinkos veiksnius meéginant paaiskinti infliacija
kompensuojanciy paliikany normy pokycius.
Pasikeitus nominaliajam ir realiajam obligaciju
pajamingumui, 5 ir 10 m. numatoma infliacija
kompensuojancios paliikany normos pakilo
atitinkamai 90 ir 80 baziniy punkty ir 2009 m.
pabaigoje sudaré¢ 2,0 ir 2,4 % (zr. 13 pav.). Todél
5 m. iSankstiniy sandoriy numatoma infliacija
kompensuojanti norma 5 m. i prieki padidéjo
70 baziniy punkty ir mety pabaigoje sudaré
2,8 %. Esant vis dar dideliam neatidéliotiny
ir iSankstiniy sandoriy numatoma infliacija
kompensuojanéiy paliikany normy kintamumui,
Sie skaiéiai labai nenukrypsta nuo nustatyto
vidutinés ir ilgos trukmés infliacijos tikslo.
Atitinkamos biisimy sandoriy paliikany normos,
apskaiCiuotos i§ apsikeitimo priemoniy, kurios
kito gerokai maziau, i§ tikryjy padidé¢jo vos
15 baziniy punkty. Be to, apklausy duomenys
(Consensus Economics) rodo, kad 2009 m.
infliacijos lukesc¢iai vidutiniu ir ilgu laikotarpiais
nesikeité ir buvo 1,9 %.

Permetus reik§mingai sumazéjo neapibréZtumas,
susijes su biisimais obligacijy kainy poky¢iais,
kuriuos rodo i pasirinkimo sandoriy kaing
iskai¢iuotas kintamumas. Obligacijy rinkos
kintamumas, palyginti su itin dideliu kintamumu
2008 m. pabaigoje, abiejose Atlanto pusése
sumazgéjo beveik per pusg. Vis délto, rodydamas
biisimy vyriausybiy finansavimo poreikiy masto
ir makroekonominio atsigavimo neapibréztuma,
mety pabaigoje jos kintamumas vis dar buvo
didesnis negu finansy krizés pradzioje 2007 m.

Per 2010 m. pirmus du ménesius euro zonos ir JAV
ilgalaikiy vyriausybés obligaciju pajamingumai
sumazgjo apie 25 baziniais punktais ir vasario
26 d. sudaré atitinkamai apie 3,4 ir 3,6 %. Nors
euro zonos didziausia reitingg turin¢iy vyriausybiy
skolinimosi  priemoniy  pajamingumas  Siek
tiek sumazéjo, rinkose didéjant nerimui dél kai
kuriy Saliy fiskaliniy pozicijy tvarumo, ty Saliy
vyriausybiniy emitenty ilgalaikiy  obligacijy
pajamingumas émé pastebimai didéti. Dél to toliau
augo kai kuriy euro zonos Saliy pajamingumy
skirtumai. Nuo 2009 m. gruodzio pabaigos iki
2010 m. vasario pabaigos labiausiai iSaugo

I3 pav. Euro zonos nulinés atkarpos
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Graikijos ilgalaikiy vyriausybés obligacijy
pajamingumas, kuris, palyginti su Vokietijos
vyriausybés obligaciju pajamingumu, Sokteléjo
aukstynnet 100 baziniy punkty. Perta pati laikotarpi
euro zonos 5 ir 10 m. neatidéliotiny sandoriy
numatoma infliacija kompensuojancios paltkany
normos sumaz€jo apie 35 baziniais punktais
ir 2010 m. vasario pabaigoje buvo atitinkamai
1,6 ir 2,0 %. Atitinkamai 5 m. iSankstiniy sandoriy
numatoma infliacija kompensuojancios palikany
normos per kitus 5 m. sumazéjo 30 baziniy punkty
ir 2010 m. vasario pabaigoje buvo 2,5 %.

SVARIAI PAKILO EURO ZONOS AKCIJy KAINOS

Nors 2009 m. pirmus du ménesius akciju kainos
vis dar mazgéjo, véliau tais metais jos ispiidingai
kilo visame pasaulyje. Tai paskatino griztantis
investuotojy pasitikéjimas ir mazéjantis nenoras
rizikuoti. Jiems didziulg reikSme turéjo plataus
masto vyriausybiy ir centriniy banky pasitilytos
paramos priemonés. Euro zonos, JAV ir
Japonijos pagrindiniai akcijy rinky indeksai,
palyginti su 2008 m. pabaiga, iSaugo atitinkamai
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23, 23 ir 19 %. Euro zonoje itin sparéiai kilo po
labai didelio nuosmukio atsigaunancio finansy
sektoriaus akciju kainos. Pakilima akciju
rinkose skatino pageréjusios bendroviy pelno
perspektyvos, mazos paliitkany normos ir gerokai
sumazgjusios su akcijomis susijusios iSmokos, t.
y. investuotojy reikalaujama priemoka uz rizika.
Akcijy rinky kintamumas, palyginti su 2008 m.
pabaiga, sumazéjo beveik per puse.

Per 2009 m. pirmus du ménesius svarbiausiy
pasaulio ekonomiky akcijy rinkos ir toliau smuko
(zr. 14 pav.). 2009 m. pradzioje investuotoju
nenoras rizikuoti buvo vis dar didelis, o akcijy
rinky kintamumas, palyginti su 2008 m. pabaigoje
pasiektu aukséiausiu tasku, buvo Siek tiek didesnis
(zr. 15 pav.). Gali buti, kad tai buvo susij¢ su
abejonémis dél finansy sistemai ir visai ekonomikai
skirty vyriausybés priemoniy poveikio, o ypac su
dideliuneapibréztumu, siejamusuJAV ekonomikos
skatinimo priemoniy planu (Finansinio stabilumo
planu). Kovo pradzioje nuotaika akcijy rinkose
galiausiai pageréjo. Taip atsitiko dél teigiamy

14 pav. Pagrindiniai akcijy rinky indeksai

(nustatyti nauji indeksy baziniai metai — 2008 m. gruodzio
30 d. = 100; dienos duomenys)
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Saltiniai: Reuters ir Thomson Financial Datastream.

Pastaba: euro zonai taikomas Dow Jones EURO STOXX bendras
indeksas, JAV — Standard & Poor's 500 indeksas, Japonijai —
Nikkei 225 indeksas.
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ekonominiy naujieny ir didéjancio pasitikéjimo
vyriausybés ir centrinio banko priemonémis.
Duomenys apie atsigavusia JAV banky veikla
buvo pirmos svarbiausios naujienos, suteikusios
postimi akcijy rinkoms. Rinkos dalyviai gerai
ivertino ekonominei ir finansy krizei jveikti skirtas
kelias priemones, kurios buvo aptartos kovo meén.
Briuselyje vykusiame Europos Vadovy Tarybos
susitikime ir balandzio mén. Londone vykusiame
G20 saliy grupés susitikime, ir kurios toliau didino
investuotojy pasitikéjima.

Euro zonoje teigiamos naujienos apie vartotoju
ir verslo likeséius (pvz., Europos Komisijos
surengta apklausa parodé didéjanti verslo
ir vartotoju pasitikéjima) 2009 m. pirmaji
pusmetj toliau skatino akcijy kainy didéjima.
Taciau finansy sistemos tikrosios padéties
neapibréztumas buvo pagrindinis veiksnys,
slopings euforija akciju rinkose. D¢l to akcijy
rinky dalyviai gerai ivertino centrinio banko
priemones, kurios, kaip tikétasi, turéjo padéti
banky sektoriui.

I5 pav. Numanomas akcijy rinkos
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(metinis kintamumas, procentais; 5 d. dienos duomeny
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Saltinis: Bloomberg.

Pastabos: numanomas akcijy kainy kintamumas yra tikétinas
procentinio akciju kainos poky¢io standartinis nuokrypis per
ne ilgesni kaip 3 mén. laikotarpj, iSreikStas akcijy indeksy
pasirinkimo sandoriy kainomis. Euro zonoje akciju kainy
kintamumui matuoti taikomas Dow Jones EURO STOXX 50
indeksas, JAV — Standard & Poor’s 500 indeksas, o Japonijoje —
Nikkei 225 indeksas.



2009 m. tre¢iaji ketvirti akcijy kainos toliau
kilo, taciau dél i§ esmés teigiamy ekonominiy
naujieny ir mazéjan¢io nenoro rizikuoti,
paskutinj ketvirti juy didéjimo tempas Siek tiek
sulétéjo. Lapkri¢io pabaigoje akciju rinkas
neigiamai paveiké praneSimas apie tai, kad
Dubajaus vyriausybés holdingo bendrové
kreipési i kreditorius prasydama leisti jai
SeSiems ménesiams sustabdyti skolos mokéjima.
GreiCiausiai  trumpalaikis poveikis  akcijy
rinkoms buvo susijgs su rinkoje uzsitgsusiomis
dvejonémis dél valstybiniy ir privaciy imoniy
balansy pazeidziamumo. Vertinant reikSminga
akciju kainy atsigavima 2009 m., reikéty
prisiminti, kad vél kilti jos pradéjo nuo labai
zemo lygio. Iki mety pabaigos euro zonos ir
JAV akcijy kainos vis dar buvo atitinkamai 37
ir 26 % mazesnés uz kainas, buvusias 2007 m.
birzelio pabaigoje. Per metus padétis akcijy
rinkose gerokai normalizavosi, taciau vis dar
buvo tokia pati kaip ir pries krizg.

Akcijy kainy kilima tam tikru mastu skatino
lukesc¢iai, kad didés trumpalaikis pelnas.
Dow Jones EURO STOXX indekse esancéiy
bendroviy akcijy prognozuojamas metinis pelno
vienai akcijai augimo tempas per kitus 12 mén.
pavasarj pasieké istoriskai Zemiausia (—4 %) riba,
bet véliau émé sparCiai augti ir gruodzio mén.
jau sudaré 30 %. Taciau net ir tokia teigiama
pelno perspektyva rodo tik dalinj faktinio pelno,
kuris per metus nuo 2008 m. gruodzio mén. iki
2009 m. gruodzio mén. sumazéjo apie 35 %,
atsigavima.

Kalbant apie atskirus sektorius, pasakytina, kad
euro zonoje finansiniy korporacijy akcijy kainos
padidéjo 31 %, o nefinansiniy korporacijy —
tik 19 %. Nuo kovo mén. JAV finansiniy
korporacijy akciju kainos taip pat didéjo
spar¢iau negu nefinansiniy korporacijy, taciau,
vertinant visus metus, nefinansiniy korporacijy
akcijy kainos pakilo daugiau negu finansiniy
korporacijy — atitinkamai 27 ir 14 %).

2010 m. pradzioje, iki sausio vidurio, toliau
vyravo akciju kainy did¢jimo tendencija.
Véliau abiejose Atlanto pusése platieji akcijuy
kainy indeksai pradéjo mazéti, o numanomas

kintamumas laikinai padidéjo. Tai galéjo
lemti rinkos abejonés dél vieSuju finansy ir dél
to sumazéjgs investuotojy noras investuoti.
Apskritai 2010 m. du pirmus meénesius euro
zonoje ir JAV akcijy kainos nukrito atitinkamai
apie 7 ir 1 %.

NAMY UKIY SKOLINIMASIS BUVO NEDIDELIS
Visus 2009 m. namy tkiy skolinimasis vis dar
buvo nedidelis, o tai buvo susij¢ su visiskai
neaiSkiomis perspektyvomis dél pajamy ir biisto
rinkos, ypac pirmaji pusmeti. Be to, bankai toliau
grieztino savo reikalavimus paskoly gavéjams,
nors §is grieztinimas iki mety pabaigos pamazu
silpnéjo. Lukesciai dél ekonominio aktyvumo
apskritai ir bisto rinkos perspektyvos tapo
svarbiausiais veiksniais, lémusiais reikalavimy
paskoly gavéjams grieztinima. Bankai teige, kad
paskoly biistui isigyti grynoji paklausa padidéjo
ir antraji ketvirti tapo teigiama, o mety pabaigoje
teigiama tapo ir grynoji kity paskoly paklausa.

PFI paskoly namy dkiams, kurios buvo
pagrindinis namy ukiy skolinimosi Saltinis,
metinis augimo tempas sumazéjo nuo 1,7 %
(2008 m. pabaigoje) iki 1,3 % (2009 m. gruodzio
mén.). Sumazéjimas buvo ne toks didelis kaip
2008 m., nes baigiantis metams skolinimas
namy tkiams Siek tiek atsigavo, palyginti su
2009 m. viduryje uzfiksuotais augimo tempais.
Metinis ne PFL, t. y. KFT, draudimo bendroviy
ir pensijy fondy, paskoly namy tikiams metinis
augimo tempas toliau buvo didesnis negu tokiy
paciy PFI paskoly. Tai i§ dalies yra susij¢ su
tikrojo pakeitimo vertybiniais popieriais veiklos
poveikiu, kai paskolos nurasomos (iSbraukiamos
i8 PFI balansy), o véliau iskaitomos kaip KFT
paskolos. Nors 2009 m. pakeitimo vertybiniais
popieriais veiklos apimtis buvo gerokai maZesné
negu 2008 m., pirmaji pusmeti ji ir toliau buvo
pakankamai didelé.

PFI paskoly namy ikiams iSskaidymas pagal
paskirtj rodo, kad skolinimasis bistui isigyti ir
2009 m. buvo bendrojo skolinimo Siam sektoriui
pagrindinis veiksnys. 2009 m. gruodzio mén.
paskoly bistui jsigyti namy tkiams metinis
augimo tempas nesikeité nuo 2008 m. gruodzio
mén. ir buvo 1,5 % (zr. 16 pav.), uzmaskuodamos
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16 pav. PFl paskolos namy ukiams

17 pav. Paskoly namy ukiams ir
nefinansinéms korporacijoms palukany
normos

(metiniai poky¢iai, procentais)

—_— i§ Viso

paskolos biistui jsigyti
====vartojimo paskolos
—— Kkitos paskolos
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Saltinis: ECB.

didziuli sumazéjimg 2009 m. pirmaji pusmetj
ir nuosaiky, nors ir pastovy, augima antraji
pusmeti. Sie poky¢iai turéty bati vertinami
atsizvelgiant | sumazéjusias busto kainas ir
mazesnj bisto rinkos aktyvuma daugelyje
euro zonos Saliy. Be to, gali biti, kad antraji
pusmetj stebéti teigiami srautai buvo susij¢ su
paklausa, kuri padidé¢jo dél sumazéjusiy bisto
kainy. Paskoly biistui isigyti metinio augimo
tempo susilyginimas taip pat buvo susij¢s su
mazesnémis hipotekos palikany normomis,
kurias nulémé mazinamos nuo 2008 m. spalio
meén. iki 2009 m. geguzés mén. pagrindinés
ECB paltikany normos. PFI paskoly biistui
isigyti palikany normos nuo 2008 m. gruodzio
mén. iki 2009 m. gruodzio mén. sumazéjo 151
baziniu punktu (zr. 17 pav.). Sumazéjimas
ypac buvo pastebimas paskoly, kuriy pradinis
paltkany fiksavimo laikotarpis iki 1 m., grupéje,
kurioje paliikany normos sumazéjo 238 baziniais
punktais, o paskoly, kuriy pradinis paliikany
normy fiksavimo laikotarpis yra nuo 10 m.,
grupéje paliikany normos sumazéjo 87 baziniais
punktais.

ECB
/ Mety ataskaita
VI 2009

(metinés paliikany normos, procentais; nejskaitant mokes¢iy; naujy
paskoly paltikany normos)

paskoly nefinansinéms korporacijoms trumpalaikés
paliikany normos

paskoly nefinansinéms korporacijoms ilgalaikés
palikany normos

paskoly namy tikiams biistui {sigyti paliikany normos
vartojimo paskoly namy tikiams palikany normos
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Saltinis: ECB.

2009 m. gruodzio mén. vartojimo kredity
metinis augimo tempas buvo 0,0 % (2008 m.
pabaigoje — 1,7 %). Vartojimo kredity poky¢iai
buvo panasiis | paskoly bistui isigyti pokycius,
nors mety viduryje vartojimo kredity metinis
augimo tempas sumazéjo daugiau. Siuos
poky¢ius galima paaiskinti mazu vartotojy
pasitikéjimu tais metais. 2009 m. PFI vartojimo
kredity paltikany normos sumazéjo 116 baziniy
punkty.

NAMY UKIY PALUKANY NASTA SUMAZE)O

Negrazinty namy tkiy paskoly sumai pamazu
didéjant, o namy ukiy disponuojamosioms
pajamoms létai reaguojant i ekonominio augimo
pokyc¢ius, 2009 m. namy tkiy jsiskolinimo ir
disponuojamyjy pajamy santykis buvo gana
pastovus. 2009 m. ketvirtaji ketvirtj jis sudaré
apie 95 %, o tai rodo, kad nuo 2008 m. jis
beveik nesikeité (zr. 18 pav.). Remiantis euro
zonos integruotomis saskaitomis, namy tkiy
isiskolinimo ir BVP santykis, prieSingai, per
metus padidéjo daugiau kaip 2 procentiniais
punktais ir 2009 m. ketvirtaji ketvirti sudaré



18 pav. Namy ukiy skola ir palukany mokéjimai

19 pav. Euro zonos nefinansiniy korporacijy

iSorinio finansavimo realiosios iSlaidos

(procentais)

== paliikany mokéjimo nasta, palyginti su visomis
disponuojamosiomis pajamomis, procentais (skalé deingje)
----- namy tkiy skolos ir visy disponuojamujy pajamy
santykis (skalé kairéje)
==== namy ukiy skolos ir BVP santykis (skal¢ kair¢je)
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Saltiniai: ECB ir Eurostatas.

Pastabos: namy tikiy skola apima visas paskolas namy tkiams
i§ visy instituciniy sektoriy, iskaitant kitas S$alis. Paltikany
mokéjimai neapima visy namy tkiy mokamy finansavimo
iSlaidy, kadangi { juos nejtraukti mokes¢iai uz finansines
paslaugas. Paskutinio pateikto ketvir¢io duomenys yra i§ dalies
iverciai.

65 %. Dél sumazéjusiy banky paskoly
palikany normy palengvéjo namy tkiy
paliikany mokéjimo nasta (apskaic¢iuojama kaip
disponuojamyju pajamy dalis), kuri 2009 m.
treciaji ketvirtj sudaré 3,0 % (2008 m. treciaji
ketvirt] ji buvo didziausia — 3,9 %). Be to,
reikéty paminéti, kad namy tkiy isiskolinimas
visoje euro zonoje labai skiriasi. Visy pirma kai
kur euro zonoje didelis isiskolinimas sutampa
su ekonomine veikla arba vis dar matomais
pervertinimo Zenklais busto rinkose. Be to,
atskirose Salyse vis dar vyrauja skirtingas
paskoly paliikany normy fiksavimo laikotarpis.
Siuo poziiiriu didesné paliikany normy rizika
blidinga Salims, kur, reaguojant { palukany
normy mazéjima, grei¢iau buvo pereita prie
trumpalaikiy paskoly.

LABAI SUMAZE]JO FINANSAVIMO SKOLINTOMIS
LESOMIS SANAUDOS

Nepaisant 2009 m. labai sumazéjusiy
finansavimo skolintomis 1éSomis sanaudy, euro
zonos nefinansiniy korporacijy finansavimo
skolintomis 1éSomis apimtis gerokai sumazéjo.

(procentais, per metus)

= bendrosios finansavimo islaidos

realiosios PFI trumpalaikiy paskoly paliikany normos
====realiosios PFI ilgalaikiy paskoly palikany normos

—— realiosios finansavimo rinkoje skolintomis léSomis iSlaidos
realiosios kotiruojamujy akeijy islaidos
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Saltiniai: ECB, Thomson Financial Datastream, Merrill Lynch ir
Consensus Economics Forecasts.

Pastabos: nefinansiniy korporacijy iSorinio finansavimo realiosios
iSlaidos apskai¢iuojamos kaip banky skolinimo islaidy, skolos
vertybiniy popieriy islaidy ir akcijy islaidy svertinis vidurkis,
pagristas ju atitinkamais likuciais ir sumazintas infliacijos
lukes¢iy suma (zr. 2005 m. kovo mén. ECB ménesinio biuletenio
4 intarpa). 2003 m. pradzioje pradéjus taikyti suderintas PFI
paskoly palikany normas, statistingje eilutéje atsirado lazis.

Tai lémé dél pablogéjusiy ekonominiy salygy
sumazgéjusi paskoly paklausa. Kita vertus, toliau
didéjo euro zonos nefinansiniy korporacijy
sektoriaus jsiskolinimas. Taip atsitiko dél itin
ryskiai sumazéjusio korporacijy pelno.

2008 m. lapkri¢io mén. pasiekusios auksCiausia
taSka euro zonos nefinansiniy korporacijy
finansavimo  skolintomis 1éSomis realiosios
sanaudos visus 2009 m. svariai maz¢jo (zr. 19 pav.).
Tai lémé mazéjusios visy finansavimo Saltiniy
kainos. Mety pabaigoje finansavimo skolintomis
léSomis bendrosios realiosios sanaudos buvo
maziausios nuo 1999 m.

Kalbant apie finansavima banky paskolomis,
pasakytina, kad 2009 m. mazéjusios banky
paliikany normos buvo susijusios su poveikiu,
kuri banky klientai patirdavo dél pagrindiniy
ECB paluikany normy pokyciy, vykusiy nuo
2008 m. spalio mén. iki 2009 m. geguzés mén.
Apskritai Sie pokyciai leidzia manyti, kad tai,
kaip euro zonos bankai perkeldavo sumazintas
pagrindines  piniguy  politikos  palikany
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normas, i§ esmés atitiko istorines tendencijas
(zr. 4 intarpa). Trumpalaikiy pinigy rinkos
paltikany normy pokyc¢iai visy pirma neigiamai
veikia trumpalaikio skolinimosi i§ banky
sanaudas, o bankuy ilgalaikio skolinimo paliikany
normos dazniausiai susijusios su vyriausybés
obligacijy pajamingumo pokyciais.

Nuo 2008 m. pabaigos iki 2009 m. pabaigos 3
meén. EURIBOR sumazéjus beveik 260 baziniy
punkty, paskoly nefinansinéms korporacijoms
nominaliosios trumpalaikés palikany normos
sumazéjo 210 baziniy punkty. Todél, nepaisant
mazo infliacijos lukesCiy rodiklio didéjimo
nuo 2009 m. geguzés mén., trumpalaikiy
banky paskoly realiosios palikany normos
sumazgjo 158 baziniais punktais. Ilgalaikiy
banky paskoly paliikany normy pokyciai buvo
gerokai didesni negu atitinkamy ilgalaikiy
vyriausybés obligacijy pajamingumo pokyc¢iai.
2009 m. ilgalaikiy banky paskoly nominaliosios
palikany normos sumazéjo apie 120 baziniy
punkty, o tai buvo gerokai daugiau uz
5 m. vyriausybés obligaciju pajamingumo
sumazgjima 65 baziniais punktais. Dél to 2009
m. mazgjo ilgalaikiy banky paskoly ir panasios
trukmés rinkos palikany normy skirtumai —
priesinga tendencija, budinga pries tai buvusiems
metams, kai $ie skirtumai sparéiai didéjo.
Apskritai nuo 2008 m. pabaigos iki 2009 m.
pabaigos ilgalaikiy banky paskoly realiosios
paliikany normos sumazéjo 130 baziniy punkty.

Be to, per ta patj laikotarpi daug sumazéjusios
(389 baziniais punktais) rinkoje skolinty 1ésy
sanaudos buvo susijusios ne tik su sumazéjusiu
vyriausybés obligaciju pajamingumu, bet ir
mazéjanciais bendroviy obligaciju pajamingumo
skirtumais (jie apskaic¢iuojami kaip bendroviy
ir vyriausybés obligacijy pajamingumo
skirtumai). Sie skirtumai pradéjo mazéti 2009
m. pradzioje visy reitingy obligacijy grupiy, kol
sumazeéjo iki 2008 m. rugpjiicio mén. (pries pat
daugelio bendroviy obligacijy pajamingumo
didéjima krizei vis gilé¢jant) uzfiksuoto dydzio.
Nuoseklus rizikos vertinimo didéjimas ir Siek
tieck padidéjes investuotoju noras rizikuoti
2009 m. lémé maza reitinga turinciy obligacijy
ir spekuliacini reitingg turinéiy obligaciju
pajamingumy skirtumy itin ry$ky sumazéjima.
Pavyzdziui, nuo 2008 m. pabaigos iki 2009
m. pabaigos euro zonos didelio pajamingumo
obligacijy pajamingumo skirtumai sumazéjo
1 500 baziniy punkty, o AAA reitinga turinciy
obligacijy pajamingumo skirtumai sumazéjo
100 baziniy punkty.

Galiausiai 2009 m. labai mazéjo ir kotiruojamuyjy
nuosavybés  vertybiniy  popieriy  iSleidimo
realiosios sanaudos, kurios mety pabaigoje pasické
ankstesniy mety ilgalaiki vidurki. Si pokyti
skatino stiprus nuosavybés vertybiniy popieriy
kainy atsigavimas, prasidéjes dél sugrizusio
investuotoju pasitikéjimo ir mazéjancio nenoro
rizikuoti.

4 intarpas

PAGRINDINIY ECB PALUKANY NORMY POVEIKIO PAGRINDINEMS MAZMENINEMS BANKY PASKOLY

PALUKANY NORMOMS EURO ZONOJE |VERTINIMAS

Pinigy politikos paliikany normy kanalas apima pinigy politikos paltikany normu poveiki
banky paskoly paliikany normoms. Sis poveikio perdavimo kanalas euro zonoje turéty biiti
vertinamas kaip pagrindinis procesas pinigy politikos poveikio realiajam aktyvumui ir infliacijai,
nes banky sektoriui tenka dominuojantis vaidmuo finansuojant nefinansini privatyji sektoriy!'.
Pinigy politikos paliikany normy sumazinimas paprastai reiskia, kad rinkos paliikany normos,
visy pirma trumpalaikiy paskoly, taip pat sumazinamos. Mazmeninés bankininkystés paliikany

1 Mazmeniniy banko paskoly paliikany normy poveikio mechanizmo koncepcijos iSsamesnj apraS§yma zr. 2009 m. rugpjtcio mén. ECB
meénesinio biuletenio intarpe ,,Recent developments in the retail bank interest pass-through in the euro area“.
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A pav. Paskoly namy ukiams bustui jsigyti B pav. Paskoly namy ukiams bustui sigyti ir paskoly

ir paskoly nefinansinéms korporacijoms nefinansinéms korporacijoms ilgalaikes palukany
trumpalaikés palukany normos ir 3 mén. EURIBOR normos ir 7 m. apsikeitimo sandoriy palukany norma
(metinés paliikanos, procentais) (metinés paliikanos, procentais)
= paskoly namy tkiams bstui jsigyti trumpalaiké === paskoly namy tikiams bistui jsigyti ilgalaiké paliikany norma
palikany norma ~ eeees paskoly nefinansinéms korporacijoms ilgalaiké paliikany norma
----- paskoly nefinansinéms korporacijoms trumpalaiké ==== 7 m. apsikeitimo sandoriy paliikany norma
palikany norma

==== 3 meén. EURIBOR
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Saltinis: ECB. Saltinis: ECB.
Pastaba: trumpalaiké palikany norma apima paskolas, kuriy Pastabos: Ilgalaiké palukany norma apima paskolas, kuriy
palikany norma kintama ir fiksuota iki 1 m. paliikany norma fiksuota daugiau negu 1 m. Skirtingos pradinio

palukany normy fiksavimo ribos buvo pakoreguotos pagal naujy
paskoly apimties svorius.

normos paprastai nustatomos pagal panasios trukmés rinkos paliikany normas, o kai kuriais
atvejais netgi su jomis susietos. Todél manoma, kad pinigy politikos paliikany normy keitimas
turi didZiausia poveiki namy tikiy ir imoniy skolinimosi i§ banky kainai. AtsiZvelgiant { tai, Siame
intarpe jvertintas nuoseklaus pinigy politikos paliikany normy mazinimo, prasidéjusio 2008 m.
ketvirtaji ketvirtj ir apimancio laikotarpi iki 2009 m. gruodzio mén., poveikio per euro zonos
bankus mastas?.

2008 m. spalio mén.—2009 m. geguzés mén. ECB sumazino savo pagrindiniy refinansavimo
operacijuy palikany normas nuo 4,25 % iki visy laiky maziausio 1,00 % dydzio. Mazinant
pagrindines ECB paltikany normas, 2008 m. ketvirtajj ketvirtj ir visus 2009 m. kartu (greiciausiai
ir dél to) mazejo tiek trumpalaikiy, tiek ilgalaikiy paskoly rinkoje palikany normos. Pavyzdziui,
nuo 2008 m. rugséjo pabaigos iki 2009 m. gruodzio mén. 3 mén. EURIBOR sumazéjo 431 baziniu
punktu (iki 0,71 %), o 7 m. apsikeitimo sandoriy paliikany norma sumazgéjo 156 baziniais punktais
(iki 3,09 %) (Zr. A ir B pav.). I§ A ir B pav. matyti, kad per §i laikotarpi didelg dalj paliikany normy
mazgjimo euro zonos bankai perdavé rinkos paltikany normoms. Pavyzdziui, kalbant apie paskolas
su trumpo termino paliikany norma, t. y. kintamyjy paliikany normy paskolas ar tas paskolas,
kuriy pradinis paliikany normy fiksavimo laikotarpis iki 1 m., pasakytina, kad banky paskoly
namy tkiams bustui isigyti ir paskoly nefinansinéms korporacijoms vidutinés paltikany normos
sumazéjo atitinkamai apie 309 ir 336 baziniais punktais (Zr. A pav.). Panasiai keitési ir ilgalaikeés
paskoly paliikany normos, t. y. paskoly, kuriy pradinis palikany normy fiksavimo laikotarpis nuo
1 m. Banky paskoly namy tikiams buistui isigyti ir paskoly nefinansinéms korporacijoms vidutinés
paliikany normos sumaz¢jo atitinkamai apie 111 ir 200 baziniy punkty (Zr. B pav.)?.

2 Siame intarpe daugiausia démesio skiriama PFI paskoly namy tikiams bistui isigyti ir paskolu nefinansinéms korporacijoms paliikany
normy pokyciams, nes Sios paskolos yra svarbiausi produktai PFI balanso turto dalyje. Todel iki 2009 m. tre¢iojo ketvir¢io paskolos
namy tkiams bistui jsigyti ir nefinansinéms korporacijoms atitinkamai sudaré 16 % ir 15 % viso euro zonos PFI turto, i§skyrus
Eurosistema.

3 Akivaizdu, kad 2009 m. gruodzio mén. jvairiy PFI paskoly paliikany normos pasieké savo auksc¢iausia taska nuo 2003 m. sausio mén.,

kai buvo pradéta rengti suderinta PFI palikany normy statistika.
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PFI skolinimo palukany normy poveikis pagal klaidy iStaisymo modelj

Tiesioginis Galutinis Koregavimo Pakoreguotas Atitinkama rinkos
poveikis poveikis greitis R2 paliikany norma
Trumpalaikés paskolos
namy tkiams bustui {sigyti 0,29 0,91 -0,02 0,62 3 mén. EURIBOR
Ilgalaikés paskolos 7 m. apsikeitimo sandoriy
namy tkiams bastui jsigyti 0,17 1,06 -0,12 0,76 palikany norma
Trumpalaikés paskolos
nefinansinéms korporacijoms 0,69 0,86 -0,16 0,76 3 mén. EURIBOR
Ilgalaikés paskolos 7 m. apsikeitimo sandoriy
nefinansinéms korporacijoms 0,32 1,02 -0,19 0,40 palikany norma

Saltinis: ECB.
Pastabos: apskai¢iavimo metodikos apra§ymas pateiktas 1 iSnaSoje nurodytame straipsnyje. Imtis apima laikotarpj nuo 1997 m. sausio
mén. iki 2008 m. rugséjo men. Visi statistiskai svarbus koeficientai yra 5 % lygio.

Nors galima sakyti, kad, pradéjus mazinti pagrindines ECB paliikany normas, PFI paskoly
paltikany normos i$ tikryjuy gerokai sumazejo, akivaizdu ir tai, kad, iSskyrus ilgalaikiy paskoly
korporacijoms paliikany normas, euro zonos PFI kol kas perdavé tik dali Sio sumazinimo.
Taciau tai nebtinai prieStarauja istorinémis tendencijomis, kurios rodo, kad pinigy politikos
ir rinkos palikany normy pokycius bankai paprastai pamazu perkelia i paskoly savo klientams
paliikany normas. Kitaip tariant, banky paskoly palikany normos Siek tiek nelankséiai reaguoja
1 pinigu politikos pokycCius. Be to, $i reakcija daznai biina nesimetriska ta prasme, kad banky
paskoly paliikany normos greiciau reaguoja | pinigy politikos palikany normy didinima negu {
ju mazinima. Banky skolinimo paltikany normoms poveikio dydis ir greitis daznai yra siejamas
su netobulos konkurencijos banky sektoriuje lygiu ir egzistuojanc¢iomis nominaliojo koregavimo

,,meniu) sanaudomis. Sie rinkos netobulumai gali pristabdyti banky jprasting reakcija i pinigu
politikos ir rinkos paliikany normy poky¢ius, be to, bankai gali nuspresti vilkinti savo paskoly
paltikany normy koregavima, kol rinkos paliikany normos perzengia tam tikra riba*. Perzengus
Sig riba, banky skolinimo ir rinkos palukany normy skirtumy raida gali veikti kiti su finansiniu
tarpininkavimu susij¢ veiksniai, pvz., su palikany normomis ir kredity rizika susijusios sanaudos,
banko nenoro rizikuoti mastas, vienetinés operacinés sanaudos, banko likvidumas ir produkty
diversifikavimas. Siame intarpe $ie papildomi veiksniai neaptariami.

Kaip nurodoma literattiroje apie banky paltikany normy poveikio mechanizma, pinigy politikos
palikany normy poveikio banky paskoly palikany normoms perdavima per rinkos paliikany
normas galima modeliuoti taikant paklaidy korekcijos modelius, kuriuose sudaroma regresiné
lygtis tarp konkrecios banko paskolos paliikany normos poky¢io (aiskinamasis kintamasis) ir
vienalaikio (ir véluojancio) atitinkamos rinkos paltikany normos poky¢io ir (galbtit) véluojanciy
pacios banko paskolos paliikanos normos poky¢iu bei paklaidy korekcijos kintamojo, kuris rodo,
koks buvo banko paskolos paliikany normos nukrypimas ankstesni laikotarpi nuo jos ir rinkos
palikany normos ilgalaikio sarysio pusiausvyros. Taikant toki rinkos paliikany normy pokyciy
perdavimo PFI paskoly paliikany normoms standartini paklaidy korekcijos modeli, nustatyta,
kad nors konkrec¢iy paskoly paliikany normy korekcija ilgu laikotarpiu ivyksta daugmaz visa
apimtimi, $i korekcija toli grazu nevyksta i§ karto, o ilgalaiké pusiausvyra atsikuria gana létai
(zr. lentelg)®. Pavyzdziui, nors galiausiai trumpalaikiy paskoly namy tkiams bustui isigyti
paliikany normy sumazéjimas sudaro 91 % rinkos paliikany normy sumazéjimo, pirma ménesi
i§ karto po rinkos paltikany normos pakeitimo ju sumazéjimas praktiSkai sudaro tik 29 %
rinkos paliikany normy sumazéjimo. Apskritai paskoly korporacijoms paliikany normos Siek

4 Banky paskoly palikany normy nustatymo i§samesnj apra§yma Zr. intarpe, { kuri nuoroda pateikta 1 i$nasoje.
5 Visas modelis aprasytas intarpe, { kurj nuoroda pateikta 1 iSnasoje.
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: s 5 il Tt C pav. PFl skolinimo palukany normy
(el il i ey memy) Tk (DI suvestiniai faktiniai ir prognozuoti pokydciai nuo

ISEVGEREITLER LIV EERR GV ERS RS UL CEI 2008 m. spalio mén. iki 2009 m. gruodZio mén.
palikany normy pokycius. Pavyzdziui, pirma
ménesi paskoly korporacijoms palikany

(baziniais punktais)

mmm  faktiniai

normy sumazéjimas sudaro 69 % rinkos s PIOZNOZUOL
paltikany normy sumazgjimo, be to, ilgalaikés 50 50
pusiausvyros atkiirimo sparta yra didesné. Be O —mr
kity dalyky, tai gali buti susij¢ su tuo, kad =0 ‘H =0
bendroviy (ypaé dideliy) deréjimosi su bankais :1(5)2 " :1(5)2
del paliikany padetis, palyginti su namy okiy o . 200
padeétimi, yra geresné®. - 988% | 250
-300 -300
Siekiant nustatyti, kiek poveikis, kuri PFI  -350|97,7% + -350
skolinimo paliikany normoms padaré paskutinis ~ -400 1 — .99’22’ — -400

ECB pinigy politikos palikany normy
Mios 9.9 . i 1 trumpalaiké paskola bastui {sigyti

mazinimas, neatitinka ankstesniy tendencijy, 2 ilgalaikes paskolos bistui jsigyti
sudaryta PFI skolinimo palﬁkanq normy modelio 3 trumpalaikés paskolos nefinansinéms korporacijoms

. . gue . _ 4 ilgalaikes paskolos nefinansinéms korporacijoms
prognoze, grindziama rinkos paliikany normy

Xiaia 3 EC : PO Saltiniai: ECB ir ECB apskai¢iavimai.

pOkYCIaIS,. LVyklISlalS 2008 m Bl alio mén.~2009 Pastabos: prognozeé pagrista klaidy iStaisymo modelio jverciais
m. gI'llOdilO mén. PFI skolinimo palﬁkanqnormq 1997 m. sausio mén.—2008 m. rugséjo mén. imciai ir rinkos

5 b dl . 2 2 g felk] paliikany normos raida nuo 2008 m. spalio mén. iki 2009 m.
Prognoze buvo Sudaroma menesiul 1 priexi, o gruodzio mén. Procentiniai duomenys rodo mazmeniniy banky
bendri ménesiniy prognoziy pokyciai kartu su  palikany normy faktini sukaupta pokyti kaip procenting dali,

9.9 — palyginti su prognozuojamu pokyc¢iu.

bendru faktiniu PFI paskoly paliikany normy
pokyCiu pateikti C pav. Apskritai rezultatai
rodo, kad didziulio rinkos paliikany normy nuosmukio poveikis persidavé beveik tokiu pat mastu,
o to ir galima buvo tikétis remiantis ankstesne patirtimi. Akivaizdu, kad iki 2009 m. gruodzio mén.
trumpalaikiy paliikany normy poveikis paskoly namy tkiams baistui isigyti paliikany normoms ir
trumpalaikiy bei ilgalaikiy palikany normy poveikis nefinansinéms korporacijoms i§ esmés atitiko
prognozes’. Pazymétina, kad tik ilgalaikiy paskoly namuy tkiams bustui jsigyti paltikany normos
pasikoregavo Siek tiek maziau, negu tikétasi pagal ankstesnes tendencijas.

Apibendrinant pasakytina, kad, nepaisant vyraujancio neigiamo poveikio, kurj euro zonos
banky balansams daré finansy krizé ir bendras ekonominis nuosmukis, 2009 m. euro zonos PFI
sugebéjo perkelti pagrindiniy ECB paltikany normy poveiki savo pagrindinéms mazmeniniy
paskolu paliikany normoms panasia apimtimi kaip ir ankséiau. Taigi bent jau tiek, kiek tai susij¢
su pinigu politikos poveikio perdavimo banky paskoly paltikany normoms mechanizmu, atrodo,
kad 2008 m. ketvirtaji ketvirtj i§ esmés pradéta Svelninti ECB pinigu politika buvo patenkinama
ir padé¢jo namy ukiams ir nefinansinéms korporacijoms priimant vartojimo ir investavimo
sprendimus. Nepaisant to, patenkinamas palikany normy poveikio mechanizmo funkcionavimas
negarantuoja, kad finansy krizé nedaré¢ neigiamo poveikio paskoly pasiiilai. Taigi Eurosistemos
banky apklausos dél skolinimo salygu rezultatai rodo, kad visus 2009 m. reikalavimai paskoly
gavéjams privaciajame sektoriuje toliau buvo grieztinami. UZsitgsgs euro zonos banky sektoriaus
pazeidziamumas ir tebevyraujantis neapibréztumas dél jo biiklés vercia atidziai stebéti banky
veiksmus nustatant paskoly kainas ir kredito nefinansiniams sektoriams teikima 2010 m.
6 Pavyzdziui, didesnés bendrovés turi daugiau galimybiy pasinaudoti kitais finansavimo Saltiniais, pvz., bendroviy obligacijomis ir
kotiruojamaisiais nuosavybés vertybiniais popieriais, be to, kai kuriais atvejais finansavima jos gali gauti ir tarptautinése paskoly

rinkose.
7 2009 m. gruodzio mén. faktine visy trijy palikany normy verté buvo 95 % pasitikéjimo intervale.
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SUMAZEJO FINANSAVIMO SKOLINTOMIS LESOMIS
AUGIMO TEMPAS

Nors visuose sektoriuose sumazéjo finansavimo
skolintomis  léSomis realiosios  sanaudos,
2009 m. euro zonos nefinansiniy korporacijy
naudojamo finansavimo skolintomis 1éSomis
augimo tempas nuolat mazéjo (zr. 20 pav.).
2009 m. treciaji ketvirti euro zonos nefinansiniy
korporacijy naudojamo finansavimo skolintomis
1éSomis realusis metinis augimo tempas sudaré
vos 0,1 % (2008 m. paskutinj ketvirti — 2,6 %).
Tai 1émé katastrofiskai sumazéjusi PFI suteikty
paskoly dalis, kuri 2009 m. treciaji ketvirti buvo
neigiama. Kartu ypac¢ padidéjo skolos vertybiniy
popieriy isleidimas, kuri euro zonos imonés
naudoja kaip alternatyvy finansavimo Saltinj.

Vienas i§ svarbiausiy veiksniy, skatinusiy sparty
finansavimo  skolintomis léSomis poreikiy
maz¢jima, buvo prastéjancios ekonominés
salygos ir galbiit balansy restruktiirizavimo
poreikis.  Staigus  ekonominio  aktyvumo
sulété¢jimas ypa¢ paveiké korporaciju pelna
ir vidaus léSy panaudojimo galimybg. Nors
i§ listinguojamy imoniy finansiniy ataskaity
paimti duomenys apie korporacijy pelna rodé

20 pav. Nefinansiniy korporacijy iSorinio
finansavimo realiojo metinio augimo tempo
pasiskirstymas"

atsigavimo zenklus nuo 2009 m. pradzios, pelno
rodikliai nepasieké lygio, vyravusio pries krizeg
(zr. 21 pav.). Daug euro zonos nefinansiniy
korporacijy pelningumo rodikliy, remiantis
akcijy rinkomis, toliau rodé, kad 2009 m.
didziaja dalj pelnas toliau mazéjo. Pavyzdziui,
euro zonos nefinansiniy korporacijy pelno vienai
akcijai metinio augimo tempas vis dar mazéjo ir
visus 2009 m. buvo neigiamas.

Be to, Eurosistemos banky apklausos dél
skolinimo salygu rezultatai rodo, kad visuminés
paklausos veiksniai, pvz., nifirios ekonomikos
perspektyvos, sumazéjusios investicijos |
pagrindinj kapitala ir sumazéjusiy susijungimy
bei jsigijimy veiklos apimtis, 2009 m. neigiamai
veiké euro zonos nefinansiniy korporacijy
paskoly paklausa. PFI paskoly nefinansinéms
korporacijoms metinis augimo tempas i§ tikryju
toliau nuolat mazéjo ir rugséjo meén. tapo
neigiamas. Tai buvo pirmasis toks sumazéjimas
nuo 1999 m., kai Sis rodiklis buvo pradétas
skaiCiuoti. Nors maz¢jo visy terminy grupiy PFI
paskolu nefinansinéms korporacijoms metinis
augimo tempas, trumpesnés trukmés paskoly
grupés jis buvo itin rySkus, o tai rodé, kad

21 pav. | birios prekybos sarasus jtraukty
euro zonos nefinansiniy korporacijy pelno

santykiai

(metiniai pokyc¢iai, procentais)

= kotiruojamosios akcijos
wn  skolos vertybiniai popieriai

=== PFI paskolos
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Saltinis: ECB.

1) Realusis metinis augimo tempas apibréziamas kaip faktinio
metinio augimo tempo ir BVP defliatoriaus augimo tempo
skirtumas.
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(ketvirtiniai duomenys, procentais)

= grynujy pajamy ir pardavimy santykis (skalé kairéje)
veiklos pajamy ir pardavimy santykis (skalé kairéje)
====veiklos ilaidy ir pardavimy santykis (skal¢ desinéje)
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Saltiniai: Thomson Financial Datastream ir ECB apskai¢iavimai.
Pastabos: apskai¢iavimai pagristi { birZzos prekybos sarasus
itraukty euro zonos nefinansiniy korporacijy apibendrintomis
ketvirtinémis finansinémis ataskaitomis. I pavyzdzio isbraukti
issiskiriantys dydziai. Kitaip negu veiklos pajamos, kurios
apskai¢iuojamos i$ pardavimy atémus veiklos i§laidas, grynosios
pajamos parodo veiklos ir ne veiklos pajamas, atémus mokescius
ir i§skaiciavus nepaprastuosius straipsnius.



imonéms patrauklesnés tapo ilgalaikés paskolos.
Apibendrinant pasakytina, kad, atsizvelgiant | ka
tik sumazéjusias kapitalo i§laidas ir ekonominiy
perspektyvy neapibréZtuma, toks uzsitgsegs tempo
létéjimas i§ esmés atitinka ciklo tendencijas. Be
to, empiriniai duomenys rodo, kad paskoly
nefinansinéms korporacijoms poveikis verslo
ciklui paprastai gerokai véluoja*.

Kita vertus, nors mazesné paklausa buvo
pagrindinis veiksnys, lémgs létesni PFI paskoly
augima, apklausos rezultatai leidzia manyti,
kad visus metus banky sistemos sutrikimai
galéjo neigiamai veikti kredity pasiiila. 2009
m. Eurosistemos banky apklausa dél skolinimo
salygy vis dar teberodé, kad reikalavimus
paskoluy gavéjams grieztinusiy bankuy buvo
daugiau, negu ty, kurie juos S$velnino, nors
per metus Sis procentas Siek tiek sumazéjo, o
nemaza dalis euro zonos imoniy patvirtino, kad
2009 m. pirmaji pusmeti sumazéjo galimybés
gauti banko paskolg ir banky noras jas teikti.
Taciau poveiki dél sumazéjusios banky paskoly
pasitlos nustelbé 2009 m. itin pablogéje
paklausa lemiantys veiksniai.

Pradéjus mazéti banky paskoly nefinansinéms
korporacijoms srautui, euro zonos {mongs savo
finansavimo  poreikiams patenkinti pradéjo
vis dazniau naudoti alternatyvius finansavimo
Saltinius. Visy pirma skolos vertybiniy popieriy
iSleidimo metinio augimo tempas padidéjo
nuo 7,9 % (2008 m. pabaigoje) iki 16,3 %
(2009 m. pabaigoje), o nefinansiniy korporacijy
skolos vertybiniy popieriy iSleidimo indélis |
bendra skolos vertybiniy popieriy augimo tempa
nuo 10 % (pries krizg) — iki Siek tiek daugiau
kaip 15 % (2009 m. pabaigoje). Tai lémé vél
padidéjes susidoméjimas Europos korporacijy
akciju rinka. Jj, atsizvelgiant { maZzéjusia
susijungimy ir jsigijimy veiklos apimtj, galima
paaiskinti dviem dalykais. Pirma, spar¢iai mazéje
korporacijy obligaciju pajamingumo skirtumai
lémé¢, kad finansavimo rinkoje skolintomis
léSomis sanaudos sumazéjo daugiau negu
finansavimo banky paskolomis sanaudos. Antra,
galéjo biiti, kad peré¢jima nuo finansavimo banky
paskolomis prie finansavimo rinkoje skolintomis
lésomis  paskatino  grieztesni  reikalavimai

paskoly gavéjams. Kaip ir banky paskoly atveju,
ilgesnés trukmés skolos vertybiniy popieriy
buvo iSleidziama daugiau. Trumpalaikiy
skolos vertybiniy popieriy iSleidimo indélis
i bendra augimo tempa pradéjo mazéti 2009
m. pradzioje ir mazéjo iki mety pabaigos. Tai
rodé nefinansiniy korporaciju grynojo skolos
vertybiniy popieriy i§leidimo staigy sumazéjima,
matyt, susijusi su refinansavimo veikla. Euro
zonos bendrovés pasinaudojo itin palankiomis
rinkos salygomis, kad refinansuoty besibaigianciy
terminy skolos priemones, taip juos pratgsdamos.

2009 m. palaikomas tais metais atsigavusiy
akciju rinky suaktyvéjimo nefinansiniy
korporacijy iSleisty kotiruojamyju akciju
metinis augimo tempas ir 2009 m. kovo mén.
tapo teigiamas. Jis sparCiai didéjo per visa
laikotarpi iki mety pabaigos ir gruodzio mén.
jau buvo 2,0 %.

BENDROVIY SKOLA TOLIAU DIDE)O

Dél to, kad investicijos mazéjo sparCiau negu
bendroviy santaupos, palyginti su BVP, 2009 m.
finansavimo atotriikis (bendrai kalbant, kokiu
mastu nefinansinéms korporacijoms reikia
pasinaudoti iSoriniais finansavimo S$altiniais,
kad padengty savo investicijas) pirma karta nuo
2004 m. vidurio sumazéjo (zr. 22 pav.). Taciau
jis ir toliau buvo gana didelis, o tai rodé, kad,
prastéjant bendroviy pelningumui, reikia tam
tikru mastu restruktiirizuoti balansus.

Nors ir nedideliy, taciau vis dar teigiamy
iSoriniy finansiniy srauty ir vidaus finansavimo
sumazéjimo derinys 1émé tolesni nefinansiniy
korporacijy isiskolinimo, palyginti su BVP,
ir bendrojo likutinio pertekliaus augima iki
rekordinio dydzio (Zr. 23 pav.). 2009 m. tre€iaji
ketvirt] skolos ir BVP santykis bei skolos ir
bendrojo likutinio pertekliaus santykis padidéjo
atitinkamai iki 83,1 ir 441 %. Toks didelis
nefinansiniy korporaciju sektoriy isiskolinimas
paaiskina nemaza bendroviy bankroty skaiciy
2009 m. Kartu dél reikSmingai sumazéjusiy
paliikany normy 2009 m. mazéjo ir nefinansiniy

4 Pvz., zr. Kok Serensen C., Marqués Ibafiez D. ir Rossi C.
,Modelling loans to non-financial corporations in the euro area®,
ECB Working Paper No. 989, 2009 m. sausio mén.
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pav. Nefinansiniy korporacijy
ansavimo deficitas ir jo pagrindinés

(palyginti su BVP, procentais; keturiy ketvir¢iy slenkamasis
vidurkis)

=== finansavimo deficitas (skalé kairéje)
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Saltinis: ECB.
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skaitytos atsargos ir nefinansinio turto kaupimas.
skaityti grynieji kapitalo pervedimai.

pav. Nefinansiniy korporacijy
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Saltiniai: ECB, Eurostatas ir ECB apskai¢iavimai.
Pastabos: jsiskolinimas nurodomas remiantis ketvirtinémis Europos
sektoriaus ataskaitomis. [skaitytos paskolos, skolos vertybiniai
popieriai ir pensijy fondy atsargos. Duomenys apima informacija
iki 2009 m. treciojo ketvircio.
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korporacijy grynoji palikany normu nasta.
Apskritai didelis isiskolinimas ir su juo sicjama
paliikany nasta rodo akivaizdy poreiki toliau
vykdyti euro zonos nefinansiniy korporacijy
sektoriaus balansy restruktiirizavima.

2.3 KAINY IR SANAUDY RAIDA

2009 m. metiné infliacija pagal SVKI sumazéjo
vidutiniskai iki 0,3 % (2008 m. buvo 3,3 %)
(zr. 1 lentelg). Sie svyravimai labai skiriasi nuo
ankstesniy mety, kai metinis infliacijos lygis
svyravo apie 2,1-2.2 %. 1999-2009 m. metiné
infliacija pagal SVKI buvo 2,0 %. Labai maza
infliacija 2009 m. daugiausia 1émé reikSmingai
sumazéjusios naftos ir kity zaliavy kainos,
palyginti su aukstesniu lygiu 2008 m., ir tuo
Siek tiek atsvéré 2008 m. infliacijos Soka. Taciau
Siuos svyravimus lémé ir maz¢jantis infliacinis
spaudimas labai mazéjant aktyvumui ir sparciai
prastéjant darbo rinkos salygoms.

Labai skirtingiems 2009 m. bendrosios metinés
infliacijos pagal SVKI (ji i§ pradziy sulétéjo,
mety viduryje tapo neigiama, o antraji pusmeti
vél paspartéjo) pokyciams poveiki daré zaliavy
(ypa¢ naftos) kainos, panasiai kaip ir 2008 m.,
ir su jomis susij¢ bazés efektai (zr. 24 pav.).
Pasaulinis ekonominis nuosmukis 2008 m.
antraji ketvirti spar¢iai sumazino zaliavy kainas
iki i§ esmés mazo lygio 2009 m. pradzioje,
palyginti su ypa¢ didelémis kainomis 2008
m. vasara. Metiné infliacija pagal SVKI,
2008 m. viduryje pasiekusi auksciausia 4,0 %
lygi, gruodzio mén. sudaré 1,6 % ir 2009 m.
pirmaji pusmetj toliau mazéjo daugiausia dél
neigiamy bazés efekty, o 2009 m. birzelio mén.
pirma karta tapo neigiama. 2009 m. liepos
mén. ji sudaré —0,7 % ir iki spalio mén. buvo
neigiama. Paskutinj ketvirti metiné infliacija
pagal SVKI vél pradéjo sparciai didéti tiek dél
kylan¢iy zaliavy kainy, tiek dél reikSmingy
bazés efekty. Pastarieji tuo metu tapo
teigiami, nes 2008 m. rudeni staigiai kritusiy
zaliavy kainy poveikis nebuvo ijtraukiamas {
metinés infliacijos rodiklius. Metin¢ infliacija
2009 m. lapkri¢io meén. vél tapo teigiama ir
2009 m. gruodzio meén. sudare 0,9 %.



| lentelé Kainy raida

(metiniai poky¢iai, procentais, jei nenurodyta kitaip)

2007 2008 2009 2008 2009 2009 2009 2009 2009 2010
v 1 1I 11 1A%
ketv. ketv. ketv. ketv. ketv. 12 01
SVKI ir jo sudedamosios dalys
Bendras indeksas 2,1 3,3 0,3 2,3 1,0 0,2 -0,4 0,4 0,9 1,0
Energija 2,6 10,3 -8,1 2,1 -6,1 -10,7 -11,9 -3,2 1,8 4,0
Neperdirbti maisto produktai 3,0 3,5 0,2 3,0 2,8 0,8 -1,2 -1,5 -1,6 -1,3
Perdirbti maisto produktai 2,8 6,1 1,1 43 2,1 1,1 0,6 0,5 0,7 0,6
Pramones prekes, nejskaitant
energijos 1,0 0,8 0,6 0,9 0,7 0,7 0,5 0,3 0.4 0,1
Paslaugos 2,5 2,6 2,0 2,6 2,2 2,2 1,8 1,7 1,6 1,4
Kiti kainy ir sanaudy rodikliai
Gamintojy kainos" 2,7 6,1 -5,1 34 -2,0 -5,7 -7,8 -4,6 -2,9 .
Naftos kainos (eurais uZ barelj)? 52,8 65,9 44,6 43,5 35,1 43,8 48,1 51,2 51,6 54,0
Zaliavy kainos® 7,5 2,1 -18,5 -9,9 -29,2 -24,5 -18,8 2,8 19,0 27,1

Saltiniai: Eurostatas, Thomson Financial Datastream, Hamburgo tarptautinés ekonomikos institutas ir ECB apskai&iavimai.

1) Nejskaitant statybos.

2) Brent Blend (pristatymas pagal iSankstinj 1 mén. sandory).

3) Nejskaitant energijos; eurais.

2009 m. darbo uzmokestis kilo lé¢iau, nes sparciai
prastéjusios darbo rinkos salygos pradéjo daryti
mazinanti spaudima susitarimams dél darbo
uzmokescio, t. y. reguliarus darbo uzmokestis ir
premijos pradéjo mazéti. Be to, dél placiai pradéty
naudoti darbo laiko schemy sumazéjo atlygis
vienam darbuotojui. Sumazéjus vieno darbuotojo

darbo naSumui, reikSmingai padidéjo vienetinés
darbo sanaudos ir 2009 m. pirmaji ketvirti pasieké
auksciausia taska, nepaisant sparCiai létéjancio
atlygio vienam darbuotojui didéjimo tempo.
MarZos sumazéjo nukritus gamintojy nustatytoms
pardavimo kainoms, todél sumazéjo pelnas tiek
dél apimties, tick dél marzos poveikiy.

24 pav. Pagal SVKI apskaiciuota infliacija pagal pagrindines sudedamasias dalis

(metiniai poky¢iai, procentais; ménesiniai duomenys)

bendra pagal SVKI apskai¢iuota infliacija (skal¢ kairéje)

bendra pagal SVKI apskai¢iuota infliacija, nejskaitant

neperdirbti maisto produktai (skalé desingje)
energija (skale desingje)
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Saltinis: Eurostatas.

2

energijos ir neperdirbty maisto produkty
perdirbti maisto produktai

pramonés prekés, nejskaitant energijos
paslaugos
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Vartotoju suvokiama infliacija ir trumpo
laikotarpio lukeséiai, auk$Ciausia lygi pasieke
2008 m., sparciai sumazgjo iki labai Zemo lygio
2009 m. Nepaisant to, i$ apklausy matyti, kad
ilgalaikiai likescCiai buvo labai stabiliis, o tai
rodo, kad lukes¢iai ir toliau atitiko ECB tiksla,
t. y. vidutiniu laikotarpiu palaikyti artima, bet
mazesng kaip 2 % infliacija.

INFLIACIJA PAGAL SVKI LAIKINAI NEIGIAMA DEL
ENERGIJOS IR MAISTO KAINY POKYCIY

Didelis Zaliavy kainy kintamumas buvo
pagrindinis  veiksnys, 1émgs euro zonos
infliacijos pagal SVKI ryskius pokyc¢ius 2009
m. Spar¢iam euro zonos infliacijos pagal SVKI
mazéjimui nuo 2008 m. liepos mén. pasiekto
auksciausio lygio (4,0 %) iki 2009 m. liepos
meén. zemiausio lygio (0,7 %) ir vélesniam
did¢jimui iki 2009 m. gruodzio mén. (0,9
%) didele itaka daré precedento neturintis
pasauliniy kainy kintamumas, stebétas 2008—
2009 m. Energijos, pramonés ir maisto zaliavy
kainos staiga krito nuo aukSc¢iausio pasiekto
lygio 2008 m. vasara iki zemiausio lygio
20082009 m. ziema, tada daugeliu atvejy 2009
m. pabaigoje vél kilo. Ta¢iau bendram SVKI
poky¢io tempo mazéjimui 2009 m. itaka daré ir
aiskus ekonomikos susitraukimo dezinfliacinis
poveikis kartu su nuosekliu daugelio SVKI
sudedamyjy daliy mazéjimu (zr. 25 pav.).

SVKI energijos sudedamosios dalies, kuri
sudaro 9,6 % bendro SVKI, reikSmingas kitimas
aiSkiai rodé kuro (pvz., benzino, dyzelinio ir
Sildymo kuro) kainy pokycius, kuriuos léme
pasauliniy naftos kainy, taip pat pavéluota
energijos, neiskaitant naftos, sudedamuyjy daliy
(pvz., elektros energijos ir duju) reakcija i zalios
naftos kainy pokycius. 2008 m. birzelio mén.
pasiekusios auk$¢iausia taSka naftos kainos
(skaiCiuojant eurais) pradéjo kristi zemyn ir 2008
m. gruodzio mén. pasieké zemiausia taska, tada
veél éme kilti ir iki 2009 m. gruodzio mén. atgavo
puse prarastos vertés. Esant tokioms salygoms
ir atsizvelgiant | energijos, neiskaitant naftos,
kainy atsilikima, 2009 m. liepos mén. dél stipriy
bazés efekty ir laikinai sumazéjusiy energijos
kainy, SVKI energijos kainy metinis pokycio
tempas pasieké Zemiausia lyg (-14,4 %). Véliau
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jis veél paspartéjo ir 2009 m. gruodzio mén. tapo
teigiamas (1,8 %). Energijos, nejskaitant naftos,
kainos antraji pusmet] tebedaré mazinanti
poveiki.

Infliacija, apskaiCiuota pagal maisto kainas,
euro zonoje 2009 m. nuolat létéjo ir antraji
pusmeti tapo neigiama, t. y. buvo Zemiausio
lygio nuo duomeny eilutés atsiradimo 1990 m.
Si dezinfliacijos procesa skatino dél silpnos
vartojimo paklausos anksCiau sumazéjusios
maisto  zaliavy kainos. SVKI perdirbty
maisto produkty sudedamosios dalies metinis
didéjimo tempas, 2008 m. liepos mén. pasiekes
auksciausia lygi (7,2 %), kuriam poveiki daré
sparCiai kylanéios pasaulinés zemés tkio
zaliavy, kaip duona ir griidai, pieno produktai,
aliejai ir riebalai, kainos, 2009 m. toliau 1étéjo.
Mety pabaigoje Siy zaliavy kainoms sumazéjus
visame pasaulyje ir sumazéjus transportavimo
iSlaidoms, jis sudaré 0,7 %. Apskritai 2009
m. perdirbty maisto produkty kainos pakilo
vidutiniskai 1,1 %, nors 2008 m. jos padidéjo

25 pav. Pagrindiniy sudedamuyjy daliy

poveikis pagal SVKI apskaiciuotai infliacijai

(metinis poveikis, procentiniais punktais; ménesiniai duomenys)

paslaugos

pramonés prekés, nejskaitant energijos
perdirbti maisto produktai

neperdirbti maisto produktai

energija

bendrasis indeksas
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Saltinis: Eurostatas.
Pastaba: dél apvalinimo klaidy poveikiai gali nesudaryti tikslaus
bendrojo indekso.



6,1 %. Pagal neperdirbty maisto produkty kainas
apskaiciuota infliacija 2009 m. pirmaji pusmeti
taip pat labai sumaZzéjo, o paskutinius Sesis
mety ménesius tapo neigiama. Sia mazé&jimo
tendencijg tik i§ dalies galima paaiskinti vaisiy
ir darzoviy kainy poky¢iais, kuriuos 1émé oro
salygos. Be to, ja lémé del 2008 m. pasaulio
rinkose vyravusios pramonés zaliavy kainy
rySkaus padidéjimo tendencijos pasikeitimo
sumazéjes pagal mésos kainas apskaiciuotos
infliacijos tempas.

Neiskaitant energijos ir maisto (perdirbto
ir neperdirbto) kainy, nuo 2008 m. vidurio
infliacija pagal SVKI nuosekliai mazéjo. Visy
pirma tai vyko dél vidaus veiksniy (kaip 1étesnis
darbo uzmokes¢io didéjimas ir pelno marzos
mazéjimas) mazinancio poveikio, bet tam tikru
mastu ir dél poveikio, kuri daré mazéjancios
zaliavy kainos.

2009 m. pramonés prekiy, nejskaitant energijos,
kainos vidutiniskai pakilo 0,6 %, t. y. truputi
maziau negu 2008 m. (0,8 %) ir 2007 m.
(1 %). Nuo 2008 m. pradzios mazéjusios kainos
2009 m. vasara mazg€jo sparliau, ir metiné
infliacija pagal Sia SVKI sudedamaja dali
2009 m. gruodzio mén. buvo 0,4 %. Pastarasis
augimo tempy létéjimas susijes su daugiau negu
ankscCiau jvairiy prekiy. Be infliacijos pagal
ilgalaikio vartojimo prekiy kainas, kuri 2009
m. rugséjo mén. pasieké istoriSkai zema lygi
(-1,1 %) (visy pirma dél dideles nuolaidas
sifilan¢iy automobiliy pardavéjy), nuo 2009 m.
antrojo pusmecio, sumazéjus jmoniy galiai
nustatyti  kainas, prad¢jo mazéti pagal
neilgalaikio vartojimo prekiy kainas apskaiciuota
infliacija. Tuo buvo nutraukta daugiau kaip
trejus metus stebéta didéjimo tendencija.

Infliacija pagal paslaugy kainas, nelanksc¢iausia
i§ SVKI sudedamyjy daliy, kuri beveik visus
2008 m. buvo stabili ties santykinai aukStesniu
2,6 % lygiu, 2009 m. taip pat pradéjo mazéti
ir 2009 m. pabaigoje buvo 1,6 %. Paslaugy
kainos kilo léciau dél silpnos paklausos ir arSios
imoniy konkurencijos. Toks mazéjimas gali bti
stebimas ir labiausiai disagreguotu lygiu, nes
létesni paslaugy kainy didéjima daugiausia lémé

pramogos paslaugy, visy pirma restorany ir
kaviniy, uzsakomuyjy atostogy ir apgyvendinimo
paslaugu itaka, antraji pusmetj esant neigiamai
infliacijai ir mazesniu mastu — transporto
paslaugos, Cia beveik viska nulémé keleivinio
oro transporto dalis. PrieSingai, ilga laika
stebétas neigiamas rySiy paslaugy mazéjanciy
kainy poveikis pastaruoju metu sumazgéjo.

2009 M. GAMINTOJY KAINOS SUMAZE|O

Maz¢jant pasauliniam aktyvumui, po reikSmingo
infliacinio  sukrétimo sumazéjus  Zzaliavy
kainoms, atsirado didelis maZzinantis spaudimas
tieckimo grandinés kainoms. Todél sumazéjo
daugelio gaminiy gamintojy kainos, o tai 2008
m. pabaigoje pirmiausia paveiké ankstyvus
gamybos proceso etapus, o véliau, t. y. artéjant
2009 m. antrajam pusmeliui — vélesnius
gamybos etapus. Toks rySkus pasikeitimas,
palyginti su labai spar¢iu kainy didéjimo tempu
2008 m. vasara, ivyko sumaZzéjus zaliavy
kainoms ir dél mazos gamybos veiksniy
(tiek kapitalo, tiek darbo jégos) paklausos. Sis
mazinantis kainy spaudimas truputi sumazéjo
mety pabaigoje Siek tiek padidéjus aktyvumui ir
pakilus pasaulinéms zaliavy kainoms.

Bendras metinis gamintojy kainy augimo
tempas euro zonoje (neiskaitant statybos)
2009 m. vidutini8kai buvo —5,1 %, ir tai buvo
reikSmingas pasikeitimas, palyginti su 2008
m. uzfiksuotu 6,1 %. 2009 m. liepos mén.
nukritgs iki Zemiausio lygio (-8,4 %) — beveik
identiskas pasikeitimas i prieSinga pus¢ nuo
istoriniy aukStumy (9,1 %), pasiekty 2008
m. liepos mén., — 2009 m. gruodzio meén.
metinis gamintojy kainy didéjimas padidéjo iki
-2,9 %, daugiausia dél energijos kainy pokyciy.
2009 m. liepos mén. energijos gamintojy kainy
metinis poky¢io tempas pasieké Zemiausia
lygi (20,0 %), o iki 2009 m. gruodzio mén.
vél paspartéjo iki —5,1 %. Kaip ir kalbant apie
SVKI, §i gamintojy kainy pokyti lémé nemazas
naftos kainy svyravimas.

Neiskaitant statybos ir energijos, gamintojy
kainy metinis did¢jimo tempas pasieke
auksciausia 4,3 % lygi 2008 m. liepos mén., o
2009 m. gruodzio meén. sumazéjo iki —2,3 %.
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26 pav. Gamintojy kainy iSskaidymas

(metiniai poky¢iai, procentais; ménesiniai duomenys)

= gamyba, nejskaitant statybos (skalé desingje)
energija (skalé kair¢je)

==== tarpinio vartojimo prekés (skalé desinéje)
—— investicinés prekes (skalé desingje)
vartojimo prekes (skalé desingje)
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Saltinis: Eurostatas.

Ypac didelis pokytis buvo tarpinio vartojimo
prekiy grupéje. Vartojimo prekiy grupéje jis buvo
ne toks ryskus, o investiciniy prekiy grupéje buvo
stebimas tam tikras vélavimas (zr. 26 pav.).

Tarpinio vartojimo prekiy kainy didéjimas
sumazéjo nuo auksciausio 5,5 % lygio, pasiekto
2008 m. rugséjo meén., iki zemiausio —7,6 %
lygio 2009 m. liepos mén. Tai rodé (uzdelsta)
pramonés Zzaliavy ir energijos kainy poveiki,
taip pat mazesni pajégumy panaudojima ir
padidéjusia konkurencija. Per antraji pusmeti dél
zaliavy ir naftos kainy padidéjimo stabilizavosi
tarpinio vartojimo prekiuy kainos, nuosekliai
létéjant metiniy zaliavy kainy kritimui, taip pat
ir dél teigiamy bazés efekty.

Vélesniuose  gamybos  proceso  etapuose
vartojimo prekiy gamintojy kainos ir toliau
sparéiai mazéjo. Siy kainy pokyéio tempas
2008 m. kovo mén. sudaré 5,0 %, t. y. pasieké
auksciausia lygi nuo EPS pradzios 1999 m. Prie
to prisidéjo dél pasaulinés paklausos spaudimo
maisto kainoms kilgs infliacinis sukrétimas.
Nors metinis vartojimo prekiy gamintojy kainy
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didéjimo tempas 2009 m. gruodzio mén. buvo
—1,9 %, neiskaitant tabako ir maisto kainy, jis
sudaré —0,3 %. Investiciniy prekiy gamintojy
kainy metinio didéjimo tempo poky¢iai buvo
ne tokie ryskiis ir atsiliko nuo kity indekso
sudedamujy daliy. Siy prekiu metinis infliacijos
lygis nusistovéjo 2009 m. viduryje ir 2009 m.
gruodzio mén. buvo neigiamas, t. y. —0,6 %, nes
sumazéjo sanaudos, dél staigiai sumazéjusios
paklausos sumazéjo uzsakymuy, o konkurencija
suintensyvejo.

Apskritai dél silpnos euro zonos ir pasaulinés
paklausosrinkos salygos tapo konkurencingesnés
ivairiuose gamybos etapuose. Si stipriai
konkurenciné aplinka kartu su mazéjanciomis
pasaulinémis zaliavy kainomis buvo matoma
ivairiose ataskaitose apie mazéjancias gamintojy
kainas (sanaudy ir produkcijos kainas) tiek
apdirbamojoje  pramonéje, tiek paslaugy
sektoriuje.

DARBO SANAUDOS REIKSMINGAI SUMAZEJ0

2008 m. dideje ir pasiekg auksSciausia lygi
po keleriy léciau kilusio darbo uzmokescio
mety euro zonos darbo sanaudy rodikliai
rodo reik§minga sumazéjima 2009 m. Taliau,
atsizvelgiant { dirbty valandy skaiCiaus
reikSminga sumazg&jima, pastebimi rodikliy
skirtumai, palyginti su $io sumazéjimo apimtimi.

Sutartas darbo uzmokestis 2009 m. ketvirtaji
ketvirti reikSmingai sumazgjo ir metinis jo
didéjimo tempas buvo 2,1 %. Pragjusiais metais
jis svyravo nuo 2,1 iki 2,3 % pries tai, kai 2008
m. ketvirtaji ketvirti sudaré 3,6 % (Zr. 2 lentelg).
Sis rodiklis rodo pagrinding darbo uzmokesgio,
i§ anksto nustatyto kolektyvinéje sutartyje,
sudedamaja dali. Gali bati, kad jo sumazéjimas
rodo mazéjancia darbuotoju deréjimosi galios
itaka dél labai sulétéjusio ekonominio aktyvumo,
véliau suprastéjusiy euro zonos darbo rinkos
salygu ir sparCiai didéjancio nedarbo, taip pat
dél labai sumazéjusios infliacijos. Nors 2009 m.
treCiaji ketvirti euro zonos BVP augimas
buvo —4,0 % (zr. Sio skyriaus 2.4 skirsnio
3 lentelg), atrodo, kad ekonomikos nuosmukis tik
i§ dalies daré poveikj sutartam darbo uzmokesciui.



2 lentelé Darbo sanaudy rodikliai

(metiniai poky¢iai, procentais, jei nenurodyta kitaip)

2007 2008 2009

Sutartas darbo uzmokestis 2,1 32 2,6
Bendros valandinés darbo
sanaudos 2,5 3,5
Atlygis vienam darbuotojui 2,5 3,2
Palyginimui

Darbo naSumas 1,0 -0,2

Vienetinés darbo sanaudos 1,6 35

2008 2009 2009 2009 2009
IV Kketv. I ketv. 1I ketv. 11T ketv. IV Kketv.
3,6 32 2,8 2,3 2,1

4,4 3,8 43 32

3,0 1,9 1,6 1,4

-1,7 -3,8 -3,1 -2,0

4.8 59 4.8 3,5

Saltiniai: Eurostatas, nacionaliniai duomenys ir ECB apskai¢iavimai.

Metinio atlygio vienam darbuotojui augimo
tempo didéjimo tendencija pasikeité dar net
anksciau uz sutarto darbo uzmokescio didéjimo
tendencija. 2008 m. treCiaji ketvirti jis buvo
didziausias (3,6 %), o véliau pradéjo sparciai
mazeéti ir 2009 m. treciaji ketvirt jau buvo
1,4 % — maziausias augimo tempas, uzfiksuotas
nuo EPS pradzios. Ryskesni darbo sanaudy
rodiklio sumazéjima, palyginti su sutartu darbo
uzmokesCiu (vadinamuoju darbo uzmokescio
atotriikiu), lémé faktas, kad Sis rodiklis apima
lanks¢ias apmokéjimo  priemones, tokias
kaip premijos, kurios, remiantis pavieniais
duomenimis, visur labai sumazéjo, be to, jam
automatiskai poveikj daro trumpesnés darbo
valandos, kurias daug jmoniy pradgjo taikyti Sio
nuosmukio metu.

Nors Sis atlygio vienam darbuotojui didéjimo
sumazéjimas buvo budingas visoms Salims,
iSskaidymas pagal sektorius rodo didelius
skirtumus. Ypa¢ didelis kritimas buvo
uzfiksuotas pramonéje, nejskaitant statybos
sektoriaus, kuriame mety viduryje atlygio
vienam darbuotojui didéjimas tapo nulinis.
Dél to daznai buvo trumpinamos darbo
valandos. Taciau atlygio vienam darbuotojui
statybos sektoriuje didéjimo tempas 2009 m.
treCiaji ketvirt] padidéjo (3,0 %), greiCiausiai
rodydamas tam tikra sudedamyjy daliy poveiki
ir priverstini, daZniausiai maziau apmokamuy
darbuotojuy atleidima i§ darbo, ypac esant
reikSmingiems  regioniniams  skirtumams
(zr. 27 pav.).

Priesingai negu atlygio vienam darbuotojui
atveju, valandiniy darbo sanauduy metinis
didé¢jimo tempas tebebuvo spartus, nors,
palyginti su auks$¢iausiu pasiektu 4,4 % lygiu
2008 m. ketvirtaji ketvirtj, pastebimai 1étéjo.
Vangesnis didéjimo tempas i§ esmés patvirtino
fakta, kad dirbty valandy skaiCius vienam
darbuotojui iki 2009 m. treciojo ketvircio
sumazejo beveik 2 % ir kad sumazinus dirbty
valandy skaiCiy paprastai beveik proporcingai
sumazgja atlygis (zr. 5 intarpa). Todél, nepaisant

27 pav. Atlygis vienam darbuotojui pagal
sektorius

(metiniai poky¢iai, procentais; ketvirtiniai duomenys)

= pramoné, nejskaitant statybos

..... statyba
==== paslaugos
6 6
5 5
4 4
3 3
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-1 T T T T I T T T -1
2004 2005 2006 2007 2008 2009
Saltiniai: Eurostatas ir ECB apskaiciavimai.
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premiju mazinimo poveikio, valandinés darbo
sanaudos per metus didéjo spar¢iau negu sutartas
darbo uzmokestis. Daugiausia valandinés darbo
sanaudos per metus padidéjo pramonéje, kur
dazniau negu kitur buvo taikomi lankstaus darbo
laiko grafikai.

Turint omenyje, kad daugelyje euro zonos viety
kartu su sumazéjusiu aktyvumu buvo kaupiama
darbo jéga, buvo stebimas labai sumazgjgs
darbo nasumo didéjimas skaiciuojant pagal
vieno darbuotojo pagaminta produkcijos kiekj.
Kadangi atlygio vienam darbuotojui didéjimo
reakcija 1 nuosmuki buvo gerokai silpnesné,
vienetinés darbo sanaudos sparciai augo ir 2009
m. pirmajj ketvirtj pasieké auksciausia 5,9 %
lygi. Sis padidéjimas daré labai dideli maZinantj
poveiki verslo marzoms. Keic¢iantis cikliskumo
poveikio tendencijai, darbo sanaudos 2009 m.
tre¢iaji ketvirti vel padidéjo 3,5 %. Siai
vienetiniy darbo sanaudy pokycio tendencijai
didziausia jtaka daré darbo naSumo metinis
did¢jimo tempas, kuris, 2008 m. vidutiniskai
suletéjgs iki —0,2 % (palyginti su vidutiniu
1-1,5 % didéjimo tempu 2006-2007 m.), 2009
m. pirmaji ketvirt] pasieké zemiausia lygj, t. y.
per metus sumazéjo 3,8 %. Iki 2009 m. treciojo

28 pav. Euro zonos darbo sanaudos

ketvircio dél didéjancios gamybos Sis kritimas
sumazgjo iki 2,0 %, nors darbo viety skaiéius
toliau mazgjo (zr. 28 pav.).

PELNO MARZOS

Padidéjus vienetinéms darbo sanaudoms,
sparCiai prad¢jo mazéti veiklos marzos.
Prasidéjo spaudimas pasaulinéms pardavimo
kainoms. Tai rodo metinis BVP defliatoriaus
didéjimo tempas, kuris nuo 2008 m. vidurio
iki 2009 m. treCiojo ketvirCio staiga sumazéjo
nuo 2,3 iki 0,9 % (zr. 29 pav.). Bendrasis pelno
marzos rodiklis, apskaiCiuojamas kaip BVP
defliatoriaus ir vienetiniy darbo sanaudy augimo
tempy skirtumas, rodo reik§minga pelno marzy
sumazéjima 3,5 procentinio punkto per 2009 m.
pirmuosius tris ketvir¢ius (2008 m. jos sumazéjo
1,3 procentinio punkto).

Esant tokioms aplinkybéms, bendroviy veiklos
pelnas, matuojant pagal ju bendraji veiklos
pelna, 2009 m. pirmuosius tris ketvirCius,
palyginti su atitinkamu laikotarpiu prie§
metus, sumazéjo 11 %. Tai daugiausia lémé
apimties poveikis, kuris pasireiské sumazéjus
ekonominiam aktyvumuli, ir poveikis marZzoms —
sumazéjus vieno produkcijos vieneto marzai.

29 pav. BVYP defliatoriaus iSskaidymas

(metiniai poky¢iai, procentais; ketvirtiniai duomenys)
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GYVENAMOSIOS IR KOMERCINES PASKIRTIES
TURTO KAINOS SUMAZEJO

Gyvenamosios paskirties turto kainos, kurios
apskaiciuojant SVKI neijtraukiamos, 2009 m.
pirmaji pusmetj mazéjo, tgsdamos nuo 2005 m.
antrojo pusmecio stebimg létéjimo tendencija.
Remiantis paskutiniais {ver¢iais, 2009 m.
pirmaji pusmeti gyvenamosios paskirties turto
kainy metinis didéjimo tempas visoje euro
zonoje sumazejo iki mazdaug 2,4 % (2008 m.
pirmaji pusmeti buvo 2,8 %, antraji pusmeti —
0,8 %) (zr. 30 pav.). Saliy duomenys patvirtina,
kad bisto kainy mazéjimas euro zonoje buvo
palyginti plataus masto, nepaisant dideliy
skirtumy tarp S$aliy ir tarp regiony paciose
Salyse. Biisto kainos, pradéjusios mazéti Airijoje
(2007 m. antraji pusmetj) ir Maltoje (2008 m.
pirmaji pusmeti), 2009 m. pirmaji pusmetj Siose
Salyse dar karta reikSmingai sumazéjo. Be to,
2009 m. pirmaji pusmeti biisto kainos labai
sumazgjo Ispanijoje, Pranciizijoje, Slovénijoje ir
Suomijoje. PrieSingai, 2009 m. pirmaji pusmeti
biisto kainos padidéjo Italijoje, Austrijoje ir
Portugalijoje. Vokietijos duomenys rode¢, kad po
léto didéjimo laikotarpio 2009 m. biisto kainos
tik truputi mazéjo.

Komercinés paskirties nekilnojamojo turto
kapitalo verté euro zonoje mazéja nuo 2008
m. pradzios ir tai atitiko prognozes, kad
pastaraji deSimtmeti komercinés paskirties

30 pav. Gyvenamosios paskirties turto kainy
raida euro zonoje

(metiniai poky¢iai, procentais; metiniai duomenys)
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Saltinis: ECB apskai&iavimai, pagristi nesuderintais nacionaliniais
duomenimis.
Pastaba: pateikti 2009 m. pirmojo pusmecio duomenys.

nekilnojamojo turto verté euro zonoje yra labiau
cikliska, palyginti su gyvenamosios paskirties
nekilnojamojo turto kainomis. Vidutiniskai
metinis  kainy = maZéjimas  pastaraisiais
ketvir¢iais buvo 10-13 %. Taciau, kalbant apie
atskiras Salis, $is mazéjimas buvo nevienodas:
kai kuriose Salyse metinis kainy mazéjimas
sudar¢ 50 %, o kitose jos sumazéjo nedaug.
Apskritai Salys, kuriose 2004-2007 m. kainos
padidéjo daugiausia, buvo tos, kuriose nuo
2008 m. pradzios buvo uzfiksuotos didziausios
korekcijos.

INFLIACIJOS LUKESCIY POKYCIAI

Profesionaliy prognozuotoju pateikta informacija
rodo, kad apklausomis pagristi ilgalaikiai
infliacijos liikesCiai (penkeriems ateinantiems
metams) tebéra artimi 2,0 %, taip teigiama
Consensus Economics, Euro Zone Barometer ir
ECB profesionaliy prognozuotoju apklausoje.
Remiantis ECB profesionaliy prognozuotoju
apklausa, vidutiniai ECB prognozuotoju pateikti
2014 m. infliacijos jver¢iai 2009 m. tebebuvo
tarp siaury 1,9-2 % koridoriaus riby. Be to,
numatoma infliacija kompensuojancios normos,
nustatytos pagal su infliacija susietas obligacijas,
ir palyginamos normos, nustatytos pagal su
infliacija susietus apsikeitimo sandorius euro
zonoje (naudojant numatoma 5 m. iSankstiniy
sandoriy paliikany norma kitiems penkeriems
metams), 2009 m. tebebuvo tarp 2,2-2.7 % ribu.
Kaip minéta Sio skyriaus 2.2 skirsnyje, rinka
pagristos priemonés kartais gali duoti neteisinga
zenkla ir su likvidumo klausimais susijg
iSkraipymai praéjusiais metais Sioms priemonéms
daré reikSminga itaka. Apskritai apklausos ir
rinka pagristi rodikliai toliau rodo nedidelg rizika,
kad infliacijos liikes¢iai taps neijtvirtinti.

2.4 PRODUKCIJOS, PAKLAUSOS IR DARBO RINKOS
POKYCIAI

PRECEDENTO NETURINTIS EURO ZONOS

BVP SUMAZE|IMAS 2009 M.

2007 m. ir 2008 m. BVP augimo tempas sudaré
atitinkamai 2,7 ir 0,5 %, o 2009 m. euro zonos
realusis BVP sumazéjo 4 % (zr. 3 lentelg).
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Si reik§minga sumazéjima (iki $iol didziausia)
daugiausia 1émé labai staigus gamybos
sumazéjimas, uzfiksuotas 2008 m. paskutini
ketvirtj ir 2009 m. pirmaji ketvirti, atsinaujinusi
finansy krizé, padidéjes netikrumas ir precedento
neturintis pasaulio ekonomikos aktyvumo ir
paklausos sumazéjimas. Staiga pablogéjus verslo
perspektyvoms, spar€iai mazéjant uzsakymy
skaiCiui ir pabrangus bei sumazéjus prieigai
prie finansavimo, imonés pradéjo atidélioti
plétros planus ir mazinti atsargas. Suprastéjus
trumpalaikéms darbo perspektyvoms ir atsiradus
investicijy portfelio nuostoliams, reaguodami i
padidéjusi netikruma, namy tikiai padidino savo
santaupas. Dél to per 2008 m. ketvirtaji ketvirti
ir 2009 m. pirmaji ketvirti BVP sumazéjo 4,4 %.
Tada 2009 m. antraji ketvirti nuosekliai geréjant
finansinéms salygoms ir vél pradéjus pléstis
iSorés prekybai, gamyba i§ esmés stabilizavosi ir
antraji pusmeti jos augimas v¢l tapo teigiamas,

nors ir létas bei prasidéjes nuo labai zemo
augimo lygio.

BVP MAZEJIMA DAUGIAUSIA LEME PRIVATAUS
KAPITALO ISLAIDOS IR ISORES PREKYBA

2008 m. ketvirtaji ketvirtj ir 2009 m. pirmaji
ketvirti paklausa labai sumazéjo daugiausia
dél privataus kapitalo iSlaidy ir tarptautinés
prekybos pokyciy, tuo metu valstybés iSlaidos
(tiek vartojimas, tiek kapitalo iSlaidos) toliau
didéjo, o privatus vartojimas mazéjo Svelniau.
Nuo 2008 m. vidurio prastéjanti iSorés aplinkos
raida baigesi visiSku nuosmukiu po to, kai
paskutinj ketvirtj suintensyvéjo finansy krize, o
labiausiai iSsivyséiusiy ir kylan¢iy ekonomiky
augimas sulétéjo. Dél daugelio prekybos
sutariy nutraukimo ir pristatymy atidéjimy,
imonéms stengiantis taupyti pasaulinéje tiekimo
grandingje, 2008 m. ketvirtaji ketvirtj ir 2009
m. pirmaji ketvirti labai sumazéjo eksportas.

3 lentelé Realiojo BVP augimo sudedamosios dalys

(poky¢iai, procentais, jei nenurodyta kitaip; dél sezoniSkumo pakoreguota)

Metinis tempas "

2007 2008 2009 | 2008
v
ketv.

Realusis bendrasis vidaus

produktas 2,7 0,5 -4,0 -1,8

is jo:

Vidaus paklausa® 2,4 0,6 -0,5
Privatus vartojimas 1,6 0,4 -0,7
Valdzios sektoriaus vartojimas 2,3 2,0 2,4
Bendrojo pagrindinio kapitalo
formavimas 47 -0,7 -5,8
Atsargy pasikeitimas ¥ 0,0 0,1 0,6

Grynasis eksportas® 0,4 0,0 -1,3
Eksportas® 6,3 0,8 -6,9
Importas® 55 0,9 -4,0

Realioji bendroji pridétiné verte

is jos:

Pramoné, nejskaitant statybos 2,4 -0,9 -7,6
Statyba 2,2 -0,8 3.4
Tik su rinka susijusios

paslaugos® 39 1,2 -0,7

Ketvirtinis tempas?

2009 2009 2009 2009 | 2008 2009 2009 2009 2009
I II 111 v v | 1 I v
ketv. Kketv. ketv. Kketv. | ketv. Kketv. ketv. Kketv. Kketv.
5,0 48 40 21 -1,9 25  -0,1 0,4 0,1
32 34 32 -0,8 20 -0,7 0,4
-1,3 -09  -1,0 -0,5 -04 0,1 -0,1
2,5 2,5 2,5 0,6 0,6 0,6 0,6
-11,5  -11,7 -114 40 54 -1,6 -08
-0,5 -08 -0,6 02 -08 -0,6 0,5
-1,8  -1,5  -09 -1,1 -0,5 0,6 0,1
-16,6 -17,2 -13,5 72 -86  -12 3,1
-12,8 -143 -11,8 48 74 -28 3,0
-16,6 -17,1 -13,6 -64 -83 -15 2,3
=59 47 42 -,8 -1,0 -0,7 -08
29 29 27 -1,1 -1,5 0,0 -0,0

Saltiniai: Eurostatas ir ECB apskaiciavimai.

Pastabos: pateikiami skaiiai yra sezoniskai ir i§ dalies dél darbo dieny pakoreguoti, kadangi ne visos euro zonos $alys pateikia duomenis
apie ketvirtinés nacionalinés saskaitos eilutg, pakoreguota dél darbo dieny skaiciaus.
1) Pokytis procentais, palyginti su atitinkamu ankstesniy mety laikotarpiu.

2) Pokytis procentais, palyginti su ankstesniu ketvir¢iu.
3) [taka realiojo BVP augimui; procentiniais punktais.

4) Iskaitant jsigijimy, atémus vertybiy pardavimus, itaka realiojo BVP augimui; procentiniais punktais.
5) Prekiy ir paslaugy, iskaitant ir tarpvalstybing prekyba euro zonoje, eksportas ir importas. Kadangi euro zonos prekybos neatsveria
nacionalinése saskaitose naudojami importo ir eksporto skaiciai, Sie duomenys néra tiesiogiai palyginami su euro zonos mokéjimy balanso

duomenimis.

6) [skaitant prekyba ir remonta, vieSbu€ius ir restoranus, transporta ir rySius, finansinj tarpininkavima, nekilnojamaji turta, nuoma ir verslo

veikla.
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Tokiomis aplinkybémis imonés labai sumazino
tick fiksuoty investicijy, tick atsargy islaidas.
Sparciai prastéjant biisto rinkai, sparéiau mazéjo
ir namy ukiy investicijos. Tuo paiu metu
daugelis valdzios priemoniy, kuriy ji émési
pagal Europos ekonomikos atsigavimo plana,
kartu su spartéjancia dezinfliacija didino namy
ikiy pajamas ir sulétino vartojimo mazéjima
(zr. 31 pav.).

2009 m. privatus vartojimas sumaZzéjo apie
1 % dél didéjusio taupymo atsargumo tikslais,
o namy ukiy disponuojamosios pajamos ir
toliau didéjo palyginti nelanksciai — per metus
apie 1 %, ypa¢ lyginant su gamybos apimties
mazéjimu, taigi ir su euro zonos bendromis
vidaus disponuojamomis pajamomis.  Si
santykinj nelankstuma 1émé keturi pagrindiniai
veiksniai: pirma, kompensacija vienam
dirban¢iajam mazéjo ne taip ryskiai kaip darbo
naSumas dél toliau kilusio darbo uzmokescio,
daugiausia nulemto kolektyviniy sutarciy
trukmeés (zr. Sio skyriaus 2.3 skirsnj). Be to,
deél imoniy kaupiamos darbo jégos, taikant
valdzios subsidijuojamas schemas, uzimtumas

31 pav. Realiojo BVP ketvirtinio augimo

kaitos veiksniali

mazéjo gerokai léciau negu produkcija. Trecia,
fiskalinés skatinimo priemonés ir savaiminés
valstybiy biudZety stabilizavimo priemonés
palaiké namy tkiy disponuojamyju pajamy
lygi, svariai didéjant socialinéms iSmokoms,
léciau didéjant socialinéms jmokoms ir
mazéjant pajamy mokesciams. Galiausiai labai
maza vidutiné infliacija, uzfiksuota 2009 m.,
taip pat tur¢jo itakos Siam nelankstumui.

Taciau, didéjant netikrumui, prastéjant darbo
rinkos perspektyvoms, mazéjant finansiniam
turtui, grieztéjant kreditavimo salygoms ir
prastéjant biusto rinkai, namy tikiai per vienus
metus reik§mingai padidino (iSankstiniais
duomenimis, 1,6 procentinio punkto) savo
taupymo lygi ir 2009 m. pavasar] pasické
2002-2003 m. uzfiksuotg auksCiausia lygi
(2008 m. buvo 14,1 %). 2009 m. treciaji ketvirtj
pagal sezoniskuma pakoreguotas taupymo
lygis truputi sumazéjo. Vartotojy pasitikéjimo
rodikliai, 2007 m. viduryje pasieke auksciausia
lygi, 2008 m. rudenj staigiai sumazéjo ir 2009
m. pavasarj pasieké istoriSkai zemiausia lygi,
kita mety dali vél pradéjo didéti (zr. 32 pav.).

32 pav. Pasitikéjimo rodikliai

(ketvirtiniai kaitos veiksniai, procentiniais punktais; dél
sezoniskumo pakoreguota)
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Saltiniai: Eurostatas ir ECB apskai¢iavimai.
1) Pokytis procentais, palyginti su ankstesniu ketvir¢iu.

(balansas, procentais; dél sezoniSkumo pakoreguota)

= vartotojy pasitikéjimas
pramongs pasitikéjimas
==== paslaugy pasitik¢jimas
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Saltinis: Europos Komisijos verslo ir vartotojy apklausos.
Pastaba: duomenys apskaiciuoti kaip nuokrypis nuo vidurkio: nuo
1985 m. sausio mén. — vartotojy ir pramonés pasitik&jimo, o nuo
1995 m. balandzio mén. — paslaugy pasitikéjimo.
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Prastéjancios darbo rinkos perspektyvos
mazino vartotojy pasitikéjima, todél namy tikiai
sumazino islaidas ir pradéjo didinti santaupas.
Be to, namy iikiy netikruma dél ekonomikos
perspektyvy didino mazéjanéios biisto kainos
ir staigus finansinio turto sumazéjimas, akcijy
rinkoms smukus nuo juy auks$ciausio lygio,
nepaisant dalinio atsigavimo, prasidéjusio
2009 m. antraji ketvirti. Faktas, kad taupymo
lygio pokyciai regionuose labai skyrési, rodo
didelius salygy ir pasitikéjimo skirtumus, ypac
kalbant apie darbo rinkas visoje euro zonoje.

Per metus iki 2009 m. pirmojo ketvir¢io namy
okiy iSlaidos sumazéjo 1,3 %, taciau véliau, iki
2009 m. pabaigos, nors galbiit tik laikinai, dél
daznesniy automobiliy pirkimy i§ vyriausybés
remiamy subsidijy vartotojams, kurie atsisaké
seny automobiliy ir nusipitko naujus, jos
stabilizavosi. Sios palyginti sékmingos schemos
lémé lengvyjy automobiliy registravimo
padidéjima 2009 m. pirmaji ketvirti, palyginti
su 2008 m. ketvirtaji ketvirti uzfiksuotu zZemu
lygiu, ir tai padéjo sunaudoti perteklines
lengvyjy automobiliy atsargas siekiant padidinti
automobiliy gamybos augima.

2009 m. valdzios sektoriaus vartojimo augimas
taip pat buvo dinaminis ir truputi paspartéjo,
palyginti su 2 % augimu 2008 m., kadangi
pagrindinéms jy sudedamosioms dalims trumpu
laikotarpiu nedaré poveikio cikliniai svyravimai,
o vyriausybés nuosmukio laikotarpiu i§ esmés
buvo linkusios paremti ekonomika.

Bendros investicijos | pagrindinj kapitala labai
sumenko ir 2009 m. sumazéjo apie 11 %, po
palyginti nedidelio sumazéjimo 2008 m. ir
dvejus metus trukusio Siek tiek didesnio augimo
(2006 m. did¢jo 5,7 %, 2007 m. — 4,7 %). Ypac
dideli ketvirtiniai nuosmukiai buvo stebimi
2008 m. ketvirtaji ketvirt] ir 2009 m. pirmaji
ketvirti. PrieSingai privaioms investicijoms,
valdzios investicijos tebebuvo dinaminés, jos
dar sparciau didéjo dél nuosekliy anticikliniy
i8laidy didinimo sprendimy, vyriausybiy priimty
nuo 2008 m. pabaigos, poveikio.

ECB
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Kalbant konkreciau apie privadiy investicijy
sudedamasias dalis, 2009 m. biisto investicijos,
mazéjant biisto kainoms, reikSmingai sumazéjo
(iSankstiniais duomenimis 10 %). Tai buvo
mazdaug du kartus didesnis tempas, negu
uzfiksuotas 2008 m. pasibaigus 2007 m.
gyvenamojo biisto statybos ciklo plétros etapui.
Apskritai lété¢jimas buvo labiau pastebimas
tose Salyse, kuriose biisto kainos deSimtmecio
viduryje labai sparciai kilo, o kai kuriose i$ ju
buvo ypac juntamas.

Bendroviy investicijos 1 pagrindinj kapitala
sumazéjo dar labiau negu bisto investicijos
(14 % per metus) — prieSingai nedideliam
didéjimui, uzfiksuotam 2008 m., kurj paskatino
pirmaji pusmetj stebéta dinamika. Padidéjes
netikrumas dél ateities, staiga sumazéjusi
paklausa, zZemas pajégumy panaudojimo lygis ir
sumazéjusios pelno marzos, taip pat grieztesnés
pradinés finansavimo salygos 1émé ypac dideli
imoniy investicijy sumazéjimo kintamumo lygi.

Atsargos, kurios yra dar vienas i§ verslo
nefinansiniy investicijy pagrindiniy kintamyjy,
daré reikSminga itaka ekonominiam nuosmukiui.
Dél ju, iSankstiniais duomenimis, 2009 m. BVP
sumazejo 0,7 procentinio punkto, didZiausias
neigiamas ketvirtinis poveikis BVP augimui
buvo 2009 m. pirmaji pusmeti (didesnis negu
1,4 procentinio punkto). Antraji pusmeti
atsargos Siek tiek padid¢jo. 2008 m.
antraji pusmeti imonéms pradéjus mazinti
apdirbamosios pramonés mazmeninés prekybos
atsargas ir gamybos veiksniy atsargas,
pagaminty prekiy atsargos apdirbamojoje
pramongje, priesingai, didé¢jo dar spartesniu
tempu, kadangi, apklausy duomenimis, imonés
nejvertino paklausos mazéjimo spartos. Kartu
su prognozuotu tolesniu paklausos mazéjimu
ir didéjanciomis atsargy laikymo sanaudomis
tai 1émé suvokima, kad 2008 m. rudenj
atsargy lygis buvo gerokai aukstesnis negu
turéjo biti. Dél 2008 m. rudeni mazéjusiy
produkcijos kainy (tiek zaliavy, tiek pramonés
prekiy) atsargy laikymo sanaudos padidéjo
iki rekordiniy aukStumy, o tai teiké dideles



paskatas mazinti atsargas. Siekdamos palaikyti
optimaly atsargy ir pardavimo santykj, jmonés
pradéjo labai mazinti produkcija, atitinkamai
paspartéjo pagaminty prekiy atsargy mazinimo
tempas. ReikSmingas visy risiu atsargy
mazinimas, stebimas 2009 m. pradzioje, antraji
ketvirt; pasieké aukSCiausia lygi. Antraji
pusmeti atsargy mazinimas sulétéjo, staiga
joms nukritus iki juy ilgalaikio vidutinio lygio,
taigi skatinant ir BVP didéjima (zr. 33 pav.).
2009 m. pabaigoje apklausos ir kiti pavieniai
duomenys rodé, kad perteklinés atsargos i
esmés buvo sunaudotos ir daznai buvo laikoma,
kad atsargos yra ,,liesos®.

2009 m. euro zonos prekiy ir paslaugy eksportas
sumaz¢jo apie 13 %, 2008 m. jo didéjimo
tempas buvo 0,8 %, o 2007 m. — 6,3 %
(8ie duomenys apima prekybos euro zonos viduje
duomenis). Nuo 2008 m. vidurio prastéjanti iSorés
aplinka baigési visiSku nuosmukiu paskutini
ketvirti, daugelio prekybos sutar¢iy nutraukimu
ir pristatymy uzlaikymu, o tai lémé ypac didelj
eksporto sumaz¢jima. Kartu su trumpéjancia

33 pav. Atsargos apdirbamosios pramonés

ir maimeninés prekybos sektoriuose
(PVI apklausos)

(difuzijos indeksai)
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Saltiniai: Markit ir ECB.

Pastabos: ,,visa apdirbamoji pramoné“ — paprastas Zzaliavy
ir pagaminty prekiy vidurkis. ,I§ viso® — paprastas visos
apdirbamosios pramongs ir mazmeninés prekybos vidurkis.

tiekimo grandine buvo jauciamas stiprus poveikis
tiek tarpinio vartojimo prekiy, tiek investiciniy
prekiy paklausai. Vis délto euro nominalusis
efektyvusis kursas reik§mingai pakilo, o tai
galéjo daryti tolesnji neigiama poveiki eksportui.
Visgi eksportas pradéjo vél didéti 2009 m. antraji
pusmeti, ekonominiam aktyvumui pasiekus
zemiausia lygi pagrindinése eksporto rinkose,
pasibaigus prekybos partneriy atsargy mazinimui,
o pasaulinei tiekimo grandinei vél pradéjus
funkcionuoti normaliau. Per paskutinius kelis
ménesius ivairis apklausose pateikti pramonés
eksporto uzsakymy ir uzsakymy knygu rodikliai
veél pradéjo didéti. Be to, 2009 m. dél mazéjancios
vidaus paklausos euro zonos importas taip pat
sumazgjo, nors ir ne taip svariai kaip eksportas.
Vyraujant mazéjan¢io eksporto  poveikiui,
grynasis eksportas daré reikSminga neigiama
itaka BVP augimui, t. y. 2009 m. ji sudaré beveik
0,8 procentinio punkto. Taip atsitiko dé¢l 2008 m.
antraji pusmetj ir 2009 m. pirmaji ketvirti stebéty
dideliy neigiamy ketvirtiniy veiksniy poveikio,
iskaitant su tuo susijusius perkeliamuosius
poveikius, nepaisant teigiamy veiksniy poveikio
kita mety dalj.

PRAMONES GAMYBA LABAI SUMAZE]0

Kalbant apie sektorius, daugiausia sumazéjo
pramonés gamyba — didesniu mastu, negu
galima buvo tikétis i§ stilizuoto fakto, kad
pramonés sektorius yra jautresnis ekonominiam
cikliSkumui. Pridétinés vertés pramongje,
neiskaitant statybos, metinis mazéjimas per
pirmus devynis ménesius buvo 15,8 %, palyginti
su 2,8 % sumazéjimu su rinka susijusiy paslaugy
srityje ir 4,9 % statybos srityje.

Apdirbamosios pramonés veikla per Sesis
ménesius iki 2009 m. vasario mén. ypac sparciai
létéjo ir balandzio mén. pasieké Zemiausia
lygi — 22 % Zemesni, palyginti su auks¢iausiu
pasiektu lygiu 2008 m. sausio mén. Nuo to laiko
apdirbamosios pramonés produkcija, nors ir
1étai, bet pradéjo didéti. Pajégumy panaudojimas
apdirbamosios pramonés sektoriuje sumazéjo
iki rekordiskai Zemo lygio — 69,6 % liepos meén.
(remiantis apklausy duomenimis) ir buvo gerokai
mazesnis uz savo ilgalaiki 81,4 % vidurki.
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D¢l stringancio  prekiy  pristatymo  ir
sumazéjusio  prekiy  pristatymo  tiekimo
grandingje tarpinio vartojimo prekiy gamyba
sumazéjo ypac reik§mingai. Investiciniy prekiy
gamyba sumazgjo ir dél sumenkusios iSorés
paklausos, susitraukusiy vidaus investicijy
ir sparfiai maz¢jusiy neuzbaigty uzsakymy
bei lengvyju automobiliy gamybos. 2009 m.
antraji pusmetj tarpinio vartojimo prekiy ir
lengvyjy automobiliy gamyba atsigavo greiciau
(zr. 34 pav.). Statybos veiklos aktyvumas ir
toliau buvo ypac¢ silpnas dél toliau prastéjancio
gyvenamojo biisto statybos sektoriaus. Sis
prastéjimas buvo ypaé rySkus daugelyje Saliy,
ypac tose, kuriose $io sektoriaus dalis BVP buvo
reikSmingai padidéjusi pries§ finansini nuosmukj.
Vyriausybiy priemonés, kuriomis buvo siekiama
paspartinti  infrastruktiiros projektus, Siam
sektoriui suteiké tam tikra parama.

Nors ir labiau atspari su rinka susijusiy paslaugy
gamyba, palyginti su ankstesniais metais,
pridétinés vertés poziliriu sumazéjo beveik
3 %. Verslo verslui teikiamoms paslaugoms
kilo did¢jantis spaudimas, o bendrovés, kur
tik imanoma, sumazino pirkimus ir daugiausia
démesio  skyré pagrindinéms i$laidoms.
Transporta ypa¢ paveiké sumazéje pristatymai
ir pristatymy grandinés srauty trikdziai, o
cikliSkumu pasizyminti idarbinimo paslaugy
veikla svariai sumazéjo. Duomenys rodo, kad
labai sumazéjo lengvyjy automobiliy nuoma,
reklama ir konsultacinés paslaugos. PrieSingai,
su imoniy restruktiirizavimu susijusios imoneés
klestéjo, o paslaugy i§ iSorés buvo perkama
palyginti daug dél atsinaujinusiy pastangy
mazinti i§laidas. Kompiuteriniy paslaugy
nuosmukis taip pat buvo ne toks didelis. [
vartotojus  orientuoty paslaugy padétis i
esmés buvo geresné, nors kartu daugelis Saky
susitrauké. Mazmeninei prekybai poveikj
daré mazéjantis vartojimas, kuris aiskiai rodé
peréjima prie pigesniy, nefirminiy prekiy, todeél
labai sumazéjo brangesniy prekiy paklausa.

PABLOGE)O PADETIS DARBO RINKOJE

2009 m. darbo rinkos salygos euro zonoje labai
suprastéjo. Tai ivyko po to, kai 2008 m. dvejus
metus trukusi tvaraus geréjimo tendencija,
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34 pav. Pramonés produkcijos augimas ir

kaitos veiksniai

(augimo tempas ir kaitos veiksniai, procentiniais punktais;
meénesiniai duomenys; del sezoniskumo pakoreguota)

=== investicinés prekes

s vartojimo prekés

tarpinio vartojimo prekeés
energija

1§ viso, nejskaitant statybos

0,0 i
3,0

-6,0

-9,0

-12,0 -12,0

1 I i

2004 2005

Y

2006 2007 2008 2009

Saltiniai: Eurostatas ir ECB apskaiciavimai.

Pastabos: pateikiami duomenys apskai¢iuojami kaip 3 men.
slenkamieji vidurkiai pagal atitinkama vidurkj prie§ tris
meénesius.

2007 m. pabaigoje lémusi ypac itemptas darbo
rinkos salygas ir didéjantj darbo uzmokescio
spaudima, staiga tapo prieSinga. Kartu
mazgjantis uzimtumas ir i§ to kylantis nedarbo
didéjimas buvo akivaizdziai ne tokie reikSmingi,
negu galima buvo tikétis atsizvelgiant |
precedento neturinti gamybos mazéjima, net
ir | stilizuota fakta, kad uzimtumas atsilicka
nuo verslo ciklo. Be to, §iy pokyc€iy poveikis
ivairioms darbuotoju grupéms ir {jvairioms
Salims buvo gana skirtingas (Zr. 5 intarpa).

Euro zonos wuzimtumas (pagal zmoniy
skai¢iy) sumazéjo 2,1 % per metus iki
2009 m. treCiojo ketviréio (zr. 4 lentelg).
Be to, imonés labai sumazino darbo laika,
daznai pasinaudodamos trumpalaikio darbo
vyriausybiy  subsidijuojamomis schemomis,
kaip buvo Belgijoje, Vokietijoje arba Italijoje.
Todél vidutinis dirbty valandy skaicius vienam
darbuotojui sumazéjo 2 %. Darbo nasumas per
viena dirbta valanda labai sumazéjo, sumazéjo ir
pelno marzos, nes daug imoniy teiké pirmenybe
nedideléms darbo jégos kaupimo sanaudoms,
o ne didesnéms sanaudoms, susijusioms
su darbuotojy atleidimu (pvz., Zmogiskojo
kapitalo praradimu arba atskyrimo sagnaudomis).



4 lentelé Darbo rinkos raida

(poky¢iai, palyginti su ankstesniu laikotarpiu, procentais; procentais)

2007 2008
Darbo jéega 0,8 0,8
Uzimtumas 1,8 0,7
Zemés tikis " -1,5 -1,4
Pramoné? 1,3 -0,8
— nejskaitant statybos 0,3 -0,1
— statyba 3,8 2,2
Paslaugos 2,1 1,4
Nedarbo lygis ¥
18 viso 7,5 7,5
Jaunesni kaip 25 m. 14,9 15,4
25 m. ir vyresni 6,6 6,6

2009 2008 2009 2009 2009 2009
v | I I v
ketv. ketv. ketv. ketv. ketv.

0,1 0,1 0,1 -0,1

-0,4 -0,7 -0,5 -0,5

0,1 -0,8 -0,8 -1,1

-1,4 -1,7 -1,7 -1,7

-1,1 -1,5 -1,8 -1,6

2,2 2,3 -1,4 -2,0

0,0 -0,4 -0,1 -0,1
9,4 8,0 8,8 9,3 9,6 9,9
19,6 16,6 18,2 19,3 20,0 20,8
8,2 7,0 7,7 8,1 8,4 8,7

Saltiniai: Eurostatas ir ECB apskai¢iavimai.
1) Iskaitant Zuvininkystg, medzioklg ir miskininkyste.

2) Iskaitant apdirbamajaq pramong, statyba, kasyba ir karjery eksploatavima, elektros, dujy ir vandens tiekima.

3) Nejskaitant kitose Salyse esanciy jstaigy ir organizacijuy.
4) Pagal TDO rekomendacijas darbo jégos dalis, procentais.

Antraji pusmet] naSumo didé¢jimas Siek tiek
atsigavo. Darbo naSumas, matuojamas kaip
BVP, padalytas i§ bendro uzimtumo, smarkiai
sumazgéjo — beveik 2,2 % vidutiniskai 2009 m.

Kalbant apie sektorius, uzimtumas statybos
sektoriuje toliau mazéjo, 2009 m. treciagji
ketvirti sumazéjo 7,9 % per metus dél didéjanciy
pertekliniy pajégumuy, o tai buvo ypa¢ matyti
kai kuriose Salyse, taip pat dél palyginti didelés
dalies laikiny darbuotojy, dirbanciy Siame
sektoriuje. Spartéjant gamybos nuosmukiui,
pramonéje, neiskaitant statybos, buvo pradétas
mazinti uzimtumas, nors ir su uzdelsimu, 6 % per
metus iki 2009 m. treciojo ketvir¢io. Uzimtumo
didéjimas paslaugy sektoriuje mazéjo 1éciau:
2009 m. treciaji ketvirty — 0,6 %, palyginti
su tuo paciu praéjusiy mety laikotarpiu. Kai
kurie sektoriai, ypa¢ finansinio tarpininkavimo
del banky mazinamy sanaudy, prekybos ir
transporto, idarbinimo paslaugy ir kai kuriy kity
paslaugu, buvo labiau paveikti.

2009 m. bedarbiy skaiius per meénesi
padidéjo vidutiniskai apie 230 000, didziausias
didé¢jimas uzfiksuotas 2009 m. pirmaji ketvirti
(apie 450 000), o mety pabaigoje meénesinis

did¢jimas buvo artimesnis 80 000. 2008 m.
pirmaji ketvirti pasiekes Zzemiausia lygi per
desimtmecius (7,2 %) 2009 m. ketvirtaji ketvirti
nedarbo lygis buvo 9,9 % (zr. 35 pav.).

35 pav. Nedarbas

(ménesiniai duomenys; del sezoniskumo pakoreguota)

=== metiniai poky¢iai, min. (skalé kairéje)"
palyginti su visa darbo jéga, procentais (skalé desingje)

5,0 o 100
45
4.0 .' 9,5
35

9,0
3,0 *
25 -
20 ’
1,5 8,0
1,0
05 | e || 75
00 II||| I||I Lo '| LML .l i
-
1,0 5
1,5 ’
20 - 6.0
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Saltinis: Eurostatas.
1) Metiniai poky¢iai pagal sezoniskuma nepakoreguoti.
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DARBO RINKOS POKYCIAI EURO ZONOJE 2009 M.

2008 m. 1éciau didéjus uzimtumui, padétis euro zonos darbo rinkose 2009 m. prastéjo sumazéjus
ekonomikos augimui ir pradéjus spar¢iau didéti nedarbui. Siame intarpe apzvelgiami uzimtumo
pokyc¢iai 2009 m. euro zonoje ir nagrin¢jama skirtinga kai kuriy valstybiu nariy, taip pat jvairiy
darbo rinkos grupiy patirtis.

Apskritai darbo rinkos kintamyjy raida tendencingai atsilieka nuo ekonominés veiklos
kintamyjy raidos (zr. A pav.). Iki 2009 m. pradzios vis daugéjo zenkly, kad ekonomikos
nuosmukio, kuris i§ pradziy 1émé didelj ir staigy uzimtumo sumazéjima statybos sektoriuje,
padariniai pradeda persiduoti platesnei ekonomikai, ypa¢ pramonei ir mazesniu mastu
privaciojo sektoriaus paslaugoms (zr. B pav.). Iki 2009 m. vasaros uzimtumas sparciausiai
mazéjo nuo 1993 m. antrojo ketvircio.

Atrodo, darbo rinkos nuosmukio padariniai buvo skaudziausi kai kurioms grupéms, ypac jaunesnio
amziaus darbuotojams, dirbantiesiems pagal laikino darbo sutartis ir Zemesnés kvalifikacijos
darbuotojams (zr. C pav.). Labai sumazéjes jauny darbuotojuy uzimtumo augimas lémé dideli
jaunimo nedarbo padidéjima visoje euro zonoje. Jo lygis dabar yra auksSciausias nuo 1997 m.
lapkri¢io mén. Nors pagal laikino darbo sutartis dirbanciy darbuotojy uzimtumas pradéjo labai
mazéti jau 2008 m., 2009 m. pradzioje jis dar labiau sumazéjo. Be to, labai sumazéjo Zemesnés
kvalifikacijos darbuotojy uzimtumas. Pagal nuolatinio darbo sutartis dirbantiems darbuotojams
poveikis kol kas mazesnis. Tai, be kita ko, susij¢ su apskritai auk$tesniu jy uzimtumo apsaugos
lygiu!. Tam tikru mastu Sios tendencijos yra buidingos recesijai, bet kelia susiripinima dél

1 Taip pat zr. 2009 m. birZelio mén. ECB ménesinio biuletenio intarpa ,,Darbo rinkos korekcijos dabartinio ekonominio aktyvumo
mazéjimo salygomis® ir 2009 m. rugséjo mén. ECB ménesinio biuletenio intarpa ,,Euro zonos uzimtumo sumazéjimo pastaruoju metu
i§skaidymas®.

A pav. Euro zonos BVP ir uzimtumo B pav. Euro zonos uiimtumo augimas ir

didéjimas sektoriy poveikis
(metiniai poky¢iai, procentais) (metiniai poky¢iai, procentais; kaitos veiksniai, procentiniais
punktais)
= BVP = visa ekonomika
----- uzimtumas wenn ZeMES UKiS

=== pramong, nejskaitant statybos
memen Statyba

seose prekyba ir transportas

= finansiniai tarpininkai

smnma Kitos paslaugos

6,0 6,0
4,0 4,0
2,0 2,0
0,0 0,0
2,0 -2,0
4,0 -4,0
60 ——r—r—r—r—r—-r—-r—r—r—r—r—"r—"r————r—— -6,0 N N N N N e P S S Sy Y e e )
1990 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 19992000 20012002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Saltiniai: Eurostatas ir ECB apskaigiavimai. Saltiniai: Eurostatas ir ECB apskaiciavimai.
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C pav. Kai kuriy grupiy uiimtumo augimas

(metiniai poky¢iai, procentais)

= euro zonos uzimtumo augimas (bendras)
dirbantys pagal terminuota sutartj
====dirbantys pagal neterminuotq sutartj

—— Zemesnés kvalifikacijos darbuotojai®

jauny darbuotojy uzimtumo augimas (<25 mety)

-10 T T T T T T T T T T T T T T -10

03 09 03 09 03 09 03 09
2006 2007 2008 2009

Saltiniai: Eurostatas ir ECB apskai¢iavimai.

1) Zemesnés kvalifikacijos darbuotojai yra apibréziami kaip

darbuotojai, turintys Zemesnés vidurinés mokyklos baigimo

pazyméjima ar jo ekvivalenta.

D pav. Dirbty valandy skaiciaus augimas

euro zonoje ir kaitos veiksniai

(metiniai poky¢iai, procentais; kaitos veiksniai, procentiniais
punktais)

bendras dirbty valandy skai¢iaus augimas euro zonoje,
palyginti su ankstesniais metais

uzimtumo, dirbant ne visa darbo diena, pokyc¢iy
poveikis bendram dirbty valandy skai¢iui

uzimtumo, dirbant visa darbo diena, poky¢iy poveikis
bendram dirbty valandy skai¢iui

ne visg darbo dieng dirbanc¢iy darbuotojy vidutinio
darbo valandy skaiciaus per savaitg pokyc¢iy poveikis
bendram dirbty valandy skai¢iui

visa darbo dieng dirbanciy darbuotojy vidutinio darbo
valandy skaiCiaus per savaitg poky¢iy poveikis bendram

P

A

dirbty valandy skai¢iui
3,0 3,0
2,0 2,0
1,0 1,0
0,0 0,0
-1,0 -1,0
2,0 -2,0
23,0 -3,0
-4,0 -4,0
-5,0 —-5,0

T T T T T T T T T T
2006 2007 2008 2009
Saltiniai: Eurostatas, European Labour Force Survey ir ECB
apskai¢iavimai.

igidziy praradimo, galimo histerezés efekto
ir galiausiai galimy gamybos nuostoliy, jei
nedirbantys darbuotojai nusivilty uzimtumo
perspektyvomis ir pasitraukty i§ darbo rinkos
arba jeigu buty atidétos ar sutrikdytos jauny ar
zemesnés kvalifikacijos darbuotojy zmogiskojo
kapitalo investicijos.

Bendro dirbty valandy skaiciaus poky¢iai

Sumazéjgs uzimtumas nebuvo vienintelis
svariai sumazéjusios darbo paklausos pavyzdys.
2009 m. antraji ketvirtj bendras dirbty valandy
skaiius euro zonoje per metus sumazejo
daugiausia nuo eiluciy skelbimo pradzios
(2001 m.). Nors didelé Sio sumazéjimo dalis
rodé labai sumazéjusi dirbanciyjy skaiciy (ypac
dirbanciyju visa darbo dieng viety praradima)
euro zonoje, panasia dali 2009 m. viduryje
lémé reikSmingai sumazéjes dirbanciyjy
vidutinis darbo valandy skaiéius per savaite
(zr. D pav.)?. Tokias dirbty valandy skai¢iaus
korekcijas placiai daro privatusis sektorius,
kuriam padeda vyriausybiuy nustatytos arba
iSpléstos priemonés, skirtos darbo vietoms
i$saugoti nuosmukio metu. Tokios priemonés
gali buti naudingos trumpu laikotarpiu, nes
jos padeda imonéms, neuztikrintoms dél
suvokiamo nuosmukio galimos trukmés ar
gilumo, islaikyti dirbanciyjy skaiCiy ir taip
iSvengti brangiy zmogiskojo kapitalo nuostoliy
ir nedarbo. Bet yra rizika, susijusi su tokiy
schemy taikymu ilgesniu laikotarpiu, ypac
jei tokios priemonés neleidzia veiksmingai
perskirstyti iStekliy sektoriams po ilga laika
buvusiy nesubalansuotumy.

Nedarbo poky¢iai

Jau nuo 2008 m. pavasario didéjgs nedarbas
2009 m. pradzioje pradéjo didéti sparciau,
pirmaji ketvirtj fiksuotas rekordiskai iSauggs
bedarbiy skaicius. Nepaisant Siek tiek léciau
didéjusio nedarbo vélesniais ménesiais,
ketvirtinis darbo viety mazéjimo tempas buvo

2 Europos darbo jégos apklausos duomenys, kadangi néra euro zonos ketvirtiniy suvestiniy rodikliy, gaunamy i$ nacionaliniy saskaity.
I8 nacionaliniy saskaity numanomus dirbty valandy skai¢iaus poky¢ius, remiantis tik turimais trijy didziausiy euro zonos ekonomiky
duomenimis, zr. 2009 m. gruodzio mén. ECB ménesinio biuletenio intarpa ,,Naujausi darbo naSumo euro zonoje poky¢iai‘.
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neregétas euro zonoje. Taip iki 2009 m. pabaigos nedarbas euro zonoje sudaré 10,0 % ir buvo
didziausias per deSimtmetj. Be to, tebebuvo dideli Saliy skirtumai, kai kuriose euro zonos Salyse
(ypac Airijoje ir Ispanijoje) nedarbo lygio padidéjimas buvo palyginti didelis, o kitose Salyse
(ypaé Vokietijoje ir Italijoje) jis pakilo gana nedaug, nepaisant labai smukusios gamybos?>.

Be abejo, dali reikSmingo Saliy patirties skirtumo galima vertinti kaip ankstesnio statybu
pramonés burbulo didelio pakoregavimo padarini, Airijai ir Ispanijai neproporcingai nukentéjus
del labai sumazéjusio anksciau didelio ir sparciai didéjusio statyby sektoriaus. Be to, ji galima
paaiskinti labai nevienoda institucine sandara ir euro zonos vyriausybiy skirtinga reakcija {
nuosmukj. Todél placiai naudojami lankstesni susitarimai dél darbo laiko, ypa¢ Vokietijos ir
Italijos pramonés sektoriuose, padéjo sulétinti nedarbo didéjima Siose Salyse. PrieSingai, dazniau
pasitaikancios laikino darbo sutartys ir mazesnis pasitikéjimas trumpalaikio darbo schemomis
Ispanijoje 1émé tai, kad buvo dazniau atsisakoma darbo jégos. Taigi tai [émé ir labai padidéjusi
apskai€iuota nedarba — iki 20 % visos darbo jégos.

Politikos reik§meé

Tokio gilaus nuosmukio pastaruoju metu néra buve. Esant tikimybei, kad nedarbas kurj laika toliau
dideés, darbo rinkos politikos formuotojams reikés uztikrinti, kad pastarojo meto blogéjantys rodikliai
neiSaugty 1 didesni struktiirini nedarba. Geréjantys darbo rinkos rodikliai ilgesniu laikotarpiu
turéty labai priklausyti nuo euro zonos geb¢jimo reorganizuotis ir persitvarkyti, atsizvelgiant
i neramumus. Siam kiirybinio persitvarkymo procesui gali prireikti tolesniy reformy ir darbo, ir
produkty rinkose, siekiant pagerinti ilgalaikes uzimtumo perspektyvas ir palengvinti darbo jégos
judéjima peréjimo procese. Tai apims pastangas didinti darbo uzmokescio lankstuma, leidziant
pakankamai diferencijuoti pagal darbo rinkos salygas, imoniy konkurencing padéti ir darbuotoju
darbo nasuma, siekiant skatinti darbo jégos paklausa. Be to, reikés laiku nustoti taikyti krizés
laikotarpio priemones, iskaitant dabartini didelj priklausomuma nuo trumpalaikio darbo schemuy,
kad biity galima reikiamai perskirstyti darbo jéga i§ maziau nasiy i nasesnius sektorius. Tolesnés
strukttirinés reformos padés palengvinti darbo rinkos peréjima ir atleisty darbuotojy reintegracija
atgal i darbo vietas. Reformos, didinancios aktyvios darbo rinkos politikos veiksminguma ir
efektyvuma, iskaitant tas, kuriose lankstiis susitarimai dél darbo ar socialiné parama derinami su
politika, skatinancia zmogiskojo kapitalo isigijima ir mokymasi visa gyvenima, padéty bedarbiams
lengviau sugrizti i darba. PanaSiai teisés akty, uztikrinanc¢iy nuolatiniy darbuotoju uzimtumo
apsauga, Svelninimas padéty sumazinti egzistuojanti darbo rinkos dualizma. Be to, tai buty ypac
naudinga naujiems darbo rinkos dalyviams, kuriuos iki $iol neproporcingai labai paveiké recesija ir
kurie yra galimi dinamiSkumo ir naujoviy $altiniai. Didesné konkurencija produkty rinkose padéty
skatinti naujoves ir veiksmingos darbo praktikos jgyvendinima.
3 Zr. taip pat 2009 m. spalio mén. ECB ménesinio biuletenio intarpa ,,Links between output and unemployment in the euro area. Nuo
tada, kai 2008 m. kovo mén. fiksuotas zemas euro zonos nedarbo lygis (7,2 %), vien Ispanijoje buvo daugiau nei pusé, Pranciizijoje

ir Italijoje — atitinkamai apie penktadalis ir deSimtadalis visy naujy euro zonos bedarbiy (4,3 mln.). Nepaisant palyginti nedidelio
gyventojuy skaiciaus, Airijoje buvo apie 3,9 % bedarbiy, o didziausioje euro zonos ekonomikoje Vokietijoje — tik 0,8 % bedarbiy.

2.5 FISKALINE RAIDA m., palyginti su fiskaliniu nuosmukiu praéjusiais

metais, drastiSkai pablogéjo. Pagal Europos

BIUDZETO POZICIJOS 2009 M. LABAI PABLOGE)O Komisijos rudens ekonomines prognozes,

Dél finansy krizés, didziausio euro zonos $aliy  paskelbtas 2009 m. lapkric¢io 3 d., euro zonos

ekonomikos nuosmukio ir anticikliniy fiskaliniy  valdzios sektoriaus deficito vidurkis padidéjo nuo
skatinimo priemoniy biudZeto pozicijos 2009 2,0 % BVP (2008 m.) iki 6,4 % BVP (2009 m.).
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5 lentelé Euro zonos ir euro zonos valstybiy fiskalinés pozicijos

(palyginti su BVP, procentais)
ValdZios sektoriaus pervirsis (+) arba deficitas (-)

Europos Komisijos prognozé Stabilumo programa

2007 2008 2009 2009
Belgija -0,2 -1,2 -5,9 -5,9
Vokietija 0,2 0,0 -3,4 =32
Airija 0,3 -1,2 -12,5 -11,7
Graikija -3,7 -1,7 -12,7 -12,7
Ispanija 1,9 -4,1 -11,2 -11,4
Pranciizija 2,7 -3.4 -8,3 -7,9
Italija -1,5 -2,7 -5,3 =53
Kipras 3,4 0,9 -3,5 netaikytina
Liuksemburgas 3,7 2,5 2,2 -1,1
Malta -2,2 -4,7 -4,5 -3,8
Nyderlandai 0,2 0,7 -4,7 -4,9
Austrija -0,6 -0,4 -43 -3,5
Portugalija -2,6 -2,7 -8,0 netaikytina
Sloveénija 0,0 -1,8 -6,3 -5,7
Slovakija -1,9 -2,3 -6,3 -6,3
Suomija 52 4,5 -2,8 -2,2
Euro zona -0,6 -2,0 -6,4 -6,2
Valdzios sektoriaus bendroji skola

Europos Komisijos prognozé Stabilumo programa

2007 2008 2009 2009
Belgija 84,2 89,8 97,2 97,9
Vokietija 65,0 65,9 73,1 72,5
Airija 25,1 44,1 65,8 64,5
Graikija 95,6 99,2 112,6 1134
Ispanija 36,1 39,7 54,3 55,2
Pranctzija 63,8 67,4 76,1 77,4
Italija 103,5 105,8 114,6 115,1
Kipras 58,3 48,4 53,2 netaikytina
Liuksemburgas 6,6 13,5 15,0 14,9
Malta 62,0 63,8 68,5 66,8
Nyderlandai 45,5 58,2 59,8 62,3
Austrija 59,5 62,6 69,1 66,5
Portugalija 63,6 66,3 77,4 netaikytina
Slovénija 23,3 22,5 35,1 34,4
Slovakija 29,3 27,7 34,6 37,1
Suomija 35,2 34,1 41,3 41,8
Euro zona 66,0 69,3 78,2 78,7

Saltiniai: Europos Komisijos European Economic Forecast Autumn 2009, 2009-2010 m. atnaujintos stabilumo programos ir ECB
apskai¢iavimai.
Pastabos: duomenys pagristi ESS95 apibrézimais. Euro zonos vidurkis apima 16 $aliy, kurios 2009 m. sausio 1 d. buvo euro zonos narés.

Tai buvo didziausias pablogéjimas per vienus
metus nuo EPS pradzios (Zr. 5 lentelg). BiudZeto
biiklé blogéjo kartu su ryskiai mazéjusiu BVP, o
daugiausia dél neadekvacios islaidy dinamikos,
1§ dalies dél mokesCiy sumazinimo ir Kkity
skatinamyjy priemoniy mazesniy pajamy. Todél
euro zonos pajamy ir BVP santykis sumazgjo
0,8 procentinio punkto — iki 44,0 %, o iSlaidy
santykis Sokteléjo 3,6 procentinio BVP punkto —
iki gana auksto 50,4 % BVP lygio.

Komisijos 2009 m. rudens prognozés yra
vidutini§kai maziau palankios negu jverciai
atnaujintose stabilumo programose, kurias
dauguma euro zonos Saliy pateiké 2009 m.
gruodzio mén.—2010 m. vasario mén. I§
atnaujinty stabilumo programy matyti, kad
deficitas visoje euro zonoje yra Siek tiek
mazesnis (2009 m. jis sudaré¢ 6,2 % BVP)
(zr. 5 lentelg). Deficitas beveik visose euro zonos
Salyse buvo didesnis uz 3 % BVP kontrolini
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dydi, o trijose Salyse (Airijoje, Graikijoje ir
Ispanijoje) $is rodiklis buvo dvizenklis skai¢ius.

2009 m. rudens prane$ime Graikija, pasikeitus
vyriausybei, perzitiréjo ir labai padidino savo
2008 m. deficito santyki — 2,1 procentinio
punkto (iki 7,7 % BVP), o 2009 m. planuota
deficito santyki — 6,5 procentinio punkto (iki
12,5 % BVP). Tai rodé labai rimta fiskalinj
nesubalansuotuma. Kalbant apie 2008 m.
deficito perzilira, pagrindiné jos priezastis
buvo i biudzeta ijtraukti valstybiniy ligoniniy
isiskolinimai uz medicinos produkty tiekimus,
ligoninéms virSijus savo biudzetus. Kalbant
apie 2009 m., patikslinimas buvo susijgs su
faktu, kad pirminés prognozés daugiausia buvo
grindziamos biudzeto tikslais, nepatikslintais
pagal jau turimg ketvirting ir ménesing valdzios
sektoriaus finansy statistika. Padétis 2009 m.
daugiausia pablogéjo dél pernelyg dideliy
iSlaidy, ypac valstybiniy investicijy ir subsidijy
1 socialinés apsaugos fondus bei mazesniy
pajamy i§ tiesioginiy ir netiesioginiy mokesciy.
Duomeny, i$ kuriy jau buvo matyti ankstesniy
mety tendencija, perzitiros iSryskino sisteminius
trikumus rengiant Graikijos finansy statistika
ir prognozes. Eurostatas iSreiSké savo abejones

dél Graikijos, atsizvelgdamas i netikruma dél
duomeny, ir nepatvirtino paskelbty fiskaliniy
duomenu.

Iki 2010 m. vasario pabaigos 13 euro zonos $aliy
buvo taikoma pervirSinio deficito procediira.
2009 m. gruodzio mén. ECOFIN taryba
daugeliui Saliy nustaté galutini terming 2013
m. iStaisyti pervirsinj deficita, Belgijai ir Italijai
§is terminas nustatytas 2012 m. ir tik Airijai —
2014 m. (zr. 6 lentelg). 2010 m. vasario meén.
ECOFIN taryba priémé sprendimus dél Maltos ir
Graikijos. Maltai, kurios valdzia buvo planavusi
sumazinti deficita 2009 m. iki maZesnio negu
kontrolinis dydis, S§is terminas nustatytas
2011 m. Kalbant apie Graikija, vadovaudamasi
sprendimu pagal Sutarties 126 straipsnio 8 dalj,
kad ji nesiémé efektyviy veiksmy pervir§iniam
deficitui pakoreguoti 2009 m., Taryba priémé
sprendima, grindziama 126 straipsnio 9 dalimi,
praneSdama S$aliai, kad ji turi imtis veiksmy
pagal pervirSinio deficito procediira. Sprendime
Graikijai buvo nustatytas pervirSinio deficito
padéties pagerinimo terminas 2012 m. Be
to, buvo nustatytas detalus padarytiny darby
grafikas, apie kurio igyvendinimg ji turés
reguliariai ir vieSai praneSti. Reikalavimai

6 lentelé Pervirsinio deficito proceduros euro zonos Salyse

(procentais, palyginti su BVP)

2009 m. biudZeto Pradzia
balansas
Belgija -5,9 2010
Vokietija -3,2 2011
Airija -11,7 2010
Graikija -12,7 2010
Ispanija -11,4 2010
Pranciizija -71,9 2010
Italija -5,3 2010
Kipras netaikytina -
Liuksemburgas -1,1 -
Malta -3.8 2010
Nyderlandai -49 2011
Austrija -3.5 2011
Portugalija netaikytina 2010
Slovénija -5,7 2010
Slovakija -6,3 2010
Suomija -2,2 -

Terminas Rekomenduojamas vidutinis
struktiirinis sureguliavimas per
metus

2012 Ya

2013 >0,5

2014 2

2012 >34 (2010-2011 m.), >2%5 (2012 m.)
2013 >1,5

2013 >1

2012 >0,5

2011 Ya

2013 Ya

2013 Ya

2013 1%

2013 Ya

2013 1

Saltiniai: 2009—2010 m. atnaujintos stabilumo programos (1 stulpelis) ir 2009 m. gruodzio mén. ir 2010 m. vasario mén. ECOFIN tarybos

rekomendacijos (2, 3 ir 4 stulpeliai).
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Graikijai pateikti po Europos Komisijos 2010
m. vasario 11 d. pareiSkimo, kad ES $aliy
vyriausybés  visapusiskai remia  Graikijos
vyriausybés pastangas ir ju isipareigojima
daryti viska, kas yra biitina siekiant uztikrinti
ambicingy konsolidavimo tiksly jgyvendinima.

Mazéjantis ekonominis aktyvumas, didéjantis
deficitas ir vyriausybés isikiSimas, reaguojant
1 finansy krizg, skatino sparciai didéti
valdzios sektoriaus skolos ir BVP santykij.
Pagal Komisijos prognozes, labai padidéjo
euro zonos valdzios sektoriaus bendrosios
skolos santykio vidurkis — nuo 69,3 % BVP

(2008 m.) iki 78,2 % BVP (2009 m.)
(zr. 5 lentelg). Deficito ir skolos santykio
korekcijos, apimancios bankuy rekapitalizacijos
ir paskoly privac¢ioms jmonéms dél ,,Zemiau
leistino  lygio®  (below-the-line) poveiki
(zr. 6 intarpa), padidino visos skolos santyki,
didesni kaip 60 % BVP kontrolinis dydis
(2007 m. tokiy Saliy buvo 7), o dviejy saliy
(Graikijos ir Italijos) §is rodiklis buvo trizenklis
skaiCius. Visose Salyse pasireiské skolos
santykio didé¢jimo tendencija 2007-2008 m.
Be to, vyriausybés garantijos, jtraukiamos
i nebalansing apskaita, padidino valdzios
sektoriaus salyginius isipareigojimus.

6 intarpas

VYRIAUSYBES PARAMA BANKY SEKTORIUI 2008-2009 M. FINANSY KRIZES METU IR JOS POVEIKIS
EURO ZONOS VALSTYBES FINANSAMS

Reaguodamos i 2008 m. rugséjo mén. intensyvéjancia finansy krize, t. y. JAV investicijy bankui
Lehman Brothers tapus nemokiam, euro zonos vyriausybés patvirtino nacionalines priemones
savo finansy sistemoms paremti ir uztikrinti tinkamas finansavimo salygas realiajai ekonomikai.
Tokios priemonés atitiko ES bendruosius vadovavimosi principus', tolesnes Europos Komisijos
teikiamas konsultacijas?ir ECB rekomendacijas?.

IS pradziy valstybés parama buvo orientuota | banky balanso isipareigojimus: i) vyriausybés
garantijas tarpbankiniam skolinimui ir banky suteiktoms naujoms paskoloms; ii) finansy
istaigy, susidurianciy su sunkumais, rekapitalizacija, iskaitant kapitalo injekcijas ir paskolas;
iii) padidinta mazmeniniy indéliy draudimo sistemy padengima.

Nuo 2009 m. pradzios valstybés pradéjo savo parama perorientuoti i banky balansy turto
pusg, atsizvelgdamos i dideli netikruma dél turto ivertinimo ir rizika, kylanéia dél naujy turto
nuraSymuy. Parama turtui apéme: i) turto likvidavimo (perkélimo) programas, t. y. nuvertéjgs
turtas nurasomas i§ balanso ir ii) turto draudimo sistemas, t. y. turtas itrauktas i balansa, tac¢iau
bankai apdraudziami dél mazos tikimybés didelio poveikio rizikos.

1 2008 m. spalio 7 d. ECOFIN tarybos posédyje buvo sutarta, kad nacionalinés finansy jstaigy paramos priemonés bus priimtos ribotam
laikotarpiui ir vadovaujantis koordinuota sistema, kartu deramai atsizvelgiant | mokes¢iy mokétojy interesus. 2008 m. spalio 12 d.
euro zonos §alys priémé suderinta Europos veiksmy plana, kurio principams po keliy dieny pritaré Europos Taryba ir kurie buvo skirti
vadovautis priimant (papildomas) nacionalines priemones paremti finansy sistema.

2 Europos Komisija priémé S$iuos komunikatus: i) Banking Communication, OJ C 270, 2008 10 25, p. 8; ii) Recapitalisation
communication, OJ C 10, 2009 1 15, p. 2; iii) Commission Communication on impaired assets, OJ C 72, 2009 3 26, p. 1 ir iv)
Commission Communication on the return to viability and the assessment of restructuring measures in the financial sector, OJ C 195,
2009 8 19, p. 9.

3 Recommendations of the Governing Council of the European Central Bank on government guarantees for bank debt, 2008 m. lapkri¢io
20 d. Jos paskelbtos ECB tinklalapyje.
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Nors §ios intervencijos buvo sékmingos Suvestl'pes fman§q.sektorv|'aus stabllgzawmo
. . . operacijos: poveikis valdZios sektoriaus

LU ENIEREL NN U VN EI U GE NGV I skolai ir netiesioginiams jsipareigojimams

Zonos Vyrlausybems tai buvo dideles fiskalinés (2008-2009 m.; palyginti su 2009 m. BVP, procentais)

iSlaidos. Vadovaujantis Eurostato iSaiskintais

25 25
statistinio iraso principais, vyriausybés parama
kapitalo injekcijy ir turto pirkimy forma turi biiti » "
itraukiama kaip finansinis sandoris, nedarantis
poveikio valdzios sektoriaus deficitui ir (ar) 1

.. . . e 5 15
pertekliui, nebent tokie kapitalo injekcijos ir
turto pirkimai vykdomi didesne ir (ar) mazesne
. . . . . C .10 10
rinkos kaina. Dél vyriausybés skolinimosi
poreikiy (reikalavimy) finansuoti gelbéjimo
operacijas galimas poveikis bendrajai valdzios > g
sektoriaus skolai. Vyriausybés garantijos yra - .
netiesioginiai isipareigojimai ir parodomi ne U ©
bal & pare1go) p 1 2 3 4 5 6 7
alanse. Kapitalo Suteiktos

injekcijos garantijos
Pav. pateikta euro zonos vyriausybiy finansy | Akcijy isigijimas 5 Kitos garantijos
sektoriaus stabilizavimo priemoniq apivalga 2 Paskolos 6 Valdzios sektoriaus skolos santykis
) | L. K . 3 Turto pirkimas 7 Garantijy viruting riba

2008 m. ir 2009 m. (skalé kair¢je), iskaitant 4 SPS skola

specialiosios  paskirties subjektus, kurie  guinis: ECBS.

turi naudos 1§ Vyriausybés garantijq. Jame Pastaba: | garantijas nejskaitytos mazmeniniy indéliy garantijos.
(skalé desingje) parodytas ir poveikis valdzios

sektoriaus skolos santykiui bei sumai garantijy, iskaitant SPS emituotos skolos padengimo
garantijas, dél kuriy 2009 m. pabaigoje isipareigojo ir suteiké euro zonos vyriausybeés.

2008-2009 m. euro zonos valdzios sektoriaus skolos dél stabilizavimo operacijy (taip pat
iskaitant paskolos grazinima siekiant sustiprinti kapitala) bendrasis poveikis sudar¢ 2,5 % BVP,
nors valdzios sektoriaus deficito poveikis buvo nedidelis.

Be tiesioginio poveikio deficitui ir skolai, banky gelbéjimo operacijos sukélé platesnio masto
fiskaling rizika, kuri gali daryti neigiamg itaka valdzios sektoriaus saskaitoms vidutinés trukmés
laikotarpiu. Vyriausybés prisiémé dviejy rusiy fiskaling rizika. Pirmas fiskalinés rizikos Saltinis yra
kad reikés tolesniy garantijy ir (ar) kad ateityje gali buti reikalaujama kai kuriy garantijy, negali
buti atmesti. Kaip parodyta pav., 2009 m. pabaigoje galimi netiesioginiai {sipareigojimai,
apskaiCiuoti pagal garantijy programoms, iSskyrus vyriausybés garantijas dél mazmeniniy
indéliy, skirtus iSteklius, sudaré 20,1 % euro zonos Saliy vyriausybiy BVP, o netiesioginiai
isipareigojimai, apskaiciuoti pagal faktiSkai banky panaudotas garantijas, sudaré apie 9,4 % BVP.

Antras fiskalinés rizikos Saltinis — vyriausybés paramos banky sektoriui (pvz., banky
rekapitalizacija, turto pirkimai ir paskolos) poveikis vyriausybés balanso dydziui ir strukttrai®.
IS esmés Sios intervencijos yra finansinio turto isigijimai be poveikio valdzios sektoriaus grynajai

4 7r. Crisis-Related Measures in the Financial System and Sovereign Balance Sheet Risks®, Fiscal Affairs and Monetary and Capital
Markets Departments, TVF, 2009 m. liepos mén.
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skolai. Taciau galimi vertés nustatymo poky¢iai ir netikrumas dél faktiniy iplauky, ateityje
parduodant §j turta, galéty turéti reik§més fiskaliniam mokumui.

Galiausiai fiskalinés iSlaidos banky sektoriui paremti i§ dalies kompensuojamos dividendais,
paltikany mokéjimais ir banky imokomis vyriausybéms vietoj finansinés paramos.

Pabaigai pasakytina, kad, vertinant vyriausybés paramos banky sektoriui grynasias fiskalines
iSlaidas, reikéty atsizvelgti | ilgalaikg¢ perspektyva, apimancia ilgesnj laikotarpj negu metai,
kuriais 1§ tikryju buvo suteikta parama, ir apsvarstyti platesnio masto tokios paramos valdzios

sektoriaus balansui padarinius.

Didéjantys euro zonos vyriausybés obligacijy
pajamingumo skirtumai, suintensyvéjg¢ 2008 m.
rudeni, buvo ir 2009 m., o tai susij¢ su augancia
rizika fiskaliniam tvarumui (Zr. 7 intarpa).
Nors nuo 2009 m. kovo mén. vyriausybés
obligacijy pajamingumo skirtumai mazéjo, mety
pabaigoje ir 2010 m. pradzioje kai kuriy Saliy,
ypa¢ Graikijos, patirian¢iy ypa¢ nepalankius
fiskalinius procesus, vyriausybés obligacijy
rizikos premijos skirtumai labai nukrypo nuo
vidutinés tendencijos.

Dél neapibréZtumo, susijusio su augimo
tendencijos ir gamybos atotriikio nustatymu
realiu laiku, $iuo metu labai sunku analizuoti
biudzeto pablogéjima nulémusius veiksnius.
Turint tai galvoje, vertinama, kad savaiminiy
stabilizavimo priemoniy veikla ir euro zonoje
vykdyta ekspansiné fiskaliné politika padaré
dideli neigiama poveiki biudzeto balansui.

I8sireiskiant aiSkiau, dél ekonomikos nuosmukio
sumazéjo mokeséiy bazés ir padidéjo socialinés
iSmokos bei pervedimy mokéjimai. Be to,
deficitui didéjanti spaudima daré daugiau negu
blty galima tikétis pagal jvertinta pajamy
elastinguma mokes¢iy atzvilgiu sumazéjusios
pajamos. Didelé pablogéjimo dalis susijusi su
mokes¢iy mazinimu ir kitomis daugelyje euro
zonos Saliy igyvendinamomis skatinamosiomis
priemonémis bei su didesniu uz BVP tendencija
strukttiriniy i§laidy augimo tempu. Komisija
apskaiciavo, kad 2009 m. igyvendintos
diskretinés priemonés sudaré 1,3 % BVP.
Daugiausia tai susij¢ su fiskaliniy paskaty
paketais, priimtais pagal 2008 m. pabaigos
Europos  ekonomikos atsigavimo  plana.
Nepaisant netikrumo dél ciklo ir struktiirinio
poveikio fiskalinei raidai masto, visos euro
zonos $alys patiria dideli konsolidacijos poreiki,
siekdamos uztikrinti valstybés finansy tvaruma.

EURO ZONOS VYRIAUSYBIY SKOLOS VERTYBINIY POPIERIY EMISIJOS IR PAJAMINGUMO SKIRTUMY

RAIDA

2009 m. | apyvarta iSleisty euro zonos vyriausybiy skolos vertybiniy popieriy metinis augimo
tempas sudaré 11,3 %. Sis augimo tempas buvo gerokai didesnis uZ jau ir taip auksta 8,1 %
augimo tempa 2008 m. (Zr. A lentelg) ir didZiausias per visa praéjusi deSimtmetj'. Toks augimas
buvo susijes su reikSmingu fiskaliniu nesubalansuotumu 2009 m. daugumoje euro zonos Saliy.
Kartu su labai neigiamu realiojo BVP augimu 2009 m. nauja emisija prisidéjo prie euro zonos
valdzios sektoriaus skolos ir BVP santykio rySkaus pablog¢jimo: jis padidéjo nuo 69,3 %
(2008 m.) iki 78,2 % (2009 m.).

1 Augimo tempai apskaifiuojami remiantis finansiniais sandoriais, taigi nejskaitoma perklasifikavimas, perkainojimas, valiuty kurso
svyravimai ir visi kiti su sandoriais nesusij¢ pokyc¢iai. Plac¢iau zr. ECB ménesinio biuletenio skyriaus ,,Euro zonos statistika“ 4.3 ir
4.4 skirsniy technines pastabas.
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A lentelé Metinis euro zonos vyriausybiy isleisty skolos vertybiniy popieriy augimo tempas

(procentais; laikotarpio pabaigoje)

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

I§ viso valdzia 5,5 5.8 4,7 2,4 2,8 8,1 11,3
llgalaikiai vertybiniai popieriai 48 6,2 55 3,4 2,3 37 9,6
Fiksuotyjy palukany 5,7 6,4 5.4 34 2,0 3,5 9,6
Kintamyjy palukany -1,6 7,0 8.4 3,0 5,4 52 6,4
Trumpalaikiai vertybiniai popieriai 13,6 2,1 -4,0 -8,8 9,5 62,4 24,2

Saltinis: ECB.

Vertinant 2009 m. grynosios emisijos struktiira, pasakytina, kad euro zonos trumpalaikiy skolos
vertybiniy popieriy pirminés rinkos aktyvumas toliau sparCiai didéjo. Tai i§ dalies susijg su
tuo, kad 2009 m. pajamingumo kreivé tapo dar statesné, todél trumpalaikis finansavimas tapo
santykinai patrauklesnis artimiausio laikotarpio paliikany islaidy prasme. Be to, padidéjes rémimasis
trumpalaikiu finansavimu galéjo bati susijes ir su Siek tiek sumazéjusia ilgesnés trukmés vyriausybiy
skolos vertybiniy popieriy paklausa tarp investuotojy pirmaji pusmeti bei su kai kuriose Salyse
didesniais ilgalaikés skolos, palyginti su trumpalaike skola, uz rizika mokamais priedais. Tod¢l
2009 m. ilgalaikés skolos dalis toliau mazéjo iki 86,7 % visy i apyvarta isleisty skolos vertybiniy
popieriu. Sis lygis buvo gerokai Zemesnis uz vidurkj nuo tre¢iojo EPS etapo pradzios (7r. B lentele).

2009 m., palyginti su 2008 m., palikany mokéjimai, palyginti su BVP, beveik nepakito. A pav.
palikany mokéjimy poky¢iai suskaidyti i: 1) poveiki dél valdzios sektoriaus skolos pokyciy,
ii) poveiki dél paltkany normy pokyéiy ir iii) likutinj kryZminj poveiki?. Nepaisant didéjancios

B lentelé Euro zonos vyriausybiy iSleisty vertybiniy popieriy apyvartoje struktura

(procentais, palyginti su bendra valdzios vertybiniy popieriy suma; laikotarpio pabaigoje)

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Centrin¢ valdzia 94,7 943 93,8 93,4 93,2 93,5 93,8
llgalaikiai vertybiniai popieriai 85,9 85,8 86,0 86,5 86,1 82,8 80,9
Trumpalaikiai vertybiniai
popieriai 89 85 7.8 6,8 7,1 10,8 12,9
Kita valdzia 53 5,7 6,2 6,6 6,8 6,5 6,2
ligalaikiai vertybiniai popieriai 52 5,6 6,0 6,4 6,4 6,0 58
Trumpalaikiai vertybiniai
popieriai 0,1 0,1 0.2 0,2 0.4 0,5 0.3
I§ viso valdzia
ligalaikiai vertybiniai popieriai 91,0 91,4 92,1 92,9 92,5 88,8 86,7
Fiksuotyjy paliikany 82,2 82,6 83,2 84,0 83,3 79,7 77,6
Kintamuyjy paliikany 7,5 7,6 7,9 8,0 8,2 8,1 7,8
Trumpalaikiai vertybiniai popieriai 9,0 8,6 7,9 7,1 7,5 11,2 13,3
I8 viso valdzia, mlrd. eury 41518 4386,8 4604,8 4706,6 4 836,7 5261,1 5809,9

Saltinis: ECB.

2 Nominaliyjy palikany mokeéjimuy 7 pokyti galima i$skaidyti taip:

Al =ABxi + AixB + ABX A

Poveikis Poveikis Abipusis poveikis
{ dél skolos { del palukany normos (likutinis)
poky¢io pokyc¢io

kurioje: B — nominalioji valdZios sektoriaus skola ir / — vidutiné menama paliikany norma (/B).
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A pav. 1999-2009 m. palukany mokéjimy B pav. Kai kuriy vyriausybiy obligacijy

pokycio pasiskirstymas pajamingumo skirtumai, palyginti su
Vokietijos vyriausybés obligacijy pajamingumu

(palyginti su BVP, procentais; metiniai duomenys) (dienos duomenys; baziniais punktais)
s skolos pokytis = Airija
wean  palikany normy pokytis ~~ eeees Graikija
kryzminis poveikis ====[spanija
—— Prancuzija
~~~~~ Ttalija
0,4 0,4 400 400
03 03 350 34350
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02 02 300 o i 300
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Saltinis: Europos Komisija (AMECO duomeny bazé). Saltinis: Thomson Financial Datastream.

Pastaba: 10 m. termino kontrolinés vyriausybés obligacijos.

skolos, paliikany mokéjimai, palyginti su BVP, beveik nepakito. Tai buvo susij¢ su tuo, kad
mazesniy palikany normos poveikis (0,3 % BVP) truputi buvo didesnis uz valdzios sektoriaus
skolos poky¢io poveiki. Kryzminio efekto poveikis buvo labai mazas.

Euro zonos vyriausybiy obligaciju pajamingumo skirtumy didé¢jimo tendencija, prasidéjusi
2008 m. pradzioje, tgsési 2009 m. (zr. B pav.). Taigi 2009 m. pirmaji ketvirtj 10 m. vyriausybés
obligacijy pajamingumo skirtumai, palyginti su Vokietijos vyriausybés obligacijomis, pasieké
auks¢iausia lygi nuo pinigy sajungos pradzios. Sis auks$Giausias lygis sutapo su akcijy ir kito
rizikingo turto kainy zemiausiu kritimo tasku ir buvo susij¢s su labai padidéjusiu tiek likvidumu,
tiek kredito rizikos premijomis?. Kadangi po 2009 m. kovo mén. rinkos pasitikéjimas pamazu
sugrizo, daugumos euro zonos Saliy vyriausybés obligaciju pajamingumo skirtumai nuosekliai
sumazgjo daugiau kaip dvigubai, palyginti su jy auksciausiu lygiu. Taciau kai kurios Salys
susidaré su vél reikSmingai padidéjusiais pajamingumo skirtumais 2009 m. pabaigoje ir 2010 m.
pradzioje. Pana$i buvo vyriausybés kredito isipareigojimuy nejvykdymo apsikeitimo sandoriy
premijuy raida.

Finansy krizés metu euro zonos vyriausybés obligaciju rizikos premijy raida buvo labai panasi,
rodydama, kad didziaja laiko dali pajamingumo skirtumus daugiausia skatino bendri, o ne

3 Naujausia euro zonos vyriausybiy obligaciju pajamingumo skirtumy pokyc¢iy analizé pateikta 2009 m. rugséjo mén. ECB ménesinio
biuletenio intarpe ,,Nauji faktai apie kredito ir likvidumo premijy itaka kai kuriy euro zonos vyriausybiy obligacijuy pajamingumui,
2009 m. liepos mén. ECB ménesinio biuletenio intarpe ,,A comparison of the developments in euro area sovereign bond spreads and
US state bond spreads during the financial turmoil®, 2009 m. kovo mén. ECB ménesinio biuletenio intarpe ,,Koki poveiki investuotojy
kredity rizikos vertinimui turéjo vyriausybiy jgyvendinami banky gelbéjimo priemoniy paketai?* ir 2008 m. lapkri¢io mén. intarpe
,»Recent widening in euro area sovereign bond yield spreads®, taip pat 2009 m. liepos mén. ECB ménesinio biuletenio intarpe
,,The impact of government support to the banking sector on euro area public finances®.
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atskiroms Salims buidingi sukrétimai, jskaitant realesnj rizikos vertinima. Kita vertus, jvairiose
Salyse jautrumas Siems bendriems sukrétimams ryskiai skyrési, pirmiausia rodydamas faktiniy
ir prognozuojamy fiskaliniy pozicijy tvirtuma (Salyse, kuriy fiskalinés pozicijos néra tokios
tvirtos, rizikos premijy skirtumai padidéjo daugiau). Be to, euro zonos $alys prisiémé salyginius
isipareigojimus kaip dali paramos nacionaliniams banky sektoriams priemoniy, o tai neigiamai

paveiké ir pajamingumo skirtumus“.

4 Bendry sukrétimy vaidmens ir paramos banky sektoriams priemoniy poveikio vyriausybiy obligacijy rizikai analizé pateikta Ejsing
J., Lemke W. ,, The Janus-Headed Salvation: Sovereign and Bank Credit Risk Premia during 2008-2009, ECB Working Paper Nr. 1127,
2009 m. gruodzio mén. Naujausias tyrimas apie euro zonos vyriausybiy obligacijy pajamingumo bendro didéjimo veiksnius pateiktas
Attinasi M. G., Checherita C., Nickel C. ,,What explains the surge in euro area sovereign spreads during the financial crisis of
2007-2009, ECB Working Paper Nr. 1131, 2009 m. gruodzio mén.

ILGALAIKIS TYARUMAS IR EUROPOS SUTARTYS
2009 M.

Biudzeto rizika dél su visuomenés senéjimu
susijusiy  prognozuojamy iSlaidy ateityje,
kurios bus patirtos dél nefinansuojamy pensijy
sistemy ir sveikatos apsaugos, tampa dar
didesné esant Siuo metu dideliam fiskaliniam
nesubalansuotumui ir mazesniam augimo
tempui, atitinkamai fiskalinis tvarumas tapo
pagrindine Europos forumy diskusijy tema.

2009 m. birzelio mén. Eurogrupés finansy
ministrai jsipareigojo jgyvendinti patikimas
vidutinés trukmés fiskalines strategijas, kuriy
déka buty laiku pakoreguoti pervirSiniai
deficitai. ECOFIN taryba, sickdama subalansuoti
stabilumo ir tvarumo klausimus, 2009 m.
spalio mén. pabrézeé, kad Salys turi koordinuoti
strategija, skirta daugiau netaikyti {vairaus
pobudzio ekonomika skatinancios politikos, ir
nuosekliai laikytis Stabilumo ir augimo pakto
principy. Laiku atSaukus fiskaliniy paskaty
priemones, Taryba pabrézé, kad reikalinga
ambicinga, didesné kaip 0,5 % BVP metiné
struktiiring fiskaliné konsolidacija.

2009 m. lapkricio mén. ECOFIN taryba
pripazino, kad dabartinés krizés sukeltas
valstybés finansy pablogéjimas labai prisidéjo
senéjimu, didele valstybés skola ir mazesniu
ilgalaikiu potencialiu augimu. Be to, manoma,
kad netikrumas, vertinant struktiirines biudzeto
pozicijas ir ilgalaikes prognozes, susijusias su
dabartine krize, buvo didesnis negu jprastai.
Taryba pritaré, kad nedelsiant reikia imtis
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politiniy veiksmy pagerinti ilgalaiki fiskalini
tvaruma. Todél Taryba pabrézé 2001 m.
Europos Vadovy Tarybos Stokholme pritartos
tripakopés strategijos ryztingo jgyvendinimo
svarbai. Si strategija apima priemones, skirtas
deficitui ir skolai mazinti, uzimtumo lygiui
didinti ir socialinés apsaugos sistemoms
reformuoti. Skolos santykis mazés dél fiskalinés
konsolidacijos ir struktiiriniy reformy stiprinti
potencialy augima.

Be to, 2009 m. geguzés mén. ECOFIN taryba
patvirtino atnaujintas prognozes dél visuomenés
senéjimo. Buvo pateikta nauja sutartis jvertinti
Saliai budinguy vidutinés trukmés biudzeto
tiksly tinkamuma. Kaip nustatyta 2005 m.
atnaujintame veiklos kodekse dél Stabilumo ir
augimo pakto igyvendinimo, naujoje metodikoje
bus atsizvelgta ne tik | skolos dydi, bet ir {
netiesioginius ~ vyriausybés  isipareigojimus
dél visuomenés senéjimo. Pagal S§ig sutarti,
vidutinés trukmés biudzeto tikslai turéty
uztikrinti minimaly ilgalaiki valdzios sektoriaus
skolos santykio 60 % BVP stabilumo tiksla,
papildomus skolos mazinimo veiksmus $alims,
kuriy skolos santykis yra didesnis kaip 60 %
BVP, ir i§ dalies uZztikrinti pirminj iSankstini
biudzeto islaidy dél senéjimo paskirstyma.
Atnaujintas veiklos kodeksas bus pritaikytas
atnaujinant 2009-2010 m. stabilumo programas.

Europos Komisija 2010 m. vasario mén. savo
pareiskime dél Graikijos priminé, kad visos euro
zonos valstybés narés turi vykdyti patikimas
nacionalines politikas, atitinkancias suderintas
taisykles, ir kad jos turi dalytis atsakomybe uz



ekonomikos ir finansy stabiluma euro zonoje.
Pareiskime taip pat buvo paminéta, kad prireikus
euro zonos valstybés narés turi imtis ryztingy
ir suderinty veiksmy finansy stabilumui visoje
euro zonoje apsaugoti.

2010 M. NUMATOMAS TOLESNIS FISKALINES
PADETIES BLOGEJIMAS

Prognozuojama, kad 2010 m. euro zonos
fiskaliné padétis toliau blogés. Vadovaujantis
Europos Komisijos 2009 m. rudenj paskelbtomis
prognozémis, euro zonos valdzios sektoriaus
deficito vidurkis toliau didés 0,5 procentinio
punkto — iki 6,9 % BVP (zr. 36 pav.).
Prognozuojama, kad euro zonos pajamy
santykio vidurkis mazés 0,3 procentinio BVP
punkto, o pirminiy iSlaidy santykis bus beveik
stabilus ir euro zonos paliikany i$laidy vidurkis
padidés 0,2 procentinio BVP punkto. Manoma,
kad 2010 m. visos euro zonos Salys pazeis 3 %
BVP kontrolini dydi. Numatoma, kad euro zonos
valdzios sektoriaus skolos santykio vidurkis
2010 m. toliau didés 5,8 procentinio punkto —
iki 84,0 % BVP. Biudzeto pozicijos silpnés
del maziau ekspansinés fiskalinés padéties, o
papildomas savaiminiy stabilizavimo priemoniy
poveikis bus nereik§mingas.

36 pav. Euro zonos fiskaliné raida

(20002010 m.; procentais, palyginti su BVP)

=== valdzios sektoriaus bendroji skola (skalé desinéje)
valdzios sektoriaus biudzeto balansas (skalé kair¢je)
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Saltinis: Europos Komisijos European Economic Forecast
Autumn 2009.

Pastabos: euro zonos vidurkis apima 16 $aliy, kurios buvo euro
zonos narés 2009 m. sausio 1 d. Biudzeto balansy duomenys
neapima pelno i§ UMTS licenzijy pardavimo.

DEMESYS FISKALINIO TVARUMO PAGRINDAMS
Daugelis euro zonos vyriausybiy susiduria
su dideliu ir labai didéjanciu fiskaliniu
nesubalansuotumu, galinCiu papildomai
apsunkinti bendra pinigy politikag palaikyti
kainy stabiluma. Dél dabartiniy finansiniy
ir ekonominiy salygu susidariusi spaudima
fiskaliniam tvarumui blogina prognozuojama
fiskaliné visuomenés senéjimo nasta, susidaranti
dél nefinansuojamy senatvés pensijy sistemy ir
sveikatos apsaugos iSlaidy. Be to, labai dideli
valdzios sektoriaus pasiskolinimo reikalavimai
kelia rinkos nuotaiky greito pokycio rizika, o
tai reiSkia maziau palankias vidutinés trukmeés
ir ilgalaikes palikany normas. Tai savo
ruoztu sumazinty privacias investicijas ir taip
susilpninty tvaraus augimo pagrindus.

2009 m. ECB valdancioji taryba keleta karty
pabréze, kad pagrindinis politikos formuotoju
uzdavinys yra palaikyti visuomenés pasitikéjima
valstybés finansy ir ES fiskalinés sistemos
tvarumu. Ambicingo ir laiku i$¢jimo i
fiskalinés padéties bei konsolidacijos strategiju
paskelbimas ir ryztingas jgyvendinimas,
pagristas realiomis augimo prielaidomis, stiprins
visuomenés pasitikéjima fiskaliniu tvarumu ir
ekonomikos atsigavimu.

Konsolidacijos  veiksmus reikés  bitinai
orientuoti | balanso iSlaidy pusg. Dél
nelankscios islaidy plany reakcijos, esant daug
mazesniam negu prognozuota potencialiam
gamybos tempui, padidéjo valdzios sektoriaus
i8laidy ir BVP santykis. Atrodo, kad didesnés
paliikany iSlaidos, susijusios su didesniu skolos
lygiu ir didesnémis apskaiciuotomis paltikany
normomis, daugelyje Saliy daro papildoma
spaudima  biudzeto iSlaidoms. PrieSingai,
egzistuojant didelei mokes¢iy nastai daugelyje
euro zonos Saliy, padidéj¢ mokesCiu tarifai
sukelia rizika, kad susidarys iSkraipymai ir
trukdymai taip labai reikalingam ekonomikos
augimo potencialo atsigavimui. Esant tokiai
padéciai, labai pageidautina didinti valstybés
finansy nasuma ir efektyvuma. Tai turéty labiau
skatinti potencialy gamybos augima ir skolos
mazinima.
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Svarbiausia, kad fiskalinio  koregavimo
strategijuy sékmé taip pat priklausys nuo tinkamy
nacionaliniy biudzeto taisykliy ir institucijy.
Jai reikés ir skaidriy biudZeto procediry.
Dar daugiau, svarbus pasitikéjimo valstybés
institucijy patikimumu svertas yra valdzios
sektoriaus finansy statistikos patikimumas ir
iSsamumas. Laiku pateiktos patikimos statistinés
informacijos ataskaitos yra gyvybiskai svarbios
tinkamai igyvendinti ES fiskalinio stebéjimo
sistema.

2.6 VALIUTY KURSY IR MOKEJIMY BALANSO
POKYCIAI

PER METUS EURO EFEKTYVUSIS KURSAS SIEK TIEK
SVYRAVO

2009 m. valiuty kursy pokycius daugiausia
formavo pasaulio finansiniy salygy raida ir
ekonomikos atsigavimo perspektyvos visame
pasaulyje. [tampa pasaulio finansy rinkose ir
labai didelis netikrumas dél 2009 m. pradzioje
vyravusios ekonomikos perspektyvos lémé
spekuliacinio pobiidzio prekybos (prekybos,
skolinantis mazo pajamingumo valiuta
ir investuojant ja | didelio pajamingumo
valiuta) sumazéjima ir pasaulinius portfelio
restruktiirizavimus,  prisidedanc¢ius  prie
svarbiausiy dvisaliy valiuty kursy kai kuriy
dideliy svyravimy (zr. 37 pav.). Sie veiksniai
kartu su mazéjanciomis pinigy politikos
palikany normomis, nepalankesnémis
euro zonos augimo perspektyvomis ir visa
ES prisidéjo prie euro kurso silpninimo
21 pagrindinio euro zonos prekybos partnerio
valiuty atzvilgiu. Per 2009 m. pirmus du
ménesius euro efektyvusis kursas nuvertéjo
daugiau kaip 3 %. Siek tiek kites kovo ir
balandZio mén. euro kursas 2009 m. geguzés
mén. pradéjo stipréti, nes pageréjo rinkos
salygos. Tai rodo nuosekliau mazéjantys
finansy rinky rizikos priedai ir mazéjantys
numanomi kintamumai (zr. 37 pav.). Euro
efektyvusis kursas, 2009 m. spalio pabaigoje
sustipréjes beveik 5 %, priartéjo prie 2008 m.
pabaigoje uzregistruoty istoriniy aukStumuy.
Sis kurso sustipréjimas pirmiausia pasireiské
deél to, kad euro valiuta stipréjo JAV dolerio
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37 pav. Valiuty kursy tendencijos

ir numanomas kintamumas

(dienos duomenys)
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Saltiniai: Bloomberg ir ECB.
Pastaba: paskutinis stebéjimo laikotarpis — 2010 m. vasario 26 d.

atzvilgiu ir pagrindiniy Azijos Saliy valiuty,
susiety su JAV valiuta, atzvilgiu. Po to euro
valiuta stabilizavosi, o gruodzio mén. euro
efektyvusis kursas Siek tiek nuvertéjo.



Apskritai euro kurso susilpnéjimas 2009 m.
reiske, kad jis silpnéjo svaro sterlingy atzvilgiu.
Tai 1§ dalies kompensavo jo sustipréjimas JAV
dolerio, pagrindiniy Azijos Saliy valiuty, susiety
su JAV doleriu, ir Japonijos jenos atzvilgiu.
2009 m. gruodzio 31 d. euro nominalusis
efektyvusis kursas 21 pagrindinio euro zonos
prekybos partnerio valiuty atzvilgiu buvo 1 %
mazesnis negu mety pradzioje ir beveik 1,2 %
didesnis uz 2008 m. vidutini jo kurso lygi
(zr. 38 pav.).

Per 2009 m. pirmus du ménesius euro valiuta
JAV dolerio atzvilgiu i§ pradziy nuvertéjo
apie 9 % dél portfelio srauty | kai kuriuos
JAV rinkos segmentus, mazéjant palikany
normy skirtumui transatlantiniu lygiu. Po
2009 m. kovo mén., jtampai finansy rinkose
pradéjus pamazu sligti, euro kursas dolerio
atzvilgiu sustipréjo. Kartu atrodo, kad tai, jog
vél atsirado spekuliacinio pobidzio sandoriy,
kuriems tikriausiai buvo palankus sumazgj¢s
numanomas kintamumas (zr. 37 pav.), taip
pat prisidéjo prie JAV dolerio susilpnéjimo.
Nuo kovo pradzios iki spalio pabaigos euro
valiuta sustipréjo beveik 19 %. Gruodzio mén.
JAV dolerio kursas sustipréjo pagrindiniy

38 pav. Euro nominalieji ir realieji
efektyvieji kursai (EK21)"

(ménesiniai/ketvirtiniai duomenys; indeksas: 1999 m. I ketv. = 100)
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Saltinis: ECB.

1) EK21 indeksy didéjimas reiskia euro vertés kilima. Paskutinio
ménesiniy duomeny stebéjimo data yra 2010 m. sausio mén.
Pagal BVP ir VDSSU apskaitiuoto realiojo EK21 atveju
paskutiné stebéjimo data yra 2009 m. treciasis ketvirtis ir jis i§
dalies pagristas jverciais.

valiuty atzvilgiu, vél pakildamas euro
atzvilgiu beveik 4 %. 2009 m. gruodzio 31 d.
euro valiuta buvo parduodama uz 1,44 JAV
dolerio, beveik 3,5 % brangiau, palyginti
su 2009 m. pradzia, ir apie 2 % pigiau uz jo
2008 m. vidurki.

Panasiai kaip ir JAV dolerio atzvilgiu, euro
kursas per 2009 m. pirmus du ménesius
nuvertéjo ir Japonijos jenos  atzvilgiu
(zr. 37 pav.). Kovo ir balandzio mén., kai buvo
pranesta, kad ekonominis aktyvumas pablogéjo
daugiau, negu buvo i$ pradziy tikétasi, o itampa
finansy rinkose pradéjo sliigti, euro valiuta
atsigavo. Per 2009 m. kita dali euro kursas
svyravo nuo 128 iki 138 Japonijos jeny uz viena
eura. 2009 m. gruodzio 31 d. euro valiuta buvo
parduodama uz 133,16 Japonijos jenos, t. y. ji
buvo 5,6 % brangesné negu mety pradzioje,
taciau beveik 12,5 % pigesné, palyginti su
2008 m. jos vidurkiu.

2008 m. gruodzio mén. pasiekusi visy laiky
aukStumas 2009 m. euro valiuta nuvertéjo
beveik 7 %, esant dideliam kintamumui. Euro
valiuta daug svyravo ir keliy kity ES prekybos
parneriy valiuty atzvilgiu, taiau beveik nepakito
VKM 11 atzvilgiu (placiau apie Sioje pastraipoje
paminétas valiutas Zr. 1 skyriaus 3 skirsnj).

2009 m. euro valiuta beveik nekito Sveicarijos
franko atzvilgiu. Jo kintamumas per 2009
m. pirmus tris ménesius padidé¢jo, o véliau
stabilizavosi. Tai matyti i§ ataskaity apie
Sveicarijos nacionalinio banko uZsienio valiutos
intervencijas. 2009 m. euro valiuta labai
nuvertéjo daugelio iSsivyséiusiy ekonomiky,
kuriy palikany normy skirtumai euro zonos
atzvilgiu yra teigiami, valiuty atzvilgiu. Todél
nuo 2009 m. sausio mén. iki gruodzio 31 d. euro
valiuta susilpnéjo Kanados dolerio (-11 %),
Australijos dolerio (21 %) ir Norvegijos
kronos (—14,9 %) atzvilgiu. Euro efektyviojo
kurso sustipréjima Azijos Saliy valiuty, susiety
su JAV doleriu, tokiy kaip Kinijos Zenminbi
juanio ir Honkongo dolerio (po 3,6 % abieju
Siy valiuty atzvilgiu), atzvilgiu daugiausia
kompensavo jo nuvertéjimas Piety Koréjos vono

(-9.,4 %) atzvilgiu.
ECB
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Euro realusis efektyvusis kursas, pagristas
ivairiais sanaudy ir kainy apskaiéiavimais,
2009 m. pradZioje sumazéjo, o véliau pradéjo
didéti. Artéjant 2009 m. pabaigai, jis pasieké
aukSCiausia lygi, palyginti su ankstesniais
metais, ir ji virsijo, bet véliau gruodzio mén. Siek
tiek sumazéjo. 2009 m. realusis efektyvusis euro
kursas, skaiCiuojamas taikant VKI, vidutiniskai
buvo Siek tiek stipresnis negu 2008 m.
(zr. 38 pav.).

2009 M. EINAMOSIOS SASKAITOS DEFICITAS
PASTEBIMAI PADIDEJO

2009 m. euro zonos ecinamojoje saskaitoje
buvo uzregistruotas 59,0 mlrd. eury (arba 0,7 %
euro zonos BVP) deficitas, 2008 m. — 140,6
mlrd. eury deficitas. Daugiausia deficitas
sumazeéjo dél to, kad sumazéjo 40,9 mird.
eury pajamy balanso deficitas ir pageréjo
prekiy balansas (zr. 39 pav.). Labai sumazéjus
euro zonos prekiy prekybai baigiantis 2008
m. ir 2009 m., pradzioje, prekiy eksportas
stabilizavosi ir atsigavo (padidéjo) greiciau
negu prekiy importas. Taip prekiy balansas
veél tapo perteklinis ir sudaré 34,7 mlrd.
eury 2009 m., o 2008 m. buvo 9,5 mlird.

39 pav. Einamosios saskaitos balansas ir jo

sudedamosios dalys

eury deficitas. Dél mazesnio einamyjy
pervedimy deficito 2009 m. sumazéjo
visas einamosios saskaitos deficitas. Siuos
poky¢ius tik i§ dalies kompensavo sumazéjes
(10,4 mlrd. eury) paslaugy pervirsis.

Prekiy eksporto stabilizavima ir nuosekly
atsigavima 2009 m. stiprino tai, kad padidéjo
uzsienio paklausa ir pamazu aktyvéjo pasitlos
grandinés, nes pagrindinése eksporto rinkose
ekonominé veikla pasieké Zemiausia lygj ir
nustojo mazéti, o imonés, atsizvelgdamos i
pageréjusias ekonomines perspektyvas, pradéjo
papildyti savo atsargas. 2009 m. eksporto plétra
1 galutines paskyrimo kryptis, prieSingai negu
tuo paciu metu mazéjanti prekyba artéjant
mety sankirtai, buvo pastebimai netolygi.
Nors eksportas | Azija bei Jungting Karalyste
ir padidéjo, { OPEC Salis bei JAV toliau
mazéjo iki 2009 m. spalio mén. (zr. 40 pav.).
O sustipréjusi euro valiuta placiosios grupés Saliy
valiuty atzvilgiu ir susijes neigiamas poveikis
euro zonos eksporto kainy konkurencingumui
nuo 2009 m. kovo mén. iki spalio mén. Siek tiek
sulétino eksporto reakcija | uzsienio paklausos
atsigavima.

40 pav. Euro zonos eksporto pagrindiniams
prekybos partneriams apimtys

(metiniai duomenys; mlrd. eury)
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Pastaba: paskutinis stebéjimo laikotarpis — 2009 m. gruodzio
meén., i§skyrus ne euro zona ir Jungting Karalystg (2009 m.
lapkri¢io mén.).



2009 m. euro zonos prekiy importo raida
atsiliko nuo eksporto raidos. 2009 m. pirmaji
pusmeti importo apimtis toliau mazéjo,
nors ir léCiau, o 2009 m. treéiaji ketvirti
stabilizavosi. Tai buvo susij¢ su euro zonos
vidaus paklausos sumazéjimu ir euro zonos
imoniy atsargy mazinimu Siuo laikotarpiu.
Krintancios importo kainos taip pat prisidéjo
prie pirmaji pusmeti mazéjusiy importo verciy.
Importo kainos i§ dalies mazéjo dél to, kad
2008 m. vasara pradé¢jo kristi naftos kainos.
Tai sumazino naftos prekybos deficita iki
126,6 mlrd. eury (12 mén. suvestiniu laikotarpiu —
iki 2009 m. lapkri¢io mén.). Si suma buvo daug
didesné negu 2008 m. pabaigoje (220 mlrd.
eury). Pakilus naftos kainai, energijos
importo kainos prisidéjo prie importo veréiy
stabilizavimo antraji pusmet;.

2009 M. PADIDEJO GRYNOSIOS TIESIOGINES

IR INVESTICIJY PORTFELIO INVESTICIJOS

2009 m. euro zonos finansinéje saskaitoje
grynosios tiesioginiy ir investiciju portfelio
iplaukos sudaré 251,2 mlrd. eury, 2008 m. —
161,5 mird. eury. Sis padidéjimas rode, kad
grynosios nuosavybés vertybiniy popieriy

41 pav. Euro zonos tiesioginés investicijos

ir investicijy portfelis

investicijy iSlaidos pasikeité i $iy investicijy
iplaukas (80,5 mlrd. eury) ir kad 98,1 mlrd.
eury sumazg€jo grynosios tiesioginés uZzsienio
investiciju islaidos. Siuos poky¢ius i§ dalies
kompensavo 88,8 mlrd. eury mazesnés
grynosios iplaukos i skolos finansines priemones
(zr. 41 pav.).

2008 m. rudeni sustipréjus finansy krizei, o0 2009
m. antraji pusmeti tik pamazu jai rimstant, euro
zonos finansiné saskaita pastebimai pasikeite.
Pirmaji pusmet] investuotojy potraukis saugiam
ir likvidziam turtui buvo labai didelis. Tai rodé
didelés grynosios iplaukos i euro zonos pinigy
rinkos priemones — iki 311,6 mlird. eury per
12 mén. laikotarpj iki 2009 m. birzelio mén.,
2008 m. gauta 74,0 mlrd. eury grynyjy islaidy
(zr. 42 pav.). PanaSiai ir rezidentai, ir
nerezidentai susigrazino 1éSas, investuotas {
nuosavybés vertybinius popierius, uzsienio
obligacijas ir vekselius. Taciau atrodo, kad nuo
2009 m. vidurio pageréjusios finansy rinkos
salygos, sumazéjgs rizikos vengimas ir daug
palankesnés ekonomikos prognozés sudaré
investuotojams salygas i§ naujo jvertinti savo
turto paskirstyma. Taip vél pradéta domeétis

42 pav. Pagrindiniai finansinés saskaitos
straipsniai

(metiniai duomenys; mlrd. eury)
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uzsienio nuosavybés vertybiniais popieriais ir
ilgalaikiais skolos vertybiniais popieriais. Euro
zonoje ir toliau buvo registruojamos grynosios
iplaukos | pinigy rinkos priemones, nors jos ir
sumazéjo 2009 m. antrajj pusmeti.

Labai sumazéjusi tiesioginiy uzsienio investicijy
veikla, prasidéjus finansy krizei, ir 2009 m. buvo
gana prislopinta. Kol euro zonos tiesioginés
investicijos uZzsienyje toliau buvo 2008 m.
pabaigoje pasiekto zemo lygio, tiesioginés
investicijos 1 euro zong Siek tiek padidéjo
2009 m., ir tai lémé mazesnes Sios kategorijos
grynasias islaidas.

Euro zonos tarptautiniy investiciju balanso
turimi duomenys iki 2009 m. treciojo ketvir¢io
rodo, kad euro zonos grynieji isipareigojimai
likusio pasaulio atzvilgiu sudaré¢ 1 558 mlrd. eury
(17,3 % euro zonos BVP), 0 2008 m. pabaigoje —
1 637 mlrd. eury (arba 17,7 % BVP).

ECB
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3 EKONOMINE IR PINIGYU APLINKOS RAIDA EURO
ZONAI NEPRIKLAUSANCIOSE ES VALSTYBESE

NARESE

EKONOMINE VEIKLA

Daugumoje euro zonai nepriklausanciy ES
valstybiy nariy 2009 m. ekonomikos sumenko.
Taiau po 2008 m. pabaigoje itin sulétéjusio
ekonomikos augimo ir dar prastesniy 2009 m.
pirmojo pusmecio ekonominés veiklos rezultaty
2009 m. antraji pusmeti ekonomikos augimas
mazgjo ne taip sparGiai (Zr. 7 lentelg)®. Nors
bendroji BVP metinio augimo tendencija beveik
visose Salyse buvo vienoda, ekonomikos
nuosmukio astrumas ir vélesnio nuoseklaus kilimo
mastas atskirose Salyse buvo labai nevienodas ir i$
dalies susijgs su skirtingomis pradinémis ciklo
pozicijomis, ekonomikos atvirumu, prekybos
struktiira ir iSorés finansavimo poreikiais.

Ekonomikos aktyvumas daugiausia sumazgjo
Baltijos valstybése, c¢ia vidutinio metinio
augimo sumazéjimas buvo dvizenklis, stebéjus
neigiama augima Estijoje ir Latvijoje jau
2008 m. Staigus sulétéjimas dideliu mastu susijes
su iki pasaulinés finansy krizés susidariusio
didziulio makroekonomikos nesubalansuotumo,
kuris padidino Siy Saliy pazeidziamuma dél
pasaulinio nuosmukio poveikio, koregavimu.

Visose euro zonai nepriklausanciose ES valstybése
narése ekonomikos aktyvumo sumazéjimui labai
dideli poveiki padaré itin sumazéjusi uzsienio

paklausa ir grieztesnés iSorés finansavimo
salygos. Be to, sumazéjgs vartotojy pasitikéjimas,
o kai kuriais atvejais ir neigiami turto efektai dél
mazéjanéiy turto kainy turéjo jtakos pastebimai
sumazéjusiai  vidaus paklausai daugumoje
Saliy. Sie veiksniai véliau tais metais $iek tiek
susvelnéjo dél nuosekliai geréjancios iSorés
paklausos ir pasaulio finansy rinky padéties,
o kai kuriose Salyse, taikanCiose lankscius
valiuty kursus, — dél naudos, gaunamos i$ ju
susilpnéjusiy valiuty.

Lenkija buvo vienintelé $alis, fiksavusi teigiama
ekonomikos augima 2009 m. — 1,7 %. Tai i$
dalies galéjo lemti Sios $alies mazesnis atvirumo
mastas, stiprus finansy sektorius, anksti
nuvertéjusi valiuta ir didelio makroekonomikos
nesubalansuotumo nebuvimas. Trijose euro zonai
nepriklausanciose ES valstybése narése, { ES
istojusiose iki 2004 m., — Danijoje, Svedijoje ir
Jungtingje Karalystéje — ekonomikos aktyvumas
sumazejo apie 5 %. 2008 m. ekonomika jau
susitrauké Danijoje ir Svedijoje, o Jungtingje
Karalystéje jos augimas vis dar buvo nedidelis.

5 Siame skirsnyje euro zonai nepriklausantios ES valstybés
narés — tai 11 euro zonai nepriklausanéiy ES valstybiy nariy
laikotarpiu iki 2009 m. gruodzio mén. (Bulgarija, Cekija, Danija,
Estija, Latvija, Lietuva, Vengrija, Lenkija, Rumunija, Svedija ir
Jungtine Karalyste).

7 lentelé Realiojo BVP augimas euro zonai nepriklausanciose ES valstybése narése ir euro

zonoje

(metiniai poky¢iai, procentais)

2005 2006 2007 2008 2009 2009 2009 2009 2009
I ketv. 1I ketv. 111 ketv. IV Kketv.

Bulgarija 6,2 6,3 6,2 6,0 -5,1 -3,5 -4,9 -5.4 -6,2
Cekija 6,3 6,8 6,1 2,5 -4,2 -39 =52 -5,0 -2,8
Danija 2.4 34 1,7 -0,9 -5,1 -4,0 <13 -5,5 -3.4
Estija 9.4 10,0 72 -3,6 -14,1 -15,0 -16,1 -15,6 -9,5
Latvija 10,6 12,2 10,0 -4,6 -18,0 -17.8 -18,4 -19,0 -16,9
Lietuva 7.8 7.8 9,8 2,8 -15,0 -13.3 -19.,5 -14,2 -12,8
Vengrija 35 4,0 1,0 0,6 -6,3 -6,7 -1,5 -7,1 -4,0
Lenkija 3,6 6,2 6,8 5,0 1,7 0,9 1,2 1,2 33
Rumunija 42 79 6,3 73 -7,1 -6,2 -8,7 -7,1 -6,5
Svedija 33 42 2,5 -0,2 -4,9 6,5 -6,8 =52 -0,9
Jungtine Karalyste 2,2 2,9 2,6 0,5 -5,0 -5,5 -6,5 -4,5 .
ES8Y 4,7 6,6 6,1 39 -3,5 -3,6 -4,4 -39 -2,0
ES11? 3,0 4,0 34 1,3 -4,6 -5,0 -6,1 -4,5 .
Euro zona 1,7 3,0 2,7 0,5 -4,0 -5,0 -4,8 -4,0 -2,1
Saltinis: Eurostatas.
Pastaba: visy Saliy ketvirtiniai duomenys dél sezoniskumo nepakoreguoti.
1) ES8 suvestinis rodiklis apima 8 euro zonai nepriklausancias ES valstybes nares, kurios i ES istojo 2004 m. geguzes 1 d. arba
2007 m. sausio I d.
2) ES11 suvestinis rodiklis apima 11 iki 2009 m. gruodzio 31 d. euro zonai nepriklausiusiy ES valstybiy nariy.
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2009 m. labai sumazéjo ekonomikos aktyvumas
Cekijoje (iki 4,2 %), o dar didesnis sumazéjimas
Vengrijoje (6,3 %) i$ dalies buvo susijes ir su
1 makroekonoming konsolidacija orientuota
politika. 2008 m. fiksavusi didziausius i§ visy
euro zonai nepriklausan¢iy ES Saliy augimo
rodiklius Bulgarijos ir Rumunijos ekonomika
sumazgjo atitinkamai 5,1 % ir 7,1 %.

Dél  apskritai  sumazéjusio  ekonomikos
aktyvumo daugumoje Saliy 2009 m. reikSmingai
suprastéjo darbo rinkos salygos. Tai rodé
nedarbo lygio ir atlygio raida. Nors nedarbo
lygis pakilo visose $alyse, ypac aukstas jis buvo
Baltijos valstybése, kuriose darbo uzmokescio
augimas tapo neigiamas dél labai sumazéjusios
paklausos ir fiskalinés konsolidacijos biitinumo.

KAINY RAIDA

2009 m. visose euro zonai nepriklausanciose
ES valstybése narése sumazéjo vidutiné metiné
infliacija. Tac¢iau Saliy metiné infliacija ir toliau
yra labai skirtinga (zr. 8 lentelg). Didziausia
vidutiné infliacija 2009 m. buvo uZfiksuota
Rumunijoje ir Lietuvoje — atitinkamai 5,6 ir
4,2 %, po ju — Vengrijoje, Lenkijoje ir
Latvijoje, kur vidutiné metiné infliacija pagal
SVKI svyravo nuo 4,0 iki 3,3 %. Bulgarijoje,
Jungtingje Karalystéje, Svedijoje, Danijoje

ir Cekijoje infliacija buvo nuo 2,5 iki 0,6 %.
Galiausiai Estijoje metiné infliacija pagal SVKI
buvo 0,2 %.

Dauguma veiksniy, lémusiy infliacijos mazéjima,
buvo bendri euro zonai nepriklausan¢ioms ES
valstybéms naréms ir susije¢ su bazés efektais,
kuriuos 1émé sumazéjusios zaliavy kainos bei
vidaus paklausa. Daugelyje Saliy prastéjant
darbo rinkos salygoms, 1éCiau didéjes ar netgi
buvgs neigiamas nominaliojo darbo uzmokescio
augimas turéjo jtakos reikSmingam infliacijos
mazgjimui. Didéjan¢ia meting infliacija
Vengrijoje ir Lenkijoje 2009 m. pirmaisiais trim
ketvirCiais atitinkamai 1émé pastaruoju metu
padidintas PVM ir didesnés administruojamosios
kainos, taip pat 2008 m. pabaigoje ir 2009 m.
pradzioje nuvertéjusios valiutos.

FISKALINE POLITIKA

Remiantis Europos Komisijos 2009 m.
rudens prognozémis, Visose euro zonai
nepriklausanciose ES valstybése narése, isskyrus
Bulgarija, Danija, Estija ir Svedija, deficitas
2009 m. buvo didesnis uz 3 % BVP kontrolinj
dydi. Apskai¢iuvota, kad Jungtinéje Karalystéje
fiksuotas labai didelis deficitas — 12,1 % BVP,
po to Lietuvoje (9,8 % BVP) ir Latvijoje
(9 % BVP). Apskritai daugumoje euro zonai

8 lentelé Pagal SVKI apskaiciuota infliacija euro zonai nepriklausanciose ES valstybése narése

ir euro zonoje

(metiniai poky¢iai, procentais)

2005 2006 2007
Bulgarija 6,0 7.4 7,6
Cekija 1,6 2,1 3,0
Danija 1,7 1,9 1,7
Estija 4,1 4.4 6,7
Latvija 6,9 6,6 10,1
Lictuva 2,7 3,8 5,8
Vengrija 3,5 4,0 7,9
Lenkija 2,2 1,3 2,6
Rumunija 9,1 6,6 49
Svedija 0,8 1,5 1,7
Jungtiné Karalyste 2,1 2,3 2,3
ES8Y 3,8 33 44
ES11? 2,6 2,6 29
Euro zona 2,2 2,2 2,1

2008 2009 2009 2009 2009 2009
I ketv. II ketv.  III ketv. IV Kketv.

12,0 2,5 5,1 3,1 0,8 0,9
6,3 0,6 1,5 1,0 -0,1 0,0
3,6 1,1 1,7 1,1 0,6 0,9
10,6 0,2 3,7 0,2 -0,9 -2,0
15,3 33 9,0 4.4 1,2 -1,3
11,1 4,2 8,4 4,9 2.4 1,2
6,0 4,0 2,7 3,6 4,9 4,9
4,2 4,0 3,6 43 43 3.8
7,9 5,6 6,8 6,1 5,0 4,5
33 1.9 2,1 1,7 1,7 2,3
3,6 2,2 3,0 2,1 1,5 2,1
6,6 3,7 58 4,7 3,7 3,1
4,7 2,7 34 2,7 2,1 2,4
33 0,3 1,0 0,2 -0,4 0,4

Saltinis: Eurostatas.
Pastabos:

1) ES8 suvestinis rodiklis apima 8 euro zonai nepriklausancias ES valstybes nares, kurios i ES jstojo 2004 m. geguzes 1 d. arba

2007 m. sausio 1 d.

2) ES11 suvestinis rodiklis apima 11 iki 2009 m. gruodzio 31 d. euro zonai nepriklausiusiy ES valstybiy nariy.
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nepriklausanéiy ES valstybiy nariy fiskaliné
padétis sparCiai blogéjo, lemiama labai
prastéjanciy makroekonominiy salygu. Dél
to bendrai nepavyko igyvendinti 2009 m.
biudzeto tiksly, nustatyty 2008 m. pabaigoje
pateiktose  atnaujintose  konvergencijos
programose.

Biudzeto raida 2009 m. buvo susijusi ir su
skirtinga euro zonai nepriklausanciy ES
valstybiy nariy fiskaline reakcija 1 krizg.
Latvijoje, Vengrijoje ir Rumunijoje, kurios

gauna finansing parama i§, be kita ko, ES ir
TVF, susijusiose koregavimo programose raginta
vykdyti griezta fiskaling konsolidacija. Bulgarija,

9 lentelé Fiskaliné pozicija euro zonai nepriklausanciose ES valstybése narése ir euro zonoje

(procentais, palyginti su BVP)

ValdZios sektoriaus perteklius (+) / deficitas (-)

2008 m. atnaujinta

2009 m. Europos 2009 m. atnaujinta

konvergencijos Komisijos prognozé konvergencijos
programa programa

Palyginti su

BVP, % 2006 2007 2008 2009 2009 2009
Bulgarija 3,0 0,1 1,8 3,0 -0,8 -1,9
Cekija -2,6 -0,7 -2,1 -1,6 -6,6 -6,6
Danija 52 4,5 34 0,0 -2,0 -3,0
Estija 2,3 2,6 -2,7 -1,7 -3,0 -2,6
Latvija -0,5 -0,3 -4,1 -5,3 -9,0 -10,0
Lietuva -0,4 -1,0 -3,2 -2,1 -9.8 9,1
Vengrija -9,3 -5,0 -3.8 -2,6 -4,1 -39
Lenkija -3,6 -1,9 -3,6 -2,5 -6,4 212
Rumunija 22 2,5 -5,5 -5,1 -7,8 -
Svedija 2,5 3,8 2,5 1,1 2,1 22
Jungtine Karalyste 2,7 2,7 -5,0 -8,1 -12,1 -12,6
ES8Y -3,4 -2,0 -3,5 -2,6 -6,2 -6,4
ESI11? -1,8 -1,4 -3,2 -5,0 -8,7 9,2
Euro zona -1,3 -0,6 -2,0 -3.4 -6,4 -6,2
ValdZios sektoriaus bendroji skola

2008 m. atnaujinta 2009 m. Europos 2009 m. atnaujinta
konvergencijos Komisijos prognozé konvergencijos
programa programa

Palyginti su

BVP, % 2006 2007 2008 2009 2009 2009
Bulgarija 22,7 18,2 14,1 15,4 15,1 14,7
Cekija 29,4 29,0 30,0 27,9 36,5 35,2
Danija 31,3 26,8 33,5 27,9 33,7 38,5
Estija 4,5 3.8 4,6 3,7 7.4 7.8
Latvija 10,7 9,0 19,5 32,4 33,2 34,8
Lietuva 18,0 16,9 15,6 16,9 29,9 29,5
Vengrija 65,6 65,9 72,9 72,5 79,1 78,0
Lenkija 47,7 45,0 47,2 458 51,7 50,7
Rumunija 12,4 12,6 13,6 18,0 21,8 -
Svedija 459 40,5 38,0 322 42,1 42,8
Jungtine Karalyste 432 442 52,0 60,5 68,6 72,9
ES8Y 37,9 35,8 38,0 38,0 43,9 47,2
ES11? 41,6 40,8 45,5 49,0 56,5 60,8
Euro zona 68,3 66,0 69,3 71,5 78,2 78,7

Saltiniai: Europos Komisijos European Economic Forecast Autumn 2009, 2008 m. ir 2009-2010 m. konvergencijos programy atnaujinimai

ir ECB apskaiciavimai.

Pastabos: duomenys pagristi ESS95 apibrézimais. 2009 m. duomenys 2008 m. konvergencijos programy atnaujinimuose buvo nurodyti
nacionaliniy vyriausybiy kaip tikslai, todél gali skirtis nuo galutiniy rezultaty.
1) ES8 suvestinis rodiklis apima 8 euro zonai nepriklausancias ES valstybes nares, kurios i ES istojo 2004 m. geguzés 1 d. arba

2007 m. sausio 1 d.

2) ES11 apima 11 iki 2009 m. gruodzio 31 d. euro zonai nepriklausiusiy ES valstybiy nariy.
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Estija ir Lietuva jgyvendino visas jmanomas
konsolidacijos priemones, skirtas uzkirsti kelia
spariam biudZeto padéties blogéjimui. Cekijoje
ir Lenkijoje, priesingai, fiskaliné politika nebuvo
grieztinama, buvo leista veikti automatinéms
stabilizavimo priemonéms, nors Lenkijoje leidimo
veikti automatinéms stabilizavimo priemonéms
fiskalini poveiki i§ dalies kompensavo sumazintos
ilaidos, o Cekijoje laisva fiskaling politika lémé
ir vyriausybés paskaty priemonés. Galiausiai
Danijoje, Svedijoje ir Jungtingje Karalystéje 2009
m. jgyvendinti dideliy fiskaliniy paskaty paketai.

2009 m. pabaigoje ES Taryba isleido nutarima
dél pervirSinio deficito visose euro zonai
nepriklausanciose ES  valstybése narése,
isskyrus Bulgarija, Danija, Estija ir Svedija.
Buvo nustatytos galutinés datos sureguliuoti
pervir§inj deficita Vengrijai — 2011 m., Latvijai,
Lietuvai, Lenkijai bei Rumunijai — 2012 m.,
Cekijai — 2013 m. ir Jungtinei Karalystei —
2014-2015 m.

Skai¢iuojama, kad visose euro zonai
nepriklausanciose ES valstybése narése padidéjo
valdzios sektoriaus skolos ir BVP santykis.

Remiantis Europos Komisijos 2009 m. rudens
prognozémis, daugiausia $is santykis padidéjo
Jungtingje Karalystéje (+16,6 procentinio
punkto), Lietuvoje (+14,3 procentinio punkto)
ir Latvijoje (+13,7 procentinio punkto).
Tai buvo susije¢ su dideliu biudzeto deficitu,
taip pat (Jungtinéje Karalystéje ir Latvijoje)
su finansiniais sandoriais, skirtais Salies banky
sektoriui palaikyti. Nors Vengrijoje ir toliau
skolos santykis buvo didesnis uz kontrolini
dydi (60 %) ir virSijo $i lygi Jungtinéje
Karalystéje, kitose euro zonai nepriklausanciose
ES wvalstybése narése jis tebebuvo mazesnis
negu 60 %.

Apskritai biudzeto balanso ir valdZios sektoriaus
bendrosios skolos poky¢iy 2009 m. bendra
vaizda i§ esmés patvirtino naujausios atnaujintos
konvergencijos programos duomenys, kuriuos
pateiké euro zonai nepriklausancios ES valstybés
narés 2010 m. sausio ir vasario mén.

MOKEJIMY BALANSO RAIDA

2009 m. sumazéjo euro zonai nepriklausanciy
ES wvalstybiy nariy bendras einamosios ir
kapitalo saskaity deficitas. Einamosios saskaitos

10 lentelé Euro zonai nepriklausanéiy ES valstybiy nariy ir euro zonos mokéjimy balansas

(palyginti su BVP, procentais)

Einamosios ir kapitalo

Grynyjy tiesioginiy

Grynyjy Kity investicijy Grynojo investicijy

saskaity balansas investicijy srautai srautai portfelio srautai

2007 | 2008 2009 | 2007 | 2008 2009 | 2007 | 2008 2009 | 2007 | 2008 2009
Bulgarija" -272 246 -140 290 178 10,7 17,8 17,5 -1,3 -1,8 -1,7 -0,9
Cekija -2,6 2,2 0,2 5,1 4,1 0,9 0,1 0,6 -1,0 -1,6 -0,2 3,1
Danija 1,5 2,2 40 28 -3,3 -2,6 34 2,1 3,6 -1,9 3,5 6,3
Estija -16,8 -8,4 7,6 4,6 3,7 -0,7 14,2 49 3,7 -2,3 3,1 -10,5
Latvija -20,4  -11,5 11,1 6.8 3,0 1,5 19,3 7,5 -10,8 -2,3 1,1 1,5
Lietuva -12,8  -10,1 6,5 3,6 32 0,3 13,0 5,0 -10,7 -0,8 -0,3 35
Vengrija -6,1 -6,0 2,4 34 1,2 0,2 5,5 17,0 7.3 -1,6 -2,6 -3,7
Lenkija -3,6 -39 0,1 43 2,2 1,9 6,5 5,9 2,4 -1,3 -0,6 3,6
Rumunija -12,8 11,1 -39 5,7 6,7 35 11,2 6,5 1,3 0,4 -0,4 0,4
Svedija 8,7 6,1 72 24 2,8 -5,0 -3,1 8.8 -10,4 3,5 -6,2 9,9
Jungtiné Karalyste ) -2,5 -1,3 -09  -2,7 -2,6 -1,6 -1,5  -153 -8,0 80 214 10,7
ES11? -1,4 -0,9 08 -09 -0,5 -1,4 0,3 -5,6 -5,3 4,5 11,2 8,2
ES3¥ -0,1 0,4 1,0 -2,7 -1,7 -2,3 -1,3 -9,2 -13 6,2 14,6 10,1
ES8% -6,4 -5,7 0,1 5.4 3,6 1,7 5.9 7,4 1,9 -1,3 -0,9 1,1
Euro zona 0,2 -1,4 -0,6  -0,8 -2,0 -1,0 -0,1 0,8 -2,1 1,7 38 38

Saltinis: ECB.

1) 2009 m. duomenys yra keturiy ketviréiy vidurkis iki 2009 m. tre¢iojo ketvir¢io.

2) ES11 suvestinis rodiklis apima 11 euro zonai nepriklausanciy ES valstybiu nariy svertinius indeksus.

3) ES3 suvestinis rodiklis apima Danijos, Svedijos ir Jungtinés Karalystés svertinius indeksus.

4) ES8 suvestinis rodiklis apima 8 euro zonai nepriklausanciy ES valstybiy nariy, i ES istojusiy 2004 m. geguzés 1 d. arba véliau, svertinius

indeksus.
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deficitas (ir nominalusis, ir procentais, palyginti
su BVP) ypa¢ sumazgjo visose Salyse, kurios |
ES istojo 2004 m. arba véliau. Kai kuriose Salyse
§is sumazéjimas buvo labai didelis ir einamosios
saskaitos deficito pozicija tapo pertekliné
(zr. 10 lentelg). Tai 1émé reikSmingai mazéjanti
vidaus paklausa ir sumaZzéjusios kapitalo
iplaukos { regiona dél sustipréjusios pasaulinés
finansy krizés. Atitinkamai  koregavimas
buvo ypa¢ ryskus tose Salyse, kuriose iki
krizés deficitas buvo didziausias — butent
Baltijos valstybése, Bulgarijoje ir Rumunijoje.
Pakoregavus Baltijos valstybiy bendros kapitalo
ir einamosios saskaitos i§ labai deficitiniy tapo
perteklinés. Bendras einamosios ir kapitalo
saskaitos deficitas labai sumazéjo ir Vengrijoje —
nuo 6 % BVP (2008 m.) iki perteklinés pozicijos
2009 m. Salyse, kuriose iSorés deficitas
prasidéjus krizei buvo mazesnis, t. y. Jungtingje
Karalystéje, Cekijoje ir Lenkijoje, deficitas
mazéjo, pastarosiose dviejose Salyse fiksuotas
nedidelis perteklius. Danija ir Svedija fiksavo
padidéjusias perteklines pozicijas.

Taip reikSmingai patikslinus iSorés deficitus,

buvo  sugrieztintos finansavimo  salygos
ir ijvyko tam tikry dideliy finansavimo tendenciju
poky¢iu. Cekijoje, Bulgarijoje, Latvijoje,

Lietuvoje ir Svedijoje padidéjo , kity investicijy*
srautai, o Estijoje, Vengrijoje, Lenkijoje
ir Rumunijoje jie sumazéjo. Kai kuriose Salyse,
pvz., Vengrijoje, Latvijoje ir Rumunijoje,
privataus kredito srauty sumazéjima i$ dalies
kompensavo tarptautinés ir Europos finansinés
paramos programos. Palyginti su 2008 m.,
toliau mazéjo tiesioginiy uzsienio investicijy
iplaukos Vidurio ir Ryty Europos Salyse, kurios
istojo 1 ES 2004 m. arba véliau, nors grynosios
iplaukos 1 Bulgarija tebebuvo didesnés kaip
10 % BVP, o Danija ir Jungtiné Karalysté toliau
buvo grynosios TUI eksportuotojos. Grynuju
investicijy portfelio srauty pokyciai buvo gana
nevienodi: iplaukos i Danija, SvedijaL ir Jungting
Karalyste buvo labai didelés, o Bulgarija,
Estija ir Vengrija fiksavo nutekéjima. Kalbant
konkreciau, Jungtiné Karalysté toliau fiksavo
kai kuriuos didelius finansinés saskaitos

pokycius — reiskinys, kuris daugiausia rodé
investuotojy portfeliy globalini perskirstyma
finansy krizés metu.

VALIUTY KURSY RAIDA

Euro zonai nepriklausanciy ES valstybiu nariy
valiuty kursy pokyc¢iams 2009 m. didele itaka
daré atskiry Saliy valiuty kursy rezimai.

Danijos, Estijos, Latvijos ir Lietuvos valiutos
dalyvavo VKM II. Joms ir toliau lieka nustatytos
+15 % svyravimo nuo Salies centrinio kurso
euro atzvilgiu ribos, iSskyrus Danijos krona,
kurios svyravimo ribos yra mazesnés — +2,25 %
(zr. 43 pav.). Dalyvavimas VKM II kai
kuriais atvejais susijgs ir su suinteresuoty
Saliy vienaSaliSkais {sipareigojimais palaikyti
maZesnes svyravimo ribas. Sie vienagaliski
isipareigojimai nenustato ECB jokiy papildomy
ipareigojimy. Konkreciai kalbant, Estijos krona

43 pav. VKM Il dalyvaujandiy ES valiuty

raida

(dienos duomenys; nuokrypis nuo centrinio pariteto, procentiniais
punktais)
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Saltinis: ECB.

Pastabos: teigiamas (neigiamas) nuokrypis nuo centrinio pariteto
euro atzvilgiu reiskia, kad valiuta yra Zemesnéje (aukstesnéje)
riby puséje. Danijos kronos svyravimo ribos yra +2,25 %. Visoms
kitoms valiutoms taikomos standartinés £15 % svyravimo ribos.
Taciau pagal vienaSaliska isipareigojima Latvijos lato svyravimo
ribos yra £1 %, o Lietuvos litui ir Estijos kronai taikomas valiuty
valdybos modelis. Paskutinio steb&jimo data yra 2010 m. vasario

26 d.
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ir Lietuvos litas pradéjo dalyvauti VKM II
tebeveikiant juy valiuty valdybos modeliams.
Latvijos valdzios institucijos nusprendé
palaikyti centrinj lato kursg euro atzvilgiu su
+1 % svyravimo ribomis. Sutartys dél Saliy,
kuriy valiutos pradéjo dalyvauti VKM II 2004
m. arba véliau (Estijos, Latvijos ir Lietuvos),
dalyvavimo VKM II taip pat buvo grindziamos
atitinkamy institucijy politikos isipareigojimais,
susijusiais su, be kita ko, patikimos fiskalinés
politikos ~ vykdymu, nuosaikesnio  darbo
uzmokes¢io didinimo ir darbo uZmokescio
kaitos, atitinkancios darbo naSumo kilima,
skatinimu, apdairios kredito politikos vykdymu
ir tolesniy struktiiriniy reformy igyvendinimu.

Latvijos latas tebesvyravo apie vienasaliskai
nustatyta £1 % svyravimo riba euro atzvilgiu.
Sis svyravimas tikriausiai buvo susijgs su
besikei¢ian¢iomis investuotojy nuotaikomis
dél tarptautinése paramos  programose
nustatyty salygy vykdymo. ISmokéjus
ES mokéjimy balanso pagalbos Latvijai
iSmokos antraja dali, 2009 m. liepos meén.
spaudimas Latvijos latui laikinai sumazéjo.
Problemos dél 2009 m. rugséjo mén. Latvijos
parlamento priimty fiskaliniy priemoniy,
tikriausiai susijusios su tarptautinés pagalbos
programomis, vél daré latui menkinantj
poveiki. Todél rugsé¢jo mén. Latvijos latas
priartéjo prie vienasaliSkai nustatytos £1 %
svyravimo apatinés ribos.

2009 m. daugelyje nacionaliniy centriniy
banky jvyko pokyciu valiuty apsikeitimo
sandoriy atzvilgiu. Eesti Pank sudaré
susitarima su Sveriges Riksbank, pagal kurj
jis gali skolintis iki 10 mlrd. Svedijos krony
mainais | Estijos kronas — tai prevenciné
priemoné Estijos finansiniam stabilumui
palaikyti. Sveriges Riksbank taip pat pratgsé
savo susitarima su Latvijas Banka (sudaryta
kartu su Danmarks Nationalbank 2008 m.
gruodzio meén.), kuris suteikia Latvijas Banka
teise¢ skolintis iki 500 mln. eury mainais |
Latvijos latus. Be to, 2009 m. birzelio mén.
Sveriges Riksbank pasinaudojo esama kredito
linijja su ECB, kad gauty 3 mlrd eury savo
uzsienio valiutos atsargoms padidinti.

ECB
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Kalbant apie euro zonai nepriklausanciy ES
valstybiy nariy, kurios nedalyvavo VKM II,
galima nustatyti du valiuty kursy raidos etapus.
2009 m. pradzioje toliau labai mazéjo Cekijos
kronos, Vengrijos forinto, Lenkijos zloto ir
Rumunijos 1€jos verté (zr. 44 pav.). Tai atsitiko
padidéjus neapibréztumui pasaulio finansy
rinkose po Lehman Brothers zlugimo 2008 m.
rugséjo meén., prastéjant Europos ekonomikos
perspektyvoms ir investuotojams nerimaujant
del regiono pazeidziamy sri¢iy, o tai gal¢jo
lemti ir tam tikra persidavimo poveikj kitoms
valiutoms. DidZiausias nuvertéjimas buvo 2009
m. vasario viduryje ir paskatino kai kuriy $aliy
kompetentingas institucijas atlikti intervencija
1 uzsienio valiutos rinkas. Nuoseklus pasaulio
finansy rinky salygy normalizavimasis véliau
lemé dideli Cekijos, Vengrijos ir Lenkijos
valiuty pabrangima euro atzvilgiu ir galiausiai
palyginti stabilius valiuty kursus 2009 m.
ketvirtaji ketvirti, nors juy lygiai buvo gerokai
zemesni uz 2008 m. buvusius vidutinius lygius.
Rumunijos I¢ja i§ esmés nekito nuo 2009 m.

44 pav. VKM Il nedalyvaujanciy ES valiuty

raida euro atzvilgiu

(dienos duomenys; indeksas: 2009 m. sausio 2 d. = 100)
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Saltinis: ECB.
Pastaba: padidéjimas (sumazéjimas) rodo valiutos vertés mazéjima
(didéjima). Paskutinio stebé&jimo data — 2010 m. vasario 26 d.



kovo mén. Dél euru pagristos valiuty valdybos
Bulgarijos levas nepakito euro atzvilgiu.

Svedijos krona 2009 m. pradZioje labai
nuvertéjo euro atzvilgiu. 2009 m. kovo
pradzioje jai buvus visy laiky Zemiausio lygio,
pageréjusios investuotojy nuotaikos dél Baltijos
valstybiy ir nuoseklus finansy rinkos salygu
normalizavimasis 1émé Svedijos kronos kurso
kilima euro atzvilgiu. Tac¢iau 2009 m. pabaigoje
krona tebebuvo gerokai silpnesné uz 2008 m.
buvusi vidutini lygj.

Po 2008 m. gruodzio mén. pasiekto rekordiskai
zemiausio lygio 2009 m. labai svyraves svaras
sterlingy sustipréjo euro atzvilgiu. DviSalio
valiuty kurso raida toliau i§ dalies buvo susijusi
su paliikany normy skirtumy poky¢iais vidutiniu
laikotarpiu, o dideli jo kintamuma Ilémé
Jungtinés Karalystés ir euro zonos ekonomiky
perspektyvy neapibréztumas.

FINANSY RAIDA

Euro zonai nepriklausanciy ES valstybiy
nariy  ilgalaikéms  palikany  normoms,
apskai¢iuojamoms pagal 10 m. vyriausybés
obligacijuy pajaminguma, 2009 m. ir toliau daré
itaka jtampa pasaulio rinkose, nepriklausomy
reitingy  mazinimas, finansinés pagalbos
paketai ir tarptautiniy investuotojy rizikos
vengimas. Palyginti su euro zonos vidutinés
trukmés ilgalaikémis paliikany normomis, $iy
Saliy paltkany normos apskritai ir toliau buvo
aukstesniy lygiy.

Daugumoje euro zonai nepriklausanéiy
ES wvalstybiy nariy vyriausybés obligacijy
pajamingumas padidéjo, palyginti su 2008 m.
pabaigoje buvusiu lygiu, nors kai kuriose Salyse
jis sumazéjo. Daugiausia ilgalaiké paliikany
norma padidéjo Latvijoje, nes létéjantis
ekonomikos augimas, todél ir mazéjantys
kredito reitingai prastino investuotojy nuotaikas
bei mazino uzsienio investuotojy vyriausybés
obligacijy paklausa. Be to, obligacijy rinkos
Latvijoje, Lietuvoje ir Rumunijoje buvo
beveik nelikvidzios dél, be kita ko, ir toliau
atsargaus investuotoju poziiirio. Kita vertus,

Bulgarijos ir Vengrijos ilgalaikiy obligacijy
pajamingumas sumazgjo.

Neigiamos rinkos nuotaikos taip pat turéjo
itakos euro zonai nepriklausanciy ES valstybiy
nariy kitoms finansinéms priemonéms 2009 m.
pradzioje. 2009 m. kovo mén. padidéjo
vyriausybés obligaciju kreditiniy isipareigojimy
neivykdymo apsikeitimo sandoriy skirtumai
ir sumenko akciju rinkos. Véliau ryztingi
politikos veiksmai ir ekonomikos atsigavimo
zenklai svarbiausiose rinkose palaiké pasaulio
pinigy rinky veikla ir 1émé pageréjusias rinkos
nuotaikas. Sie palankiis poky¢iai pakeite
euro zonai nepriklausanéiy ES valstybiy
nariy kreditiniy isipareigojimuy nejvykdymo
apsikeitimo sandoriy skirtumy, pinigy rinky
paliikany ir akciju rinky tendencija. Kreditiniy
isipareigojimynejvykdymo apsikeitimo sandoriy
skirtumai sumazéjo, bet 2009 m. gruodzio
mén. ju lygiai vis dar buvo aukstesni negu iki
finansy krizés sustipréjimo 2008 m. Visose euro
zonai nepriklausanciose ES valstybése narése
sumaz¢jo pinigy rinkos paliikanos, nors pinigy
rinkos paliikany normy ir 3 mén. EURIBOR
skirtumai ir toliau buvo teigiami. Nuo 2008 m.
gruodzio mén. iki 2009 m. gruodZio mén. akcijy
rinky indeksai vidutiniskai pakilo 37 % ir buvo
didesni uz euro zonos akcijy indeksa.

PINIGY POLITIKA

Pagrindinis visy euro zonai nepriklausanciy
ES wvalstybiy nariy pinigy politikos tikslas —
kainy stabilumas, taciau jvairiose Salyse
pinigu politikos strategijos ir toliau buvo labai
nevienodos (zZr. 11 lentelg).

Svarbiausias pinigy politikos i§§ukis buvo susijgs
su reikSmingai sulétéjusia ekonomikos plétra
sustipréjus finansiniams neramumams pasaulyje
ir to padariniais infliacijos perspektyvoms.
Be to, dauguma $aliy susidiré su likvidumo
apribojimais savo tarpbankinéje ir vyriausybés
obligacijy rinkose ir su jtampa savo uZsienio
valiutos rinkose. Tai turéjo itakos daugelio
Saliy pinigy politikos perdavimo mechanizmui.
Nacionaliniy centriniy banky reakcija i Siuos
TSNT buvo skirtinga ir priklaus¢é nuo
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Il lentelé Euro zonai nepriklausandiy ES valstybiy nariy oficialioji pinigy politikos strategija

Pinigy politikos strategija Valiuta

Bulgarija Valiuty kurso tikslas Bulgarijos levas
Cekija Infliacijos tikslas Cekijos krona
Danija Valiuty kurso tikslas Danijos krona
Estija Valiuty kurso tikslas Estijos krona
Latvija Valiuty kurso tikslas Latvijos latas
Lietuva Valiuty kurso tikslas Lietuvos litas
Vengrija Infliacijos tikslas Vengrijos
forintas
Lenkija Infliacijos tikslas Lenkijos zlotas
Rumunija Infliacijos tikslas Rumunijos l¢ja
Svedija Infliacijos tikslas Svedijos krona
Jungtine Infliacijos tikslas Svaras sterlingy
Karalysté

Bruozai

Valiuty kurso tikslas: susietas su euru kursu 1,95583
Bulgarijos levo uz 1 eura pagal valiuty valdybos modelj.

Infliacijos tikslas: 3 % =1 proc. p. iki 2009 m. pabaigos, véliau
2 % =1 proc. p. Valdomo kitimo valiuty kursas.

Dalyvauja VKM II su +2,25 % svyravimo nuo centrinio
kurso ribomis, 7,46038 Danijos kronos uz | eura.

Dalyvauja VKM II su £15 % svyravimo nuo centrinio kurso
ribomis, 15,6466 Estijos kronos uz 1 eura. Estija palaiko
valiuty valdybos modelj kaip vienasaliska jsipareigojima.

Dalyvauja VKM II su +15 % svyravimo nuo centrinio kurso
ribomis, 0,702804 Latvijos lato uz 1 eura. Latvija palaiko
vienasaliska isipareigojima laikytis +1% svyravimo ribu.

Dalyvauja VKM II su +15 % svyravimo nuo centrinio kurso
ribomis, 3,45280 Lietuvos lito uz 1 eura. Lietuva palaiko
valiuty valdybos modelj kaip vienasaliska isipareigojima.

Infliacijos tikslas: 3 % +1 proc. p. vidutinio termino tikslas
nuo 2007 m. Laisvai kintantis valiuty kursas.

Infliacijos tikslas: 2,5 % +1 proc. p. (per 12 mén. VKI
pokytis). Laisvai kintantis valiuty kursas.

Infliacijos tikslas: 3,5 % +1 proc. p. iki 2009 m. pabaigos ir
iki 2010 m. pabaigos. 3 % *1 proc. p. iki 2011 m. pabaigos.
Valdomo kitimo valiuty kursas.

Infliacijos tikslas: 2 % VKI padidéjimas su +1 proc. p.
toleruotinomis ribomis. Laisvai kintantis valiuty kursas.

Infliacijos tikslas: 2 % VKI padidéjimas per 12 mén. Esant
didesniam negu 1 proc. p. nuokrypiui, Pinigy politikos
komitetas turéty paraSyti atvira laiska izdo kancleriui.

Saltinis: ECBS.
1) VKI yra tapatus SVKI.

ekonominiy salygy ir turimy pinigy politikos
sistemuy.

Kalbant apie 2009 m. sausio—gruodzio mén.
priimtus pinigy politikos sprendimus, dauguma
VKM 1I dalyvaujan¢iy centriniy banky émé
taikyti pinigy politikos priemones, kurios
daznai sutapo su ECB veiksmais. 2009 m.
pirmaji pusmeti ECB sumazino Eurosistemos
pagrindiniy refinansavimo operaciju fiksuotaja
palikany norma i§ viso 150 baziniy punkty
(keturiais etapais — sausio, kovo, balandzio ir
geguzeés meén.) ir nuo to laiko jos nekeité — 1 %.

Dél savo valiuty valdybos modeliy bwreapcka
Hapoona Oamxa (Bulgarian National Bank),
Eesti Pank ir Lietuvos bankas neturi nustate

oficialiy pinigy politikos palikany normuy,
ECB
0
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jie automatiskai prisitaiko prie ECB nustatyty
normy. Taciau, siekdamas sumazinti
likvidumo spaudima tarpbankinése rinkose,
bwneapcka napoona b6anxa (Bulgarian National
Bank) sumazino savo privalomyjuy atsargy
reikalavimus.

Kalbant apie $alis, dalyvaujanc¢ias VKM 1I ir
neturinéias valiuty valdybos modelio, Latvijas
Banka, kuris palaiko +£1 % lato svyravimo
nuo centrinio kurso ribas kaip vienasaliska
isipareigojima, dviem etapais (2009 m. kovo
ir geguzés mén.) mazino pagrinding palikany
norma po 100 baziniy punkty — iki 4 %.
Danmarks Nationalbank tgsé 2008 m. lapkricio
mén. pradéta mazinimo cikla, 2009 m. devyniais
tolesniais etapais sumazindamas pagrinding
pinigy politikos palikany norma iS viso



255 baziniais punktais. Per 2008 m. paskutinius
du ménesius sumazings paliikany norma i§ viso
175 baziniais punktais Danmarks Nationalbank
sumazino (2009 m. sausio ir kovo mén.)
pagrinding pinigy politikos palikany normag
75 baziniais punktais, o véliau nuo 2009 m.
balandzio iki 2010 m. sausio mén. ja dar kelis
kartus mazino — iki 1,05 %. Nors kai kurie
sprendimai atitiko panasius ECB veiksmus, kiti
sprendimai buvo priimti, kai ECB paliikany
normos nesikeit¢ ir lémé sumazéjusi pinigy
politikos paliikany normy skirtuma euro zonos
atzvilgiu. Danmarks Nationalbank taip pat
atliko intervencija i1 uZsienio valiuty rinka,
papildydamas oficialiasias valiutos atsargas po
itampos valiuty kursy rinkose laikotarpio ir dél
jos patirty atsargy nuostoliy 2008 m. pabaigoje.

Visi nacionaliniai centriniai bankai, turintys
infliacijos tikslus ir nedalyvaujantys VKM II,
reagavo | padidéjusia finansy krizés jtaka ir dél
jos sparciai maz¢janti infliacijos spaudima, esant
labai neigiamam gamybos atotriikiui, 2009 m.
sumazindami paliikany normas. Cekijoje ir
Svedijoje faktin¢ infliacija buvo maZesné¢ uz
atitinkama tiksling infliacija, o Vengrijoje,
Lenkijoje bei Rumunijoje ir toliau buvo didesné
uz ja. Palukany normy sumazinimo dydis
priklausé nuo pradiniy salygu, pvz., infliacijos
lygio ir numatomos rizikos premijos. 2009 m.
Ceskd narodni banka keturiais etapais sumazino
savo pinigy politikos palikany norma i§ viso
125 baziniais punktais — iki 1 %, o Narodowy
Bank Polski ir Bank of England keliais etapais
ja sumazino 150 baziniy punkty — atitinkamai
iki 3,5 % ir 0,5 %. Narodowy Bank Polski
nusprendé anksc¢iau, 2009 m. sausio meén.,
i$pirkti savo obligacijas ir 2009 m. geguzés mén.
sumazino privalomuyjy atsargy norma. 2009 m.
kovo mén. Bank of England taip pat pradéjo
taikyti turto pirkimo galimybeg, leisdamas
pirkti privaciojo sektoriaus turta ir patikimus
vertybinius popierius, ir tris kartus (geguzés,
rugpjicio ir lapkri¢io mén.) ja didino — i$ viso iki
200 mlrd. svary sterlingu. Magyar Nemzeti Bank
ir Banca Nationald a Romadniei toliau Svelnino
savo pinigy politika, 2009 m. antraji pusmet ir
2010 m. pradzioje keliais etapais sumazindami
savo pinigy politikos paliikany normas i§ viso

atitinkamai 375 ir 200 baziniy punktu. Siy dviejuy
nacionaliniy centriniy banky pinigy paltikany
normos 2010 m. vasario mén. buvo didziausios
ES — atitinkamai 5,75 ir 7 %. Banca Nationala
a Romdniei taip pat sumazino privalomyju
atsargy reikalavimus kai kuriems kredito jstaigy
isipareigojimams. Sveriges Riksbank 2009 m.
sumazino savo pinigy politikos paliikany norma
175 baziniais punktais — iki 0,25 %. Be to,
Sveriges Riksbank suteiké 300 mird. Svedijos
krony paskoly komerciniams bankams uz
fiksuotasias paliikanas, kuriy terminas buvo apie
12 mén. (trim etapais — 2009 m. liepos, rugséjo ir
spalio mén.). Ju tikslas buvo sumazinti paskoly
paliikanas namy tkiams ir jmonéms.
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2 SKYRIUS

CENTRINIY BANKU
OPERACI]OS
IR VEIKLA



| PINIGY POLITIKOS OPERACIJOS, UiSIENIO
VALIUTOS OPERACIJOS IR INVESTICINE VEIKLA

I.1 ATVIROSIOS RINKOS OPERACIJOS IR
NUOLATINES GALIMYBES

2009 m. Eurosistemos naudotos pinigy
politikos priemonés apima atvirosios rinkos
operacijas —  pagrindines refinansavimo

operacijas(PRO),ilgesnéstrukmésrefinansavimo
operacijas (ITRO), koreguojamasias operacijas
ir padengty obligacijy pirkimo programa, taip
pat nuolatines galimybes ir privalomyjy atsargy
reikalavimus. Operacinéje sistemoje, skirtoje
pinigy politikai jgyvendinti, atvirosios rinkos
operacijos ir nuolatinés galimybés paprastai
naudojamos  likvidumo salygoms valdyti
tarpbankinéje pinigy rinkoje, siekiant palaikyti
labai trumpo laikotarpio paliikany normas
artimas pagrindinei ECB pinigy politikos
normai. Padengty obligacijy pirkimo programa
yra trumpalaiké, nestandartiné priemoné.

2009 m. Valdancioji taryba keturis kartus keité
pagrindines ECB paliikany normas (Zr. 45 pav.).
Sausio 15 d. ValdanCioji taryba nusprendé
sumazinti PRO pagrinding palikany norma
50 baziniy punkty — iki 2,00 %, kovo 5 d. — iki
1,50 %, o balandzio 2 d. — iki 1,25 %. Remiantis
2008 m. gruodzio 18 d. Valdanciosios tarybos
priimtu  sprendimu  atkurti  naudojimosi
nuolatinémis galimybémis suformuoty palikany
normy koridoriaus apie PRO paliikany norma
ribas iki 200 baziniy punkty, Sie sprendimai
reiské, kad palikany normos uz naudojimasi
ribine skolinimosi galimybe buvo nustatytos
atitinkamai 3,00, 2,50 ir 2,25 %, o paliikany norma
uz naudojimasi indéliy galimybe — atitinkamai
1,00, 0,50 ir 0,25 %. 2009 m. geguzés 7 d.
Valdancioji taryba nusprendé PRO paliikany
norma sumazinti iki 1,00 %, palikany norma
uz naudojimasi ribine skolinimosi galimybe —
iki 1,75 %, o paliikany norma uZz naudojimasi
indéliy galimybe palikti 0,25 %. Taigi nuo 2009
m. geguzés 13 d. koridorius buvo susiaurintas
50 baziniy punkty, t. y. iki 150 baziniy punktuy.

Pinigy politikos igyvendinima 2009 m. ir toliau
lémé Eurosistemos pastangos susvelninti dél
finansiniy neramumy kilusia itampa pinigy
rinkose. Be to, kad Eurosistema vykdé visas

ECB
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45 pav. Pagrindinés ECB palukany normos
ir EONIA

(procentais)
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Saltinis: ECB.

1) Fiksuotoji paliikany norma nuo 2008 m. spalio 15 d.

refinansavimo operacijas paskirstydama visa
suma, ji dar pailgino rinkos operacijuy viduting
trukme, pasitilydama 1 m. termino ITRO. Sios
priemonés buvo skirtos nuolatinei mokiy banky
prieigai prie likvidumo uztikrinti (uz atitinkama
uzstata), taip padedant gerinti stringanti pinigy
rinkos funkcionavima.

BANKUY SISTEMOS LIKVIDUMO POREIKIS
Didindama  likviduma  atvirosios  rinkos
operacijomis, Eurosistema atsizvelgia i kasdieni
visos euro zonos banky sistemos likvidumo
poreikio jvertinima. Banky sistemos likvidumo
poreikis — tai bankams nustatyty privalomyjy
atsargy reikalavimy, kredito istaigy einamosiose
saskaitose nacionaliniuose centriniuose
bankuose laikoma $iy reikalavimy pertekliaus
(atsargy pertekliaus) ir autonominiy veiksniy
suma. Autonominiai veiksniai — tai Eurosistemos
balanso straipsniai, tokie kaip banknotai
apyvartoje ir vyriausybés indéliai, darantys
itaka kredito istaigy einamyjy saskaity 1éSoms,
taciau tiesiogiai nekontroliuojami Eurosistemos
likvidumo valdymo sistemos.



46 pav. Euro zonos likvidumo veiksniai
2009 m.

(mlrd. eury)

autonominiai veiksniai

—
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Saltinis: ECB.

Visos Eurosistemos refinansavimo operacijos
2009 m. buvo vykdomos kaip procediiros
paskirstant visa suma. Todél refinansavimo
operaciju apimtj 1émé ne Eurosistemos
pasiiilos interesai, o daugiau kity sandoriy $aliy
paklausa, rodanti, kad jy pagrindinis tikslas
— individualaus likvidumo wuzsitikrinimas.
I§ tiesy refinansavimo operacijoms skirta
suma gerokai virSijo visos euro zonos banky
sistemos likvidumo poreiki, kaip buvo
pabrézta anksCiau. Taciau bendras atsargy
pertekliaus lygis 2009 m. buvo labai Zemas
ir sudaré vidutiniskai apie 1,05 mlrd. eury,
t. y. atitiko ankstesniy mety lygi (2008 m. —
1,07 mlrd. eury, 2007 m. — 0,9 mlrd. eury).

2009 m. euro zonos banky sistema ir toliau
skolinosi palaikydamabendra likvidumo pervirsi,
o véliau deponavo ji Eurosistemoje, mokédama
pagrindinéms  refinansavimo  operacijoms
nustatytas fiksuotas paliikanas ir gaudama
palikanas uz naudojimasi indéliy galimybémis
(ju skirtumas iki 2009 m. geguzés 13 d. buvo 100
baziniy punkty, o véliau — 75 baziniai punktai).

Tai galima interpretuoti kaip aiskia kity sandorio
Saliy likvidumo paklausa i§ Eurosistemos dél
atsargumo. Vertinant pokyc¢ius §iuo poziiiriu,
galima sakyti, kad po geguzés 13 d. ,,draudimo
premija‘“ uz §j likviduma sumazéjo, o tai galéjo
prisidéti palaikant refinansavimo operacijy
paklausa arba net ja didino.

2009 m. euro zonos banky sistemos dienos
likvidumo  poreikis  vidutiniSkai  sudaré
577 mlrd. eury — 20 % daugiau negu 2008 m.
Viena i§ Sio padidéjimo priezaséiy buvo 39 %
padidéje autonominiai veiksniai — iki 380 mlrd.
eury. Privalomyjy atsargy reikalavimai 2009
m. beveik nepasikeité ir sudaré 216 mlrd. eury
(2008 m. — 210 mlrd. eury) (zr. 46 pav.). 2009
m. reik§mingai sumazéjo banknoty poreikio
didéjimas (Zr. $io skyriaus 3 skirsnyje 53 pav.).

PRIVALOMUYJU ATSARGY SISTEMA

Euro zonos kredito istaigos privalo laikyti
privalomasiasatsargas Eurosistemoseinamosiose
saskaitose. Kaip jprasta nuo 1999 m.,
minimalios privalomosios atsargos 2009 m.
sudaré 2 % kredito istaigy atsargy bazés —
vidutiniskai 216 mlrd. eury, ir tai buvo tik 3 %
daugiau uz 2008 m. vidurki. Kadangi kiekvienu
atsargy laikymo laikotarpiu  Eurosistema
kompensuoja laikomas atsargas norma, kuri yra
PRO (jei jos vykdomos kaip kintamyjy palikany
konkursai) ribiniy normy vidurkis, arba fiksuota
PRO norma (fiksuotyjy palikany konkursy
atveju), dél privalomyjy atsargy sistemos
banky sektorius nepatiria dideliy islaidy. Kartu
ji atlieka dvi svarbias funkcijas jgyvendinant
pinigy politika. Pirma, ji padeda stabilizuoti
trumpalaikes pinigy rinkos paliikany normas,
nes privalomuyjy atsargy prievolg biitina jvykdyti
palaikant vidurki atsargy laikymo laikotarpiu,
o tai leidzia kredito j{staigoms pasalinti
laikinas ir neprognozuotas likvidumo iplaukas
bei iSlaidas. Antra, didina banky sistemos
likvidumo deficita, t. y. visa banky refinansavimo
i§ Eurosistemos poreikj, ir taip uztikrina tolygy
ir prognozuojama Eurosistemos refinansavimo
poreiki, o tai palengvina Eurosistemos
trumpalaikiy pinigy rinky palikany normy
valdyma.
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ATVIROSIOS RINKOS OPERACIJOS

Eurosistema naudoja PRO, ITRO ir KO
likvidumui pinigy rinkoje valdyti. Visos
likviduma didinanéios operacijos turi biti

visi§kai uztikrintos jkaitu. PRO yra reguliarios
savaitinés operacijos, 0 juy terminas paprastai
yra viena savaité. Jos yra pagrindiné priemoné,
iSreiSkianti ECB pinigy politikos pozicija.
ITRO - tai kiekviena ménesi vykdomos 3 mén.
termino likviduma didinancios operacijos. Daug
pries 2009 m. vykdyty papildomy operacijy
buvo atlickamos ir 2009 m.: 3 ir 6 mén.
termino papildomos ITRO ir specialaus termino
refinansavimo operacijos, kuriy terminas lygus
atsargy laikymo trukmei. 2009 m. geguzés 7 d.
Valdancioji taryba nusprendé, kad bus atliktos
trys likviduma didinancios ITRO, kuriy terminas
yra 1 m. Pirmos dvi operacijos (atsiskaitymas
birzelio 25 d. ir spalio 1 d.) ivykdytos kaip
fiksuotyju palikany konkurso procediiros
paskirstant visa suma ir taikant nulini prieda
vir§  pagrindinés refinansavimo  operacijy
paluikany normos. Paskutinés operacijos norma
(atsiskaitymas gruodzio 17 d.) buvo nustatyta
kaip vidutiné minimali sifiloma (fiksuota)
PRO norma per visa operacijos laikotarpi
(terminas — 371 diena).

2009 m. visos 52 PRO atliktos kaip fiksuotuju
paliikany konkursai, kuriuose visi pasitlymai
buvo patenkinti. 2008 m. tinkamy kity sandoriy
Saliy padaugéjo nuo 2 099 iki 2 157. 2009 m. kity
sandoriy Saliy, dalyvavusiy PRO, vidutiniskai
buvo 401 (2008 m. — 443). Prie§ pirmos 1 m.
termino ITRO atsiskaityma vidutine PRO
skirta suma buvo 236 mlrd. eury (zr. 47 pav.),
kity sandoriy Saliy buvo daug (vidutiniskai
558 dalyviai). PRO skiriama suma, uz kuria buvo
atsiskaityta birzelio 24 d., i$ karto pries skiriant
suma pirmajai ITRO, reik§mingai sumazéjo — iki
168 mlrd. eury. Tai buvo mazéjimo tendencijos
pradzia, ji tesési antraji pusmetj tiek kalbant
apie dalyvavimo lygj, tiek apie PRO suma.
2009 m. maziausias kity sandoriy Saliy skaicius
(109), dalyvaves PRO, buvo uzfiksuotas vykdant
operacija, uz kuria atsiskaityta gruodzio 23 d.;
maziausia PRO suma (46 mlrd. eury) buvo skirta
operacijai, uz kuria atsiskaityta lapkricio 4 d.
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47 pav. Pinigy politikos operacijos, kuriy

terminas dar nepasibaiges
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Saltinis: ECB.

Pirmaji pusmeti ITRO, papildomy ITRO ir
specialaus termino refinansavimo operacijoms,
kuriy terminas nebuvo pasibaiggs, suteikto
likvidumo apimtis nuosekliai maz&jo — nuo
617 mlrd. eury (sausio 1 d.) iki 309 mlrd. eury
(birzelio 24 d.) (zr. 47 pav.). Kartu nuosekliai
mazéjo kasdienis naudojimasis Eurosistemos
indéliy galimybe. Po pirmo 1 m. termino
ITRO atsiskaitymo bendras specialaus termino
refinansavimo operaciju ir ITRO likutis
padidéjo daugiau kaip dvigubai (iki 729 mlrd.
eury). Antraji pusmeti jis tebebuvo labai
didelis (gruodzio 31 d. sudaré 670 mlrd. eury).
Taciau bendra refinansavimo operacijy suma,
i8skyrus 1 m. ITRO, reikSmingai sumazéjo,
nes kitos sandoriy Salys pailgino Eurosistemos
refinansavimo trukme, labiau panaudodamos
1 m. termino operacijas.

Gruodzio 31 d. 1 m. termino ITRO sudaré 82 %
visy galiojanciy refinansavimo operacijy sumos,
PRO - 11 %, 3 arba 6 mén. termino operacijos —
atitinkamai 3 % ir 4 %, o specialaus termino



refinansavimo operacijos — 0,4 %. Padengty
obligacijuy pirkimo programa (zr. $io skyriaus
1.3 skirsnj) sudaré¢ 4 % suteikto likvidumo.
Gruodzio 31 d. vien tik 1 m. termino ITRO,
kuriy terminas nepasibaiggs, suma (614 mlrd.
eury) buvo 23 mird. eury didesné uz banky
sistemos bendra likvidumo poreiki.

Apskritai dalyvavimas 1 m. termino ITRO
buvo labai didelis, bet per metus sumazéjo:
pirmoje operacijoje dalyvavo 1 121, antroje
— 589, o trecioje — 224 kitos sandoriy Salys.
Be to, 2009 m. reikSmingai sumazéjo
dalyvavimas kitose operacijose: 3 mén.
operacijose — nuo maksimalaus skai¢iaus 133
(sausio 28 d.) iki minimalaus skaiciaus 8 (spalio
7 d. ir gruodZio 7 d.), o 6 mén. operacijose —
nuo maksimalaus skaiciaus 110 (birzelio 10 d.)
iki minimalaus skaiciaus 21 (lapkri¢io 11 d. ir
gruodzio 9 d.). Dalyvavimas specialaus termino
refinansavimo operacijose taip pat sumazéjo
nuo maksimalaus skaiciaus 147 (birzelio 9 d.)
iki minimalaus skaiciaus 8 (gruodzio 7 d.).

ECB gali vykdyti likviduma didinancias ir

likviduma  mazinanfias  koreguojamasias
operacijas  kiekvienu  konkreciu  atveju,
sickdamas valdyti likvidumo salygas rinkoje

ir regulivoti paliikany normas. 2008 m. spalio
6 d. Valdanciosios tarybos sprendimas iSplésti
prieiga prie koreguojamuyjy operacijuy nuo
2008 m. spalio 6 d. suteikiant dalyvavimo teise
visoms kitoms sandoriy Salims, kurios yra
tinkamos dalyvauti Eurosistemos atvirosios
rinkos operacijose, pagristose standartiniais
konkursais, ir kurios papildomai atitinka tam
tikrus atrankos kriterijus, nustatytus atitinkamy
nacionaliniy centriniy banky, galiojo ir 2009 m.

2009 m. ECB atliko koreguojamasias operacijas
tik paskutinémis atsargy laikotarpiy dienomis.
Buvo atlikta 12 likvidumg mazinanCiy vienos
nakties termino operacijy, vykdomuy kaip
kintamuyjy paliikamy konkursai, taikant maksimalia
patenkinama palikany norma, lygia fiksuotai
PRO palikany normai. Per S§ias operacijas,
kuriose dalyvavo 136 kitos sandoriy Salys, buvo
vidutiniskai absorbuota 154 mird. eury.

NUOLATINES GALIMYBES

Kitos sandoriy Salys savo iniciatyva gali naudotis
dviem nuolatinémis galimybémis vienos
nakties  likvidumui  gauti,  pateikdamos
tinkama ikaita arba vienos nakties indéliams
Eurosistemoje padéti. 2009 m. pabaigoje
ribine skolinimosi galimybe potencialiai galéjo
naudotis 2 401 kita sandoriy S$alis, o indéliy
galimybe — 2 775 kitos sandoriy Salys.

Siy galimybiy normos paprastai yra vienos
nakties normos aukS$Ciausia ir zemiausia riba,
deél to joms tenka svarbus vaidmuo jgyvendinant
pinigy politika. 2009 m. sausio 15 d., po to,
kai 2008 m. gruodzio 18 d. Valdancioji taryba
priémé sprendima, buvo iSpléstas koridorius
tarp $iy dvieju normy nuo 100 iki 200 baziniy
punkty, simetriS$kai apie PRO norma. 2009 m.
geguzés 7 d. koridorius susiaurintas iki
150 baziniy punkty, kai PRO norma buvo
sumazinta iki 1,00 %. Tai buvo padaryta
siekiant uztikrinti, kad indéliy galimybés norma
buty didesné uz nuli, taip palaikant paskata
prekiauti neuztikrintoje vienos nakties rinkoje.
Kartu nuolatiniy galimybiy koridorius buvo
iSlaikytas simetriskas apie fiksuota PRO norma.

Dél dideliy paskirstymy fiksuotyju palikany
normy atvirosios rinkos operacijose buvo
reik§mingai padidintas naudojimasis indéliy
galimybe, ypa¢ po pirmos | m. termino
ITRO atsiskaitymo. Indéliy galimybe kasdien
vidutiniskai pasinaudota uz 109 mlrd. eury
(2007 m. — 0,5 mlrd. eury ir 2008 m. spalio
9 d.—gruodzio 31 d. — 208,5 mlrd. eury).
2009 m. naudojimosi indéliy galimybe
tendencijos buvo i§ esmés panasios per kiekviena
atsargy laikymo laikotarpi: indéliy sumos buvo
mazesnés kiekvieno laikotarpio pradzioje, bet
véliau didédavo daugéjant kity sandoriy Saliy,
ivykdZziusiy privalomuyjy atsargy reikalavimus.

Kasdien ribine skolinimosi galimybe vidutiniskai
pasinaudota uz 1 mlrd. eury (2008 m. spalio—
gruodzio mén. — uz 6,7 mlrd. eury). Sis
sumazéjimas gali blti susijgs su sumazéjusiu
netikrumu dél atskiry banky likvidumo poreikio,
pageréjusiu  neuZztikrintos  vienos  nakties
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rinkos funkcionavimu (kaip matyti, pvz., i$
vél atidaromy naujy kredito linijy) ir dideliu
paskirstymu refinansavimo operacijose.

PINIGY POLITIKOS OPERACIJOMS TINKAMAS
TURTAS

Kaip nustatyta ECBS statute ir pagal tarptautine
centriniy banky praktika visame pasaulyje,
visos Eurosistemos kreditavimo operacijos
uztikrinamos tinkamu jkaitu. Pakankamumo
savoka reiSkia, kad, pirma, Eurosistema i$
esmés apsaugota nuo nuostoliy atliekant
pinigy politikos operacijas ir, antra, jkaito turi
pakakti didelei kity sandoriy $aliy grupei, kad
Eurosistema, atlikdama pinigy politikos ir
mokéjimo sistemy operacijas, galéty suteikti tiek
likvidumo, kiek ji mano reikalinga. Siekdama tai
palengvinti, Eurosistema pripazista didelg turto,
kaip tinkamo ikaito, rii§iy jvairove visoms savo
kredito operacijoms. Sis Eurosistemos ikaito
sistemos veiksnys ir tas faktas, kad prieiga
prie Eurosistemos atvirosios rinkos operacijy
suteikta didelei grupei kity sandoriy Saliy, yra
pagrindiniai veiksniai, kuriais remiamas pinigy
politikos jgyvendinimas jtemptu laikotarpiu.
Dél operacinei sistemai biidingo lankstumo
Eurosistema  suteiké reikiama  likviduma
stringanCiam pinigy rinkos funkcionavimui
pagerinti nesusidurdama su plaiai paplitusiu
ikaito suvarzymu finansy krizés laikotarpiu.
2008 m. pabaigoje Valdancioji taryba nusprendé
laikinai iSplésti tinkamo ikaito sarasa, kuris
galios iki 2010 m. pabaigos.

2009 m., palyginti su 2008 m., tinkamo ikaito
vidutiné vert¢ padidéjo 17,9 % ir sudare
13,1 trilijono eury (zr. 48 pav.). Valdzios
sektoriaus skola buvo 5,5 trilijono eury ir sudaré
40 % visos skolos, o kita apyvartinio ikaito dalj —
nepadengtos bankuy obligacijos (2,8 trilijono
eury, arba 20 %), padengtos banky obligacijos
(1,4 trilijono eury, arba 11 %), turtu uztikrinti
vertybiniai popieriai (1,3 trilijono eury, arba
10 %), korporaciju obligacijos (1,3 trilijono
eury, arba 10 %) ir kitos obligacijos, tokios kaip
vir§valstybiniy institucijy iSleistos obligacijos
(0,5 trilijono eury, arba 4 %). Dél laikiny
priemoniy tinkamo turto sarasui iSplésti bendra
tinkamo antring rinka turinfio turto verté
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48 pav. Tinkamas jkaitas pagal turto rusj

(mlrd. eury; metiniai vidurkiai)

antrinés rinkos neturintis turtas

kitas antring rinka turintis turtas

turtu uztikrinti vertybiniai popieriai
korporacijy obligacijos

padengtos banky obligacijos
nepadengtos banky obligacijos
regioningés valdzios vertybiniai popieriai
centrinés valdzios vertybiniai popieriai
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2009 m. pabaigoje buvo apie 1,4 trilijono eury.
[ tinkamo jkaito sarasa jtrauktas ir antrinés rinkos
neturintis turtas, daugiausia kredito reikalavimai
(taip pat vadinami banky paskolomis). PrieSingai
antring rinka turinfiam turtui, antrinés rinkos
neturinéio turto tinkamumas {vertinamas tik jo
priémimo metu, todél galimai tinkamo antrinés
rinkos turto dydi sunku nustatyti. Atsizvelgiant
i tai, antrinés rinkos neturinéio turto, kurj kitos
sandoriy Salys naudoja kaip ikaita Eurosistemos
kredito operacijoms, dydis 2009 m. sudaré
0,3 trilijono eury, t. y. 2 % viso Eurosistemos
tinkamo ikaito. Apatiné kredito riba, laikinai
nustatyta tinkamo jkaito saraSui iSplésti, taip
pat buvo pritaikyta antrinés rinkos neturin¢iam
turtui.

Vidutiné antring rinka turin¢io ir antrinés
rinkos neturincio turto, kurij kitos sandoriy Salys
naudojo kaip uZstata Eurosistemos vykdomoms
kreditavimo operacijoms, verté labai padidéjo —
nuo 1 579 mlrd. eury (2008 m.) iki 2 034 mird.
eury (2009 m.). Tai atsitiko daugiausia dél to, kad,
reaguodamos | finansy rinky neramumus, kitos
sandoriy Salys pateiké kaip ikaita Eurosistemos
operacijoms dideles papildomas sumas (Zr.
49 pav.). Palyginimas su ikaitu, pateiktu paimant
kredita i§ Eurosistemos kity sandoriy $aliy,



49 pav. |kaitas, panaudotas Eurosistemos

kredito operacijoms uztikrinti, palyginti su

50 pav. Turto (jskaitant kredito
reikalavimus), panaudoto kaip jkaitas,

kredito apimtimi pinigy politikos operacijose"
(mlrd. eury)

=== visas jkaitas, panaudotas Eurosistemos kredito
operacijoms uZtikrinti

i§ jo: kredito apimtis
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1) ikaitas, panaudotas Eurosistemos kredito operacijoms
uztikrinti, reiskia turta, panaudota kaip ikaitas Salyse, kuriose
taikoma bendrojo ikaito sistema, ir turta, panaudota kaip ikaitas
Salyse, kuriose taikoma uztikrinimo atskiruoju jkaitu sistema.

rodo, kad pateikto ir kreditui i§ pinigy politikos
operacijy padengti nepanaudoto jkaito dalis
apskritai padidéjo nedaug. Tai leidzia manyti,
kad, nepaisant refinansavimo operacijomis
gaunamy didéjanciy likvidumo sumy, ikaito
nepakankamumas nesudaré sisteminiy suvarzymuy
Eurosistemos kitoms sandoriy Salims.

Kalbant apie naudoto ikaito sudéti (zr. 50 pav.),
turtu uztikrinty vertybiniy popieriy vidutiné
dalis sumazéjo nuo 28 % (2008 m.) iki 23 %
(2009 m.) dél sumazéjusios rinkos vertés ir i$
rinkos vertés i§skaitomos vertés, ta¢iau bendra
pateikta suma tebebuvo stabili. Neuztikrintos
banky obligacijos vidutiniSkai sudaré truputi
maziau kaip 28 % 2009 m. naudoto turto. Taigi
buvo didziausia turto kategorija, Eurosistemoje
naudota kaip ikaitas. Antrinés rinkos neturin¢io
turto vidutiné dalis padidéjo nuo 12 % (2008 m.)

pasiskirstymas pagal turto rusj
(procentais)
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iki 14 % (2009 m.). Be to, centrinés vyriausybés
obligacijy vidutiné dalis padidéjo nuo 10 %
(2008 m.) iki 11 % (2009 m.). Naujos turto,
kuris buvo tinkamas laikinai, kategorijos sudaré
apie 3,8 % viso naudoto jkaito.

RIZIKOS VALDYMO KLAUSIMAI

Eurosistema sumazina rizika, kad kita sandorio
Salis nejvykdys isipareigojimy Eurosistemos
kreditavimo operacijoje, nustatydama
reikalavima kitoms sandoriy Salims pateikti
ikaitg. Taiau Eurosistemai vis tieck kyla
finansinés rizikos, jei kita sandorio S$alis
nejvykdyty isipareigojimy, iskaitant kredito,
rinkos ir likvidumo rizikas. Be to, Eurosistemai
kyla ir valiuty kursy rizika vykdant likviduma
teikiancias operacijas uZzsienio valiutomis uz
eurais iSreikSta jkaita, tokias, kokios atliktos
2009 m. Sioms rizikoms sumazinti iki priimtino
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lygio Eurosistema ikaitu priimamam turtui taiko
grieztus standartus, kasdien vertina ikaita ir
taiko atitinkamas rizikos kontrolés priemones.

Dél apdairumo Eurosistema nustaté apsaugos
priemones nuo galimy trikumy, galinéiy
susidaryti dél padaryto sprendimo, susijusio
su ikaitu, gautu i§ {sipareigojimy nevykdanciy
kity sandoriy Saliy. Apsaugos priemoniy
lygis kasmet perzilirimas sprendziant galutini
itkaito priémima ir atsizvelgiant | atgavimo
perspektyva.  Paprastai su  kreditavimo
operacijomis susijusios rizikos yra kiekybiskai
vertinamos ir apie jas reguliariai praneSama
ECB sprendimus priimantiems organams.

2009 m. ECB padaré techninius rizikos
kontrolés sistemos, apie kuria jis paskelbé 2008
m. rugséjo 4 d., patobulinimus ir igyvendino
pataisas dél turtu uztikrinty vertybiniy popieriy
ir neuztikrinty banky obligacijy, tinkamy
Eurosistemos kredito operacijoms, naudojimo.
Kalbant apie turtu uztikrintus vertybinius
popierius, 2009 m. sausio 20 d. ir lapkri¢io 20 d.
Eurosistema paskelbé papildomus reikalavimus
pripazistamy iSorés kredito vertinimo institucijy
reitingams. Be to, tam, kad nuo 2009 m. kovo
1 d. isleisti turtu uztikrinti vertybiniai popieriai
biity tinkami Eurosistemos kredito operacijoms,
buvo nuspresta, kad bendrasis fondas neturi
biiti sudarytas (nei visas, nei i§ dalies) i§ kity
turtu uztikrinty vertybiniy popieriy segmenty.
Turtu uztikrintiems vertybiniams popieriams,
iSleistiems iki 2009 m. kovo 1 d., pastarasis
reikalavimas netaikomas iki 2010 m. kovo 1 d.
Kalbant apie neuztikrintas banky obligacijas,
2009 m. sausio 20 d. Eurosistema paskelbé
apie riby ju naudojimui nustatyma nuo 2009 m.
kovo 1 d.

ISsaugant Eurosistemos kreditavimo operacijy
sistemos pagrindinius bruozus, tokius kaip
plaCios aprépties ikaito tinkamuma ir platy
Eurosistemos kity sandoriy Saliy pri¢jima prie
centriniy banky likvidumo, anksCiau minétais
rizikos kontrolés sistemos pakoregavimais siekta
palaikyti tinkama Eurosistemos apsaugos nuo

ECB
' Mety ataskaita
2009

rizikos lygi. Be to, turtu uztikrinty vertybiniy
popieriy naudojimo pakeitimais sickiama atkurti
tinkama $iy rinky funkcionavima.

Be to, siekdama uztikrinti tinkama turtu
uztikrinty ~ vertybiniy popieriy, naudojamy
kreditavimo operacijoms, rizikos vertinima,
Eurosistema tiria, ar rizikos valdymo sistemoje
reikia atsizvelgti i informacija apie kiekviena
paskola, uztikrinancig tokias priemones. Tuo
tikslu Eurosistema diskutuoja su reitingy
agentliromis, investuotojais, pramonés atstovais
ir vertybiniy popieriy isSleidéjais, be to,
2009 m. gruodzio 23 d. $ivo klausimu pradéjo
vieSas konsultacijas. Tokia informacija apie
paskolas padidinty skaidruma turtu uZztikrinty
vertybiniy popieriy atzvilgiu, todél atsirasty
galimybé sudaryti informatyvesnius tokio
turto rizikos vertinimus ir padéty susigrazinti
pasitikéjima  finansinio  turto  pakeitimo
vertybiniais popieriais rinkomis.

1.2 UZSIENIO VALIUTOS KEITIMO OPERACIJOS IR
OPERACIJOS SU KITAIS CENTRINIAIS BANKAIS

2009 m. Eurosistema nedaré jokiy intervencijy
1 uzsienio valiutos rinka. Be to, ECB neatliko
jokiy uZsienio valiutos keitimo operacijy
valiutomis, kurios dalyvauja VKM II. 2009 m.
devynis kartus buvo pasinaudota ECB ir TVF
nuolatiniame susitarime numatyta galimybe,
palengvinan¢ia TVF ECB vardu vykdomus
specialiyjy skolinimosi teisiy (SST) sandorius
su kitais SST turétojais.

Siekdamas Europos rinkose sureguliuoti
finansavimo JAV  doleriais  sutrikdymus,
sukeltus neramumy finansy rinkose, 2007 m.
ECB su JAV Federaline rezervy sistema sudaré
susitarima dél abipusio valiutos apsikeitimo
(apsikeitimo operacijy linijos), kuris buvo
pakartotinai pratgsiamas, paskutini karta iki
2010 m. vasario 1 d. Naudodamasi Federalinés
rezervy sistemos terminuotojo skolinimosi JAV
doleriais aukcionuose galimybe ir glaudziai
bendradarbiaudama su  kitais  centriniais



bankais, Eurosistema §ia apsikeitimo operaciju
linija teiké sandorio Salims finansavima JAV
doleriais uz ikaita, tinkama Eurosistemos
kredito operacijoms. Atsizvelgdama | finansy
rinkos kintamuma 2009 m., Eurosistema toliau
vykdé operacijas fiksuotyjy paliikany konkursy
biidu paskirstant visa suma, teikdama likviduma
JAV doleriais Eurosistemos kitoms sandorio
Salims 7, 28 ir 84 dienoms. 2009 m. buvo
suteiktas finansavimas JAV doleriais euro zonos
kitoms sandorio $alims atlikus 69 griztamuosius
sandorius uz tinkama ikaita ir 6 eury ir JAV
doleriy apsikeitimo operacijas. Dél pageréjusiy
finansavimo rinky salygy ir ribotos paklausos
2009 m. sausio pabaigoje operacijos, atlickamos
kaip eury ir JAV doleriy apsikeitimo sandoriai,
buvo nutrauktos, o atpirkimo operacijos JAV
doleriais, kuriy trukmé 28, 84 ir 7 dienos,
nutrauktos atlikus operacijas atitinkamai 2009
m. liepos 28 d., 2009 m. spalio 6 d. ir 2010 m.
sausio 27 d.

2008 m. spalio mén. sudariusi susitarima deél
apsikeitimo linijos su Sveicarijos nacionaliniu
banku Eurosistema 2009 m. toliau teiké
likviduma savo sandorio $alims Sveicarijos
frankais. Sios operacijos buvo atlickamos
kaip eury ir Sveicarijos franky valiuty
apsikeitimo sandoriai fiksuotomis kainomis
ir su maksimaliai paskirstoma suma, kuria
nustaté ECB kartu su Sveicarijos nacionaliniu
banku. 2009 m. Eurosistema atliko 7 dieny
51 likvidumo Sveicarijos frankais teikimo
apsikeitimo sandoriy operacija. 2010 m. sausio
18 d. Valdancioji taryba nusprendé, susitarusi
su Sveicarijos nacionaliniu banku, nebevykdyti
1 savaités likvidumo Sveicarijos frankais
teikimo apsikeitimo sandoriy operacijy po 2010
m. sausio 31 d. dél mazéjancios paklausos ir
pageréjusiy salygy finansy rinkose.

2009 m. balandzio mén. Valdancioji taryba
nusprendé¢ sudaryti laiking susitarima dél
abipusio valiutos apsikeitimo (apsikeitimo
operacijy linijos) su Federaline rezervy sistema,
kad §i galéty suteikti likviduma iki 80 mlrd.
eury. Si apsikeitimo operacijy linija buvo
pakartotinai pratgsta — paskutinj karta iki 2010

m. vasario 1 d. Be to, ECB ir Sveriges Riksbank
2009 m. birzelio mén. paskelbé, kad pradés
vykdyti 2007 m. sudaryta laikina susitarima
dél abipusio valiutos apsikeitimo (apsikeitimo
operaciju linijos), didziausia suma — 10 mlrd.
eury, siekdami palengvinti finansy rinky
funkcionavima ir prireikus suteikti Sveriges
Riksbank likviduma eurais.

1.3 PADENGTY OBLIGACIJY PIRKIMO PROGRAMA

2009 m. geguzés mén. Valdancioji taryba
nusprendé  sudaryti  padengty  obligacijuy
vienakrypcio pirkimo programa pinigy politikos
tikslais. Si programa, kuri buvo pradéta vykdyti
siekiant prisidéti prie padengty obligacijy rinkos
atgaivinimo, yra elementas ECB skatinant
aktyvesni kreditavima. Buvo paskelbta, kad
Eurosistema nuo 2009 m. liepos mén. iki
2010 m. birzelio pabaigos ketina pirkti 60 mlrd.

51 pav. Padengty obligacijy pajamingumo ir apsikeitimo sandoriy
palukany normy skirtumai ir Senior nepadengty banky obligacijy

pajamingumo ir apsikeitimo sandoriy palukany normy skirtumai

(baziniais punktais)

=== Boxx Euro Covered indeksas
iBoxx Euro Banks Senior indeksas
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Saltinis: Markit.
iBoxx indeksai — daznai naudojami indeksai, kurie leidZia stebéti
pajamingumo kai kuriose obligacijy rinkose ir apsikeitimo
sandoriy palikany normy skirtumy raida. Juos sudaro finansiniy
informacijos paslaugy bendrovés Markit padalinys. iBoxx Euro
Covered indeksas yra padengty obligaciju eurais krepselio
pajamingumo ir to paties termino paltikany normos apsikeitimo
sandoriy pajamingumo skirtumo rodiklis. iBoxx Euro Banks
Senior indeksas yra Senior nepadengty banky obligacijy
krepselio pajamingumo ir to paties termino paliikany normos
apsikeitimo sandoriy pajamingumo skirtumo rodiklis.
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eury vertés eurais iSreiksty padengty obligacijy.
Sios euro zonoje isleistos obligacijos turi atitikti
tam tikrus kriterijus, kurie buvo viesai paskelbti
visiems rinkos dalyviams.

Iki 2009 m. gruodzio 31 d. Eurosistema
nupirko padengty obligacijy, kuriy bendra
nominalioji vert¢ buvo apie 28 mlrd. eury;
24 % obligaciju buvo nupirkta pirmingje,
76 % ju — antrinéje rinkoje. Nuo programos
paskelbimo rinkoje padaugéjo naujy padengty
obligacijy emisijy ir labai sumazéjo padengty
obligacijy ir apsikeitimo sandoriy paliikany
normy pajamingumo skirtumai — taip pat i$
dalies dél bendrai pageréjusios padéties finansy
rinkose. Bendrai mazéjo ir kiti skirtumai, pvz.,
reikalavimo pirmumo teis¢ turinCiy (turtu)
neuztikrinty banky obligacijy pajamingumo
skirtumai (zr. 51 pav.) ..

1.4 INVESTICINE VEIKLA

ECB investiciné veikla organizuojama siekiant
uztikrinti, kad, priimant su investicijomis
susijusius  sprendimus, nebity galimybés
pasinaudoti vidaus informacija apie centrinio
banko politikos veiksmus. ,Kiny siena“
vadinamose taisyklése ir procedirose ECB
investicijy padalinys atskiriamas nuo Kkity
veiklos padaliniy.

UZSIENIO ATSARGY VALDYMAS

ECB uzsienio atsargy portfeli i§ pradziy
sudaré uzsienio atsargy pervedimai i§ euro
zonos nacionaliniy centriniy banky. Laikui
bégant portfelio sudétis rodo investuoto
turto, taip pat ECB uzsienio valiutos ir aukso
operacijy rinkos vertés pokycius. Pagrindinis
ECB uzsienio atsargy tikslas — uztikrinti, kad
prireikus Eurosistema turéty pakankama suma
likvidZiy atsargy savo uzsienio valiuty politikos
operacijoms ne ES valiutomis. ECB uzsienio
atsargy valdymo tikslai pagal ju svarba yra
likvidumas, saugumas ir graza.

ECB wuzsienio atsargy portfeli sudaro JAV
doleriai, Japonijos jenos, auksas ir SST. JAV
doleriy ir Japonijos jeny atsargas aktyviai valdo
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ECB ir euro zonos nacionaliniai centriniai
bankai, norintys dalyvauti Sioje veikloje kaip
ECB agentai. Nuo 2006 m. sausio mén. taikomas
,valiuty  specializacijos modelis®, kuriuo
sickiama didinti Eurosistemos investavimo
operacijy veiksminguma. Pagal S§ia sistema
kiekvienam NCB ar Siuo tikslu veikianciai
nacionaliniy centriniy banky grupei iprastai
paskirstoma valdyti portfelio dalis JAV doleriais
arba Japonijos jenomis2. Nuo 2009 m. sausio
meén., kai prie euro zonos prisijungé Slovakija,
Narodna banka Slovenska valdo portfeli JAV
doleriais kaip ECB agentas.

2009 m. ECB pardavé i$ viso 35,5 tonos aukso.
Aukso pardavimo pajamos papildé portfeli JAV
doleriais. Sie pardavimai visiskai atitiko 2004
m. kovo 8 d. Centriniy banky susitarimg dél
aukso. ECB yra susitarima pasirasiusi $alis, jis
atnaujintas 2009 m. rugpjtcio 7 d.

ECB grynyju uzsienio atsargy® verté pagal
esama kursa ir rinkos kainas padidé¢jo nuo
49,5 mlrd. eury (2008 m. pabaigoje) iki 51 mlrd.
eury (2009 m. pabaigoje). IS jy 38,3 mlird. eury
buvo uZzsienio valiutomis (Japonijos jenomis ir
JAV doleriais) ir 12,7 mlrd. eury — auksu ir SST.
Pagal 2009 m. pabaigos kursa JAV doleriais
iSreiksStas turtas sudaré 78,5 % uzsienio valiutos
atsargy, o Japonijos jenomis — 21,5 %. Eury
vertés sumazéjimas uzsienio valiutos portfelyje
0,5 % daugiausia buvo susijgs su per metus euro
atzvilgiu nuvertéjusia Japonijos jena (5,3 %) ir
JAV doleriu (3,4 %), o i§ portfelio valdymo
veiklos gautas kapitalo pelnas bei paliikanos ir
minéty 1éSy uz parduota auksa investavimas
daré teigiama itaka. Nepaisant parduoto aukso,
aukso atsargy ir SST lésy verté padidéjo apie
14,0 %. Tai daugiausia 1émé 2009 m. apie
22,1 % pabranggs auksas skaiciuojant eurais.

1 Daugiau informacijos apie padengty obligacijy pirkimo programa
zr. ECB interneto svetaingje, ypa¢ $iuo adresu: http://www.ecb.
europa.eu/mopo/implement/omo

2 Placiau apie tai zr. 2006 m. balandzio mén. ECB ménesinio
biuletenio straipsnj ,,Portfolio management at the ECB*.

3 Grynosios uZsienio atsargos — tai oficialiosios atsargos minus
apsikeitimo uzsienio valiutomis pagal rinka {vertinta grynoji
verté plius rezidenty indéliai uZsienio valiuta minus i§ anksto
numatytas uzsienio valiutos grynasis sumazejimas ateityje
dél atpirkimo ir ateities sandoriy. Daugiau informacijos apie
duomeny Saltinius zr. ECB interneto svetainéje.



2009 m. kai kurios vyriausybés garantuojamos
priemonés papildé tinkamy priemoniy, { kurias
galima investuoti ECB uZsienio atsargas, sarasa.
Atidéta 2008 m. baigtos kurti ECB vertybiniy
popieriy, iSreikSty JAV doleriais, automatinés
skolinimosi programos vykdymo pradzia.

NUOSAVY LESY VALDYMAS

ECB nuosavy 1é3y portfeli sudaro atitinkama
investuota ir apmokéta ECB kapitalo dalis, kai
kada laikomos sumos jo bendrajame atsargy
fonde ir atid¢jiniai uzsienio valiutos kurso,
palikany normos ir aukso kainos rizikoms.
Sis portfelis skirtas aprapinti ECB pajamomis,
siekiant padéti padengti operacines islaidas.
Jo valdymo tikslas — maksimizuoti tikéting
graza taikant apribojima nepatirti nuostolio,
kai yra tam tikras pasitikéjimo lygis. Portfelis
investuojamas | eurais iSreikSta fiksuoto
pajamingumo turta.

Portfelio verté galiojanciomis rinkos kainomis
padidéjo nuo 10,2 mlrd. eury (2008 m. pabaigoje)
iki 11,8 mlrd. eury (2009 m. pabaigoje). Rinkos
vert¢ padidé¢jo dél ECB nustatyty 2005 m.
atidéjiniy uzsienio valiutos kurso, palikany
normos ir aukso kainos rizikoms, investavimo
1 nuosavy lésy portfelj, taip pat dél investiciju
grazos bei Ndrodna banka Slovenska imoku
1 ECB kapitala ir atsargas po euro ivedimo
Slovakijoje.

2009 m. iSpléstas tinkamy priemoniy sarasas, i
kuri itraukti tam tikri vyriausybés garantuojami
vertybiniai popieriai, atitinkantys ECB nuosavy
1ésy portfelio tinkamumo kriterijus.

Igyvendindamas padengty obligaciju pirkimo
programa, ECB pradéjo taikyti ,,Kiny sieng®,
nes nuosavy léSy portfeli ir Sios programos
pirkimo veikla valdé tas pats padalinys.

RIZIKOS VALDYMO KLAUSIMAI

Finansiné rizika, kuriag ECB patiria vykdydamas
savo investicing veikla, yra atidziai stebima ir
vertinama, siekiant palaikyti ja ECB sprendimus
priimanéiy organy nustatyty lygiy. Siuo tikslu
sukurta detali limity struktiira, jie stebimi
kiekviena diena. Reguliari atskaitomybé

uztikrina tinkama visy akcininky informavima
apie tokios rizikos lygi.

2009 m. ECB toliau gerino savo IT infrastruktiira,
stiprindamas savo investavimo operacijy rizikos
valdymo sistema. Si sistema buvo iSplésta
itraukiant padengty obligacijy, nupirkty ECB
pagal padengty obligaciju pirkimo programa,
portfelj.

Vienas i§ rodikliy, naudojamy rinkos rizikai
stebéti, yra vertés pokycio rizika, apibrézianti
turto portfelio nuostolius, kurie nebus virSyti
nustatyto laikotarpio pabaigoje esant duotai
tikimybei. Sio rodiklio vert¢e priklauso
nuo daugelio apskaiiavimui naudojamy
parametry, ypaé pasitikéjimo lygio, aprépiamo
laikotarpio ir imties, taikomos turto kainy
kintamumui jvertinti. Pavyzdziui, jei $i rodikl{
apskaic¢iuotume ECB investicijy portfelio,
iskaitant padengty obligacijy pirkimo programos
portfeli, atzvilgiu 2009 m. gruodzio 31 d.,
naudodami tokius parametrus kaip pasitikéjimo
lygis — 95 %, aprépiamas laikotarpis — vieni
metai ir turto kainy kintamumo laikotarpio
imtis — vieni metai, tai vertés pokycio rizika biity
10655 min. eury. Apskaiciave ta pati rodiklj, jei
jo imtis blity ne vieni, o penkeri metai, gautume,
kad vertés pokycio rizika yra 7975 mln. eury.
Didziaja Sios rizikos dalj lemia uzsienio valiutos
kurso ir aukso kainos rizika. Nedidelis palikany
normos rizikos lygis rodo, kad ECB investiciniy
portfeliy modifikuota trukmé ir 2009 m. buvo
santykinai nedidelé.
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2 MOKEJIMO IR VERTYBINIY POPIERIY
ATSISKAITYMO SISTEMOS

Eurosistema turi istatyming uzduoti uztikrinti,
kad kliringo ir mokéjimo sistemos veikty
efektyviai ir patikimai. Jos pagrindiné priemoné
vykdant §ia uzduoti, be sistemy prieziliros
funkcijos (Zr. 3 skyriaus 4 skirsnj), uztikrinti
mokéjimo ir vertybiniy popieriy atsiskaitymo
infrastruktira. Siuo tikslu didelés vertés ir
skubiems moké¢jimams eurais atlikti Eurosistema
sukiiré Transeuroping automatizuota realaus
laiko atskiryjy atsiskaitymy skubiy pervedimy
sistema, zinoma kaip sistema TARGET. Antros
kartos sistema (TARGET?2) pakeité techniniu
pozitiriu decentralizuota pirmos kartos sistema
2008 m. geguzés mén., kai buvo baigtas peréjimas
prie naujos sistemos. Sistema TARGET2
pagrista bendra technine infrastruktiira — Bendra
technine platforma (BTP). Trys Eurosistemos
centriniai bankai — Banca d’ltalia, Banque de
France ir Deutsche Bundesbank — bendrai teikia
BTP ir ja eksploatuoja Eurosistemos vardu.

Kalbant apie vertybiniy popieriy atsiskaityma,
Eurosistema padaré¢ reikSminga pazanga savo
projekte sukurti bendra IT platforma, zinoma
kaip TARGET2-Securities (T2S). Ji skirta
beveik visy Europos vertybiniy popieriy
atsiskaitymams vykdyti, taip panaikinant bet
kokius skirtumus tarp vietiniy ir tarptautiniy
operaciju. 2009 m. daugiausia  buvo
dirbama toliau kuriant platformos techning
dokumentacija, stiprinant ry$ius su centriniais
vertybiniy popieriy depozitoriumais (CVPD) ir
rengiantis projekto kiirimo etapui, prasidéjusiam
2010 m. pradzioje. Pazanga buvo padaryta ir kai
kuriais strateginiais politikos klausimais, tokiais
kaip valdymas ir suderinimas.

Kalbant apie tarptautini ikaito panaudojima,
korespondentinés  centrinés  bankininkystés
modelis nuo 1999 m. jgalino visas euro zonos
sandorio $alis naudotis bendru tinkamo naudoti
kaip ikaitas turto rinkiniu vykdant Eurosistemos
kredito operacijas. Siekdama padidinti ikaito
valdymo efektyvuma, 2008 m. liepos mén.
Eurosistema nusprendé sukurti Centrinio banko
ikaito valdymo (angl. Collateral Central Bank
Management) sistema, arba CCBM2, kuri bus
pagrista bendra technine platforma ir dar labiau
standartizuos procediiras.
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2.1 SISTEMA TARGET2

Sistemai TARGET2 toliau tenka svarbus
vaidmuo igyvendinant bendra pinigu politika ir
funkcionuojant euro zonos pinigy rinkai. Ji sitilo
realaus laiko atsiskaitymy centrinio banko pinigais
paslaugg ir placia rinkos aprépti. Joje apdorojamos
didelés vertés ir skubios operacijos be jokiy
minimalios ar maksimalios vertés apribojimy.
Be to, ji taip pat pritraukia ivairiy kity mokéjimy.

SISTEMOS TARGET2 OPERACIJOS

2009 m. sistema TARGET? veiké sklandziai. Joje
ir toliau buvo ivykdoma daug mokéjimy eurais.
Sistemos rinkos dalis buvo stabili — sistemai
TARGET2 teko 89 % mokéjimy, jvykdyty
didelés vertés mokéjimy eurais sistemose,
vertés. Vidutinis per diena sistemoje TARGET
ivykdyty mokéjimy skai¢ius sumazéjo 7 %
(iki 345 771), o vidutiné operacijy verté — 19 % (iki
2 153 mlrd. eury). 2009 m. rugséjo 30 d. sistemoje
TARGET?2 jvykdytos 508 368 operacijos, o tai
yra didziausias visy laiky sistemoje ivykdyty
operacijy skaic¢ius. 2009 m. sistemos TARGET2
mokéjimo  srauty, palyginty su ankstesniy
mety mokéjimo srautais, apZvalga pateikta
12 lenteléje. Mokéjimo operacijy skaiCiaus ir
vertés sumazéjimas daugiausia susijgs su finansy
krizés poveikiu. Be to, statistiniai duomenys
pagristi nauja metodika, kuri sistemos TARGET2
statistikai taikoma nuo 2009 sausio mén. | tai
reikia atsizvelgti lyginant 2009 m. duomenis su
ankstesniy mety duomenimis, ypac kalbant apie
nustatyta verte.

2009 m. bendras sistemos TARGET2
pricinamumas, t. y. tai, kiek dalyviai galéjo
naudotis sistema jos darbo valandomis be
incidenty, sudaré 99,99 %. Pricinamumo lygiui
itaka daré tik incidentai, susij¢ su nacionalinémis
namy saskaitomis, o pacios BTP pricinamumas
nagrinéjamu laikotarpiu buvo 100 %. 99,96 %
mokéjimy sistemoje TARGET?2 {vykdyta grei¢iau
kaip per penkias minutes. Sistemos dideliu
veiklos efektyvumu buvo patenkinti visi dalyviai.

2009 m. gruodzio meén. 822 tiesioginiai dalyviai
turé¢jo realaus laiko atskiryju atsiskaitymy
saskaitas sistemoje TARGET2. Bendras banky



12 lentelé Sistemos TARGET mokéjimo

operacijos'

Verteé Pokytis
(mlrd. eury) 2008 2009 (%)
I8 viso 682 780 551174

Dienos vidurkis 2 667 2153 -19
Skaicius Pokytis
(sandoriy skaicius) 2008 2009 (%)
I8 viso 94711380 88517321

Dienos vidurkis 369 966 345771 -7

Saltinis: ECB.
1) 2008 m. ir 2009 m. buvo 256 darbo dienos.

(iskaitant skyrius ir patronuojamuosius bankus),
kuriuos visame pasaulyje galima pasiekti
per sistema TARGET2, skaicius yra apie
55 000. Be to, sistemoje TARGET2 buvo
vykdomi 69 iSoriniy sistemy piniginiy pozicijy
atsiskaitymai.

BENDRADARBIAVIMAS SU SISTEMOS TARGET2
NAUDOTOJAIS

Eurosistema palaiko artimus rySius su sistemos
TARGET?2 naudotojais. 2009 m. rengti reguliariis
euro zonos nacionaliniy centriniy banky ir
nacionaliniy sistemos TARGET2 naudotoju
grupiy susitikimai. Be to, kas ketvirtj rengti bendri
Eurosistemos TARGET?2 darbo grupés ir Europos
kredito sektoriaus asociacijy sistemos TARGET2
darbo grupés susitikimai. Juose Europos lygiu
aptariami sistemos TARGET?2 veiklos klausimai.
Mokéjimy eurais strategijos kontaktinéje grupéje,
kurioje dalyvauja komerciniy ir centriniy banky
auksciausio lygio atstovai, aptariami strateginiai
klausimai.

NAUJUY SISTEMOS VERSIJY DIEGIMO VALDYMAS
Eurosistema stengiasi uztikrinti, kad didelés
vertés mokéjimy srities pasikeitimai bty
perkelti i sistema TARGET2. Sis nuolatinis
démesys sistemos evoliucijai yra bitinas
siekiant toliau didinti sistemos TARGET
siilomy paslaugy lygi ir patenkinti jos dalyviy
poreikius. Siekiant §io tikslo, visi suinteresuoti
asmenys laiku itraukiami i atnaujinty versijy
diegimo valdymo procesa.

Paprastai  atnaujintos sistemos TARGET2
versijos diegiamos kasmet ir sutampa su metiniu
standartiniu  SWIFT atnaujinimu lapkric¢io
mén. Kasmetinés sistemos TARGET2 versijos
kuriamos 21 meén. siekiant, kad visos Salys
turéty pakankamai laiko aptarimui, prioritety
nustatymui, igyvendinimui ir testavimui.
Informacija dalyviams pateikiama ankstyvoje
stadijoje, kad visus pakeitimus buty galima
tinkamai suplanuoti ir itraukti i biudzeta. 2009 m.
idiegtos dvi atnaujintos versijos: pirmoji tarpiné
atnaujinta versija jdiegta geguzés 11 d., jgalinusi
naudotis atsiskaitymy tarp CVPD funkcijomis
iSoriniy sistemy sasajoje; antroji atnaujinta
versija idiegta lapkric¢io 23 d., buvo patobulinta
sistemos stebésenos realiu laiku priemoné ir
igyvendintas, be kity naujy galimybiy, naujas
pranesimy standartas MT202COV.

SALYS, DALYVAUJANCIOS SISTEMOJE TARGET2
Visos euro zonos Salys dalyvauja sistemoje
TARGET2, kadangi jos naudojimas privalomas
atsiskaitymams pagal Eurosistemos pinigy
politikos ar susijusiy operaciju mokeéjimo
nurodymus. Kai Slovakija isivedé eura 2009
m. sausio 1 d., Ndrodna banka Slovenska
ir jos nacionaliné naudotojy bendruomené
prisijungé prie sistemos TARGET2. 2002 m.
ECB valdancioji taryba patvirtino teis¢ ne euro
zonos nacionaliniams centriniams bankams
prisijungti prie sistemos TARGET ,,neprivaloma
ir nedraudziama®“ pagrindu. Taigi sistema
TARGET savanoriskai gali naudotis ir ne euro
zonos ES valstybés narés, kad palengvinty
atsiskaitymus eurais Siose Salyse.

2010 m. vasario mén., atlikusi visus butinus
pasirengimo ir testavimo darbus, bwreapcka
Hapoowa 6amnxa (Bulgarian National Bank) ir
jos nacionaliné naudotojy  bendruomené
prisijungé prie sistemos TARGET2. Siuo
metu 23 ES valstybiy centriniai bankai ir ju
atitinkamos naudotojy bendruomenés yra
prisijungusios prie sistemos TARGET2: 17 euro
zonos centriniy banky, jskaitant ECB, ir 6 ne
euro zonos $aliy centriniai bankai*. Be to, kai

4 Bulgarija, Danija, Estija, Latvija, Lietuva ir Lenkija.
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kurios finansy istaigos, esanc¢ios kitose EEE
Salyse, dalyvauja  sistemoje = TARGET2
nuotolinés prieigos biidu.

BUSIMA RAIDA

2009 m. lapkri¢io mén. Eurosistema baigé
rengti sistemos 4.0 versijos, kuria planuojama
idiegti 2010 m. lapkri¢io 22 d., turini. Sia versija
numatoma igyvendinti prisijungima internetu
prie sistemos TARGET?2, ypa¢ nedideléms bei
vidutinio dydzio kredito istaigoms, ir ivairius
kitus patobulinimus, kuriy prasé naudotoju
bendruomené. Be to, bendradarbiaujant su
naudotojy bendruomene, 2010 m. bus apibréztas
sistemos 5.0 versijos turinys (Si versija bus
idiegta 2011 m. lapkri¢io mén).

2.2 TARGET2-SECURITIES
TARGET2-Securities (T2S) yra biisima
Eurosistemos  paslauga, skirta vertybiniy
popieriy  atsiskaitymams centrinio  banko
pinigais. Ji  padarys atsiskaitymus uZz
tarptautinius  vertybiniy popieriy sandorius
tokius pacius paprastus ir efektyvius, kokie yra
atsiskaitymai uz vietinius sandorius. Veikiant
T2S, bus galima atsiskaityti uz beveik visus
vertybinius popierius, kuriais prekiaujama
Europoje, vienoje atsiskaitymy platformoje
pagal suderinta tvarkarasti, naudojantis bendra
IT sasaja ir suderintu pranesSimy formatu. Todél
T2S yra esminis laiméjimas kelyje { integruota
Europos kapitalo rinka. Be to, nors tai yra
Eurosistemos iniciatyva, T2S bus atsiskaitoma
uz vertybiniy popieriy sandorius ne tik eurais,
bet ir kitomis valiutomis, jeigu atitinkamas
centrinis bankas, palaikomas savo rinkos, duos
savo sutikima.

Finansy krizé gerokai padidino T2S privalumy
suvokima. Pirma, T2S sumazins rinkos dalyviy
operaciju skyriy sanaudas, sumazindama
atsiskaitymy imokas iki vieny i§ maziausiy
pasaulyje.  Antra, taikydama  sudétingus
atsiskaitymy algoritmus, pakartotinio neivykdyty
atsiskaitymo nurodymy teikimo vykdymui
mechanizmus ir automatinj ikeitima’, T2S labai
padidins banky ikaito ir likvidumo valdymo
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efektyvuma. TreCia, iSplésdama realaus laiko
atskiruosius  atsiskaitymus centrinio banko
pinigais visoje Europoje, T2S sumazins rinkos
dalyviy finansing rizika, ypaé tarptautiniy
sandoriy. Be to, T2S bus taikomi tokie patys
modernis veiklos testinumo uztikrinimo metodai
kaip ir sistemoje TARGET?2.

2009 m. keturi nacionaliniai centriniai bankai,
kuriems buvo patikéta sukurti ir eksploatuoti
platforma — Deutsche Bundesbank, Banco
de Espana, Banque de France ir Banca
d’ltalia, — daugiausia démesio skyré naudotojy
reikalavimy, sukurty artimai bendradarbiaujant
su rinkos dalyviais, pavertimui { techninio
pobiidZio apraSyma, kuris bus pagrindas IT
programy jrangai kurti. 2009 m. lapkricio
mén. paskelbtas techniniy dokumenty paketas,
kuriame svarbiausia buvo bendrosios funkcinés
techninés salygos ir bendrasis techninis
projektas.

Siekdama padéti ECB sprendimus priimantiems
organams uztikrinti sékminga laiku T2S
programos ivykdyma bei sustiprinti vidini
projekto valdyma, 2009 m. kovo meén.
Valdancioji taryba nusprendé ikurti T2S
programos valdyba. Be to, Eurosistemos
centriniai bankai Programos valdybai patikéjo
tam tikras jgyvendinimo uzduotis tam, kad
ji, veikdama visos Eurosistemos vardu,
buty veiksminga. Nors Valdancioji taryba ir
toliau bus auk$Ciausias sprendimy priémimo
organas strateginés politikos klausimais,
Programos valdyba bus atsakinga uz pasitlymy
pagrindiniais politikos klausimais rengima
Valdanciajai tarybai, kasdienj T2S programos
valdyma ir rySiy su iSoriniais suinteresuotais
asmenimis ir keturiais platforma kurianciais
nacionaliniais centriniais bankais palaikyma.

Programos valdyba sudaryta i§ astuoniy nariy,
skiriamy atnaujinamam 18 ménesiy terminui.
Jos pirmininkas yra ECB vyresnysis pareigtinas.

5 Automatinis jkeitimas yra priemon¢, leidzianti pervedamus
vertybinius popierius (arba vertybinius popierius, laikomus
atsargose) panaudoti kaip ikaita kreditui i§ centrinio banko
uztikrinti, kad bty galima atsiskaityti uz §j pervedima.



Taip pat | ja jeina du buvg CVPD vadovaujantys
pareiglinai, keturi atstovai i§ euro zonos
nacionaliniy centriniy banky ir vienas atstovas
i$ ne euro zonos NCB. Nariai neatstovauja savo
atitinkamy institucijuy interesams, bet veikia
i§skirtinai Eurosistemos ir T2S programos
naudai. 2009 m. rugséjo 17 d. Valdancioji taryba
patvirtino T2S programos valdybos elgesio
kodeksa ir vidaus tvarkos taisykles.

Vienas i§ esminiy veiksniy, nulemianciuy
projekto sékmg, bus sandoriy, uz kuriuos
bus atsiskaitoma platformoje, kai ji pradés
veikti, skaiCiaus ,kritinés masés“ pasiekimas.
Siuo atzvilgiu esminis Zingsnis Zengtas 2009
m. liepos mén., kai tarp Eurosistemos ir
27 CVPD i§ 25 Europos $aliy buvo pasirasytas
T2S Tarpusavio supratimo memorandumas.
Jis apémé ne tik visus euro zonos CVPD, bet
taip pat ir 9 ne euro zonos CVPD (Danijos,
Estijos, Latvijos, Lietuvos, Rumunijos,
Svedijos, Jungtinés Karalystés, Islandijos ir
Sveicarijos). Véliau Norvegijos ir Lenkijos
CVPD paskelbe, kad jie laikysis Tarpusavio
supratimo  memorandumo, taip  bendra
CVPD skai¢iy padidindamas iki 29. Be to,
Danijos, Svedijos ir Norvegijos centriniai
bankai iSreiSké susidoméjima, kad T2S bity
atsiskaitoma juy nacionalinémis valiutomis.
Nors Tarpusavio supratimo memorandumo
pasiraSymas nejpareigoja CVPD naudotis T2S,
kai ji pradés veikti, jis suteikia tvirta pagrinda
deryboms dél formalios sutarties tarp CVPD ir
Eurosistemos, kuria tikimasi sudaryti 2010 m.

T2S projektas reikSmingai prisidés prie Europos
sudétingos vertybiniy popieriy poprekybinés
veiklos  salygu suderinimo.  Suderinimas
sumazins sanaudas, padidins konkurencija ir
sumazins rizikaS. T2S bendra techniné sasaja ir
bendras atsiskaitymy tvarkarastis bei S$ioje
veiklos srityje naudojamy sugretinimo ir
pranesimy standarty laikymasis gerokai prisidés
prie suderinimo skatinimo. 2009 m. toliau
vykdyti T2S sugretinimo ir atsiskaitymo procesy
suderinimo darbai. Patvirtinti imoniy ivykiy,
susijusiy su nebaigtais  atsiskaityti T2S
sandoriais, apdorojimo  standartai.  Siuos
standartus taip pat patvirtino Europos Komisijos

Antroji  kliringo ir atsiskaitymy patariamoji
stebéjimo eksperty grupé. Ji yra atsakinga uz
,DZiovaninio (Giovannini) barjery” efektyviam
kliringui ir atsiskaitymui pasalinima.

2.3 ATSISKAITYMO UZ |KAITA TVARKA

Tinkamas turtas gali biiti naudojamas ikaitu
visy rusiy Eurosistemos kredito operacijoms
uztikrinti ne tik savo, bet ir kitose Salyse. Po euro
ivedimo ikaito, laikomo kitoje negu operacijos
atlikimo valstybéje, naudojimas nuolat didéjo.
2009 m. gruodzio mén. Eurosistemos turimo
ikaito, laikomo kitoje negu operacijos atlikimo
valstybéje, suma (iskaitant tiek antring rinka
turintj, tiek antrinés rinkos neturintj turta)
padidéjo nuo 861 mlrd. eury (ta pati ankstesniy
mety ménesi) iki 866 mird. eury. Bendrai
2009 m. pabaigoje ikaitas, laikomas kitoje negu
operacijos atlikimo valstybéje, sudaré¢ 38,2 %
viso Eurosistemai pateikto jkaito.

Kitoje negu operacijos atlikimo valstybéje
laikomo ikaito panaudojimas euro zonoje
daugiausia vykdomas taikant korespondentinés
centrinés bankininkystés modelj (KCBM) ir
tinkamus rySius tarp euro zonos vertybiniy
popieriy atsiskaitymo sistemy (VPAS). Pirmaji
sprendima teikia Eurosistema, o pastarasis yra
rinkos iniciatyva.

EUROSISTEMOS |KAITO VALDYMO PASLAUGOS
KCBM ir toliau buvo pagrindinis ikaito,
laikomo kitoje negu operacijos atlikimo
valstybgje, pateikimo biidas, taikomas vykdant
Eurosistemos pinigy politikos ir dienos kredito
operacijas. 2009 m. jis sudaré 26,1 % viso
Eurosistemai pateikto ikaito. Turtas, saugomas
su KCBM pagalba, sumazéjo nuo 713 mird.
eury (2008 m. pabaigoje) iki 569 mlrd. eury
(2009 m. pabaigoje).

Nuo 1999 m. idiegimo KCBM prisidéjo prie
finansy rinkos integracijos, visoms euro zonos

6 Smulkiau Zzr. specialy straipsni ,,Harmonisation in the post-
trading sector* ECB busimoje ataskaitoje ,, Financial integration

in Europe“.
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sandorio Salims suteikdamas galimybg naudotis
visomis tinkamo turto raSimis tiek pinigy
politikos operacijoms, tiek norint gauti dienos
paskola sistemoje TARGET2. Taciau $i sistema
buvo sukurta kaip laikinas sprendimas, pagristas
minimalaus suderinimo principu. Siekdama
uztikrinti labiau suderinta paslauguy lygi ir taip
padidinti finansy rinkos integracija, Eurosistema
2008 m. nusprendé sukurti CCBM2, pagrista bendra
platforma. CCBM2 kiirimas ir eksploatavimas
Eurosistemos vardu buvo patikétas Nationale Bank
van Belgié / Banque Nationale de Belgique ir De
Nederlandsche Bank siekiant pradeéti eksploatuoti
sistemg iki TARGET2-Securities platformos
veiklos pradzios arba bent jau tuo paciu metu kaip
ir T2S.

CCBM2 pagilins suderinima ir padidins
efektyvuma, optimizuodama ikaito panaudojimo
sanaudas. Be to, CCBM2 vykdys nurodymus
nenutrikstamo apdorojimo budu, o tai leis
pateikti visa tinkama ikaita tiek operacijos
atlikimo valstybgje, tiek kitoje negu operacijos
atlikimo valstybéje, kad susijgs kreditas
sistemoje TARGET?2 biity suteiktas realiu laiku.
Be to, $i moderni sistema suteiks naujy galimybiy
Eurosistemos sandorio $alims, ypa¢ bankams,
veikiantiems keliose Salyse, optimizuoti savo
ikaito panaudojima ir pagerinti savo likvidumo
valdyma. Ji taip pat leis centriniams bankams
atidziau stebéti ikaita, naudojama vykdant
kredito operacijas.

Nors CCBM2 siekiama uztikrinti techniskai
konsoliduota ikaito valdyma, sistema bus
igyvendinta pagal decentralizuoto naudojimosi
kreditu principa. Euro zonos nacionaliniy
centriniy banky dalyvavimas CCBM2 bus
savanoriSkas. Bus taikomas moduliy principas,
leidziantis nacionaliniams centriniams bankams
pasirinkti CCBM2 modulius, tinkan¢ius ju paéiy
ir ju rinky poreikiams. Platforma bus visiskai
suderinama su sistema TARGET?2 ir T2S.

Eurosistema Siuo metu baigia rengti detalias
technines salygas naudotojams, kurios pagristos
2008 m. patvirtintais naudotojy reikalavimais.
Eurosistema atvirai bendradarbiaus su rinkos
dalyviais kituose CCBM2 projekto etapuose.
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TINKAMI NACIONALINIY VERTYBINIY POPIERIY
ATSISKAITYMO SISTEMY RYSIAI

Ikaitas, laikomas kitoje negu operacijos atlikimo
valstybéje, gali biiti panaudotas naudojantis
ry$iais tarp nacionaliniy VPAS. Tokia sistema
leidZia atlikti tarpvalstybinj tinkamy vertybiniy
popieriy pervedima tarp sistemy. Tokiais rysiais
pervedus vertybinius popierius i kita vertybiniy
popieriy atsiskaitymo sistema, jie gali biti
naudojami taip pat, kaip ir bet koks vietinis
ikaitas, taikant vietines procediras. Ikaito,
panaudoto naudojantis rySiais, suma sumazgjo
nuo 148 mlrd. eury (2008 m. gruodzio mén.) iki
116 mlrd. eury (2009 m. pabaigoje). Tai sudaré
tik 5,1 % viso Eurosistemos 2009 m. turéto
ikaito (tiek laikomo kitoje negu operacijos
atlikimo valstybéje, tiek laikomo operacijos
atlikimo valstybéje). Taigi rySiais naudojamasi
gerokai reciau negu KCBM.

Nuo 2009 m. rugpjucio mén. sandorio Salims
prieinami 54 tiesioginiai ir 7 daugiasaliai ry$iai,
i§ ju nedidelé dalis yra aktyviai naudojami.
Sumazéjimas nuo 60 tiesioginiy rySiy (2008 m.)
gali biiti susijgs su rySiy racionalizavimu
vieno tarptautinio CVPD korporaciniame
tinkle. RySiai tampa tinkami naudoti atliekant
Eurosistemos kredito operacijas tik tada, jeigu
jie atitinka Eurosistemos naudotojo standartus
(zr. 3 skyriaus 4 skirsnj).



3 BANKNOTAI IR MONETOS

3.1 EURUY BANKNOTY IR MONETY APYVARTA
IR PINIGY TVARKYMAS

EURY BANKNOTY IR MONETY POREIKIS

2009 m. pabaigoje eury banknoty apyvartoje
skai¢ius buvo 13,6 mlrd., o suma — 806,4 mlrd.
eury (2008 m. pabaigoje — 13,1 mlrd. banknoty,
suma — 762,8 mlrd. eury). Tai rodo, kad ir skaicius,
ir suma padidéjo atitinkamai 4,0 % ir 5,7 %.

2009 m. banknoty apyvartoje skaiCius tebebuvo
didesnis negu jprastas, nusistovéjgs 2008
m. spalio mén. Zlugus Lehman Brothers,
o véliau, suintensyvéjus finansy krizei, santaupy
saskaitose esancios léSos buvo iSgrynintos,
dél to padidéjo banknoty apyvartoje suma nuo
35 iki 40 mlrd. eury. Kaip vertingos atsargos
ypac paklausiis buvo dideliy nominaly banknotai.
Eury banknoty paklausa labai padidéjo Ryty
Europos Salyse, kuriose nacionaliniy valiuty
verté euro atzvilgiu sumazejo. Be to, iki 2009 m.
pabaigos i§ apyvartos negrizo papildomi
banknotai, o tai rodo, kad jie yra kaupiami
tiek euro zonoje, tiek uz euro zonos riby. Toki
kaupima paskatino mazos paltikany normos,
del to sumazgjo grynyjuy pinigy kaupimo kaina
(prarasty paliikany normy iplaukos). Dél ir
toliau didelio 50, 100 ir 500 eury nominaly
banknoty skaic¢iaus apyvartoje vidutiné banknoto
apyvartoje verté 2009 m. pabaigoje tebebuvo
palyginti didelé — 59,11 euro, o ankstesniy mety
pabaigoje — 58,15 euro.

52 pav. Eury banknoty apyvartoje skaicius
2002-2009 m.
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Remiantis statistiniais duomenimis, kredito
istaigy i$siun¢iamy uz euro zonos riby eury
banknoty suma rodo, kad 20-25 % visos eury
banknoty apyvartoje sumos kaupiama uz euro
zonos riby.

Bendro eury banknoty apyvartoje skaiCiaus ir
sumos, taip pat metiniy didéjimo tempy pastovi
kaita parodyta 52 ir 53 pav.

Kalbant apie iSskaidyma pagal nominalus,
sparciausiai apyvartoje didéjo 100 eury banknoty
skaiCius — 2009 m., palyginti su ankstesniais
metais, jis padidéjo 6,6 %. Po to — 500, 50 ir
200 eury banknotai, kuriy skai¢ius padidéjo
atitinkamai 6,4 %, 5,9 % ir 4,8 %. Mazesniy
nominaly banknoty apyvartoje skai¢ius padidéjo
apie 1-3 % (zr. 54 pav.).

2009 m. apyvartiniy eury monety bendras
skaiius (grynoji apyvarta, iSskyrus nacionaliniy
centriniy banky turimas atsargas) padidéjo
6,2 % — iki 87,5 mlrd. eury, o apyvartoje
esan¢iy monety suma iSaugo 4,5 % — iki
21,3 mlrd. eury. Mazy nominaly monety (1, 2 ir
5 centy) apyvartoje dalis tebebuvo gana stabili,
t. y. sudaré 60 %.

EUROSISTEMOS TVARKOMI BANKNOTAI

2009 m. euro zonos nacionaliniai centriniai bankai
i8davé 33,5 mlrd. banknoty, jiems buvo grazinta
33,0 mlrd. banknoty. Banknoty apyvartoje grazos

53 pav. Eury banknoty apyvartoje suma
2002-2009 m.

== metinis augimo tempas (procentais; skalé desingje)
bendra suma (mlrd. eury; skal¢ kairéje)
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54 pav. Eury banknoty apyvartoje skaicius pagal nominalus 2002-2009 m.

2002 ‘2003 J2004 J2005 ‘2006 ‘2007 J2008 J2009

Saltinis: ECB.

daznis” truputj sumazéjo (iki 2,59). Vadinasi,
euro zonos nacionaliniai centriniai bankai
visiskai automatizuotomis banknoty apdorojimo
masinomis kiekvieno banknoto tikruma ir
tinkamuma apyvartai patikrino vidutiniskai karta
per keturis su puse ménesio. Dideliy nominaly
banknoty, kurie daznai kaupiami kaip atsargos,
grazos daznis buvo mazas — 0,38 (500 eury),
0,60 (200 eury) ir 0,81 (100 eury), o nominaly,
kurie paprastai naudojami atsiskaitymams,
grazos daznis buvo didesnis: 2,02 (50 eury),
3,85 (20 eury), 4,47 (10 eury) ir 2,64 (5 eury).
Nacionaliniai centriniai bankai nustaté apie
54 mlrd. apyvartai netinkamy banknoty ir
atitinkamai juos pakeité. Netinkamumo lygis?®
(apie 16,4 %) tebebuvo artimas ankstesniy mety
lygiui (apie 17,0 % ).

3.2 BANKNOTY PADIRBINEJIMAS
IR PADIRBINEJIMO PREVENCIJA

PADIRBTI EURY BANKNOTAI

2009 m. nacionaliniai analizés centrai® i§ viso
gavo apie 860 000 padirbty eury banknoty.
Palyginti su tikry eury banknoty apyvartoje
skai¢iumi, padirbty banknoty dalis ir toliau yra
nedidelé. IS apyvartos iSimty padirbty banknoty
skaiCiaus ilgalaikiai pokyciai parodyti 55 pav.
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ISsamesné analizé rodo, kad 2008 m. prasidéjo
juskaiciaus didéjimo tendencija, o padirbingjamy
banknoty nominalai tapo mazesni. Dazniausiai
buvo padirbing¢jami 20 eury banknotai, kurie
sudaré beveik pusg viso padirbty banknoty
skaiciaus. Antri pagal padirbinéjimo masta buvo
50 eury banknotai ir sudaré apie viena trec¢dali

7 Apibréziamas kaip nacionaliniams centriniams bankams per
konkrety laikotarpj grazinty banknoty bendras skai¢ius, padalytas
i§ tuo laikotarpiu banknoty apyvartoje vidutinio skai¢iaus.

8 Apibréziamas kaip bendras banknoty, kurie nustatyti kaip
netinkami, skai¢ius per konkrety laikotarpj, padalytas i§ per ta
laikotarpj i$raiSiuoty banknoty skaiciaus.

9 Kiekvienoje ES valstybéje naréje ijsteigti centrai pirminei
padirbty eury banknoty analizei nacionaliniu lygiu.

55 pav. ISimty iS apyvartos padirbty eury
banknoty skaicius 2002-2009 m.

(takst.)
500 500
450 450

400
350

300 300
25 250
201 00
150 50
10! 00
5 0
J!'r——r——r——r——r——r——r——r——r——r——r——r——r——r——r——

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

(=i} =R}
[ e )

(=]
[=}

Saltinis: ECB.



56 pav. Padirbty eury banknoty
pasiskirstymas pagal nominalus 2009 m.
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Saltinis: ECB.

padirbty banknoty. Detalus padirbty banknoty
i§skaidymas pagal nominalus parodytas 56 pav.

Nors dél Europos ir tarptautiniy institucijy
taikomy priemoniy prie§ pinigy padirbinéjima
pasitikéjimas euro saugumu visiskai pagristas,
jis neturéty teikti visiSkos ramybés. ECB ir
toliau pataria visuomenei biiti budriai ir atsiminti
»apcivopti—pazvelgti—pakreipti“  testa,  kuris
pateiktas ECB interneto svetainéje, ir niekada
nepasitikéti tik vienu apsaugos pozymiu.

Eurosistema ir toliau deda reikSmingy pastangy
siekdama uztikrinti, kad tiek visuomené, tiek
grynyju pinigy tvarkymo specialistai bty
gerai informuoti, kaip atpazinti padirbtus eury
banknotus.

PADIRBINEJIMO PREVENCIJA
Eurosistema aktyviai dalyvauja Centrinio banko
pinigy  padirbinéjimo  prevencijos  grupés
(CBPPPG) darbe (8ia grupe sudaro 31 narys:
centriniai bankai ir banknotus spausdinanéios
pel). Kaip ir ankstesniais metais, grupés réméjai
atlieka neteiséto banknoty kopijavimo prevencijos
metodiky tyrimus. ECB vadovauja Tarptautiniam
pinigu padirbinéjimo prevencijos centrui (TPPPC),
kuris veikia kaip techninis centras visiems
CBPPPG nariams. Pagrindiné jo funkcija — teikti

techning paramg ir valdyti centralizuota rysiy
sistema, kuria naudojasi visos pinigy padirbinéjimo
prevencijos  sistemy  srityje  dalyvaujancios
Salys. TPPPC taip pat tvarko visuomenei skirta
tinklalapi'®, kur teikiama informacija ir nuorodos
dél banknoty atvaizdy kopijavimo bei nuorodos i
konkreciy Saliy tinklalapius.

Nuolat rengiami mokymai grynyjuy pinigy
tvarkymo specialistams tiek Europoje, tiek uz
jos riby, taip pat rengiama naujausia informaciné
medziaga, siekiant padéti Eurosistemai kovoti
su pinigy padirbinéjimu. Siekti Sio tikslo padeda
ir gerai organizuotas Europolo ir Europos
Komisijos bendradarbiavimas.

BANKNOTY PAKARTOTINIO APDOROJIMO MODELIO
TOBULINIMAS

2009 m. sausio 23 d. isigaliojgs Tarybos
reglamentas (EB) Nr. 44/2009, kuriuo iSple¢iama
Tarybos reglamento (EB) Nr. 1338/2001 taikymo
sritis, ipareigoja kredito istaigas, mokéjimo
paslaugy teikéjus ir kitas jstaigas, dalyvaujancias
eury banknoty apdorojimo procese, patikrinti
banknoty autentiskuma pagal ,,Modeli, skirta
kredito {staigoms ir kitiems grynyjuy pinigy
tvarkymo specialistams padirbtiems pinigams
nustatyti ir risiuoti“ (dar Zinomo kaip ,,Banknoty
pakartotinio apdorojimo modelis®).

3.3 BANKNOTY ISLEIDIMAS IR GAMYBA

SUSITARIMAI DEL GAMYBOS

2009 m. 10,9 mlrd. eury banknoty gamyba
buvo paskirstyta nacionaliniams centriniams
bankams, 2008 m. — 6,4 mird. eury suma. Tai
rodo augancia vidaus paklausa, didéjanéia euro
kaip tarptautinés valiutos ijtaka ir uztikrino
gamybos ilgalaikiSkuma.

Eury banknoty gamybos skirstymas ir toliau
buvo pagristas decentralizuota bendros banknoty
gamybos tvarka, patvirtinta 2002 m. Pagal §i
susitarima kiekvienas euro zonos NCB yra
atsakingas uz tam tikry nominaly viso reikiamo

10 Daugiau informacijos Zr. http://www.rulesforuse.org
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m

13 lentelé Eury banknoty gamybos

paskirstymas 2009 m.

Nominalas | Skaifius (mln. | UZ gamybg atsakingas NCB
banknoty)

5 eury 1118,1 FR, NL

10 eury 13529 DE, GR, FR, AT

20 eury 42283 DE, IE, GR, ES, FR, IT, CY,

LU, MT, NL, PT, S, FI

50 eury 2958,5 BE, DE, ES, IT

100 eury 1043,6 DE, IT, AT

200 eury - -

500 eury 240,0 DE
IS viso 109414

skai¢iaus jam priskirtos dalies isigijima.

Apibendrintas gamybos paskirstymas 2009 m.
pateiktas 13 lenteléje.

ISPLESTINE PASAUGOS INVENTORIZACIJOS
BANDOMO]I PROGRAMA

2009 m. nupirkta eury banknoty, kuriy suma
5,3 mird. lity, o 1,1 mlrd. lity parduota pagal
ISplésting pasaugos inventorizacijos (IPI)!
bandomaja programa Azijoje. Pagal dabarting
bandomaja programa, kuri bus baigta 2012 m.
sausio mén., IPI isteigtos Honkonge (operacijas
vykdo du komerciniai bankai) ir Singapire
(operacijas vykdo dviejy kity komerciniy banky
bendra imoné). IPI bankai palengvina eury
banknoty tarptautini paskirstyma, statistiniy
duomeny apie eury banknoty cirkuliavima uz
euro zonos riby ir informacijos apie juy regione
rastus padirbtus banknotus teikima.

NACIONALINIY CENTRINIY BANKY GRYNYJY
PINIGY TVARKYMO TARNYBY DIDESNIO
SUARTEJIMO PLANAS

Vadovaudamasi vidutinio laikotarpio planu,
kuri 2007 m. patvirtino Valdanéioji taryba,
Eurosistema ir toliau dirbo sieckdama glaudesnés
konvergencijos euro zonos nacionaliniy centriniy
banky teikiamy grynujy pinigy paslaugy srityje.

Be to, Eurosistema svarsto daugeli kity zingsniy,
iskaitant elektroninj keitimasi duomenimis apie
grynyjy pinigy priémima ir i$émima su kredito
istaigomis ir bendrus banknoty pakavimo
standartus nemokamoms nacionaliniy centriniy
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banky su grynaisiais pinigais susijusioms
operacijoms.
Dél bendry pastangy siekiant glaudesnés

konvergencijos ir integracijos suinteresuotieji
asmenys gaus didesng nauda i§ bendrosios
valiutos ir bus uZztikrintas saziningas ir
konkurencingas ju traktavimas.

ANTROJI EURY BANKNOTY SERIJA

2009 m. ECB ir toliau rengé naujaja banknoty
serija. Naujosios eury banknoty serijos
dizainas bus pagristas tema ,,Europos amziai
ir stiliai“. Jame bus panaudoti svarbiausi
dizaino elementai i§ pirmosios banknoty
serijos. Taigi, nors kai kurie dizaino elementai
bus pakoreguoti, antroji eury banknoty serija
vis délto bus labai panasi | pirmaja. Naujuoju
dizainu siekiama apimti apsaugos poZymius,
kurie suteikty maksimalig apsauga nuo pinigy
padirbinéjimo, ir kartu uztikrinti, kad placioji
visuomené galés lengvai atskirti tikra banknota
nuo padirbto. Be to, reikia atsizvelgti |
banknoty medziagy ir gamybos sanaudas. 2010
m. buvo tgsiamas 2008 m. pradétas originaliyjy
medziagy, t. y. pagrindiniy gamybos priemoniy,
naudojamy banknoty gamyboje, rengimas.

Popieriaus fabriky ir spaustuviy darbas
visoje euro zonoje koordinuojamas siekiant
uztikrinti, kad jie galés gaminti naujus
banknotus pagal grieztai apibréztas technines
specifikacijas. Visi pagrindiniai suinteresuoti
asmenys, dalyvaujantys grynujuy pinigy cikle,
nuolat informuojami apie kirimo procese
daroma pazanga. Nauja banknoty serija bus
pradéta leisti per kelerius metus, o pirmasis
nominalas, kaip manoma, bus iSleistas per
kelerius artimiausius metus. Tiksli i§leidimo
data ir seka bus nustatyta véliau. Eurosistema
i§ anksto informuos visuomeng apie naujy
banknoty isleidimo ypatumus. Nacionaliniai
centriniai bankai pirmosios serijos eury
banknotus keis neribotg laika.

11 EPI yra grynyju pinigy saugykla, priklausanti komerciniam
bankui, kuris disponuoja pinigais pasaugos pagrindu.



4 STATISTIKA

ECB, padedant nacionaliniams centriniams
bankams, kuria, renka, rengia ir skelbia daug
statistiniy duomeny, padedanciy jgyvendinti
euro zonos pinigy politika ir jvairius Europos
centriniy banky sistemos (ECBS) uzdavinius.
Statistinius duomenis taip pat daznai naudoja
valstybés institucijos, finansy rinky dalyviai,
ziniasklaida ir placioji visuomené. 2009 m.
iprastiné euro zonos statistika buvo teikiama
sklandziai ir laiku, taCiau reikéjo daugiau
pastangy siekiant itraukti gana didziuli kieki
duomeny, susijusiy su neeiliniais sandoriais
ir kitais balansiniais poky¢iais, atsiradusiais
del finansy krizés. 2009 m. paskelbti papildyti
ir suderinti euro zonos ir nacionaliniy
investiciniy  fondy statistiniai duomenys,
patobulinta ir iSorés sektoriaus statistika. Be
to, paskelbti euro zonos imoniy, visy pirma
mazy ir vidutinio dydzio, naujos apklausos apie
galimybes joms pasiskolinti 1éSy rezultatai.
Ivyko dar vienas svarbus dalykas — ES Taryba
patvirtino patobulinta ECB renkamos statistinés
informacijos teising baz¢. ECB ir toliau derino
Europoje vartojamas statistikos savokas ir
daug prisidéjo perzitrint pasaulio bei Europos
statistikos standartus.

4.1 NAUJA ARBA ISSAMESNE EURO ZONOS
STATISTIKA

2009 m. lapkri¢io mén. pirma karta paskelbti
suderinti statistiniai duomenys apie euro zonos
investiciniy fondy turtg ir isipareigojimus'2.
Si nauja ir iSsami informacija rodo pagal
investicijy politika suskirstyty investiciniy fondy
i$samius balansinius duomenis ir, palyginti su
ankstesne versija, yra greiiau parengta ir
detalesné. 2009 m. geguzés mén. buvo paskelbtas
investiciniy fondy statistikos metodologinis
vadovas. Be to, toliau vyko parengiamieji darbai
dél naujosios ECBS statistikos, nes jau 2010 m.
pradzioje bus privaloma teikti duomenis apie
finansiniy priemoniy korporacijy, sudaranciy
turto pakeitimo vertybiniais popieriais sandorius,
turtq ir isipareigojimus. Be to, 2009 m. lapkric¢io
meén. ECBS prie visy ES veikianciy pinigy
finansiniy instituciju (PFI) saraSo pridéjo dar
viena saraSa, kuriame yra 45000 investiciniy

57 pav. Euro zonos mokéjimy balanso

grynosios klaidos ir praleidimai

(kaupiamosios sumos; nuo 1999 m. I ketv. iki 2009 m. II ketv.;
procentais, palyginti su euro zonos BVP)

= nauja metodologija
ankstesné metodologija
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Saltiniai: ECB ir ECB apskaiGiavimai.

fondy. Planuojama, kad 2010 m. pirmajj ketvirtj
bus paskelbtas finansiniy priemoniy korporacijy
sarasas.

Euro zonos mokéjimy balanso ir tarptautiniy
investicijy balanso statistikos srityje buvo
patvirtinta nauja metodika'3, euro zonos mastu
leisianti iSvengti daugelio klaidy ir praleidimy
bei asimetrijos atvejy (zr. 57 pav.), taip pat
reik§mingai pagerinti Sia statistika.

2009 m. rugséjo mén. pirma karta ECB paskelbé
kartu su Europos Komisija atliktos euro
zonos imoniy apklausos apie galimybes joms
pasiskolinti 1éSy rezultatus. Pirmame apklausos
etape daugiausia buvo renkami kokybiniai
duomenys apie mazy ir vidutinio dydzio imoniy,
palyginti su didelémis jmonémis, finansavimo
salygas 2009 m. pirmaji pusmeti. Apklausos
rezultatai suskirstyti pagal, pavyzdziui, imonés
dydi, ekonominés veiklos raisi, euro zonos $alj ir
imonés amziy.

ECB toliau tobulino trumpalaikiy Europos
vertybiniy popieriy (TEVP) statistika ir pradéjo
skelbti ne tik kasdienius pajamingumy ir
skirtumy duomenis, bet ir papildomus kasdienius

12 Igyvendinant ECB reglamenta ECB/2007/8 dél investiciniy
fondy (iSskyrus pinigy rinkos fondus) turto ir jsipareigojimy
statistikos.

13 Sie metodologiniai pakeitimai placiai aprasyti 2009 m. lapkrigio
2 d. ECB interneto svetaingje paskelbtoje pazymoje.
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suvestinius likuciy ir naujy emisijy duomenis,
sugrupuotus pagal sektoriy, trukmeg, reitinga bei
valiuta (taip pat zr. 3 skyriaus 3 skirsnj).

2009 m. toliau buvo dirbama siekiant uztikrinti
euro zonos sektoriy ketvirtiniy integruoty
nefinansiniy ir finansiniy saskaity pateikima
laiku, ju i$samuma ir nuosekluma'®. Be kity
dalyky, Sios saskaitos leidzia nustatyti ne tik
tarpusavyje susijusia rizika sektoriaus viduje,
bet ir tarp sektoriy egzistuojancia rizika
atliekant finansinio stabilumo {vertinima ir
rizika ribojanéiy veiksniy analizg.

4.2 KITI STATISTIKOS POKYCIAI

Vadovaudamasi 2008 m. rugs¢jo mén. ECB
iSleista rekomendacija, 2009 m. spalio mén. ES
Taryba priémé reglamenta dél ECB renkamos
statistinés informacijos'®. Reglamentas sudaro
salygas rinkti statisting informacija, kurios
reikia visiems ECBS uzdaviniams (iskaitant
jos vaidmeni uZztikrinant finansini stabiluma)
vykdyti ir kuri turi apimti visa euro zonos
finansiniy  korporacijy  sektoriy  (iskaitant
draudimo korporacijas ir pensijy fondus). Be
to, laikantis griezty slaptumo i$saugojimo
nuostaty, naujoji teisiné bazé leidzia keistis
slaptais duomenimis ECBS viduje ir ECBS su
Europos statistikos sistema. Priémus naujaji
reglamenta, ECBS isipareigojimas vykdyti jos
funkcijas statistikos srityje buvo papildytas
statistiniy duomeny rengimo valdymo principy
apibrézimais. Be to, vykdant §j {sipareigojima ir
vadovaujantis ECB statistikos kokybés sistema
bei kokybés uztikrinimo taisyklémis, paskelbtos
iSsamios ataskaitos apie euro zonos statistiniy
duomeny kokybe.

Siekiant padidinti statistiniy duomeny rengimo
visoje ECBS veiksminguma, patobulinta ECB
teisiné baze. Tai buvo atlikta i§ dalies pakeiciant
ECB gaires dél statistinés atskaitomybés
reikalavimy  valdzios  sektoriaus finansy
statistikos srityje parengus ju nauja redakcija'®.

Toliau buvo gerinamas statistikos skelbimas —
ECB ir nacionaliniy centriniy banky interneto
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svetainése pradéta skelbti daugiau lenteliy su euro
zonos statistikos ir atitinkamais nacionaliniais
duomenimis, taip pat daugiau duomeny
pateikiama ECB statistiniy duomeny saugykloje.
Be to, patobulinus ECB komunikacijos strategija
dél euro zonos statistikos, panaudota daugiau
vizualizavimo priemoniy, pavyzdziui, taikytiny
nominaliajam efektyviajam valiutos kursui,
daugiau funkcijy atsirado jau egzistuojanciame
informacijos apie infliacija bloke.

ECB ir toliau aktyviai dalyvavo tobulinant
tarptautinius statistikos standartus, pavyzdziui,
2008 m. Nacionaliniy saskaity sistema (paskelbta
2009 m. rugpjuacio meén.)'’, TVF mokéjimy
balanso vadovo $estajj leidima'® ir toliau taisant
ESS95. Be to, ECB kartu su TAB ir TVF paskelbé
pirmaja vertybiniy popieriy statistikos vadovo)
dali®.

4.3 FINANSY KRIZES NULEMTI STATISTINIY
DUOMENU POREIKIAI

2009 m. buvo ieskoma biidy, kaip patenkinti
naujus poreikius, t. y. padidinti finansy rinky
skaidruma ir pagerinti statisting sistema,
leidziancia atlikti finansinio stabilumo analizg.

Daugiausia démesio buvo skiriama ne tik
tam, kaip iSplésti finansy sektoriaus statistiniy
duomeny apimtj, bet ir tam, kaip uztikrinti,
kad: 1) palikany normy statistika biity teikiama
operatyviau; ii) biity daugiau i§samesniy statistiniy
duomeny apie vertybinius popierius, taip pat biity
formuojama statistika apie vertybiniy popieriy
turétojus; iii) glaudziai bendradarbiaujant su
TAB, pageréty kredity iSvestiniy priemoniy,
iskaitant kredito isipareigojimuy neivykdymo
apsikeitimo sandorius, {vertinimas; iv) geréty

14 Sias saskaitas ECB kartu su Eurostatu reguliariai skelbia nuo
2007 m.

15 Tarybos reglamentas (EB) Nr. 951/2009, i§ dalies keiCiantis
Tarybos reglamenta (EB) Nr. 2533/98.

16 2009 m. liepos mén. 31 d. ECB gairés ECB/2009/20 dé¢l valdzios
finansy statistikos (nauja redakcija).

17 2008 m. Nacionaliniy saskaity sistema paskelbta Jungtiniy Tauty
statistikos skyriaus interneto svetainéje (http://unstats.un.org).

18 Mokéejimy balanso vadovo Sestaji leidima galima atsisiysti i§
TVF interneto svetainés (http:/www.imf.org).

19 Vadova galima atsisiysti i§ TVF interneto svetainés.



draudimo korporacijy ir pensijy fondy statistikos
sudarymas ir v) bendradarbiaujant su Europos
banky priezitros instituciju komitetu (EBPK),
biity derinami priezitiros ir statistikos reikalavimai
kredito institucijoms. Be to, visi §ie parengiamieji
darbai sudarys ECB galimybg pradéti teikti biiting
statisting parama Europos sisteminés rizikos
valdybai (ESRV), kai tik ji bus jkurta.

ECB kartu su TAB, Europos Komisija (Eurostatu),
TVF, EBPO, Jungtiniy Tauty Organizacija ir
Pasaulio banku dalyvauja Tarpinstitucinés grupés
ekonominés ir finansy statistikos klausimams
nagrinéti darbe. Tarpinstituciné grupé sukaré ir
pamazu plecia Pagrindiniy pasaulio rodikliy
interneto svetaing?, kurioje daugiausia démesio
skiriama G20 grupei priklausanc¢ioms $alims. Be
to, ECB suteiké parama TVF personalui ir
Finansinio stabilumo valdybos sekretoriatui
rengiant ataskaita ,,Finansy krizé ir informacijos
spragos* (The Financial Crisis and Information
Gaps). Ji 2009 m. lapkricio mén. pateikta G20
grupés finansy ministrams ir centriniy banky
vadovams?!.

20 Zr. http://www.principalglobalindicators.org/
21 Ja galima perzitréti Finansinio stabilumo valdybos interneto
svetainéje (http://www.financialstabilityboard.org).
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5 EKONOMINIAI TYRIMAI

ECB, taip pat ir visos Eurosistemos ekonominiy
tyrimy tikslas yra toks pat: i) teikti moksliniy
tyrimy rezultatus, padedancius formuluoti
pinigy politika ir kitus Eurosistemos uzdavinius;
il) palaikyti ir taikyti ekonometrinius modelius
ekonominéms prognozéms rengti ir ekonominés
politikos alternatyvios strategijos rezultatams
palyginti ir iii) palaikyti ry$i su akademine
bendruomene bei moksliniy tyrimy institutais,
pvz., skelbiant tyrimy rezultatus recenzuojamuose
mokslo Zurnaluose, ir organizuoti mokslo
konferencijas. Atsizvelgdamas { finansy krizés
sukeltus pavojus ir jos pateiktas pamokas,
ECB nutaré atlikti savo 2008 m. moksliniy
tyrimy programos, kuri buvo vykdoma ir
2009 m., perzitra. Be to, tai, kad teks prisiimti
isipareigojimus remti ESRV darba, paskatino
ECB suformuluoti nauja moksliniy tyrimy
darbotvarke, kurioje daugiausia démesio, siekiant
finansinio stabilumo, skiriama makrolygiu rizika
ribojanCios prieziliros ir sisteminés rizikos
analizés priemoniy kiirimui.

5.1 TYRIMY PRIORITETAI IR LAIME]IMAI

ECB ekonominiai tyrimai néra centralizuoti:
visose veiklos srityse tyrimo projektai
vykdomi atsizvelgiant | ty sri¢iy poreikius ir
kompetencija. Tyrimy generalinis direktoratas
ipareigotas koordinuoti mokslinius tyrimus
ir vykdyti aukSto lygio mokslinius tyrimus.
Tyrimy generalinis direktoratas pirmininkauja
Tyrimy koordinavimo komitetui (RCC),
atsakingam uz ECB vykdomos tyrimo veiklos
derinima su Sios institucijos reikalavimais ir jos
politikos procesy poreikiu. Kiekvienais metais
RCC nustato prioritetiniy sri¢iy grupg, kuriai
tenka daugiausia démesio atliekant mokslinius
tyrimus.

2009 m., palyginti su 2008 m., nustatyti
prioritetai beveik nepasikeité. Prioritetinés buvo
Sios sritys: prognozavimas ir modeliy kiirimas,
pinigu analizés tobulinimas, pinigy politikos
poveikio mechanizmas, finansinis stabilumas,
Europos  finansy sistemos efektyvumas,
mok¢jimy  ir  atsiskaitymy  problemos,
tarptautiniai rySiai ir fiskaliniai klausimai.
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Nepaisant §iy prioritety, dél finansy krizés
daugiau démesio negu ankstesniais metais buvo
skiriama finansiniams klausimams.

Prognozavimo ir modeliy kiirimo srityje
prioritetas buvo teikiamas priemonéms ir
tyrimams, padedantiems atlikti ekonoming

analize, o ypac rengti prognozes, nes tuo metu
buvo rengiamos Eurosistemos / ECB prognozés.
2009 m. toliau buvo tiriami naujojo euro zonos
modelio (NAWM) (Siuo metu placiai taikomas
kaip pagrindiné prognozavimo priemoné
rengiant Eurosistemos / ECB prognozes) plétiniai,
pvz., leidziantys { ji itraukti finansy sektoriaus
ir fiskalinés politikos modelius. Atsizvelgiant
1 8iy projekty rezultatus, ateityje bus galima
patikslinti bazinio modelio struktiira. Be to,
toliau buvo plétojamas Christiano—Motto—
Rostagno (CMR) modelis, taikomas rengiant
ivairias politines prognozes. Jas rengiant finansy
rinky elgsena buvo pagrindinis tyrimo objektas.
Tiek NAWM, tick CMR yra dinaminiai
stochastiniai bendrosios pusiausvyros (DSGE)
modeliai, vis dazniau centriniy banky taikomi
politinio pobudzio patarimams formuluoti.
2009 m. ECB specialistai, bendradarbiaudami
su nacionaliniais centriniais bankais (ECBS
nariais), sukdiré nauja DSGE  modeli
tarptautiniams politikos klausimams nagrinéti.
Vienas i$ tradiciniy makroekonominiy modeliy —
daugiasalis modelis (Multi-Country Model,
MCM), skirtas euro zonos didziausiy Saliu
ekonomikoms ir juy tarpusavio prekybos rySiams
modeliuoti, buvo patikslintas { ji itraukiant
likes¢iy mechanizmus. Si nauja modelio versija
praéjusiais metais pradéta taikyti formuojant
ekonoming politika. Ir toliau buvo dirbamas
tiriamasis darbas, susijes su trumpalaikio
prognozavimo priemonémis, daugiausia démesio
skiriant dinaminiy faktoriniy ir Bejeso (Thomas
Bayes) metody taikymu pagristy priemoniy
kiirimui. Be to, pradétas igyvendinti projektas,
kurio tikslas — sukurti priemones, leisiancias
vertinti potencialy gamybos / BVP lygi.

Vykdant su pinigy politika susijusius tyrimus,
daugiausia démesio teko kiekybiniy priemoniuy,
skirty pinigy kiekio pokycCiams jvertinti,
kiirimui ir taikymui, akcentuojant aukstos



kokybés analizés, kuria jos garantuoja, indéli
rengiant politinius sprendimus. Siuo darbu buvo
stengiamasi i§siaiskinti pinigy ir kredity reikSme
ekonomikai. Visus metus $iomis temomis buvo
diskutuojama vidiniy tyrimy forumy metu 2.

Kalbant apie pinigu politikos poveikio
mechanizma, pazymétina, kad 2009 m. pradéti
vykdyti nauji projektai, skirti Sioms temoms:
turto kainy dinamika ir rizikos premijos, banky
sektoriaus  vaidmuo, nefinansiniy jmoniy
finansiniai ~ sprendimai, atskiroms S$alims
biidingy savybiy poveikis pinigy politikos
poveikio mechanizmui. Toliau buvo vykdomi
ankstesniais metais pradéti projektai: Darbo
uzmokes¢io  dinamikos projektas (ECBS
mokslininky grupés)?®* — buvo analizuojama
darbo uzmokestis ir jo kaita 17 ES $aliy; Namy
tkiy finansy ir vartojimo duomeny projektas
(Eurosistemos mokslininky grupés projektas) —
mikroekonomikos lygiu buvo renkama ir
analizuojama informacija apie jvairiausius namy
tkiy sprendimus, susijusius su nefinansiniu ir
finansiniu turtu, skolinimusi, rizikos vertinimu,
uzimtumu, pajamomis, pensijomis, 1éSy ir turto
perdavimu tarp karty, dovanomis, vartojimu ir
santaupomis; ECB moksliniy tyrimy forumo
centriniy banky komunikacijos politikos
klausimais projektas.

Be to, buvo tiriamas finansinio stabilumo ir
pinigy politikos rySys daugiausia démesio
skiriant finansinio stabilumo rodikliy kiirimui
ir tam, koki poveiki finansinis stabilumas daro
pinigy politikai. Konkreciai — buvo baigtas
darbas, skirtas kredity dinamikai ir pinigy
rinkoms i$analizuoti. Sioje moksliniy tyrimy
serijoje buvo analizuojama, ar biity pageidaujama
ir imanoma politikoje taikyti principa ,,plaukti
pries véja“, t. y. kovoti su galimai brangaus turto
kainy pakilimo laikotarpiais, buvo nagrinéjamos
ir optimalios likvidumo problemy sprendimo
priemonés krizés metu.

Finansy sistemos efektyvumo tyrimuose
dalyvavusios dvi tyrimy grupés,
bendradarbiavusios su Finansiniy studijy centru
(CFS), Frankfurto prie Maino universitetui
priklausanéiu moksliniy tyrimy institutu. Sios

grupés daugiausia démesio skyré mazmeniniy
finansavimo paslaugy integravimui, kiirimui ir
finansy modernizavimui.

Mokéjimo ir atsiskaitymo sistemy srityje ECB
pradéjo mokslini tyrima, kuris jtrauktas |
Mokéjimy  ekonomikos  grupés  projekty
programa ir yra susijes su Bendra mokéjimy
eurais erdve (SEPA) bei sistema TARGET?2.
Siai grupei priklauso Anglijos bankas,
Australijos rezervy bankas, Niujorko federalinis
rezervy bankas, Cikagos federalinis rezervy
bankas, Kanados bankas, De Nederlandsche
Bank, kity institucijy specialistai ir mokslininkai.
Jos uzdavinys — informuoti apie mokéjimy ir
atsiskaitymy uz vertybinius popierius srityje
vykdomus mokslinius tyrimus. Grupés interneto
svetaingje?* pateikiamos nuorodos | darbo
straipsnius, susijusius politinius dokumentus,
taip  pat  teikiama  informacija  apie
organizuojamas ir ivykusias konferencijas, Sios
srities moksliniy tyrimy projektus.

Analizuojant tarptautinius klausimus, priskirtus
prie tyrimo prioritetiniy sri¢iy, daugiausia buvo
gilinamasi | globalizacija, prekybos rySius
ir tarptautini euro vaidmeni. Globalizacijai,
finansiniams ir prekybos rySiams daugiausia
démesio buvo skiriama dviejuose ECB moksliniy
tyrimy forumuose. Tiriant euro vaidmeni
tarptautiniu mastu, daugiausia buvo gilinamasi {
Saliy uzsienio atsargy sudéti, tarptautiniu mastu
naudojamy valiuty poveiki pajamy skirtumams
ir vadinamajam valiuty kursy poveikio kanalui,
taip pat valiuty kurso ir pasauliniy Zaliavy kainy
rySiui. Be to, toliau buvo dirbama siekiant
iSplesti NAWM, kad buty galima ji taikyti
tarptautiniams klausimams analizuoti.

Toliau buvo kuriamos priemonés, skirtos
valstybés finansy, ju efektyvumo ir tvarumo
stebéjimui ir analizei uztikrinti.

22 Tyrimy forumai yra oficialis vidiniai kanalai, naudojami
pasidalyti konkreC¢ioms temoms skirty ECB vykdomy tyrimy
projekty patirtimi ir rezultatais.

23 Tyrimy grupés koordinuoja Eurosistemos / ECBS tyréju
vykdoma veikla ir padeda pateikti rezultatus. Jose taip pat gali

dalyvauti mokslininkai i$ kity institucijy.
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5.2 SUPAZINDINIMAS SU TYRIMY REZULTATAIS:
LEIDINIAI IR KONFERENCI)OS

Kaip ir ankstesniais metais, ECB specialisty
vykdomi tyrimai buvo skelbiami ECB Darbo
straipsniy serijoje ir Nereguliariy straipsniy
serijoje. 2009 m. paskelbti 156 darbo straipsniai
ir 8 nereguliariis straipsniai. IS viso 116 darbo
straipsniy parengé ECB darbuotojai daznai
kartu su Eurosistemos ekonomistais, o Kkitus
parasé kity institucijy atstovai, pakviesti i
konferencijas ir seminarus, dalyvaujantys tyrimy
grupése ar po ilgesniy darbo vizity 1 ECB, kur
atvyksta baigti tyrimo projekty. Jau tapo norma
tai, kad daugelis $iy straipsniy véliau turéty biiti
skelbiami pagrindiniuose mokslo Zzurnaluose,
iskaitant recenzuojamus Zurnalus. 2009 m. ECB
darbuotojai parengé daugiau kaip 92 straipsnius,
i§spausdintus mokslo zurnaluose.

Tyrimy biuletenis yra periodinis ECB leidinys,
skirtas informuoti apie tyrimy, kuriais domisi
placioji visuomeng, rezultatus. 2009 m. kovo
mén. biuletenyje daugiausia démesio skirta
poveikiui, kuri banky sektorius ir kreditai daro
pinigy politikos poveikio mechanizmui, verslo
ciklo ypatybéms euro zonoje ir visuotiniam
likvidumui, rodikliui, i§ anksto ispéjan¢iam apie
kilimo (smukimo) ciklus.

ECB kartu su kitomis institucijomis surengé
nemazai konferencijyu ir seminary tyrimy
temomis. Konferencijas organizuoti padéjo
Ekonominés politikos tyrimy centras (CEPR),
TAB ir kiti centriniai bankai — tiek priklausantys
Eurosistemai, tiek veikiantys uz jos ribu. Be
to, nemazai darbo susitikimy ir seminary buvo
skirta ECB darbuotojams informuoti apie
tyrimus. Kaip ir ankstesniais metais, didzioji
konferencijy ir darbo susitikimy dalis buvo
susijusi su konkreCiomis prioritetinémis tyrimy
sritimis (Siy renginiy programos ir straipsniai
pateikti ECB interneto svetainéje).

Konferencijy ir darbo susitikimy metu buvo
nagrinéjamos labai ivairios temos. Trijuose
tokiuose renginiuose, i§ kuriy vienas buvo
organizuotas kartu su TAB, o kitas su CFS,
daugiausia démesio skirta finansinio stabilumo
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ir pinigy politikos rySiui. Kitose dviejose
konferencijose buvo nagrinéjami jvairlis
pinigy ir mazmeniniy operacijy rinky veikimo
aspektai. 2009 m. birzelio mén. valiuty kursams
skirta konferencija organizuota kartu su
Kanados banku. Galiausiai gruodzio mén. jvyko
darbo rinkos klausimams skirta ECB/CEPR
konferencija. Rengiantis iSleisti atnaujinta
Handbook of Monetary Economics, spalio mén.
dvi konferencijas surengé Federaliné rezervy
valdyba ir ECB. Viena i§ juy ivyko VasSingtone,
o kita — Frankfurte.

Be to, su tyrimy rezultatais padeda susipazinti
ir seniai veikiantis seminary organizavimo
mechanizmas. Du seminary ciklai yra itin
svarbls: kartu su Deutsche Bundesbank ir
CFS rengiami seminarai piety pertrauky metu
ir seminarai, kuriuose dalyvauja kviestiniai
lektoriai. Abu S$ie seminary ciklai apima kas
savait¢ rengiamus seminarus, i kuriuos savo
darbus pristatyti { ECB kvieCiami tyréjai i$
kity institucijy. Be to, ECB organizuoja tyrimy
seminarus, skirtus konkreCioms temoms,
kurios nenagrinéjamos minéty dviejy seminary
cikly metu.



6 KITOS UZDUOTYS IR VEIKLA

6.1 PINIGINIO FINANSAVIMO IR PRIVILEGI)OS
NAUDOTIS FINANSY |STAIGOMIS DRAUDIMY
LAIKYMASIS

Pagal Sutarties 271 straipsnio d punkta, ECB
patikéta uzduotis stebéti, kaip visi 27 ES
Saliy nacionaliniai centriniai bankai ir ECB
laikosi draudimy, numatyty pagal Sutarties
123 ir 124 straipsnius ir Tarybos reglamentus
(EB) Nr. 3603/93 ir Nr. 3604/93. 123 straipsnyje
draudziama ECB ir nacionaliniams bankams
teikti 1éSy pereikvojimo saskaitose galimybes
ar bet kurios kitos formos kredito galimybes
vyriausybéms ir ES institucijoms ar organams
bei tiesiogiai i§ ju pirkti skolos priemones.
124 straipsnyje draudziamos bet kokios
priemonés, kurios nepagristos rizikos ribojimo
nuostatomis, suteikianCiomis vyriausybéms ir
ES institucijoms ar organams privilegija naudotis
finansy istaigomis. Kartu su Valdanciaja taryba
Europos Komisija stebi, kaip valstybés narés
laikosi anksCiau minéty nuostaty.

ECB taip pat stebi, kaip ES centriniai bankai
antrinéje rinkoje perka skolos priemones,
iSleistas  vidaus vieSojo sektoriaus, kity
valstybiy nariy vie$ojo sektoriaus, ES institucijy
ir organy. Pagal Tarybos reglamento (EB)
Nr. 3603/93 preambulg, vieSojo sektoriaus skolos
priemonés antrinéje rinkoje turi bti isigyjamos
vadovaujantis Sutarties 123 straipsnyje nustatytu
tikslu. Tokie pirkimai neturi tapti netiesioginio
vieSojo sektoriaus piniginio finansavimo forma.

2009 m. vykdyta stebésena patvirtino, kad
Sutarties 123 ir 124 straipsnio nuostatos ir
atitinkami Tarybos reglamentai nebuvo pazeisti.

6.2 PATARIAMOSIOS FUNKCIJOS

Pagal Sutarties 127 straipsnio 4 skirsnj, su ECB
turi bati konsultuojamasi dél bet kokiy sitilomy
ES ar nacionaliniy teisés akty, susijusiy su ECB
kompetencijos sritimis%. Visos ECB nuomonés
skelbiamos ECB svetainéje. ECB nuomonés dél
sitlomy ES teisés akty skelbiamos ir ES
oficialiajame leidinyje.

2009 m. ECB priémé 100 nuomoniy: 11 i§ ju
buvo dél konsultacijy su ES institucijomis,
o 89 — dél konsultacijy su nacionalinémis
valdzios institucijomis. 2008 m. jvyko 92 tokios
konsultacijos. 2009 m. ir 2010 m. pradzioje
priimty nuomoniy sarasas pateiktas Sios ECB
mety ataskaitos priede.

Ypa¢ paminétinos dvi ECB nuomonés,
pareikstos ES Tarybos praSymu. Jose rasoma
apie teisés akty paketa del Europos finansy
prieziliros reformos, kurios metu jgyvendinamos
de Larosiere grupés parengtos rekomendacijos.

Sio paketo dalj sudaro Europos Komisijos priimtas
pasitilymas dél reglamento dél Bendrijos finansy
sistemos makrolygio rizikos ribojimo prieziliros
ir Europos sistemingés rizikos valdybos (ESRV),
taip pat pasiiilymas dél Tarybos sprendimo,
kuriuo ECB pavedamos konkreCios uzduotys,
susijusios su ESRV veikla. Savo nuomongje dél
§iy pasialymu?® ECB isreiské visapusiska parama
sitilomai ESRYV teisinei sistemai, pareiské esantis
pasirenggs atlikti ESRV sekretoriato funkcija
ir, techniniais klausimais konsultuodamasis su
nacionaliniais centriniais bankais bei priezitiros
institucijomis,  teikti  analiting, statisting,
administracing ir logisting parama. Kaip teigiama
nuomonéje, ECB ir ECBS dalyvavimas ESRV
nepakeis Sutarties 127 straipsnio 1 dalyje
nustatyto pagrindinio ECBS tikslo — palaikyti
kainy stabiluma. Be to, ECB taip pat savo
nuomongje pareiske pritarigs Komisijos pozitiriui
1 daugeli dalyky, o biitent — isp&jimus dél rizikos
ir rekomendacijy teikimo bei tolesniy veiksmy
procediira, ESRV valdymo komiteto sudéti,
tokia paCia ESVR pirmininko ir pirmininko
pavaduotojo rinkimo tvarka, ECB pirmininko ir
pirmininko pavaduotojo, kaip balsavimo teisg
turinéiy nariy, dalyvavimg ESRV generalinéje
valdyboje ir ne ES $aliy kvietimo dalyvauti
tam tikruose ESVR ir techniniy komitety

25 Kaip nurodyta prie Steigimo sutarties pridedamame Protokole
dél tam tikry su Jungtine DidZiosios Britanijos ir Siaurés Airijos
Karalyste susijusiy nuostaty, Jungting¢ Karalysté atleista nuo
privalomy konsultacijy, OL C 115, 2008 5 9, p. 284.
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posédziuose klausima (placiau apie ESVR
zr. 8 intarpe).

Antroji anks¢iau minéto paketo dalis susijusi su
Komisijos pasitilymais dél reglamenty, kuriais
isteigiamos trys naujos rizikos ribojimo
mikrolygiu Europos prieziliros institucijos
(EPI): Europos bankininkystés institucija (EBI),
Europos draudimo ir profesiniy pensijy
institucija (EDPPI) ir Europos vertybiniy
popieriy ir rinky institucija (EVPRI). Nuomongje
dél 8iy pasialymy? ECB pritaré pasitlytai
institucinei sandarai ir planams sukurti visoms
finansy jistaigoms taikyting bendra taisykliy
savada. ECB pareiSské tvirtai remiantis
veiksmingus institucinius EPI ir ESRV
bendradarbiavimo sprendimus ir aktyvy ESRV
dalyvavima  naujojoje  rizikos  ribojimo
mikrolygiu institucinéje sarangoje. ECB pasiiilé
keleta pakeitimy, kurie pasalinty visas klititis
sklandziam informacijos judéjimui tarp ESRV
bei FEuropos finansy prieziliros sistemos
ir uztikrinty tinkama ECB ir, jei tinkama,
nacionaliniy centriniy banky, priklausanéiy
ECBS, vaidmenj ir dalyvavima, kiek tai susij¢
su EPI ir jsteigtais naujais komitetais. Be to,
ECB padaré iSvada, kad tada, kai pagal
nacionaling teis¢ NCB yra kompetentinga
prieziiiros institucija, Sis uzdavinys negali bti
laikomas draudziamu piniginiu finansavimu.
Tiek, kiek kiekvienos EPI finansavima visy
pirma sudaro nacionaliniy kompetentingy
prieziiiros institucijy privalomos imokos,
piniginio finansavimo draudimo nepazeidzia tai,
kad NCB prisideda prie EPI pajamy, o tai
tokiomis aplinkybémis reiskia, kad NCB
finansuoja tik jo paties prieziiros uzdaviniy
vykdyma.

Prie§ ankséiau minéta reforma ECB paskelbé
nuomone® dél pasitlymo iSleisti direktyva,
i§ dalies keiCiancia direktyvy 2006/48/EB ir
2006/49/EB nuostatas, dél centriniy istaigy
kontroliuojamy banky, tam tikry nuosavy lésy
straipsniy, dideliy pozicijy, priezitiros priemoniy
ir kriziy valdymo. Savo nuomonéje apie pinigy
politikos jgyvendinima ECB isp¢ja atsargiau
kurti priemones, skirtas riboti tarpbankiniy
paskoly dydziui, kad tokios priemonés
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nepakenkty sklandziam likvidumo teikimui
tarpbankinéje rinkoje. Be to, ECB nagrinéjo
ivairius klausimus dél Europos bankininkystés
teisés akty igyvendinimo, likvidumo valdymo,
informacijos tarp centriniy banky ir priezitiros
institucijy  keitimosi, prieZiliros institucijy
kolegijy ir nacionaliniy prieziliros institucijy
igaliojimy, susijusiy su finansiniu stabilumu
Europoje ir pasiiilytomis kapitalo bei pakeitimo
vertybiniais  popieriais  rizikos ~ valdymo
priemonémis.

ECB taip pat paskelbé nuomone » dél pasitilymo
dél reglamento dél kredito reitingy agentiiry.
Nors ir pritardamas pasitlytam reglamentui,
ECB pateiké daug issamiy komentary, susijusiy,
inter alia, su ECBS statute numatyta
Eurosistemos teise apibrézti reikalavimus dél
griezty kredito standarty, taikomy pinigy politikos
operacijoms tinkamam turtui, ir nustatyti kredity
reitingy naudojimo centrinio banko operacijose
salygas. ECB taip pat pasiiilé netaikyti sitilomo
reglamento nacionaliniy centriniy  banky
vidaus kredito rizikos vertinimo sistemoms ir
pareiské, kad turéty buti tinkamai i$sprestas
klausimas dél pasitlytame reglamente nustatyto
kredito reitingy agentliry rezimo ir 2006 m.
birzelio 14 d. Europos Parlamento ir Tarybos
direktyvoje 2006/48/EB dél kredito j{staigy
veiklos pradéjimo ir vykdymo (nauja redakcija) *°
nustatyto iSorés kredity vertinimo institucijy
pripazinimo proceso tarpusavio saveikos. ECB
pabrézé tinkamy varty tarp kompetentingy
institucijy ir centriniy banky svarbg ir pateiké
nemazai rekomendacijy dél pasitilymo sukurti
Europos vertybiniu popieriy rinkos priezitiros
institucijy komiteto centring duomeny saugykla.
Kalbédamas apie atsakomybg dél kredito
reitingy agentliry licencijavimo ir tiesioginés
priezitiros, ECB nurodé, kad Europos vertybiniy
popieriy rinkos priezitiros instituciju komiteto
vaidmuo turéty biiti perzilirétas atsizvelgiant
1 de Larosiere grupés rekomendacijy
igyvendinima.

27 CON/2010/5.

28 CON/2009/17.

29 CON/2009/38.

30 OL L 177,2006 6 30, p. 1.



2009 m. nacionaliniy valdzios institucijy praSymu
ECB surengé rekordini skaiCiy konsultacijy.
Dazniausiai buvo kreipiamasi dél finansy krizés
ir suintensyvéjusios jstatymu, susijusiu su finansy
rinkomis, leidybos. Kai kuriose nuomonése buvo
pasisakoma su nacionaliniais centriniais bankais
susijusiais  klausimais, pvz., dél Belgijos,
Bulgarijos, Airijos, Latvijos, Lietuvos, Vengrijos,
Lenkijos, Slovakijos ir Ispanijos centriniy banky
statuty daliniy pakeitimy3!. Kai kurios Siy
konsultaciju buvo dél pelno paskirstymo
taisykliy®2. ECB | tai atsizvelgdamas pabréz¢, kad
Salys narés jpareigotos uztikrinti savo nacionaliniy
centriniy  banky institucing ir  finansing
nepriklausomybe. Kaip pabrézta nuomonéje dél
Lietuvos banko istatymo daliniy pakeitimy, $i
apsauga visy pirma yra svarbi krizés laikotarpiu,
ir nors jstatymo projektu gali buti siekiama didinti
finansy sistemos stabiluma ir patikimuma, ad hoc
pakeitimai, atspindintys ypatingus tam tikry
savininky poreikius, nesuderinami su Sutartimi
arba ECBS statutu. Be to, centrinio banko
nepriklausomybés klausimu ECB paskelbé dvi
nuomones dél Italijos jstatymo-dekreto dél Banca
d’Italia aukso atsargy apmokestinimo®. ECB
atkreipé démesi i tai, kad pagal istatymo-dekreto
nuostatas Banca d Italia finansiniai iStekliai turéty
biti pervedami | valstybés biudzeta ir kad visi
tokie pervedimai, tiek pelno paskirstymo forma,
tiek bet kokia kita lygiaverte forma, turéty atitikti
Sutartyje numatytus reikalavimus dél dydzio
apribojimo ir visy pirma nepazeisti 130 straipsnyje
esancio centrinio banko savarankiskumo principo,
taip pat 123 straipsnio 1 dalyje numatyto
reikalavimo dél piniginio finansavimo draudimo.

ECB pateiké nuomong dél isakymo projekto dél
Deutsche Bundesbank darbuotojy* ir Airijos bei
Latvijos istatymy projekty dél vieSojo sektoriaus
darbuotoju, iskaitant NCB darbuotojus?®.
Atsizvelgdamas | ankstesnes nuomones, ECB
pabrézé NCB autonomijos svarba, o tai reiskia,
kad, inter alia, NCB negali patekti { padéti,
kai valdzia galéty daryti itaka jo personalo
politikai. Nors ir buvo pripazinta, kad Airijoje bei
Latvijoje susidaré sudétinga ekonominé padétis
ir egzistuoja poreikis stabilizuoti vieSuosius
finansus, ECB taip pat konstatavo, kad valstybés
narés negali riboti NCB galiy (kompetencijos)

samdyti ir iSlaikyti kvalifikuotus darbuotojus,
reikalingus  nepriklausomai  vykdyti jam
Sutartyje ir ECBS statute nustatytus uzdavinius.

Mokéjimo ir atsiskaitymo sistemy srityje su
ECB buvo konsultuojamasi dél keliy teisés
akty projekty, susijusiy, inter alia, su mokéjimo
istaigomis, mokéjimo ir atsiskaitymo sistemy
priezilira, operaciniais reikalavimais kliringo
paslaugy teikéjams ir taisyklémis kliringo
ir atsiskaitymo  sistemy  operatoriams*®.
Atsizvelgdamas | Suomijos teisés akto projekta,
i§ dalies keiciantj vertybiniy popieriy rinkos
teisés aktus?’, visy pirma dél uZsienio kliringo
organizacijy licencijavimo ir veiklos, ECB
pasirémé savo politika dél vietos, pagrista
prielaida, kad Eurosistema bet kuriuo atveju turi
visiSkai kontroliuoti eura. Todél tiek bendros
politikos, tiek sisteminés rizikos pozZiiiriu
Eurosistema i§ principo negali sutikti su tuo,
kad ne euro zonoje esancios infrastruktiiros bty
pajégios i$sivystyti i svarbias eura apdorojancias
infrastruktiiras. Savo iniciatyva pareikstoje
nuomongje dél Nyderlandy teisés akto projekto,
susijusio su kliringo ir atsiskaitymo institucijy
priezitira, ECB pakartojo §i pozitri dél savo
politikos dél vietos %

Su ECB buvo konsultuojamasi dé¢l Cekijos
teisés akto projekto dél, inter alia, banknoty
ir monety apyvartos. Savo nuomongje’
ECB pateiké iSaiSkinima dél grynuyju pinigy
priémimo paslépty mokesc¢iy. ECB konstatavo,
kad banknotai ir monetos, kurie apibréziami
kaip ,,teiséta mokéjimo priemoné®, mokeéjimo
uz prekes ir paslaugas atveju turi biti priimami
visa nominaligja verte, ir kad mokestis uz
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grynyju pinigy naudojima sukurty nepalankias
salygas tokiam mokeéjimui, palyginti su kitomis
mokéjimo priemonémis.

Su ECB buvo konsultuojamasi dél Liuksemburgo
statistikos sudaryma reglamentuojanciy teisés
akty* ir NCB vaidmens mokéjimy balanso ir
finansiniy saskaity statistikos srityse, taip pat
dél oficialiosios statistikos organizavimo ir
funkcionavimo Rumunijoje *!. ECB pabrézé, kad
statistikos sistemos tikslas turéty biiti optimizuoti
oficialiosios statistikos kokybe ir tinkamuma
kartu iSsaugant NCB nepriklausomuma.

Kaip ir 2008 m., ECB paskelbé daug nuomoniy,
susijusiy su pasaulio finansy krize,** dél
pasililyty nacionaliniy sanavimo priemoniy,
susijusiy su valstybés garantijomis finansy
istaigoms, banky kapitalo atkiirimu, specialia
parama indéliy garantijy sistemoms ir, ypac
mety antrojoje puséje, sumazéjusios verteés turto
sistemy sukiirimu (kaip Vokietijoje ir Airijoje
4). ECB pri¢jo prie iSvados, kad pasitlytos
naujos sistemos arba toliau taikomos 2008 m.
pradétos taikyti sistemos sudaré galimybg
igyvendinti bendra pinigu politika ir uztikrino
nacionaliniy centriniy banky nepriklausomuma.
Be to, pasirodé, kad Sios sistemos atitinka
piniginio finansavimo draudima, visy pirma tais
atvejais, kai pasitlytose sanavimo operacijose
numatomas atitinkamo NCB vaidmuo.

2009 m. pabaigoje su ECB buvo konsultuojamasi
dél Belgijos, Pranciizijos ir Vengrijos* teisés
akty®, kuriuose buvo numatytos nuostatos
dél nacionaliniy finansinio stabilumo ir (arba)
sisteminés rizikos komitety sukiirimo. ECB
atkreipé démesi 1 tai, kad tokie komitetai
galéty pagerinti nacionaliniy centriniy banky
ir prieziliros instituciju galimybes teikti ESRV
analiting pagalba. ECB taip pat atkreipé démesi
i tai, kad reikéty sukurti atitinkamas sinergijas
ir vengti tokiems nacionaliniams komitetams
patikéti uzduotis ir jgaliojimus, galinCius
priestarauti ESRV uzduotims ir jgaliojimams.
Be to, Siy komitety teisiné sistema turéty
atitinkamai atspindéti centriniy banky vaidmenis
ir neriboti nacionaliniy centriniy banky valdytoju
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nepriklausomumo ar pernelyg veikti ju kaip
ESRV nariy indélio kokybg ir neSaliskuma.
Galiausiai, atsizvelgdamas | makrolygio rizikos
ribojimo priezidiros priemoniy veiksmingumo
uztikrinimo svarba ES mastu, ECB padar¢ i$vada,
kad buty labai svarbu uztikrinti ESRV galimybg
nepriklausomai vykdyti savo wuzdavinius ir
garantuoti patikima bei veiksminga ESRV
ispéjimy ir rekomendacijy perdavimo kanala.

Be to, nuo 2008 m. Mety ataskaitoje skelbiama
informacija dél pareigos konsultuotis su ECB
dél nacionaliniy ir ES teisés akty projekty
neabejotiny ir svarbiy nevykdymo atveju.
»Neabejotinais“ ECB vadina atvejus, kai nekyla
teisiniy abejoniy, kad buvo biitina konsultuotis
su ECB, o ,svarbiais* vadina tokius atvejus:
i) kuriais, tokioms konsultacijoms jvykus, ECB
bity pateikgs itin svarbiy pastaby dél teisés
akto pasiiilymo esmés arba ii) kurie yra bendrai
svarbiis ECBS.

2009 m. ECB nustat¢ 12 atvejy, kai nebuvo
konsultuotasi dél pasiiilyty nacionaliniy teisés
akty, iskaitant 2 atvejus, kai ECB nuomones
paskelbé savo iniciatyva. I§ 12 nesikonsultavimo
atveju neabejotini ir svarbiis buvo 11 atveju.

Pirma, ECB nusprendé savo iniciatyva
pateikti nuomone¢ dél finansiniy priemoniy
nepaprastosios padéties atveju, pasiiilyty 2009 m.
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Airijos jstatymo projekte dél vieSojo intereso
(Irish Public Interest Bill)*°, kadangi $is istatymo
projektas daré tiesioging itaka Central Bank
and Financial Services Authority of Ireland
ir kélé dideli ropesti dél centrinio banko
nepriklausomumo, ypa¢ asmeninio valdytojo,
nes tai yra bendro svarbumo klausimas ECBS.

Antra, ECB savo iniciatyva paskelbta nuomoné
susijusi su Nyderlandy teisés akto projektu
del kliringo ir atsiskaitymo istaigy rizika
ribojancios priezitros taikymo. Su  ECB
buvo konsultuojamasi 2007 m. dél ankstesnio
projekto, kuriame nebuvo nuostaty dél kitoje
valstybéje isteigty kliringo ir atsiskaitymo
istaigy. Kadangi $ios naujosios nuostatos, kaip
minéta ankséiau, buvo esminés ir susijusios,
inter alia, su ECB politika dél vietos*’, ECB
nusprendé paskelbti nuomong savo iniciatyva.

Vengrijos teisés akto projektas dél mokéjimo
paslaugy teikéjy ir mokéjimo paslaugy visy
pirma buvo susijgs su Direktyvos 2007/64/EB
igyvendinimu. Taciau jame buvo ir nuostaty,
pirmiausia susijusiy su Magyar Nemzeti Bank ir
centrinio banko nepriklausomumo principu,
todél jis tebéra bendrai svarbus ECBS. Nors su
ECB ir nebuvo konsultuojamasi, teisés akty
leidybos procese teisés akto projektas i§ dalies
buvo pakeistas atsizvelgiant | klausimus, dél
kuriy, galimas dalykas, ECB buty pareiskes
kritiniy pastaby. Kitu su Vengrija susijusiu
atveju konsultacijos buvo prasoma dél istatymo
projekto dél, inter alia, Magyar Nemzeti Bank
uzdaviniy, Vengrijos finansinés prieziliros
institucijos  struktiiros, teisinio statuso ir
Finansinio stabilumo tarybos sukiirimo, taciau
$is jstatymas pradéjo galioti prie§ tai, kai ECB
turéjo galimybe patenkinti prasyma dél
konsultacijos .

Su ECB nebuvo konsultuojamasi dél Slovakijos
teisés akto projekto, susijusio su valiutos
klausimais ir ribotg laika, inter alia, nustatancio
bet kokiy mokesciy ar kity panaSiy priemoniy,
taikomy grynyju pinigy indéliams, draudima
kredito jstaigoms. Kadangi teisés akto projekte
keliami klausimai dél eury monety jvedant eura,
tai yra bendrai svarbu ECBS.

Galiausiai, kalbant apie sanavimo priemones,
kuriy finansy rinkos krizés metu émési valstybés
narés, pazymétina, kad buvo SeSi atvejai,
kai konkreciai Belgijos, Suomijos, Latvijos,
Svedijos, Vengrijos ir Graikijos valdZios
istaigos nesikonsultavo su ECB. ECB nuomone,
tokie su krize susij¢ teisés aktai yra bendrai
svarbiis ECBS. Su ECB buvo konsultuotasi
dél daugelio ir ivairiy sanavimo priemoniy,
onesikonsultavimo atvejai sudaré salyginai maza
dali ir daugiausia buvo susij¢ su teisés aktais, i$
dalies keicianciais ar pratgsianciais priemones,
dél kuriy su ECB jau buvo konsultuotasi.

6.3 EUROPOS SAJUNGOS SKOLINIMOSI IR
SKOLINIMO OPERACIJY ADMINISTRAVIMAS

Pagal ECBS statuto 21 straipsnio 2 dalj, taip pat
pagal 2002 m. vasario 18 d. Tarybos reglamento
(EB) Nr. 332/2002, i§ dalies pakeisto 2009
m. geguzés 18 d. Tarybos reglamentu (EB)
Nr. 431/2009, 9 straipsni, ECB, kaip nustatyta
2003 m. lapkricio 7 d. Sprendime ECB/2003/14,
i§ dalies pakeistame 2009 m. birzelio
19 d. Sprendimu ECB/2009/17, toliau yra
atsakingas uz ES skolinimosi ir skolinimo
operaciju administravima pagal vidutinés
trukmés finansinés paramos mechanizma. 2009
m. ECB ES vardu gavo penkis mokéjimus ir
Sias sumas pervedé Salims paskolos gavéjoms
(Rumunijai, Vengrijai ir Latvijai). Suéjus dviejy
paskoly palikany mokéjimo terminui, ECB jas
atitinkamai apdorojo. 2009 m. gruodzio 31 d. ES
skolinimo operacijuy, vykdomy pagal vidutinés
trukmés finansinés paramos mechanizma, visa
liku¢iy suma sudaré 9,2 mlrd. eury.

6.4 EUROSISTEMOS ATSARGY VALDYMO
PASLAUGOS

2009 m. ir toliau buvo sitilomas visas paslaugy
komplektas pagal 2005 m. sausio mén.
sukurtg sistema, skirta Eurosistemos klienty
tarptautinéms atsargoms eurais valdyti. Kai kurie

47 Zr.p. 189.
48 7Zr. CON/2010/10 ir ankstesne i$nasa.
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Eurosistemos bankai (Eurosistemos paslaugy
teikéjai), veikiantys pagal suvienodintas salygas
bei nuostatas ir remdamiesi bendraisiais rinkos
standartais, sitilo visa paslaugu rinkini, kuriuo
gali naudotis ne euro zonoje esantys centriniai
bankai, pinigy politikos institucijos, vyriausybés
agentiiros ir tarptautinés organizacijos. ECB
atlicka bendrojo koordinavimo funkcija,
uztikrindamas  sklandy sistemos  veikima.
2009 m. klienty, palaikanciy verslo rySius su
Eurosistema, skaicius nesikeité. Kalbant apie
pacias paslaugas, pazymétina, kad gerokai
padidéjo bendra klienty 1é8y likuéiy suma ir ju
laikomy vertybiniy popieriy suma, ypac antraji
pusmeti. Taip ivyko daugiausia dél investicijy
1 terminuotuosius indélius eurais savo vardu
itraukimo.  Patobulinta sistema  iSdéstyta
Gairése ECB/2006/4, i§ dalies pataisytose
2009 m. geguzés 28 d. (ECB/2009/11).
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3 SKYRIUS

FINANSU
STABILUMAS
IR INTEGRACIJA



| FINANSUY STABILUMAS

Eurosistema  prisideda  prie  to, kad
kompetentingos nacionalinés institucijos galéty
sklandziai vykdyti savo politika, susijusia su
kredito istaigy rizika ribojania priezitra ir
finansy sistemos stabilumu. Be to, ji teikia
pasitlymus Sioms institucijoms ir Europos
Komisijai dél Bendrijos teisés akty apimties ir ju
igyvendinimo Siose srityse.

I.I FINANSY STABILUMO STEBEJIMAS

ECB kartu su ECBS Banky priezitiros komitetu
(BPK) siekia wuztikrinti finansy sistemos
stabilumg!. Svarbiausi veiksmai tai padaryti —
stebéti rizika finansy stabilumui ir jvertinti finansy
sistemos geba absorbuoti sukrétimus. Daugiausia
démesio skiriama bankams, nes jie tebéra
pagrindiniai 1éSy tarpininkai. Be to, didéjanti
finansy rinky bei kity finansy istaigy svarba ir ju
sasajos su bankais reiskia, kad ECBS taip pat stebi

Siy finansy sistemos sudedamuyju  daliy
pazeidziamuma.
2009 m. pradzioje toliau  blogéjanti

makrofinansiné aplinka ir sumazéjusios augimo
perspektyvos prisidéjo prie euro zonos finansy
sistemos  sukrétimy.  Siuo laikotarpiu  didelis
netikrumas dél 1ét¢jancio kredito ciklo ir
prastesnés banky pajamy prognozés turéjo jtakos
investuotojy pasitikéjimui dél banky ir kity
finansy istaigy atsparumo. Taciau nepaprastosios
padéti gerinanCios priemonés, kuriy émesi
vyriausybés ir centriniai bankai visame pasaulyje
nuo 2008 m. pabaigos ir véliau, prisidéjo prie
sistemingés rizikos sumazinimo, o tai savo ruoztu
nulémé atsigavima finansy rinkose — sumazéjo

daugelio turto Kkategorijy rizikos premijos.
Finansy rinky padéties geréjima stiprino
ekonomikos atsigavimo zenklai, pasireiske

nuo 2009 m. antrojo pusmecio. Apskritai §i raida
daré teigiama jtaka euro zonos finansy stabilumo
perspektyvai nuo 2009 m. antrojo ketvircio,
taciau, kaip pabréziama toliau, tebéra priezasciy
atsargiai vertinti perspektyvas.

2009 m. labai atsigavus finansy rinkoms
euro zonoje, taip pat labai pageréjo dideliy ir
sudétingy banky grupiy rezultatai. Po 2008 m.
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patirty dideliy nuostoliy banky veiklos rezultatai
atsigavo, o vél atsigavusi kapitalo rinkos
priemoniy iSleidimo veikla padéjo bankams
iSlaikyti gana stabilias grynasias komisiniy ir kity
atlygiu pajamas. Kitas svarbus veiksnys, prisidéjes
prie pajamy atsigavimo — padidéjusios grynosios
paliikany pajamos. Si padidéjima, inter alia, 1éme
statesné pajamingumo kreivé, euro zonos dideliy
ir sudétingy banky grupiy nemazi valstybés
skolos isigijimai ir didesnés skolinimo marZos,
nepaisant iSaugusiy indéliy marzy. Be to, didelés
ir sudétingos banky grupés toliau émesi veiksmy
mazinti i§laidas irmodernizuoti bei restruktiirizuoti
savo verslo modelius. Tuo pat metu $i akivaizdy
ir visapusi istaigy pajamy padidéjimg i§ dalies
atsvéré iSauge atidéjiniai paskoly nuostoliams
padengti. Spar¢iau didéjusios euro zonos dideliy
ir sudétingy banky grupiy pajamos, sulétéjes turto
augimo tempas ir padidéjes kapitalas i§ valstybés
ir privaciy Saltiniy prisidéjo prie reguliuojamo
kapitalo rodikliy vidurkio padidéjimo vir§
lygiy, buvusiy pries krize. TaCiau pazymétina,
kad padid¢jo iSsisklaidymas tarp geriausius ir
prasciausius rezultatus turin¢iy banky, priskiriamuy
prie dideliy ir sudétingy banky grupés.

Nepaprastieji  padéti gerinantys  veiksmai,
kuriy émési centriniai bankai ir vyriausybés
nuo 2008 m. pabaigos ir véliau, buvo sékmingi
atkuriant ir stiprinant pasitikéjima euro zonos
ir pasaulio finansy sistemomis. Euro zonos
vyriausybiy priemonés, i$skyrus indéliy draudimo
padidinima, skirstomos 1 tris pagrindines
kategorijas: i) garantijos dél banky isipareigojimuy,
ii) kapitalo injekcijos ir iii) turto paramos
projektai. Siekdamos paremti savo vidaus finansy
sistemas, nuo 2008 m. spalio mén. iki 2009 m.
lapkri¢io mén. euro zonos vyriausybés i§ viso

1 Nuo 2004 m. pabaigos ECB skelbia savo Finansinio stabilumo
apazvalga (Financial Stability Review), pusmeting ataskaita
apie euro zonos finansy sistemos stabiluma. Be to, 2009 m. jis
paskelbé ES banky sektoriaus struktiirinius rodiklius ir savo
meting ataskaita apie ES banky sektoriaus stabiluma, taip pat
tam tikry temy ataskaitas ,Kredito jsipareigojimy nejvykdymo
apsikeitimo sandoriai ir sandorio Salies rizika* (Credit default
swaps and counterparty risk) ir ,,ES banky finansavimo struktiiros
ir politika“ (EU banks’ funding structures and policies). 2010 m.
sausio mén. jis paskelbé ES banky sektoriaus struktirinius
rodiklius. Siuose leidiniuose pateikti svarbiausi BPK nustatyti
faktai stebint banky sektoriaus struktiira ir stabiluma. Juos
galima rasti ECB tinklalapyje.



joms skyré apie 2,4 trilijono eury, arba 26 %
euro zonos BVP. Apskritai valstybés pagalbos
panaudojimo tempas buvo nedidelis, taciau jis
labai svyravo kalbant apie {vairias priemones
ir Salis. Gana pladiai buvo taikomos kapitalo
restruktiirizavimo (rekapitalizavimo) priemongs,
o efektyvus banko obligaciju su vyriausybés
garantijomis iSleidimas buvo taikomas maziau
valstybiy, palyginti su vyriausybiy turimomis
garantijomis. Taciau absoliutlis duomenys rodo,
kad isipareigojimy garantijos buvo naudojamos
dazniau ir didesnémis apimtimis, palyginti su
kapitalo iliejimais. Turto paramos priemones
pasirinko tik keletas Saliy. Be to, atrodo, kad kai
kuriems stambiausiems euro zonos bankams teko
didziausia finansinés paramos priemoniy dalis.
Apie pusg paramos, suteiktos pagal kiekviena
priemonés r@iSi, visai euro zonai absorbavo
trys didZiausios parama gaunancios {staigos.
Trys didziausios parama gaunancios istaigos
pagal kiekviena paramos priemong sudaro nuo
6 % iki 9 % visu euro zonos banky turto.

Nors 2009 m. euro zonos dideliy ir sudétingy
banky grupiy pajamos padidéjo, euro zonos banky
stabilumo prognozés yra nitirios dél reikSmingy
riziky. Pirmiausia toliau blogéjanti banky
paskoly kokybé ir paskoly nuostoliy didéjimo
perspektyva reiskia, kad daugelio euro zonos
banky grynasis pelnas tikriausiai ir toliau bus
neigiamai veikiamas Siek tiek laiko ateityje. Be
to, yra priezasCiy atsargiai vertinti pastarojo meto
banky pelno atsigavimo tvaruma, nes neatrodo,
kad, rinkos salygoms pradéjus normalizuotis,
nepaprastoji parama investicinei banky veiklai
iSliks. Tuo pat metu grynosioms palikany
pajamoms didelg jtaka daro pajamingumo kreivés
horizontalusis i$silyginimas.

Be to, tarpusavio priklausomybé tarp finansy
stabilumo ir fiskalinio tvarumo, pasiekto
vyriausybés priemonémis finansy sektoriui
stiprinti, fiskaliniy paskaty priemonés ir silpna
ekonominé veikla taip pat yra rizikos Saltinis.
Apskritai euro zonos banky sektoriaus laukia
i8Stkiai ateinanciu laikotarpiu  panaikinus
valstybés parama. Ypa¢ pazymétina tai, kad
vyriausybiy sprendimai dél Sios pagalbos pabaigos
turés bilti atidziai subalansuoti dél pasireiskiancios

rizikos pasitraukus per anksti arba per vélai.
Pasitraukimas  prie§ svarbiausioms finansy
institucijoms atgavus tvaruma kelia rizika kai
kurias i§ ju palikti neapsaugotas nuo neramumuy
ar galbiit net sukelti jtampos finansy sistemoje
atsinaujinima. Kita vertus, vélesné pabaiga gali
sukelti konkurencijos iSkraipymo rizika, sukuriant
moraling rizika, kuri lemia sumazéjusia apsauga,
iskaitant pernelyg didelés rizikos galimybe, ir
sustiprinti rizika valstybés finansams. Galiausiai
kai kuriems bankams, ypa¢ gavusiems valstybés
parama, gali tekti restruktiirizuotis i§ esmes,
siekiant sustiprinti savo ilgalaiki gyvybinguma,
kai tokia parama jau nebus teikiama. Kai
kurie dideli euro zonos bankai jau vykdo tokia
restruktiirizacija.

Kalbant apie kitas finansy istaigas, pasakytina,
kad euro zonos draudimo sektorius 2009 m.
toliau susidiaré su 1883 kelian¢iomis
salygomis. Finansiniai rezultatai buvo nelabai
geri, nes 2009 m. pirmaji pusmeti premijy
augimo kreivé buvo vidutiniskai plokscia, o kai
kurie draudikai ir toliau nurodé dideli premijy
pagal visus polisus sumazéjima. Viena vertus,
tebesitgsiantis netikrumas vertybiniy popieriy
ir kredito rinkose sumazino gyvybés draudimo
produkty, ypa¢ susiety su verslo vienetais, kai
investavimo rizika patiria poliso turétojas, paklausa
ir turéjo jtakos premijy pagal visus polisus
sumazgjimui. Kita vertus, pajamos i§ investicijy
padidéjo pageréjus kapitalo rinkoms po 2009 m.
kovo vidurio, ir 2009 m. pirmaji pusmeti ju
vidurkis buvo didesnis uz praéjusiy mety
vidurkj. Taciau padidéjusiy pajamy i§ investicijy
nepakako, kad nesumazéty bendras pelningumas.
Nepaisant to, 2009 m. pirmaji pusmetj draudiky
kapitalo pozicijos pageréjo i§ dalies dél kapitalo
rinky pagyvéjimo, o tai kompensavo kai kuriuos
2008 m. patirtus nerealizuotuosius nuostolius.
Kalbant apie ateitj, nors kai kurios draudikams
i8kilusios rizikos, ypac investavimo, Siek tiek
ir sumazéjo, kita rizika, ypa¢ susijusi su mazu
valstybés obligaciju pajamingumu ir silpna
ekonomine aplinka, tebeegzistuoja. Nepaisant §ios
rizikos perspektyvos, turima informacija apie euro
zonos draudiky mokumo pozicijas rodo, kad jie
vidutiniskai turi pakankamas atsargas absorbuoti

galimus sukrétimus.
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2008 m. patyrus {vairiy nuostoliy pagal
daugeli investavimo strategiju specialiosios
paskirties fondu sektoriuje, investiciju grazos
dydis 2009 m. reiské, kad didelé dalis 2008 m.
sektoriy patirty nuostoliy buvo kompensuota.
Be to, atrodo, kad likvidumo finansavimo
spaudimas ir susijusi priverstinio turto pardavimo
rizika jau mazéjo specialiosios paskirties fondy
sektoriuje. D¢l dideliy investicijy rodikliy
vidurkiy investuotojy pasitraukimo srautai,
sumazéje 2009 m. antraji ir treciaji ketvirciais,
sumazéjo, palyginti su pirmuoju ketvir¢iu. Be to,
kai kurie iSankstiniai duomenys rodo, kad 2009
m. treiasis ketvirtis gali buti investuotoju
pasitraukimo sektoriuje pabaiga. Atsigavus
finansy rinkoms, padidéjo ir finansiniai svertai,
taciau jie padidéjo i§ labai Zemy lygiy ir 2009 m.
viduryje vis dar buvo Zemesni negu 2007 m.
pabaigoje.

1.2 SUSITARIMAI DEL FINANSY STABILUMO

2008 m. gruodzio mén. Ekonomikos ir
finansy komitetas (EFK) pavedé Auksto lygio
tarptautiniy finansinio stabilumo priemoniy
darbo grupei, kurioje dalyvavo ir ECB, nustatyti
pastarojo meto raidos pamokas. Jas reikéty
iSmokti siekiant finansinio stabilumo uztikrinimo
ES. Grupés 2009 m. liepos mén. paskelbtoje
ataskaitoje pateikta daug rekomendacijy dél
ES politikos koordinavimo, fiskaliniy iSlaidy
pasidalijimo bei buveinés ir priimancios Salies
instituciju bendradarbiavimo Kritiniy situacijuy?.
Be to, Europos Komisija pradéjo perzitras ir
pateiké pasitlymus dél ES jstatymy tokiose
srityse kaip banky priezilira, banky gelbéjimo
planai ir indéliy draudimo sistemos pagerinimo.

2009 m. rugpjucio mén. ECB prisidéjo prie
Europos Komisijos vieSos konsultacijos dél
Direktyvos 94/19/EB dél indéliy garantijy
sistemy perziiiros. Eurosistemos padétis pagrista
dviem pagrindiniais principais. Pirma, indéliy
garantijy sistemos yra svarbi apsaugos tinklo
dalis, todél ju vaidmuo prisidedant prie finansy
stabilumo ir visuomeneés pasitikéjimo finansy
sistema turéty buti didinamas. Antra, jos daro
itaka siekiant vienos bendros finansiniy paslaugy
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rinkos, iskaitant tarptautiniu mastu veikiantiems
bankams galiojan¢iy  vienody  salygu
skatinimg — tam reikia $iy sistemy aukstesnio
lygio harmonizavimo ES.

2009 m. spalio 20 d. ECOFIN taryba patvirtino
bendro pobudzio i§vadas® dél ES priemoniy
stiprinimo, siekiant uztikrinti finansy stabiluma
ir imtis krizés valdymo priemoniy finansy krizés
ateityje atveju. Ji taip pat patvirtino plana,
numatantj tolesnio darbo, stiprinant ES finansy
priezilira, stabiluma ir reguliavima, prioritetus.
Sie prioritetai apima veiksmus tokiose srityse
kaip: 1) prieziliros sistema; ii) krizés prevencijos,
valdymo irjos sprendimo sistema; iii) reguliavimo
sistema ir iv) finansy rinky vientisumo skatinimas.
Be to, ECOFIN taryba pareikalavo, kad EFK
apsvarstyty praktiniy priemoniy, skirty visos
ES politikos koordinavimo, siekiant tarptautinés
rizikos prevencijos, valdymo ir jos sprendimo,
plétrai gerinti, kad blty iSnagrinéti ex-ante ir
post-ante  naStos  pasidalijimo  priemoniy
privalumai ir triikumai ir kad jis toliau dirbty
nastos  pasidalijimo  klausimais, iskaitant
klausimus, susijusius su galimais principais,
kriterijais ir tvarka, kuri galéty buti taikoma
krizés atveju, kai reikalinga vyriausybés parama.

2009 m. gruodzio 2 d. ECOFIN taryba savo
pranesime apie ES tarptautinés krizés valdymo
banky sektoriuje sistema priminé Sias bendro
pobiidzio iSvadas ir pritaré Europos Komisijos
atliktai parengiamajai analizei. Si analizé apima
tris pagrindines sritis: ankstyvo isiterpimo,
banky gelb¢jimo priemonés ir nemokumo
procediiros. Be to, ECOFIN taryba pritaré
daugeliui tolesnio darbo krypéiy, kurias vykdys
Komisija Siose srityse, ir ivertino atlikta
parengiamaji darba dél bendradarbiavimo ir
naStos pasidalijimo. Ji pakviet¢ Europos
Komisija, Finansiniy paslaugy komitetg ir
EFK 2010 m. pirmaji pusmetj pateikti
konkrecius pasiailymus dél Siy temuy*.

2 Paskelbta ES Tarybos tinklalapyje (http://www.consilium.
europa.eu).

3 Paskelbta ES Tarybos tinklalapyje (http://www.consilium.
europa.eu).

4 ECOFIN tarybos i$vados, padarytos 2009 m. gruodzio 2 d.
posédyje, paskelbtos ES Tarybos tinklalapyje (http://www.
consilium.europa.eu).



2 FINANSY REGULIAVIMAS IR PRIEZIURA

2.1 BENDRI KLAUSIMAI

Reaguojant | 2008 m. rudeni giléjusia finansy
krize, 2009 m. imtasi konkrediy veiksmuy
institucijy priezidiros sistemos patobulinimams
nustatyti. 2009 m. vasario mén. ES lygiu
paskelbtoje de Larosiére grupés ataskaitoje
pateikti pasitlymai, kaip pagerinti ES finansy
prieziiiros priemones. Vadovaujantis ataskaita,
2009 m. geguzés mén. Europos Komisija paskelbé
pranesima apie Europos finansy prieziiira. Jame
nustatyti sitlomi veiksmai dél ES prieziiiros
priemoniy gerinimo. 2009 m. birzelio 9 d. Siems
veiksmams pritar¢ ECOFIN taryba, o birzelio
18-19 d. — Europos Taryba. Rugséjo 23 d.
Europos Komisija paskelbé teisinius pasitlymus?®
dél naujos instituciju prieziiros  sistemos,
sudarytos 18 dviejy organy®, ES sukdirimo.

Pirma, bus ikurta Europos sisteminés rizikos
valdyba (ESRV). Pagal Komisijos teisinius
pasiilymus ESRV bus atsakinga uz finansy
sistemy ES makrorizika ribojancia priezilira.
Taip ji prisidés prie sisteminiy riziky finansy
sistemoje prevencijos ir mazinimo (placiau apie
tai zr. 8 intarpe).

Antra, bus sukurta Europos finansy prizitirétoju
sistema (EFPS). Pagal Komisijos pasitlymus
EFPS bus bendras tinklas, | kurj jeina
nacionaliniai finansy priziiirétojai ir trys naujos
Europos prieziiiros institucijos (EPI): Europos
bankininkystés institucija  (EBI), Europos
vertybiniy popieriy ir rinky institucija (EVPRI) bei
Europos draudimo ir profesiniy pensijy institucija
(EDPPI). Pastarosios bus sukurtos pertvarkant
dabartinius prieziiros komitetus (ikurtus pagal
Lamfalussy sistemos finansy reguliavimui ir
priezitirai treCiaji lygi) 1 Europos priezZitiros
institucijas. Triju Europos prieziiiros institucijy
tikslai yra tokie: 1) prisidéti prie aukstos kokybés
bendry reguliavimo ir prieziliros standarty,
ypac¢ techniniy standarty projekty, kuriuos turés
patvirtinti Europos Komisija, kad ju laikymasis
biity privalomas teisiskai, sukfirimo; ii) prisidéti
prie nuoseklaus ES istatymy taikymo, infer alia,
biinant tarpininku’ tarp nacionaliniy priezitiros
institucijy, skatinant nuosekly prizitirétojy kolegiju
funkcionavima ir imantis veiksmy nepaprastosios

padéties atvejais; iii) glaudziai bendradarbiauti
su ESRYV; iv) organizuoti prieziiiros institucijy
tarpusavio vertinimus siekiant padidinti priezitiros
rezultaty nuosekluma; v) stebéti ir vertinti rinkos
raida. Be to, Europos Komisija pasitlé tikslingai
pakeisti dabartinius finansiniy paslaugy statymus,
siekiant uztikrinti, kad naujos prieziiiros institucijos
galéty dirbti efektyviai®,

Europos Komisijos istatymu pasitilymus, dél
kuriy buvo konsultuojamasi su ECB?, turés
patvirtinti Europos Parlamentas ir ES Taryba,
taikant bendro spendimo teising procediira.
2009 m. birzelio 18-19 d. posédyje Europos
Vadovy Taryba paragino ECOFIN taryba
nedelsiant priimti jistatymy pasitilymus, kad
2010 m. naujos ES priezitiros struktiiros galéty
pradéti visapusiskai veikti.

2009 m. spalio 20 d. ECOFIN taryba bendrai
susitaré dél dviejy istatymy teksty, susijusiy su
ESRV. Véliau, 2009 m. gruodzio 2 d., ECOFIN
taryba pritaré kompromisiniam pasitilymui dél
reglamenty projekty, susijusiy su trijy Europos
priezidiros institucijy isteigimu. Juose taip pat
yra konkrecios nuostatos, kurios yra svarbios
ESRV ikiirimui (pvz., susij¢ su informacijos
i§ Europos prieziliros institucijos rinkimu).
ES Taryba pradéjo savo pirmininkavima
deryboms su Europos Parlamentu, siekiant
susitarimo 2010 m.

5 Zr. Europos Komisijos tinklalapi (http:/ec.europa.eu).

6  Placiau apie pasitlymy dél naujos prieziiiros sistemos institucing
kilmg Zr. 4 skyriy.

7 Sis tarpininkavimas bus privalomas priklausomai nuo ECOFIN
tarybos bendros nuomonés, jog ESS priimti sprendimai
neturéty turéti jokios reikSmés valstybiy nariy fiskaliniams
ipareigojimams.

8 Europos Parlamento ir Tarybos direktyvos 1998/26/EB,
2002/87/EB, 2003/6/EB, 2003/41/EB, 2003/71/EB, 2004/39EB,
2004/109/EB, 2005/60/EB, 2006/48/EB, 2006/49/EB ir 2009/65/
EB dé¢l Europos banky institucijos, Europos draudimo ir
profesiniy pensijy priezitiros institucijos ir Europos vertybiniy
popieriy ir rinky institucijos teisiy.

9  Zr. 2009 m. spalio 26 d. ECB nuomone apie pasiilyma dél
Europos Parlamento ir Tarybos makrorizika ribojancios priezitros
finansy sistemoje reguliavimo Bendrijoje ir Europos sisteminés
rizikos valdybos jsteigima ir apie pasitlyma dé¢l Tarybos
sprendimo, kuriuo Europos centriniam bankui pavedamos
konkrecios uzduotys, susijusios su Europos sisteminés rizikos
valdybos veikla (CON/2009/88); 2010 m. sausio 8 d. ECB
nuomong deél trijy Europos Parlamento ir Tarybos reglamenty,
kuriais jsteigiamos Europos bankininkystés institucija, Europos
draudimo ir profesiniy pensijy institucija bei Europos vertybiniy

popieriy ir rinky institucija (CON /2010/5).
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8 intarpas

EUROPOS SISTEMINES RIZIKOS VALDYBOS SUKURIMAS IR JOS REIKSME ECB
1. Makrorizika ribojanti prieziiira ir sisteminé rizika

Daugelis centriniy banky visame pasaulyje atlieka tam tikra vaidmenj saugant finansy sistemos
stabiluma pagal savo jurisdikcijas. Europos Sajungoje ECBS prisideda prie kompetentingy
institucijy politikos, susijusios su rizika ribojancia kredito {staigy priezitra ir finansy sistemos
stabilumu, sklandaus vykdymo. Finansy krizé aiskiai parodé poreiki geriau suprasti ir stebéti
sisteming rizika, ypac¢ dél finansy sistemos tarpusavio priklausomybés, atskleidé reikSmingus
trikumus, susijusius su turimos informacijos veiksminga analize ir supratimu apie svarbiausias
finansy silpniausias vietas.

Makrorizika ribojancios priezitros, priesingai negu atskiry finansy istaigy priezitros, svarbiausias
tikslas — finansy sistema kaip visuma. Todél makrorizika ribojanti priezitira labai glaudziai
susijusi su bendru supratimu sisteminés rizikos, kuri gali atsirasti dél kolektyvinio finansy istaigy
elgesio, dél ju saveikos ir dél tarpusavio rysiy tarp finansy sektoriaus ir realiosios ekonomikos.

2. ESRY tikslai

Pagal Europos Komisijos pasitlymus jstatymy srityje Europos sisteminés rizikos valdyba
(ESRV), nauja nepriklausoma institucija, bus atsakinga uz finansy sistemos makrorizika
ribojanéia priezitra ES. Jos tikslai bus tokie: 1) nustatyti, rinkti ir analizuoti visa informacija,
svarbig jos paskir¢iai; ii) nustatyti sistemines rizikas ir suteikti joms prioriteta; iii) paskelbti
perspéjimus, kada manoma, kad tokios sisteminés rizikos yra reikSmingos; iv) paskelbti
rekomendacijas dél padéti gerinanCiy veiksmy pagal nustatytas rizikas ir v) stebéti paskesni
perspéjimy ir rekomendacijy vykdyma.

Tikimasi, kad ESRV, vykdydama savo jigaliojimus, glaudziai bendradarbiaus su Europos
informacija, reikalinga juy tikslams vykdyti, apie sistemines rizikas. Tuo paciu metu i$
Europos priezitiros institucijy reikalaujama, kad jos glaudziai bendradarbiauty su ESRV, ypac
teikdamos biiting informacija Sios valdybos tikslams vykdyti ir uZtikrindamos tinkama paskesni
jos perspéjimy ir rekomendaciju vykdyma. Be to, ESRV bendradarbiaus su tarptautinémis
institucijomis, tokiomis kaip TVF ir Finansinio stabilumo valdyba, bei su kitomis svarbiomis
institucijomis, nepriklausanc¢iomis ES, klausimais, susijusiais su makrorizika ribojancia priezitira.

3. ECB vaidmuo

Pagal Komisijos pasitilymus teisés srityje ECB pavedamas tikslas — uztikrinti ESRV sekretoriato
funkcijos veikla ir taip suteikti analiting, statisting, administracing ir materialinio techninio
aprupinimo pagalba. [statymy projekte numatyta, kad ESRV sekretoriato uzdavinys — daugiausia
démesio skirti ESRV posédziy pasirengimui, informacijos rinkimui ir apdorojimui, siekiant
palaikyti ESRV tikslus, butinus analizéms rengti ir pasinaudoti nacionaliniy centriniy banky
bei priezitros tarnyby techninémis konsultacijomis, paramai ESRV administraciniu lygiu jai
bendradarbiaujant tarptautiniu mastu su kitomis svarbiomis institucijomis rizika makrolygiu
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ribojanciais klausimais ir paramai Bendrosios tarybos, Valdymo komiteto, Patariamojo techninio
komiteto atliekamam darbui.

ESRV turés naudos i§ nacionaliniy centriniy banky ir prieziiiros tarnyby patirties, ypa¢ Sioms
institucijoms dalyvaujant Patariamojo techninio komiteto, kuris bus isteigtas kaip ESRV
struktiiros dalis, darbe. Komitetas teiks konsultacijas ir pagalba techniniais klausimais, susijusias
su ESRV darbu.

Savo nuomonéje apie Siuos pasitlymus' ECB isreiSké visapusi§ka parama siilomai ESRV
teisés sistemai ir pazymeéjo savo pasirengima remti ESRV ir uztikrinti jos sekretoriato funkcijos
veikla. Be to, ESRV bus naudinga visy ES valstybiu centriniy banky makroekonoming, finansiné
ir pinigy politikos patirtis, ECB bendrosios tarybos nariams dalyvaujant ESRV bendrosios
valdybos darbe. ECB ir ECBS dalyvavimas ESRV veikloje nepakeis Sutarties 127 straipsnyje
nustatyto pagrindinio ECBS tikslo — palaikyti kainy stabiluma.

Siekdamas paremti ESRV darba, ECB turés pagerinti savo dabarting geba stebéti ir vertinti
finansy stabilumo rizikas. ECB taip pat toliau rems ESRV, kurdamas ir palaikydamas naujas
analitines priemones ir metodikas, skirtas sisteminéms rizikoms nustatyti ir jvertinti bei
iSankstiniams perspéjimams deél rizikos paskelbti.

1 Placiau apie §ia nuomong (CON/2009/88) zr. 2 skyriauas 6.2 skirsnj.

2.2 BANKAI

2009 m. balandzio mén. auksciausiojo lygio
susitikimas Londone, kuriame dalyvavo G20
valstybiy ar vyriausybiu vadovai, buvo labai
svarbus {vykis finansy reguliavimo ir priezitiros
srityse, nes parodé G20 valstybiy vadovy
pasirengima stiprinti reguliavimo standartus, kai
tik bus uztikrinta, kad ekonomika atsigavo.
Tuo tikslu G20 valstybés sutaré didinti banky
kapitalo rezervus vir§ minimaliy reikalavimy,
gerinti kapitalo kokybg ir parengti rekomendacijas
procikliskumui mazinti '°. Be to, jos sutiko pradéti
taikyti ne pagal rizika jvertinto kapitalo rodiklj,
kad buity apribotas banky isiskolinimo lygis, ir
pasauling sistema, skirta didesnéms likvidumo
atsargoms skatinti. Galiausiai jos nusprendé
patobulinti paskatas, skirtas keitimo vertybiniais
popieriais rizikoms valdyti.

D¢l tokios padéties Bazelio banky priezitiros
komitetas (Bazelio komitetas), kuriame ECB
dalyvauja kaip stebétojas, priémé ambicinga
ir i§samy plang, sickdamas toliau stiprinti banky
reguliavima ir priezitra. 2009 m. liepos mén.
Komitetas paskelbé savo patobulinimus Bazelis

Il kapitalo sistemai. Sie patobulinimai susije
su padidintais kapitalo reikalavimais prekybos
knygos pozicijoms ir pakartotiniam keitimui
vertybiniais popieriais, taip pat likvidumo ir
kredito linijoms, kurios teikiamos nebalansiniams
subjektams. Be to, sugrieztinti standartai dél
vidaus analizés ir keitimo vertybiniais popieriais
pozicijy atskleidimo, atlyginimy ir rizikos valdymo
praktikos. Pagaliau 2009 m. gruodzio meén.
Bazelio komitetas, vadovaudamasis G20 valstybiy
igaliojimais, paskelbé konsultacini dokumenta
apie kapitalo kokybés didinima, ne pagal rizika
ivertinto kapitalo rodiklio, papildancio Bazelis II
sistema, taikyma, likvidumo rizikos ir anticiklines
kapitalo apsaugos priemoniy sistemas.

Vadovaudamasi Bazelio komiteto darbu,
Europos Komisija 2009 m. liepos mén. priémé
pasitilyma, pakeicianti Kapitalo reikalavimy
direktyva!l. Buvo pasikonsultuota su ECB dél

10 Apibréziama,
svyravimus.

11 Pasitlymas Europos Parlamento ir Tarybos direktyvai, i§ dalies
keic¢ianciai direktyvy 2006/48/EB ir 2006/49/EB nuostatas,
susijusias su kapitalo poreikiu prekybos knygai ir pakartotiniam
pakeitimui vertybiniais popieriais, taip pat su atlyginimy

nustatymo politikos priezitiriniu tikrinimu.
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§io pasitlymo ir paskelbé savo nuomong Siuo
klausimu 2009 m. lapkri¢io 12 d. '> Apskritai savo
teisinéje nuomonéje ECB pritaré sitilomiems
pakeitimams ir pataré netgi dar labiau suderinti
sillomos direktyvos reikalavimus su pakeista
Bazelio II rinkos rizikos sistema, siekiant
uztikrinti  teisinga tarptauting konkurencija
Sioje srityje. Be to, ECB pasiilé | atlygio
politikos nuostatas itraukti Finansy stabilumo
valdybos parengta patarimag'’. Galiausiai ECB
rekomendavo taikyti atlygio politikos nuostatas
banky grupiy lygiu, siekiant uztikrinti, kad rizika
prisiimantys ES valstybiy banky darbuotojai
biity traktuojami nuosekliai.

2.3 VERTYBINIAI POPIERIAI

Finansy krizé sukélé susirtipinima dél kredito
reitingy agenttry suteikty reitingy patikimumo
bei skaidrumo ir potencialius interesy konfliktus,
susijusius su jy veikla. Todél 2009 m. balandzio
meén. G20 valstybés sutiko iSplésti teisés aktais
nustatyta kredito reitingy agenttiry priezitra ir
registravima, siekiant uztikrinti Tarptautinés
vertybiniy popieriy komisijy organizacijos
kredito reitingy agentliry elgesio kodekso
pagrindy laikymasi. Europos Sajungoje Europos
Parlamentas ir ES Taryba 2009 m. balandzio 23
d. patvirtino Reglamenta dél reitingy agentiiry 4.
Jame nurodoma, kad visas reitingy agentiiras
turi registruoti ir priziréti kompetentingos
atitinkamos valstybés narés institucijos. Jame
pateikiami ir reikalavimai, kaip spresti interesy
konfliktus, wuztikrinant reitingy kokybeg ir
didinant skaidruma reitingy naudotojams. ECB
i§ esmés pritaré¢ Siam Reglamentui savo 2009
m. balandzio mén. isreik§toje nuomonéje ',
pateikdamas bendro pobuidzio komentara, kad
reikia daugiau aiSkumo dél Reglamento tikslios
apimties ir reguliavimo tiksly.

Be to, G20 valstybés pritaré tam, kad specialios
paskirties fondai turéty buti registruojami ir
teikiama informacija apie juos. Todél 2009 m.
balandzio mén. Europos Komisija pateiké
pasitilyma dél alternatyviy investiciniy fondy
valdytoju (AIFV), iskaitant specialios paskirties
fondy, direktyvos, pagal kuria didesni uz tam
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tikrag leisting dydi AIFV turi biiti nuolat
prizirimi ir privalo atitikti reguliavimo
standartus, pateiktus sitilomoje direktyvoje. Tik
ivykdzius Sias salygas, AIFV galéty parduoti
fondus profesionaliems investuotojams ES.
Savo nuomonéje apie sitiloma direktyva'®* ECB
pritaré suderintos sistemos, apimancios ES
alternatyviy investiciniy fondy valdytojus ES.
Taciau jis kartu pabrézé koordinuotos sistemos
pasauliniu mastu sukiirimo svarba. Nuomongje
taip pat buvo siiiloma kai kurias nuostatas toliau
tikslinti, siekiant parodyti itraukiamy i sitiloma
direktyva fondy skirtumus. Be to, ECB pasiiilé,
kad, priimant jgyvendinimo priemones, bity
daugiau pagalvota apie ataskaity
kompetentingoms institucijoms reikalavimus ir
finansiniy sverty dydzius, atsizvelgiant | visas
specialiosios  paskirties fondy galimybes
rizikuoti, pernelyg daug nepakenkiant ju
investavimo lankstumui.

2.4 APSKAITA

Svarbiausi 2009 m. apskaitos poky¢iai susij¢ su
tarptautine apskaitos standarty konvergencija ir
patobulinimais, kuriais siekiama sureguliuoti
silpngsias puses, nustatytas finansy krizés
pradzioje. Buvo imtasi veiksmy Siose srityse,
tikintis  Zenklios pazangos kuriant vienus
bendrus suderintus standartus.

Tarptautiné apskaitos standarty taryba (TAST)
ir JAV Finansinés apskaitos standarty taryba
(FAST), reaguodamos i finansy krizés iskeltus

12 2009 m. lapkricio 12 d. Europos centrinio banko nuomoné
apie pasililyma Europos Parlamento ir Tarybos direktyvai, i
dalies keiCianciai direktyvas 2006/48/EB ir 2006/49/EB dél
kapitalo poreikio prekybos knygai ir pakartotiniam pakeitimui
vertybiniais popieriais, taip pat su atlyginimy nustatymo politika
priezitiriniam tikrinimui. (CON/2009/94).

13 Zr. ,Priinciples for Sound Compensation Practices® ir susijusius
,Implementation Standards®“, Finansy stabilumo valdyba,
atitinkamai 2009 m. balandZio ir rugséjo mén.

14 2009 m. rugs¢jo 16 d. Europos Parlamento ir Tarybos
reglamentas (EB) Nr. 1060/2009 dél kredito reitingy agentiiry,
OJ L 302,2009 11 17, p. 1.

15 2009 m. balandzio 21 d. Europos centrinio banko nuomoné dél
pasialymo dél Europos Parlamento ir Tarybos reglamento dél
kredito reitingy agentiry (CON/2009/38).

16 2009 m. spalio 16 d. Europos centrinio banko nuomoné dél
pasitilymo, susijusio su Europos Parlamento ir Tarybos direktyva
del alternatyviy investiciniy fondy valdytojy (CON/2009/81).



finansinés atskaitomybés klausimus, 2008 m.
gruodzio mén. sudaré Finansy krizés patariamaja
grupe dirbti darba, prie kurio ECB prisidéjo
visus 2009 m. Grupé teiks patarimus dviem
taryboms apie pasaulinés finansy krizés poveiki
reguliavimo standarty kiirimui ir potencialius
pasaulinés reguliavimo aplinkos pokycius.

2009 m. balandzio mén. FAST pakeité
apskaitos taisykles, taikomas nuolatiniam skolos
vertybiniy popieriy vertés sumazéjimui, kai
tik su kredito rizika susij¢ vertés sumazéjimo
nuostoliai biity pripazistami pajamomis. Tai
yra prieSingai nei Tarptautiniuose finansinés
atskaitomybés standartuose. Tai reiksty, kad
JAV ir ES valstybiy banky S$iu vertybiniy
popieriy nuostoliy jtraukimas | pajamas biity
skirtingas. ECB ir Europos Komisija isreiské
susirtipinima, kad toks skirtingas traktavimas
kenkia visiems vienody taisykliy taikymo
principui ir pareikalavo i§ TAST iSspresti Si
klausima iki 2009 m. pabaigos.

2009 m. kovo mén. TAST paskelbé pozicijos
nepripazinimo projekta. Jame pasiilé 39 TAS ir
7 TFAS pakeitimus 7, kurie turéty turéti didelés
reikSmés  atpirkimo  sandoriy  apskaitos
traktavimui. Atsizvelgusi | Sios rinkos svarba
centriniams bankams ir banky sektoriui,
Eurosistema pabrézé, kad dél pakeitimy iSkils
klausimy, susijusiy su vienody salygu principo
taikymu ES valstybiy bei JAV bankams ir gali
daryti neigiama itakq banky veiklos modeliams
ir Europos atpirkimo sandoriy rinkai. Dél to
TAST pakvieté¢ dar karta perzidréti sitilomus
pakeitimus dél atpirkimo sandoriy.

Be to, Eurosistema pateiké pastabas TAST
apie jos pozicijos projekta dél finansy
priemoniy klasifikavimo ir apskai¢iavimo.
Tarp Eurosistemos iskelty klausimy yra tokie
klausimai kaip TAST poreikis daugiau reikSmés
skirti  istaigos veiklos modeliui, sudaryti
salygas perklasifikuoti finansines priemones,
susidarius nepaprastajai padéciai, ir suaktyvinti
bendradarbiavimg su FAST dél nuoseklaus
traktavimo.

TAST paskelbé vieSas konsultacijas dél
pozicijos vertés sumazéjimo projekto, siekiant
igyvendinti G20 valstybiy rekomendacijas, kad
apskaitos standarty kiiréjai grieztina atidéjiniy
paskolu  nuostoliams  padengti  apskaita,
ivertinant daugiau turimos informacijos apie
kreditus.

Kitas svarbus ivykis buvo TAST dialogas su
rizika ribojanciomis institucijomis ir rinkos

reguliuotojais, iskaitant ECB, globojamais
Finansinio stabilumo tarybos, finansy istaigy
ataskaity rengimo klausimais. Tai buvo

tiesioginis atsakas | G20 valstybiy raginima, kad
TAST gerinty suinteresuoty asmeny jtraukima {
Sig veikla.

2009 m. balandZio mén. Bazelio komitetas,
vadovaudamasis G20 valstybiy apskaitos
rekomendacijomis, isteigé auksto lygio darbo
grupe. Grupé, kurioje dalyvauja ir ECB, 2009 m.
rugpjii¢io mén. paskelbé finansiniy priemoniy
apskaitos  pakeitimy principus, siekdama
pagelbéti TAST sprendziant su atidéjiniais,
tikrosios vertés apskaiCiavimu ir susijusiy
atskleidimy klausimais.

17 Paskelbta TAST tinklalapyje (http://www.iasb.org).
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3 FINANSINE INTEGRACIJA

Eurosistema prie Europos finansinés integracijos
gerinimo prisideda taip: i) didindama supratima
apie finansing integracija ja stebédama;
ii) spartindama privaciojo sektoriaus veikla,
palengvindama bendrus veiksmus; iii) teikdama
patarimus dél finansy sistemos istatymu ir
reguliavimo sistemos bei tiesioginio taisykliy
nustatymo ir iv) teikdama centrinio banko
paslaugas, skatinancias finansing integracija.

SUPRATIMO APIE FINANSINE INTEGRACIJA
DIDINIMAS IR JOS STEBEJIMAS

2009 m. balandzio mén. ECB paskelbé savo
treiaja  ataskaita  ,Finansiné  integracija
Europoje” (,,Financial integration in Europe®).
Pagrindinis Sios ataskaitos tikslas — prisidéti
pric Europos finansinés integracijos plétros ir
didinti visuomenés supratima apie Eurosistemos
vaidmenj stiprinant finansinés integracijos
procesa, teikiant informacija apie integracijos
biikle ir tolesng finansing integracija skatinanciy
priemoniy empirini pagrindima. Pirmiausia
ataskaitoje pateiktas finansinés integracijos
buklés jvertinimas grindziamas rodikliais, kurie
skelbiami kas pus¢ mety ir ECB tinklalapyje.
2009 m. sie rodikliai buvo toliau tobulinami
siekiant jtraukti finansinés plétros rodiklius. Po to
ataskaitoje iSsamiai analizuojami trys pasirinkti
klausimai: 1) finansy krizés poveikis euro zonos
finansinei integracijai, ii) instituciniai investuotojai
ir finansiné integracija ir iii) mazy ir vidutinio
dydZzio imoniy finansavimas bei jaunos pazangios
bendrovés Europoje. Ataskaita uzbaigiama
Eurosistemos indélio, siekiant labiau integruoty ir

iSvystyty finansy rinky Europoje, apzvalga.

ECB toliau uzsiémé Moksliniy tyrimy apie
kapitalo rinkas ir finansy integracija Europoje
sistemos veikla. Si sistema suburia akademinius
darbuotojus, rinkos dalyvius ir politikos
formuotojus. Jai vadovauja Frankfurto prie
Maino universiteto Finansiniy studijy centras.
2009 m. lapkric¢io 12—-13 d. sistemos dvyliktaja
konferencija tema ,,Pamokos i§ krizés: finansy
stabilumas, makreoekonominé politika ir
tarptautinés institucijos (,,Learning from the
crisis: Financial stability, macroeconomic
policy and international institutions®) surenge
EinaudZio ekonomikos ir finansy institutas
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Romoje. Kaip ir pragjusiais metais, ECB suteiké
,Lamfalussy mokslinio bendradarbio® vardus
penkiems jauniems $ios sistemos mokslininkams.
Dabartiniai sistemos prioritetai yra tokie:
1) finansy sistemos kaip rizikos valdytojos, rizikos
paskirstytojos ir rizikos kiiréjos; i) mazmeniniy
finansiniy paslaugy integracija ir plétra bei
novatorisku imoniu skatinimas ir iii) finansy
modernizavimas ir valdymas bei Europos finansy
sistemy integracija i pasaulines kapitalo rinkas.

PRIVACI0JO SEKTORIAUS INICIATYVY SKATINIMAS
Eurosistema ir toliau rémé Bendros mokéjimy
eurais erdvés (SEPA) iniciatyva, kurios déka
fiziniai asmenys, imonés ir vie$ojo sektoriaus
institucijos gali mokeéti negrynaisiais eurais
visose SEPA erdvés Salyse i§ vienos saskaitos,
naudodami viena mokéjimo priemoniy rinkinj
taip lengvai, veiksmingai ir saugiai, kaip ir
atlikdami nacionalinius mokéjimus. SEPA
tiesioginio debeto schema pradéta sékmingai
naudoti 2009 m. lapkri¢io mén. Iki to laiko
daugiau kaip 2 500 banky jsipareigojo teikti Sia
pirma tikrai europietiSka tiesioginio debeto
mokéjimy paslauga. Tai buvo antras labai
reikSmingas {vykis po to, kai 2008 m. sausio
mén. pradéta teikti SEPA kredito pervedimy
paslauga. Europos Komisijos ir ECB bendras
pareisSkimas '® suteiké rinkai aiskumo dél SEPA
tiesioginio debeto schemos verslo modelio
ateityje. Eurosistema stebi peréjima prie SEPA
mokéjimo  priemoniy  naudojimo ,,SEPA
rodikliy“® pagrindu. 2010 m. sausio mén.
SEPA kredito pervedimai sudaré¢ 6,2 % visy
kredito pervedimy eurais, o tai rodo, kad
dabar jie naudojami ne tik tarptautiniams
mokéjimams %, bet ir vietinéms operacijoms.

SEPA kredito pervedimai ir tiesioginis debetas
sudaré pagrinda diegti kitas naujoves. Siuo
metu vyksta darbas tobulinant elektroniniy
mokeéjimy Europos mastu sprendimus 2!, taip pat

18 Paskelbta ECB tinklalapyje 2009 m. kovo 24 d.

19 Paskelbta ECB tinklalapyje.

20 Apskai¢iuota, kad tarptautiniai mokéjimai sudaro 2-3 % visy
mokéjimy.

21 Moké¢jimas internetu (arba e. mokéjimas) vykdomas per bankinj
mokéjima internetu. Taciau jo papildomas pozymis yra tai, kad
internetinis prekiautojas gauna mokéjimo patvirtinima realiu
laiku, todél prekes galima gauti nedelsiant.



dél mobiliyjy mokéjimy ir elektroninio saskaity
faktiiry pateikimo. Eurosistema suorganizavo
du susitikimus su rinkos dalyviais, siekdama
aptarti iniciatyvas, susijusias su elektroniniais
SEPA mokéjimy sprendimais ir tgs stebéjima
Sioje srityje.

Pazangos pasiekta ir 2008 m. pradéty taikyti
SEPA reikalavimy mokéjimo korteléms srityje.
Eurosistema tikisi, kad atsiras bent viena
papildoma europiné mokéjimo korteliy schema,
atitinkanti jos ir mokéjimo korteliy turétojy
reikalavimus — kelios rinkos iniciatyvos jau
igyvendinamos. Peré¢jimas prie lustiniy korteliy
su asmeniniu identifikacijos numeriu ir
bankomaty bei korteliy skaitytuvy, irengty pagal
EMV standartus, vyko sklandZiai??. Tikimasi,
kad SEPA reikalavimai korteléms padidins
pasirinkima ir veiksminguma, ta¢iau, norint juos
dar sustiprinti, reikia daugiau pastangy. 2009 m.
geguzés meén. Eurosistema suorganizavo
susitikima su susijusiomis Salimis dél SEPA
sertifikavimo reikalavimy korteléms ir korteliu
skaitytuvams, siekdama jgyvendinti korteliy ir
korteliy skaitytuvy gamintojams taikoma bendra
vertinimo ir sertifikavimo procesa.

Kaip pabrézta Eurosistemos Sestojoje SEPA
pazangos ataskaitoje, gali prireikti tobulinti
bendra SEPA valdyma, ypa¢ kalbant apie
susijusiy $aliy jtraukima, skaidruma ir peréjimo
prie SEPA priemoniy pazanga. Sias problemas
ir toliau kartu sprendzia Eurosistema ir Europos
Komisija.

2009 m. gruodzio mén. ECOFIN taryba
patvirtino peréjimo prie SEPA tiesioginio debeto
ir kredito pervedimy galutiniy daty svarba, kad
suteikty aiskumo ir paskatinty rinka isisavinti
SEPA priemones, taip pat tam, kad panaikinty
i8laidas, kurios susidaro vienu metu naudojant
ankstesnius produktus ir SEPA produktus.
Todél ECOFIN taryba paragino Europos
Komisija ir ECB, glaudziai bendradarbiaujant
su visomis suinteresuotomis $alimis, nuodugniai
tvertinti, ar reikalingos teisinés priemonés,
kurios nustatyty galutinius terminus peréjimui
prie SEPA tiesioginio debeto bei kredito

pervedimy naudojimo, ir pasiilyti teisés akta,
jei atrodyty, kad tokios priemonés yra biitinos.

Trumpalaikiy ~ vertybiniy  popieriy  rinka
Europoje dazniausiai yra vietinio pobudzio.
TEVP iniciatyva, kuria vykdo Europos banky
federacijos ir ACI — Finansy rinky asociacijos —
rinkos dalyviai, nuo 2001 m. skatino trumpalaikiy
skolos vertybiniy popieriy rinkos integracija
savanoriSkai laikydamiesi pagrindiniy rinkos
standarty ir praktikos. Eurosistema remia TEVP
iniciatyva nuo pat jos pradzios.

2006 m. birzelio mén. sékmingai pradéjus
veikti trumpalaikiy Europos vertybiniy popieriy
(TEVP) rinkai, Eurosistema prisidéjo prie Sios
iniciatyvos dvejopai. Pirma, ECB teikia statistika
apie TEVP rinka, iskaitant likuc¢ius ménesio
pabaigoje, naujy emisijy dienos pelningumus ir
ju skirtumus bazinio pelningumo atzvilgiu. Nuo
2009 m. lapkri¢io pabaigos ECB taip pat skelbia
dienos statistika apie suvestinius likucius ir
naujas emisijas, iSskaidytas pagal sektorius,
sutarta termina, reitinga ir valiuta. Antra, iki
2010 m. birzelio mén. Eurosistema ir toliau
padés TEVP sekretoriatui suteikdama TEVP
zyma, taCiau visa atsakomybé suteikiant ir
atimant TEVP Zyma tenka TEVP sekretoriatui.

Nepaisant jtempty rinkos salygy, visos TEVP
vertybiniy popieriy liku¢iy sumos 2009 m.
treciaji ketvirt{ buvo 6,4 % ir 2009 m. gruodzio
mén. sudaré 404,8 mird. eury. Si padidéjima i3
dalies paskatino Valdanciosios tarybos 2008
m. spalio mén. nutarimas iSplésti turto, kuri
Eurosistemos kredito operacijose galima bty
naudoti kaip ikaita, sarasa, iskaitant TEVP zyma
turin¢ius banky iSleistus vertybinius popierius.
2006 m. pradéjus taikyti TEVP Zyma, iki 2009
m. gruodzio mén. veiké 149 TEVP programos.

Siekdama padidinti skaidruma turtu uztikrinty
vertybiniy popieriy srityje, Eurosistema kartu su
reitingy agentiiromis, emitentais ir investuotojais

pradéjo projekta, kad biity teikiami duomenys

22 Placiau apie SEPA Zr. ECB tinklalapyje.
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apie tokias priemones uztikrinant] turta,
detalizuojant ji iki konkre¢iy paskoly. Geras
turto pakeitimo vertybiniais popieriais rinkos
funkcionavimas, pagristas standartizavimu ir
padidintu skaidrumu, prisideda prie Europos
finansy sistemos uzbaigtumo ir skatina
integracija gerinant priemoniy palyginamuma
tarpvalstybiniu lygiu.

REKOMENDACIJOS DEL FINANSY SISTEMOS
ISTATYMUY IR REGLAMENTAVIMO SISTEMOS BEI
TIESIOGINIO TAISYKLIY NUSTATYMO

2009 m. Eurosistemos rekomendacijos dél
istatymy ir reglamentavimo sistemos daugiausia
buvo susijusios su tolesniais veiksmais dél de
Larosiere grupés ataskaitos, skirtais ES naujai
institucinés priezidiros sistemai sukurti (zr. §io
skyriaus 2.1 skirsni). Be to, atlikdamas savo
patariamaji vaidmenj, nustatyta Sutartyje, ECB
reguliariai teikia patarimus dél iniciatyvy,
kurios tiesiogiai ar netiesiogiai svarbios
finansy integracijai (zr. §io skyriaus 2 skirsni ir
2 skyriaus 6.2 skirsnj).

ECB taip pat teikia patarimus dél vertybiniy
popieriy atsiskaitymo ir mokéjimo sistemy
integracijos. ECB toliau daug dirbo rengiant
Veiklos kodeksa vertybiniy popieriy kliringo
ir atsiskaitymo srityje. Jo tikslas — skatinti
konkurencija, grindziama kainy skaidrumu,
prieiga ir techniniu suderinamumu, paslaugy
iSskaidymu ir saskaitybos atskyrimu. Be to,
ECB analizavo centriniy vertybiniy popieriy
depozitoriumy naudojamy ikainiy taikymo

pavyzdzius,  siekiant  sustiprinti  kainy
palyginamuma.
ECB toliau dalyvavo Antrosios kliringo

ir atsiskaitymy konsultavimo ir stebéjimo
eksperty grupés (CESAME II), sprendziancios
Giovannini klitciy (pavadinty 2001
m. nustaciusios grupés vardu) veiksmingam
kliringui ir atsiskaitymams, atsirandanciy
dél techniniy standarty ir veiklos praktikos
skirtumu, panaikinimo klausimus, veikloje. Sis
darbas glaudziai susijgs su sistemos TARGET2-
Securities (T2S) igyvendinimu ir juo siekiama
skatinti  vertybiniy popieriu poprekybinés
infrastruktiiros suderinima.

m z
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Kadangi Europos mokéjimy teisés sistemos
suderinimas yra SEPA pagrindas, Eurosistema
yra labai suinteresuota Sios srities ES
istatymais. Mokéjimo paslaugy direktyva??
buvo perkelta | nacionaling teis¢ ir 2009 m.
lapkric¢io mén. {sigaliojo daugelyje ES valstybiy
nariy. ECB dalyvavo kaip stebétojas Europos
Komisijos Mok¢jimo paslaugy direktyvos
igyvendinimo grupés, kurioje dalyvavo ir
nacionaliniy centriniy banky atstovai, lydintys
savo atitinkamy vyriausybiy atstovus, veikloje.
Be to, ECB dalyvavo ir Komisijos darbe,
susijusiame su Reglamento (EB) 2560/2001
(dabar Reglamentas (EB) Nr. 924/2009 dél
tarptautiniy mokéjimy Bendrijoje) perzitra, ir
ja konsultavo Siuo klausimu. Kalbant apie
tarptautini tiesiogini debeta, perzitirétame
Reglamente reikalaujama, kad visi euro zonos
bankai, Siuo metu sitlantys tiesioginio debeto
paslaugas nacionaliniu lygmeniu, iki 2010 m.
lapkric¢io mén. taip pat galéty gauti ir apdoroti
tarptautinius tiesioginio debeto nurodymus. Be
to, jame nustatyti laikini susitarimai dél
tarpbankiniy mokes¢iy uZz tarptautines ir
nacionalines  SEPA  tiesioginio  debeto
operacijas, kaip aprasyta ECB ir Europos
Komisijos bendruose praneSimuose spaudai?*.
Galiausiai ECB dalyvavo Elektroniniy pinigy
direktyvos  perziliroje, su juo  buvo
konsultuojamasi dél Sios direktyvos.

2008 m. gruodzio mén. dvi akademinés grupés —
Europos civilinio kodekso studiju grupé ir EB
privaciosios teisés tyrimy grupé — Europos
Komisijai pateiké bendrai parengta bendry
pagrindy projekto galuting versija. Joje pateiktas
»pavyzdiniy taisykliy“ rinkinys, apimantis
pagrindines civilinés teisés sritis. ECB prisidéjo
prie Europos finansy rinky teisininky grupés
(EFRTG) darbo tais klausimais Sioje srityje,
kurie yra ypa¢ svarblis finansiniy paslaugy

23 2007 m. lapkri¢io 13 d. Europos Parlamento ir Tarybos direktyva
2007/64/EB del mokéjimo sistemy paslaugy vidaus rinkoje,
i§ dalies pakeiGianti direktyvas 1997/7/EB, 2002/65/EB,
2005/60/EB, 2006/48/EB ir direktyva 1997/5/EB.

24 2008 m. rugséjo 4 d. ir 2009 m. kovo 24 d., paskelbus du bendrus
pranesimus, Europos institucijy likesciai dél SEPA tiesioginio
debeto laiky ir ilgalaikiy mokesciy tapo aiskesni.



sektoriui®. Be to, ECB dalyvavo EFRTG
dialoge su pagrindinémis rinkos organizacijomis,
remianc¢iomis standartinés rinky dokumentacijos
kiirima. Dialogo tikslas — aptarti pamokas,
kurias bitina iSmokti i§ dabartiniy rinkos
neramumy, susijusias su nuostatomis, daznai
vartojamomis finansiniy sandoriy dokumentuose,
fvertinti skirtumus tarp {vairiy pagrindiniy
sutar¢iy ir pradéti  standartinés  rinkos
dokumentacijos konvergencijos procesa.

FINANSY INTERGRACIJA SKATINANCIOS CENTRINIO
BANKO PASLAUGOS

Antrosios kartos Eurosistemos didelés vertés
moké¢jimo sistema TARGET2 yra pirmoji
rinkos infrastruktiira, kuri yra  visiskai
integruota ir suderinta Europos lygiu. Ji leidzia
institucijoms, veikian¢ioms keliose Europos
Salyse, racionalizuoti savo operacijy apdorojima
ir konsoliduoti savo likvidumo eurais valdyma.
Eurosistema siekia reguliariai tobulinti sistema
TARGET?2, kad geriau patenkinty vartotojy
poreikius, ir 2009 m. jdiegé dvi atnaujintas
sistemos versijas.

T2S — tai Eurosistemos planuojama platforma,
skirta pagrindinéms, neapribotoms sieny ir
neutralioms vertybiniy popieriy atsiskaitymo
paslaugoms teikti, — turés svarby poveikj Europos
vertybiniy popieriy poprekybinés infrastruktiiros
suderinimui ir integracijai. T2S pasSalins daugeli
Giovannini kliti¢iy tarptautiniam kliringui ir
atsiskaitymui, suteikdama bendra IT platforma,
turinia bendry sasajy ir bendra praneSimy
siuntimo protokola, igyvendindama suderinta
visy susijusiy rinky tvarkarasti ir iSplésdama
bendra suderinta atsiskaitymy modelj, apimanti
vienalaiki vertybiniy popieriy ir piniginiy 1Sy
pervedima vykdant centrinio banko pinigais
visus nacionalinius ir tarptautinius sandorius.
2009 m. keli rinkos eksperty T2S pogrupiai kiiré
standartus nurodymy ir procesy suderinimui.
Vykstant T2S jgyvendinimo darbams, reguliariai
buvo nustatomos naujos sritys, kuriose reikalingas
suderinimas. Siy sri¢iy suderinimo klausimai
buvo sprendziami tiesiogiai pagal projekta arba
perduodami Europos Komisijos CESAME 11
grupei (placiau zr. 2 skyriaus 2.2 skirsnj).

Galiausiai ikaito valdymo srityje 2009 m. darbai
buvo tgsiami kuriant bendra platforma pagrista
ikaito valdymo sistema (CCBM2) euro zonos
nacionaliniams centriniams bankams, siekiant
konsoliduoti Eurosistemos vidaus sistemas,
padaryti jas veiksmingesnes ir pagerinti
sandorio Saliy likvidumo ir ikaito valdyma
(zr. 2 skyriaus 2.3 skirsni).

25 Dokumentas apie EFRTG nuomong paskelbtas 2009 m. rugséjo
meén. ir pateiktas EFRTG tinklalapyje (http:www.eftg.org).
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4 MOKEJIMO SISTEMY IR RINKOS INFRASTRUKTURY

PRIEZIURA
Mokéjimo ir vertybiniu popieriy kliringo
ir atsiskaitymo sistemos yra svarbiausios
infrastruktiiros, bitinos tinkamam  rinkos
ekonomikos $aliy funkcionavimui. Jos yra
biitinos veiksmingam mokéjimy uz prekes,
paslaugas ir finansinj turta vykdymui, o ju sklandi
veikla yra ypac svarbi igyvendinant centrinio
banko piniguy politika ir palaikant stabiluma
bei pasitikéjima valiuta, finansy sistema ir
ekonomika apskritai. Svarbiausia Eurosistemos
uzduotis — uztikrinti, kad moke¢jimo sistemos
veikty sklandziai. Eurosistema $ig uzduoti vykdo
trim buidais: ji atlieka operacinj vaidmeni, vykdo
priezitiros veikla ir veikia kaip katalizatorius.

Vykdydama priezitros funkcija, Eurosistema
siekia uztikrinti mokéjimo ir vertybiniy popieriy
atsiskaitymo sistemy bei pagrindiniy sutarties
Saliy, vykdanciy operacijas eurais, saugumg ir
veiksminguma, juos stebédama, vertindama ir,
kai reikia, skatindama daryti pakeitimus.

Kaip ir dauguma kity prieziiros institucijy,
Eurosistema savo priezitiros veikloje daugiausia
démesio skiria tiek atskiroms mokéjimo ir
vertybiniy popieriy atsiskaitymo sistemoms,
tiek, atsizvelgdama | $iy sistemy savitarpio
priklausomybe, visai rinkos infrastruktiirai.

v

daugiausia démesio skirdama juy saugumui ir
efektyvumui. Tiek dél SEPA sukiirimo, tiek dél
didéjancio Europos teisinés sistemos suderinimo
mazmeniniy mokéjimy aplinka reikSmingai
keiciasi, dé¢l to didéja nuoseklaus pozitirio |
moke¢jimo priemoniy prieziira svarba. Todél
Eurosistema parengé Suderintus mokéjimo
priemoniy priezilros principus ir prieziliros
standartus, kurie paskelbti 2009 m. vasario
mén. Siais standartais sukurtas bendras visy
mokéjimo priemoniy sistemy pagrindas, kuriuo
galima remtis formuojant bendra mokéjimo
priemoniy prieziiira.

Siekdama pateikti iSsamia Eurosistemos taikomy
savo priezilros veikloje metody, politikos ir
priemoniy apzvalga, 2009 m. vasario mén.
Eurosistema parengé Eurosistemos prieziliros
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politikos nuostatas. Sios nuostatos yra pagrindinis
orientyras priezitros klausimais sistemoms,
rinkos dalyviams ir kitoms suinteresuotoms
Salims bei paciai Eurosistemai.

4.1 DIDELES VERTES MOKEJIMO SISTEMY
IR INFRASTRUKTURY PASLAUGY TEIKEJAI

Didelés vertés mokéjimo sistemos sudaro euro
zonos rinkos infrastruktiiros pagrinda ir yra
svarbios finansy sektoriaus ir visos ekonomikos
stabilumui bei efektyvumui. Eurosistema
taiko aiSkiai apibréztas priezitros politikos
nuostatas visoms didelés vertés mokeéjimo
sistemoms, kurios vykdo atsiskaitymus eurais.
Nuostatos taikomos tiek savo sistemoms, tiek
valdomoms priva¢iai. Sios nuostatos pagristos
tarptautiniu lygiu priimtais Sistemiskai svarbiy
mokéjimo sistemy pagrindiniais principais,
kuriuos suformulavo Mokéjimo ir atsiskaitymo
sistemy komitetas (CPSS), 2001 m. patvirtino
Valdanc€ioji taryba. Pagrindinius principus
papildo Sistemiskai svarbiy mokéjimo sistemy
(SSMS) veiklos testinumo priezitiros lukesciai,
kuriuos 2006 m. patvirtino Valdanéioji taryba,
nustatydama juy igyvendinimo termina iki
2009 m. birZelio mén. 2009 m. antraji pusmeti
Eurosistema pradéjo vertinti SSMS ir veiklos
testinumo priezitros likesciy atitikimo lygi.

Pagrindiniy mokéjimo infrastruktiiry, vykdanciy
atsiskaitymus eurais (TARGET, EUROI
ir Continuous Linked Settlement sistemos),
ir infrastrukttiros paslaugy teikéju (tokiy kaip
SWIFT) bendra operaciné veikla ir paslaugy
teikimas 2009 m., t. y. laikotarpj, kuriam buvo
budinga nuosekliai mazéjanti finansy rinkos
itampa, buvo stabilus ir patikimas.

SISTEMA TARGET2

2009 m. pradzioje Eurosistemos sistemos
TARGET?2 prieziiros institucijos baigé savo
i8samy sistemos TARGET?2 projekto priezifirini
ivertinima, pradéta 2006 m. pabaigoje,
pagal Sistemiskai svarbiy mokeéjimo sistemy
pagrindinius principus. Sio jvertinimo, paskelbto
2009 m. geguzés meén., pagrindu Valdancioji



taryba padaré iSvada, kad sistemos TARGET2
projektas atitinka visus taikytinus Pagrindinius
principus.

Suéjus 2009 m. birzelio mén. SSMS veiklos
testinumo priezitros likesCiy igyvendinimo
terminui, 2009 m. antraji pusmeti pradétas
sistemos TARGET2 vertinimas pagal S$iuos
lukesCius. Vertinimo rezultatai bus paskelbti
2010 m.

Be to, iki naujos sistemos TARGET2
programinés jrangos versijos idiegimo 2009 m.
lapkri¢io 23 d. prieziiiros institucijos jvertino
naujas funkcijas pagal taikytinus Pagrindinius
principus. Prieziliros institucijos padaré iSvada,
kad bendrai naujoji versija turéty teigiama
poveiki sistemos TARGET2 dalyviy likvidumo
ir kredito rizikos valdymui.

SISTEMA EUROI

Sistema EURO1 yra mokéjimo sistema, skirta
didelés vertés tarptautinéms ir vietinéms
operacijoms eurais tarp ES valstybése veikianciy
banky. Jos operatorius — Euro banky asociacijos
kliringo bendrové EBA CLEARING. Sistema
EUROLI veikia daugiasSalio iskaitymo pagrindu.
Uz sistemos EUROI1 dalyviy dienos pabaigos
pozicijas galutinai atsiskaitoma centrinio banko
pinigais sistemoje TARGET2, o ECB veikia
kaip atsiskaitymy tarpininkas.

2009 m. sistemoje EUROI neatlikta jokiy
pakeitimy, kurie galéty turéti poveiki sistemos
rizikai ir kuriuos reikéty ivertinti prieziliros
perspektyvos atzvilgiu. Visus metus sistema
veiké sklandziai.

2009 m. antraji pusmeti sistema EURO1 buvo
vertinama pagal SSMS veiklos testinumo
prieziiros liikesCius. Vertinimo procesas
tebevyksta, o vertinimo rezultatai bus paskelbti
2010 m.

SISTEMA CLS

Continuous Linked Settlement (CLS) sistema
pradéjo veikti 2002 m. rugséjo mén. Jos
operatorius — CLS Bank International (CLS
Bank). Sistema teikia atsiskaitymo paslaugas

uz uzsienio valiutos sandorius daugeliu valiuty,
vadovaudamasi vienalaikio skirtingy valiuty
pervedimo principu (PvP). Taikydama PvP
mechanizma, sistema CLS i§ esmés panaikina
kredito rizika, susijusia su atsiskaitymais uz
uzsienio valiutos sandorius. Sistemoje CLS §iuo
metu galima atsiskaityti 17 svarbiausiy pasaulio
valiuty, iskaitant eurus, JAV dolerius, Japonijos
jenas, svarus sterlingy ir Sveicarijos frankus.

Atsizvelgiant i tai, kad CLS Bank yra isikiirgs
JAV, Federalinei rezervy sistemai tenka
pagrindine CLS priezitros funkcija pagal
jungtinés prieziliros susitarima, apimanti G10
Saliy centrinius bankus ir Saliy, kuriy valiuta
atsiskaitoma per sistema CLS, centrinius bankus.
Sis susitarimas i§déstytas protokole, kurj 2008 m.
lapkri¢io mén. sudaré dalyvaujantys centriniai
bankai?. ECB, glaudZiai bendradarbiaudamas su
euro zonos nacionaliniais centriniais bankais, yra
§io jungtinés priezitiros susitarimo dalyvis ir
pagrindinis atsiskaitymy eurais per sistema CLS

v —

2009 m. sistemos CLS jungtinés prieziliros
veikloje daugiausia démesio skirta naujy
paslaugy, iniciatyvy ir CLS Bank pavirtinty
taisykliy pakeitimy perziiirai. Tai apémé
naujos agregavimo paslaugos, skirtos uztikrinti
saugesniam ir efektyvesniam didelio kiekio,
bet mazos vertés uzsienio valiutos sandoriams
tvarkyti, pasiilyma; naujos kainodaros
politikos pasiiilymus; CLS taisykliy ir nariy
vadovo pakeitimus, susijusius su pamokomis,
iSmoktomis po Lehman Brothers bankroto.

SWIFT

SWIFT yra svarbi finansinio stabilumo pozitiriu,
kadangi ji teikia saugaus praneSimy siuntimo
paslaugas finansy bendruomenei daugiau
negu 210 pasaulio Saliy. SWIFT yra akciné
kooperatiné bendrové, ikurta Belgijoje. ECB
dalyvauja G10 valstybiy jungtingje SWIFT

Nationale Bank van Belgié / Banque Nationale

26 ,,Protocol for the Cooperative Oversight Arrangement of CLS*
pateiktas Federalinés rezervy sistemos Valdytojy tarybos

tinklalapyje (http://www.federalreserve.gov).
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de Belgique. Vykdant SWIFT priezilra,
daugiausia démesio skiriama SWIFT atsparumui
krizéms, operaciniam patikimumui, saugumui,
veiklos testinumui, vidaus rizikos valdymo
procesams ir pagrindiniams projektams.
Centriniy banky vykdoma priezitiros veikla
siekiama uztikrinti, kad SWIFT taikyty tinkamas
valdymo priemones, struktiiras, procesus, rizikos
valdymo procediiras ir kontrolés priemones, kad
$i bendrové veiksmingai valdyty rizikas, kurias
ji gali sukelti finansy stabilumui ir finansiniy
infrastruktiry patikimumui.

2009 m. SWIFT priezitiros veikloje daugiausia
démesio skirta:

i) i8skaidytos infrastruktlros  programos
igyvendinimui.  Si  programa  skirta
pertvarkyti SWIFT techninei infrastruktiirai,
iskaitant pasirengimo veikimui testavimo
ir klienty migracijos bei naujo Azijos ir
Ramiojo vandenyno vadovavimo ir kontrolés
centro kiirimo pazangos steb¢jima;

il) SWIFT
evoliucijai;

rysiy, siilomy  klientams,

iii) naujy projekty, kurie gali turéti poveiki
SWIFT kritiniy paslaugy konfidencialumui,
patikimumui ir prieinamumui, stebéjimui;
ir

iv) SWIFT kibernetinés  apsaugos rizika
pagristam ivertinimui, daugiausia démesio
skiriant organizacinei ir veiklos saugumo
praktikai.

2009 m. SWIFT paskelbé viding iniciatyva,
pavadinta Lean@SWIFT. Ja sickiama sumazinti
veiklos sanaudas organizacijoje, racionalizuojant
kai kuriuos procesus. Prieziliros institucijos
atidziai stebi SWIFT veiksmus, susijusius su
Sia iniciatyva, siekdamos uztikrinti, kad bty
skiriama pakankamai démesio nuolatiniam
SWIFT paslaugy atsparumui ir prieinamumui.

m z
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4.2 MAIMENINIY MOKEJIMY SISTEMOS
IR MOKEJIMO PRIEMONES

Be to, i Eurosistemos prieziliros sriti patenka
mazmeniniy mokéjimy sistemos ir mokéjimo
priemonés. 2009 m. ECB toliau vadovavo
sklandaus sistemos STEP2 funkcionavimo
stebéjimui. Tai mokéjimo sistema, skirta
tarptautiniams ir vis dazniau vietiniams
mazmeniniams  mok¢jimams  eurais.  Jos
operatorius — EBA CLEARING.

2009 m. lapkricio 2 d. EBA CLEARING
prad¢jo teikti dvi papildomas STEP2 paslaugas
(CORE ir B2B), skirtas SEPA tiesioginio
debeto schemai jgyvendinti. Sios dvi paslaugos
laikomos atitinkan¢iomis atitinkamas Europos
mokéjimy tarybos taisykles, o juy igyvendinimas
nepakeit¢ STEP2 ir atitinkamy priezitiros
standarty atitikimo.

2009 m. Eurosistema toliau vykdé euro zonoje
veikian¢iy mokéjimo korteliy schemy priezitirini
vertinima pagal 2008 m. sausio mén. priimtus
tokiy schemy prieziiros standartus. Buvo
vertinamos 26 schemos, 4 i§ jy — tarptautinés.
Kai kurioms korteliy mokéjimo schemoms
netaikomi prieziliros standartai. Tarptautines
schemas vertina jungtinés vertinimo grupés,
sudarytos i§ priezitirai vadovaujancio centrinio
banko ir kity savanoriskai prisijungusiy centriniy
bankuy.

Sio vertinimo tikslu ECB, kaip pagrindine
Eurosistemoje prieziiiros institucija, vykdanti
VISA Europe, Diners / Discover ir American
Express priezilira, pasirasé Tarpusavio supratimo
memoranduma su Siomis korteliy schemomis, o
Nationale Bank van Belgié / Banque Nationale de
Belgique pasira$é panasy Tarpusavio supratimo
memoranduma su MasterCard Europe, Kuriai jis
yra pagrinding prieziiiros institucija.

Nacionaliniy ir tarptautiniy korteliy schemy
vertinimai bus papildomai perzidiréti kity



priezitiros institucijy siekiant uztikrinti vienoda
prieziliros standarty taikyma. Sis procesas
prasidés 2010 m. pradzioje. Planuojama, kad
2010 m. pabaigoje bus paskelbta ataskaita,
kurioje bus aprasyti pagrindiniai vertinimo
rezultatai.

Suderinty mokéejimo priemoniy  prieziliros
principy ir prieziiros standarty pagrindu
Eurosistema suktiré kredito pervedimy schemy
bei tiesioginio debeto schemy priezifiros nuostaty
projektus bei pakvieté visas suinteresuotas
Salis pateikti komentarus apie jas iki 2009 m.
lapkri¢io mén. Atsizvelgus | konsultavimosi
metu gautus komentarus, prieziliros nuostatos
bus baigtos rengti 2010 m.

4.3 VERTYBINIY POPIERIY IR ISVESTINIY
FINANSINIY PRIEMONIY KLIRINGAS
IR ATSISKAITYMAS

Eurosistema yra labai suinteresuota sklandzia
vertybiniy popieriy kliringo ir atsiskaitymo
sistemy veikla, nes, jei sutrikty kliringas,
atsiskaitymai ir jkaito saugojimas, gali kilti
pavojus  pinigy politikos  igyvendinimui,
sklandziai mokéjimo sistemy veiklai ir finansy
stabilumo palaikymui.

Biidama vertybiniy popieriy atsiskaitymo
sistemy (VPAS) naudotoja, Eurosistema vertina,
kaip euro zonos VPAS ir rySiai tarp Siy VPAS
atitinka Eurosistemos naudotojo standartus?’.
VPAS ir rySiai tarp $iy sistemy yra tinkami
Eurosistemos kredito operacijoms atlikti, jeigu
jie atitinka Siuos naudotojo standartus. Be to,
jais vadovaujamasi Eurosistemai vertinant visas
naujas VPAS ir rySius tarp $iy sistemy arba jau
tinkamy $iy sistemy reik§mingus atnaujinimus.

2009 m. rugpjucio mén. Eurosistema baigé
rengti savo iSsamy VPAS, rySiy tarp ju ir
daugiaSaliy  rySiy  vertinima.  Vertinimas
patvirtino, kad bendras VPAS ir ju tiesioginiy
bei daugiasaliy rysiy atitikimo lygis buvo
aukstas ir kad tais atvejais, kai reikéjo, VPAS
ir toliau déjo pastangas stiprinti atitikima. Be
to, ivertintas vienas naujas daugiasalis rySys ir

ji sudarantis tiesioginis rySys. Nustatyta, kad jie
atitinka Eurosistemos naudotojo standartus.

ECBS IR EUROPOS VERTYBINIY POPIERIY RINKOS
PRIEZIUROS INSTITUCIJy KOMITETO (CESR)
REKOMENDACIJOS DEL VERTYBINIY POPIERIY
KLIRINGO IR ATSISKAITYMO EUROPOS SAJUNGOJE
2009 m. birzelio mén. ECBS ir Europos
vertybiniy popieriy rinkos prieziliros institucijy
komitetas (CESR) paskelbé Rekomendacijas dél
vertybiniy popieriy atsiskaitymo sistemy ir
rekomendacijas dél pagrindiniy sutarties Saliy
Europos  Sajungoje?, kuriomis siekiama
padidinti  vertybiniy popieriy kliringo ir
atsiskaitymo sistemy bei pagrindiniy sutarties
$aliy (PSS) sauguma, patikimuma ir efektyvuma
ES. Jos pagristos rekomendacijomis VPAS ir
rekomendacijomis PSS, parengtomis Mokéjimo
ir atsiskaitymo sistemy komiteto (CPSS) ir

Tarptautinés vertybiniy popieriy komisijy
organizacijos (IOSCO), ir yra tokios pat
grieztos.

Galutiniy ECBS bei CESR rekomendacijy
patvirtinimas ir skelbimas yra svarbus zingsnis
minimaliy reikalavimy rinkinio (skirto ES
vertybiniy popieriy poprekybinés infrastruktiiros
saugumui ir patikimumui uztikrinti) link.
Rekomendacijos  skirtos  reguliavimo  ir
priezidiros institucijoms, kurios naudosis jomis
kaip reguliavimo priemone, sieks juy nuoseklaus
igyvendinimo ir visoms ES VPAS bei PSS
galiojanciy vienody veiklos salygy. Numatoma,
kad VPAS ir PSS paskelbs savo atsakymus
1 ECBS bei CESR ataskaitos pagrindinius
klausimus ir kad iki 2011 m. pabaigos jos bus
ivertintos pagal Sias rekomendacijas.

Rengiant Sias rekomendacijas buvo
konsultuojamasi su Europos Komisija, Europos
bankininkystés prieziiiros institucijy komitetu
(CEBS) ir atitinkamais rinkos dalyviais bei
asociacijomis. Visy suinteresuoty Saliy buvo
paprasyta pateikti komentarus dviejy vieSyju
konsultacijy metu. Apzvalgoje buvo atsizvelgta
1 visus pastarojo meto reguliavimo ir teisinius

27 ,Standards for the use of EU securities settlement systems in

ESCB credit operations*, 1998 m. sausio meén.
28 Paskelbta ECB tinklalapyje.
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poky¢ius bei kitas iniciatyvas, kuriy buvo imtasi
nuo tada, kai pradinis darbas, pradétas 2001 m.,
buvo laikinai sustabdytas 2005 m. Atsizvelgiant
i finansy stabilumo rizika, kuria kelia didéjantis
ne birZzose prekiaujamy i$vestiniy finansiniy
priemoniy atviry pozicijy mastas, perzidirint
ir baigiant rengti rekomendacijas PSS, buvo
atsizvelgta ir i rizikas, susijusias su ne birzose
prekiaujamomis  iSvestinémis  finansinémis
priemonémis.

NE BIRZOSE PREKIAUJAMY ISVESTINIY FINANSINIY
PRIEMONIY RINKOS INFRASTRUKTUROS

Tinkamy rinkos infrastruktiry sukiirimas
ne birZose prekiaujamy iSvestiniy finansiniy
priemoniy rinkoms yra pagrindinis prioritetas
didinant $iy rinky skaidruma ir atsparuma. Nors
Siame darbe i§ pradziy daugiausia démesio
skirta kredito isipareigojimy neivykdymo
apsikeitimo sandoriams, dél kuriy finansy krizés
metu i§ karto kilo susiriipinimas, véliau darbas
buvo iSpléstas ir apémé ne birzose prekiaujamas
iSvestines finansines priemones bendresne
prasme.

Viena pagrindine darbo kryptimi siekiama
skatinti PSS kliringo naudojima ne birzose
prekiaujamoms i$vestinéms finansinéms
priemonéms. Su stipria ES vie$ojo sektoriaus
parama ir atitinkamomis Sios veiklos srities
dalyviy iniciatyvomis 2009 m. liepos mén.
ikurtos dvi ES PSS kredito isipareigojimy
nejvykdymo apsikeitimo sandoriams: FEurex
Credit Clear (esanti euro zonoje) ir ICE Clear
Europe  (esanti  Jungtinéje  Karalystéje).
Valdancioji taryba pasidziaugé $ia pazanga savo
2009 m. liepos 16 d. sprendime. Kartu
Valdancioji taryba pabrézé, kad ji teikia
ypatinga prioriteta euro zonos infrastruktiiry
panaudojimui kredito isipareigojimy
nejvykdymo apsikeitimo sandoriy eurais
kliringui, kuri ji atidziai stebés. Euro zonos
infrastruktiry ne birzose prekiaujamoms
iSvestinéms finansinéms priemonéms
egzistavimo svarba buvo pabréZzta ir pastarojo
meto Eurosistemos analitiniame darbe, kuriame
akcentuotas ypatingas ne birZose prekiaujamy
iSvestiniy finansiniy priemoniy rinky keliamos
sistemineés rizikos poveikis euro zonai, kadangi
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euras yra viena i§ pagrindiniy ne birzose
prekiaujamy i$vestiniy finansiniy priemoniy
sandoriy valiuty ?.

Atsizvelgiant { padidéjusia PSS ir kity rinkos
infrastruktiiry, tokiy kaip prekybos duomeny
saugyklos, svarba ne birzose prekiaujamy
iSvestiniy finansiniy priemoniy rinkose, norint
uztikrinti Siy subjekty saugy ir efektyvy funk-
cionavimg, reikalinga tinkama reguliavimo ir
priezitiros sistema. Tuo remiantis 2009 m. liepos
mén. iSleistose ECBS—CESR rekomendacijose
VPAS ir PSS, aptartose ankstesniame skirsnyje,
buvo atsizvelgta i kai kurias konkrecias rizikos
rusis, susijusias su ne birzose prekiaujamy
i$vestiniy finansiniy priemoniy kliringu. Darbas,
skirtas nuosekliam atitinkamy  priezidiros
standarty PSS, konkregiai susijusiy su ne birzose
prekiaujamomis  iSvestinémis  finansinémis
priemonémis, interpretavimui ir jgyvendinimui
uztikrinti, §iuo metu vyksta tarptautiniu lygiu.
2009 m. liepos mén. pradéta 2004 m. CPSS-
I0SCO rekomendaciju PSS dél ne birzose
prekiaujamy iSvestiniy finansiniy priemoniy
perzitra®. Ji apims ir su prekybos duomeny
saugyklomis susijusius aspektus. Be to, ikiirus
Ne birZzose prekiaujamy iSvestiniy finansiniy
priemoniy priezitiros institucijy foruma, sukurta
sistema nuolatiniam pasauliniam koordinavimui
ir apsikeitimui informacija tarp valdzios
institucijy, kurios turi jgaliojimus arba teisétus
interesus ne birzose prekiaujamy iSvestiniy
finansiniy priemoniy infrastruktiiry atzvilgiu 3.

IS principo ne birzose prekiaujamy iSvestiniy
finansiniy priemoniy rinkos turéty atitikti tuos
pacius skaidrumo, efektyvumo ir saugumo
standartus, kurie laikomi tinkamais kity
finansiniy  priemoniy  rinkose,  atspindint
konkrecias skirtingy produkty savybes.

2009 m. spalio 20 d. Europos Komisija apibrézé
savo sitlomus busimus veiksmus dél ne

29 Ataskaita ,,OTC derivatives and post-trading infrastructures™
paskelbta ECB tinklalapyje 2009 m. rugsé¢jo men.

30 Pla¢iau zr. 2009 m. liepos 20 d. TAB praneSima spaudai
(http://www.bis.org).

31 Detaliau apie § foruma zr. Niujorko Federalinio
rezervy banko 2009 m. rugsé¢jo 24 d. praneSima spaudai
(http://www.newyorkfed.org).



birzose prekiaujamy iSvestiniy finansiniy
priemoniy rinky*.  Eurosistema prisidéjo
prie Sio plano rengimo dalyvaudama Europos
Komisijos 2009 m. liepos mén. konsultacijose
dél galimy priemoniy stiprinti ne birzose
prekiaujamy iSvestiniy finansiniy priemoniy
rinky atsparuma®. Ji ir toliau teiks patarimus ir
nuomones dél numatomy reguliavimo priemoniy
kiirimo.

TARGET2-SECURITIES PRIEZIURA
TARGET2-Securities (T2S) yra infrastruktiira,
kuria siekiama vienoje vietoje, nepaisant sieny,
sutelkti vertybinius popierius ir suteikti galimybg
naudotis pagrindiniu neutraliu atsiskaitymo
procesu, taip sustiprinant Lisabonos strategija.
2007 m. ECOFIN taryba pabrézé, kad priezitiros
priemonés, taikomos centriniams vertybiniy
popieriy depozitoriumams (CVPD), turéty ir
toliau biiti saugios bei veiksmingos ir kad turéty
biiti iSanalizuota T2S itaka Sioms priemonéms
$iuo atzvilgiu.

Kai buvo paskelbta informacija apie kai
kuriuos pagrindinius elementus, susijusius su
T2S techniniu projektu ir jos veikimo tvarka
(teisiniu reglamentavimu), Eurosistema 2009
m. birzelio 18 d. ir rugpjii¢io 26 d. surengé
seminarus su atitinkamais centriniais bankais
ir prieziiros institucijomis, skirtus istirti T2S
kritiSkumui centriniams bankams ir CVPD,
kurie naudosis jos paslaugomis. Be to, kadangi
T2S sistemoje bus silllomos tarptautinés
paslaugos tiek euro zonos, tiek ne euro
zonos CVPD ir centriniams bankams, didelis
skai¢ius kompetentingy priezitiros institucijy
bus suinteresuotos gauti informacija i§ T2S,
kad galéty vykdyti savo reguliavimo pareigas
pagal atitinkamas {statymines taisykles. Kol
kas visos kompetentingos institucijos palaiké
idéja  sukurti  bendradarbiavimo  sistema
dél T2S paslaugy priezitros. Aptariama
bendradarbiavimo sistema neturés jtakos
atskiry  institucijy  istatyminéms galioms,
kurias jos turi vietiniy sistemy atzvilgiu pagal
nacionalines taisykles, ir tokiy galiy taikymui.
T2S suinteresuoti asmenys bus informuoti i$
karto, kai bus sutarta dél bendradarbiavimo

sistemos. Visos kompetentingos institucijos
mano, kad reikalinga iSankstiné T2S projekto
perzilira pagal priezitros reikalavimus ktrimo
etapo metu.

4.4 KITOS VEIKLOS

2009 m. lapkri¢io mén. Eurosistema pirma karta
paskelbé prieziiiros ataskaita®. Siuo nauju
leidiniu Eurosistema sickia suteikti valdzios
institucijoms ir rinkos infrastruktiiros tiekéjams
bei dalyviams, taip pat ir visuomenei informacija
apiec  Eurosistemos  priezilros  funkcijos
vykdyma, pateikti euro zonos moké&jimo,
kliringo ir atsiskaitymo infrastruktiry saugumo
bei patikimumo jvertinima.

Prieziiiros  ataskaita apémé  institucinés
struktiiros, prieziiiros standarty ir reikalavimy
bei bendradarbiavimo ir praktiniy priemoniy
sistemy  prieziirai ~ vykdyti,  sudaranciy
Eurosistemos prieziliros funkcijos pagrinda,
apzvalga. Be to, i ataskaita itraukta informacija
apie Eurosistemos priezitros veikla 2008 m.
bei pagrindinius 2009 m. ivykius. Galiausiai
ataskaitoje  pateikta Eurosistemos ateities
prioritety prieziiiros srityje apzvalga.

ECB paskelbé Terminy, susijusiy su mokéjimo,
kliringo ir atsiskaitymo sistemomis, aiSkinamaji
7odyna. Sie terminai apibrézti vartotojams
patogiu buidu, siekiant paskatinti rinkos dalyvius
ir visuomeng juos vartoti. Tikimasi, kad
aiSkinamasis Zodynas uztikrins nuosekly terminy
vartojima ECBS rengiamuose leidiniuose, be
to, jais galés naudotis ir kitos ES institucijos.
Aiskinamaji zodyna parengé eksperty komitetas
ir dél jo tris ménesius buvo konsultuojamasi
su visuomene. Visi gauti komentarai paskelbti
ECB tinklalapyje.

32 Komunikatas ,,Ensuring efficient, safe and sound derivatives
markets: Future policy actions” paskelbtas Europos Komisijos
tinklalapyje (http://ec.europa.eu).

33 Eurosistemos indélis paskelbtas 2009 m. rugs¢jo 4 d. ECB
tinklalapyje.

34 ,Eurosystem oversight report 2009, 2009 m. lapkri¢io mén.
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2009 m. Honkongo valiuty valdyba
(Hong Kong Monetary Authority) atliko Euro
CHATS sistemos prieziiirini vertinima. Bendras
vertinimo rezultatas buvo teigiamas, kadangi
Euro CHATS ir visy atitinkamy Pagrindiniy
principy  atitikimo lygis buvo  aukstas.
Eurosistema suinteresuota ofSoriniy sistemuy,
vykdanciy atsiskaitymus eurais, tokiy kaip Euro
CHATS, atsiskaitymo procediiry saugumu.
Pagal tarptautinés jungtinés prieziliros principus
Honkongo valiuty valdyba Euro CHATS
vertinimo proceso metu konsultavosi ir keitési
informacija su ECB, o ECB teiké Honkongo
valiuty valdybai ataskaitos komentarus.

Galiausiai ECB kasmet skelbia statistinius
duomenis apie mokéjimus ir prekyba
vertybiniais  popieriais, jy kliringa ir
atsiskaitymus. Duomenys iSskaidyti pagal
Salis. Nuo 2007 m. duomenys prieinami
tik elektroniniu biidu Statistiniy duomeny
saugykloje ECB svetaingje. 2008 m. duomenys
paskelbti 2009 m. rugséjol1 d.
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Valstybés saugomo buvusio Grossmarkthale pastato interjeras (2008 m. vasario mén.). Pastatas, kurj suprojektavo
Martin Ellsaesser, buvo didziausias pasaulyje turgaus statinys (baigtas 1928 m.)
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4 SKYRIUS

EUROPOS IR
TARPTAUTINIAL
SANTYKIAI



| EUROPOS KLAUSIMAI

2009 m. ECB toliau palaiké reguliarius rySius
su Europos institucijomis ir forumais, ypac su
Europos Parlamentu (zr. 5 skyriy), Eurogrupe,
ECOFIN taryba ir Europos Komisija. ECB
pirmininkas reguliariai dalyvavo Eurogrupés
susitikimuose, taip pat ECOFIN tarybos
posédziuose, kai buvo aptariami reikalai,
susij¢ su ECBS tikslais ir uzdaviniais. Be to,
ECB pirmininkas buvo pakviestas dalyvauti
Europos Vadovy Tarybos posédziuose, kai buvo
nagrin¢jami klausimai, susij¢ su ekonomine
ir finansy krize. Eurogrupés pirmininkas
bei ekonomikos ir pinigy reikaly komisaras
dalyvavo Valdanciosios tarybos posédziuose,
kai mané, kad to reikia.

1.1 POLITIKOS KLAUSIMAI

ES POLITIKOS ATSAKAS | FINANSY KRIZE
Ekonominé ir finansy krizé toliau dominavo
Europos politingje darbotvarkéje 2009 m. ES
organai ir valstybés narés toliau jgyvendino
Europos ekonomikos atgaivinimo plana, kurj
2008 m. gruodzio mén. suderino Europos Vadovy
Taryba. ECB prisidéjo kuriant jvairias paramos
finansy sektoriui priemones (pvz., parengdamas
rekomendacijas dél vyriausybés garantijy banky
isiskolinimams ir restruktiirizavimo kainodaros
apskaiciavimo) ir banko turto paramos schemy
principus.

Kaip labiau ilgalaiki ir struktiirini atsaka i krizg,
ES auksto lygio finansinés prieziliros grupé,
kuriai pirmininkauja Jacques de Larosicre,
2009 m. vasario 25 d. pateiké ataskaita,
pateikdama pasitlymus ir rekomendacijas dél
naujos reguliavimo darbotvarkés, grieztesnés
koordinuotos priezitiros ir veiksmingy kriziy
valdymo procediiry.

Ataskaitos rekomendacijas kartu su 2009 m.
geguzés 27 d. Europos Komisijos komunikatu
dél Europos finansy priezitros ir 2009 m.
birzelio 9 d. ECOFIN tarybos iSvadomis svarsté
Europos Vadovy Taryba. 2009 m. birzelio
18-19 d. posédyje Europos Vadovy Taryba
pasieké susitarimg daugeliu klausimy, susijusiy
su naujos ES finansy priezitiros sistemos
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sukiirimu. Konkreciai kalbant, Europos Vadovy
Taryba iSreiské parama Europos sisteminés
rizikos valdybos (ESRV), kuri stebés ir
vertins galimas grésmes finansy stabilumui,
prireikus siys perspéjimus apie rizika, teiks
rekomendacijas dél veiksmuy ir stebés ju
igyvendinima, ik@irimui. 2009 m. birzelio 9 d.
ECOFIN tarybos priimtose i§vadose nurodoma,
kad ECB turéty teikti analiting, statisting,
administracing ir logisting paramg ESRV,
techniniais klausimais konsultuodamasis su
nacionaliniais centriniais bankais ir prieziliros
institucijomis. Kad biity uztikrinta atskaitomybe,
ESRV ne reciau kaip du kartus per metus, o
prireikus ir dazniau, turéty teikti ataskaitas ES
Tarybai ir Europos Parlamentui.

Be to, Europos Vadovy Taryba rekomendavo
sukurti Europos finansy priezitiros institucijuy
sistema (EFPIS). EFPIS tikslas — pagerinti
nacionalinés prieziiros kokybe, padidinti jos
nuosekluma ir sugrieztinti tarpvalstybiniy
grupiy priezilira, ikuriant priezitiros kolegijas
ir sudarant bendra taisykliy savada visoms
finansy istaigoms bendrojoje rinkoje. Europos
Vadovy Taryba taip pat sutaré, kad EFPIS
privaléty turéti privalomus ir proporcingus
sprendimy priémimo jgaliojimus, vertindama,
kaip priezitiros institucijos laikosi bendro
taisykliy savado ir atitinkamy ES jstatymy ir
nesutarimy tarp buveinés bei priimanciosios
Salies prieziliros institucijy, iskaitant priezitiros
institucijy kolegijas. Kartu EFPIS sprendimai
jokiu budu neturéty pazeisti valstybiy nariy
fiskaliniy isipareigojimy.

Atsizvelgdama 1 Europos Vadovy Tarybos
i$vadas, Europos Komisija 2009 m. rugséjo 23 d.
priémé teisés aktu pasitilymuy paketa, sickdama
stiprinti finansy prieziiira ES. Ji §iuo metu svarsto
Europos Parlamentas ir ES Taryba. 2009 m.
spalio 20 d. posédyje ECOFIN taryba pasieké
platy susitarima dél Siy pasitlymuy, susijusiy su
ESRV  ikirimu, turinio. ECB dalyvavo
konsultacijose dél §iy pasitilymy ir 2009 m. spalio
26 d. priémé nuomong dél sitilomy teisés akty,
susijusiy su ESRV ikiirimu'. 2009 m. gruodzio
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2 d. ECOFIN taryba susitaré dél bendro poziiirio
1 pasitlymus dél reglamenty, kuriais isteigiamos
Europos mikroekonominés rizika ribojancios
priezidiros institucijos. 2010 m. sausio 8 d.> ECB
priémé nuomong dél $iy pasitlymy. Pla¢iau apie
Siuos teisés akty pasitlymus, ESRV institucing
sandara ir ECB vaidmenj §ioje naujoje priezitiros
sistemoje zr. 8 intarpe.

Galiausiai 2008 m. padidinusi suma nuo
12 mlrd. eury iki 25 mlrd. eury, ECOFIN taryba
2009 m. geguzés 18 d. susitaré padvigubinti
lésy, kurias galima gauti pasinaudojant
galimybe, teikianéia finansing pagalba
valstybiy nariy mokéjimy balansui vidutiniu
laikotarpiu, suma iki 50 mlrd. eury.

STABILUMO IR AUGIMO PAKTAS

2009 m. balandzio mén. ECOFIN taryba pri¢jo
prie iSvados, kad keturios euro zonos Salys
(Airija, Graikija, Ispanija ir Pranciizija) ir
viena ne euro zonos $alis (Jungtiné Karalysté)
turi pervirSini deficita, ir rekomendavo ji
subalansuoti. Liepos mén. Taryba nustate, kad
pervirsini deficita turi Malta ir ne euro zonos
Salys Latvija, Lietuva, Lenkija bei Rumunija,
ir pateiké rekomendacijas dél Siy deficity
subalansavimo. Manyta, kad gruodzio mén. dar
aStuonios euro zonos Salys (Belgija, Vokietija,
Italija, Nyderlandai, Austrija, Portugalija,
Slovénija ir Slovakija) ir viena ne euro zonos
Salis (Cekija) turés pervirsini deficita, todél
ECOFIN taryba pateiké rekomendacijas dél
jo subalansavimo. 2009 m. pabaigoje i§ viso
20 ES saliy turéjo pervirSinj deficita, 13 18 jy —
euro zonos Salys.

Kalbant apie tolesni pervirsinio deficito procediiry
taikyma, liepos mén. ECOFIN taryba nustaté,
kad Vengrija émési efektyviy veiksmy savo
pervirSiniam  biudzetui  subalansuoti  pagal
ankstesnes rekomendacijas. Nustaciusi, kad
nenumatyti zalingi ekonominiai {vykiai su rimtais
nepalankiais padariniais valdzios sektoriaus
finansams ivyko po rekomendacijos priémimo,
Taryba nusprendé priimti patikslinta
rekomendacija,  atsizvelgdama | Europos
Bendrijos steigimo sutarties® 104 straipsnio
7 dalj, pratgsdama pradini galutini pervirSinio

deficito subalansavimo terming dvejais metais.
2009 m. gruodzio mén. Taryba priémé panaSius
sprendimus dél tolesnio pervirSinio deficito
procediiry taikymo Airijai, Ispanijai, Pranctizijai
ir Jungtinei Karalystei, Siais atvejais pratgsdama
pirminius terminus vieniems metams siekiant
subalansuoti pervirSini deficitg. Kartu ECOFIN
taryba nusprend¢, kad Graikija nesiémé efektyviy
veiksmy, atsakydama i 2009 m. balandzio mén.
Tarybos rekomendacija pagal Europos Bendrijos
steigimo sutarties 104 straipsnio 8 dali*.

2009 m. pavasari svarstant fiskaling politika,
kurig birZelio mén. suderino euro zonos finansy
ministrai, pripazinta, kad Stabilumo ir augimo
paktas buvo tinkama sistema biudzZeto politikai
koordinuoti ir vykdyti. Vyriausybés isipareigojo
sudaryti patikimas vidutinés trukmés i$éjimo
i§ susidariusios fiskalinés padéties strategijas,
kuriy déka bty laiku subalansuoti pervirSiniai
deficitai.

2009 m. spalio mén. ECOFIN taryba pateiké
savo iSvadas deél fiskalinés pagalbos priemoniy
nebetaikymo strategijy. Ji paragino pradeéti
fiskaling konsolidacija visose ES valstybése
narése, darydama prielaida apie didéjanti ir
savarankiSka atsigavima, véliausiai 2011 m.
ir teigé, kad daugelis S$aliy turés pradéti
ja vykdyti anksCiau. Be to, jos nuomone,
fiskalinés konsolidacijos tempas struktiriniu
atzvilgiu daugumoje valstybiy nariy turés
buti gerokai spartesnis uz kontrolini dydi —
0,5 % BVP per metus. ECOFIN taryba taip pat
paragino gerinti fiskalinés pagalbos priemoniy
nebetaikymo strategijas priemonémis, skirtomis
nacionalinéms biudzeto sistemoms stiprinti ir
ilgalaikiam tvarumui palaikyti, ir jas koordinuoti
visose Pakte numatytose Salyse.

2009 m. liepos mén. Eurostatas paskelbé
nutarima dél statistiniy ataskaity apie valstybés
intervencijas sudarymo, siekiant padéti finansy
istaigoms ir finansy rinkoms finansy krizés
metu, kartu su techninémis konsultacijomis, kaip
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tai daryti. Priémus §i nutarima, informacija apie
tokiy intervenciju poveiki valdzios sektoriaus
deficitui ir skolai, taip pat informacija apie
neapibréZtuosius  isipareigojimus Eurostatas
dabar reguliariai atsiskaitys ir publikuos
atsizvelgdamas { pervirSinio deficito procediira.

2009 m. lapkri¢io mén. ECOFIN taryba pateiké
savo iSvadas apie Europos Komisijos 2009 m.
tvarumo ataskaita. Jose ivertino valstybés finansy
tvaruma ES Salyse. Remiantis Sia ataskaita,
trylikoje ES valstybiy nariy (euro zonoje —
Airijoje, Graikijoje, Ispanijoje, Kipre, Maltoje,
Nyderlanduose, Slovénijoje ir Slovakijoje, ne
euro zonoje — Cekijoje, Latvijoje, Lietuvoje,
Rumunijoje ir Jungtinéje Karalystéje) yra didelé
rizika valstybés finansy tvarumui, o devyniose
Salyse (euro zonoje — Belgijoje, Vokietijoje,
Prancuzijoje, Italijoje, Liuksemburge, Austrijoje
ir Portugalijoje, ne euro zonoje — Vengrijoje
ir Lenkijoje) — vidutiné rizika. Manoma, kad
Suomija yra vienintelé euro zonos $alis, kurioje
yra maza rizika valstybés finansy tvarumui.
Palyginti su 2006 m. tvarumo ataskaita,
daugiausia dél pablogéjusiy dabartiniy biudzeto
pozicijy desimt Saliy (Airija, Ispanija, Latvija,
Lietuva, Malta, Nyderlandai, Austrija, Lenkija,
Slovakija ir Jungtiné Karalysté) buvo priskirtos
didesnés rizikos kategorijai. Nepaisydama
didesnio  negu  jprastai  neapibréztumo
struktliriniy  biudzeto pozicijy ir ilgalaikiy
biudzeto prognoziy atzvilgiu dél ekonominés
ir finansy krizés, ECOFIN taryba priéjo prie
iSvados, kad dél krizés pablogéje valstybés

Tvw—

Svw—

ryztingai jgyvendinant tripakopg strategija, kuria
2001 m. Stokholme suderino Europos Vadovy
Taryba. Siq strategija sudaro: i) deficito ir skolos
mazinimas, ii) uzimtumo lygio didinimas ir
iil) socialinés apsaugos sistemy reformavimas.

NUO LISABONOS STRATEGIJOS PRIE 2020 M.

ES STRATEGI)OS

Lisabonos strategijai — placiai ES ekonominés,
socialinés ir aplinkos apsaugos reformos
programai — 2009 m. buvo antrieji 20082010
m. politikos ciklo metai.
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2009 m. pavasari Europos Vadovy Taryba
patvirtino esamas Integruotas gaires ir atnaujintas
rekomendacijas kiekvienai Saliai dél valstybiy
nariy ekonominés ir uzimtumo politikos. Ji
paragino sparciai igyvendinti Sias rekomendaci-
jas ir pabrézé jtaka, kuria struktiirinés reformos
galéty daryti neutralizuodamos ekonominés
krizés padarinius.

2009 m. spalio mén. valstybés narés pateiké
ataskaitas apie savo nacionaliniy reformy
programy jgyvendinima. Siose ataskaitose pateikta
valstybiy nariy padaryta pazanga jgyvendinant ju
struktiiriniy reformy strategijas. Sios strategijos
apima priemones, skirtas valstybés finansy
tvarumui ir kokybei uZtikrinti, imoniy reguliavimo
salygoms pagerinti, investuoti jmokslinius tyrimus,
plétra ir naujoves, darbo jégos veiklumui ir darbo
rinkos lankstumui didinti. 2009 m. gruodzio mén.
ECOFIN taryba priémé iSvadas dél strategijos
po Lisabonos sutarties ratifikavimo — 2020 m.
ES strategija, ragindama sudaryti veiksmingus
susitarimus dél struktiiriniy reformy prieZitiros
ir nacionaliniu, ir ES lygiu, naudotis visomis
esamomis Sutarties priemonémis ir pakvieté
Europos Komisija pateikti konkrecius sitilymus
prie§ priimant naujg strategija. Atsakydama i tai,
2009 m. lapkri¢io mén. Komisija pradéjo vieSas
konsultacijas pries suformuluodama konkrecius
sitilymus dél naujosios 2020 m. ES strategijos
2010 m. pradzioje.

Eurosistema dar karta pabrézé strukttiriniy refor-
my, kuriomis siekiama didinti augima ir uzimtuma,
palaikyti patikimas bei tvarias fiskalines pozicijas
ir didinti valstybés islaidy ir pajamy efektyvuma,
svarba. Ypa¢ euro zonos Salys turéty toliau
igyvendinti visas jmanomas reformy priemones,
skatinancias sklandy EPS funkcionavima ir
leisty iSvengti nesubalansuotumo. ECB aktyviai
prisidéjo prie diskusiju apie ES 2020 m. strategija
ir toliau dalyvaus jose 2010 m.

KITA ES POLITIKA

ECB toliau stebéjo poslinkius energetikos ir
klimato kaitos srityse ES lygiu, atsizvelgdamas
1 ju reikSme visai ekonomikai, o ypa¢ kainy
pokyciams.



1.2 INSTITUCINIAI KLAUSIMAI

2009 m. birzelio mén. ES pilieciai iSrinko naujg
Europos Parlamenta, kurio inauguraciné sesija
ivyko 2009 m. liepos 14 d. Isigaliojus Lisabonos
sutarciai, 2009 m. gruodzio 1 d. savo pareigas
pradéjo eiti pirmasis nuolatinis Europos Vadovy
Tarybos prezidentas Herman van Rompuy ir
naujoji aukstoji jgaliotiné bendrajai uZzsienio
reikaly ir saugumo politikai Catherine Ashton.
2010 m. paskirta nauja Europos Komisija,
pirmininkaujama José Barroso, kuri valstybiy
ar vyriausybiy vadovai jgaliojo dirbti antra
kadencija. Pritarus Europos Parlamentui,
2010 m. vasario 10 d. pradéjo eiti pareigas
naujoji komisary kolegija, kurios kadencija
baigsis 2014 m. spalio 31 d.

LISABONOS SUTARTIS

2009 m. likusioms ES wvalstybés naréms
ratifikavus Lisabonos sutarti, ji isigaliojo 2009
m. gruodzio mén. ECB sveikina sékminga
ratifikavimo proceso uzbaigima.

Lisabonos sutartis i§ esmés nekeifia esamy
Sutarties nuostaty dél EPS. Kalbant apie
poky¢ius, ypa¢ aktualius ECBS (Eurosistemai),
Lisabonos sutartis sustiprina Eurosistemos
mandata padarydama savo pagrindinj tiksla —
kainy stabilumo palaikyma — visos ES tikslu.

Be to, ECB, anksCiau sui generis Bendrijos
organas, tampa Sajungos institucija. Nors
§i nuostata pradéta taikyti siekiant padidinti
ES institucinés sandaros skaidruma, ji
neturi reikSmingy padariniy ECB ar ECBS
(Eurosistemos) veiklai. Svarbiausia tai, kad
ECB iSsaugo visus svarbiausius institucinius
bruozus, jskaitant savo nepriklausomuma,
reguliavimo jgaliojimus ir juridinio asmens
statusg. Lisabonos sutartis sustiprina ECB
nepriklausomuma, aiskiai itvirtindama jo
finansini nepriklausomuma pirminéje teiséje.

Be to, pirma karta ES pirminéje teiséje formaliai
pavartoti terminai ,,euro valiuta“, ,,Eurosistema“
ir ,,Eurogrupé“s. Atitinkamai pakoreguotas ir
ECBS statutas. Dar vienas pakeitimas susijgs su
ECB vykdomosios valdybos nariy skyrimu. Juos

skirs Europos Vadovy Taryba, veikdama
kvalifikuotos daugumos principu, derindama
skyrimo procediira su skyrimo | kitas ES
politikos pozicijas, pvz., Europos Vadovy
Tarybos prezidento, procediiromis. Dél Siy
skyrimy balsuos tik euro zonos $aliy atstovai.

1.3 ES SALIY KANDIDACIY RAIDA IR SANTYKIAI
SU JOMIS

ECB tgsé politinj dialoga su ES Saliy kandidaciy
centriniais bankais dviSaliy susitikimy metu
ir bendroje institucingje sistemoje, kuria ES
nustaté plétros procesui.

2005 m. spalio mén. prasidéjo derybos su
Kroatija dél narystés ES. 2006 m. birzelio mén.
pradétos derybos dél Bendrijos teisyno (acquis
communautaire) atskiry skyriy. Jos gerokai
pasistimeéjo i prieki 2009 m. Iki mety pabaigos
buvo pradétos derybos dél 28 ir laikinai baigtos
del 15 skyriu. ECB tgsé¢ naudingus dvisalius
santykius su Kroatijos nacionaliniu banku, pvz.,
auksto lygio politikos dialogus.

2005 m. spalio mén. pradéjusi derybas dél
narystés ES su Turkija Europos Komisija 2006 m.
birzelio mén. pradéjo derybas dél Bendrijos
teisyno atskiry skyriy ir tq pati ménesi vienas
skyrius buvo laikinai uzbaigtas. 2006 m.
gruodzio mén. Europos Vadovy Taryba dél
pazangos pleCiant muity sajunga, itraukiant
ES valstybes nares, nebuvimo nusprendé
laikinai sustabdyti derybas del 8 i§ 35 skyriy
ir laikinai neuzdaryti né vieno kito skyriaus.
2009 m. pabaigoje derybos buvo pradétos dél
11 ir laikinai uzdarytos dél 1 skyriaus. ECB
tesé ilgalaiki auksto lygio politikos dialoga su
Turkijos Respublikos centriniu banku.

2005 m. buvusiajai Jugoslavijos Respublikai
Makedonijai  suteiktas  Salies  kandidatés
statusas. 2009 m. spalio mén. Europos Komisija
rekomendavo pradéti derybas dél narystés, bet

5 Pla¢iau apie Lisabonos sutartimi jgyvendintus institucinius
poky¢ius zr. 2010 m. sausio mén. ECB ménesinio biuletenio
straipsnj ,,The ECB’s relations with European Union institutions
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Europos Vadovy Taryba nepradés vél svarstyti
§io klausimo iki 2010 m. kovo mén. Rysiai
personalo lygiu tarp ECB ir Makedonijos
nacionalinio banko ir toliau buvo glaudis.

2009 m. spalio mén. ECB suSauké regioning
ekonomikos  konferencija dél  kylancios
ekonomikos Europos Saliy. Jos metu nagrinétas
pasaulinés ekonominés ir finansy krizés poveikis
ne ES valstybéms naréms. Nepaisant labai
dideliy Siame regione egzistuojanciy skirtumuy,
buvo nustatytos kelios bendros tendencijos.
Apskritai krizé stipriai smogé regionui, ypac
neigiamai paveiké $alis, turincias didelj vidaus
ir iSorés pazeidziamuma. Nors kol kas pavyko
iSvengti sisteminés krizés, tebéra silpny viety
ir rizika, daugumai Saliy labai reikia vykdyti
struktiirines reformas.
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2 TARPTAUTINIAI KLAUSIMAI

2.1 SVARBIAUSI TARPTAUTINES PINIGY
IR FINANSY SISTEMOS POKYCIAI

PASAULIO EKONOMIKOS MAKROEKONOMINES
POLITIKOS PRIEZIURA

Atsizvelgiant | sparty ekonominés ir finansinés
integracijos tempa, pasaulio ekonominé aplinka
tampa vis svarbesné ekonominés politikos
vykdymui euro zonoje. Todél Eurosistema
atidziai stebi ir analizuoja makroekonoming
politika ir pagrindinius pokycius ne euro zonos
Salyse. ECB taip pat atlieka svarby vaidmenj
makroekonominés politikos tarptautinés
daugia$alés priezitiros procese, kuris dazniausiai
vyksta tarptautiniy organizaciju, tokiy kaip
TAB, TVF ir EBPO susitikimuose, taip pat
G7 ir vis dazniau G20 $aliy finansy ministry ir
centriniy banky valdytojy forumuose.

2009 m. tarptautinei ekonominei aplinkai
buvo budingas nuoseklus pasaulio ekonominio
aktyvumo stabilizavimasis. Per metus sumazéjo
didelis uzsienio saskaitos nesubalansuotumas —
laikomas besiplecianciy sisteminiy riziky
pasaulio ekonomikoje simptomu, nors jis tebéra
didelis, o jo mazéjimas, pasirodo, buvo pagristas
laikinais veiksniais. JAV einamosios saskaitos
deficitas sumazéjo nuo 4,9 % (2008 m.)
iki 2,9 % BVP (2009 m.) — iki pusés 2006 m.
buvusio lygio (mety, kai buvo didziausias
nesubalansuotumas absoliuc¢ia reikSme), o
Japonijos einamosios saskaitos perteklius ir
toliau abejus metus buvo apie 3 % BVP. Be
to, pradéjo mazéti Kinijos teigiamas prekiy
prekybos balansas, jis sumazéjo nuo mazdaug
10 % (2006 m.) iki mazesnio kaip 6 % BVP
(2009 m.). Kaip ir pastaraisiais metais, euro
zonos einamoji saskaita 2009 m. buvo artima
balansui.

Taciau pasaulio ekonomikos nesubalansuotumy
sumazéjimas 1§ esmés buvo labiau susijgs
su cikliskais ir laikinais su krize susijusiais
veiksniais — tokiais kaip sumazéjes skolinimasis
pasaulyje, smukusi privati paklausa,
sumazéjusios naftos kainos ir finansinio turto
kainy korekcijos — negu su struktiiriniais
veiksniais.

Struktiiriniy veiksniy, susijusiy su pasaulio
ekonomikos nesubalansuotumais, atzvilgiu JAV
namy ukiy grynasis skolinimasis buvo vienas
i§ svarbiausiy keleta mety iki krizés didéjusio
JAV einamosios saskaitos deficito veiksniy.
Nuo 2000 m. pradzios iki 2007 m. vasaros JAV
prekybos deficita visiSkai dengé investicijy
portfelio iplaukos — daugiausia privaciojo
sektoriaus investuotojy. Prie§ sumazédamos
nuo 2009 m. kovo mén., did¢jant pasaulio
galimybéms rizikuoti, tokios investicijy
portfelio iplaukos, ypa¢ | vyriausybés skolos
vertybinius popierius, dél 2008 m. pabaigoje
paastréjusios krizés padidéjo, o JAV namy tikiy
grynasis skolinimasis nuo 2007 m. liepos meén.
iki 2009 m. rugpjic¢io mén. labai sumazéjo.
Tuo metu riboti socialinés apsaugos tinklai ir
nepakankamas finansinis kylan¢ios ekonomikos
Azijos Saliy iSsivystymas toliau skatino
didziuliy regiono santaupy nutekéjima i uzsien,
o §iy Saliy gamybos modelis ir toliau buvo labai
orientuotas i eksporta.

Nepaisant  padrasinanciy  stabilizacijos ir
atsigavimo zZenkly, 2009 m. kelios $alys toliau
gavo parama i§ TVF (Zr. toliau skirsni apie
tarptauting finansy  struktiira).  Svarbiausi
centriniai bankai toliau teiké likvidumo parama
kity S$aliy centriniams bankams, siekdami
palengvinti  pinigy rinky funkcionavima
kylanciose ekonomikose. Tokia pagalba apémé
iSpléstines likvidumo palaikymo apsikeitimo
sandoriy su keturiy dideliy ir sistemiSkai svarbiy
ekonomiky centriniais bankais galimybes.

Ivairiomis progomis 2009 m. Eurosistema
pabrézé rizikas ir  iSkraipymus, kurie
atsirasty, jeigu pasaulio ekonomika vél tapty
nesubalansuota, ir iSreiské parama pasaulinés
paklausos tendenciju perbalansavimui. Ypaé
Eurosistema pakartotinai paragino vykdyti
politika, orientuota | privaciojo ir vieSojo sektoriy
didesnj taupyma einamosios saskaitos deficita
turinciose Salyse, tolesniy struktiiriniy reformy
igyvendinimg i§sivysciusios ekonomikos Salyse,
turinciose palyginti nedideli augimo potenciala,
priemones didinti vidaus paklausa kylancios
rinkos ekonomikos Salyse, geresni kapitalo
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paskirstyma Siose Salyse ir geresnj riziky
vertinima bendraja prasme. Atsizvelgdama |
tebevykstanéius svarstymus apie tarptautinés
finansy architektiiros gerinima (zr. toliau),
Eurosistema pabrézé, kad toks pagerinimas
turéty ne tik skatinti finansy rinky drausme, bet
ir stiprinti makroekonominés politikos drausme.
Sustiprintos daugiasalés ekonominés priezitiros
sistema turéty uztikrinti, kad ekonominé
politika, ypa¢ sistemiskai svarbiose Salyse, buty
orientuota | stabiluma ir biity darni. Parama
pasaulio ekonomikos perbalansavimui teiké ir
G20 salys, kaip teigiama Pitsbergo komunikate
apie spartaus, tvaraus ir subalansuoto augimo
sistema.

Galiausiai vykdoma ir pacios euro zonos
tarptautinés politikos priezitra. 2009 m. TVF,
be atskiry euro zonos Saliy perziiiry, reguliariai
vykdé euro zonos pinigy, finansy ir ekonominés
politikos perziiiras. Konsultacijos su TVF pagal
IV straipsni suteiké galimybe vertingoms TVF
ir ECB, Eurogrupei pirmininkaujancios Salies ir
Europos Komisijos diskusijoms. Pasibaigus
Sioms diskusijoms, TVF parengé ataskaita,
kurioje jvertino euro zonos politika®.

TARPTAUTINE FINANSY STRUKTURA

Pasauliné finansy krizé sukélé placias diskusijas
apie tarptautinés pinigy bei finansy sistemos
sandara ir veikima. Po pirmojo auks$ciausiojo
lygio susitikimo dél finansy rinky ir pasaulio
ekonomikos Vasingtone (Kolumbijos apygarda)
2008 m. lapkri¢io mén. G20 Saliy vadovai 2009
m. balandzio mén. susirinko Londone i antraji
susitikima. Jie pakartojo savo ankstesnius
raginimus imtis veiksmy finansy reguliavimo
ir makroekonominés politikos srityse ir pabrézé
savo isipareigojima dél atviry rinky ir laisvos
prekybos. G20 Saliy vadovai taip pat susitaré
isteigti nauja Finansinio stabilumo valdyba, kuri
turéty sustiprinta mandata ir iSplésting narystg
kaip Finansinio stabilumo forumo Salininké. Be
to, jie susitaré pakeisti finansinio reguliavimo
sistema siekiant spresti kapitalo reikalavimy ir
riziky ribojimo makrolygiu procikliSkuma bei
iSplésti finansinj reguliavima visoms sistemiskai
svarbioms finansy istaigoms, priemonéms ir
rinkoms. Jie taip pat susitaré¢ dél tarptautiniy
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finansy institucijy finansavimo ir reformavimo.
Auksciausiojo  lygio  susitikime Pitsberge
2009 m. rugséjo mén. G20 Saliy vadovai
apzvelgé ankstesniy isipareigojimy vykdymo
paZanga ir patvirtino apie savo tolesng parama
tarptautiniam bendradarbiavimui sprendziant
pasaulinés politikos problemas. Pabrézdami
vaidmeni, kuri G20 Salys atliko formuodamos
atsakus 1 pasauling finansy krize, vadovai
ivardijo G20 Salis kaip ,svarbiausia miisy
tarptautinio  ekonominio  bendradarbiavimo
foruma“. Be to, G20 Salys pradéjo igyvendinti
spartaus, tvaraus ir subalansuoto augimo
priemoniy sistema™. Jos tikslas — padéti valdyti
peréjima nuo atsakomuyju veiksmy krizés metu
prie spartaus, tvaraus ir subalansuoto augimo
tendencijy, taip pat sureguliuoti pasaulio
ekonomikos nesubalansuotumus, kurie prisidéjo
prie finansy krizés. Viena i§ sistemoje numatyty
priemoniy — tarpusavio vertinimo procesas,
kurio metu bus ivertinta, kaip tarpusavyje dera
G20 Saliy nacionalinés ir regioninés politikos
ir ar jos yra suderinamos su spartaus, tvaraus
ir subalansuoto augimo tikslu. Finansinio
reguliavimo srityje G20 Salys nustaté keturias
tolesnio darbo sritis su kiekvienos srities
konkreciais rezultatais ir galutinémis datomis:
i) aukstos kokybés kapitalo suformavimas
ir procikliSkumo sumazinimas, ii) paramos
finansiniam stabilumui kompensavimo praktikos
reformavimas, iii) nebirziniy iSvestiniy
finansiniy priemoniy rinky patobulinimas ir
iv) tarptautiniy nutarimy dél sistemiskai svarbiy
istaigy priémimas.

Kadangi TVF skolinimas prasidéjus pasaulinei
finansy krizei labai padidéjo, suintensyvéjo
diskusijos dél atitinkamos TVF istekliy
apimties.  Auksciausiojo lygio  susitikime
Londone 2009 m. balandzio 2 d. G20 Salys
susitaré dél tarptautiniy finansy instituciju
iStekliy padidinimo i$ viso iki 1,1 trilijono JAV
doleriy, taip pat dél isipareigojimo patrigubinti
TVF isteklius nuo prie§ kriz¢ turéty 250 iki
750 mlrd. JAV dol. ir pritaré naujam 250 mlrd.
JAV dol. vertés specialiyju skolinimosi teisiy

6 ,,Euro area policies: 2009 Article IV consultation — staff report®,
TVF, 2009 m. rugpjacio mén.



(SST) paskirstymui. G20 Salys taip pat paragino
skubiai ratifikuoti ketvirtaja Steigimo sutarties
pataisa ir 2008 m. kvoty ir balsy reforma.

Iki 2009 m. rudens jvairiy valstybiy TVF nariy
dvisaliai jsipareigojimai TVF, iskaitant apie
175 mlrd. JAV dol. i§ ES valstybiy nariy’, buvo
pasieke tikslini dydi — 500 mlrd. JAV dol.
paskoly sutar¢iy, TVF vertybiniy popieriy
isigijimo ar tiesioginiy isipareigojimy dalyvauti
iSpléestame  ir  reformuotame  Naujajame
skolinimosi mechanizme (NSM) forma®.
Pabrézdamos, kad TVF yra ir turéty toliau bti
kvoty principu veikianti institucija, valstybés
TVF narés taip pat susitaré, kad artimiausiu
metu, t. y. kitos kvotuy perzitiros, kurios
uzbaigimas i§ 2013 m. perkeltas { 2011 m. sausio
mén., arba Naujojo skolinimosi mechanizmo
perzitros metu, reikés apsvarstyti atitinkama
Fondo iStekliy apimtj ir sudéti, t. y. kvotomis
pagristy ir pasiskolinty istekliy subalansavima.
Pagal 2008 m. suderintas iSsamaus kvoty ir
balsy reformos paketo nuostatas vienas i
svarbiausiy kitos kvoty perzitiros tiksly bus
toliau siekti, kad valstybiy TVF nariy turimy
kvoty dalis atitikty ju santykini svorj ir vaidmeni
pasaulio ekonomikoje. Pitsbergo auksciausiojo
lygio susitikime G20 Salys isreiské jsipareigojima
,»padidinti bendra dinamiskai kylan¢iy rinky ir
besivystan¢iy Saliy kvotos dali bent 5 %,
perskirstant per daug atstovaujamy Saliy kvotas
nepakankamai atstovaujamy Saliy labui®.
G20 salys taip pat susitaré, kad biitina spresti
tokius klausimus kaip TVF vykdanciosios
valdybos dydis ir sudétis, Valdybos efektyvumo
ir Fondo valdytoju itraukimo i TVF strateging
priezitira biidai.

2009 m. rugpjucio 28 d. jsigaliojo bendrasis
specialiyju skolinimosi teisiy (SST) 250 mlrd.
JAV dol. vertés paskirstymas, o0 2009 m. rugséjo
9 d., JAV pritarus Steigimo sutarties ketvirtajai
pataisai, kuriai pritarimo laukta nuo 1997 m. —
specialusis mazdaug 32 mlrd. JAV dol. vertés
paskirstymas. Dél abiejy i$ viso apie 282 mlrd.
JAV dol. vertés SST paskirstymy bendra SST
apimtis padidéjo beveik deSimt karty — iki
mazdaug 316 mlrd. JAV dol. Bendra euro zonos

Salims paskirstyty SST apimtis sudaro 47 mlrd.
SST (tai atitinka apie 74 mlrd. JAV dol.).

Reaguodamas i finansy kriz¢, TVF, be kita ko,
2009 m. kovo mén. émési i§ esmés reformuoti
savo skolinimo sistema. Svarbiausi pakeitimai
buvo S§ie: i) naujos skolinimosi priemonés
(lanksCios kredito linijos), skirtos Salims,
turin¢ioms labai tvirtus pagrindus, vykdanc¢ioms
labai griezta politika ir turinCioms labai gerus
politikos jgyvendinimo rezultatus taikymas;
ii) valstybiy nariy galimo pasiskolinimo i§ Fondo
apimties padvigubinimas; iii) skolinimosi salygu
supaprastinimas, iskaitant Fondo remiamose
programose taikomuy griezty  struktiiriniy
kriterijy panaikinima; iv) susitarimy dél ,,didelés
apimties pasiskolinimo® prevenciniais tikslais
procediiry supaprastinimas ir v) skolinimosi
mokesCiy ir palikany bei grazinimo terminy
struktliros  supaprastinimas, taip pat retai
naudojamy skolinimosi priemoniy, tokiy kaip
atsargy papildymo programa, panaikinimas.

2009 m. ir toliau buvo intensyviai naudojamasi
Fondo iStekliais. Naudojantis jprastinémis
stabilizavimo programomis, sudarytos sutartys
su, be kita ko, Rumunija, Serbija, Bosnija
ir Hercegovina, Sri Lanka ir Baltarusija.
Atsizvelgiant | sukurtas naujas priemones,
patvirtinta Meksikos, Lenkijos ir Kolumbijos
galimybé prireikus gauti finansavima pagal
lanksciosios kredito linijos programa, o kelios
Centrinés Amerikos ekonomikos (Kosta Rika,
Salvadoras ir Gvatemala), taip pat Gabonas
uzsitikrino  galimybg pasinaudoti  didelés
apimties pasiskolinimo galimybe prevenciniu
rezimu.

7 2009 m. kovo 19-20 d. Europos Taryba paskelbé, kad ES
valstybés narés yra pasirengusios suteikti Fondui greita laiking
pagalba, kuri i§ viso sudaro 75 mlrd. eury. 2009 m. rugséjo
2 d. susitikime ECOFIN taryba padidino bendra ES imoka iki
125 mlrd. eury, t. y. apie 175 mlrd. JAV dol.

8 TVF ir grupés valstybiy nariy bei institucijy kredito susitarimai
teikti papildomus iSteklius TVF siekiant uzbégti uz akiy ar spresti
pablogéjusia tarptautinés pinigy sistemos padéti arba susidariusia
i§skirting padeétj, kuri kelia grésmg $ios sistemos stabilumui.
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2009 m. TVF daug démesio skyreé
makrofinansiniy  ir  finansiniy  klausimy
stebésenai gerinti. G20 Salys jpareigojo TVF
ir isteigta nauja Finansinio stabilumo valdyba
surengti ankstyvojo perspéjimo pratybas, sickiant
nustatyti pagrindines silpnasias makrofinansines
vietas. Be to, perziliréta bendra Pasaulio banko
ir TVF finansy sektoriaus vertinimo programa
(FSAP), siekiant padidinti jos veiksminguma,
taip pat tam, kad FSAP rezultatus biity galima
geriau integruoti | dvisalés stebésenos procesus.
FSAP atliecka du vaidmenis, vertindama ir
finansinio stabilumo, ir tobulinimo poreikius.
Atsizvelgdamas i pasaulio aplinkos pokycius
nuo 2008 m. spalio mén., TVF perziiréjo
ir savo Stebésenos prioritety dokumenta.
Juo jis vadovausis savo darbe iki 2011 m.
Ekonominiai prioritetai ir, be kity, toliau yra
pasaulio finansy sistemos stiprinimas, bet nuo
Siol daugiausia démesio skiriant ir tvarkingam
su krize susijusios politikos priemoniy
sureguliavimui, siekiant uztikrinti  tvary
ekonomikos atsigavima, skatinant pasaulinés
paklausos perbalansavima, norint palaikyti
augima pasaulyje, kartu kontroliuojant pasaulio
ekonomikos nesubalansuotumus. Ateityje TVF
turi pradéti atlikti nauja vaidmeni, prisidédamas
analitiniais vertinimais prie G20 $aliy savitarpio
vertinimo proceso pagal nauja ,,spartaus, tvaraus
ir subalansuoto augimo® sistema. Galiausiai,
pripazistant butinybe iSplésti TVF stebésenos
apimti, Siuo metu perziirimas TVF mandatas
siekiant jvertinti visy makroekonominés ir
finansy sektoriaus politikos sri¢iy, turinéiy
itakos pasaulio stabilumui, padengiamuma.

Be to, tarptautiné finansy bendruomené toliau
skatino kriziy prevencijos mechanizmus ir
tvarkinga kriziy sprendima. Siuo atzvilgiu
vyriausybés skolininkés ir ju privatiis kreditoriai
bei investuotojai padaré tolesng pazanga
igyvendinant stabiliy kapitalo srauty ir saziningo
kylan¢iy ekonomiky skoly restruktiirizavimo
principus, kuriuos 2004 m. patvirtino G20 Saliy
finansy ministrai ir centriniy banky valdytojai. Siy
principy, kurie pagristi rinka ir yra savanoriski,
tikslas — buti apsikeitimo informacija, dialogo
ir glaudaus bendradarbiavimo gairémis. Vis
daugiau finansy institucijy ir Saliy emitenéiy
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pasisako remiancios Siuos principus ir reiskia
ypatinga suinteresuotuma ju igyvendinimo tasa.
Paskutiniame posédyje Stambule 2009 m. spalio
mén. §iy Principy patikétiniy grupé — organas,
kurj sudaro pasaulio finansy aukstesnieji vadovai,
ikurta vadovauti Siy principy igyvendinimui,
apzvelgé daroma pazanga tarptautinés finansy
struktiiros srityje ir nurodé, kaip dirbti ateityje.

2.2 BENDRADARBIAVIMAS SU NE ES SALIMIS

Kaip ir ankstesniais metais, FEurosistema
organizavo seminarus ir darbo susitikimus su ne
ES 3aliy centriniais bankais. Be to, Eurosistemos
teikiama techniné pagalba toliau buvo ypaé
svarbi ES kaimyniniy regionu centriniy banky
administracinius gebéjimus bei Europos ir
tarptautiniy  standarty  atitikima  stiprinanti
priemoné. ECB kartu su Europos Komisija
aktyviai dalyvavo ir ES makroekonomikos
dialoge su svarbiausiomis kylan¢ios rinkos
ekonomikos Salimis (pvz., Rusija, Indija ir
Egiptu) bei ES kaimyninémis Salimis.

ECB toliau plété savo santykius su Vakary
Balkany Salimis. 2008 m. rugs¢jo 1 d. ECB ir
17 ES nacionaliniy centriniy banky® pradéjo
vykdyti devyniy ménesiy techninés pagalbos
Serbijos nacionaliniam bankui programa. Si
programa, kurig finansuoja Europos
rekonstrukcijos agentiira, pateiké Serbijos
nacionaliniam bankui poreikiy analizés ataskaita
apie pazanga, kurig biitina padaryti tam tikrose
centrinio banko veiklos srityse rengiantis
narystei ES'. Sios sritys — tai banky prieZiiira;
istatymy suderinimas su Bendrijos teisynu
(acquis  communautaire)  pagal  Serbijos
nacionalinio banko kompetencija; kapitalo
judéjimo liberalizavimas; pinigy politikos ir
uzsienio valiuty kurso rezimo vykdymas; pinigy,

9 Belgijos, Bulgarijos, Cekijos, Danijos, Vokietijos, Estijos,
Graikijos, Pranciizijos, Italijos, Kipro, Latvijos, Vengrijos,
Nyderlandy, Austrijos, Lenkijos, Rumunijos ir Jungtinés
Karalystés nacionaliniai centriniai bankai.

10 2008 m. gruodzio mén. Europos rekonstrukcijos agentiira
oficialiai nustojo veikti ir perdavé savo teises ir {sipareigojimus
Europos Komisijos delegacijai (nuo 2009 m. gruodzio
1 d. — Europos Sajungos delegacija) Serbijos Respublikai.



finansy ir mokéjimy balanso statistika bei
finansiniy paslaugy vartotoju apsauga.

Toliau bendradarbiaujant su Egipto centriniu
banku, 2009 m. sausio 1 d. pradéta vykdyti
nauja Europos Komisijos finansuojama trejy
mety programa. Sioje programoje dalyvauja
ECB, bwreapcka napoona 6Oanxa (Bulgarijos
nacionalinio banko), Ceskd ndrodni banka,
Deutsche Bundesbank, Bank of Greece, Banque
de France, Banca d’ltalia ir Banca Nationald
a Romdniei ekspertai. Programos tikslas —
nuosekliai stiprinti banky prieziiirg Egipte, kol ji
i§ esmeés atitiks Bazelio II sistema, vadovaujantis
Egipto centrinio banko sudaryta strategija. 2009
m. ir toliau buvo vykdoma centriniy banky
techninio bendradarbiavimo su Rusijos banku
programa, kurig finansuoja Europos Komisija.
Eurosistema (ECB bendradarbiaudamas su
Deutsche Bundesbank, Bank of Greece, Banco
d’Esparia, Banque de France, Banca d’ltalia,
De Nederlandsche Bank, Oesterreichische
Nationalbank, Suomen Pankki — Finlands Bank
ir su Suomijos finansy priezidiros institucija)
teikia techning pagalba banky priezitros ir
vidaus audito srityse. Pirmoje srityje jos tikslas —
remti nuosekly Bazelio II sistemos jgyvendinima
Rusijos banky prieziiiroje, o vidaus audito srityje
pagalba teikiama rizika pagristo vidaus audito,
IT audito ir uzsienio valiutos atsargy valdymo
srityse. 2008 m. pradéta vykdyti programa
tikimasi baigti vykdyti 2010 m. gruodzio 31 d.

Eurosistema ir Rusijos bankas organizavo
penktaji auksto lygio atstovy seminara 2009
m. kovo 11-12 d. Vienoje. Seminare, kuris
vyko Oesterreichische Nationalbank, dalyvavo
Eurosistemos ir Rusijos banko valdytojai bei
auksto lygio atstovai. Seminaro tikslas buvo
toliau stiprinti dialoga ir gerinti abiejy institucijuy
pastaraisiais metais suaktyvéjusius santykius.
Svarbiausi seminare nagrinéti klausimai buvo
susije su makroekonomikos raida, pagrindiniy
produkty kainy jtaka infliacijai ir finansiniu
stabilumu Rusijoje bei euro zonoje.

Ketvirtasis Eurosistemos auksto lygio atstovy
seminaras su Lotyny Amerikos $aliy centriniais
bankais jvyko 2009 m. kovo 23 d. Meksiko

mieste, kuri kartu organizavo ECB, Banco
de Espania ir Banco de Meéxico. Pagrindinés
svarstytos temos — pasaulinés finansy krizés bei
zaliavy kainy didéjimo ir mazéjimo numanomi
eckonominiai padariniai bei politinio pobiidzio
atsakomieji veiksmai { juos.

2009 m. lapkricio 2—-3 d. ECB organizavo darbo
susitikima pasirengti SeStajam Eurosistemos
auksto lygio atstovy seminarui su Vidurzemio
juros Saliy centriniais bankais, kuris {vyks
Kipre 2010 m. Darbo susitikime dalyvavo
Eurosistemos, ES pietiniy ir rytiniy Vidurzemio
juros regiono Saliy partneriy centriniy banky,
Europos Komisijos ir Europos investicijy
banko atstovai. Darbo susitikime diskutuota
apie pasaulinés finansy krizés poveiki ir jos
sukelta recesija Vidurzemio jliros regiono Saliy
ekonomikose ir finansy sektoriuose bei valiuty
rezimus Siame regione.

Be to, 2009 m. ECB suintensyvino santykius
su Kinijos institucijomis. Lapkricio 29 d.
ECB pirmininkas, Eurogrupés pirmininkas bei
ekonomikos ir pinigy reikaly komisaras susitiko
su Kinijos pareigiinais Nandzingo mieste.
Tai buvo antras toks iy $aliy susitikimas. Sis
forumas laikomas svarbia Kinijos ir ES dialogo
dalimi. Buvo aptarta keletas ckonominiy ir
finansiniy klausimy, jskaitant valiuty kurso
politika, tai prisidéjo prie didesnio abipusio
atitinkamy sriciy politikos supratimo. 2009 m.
ECB taip pat stiprino rysius su Kinijos liaudies
banku. Pagrindinis diskusijy forumas yra ECB
ir Kinijos liaudies banko darbo grupé¢, kuri
susitinka tris kartus per metus. 2009 m. grupé
svarsté klausimus, susijusius su ekonomikos
augimu, skatinimo politika ir finansiniu
stabilumu tieck euro zonos, tiek Kinijos
perspektyvos atzvilgiais.

2010 m. pradzioje ECB ir 14 euro zonos
nacionaliniy centriniy banky pradéjo vykdyti
dveju mety programa, skirta riziky ribojimo
makro- ir mikrolygiu prieziiirai sustiprinti Salyse
kandidatése | ES!!. Programa bus naudinga
11 Belgijos, Graikijos, Ispanijos, Pranciizijos, Italijos, Kipro,

Liuksemburgo, Maltos, Nyderlandy, Austrijos, Portugalijos,
Slovénijos, Slovakijos ir Suomijos nacionaliniai centriniai bankai.
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Vakary Balkany $aliy ir Turkijos centriniams
bankams bei priezitiros institucijoms. TVF ir
Pasaulio banko pasirengimas biti aktyviais
programos partneriais ir daugelio tarptautiniy
bei Europos institucijy ir organizaciju isreikstas
susidoméjimas rodo, kad tarptautiné
bendruomené programa vertina kaip laiku
igyvendinama ir reikalingg. Programos, kurig
finansuoja ES, tikslas — padidinti S$aliy
kandidaciy i ES ir galimy kandidaciy atsparuma
finansiskai nepalankioms salygoms vidutiniu
laikotarpiu, palaikant rizikos ribojimo makro- ir
mikrolygiu  priezitros koregavimg pagal
naujausius patvirtintus tarptautinius ir ES
standartus.
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| ATSKAITOMYBE VISUOMENEI IR EUROPOS

PARLAMENTUI

Per kelis paskutinius deSimtmecius centrinio
banko nepriklausomybé tapo iSsivyséiusios ir
kylan¢ios ekonomikos S$aliy pinigy politikos
sistemy svarbiausiu pozymiu. Sprendimas
suteikti centriniams bankams nepriklausomybg
yra tvirtai pagristas ekonomine teorija ir
empiriniais duomenimis. Tiek teorija, tiek
praktika rodo, kad tai padeda uztikrinti
kainy stabiluma. Kartu tai yra svarbiausias
demokratinés visuomenés principas, pagal kuri
nepriklausomos institucijos, kurioms suteikiami
igaliojimai vykdyti kokia nors visuomening
funkcija, privalo atsiskaityti pilieCiams ir juy
iSrinktiems atstovams. Todél atskaitomybé
ir centrinio banko nepriklausomybé yra
neatskiriami dalykai.

ECB atskaitomybés ir skaidrumo politika
iliustruoja banko sprendimas pagerinti jstatymy
nustatyta reguliariy ataskaity teikimo tvarka.
Pavyzdziui, ECB skelbia Ménesini biuleteni,
o ne ketvirtines ataskaitas, kaip to reikalauja
istatymai, o Valdanciosios tarybos nariai savo
kalbose nagrinéja visuomeng dominancias ir
aktualias temas. 2009 m. pasisakyta jvairiomis
temomis — nuo ECB politikos finansy krizés
salygomis iki pasaulinei ekonominei politikai

1850 esminiy apmastymy apie
centriniy banky vaidmen;j ir strategija. Be to,
po kiekviena ménesj vykstancio Valdanciosios
tarybos  susitikimo  rengiamos  spaudos
konferencijos tebéra ECB pagrindiné galimybé
placiau paaiskinti savo ekonominés padéties
vertinima ir sprendimy dél palikany normy
argumentus.

ECB atskaitomybés srityje toliau svarbus
institucinis vaidmuo tenka Europos Parlamentui,
kuriam teis¢ reikalauti, kad ECB jam
atsiskaityty, suteikia ji renkantys ES pilieciai.
Nuo pat savo jkiirimo ECB palaiko glaudzius ir
naudingus rySius su Europos Parlamentu. ECB
pirmininkas Europos Parlamento Ekonomikos
ir pinigy politikos komitete (ECON) toliau karta
per ketvirti pateikdavo praneSimus apie ECB
vykdoma pinigy politika ir kitas banko uzduotis,
0 2008 mety ECB ataskaita pateiks per 2010 m.
kovo 25 d. vyksianCia Parlamento plenaring
sesija. 2009 m. vasario mén. pirmininkas taip
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pat dalyvavo bendrame Europos Parlamento
ir nacionaliniy parlamenty posédyje, kuriame
buvo diskutuojama apie ES sistema finansiniam
stabilumui uztikrinti.

Europos Parlamente ivairiomis progomis
daug karty dalyvavo ir kiti ECB vykdomosios
valdybos nariai. ECB 2008 mety ataskaita
Ekonomikos ir pinigy politikos komitetui pateiké
pirmininko pavaduotoja. Lorenzo Bini Smaghi
ir Jirgen Stark dalyvavo bendrame metiniame
Europos Parlamento ir nacionaliniy parlamenty
posédyje, kuriame buvo diskutuojama apie
finansy krizg iSgyvenancios ES padétj, augimo ir
darbo viety kiirimo strategija ir pasaulio finansy
struktiiros modernizacija po krizés. José Manuel
Gonzalez-Paramo dalyvavo Europos Parlamento
specialiojo komiteto organizuotame finansy,
ekonomikos ir socialinés krizés klausimams
nagrinéti posédyje. Gertrude Tumpel-Gugerell
taip pat dalyvavo ECON posédziuose, kad
informuoty jos narius apie naujausius pokycius
vertybiniy popieriy kliringo ir atsiskaitymy
srityje ir apie Eurosistemos vykdoma projekta
TARGET2-Securities.

Be to, vyko ECB specialisty ir Europos
Parlamento nariy diskusijos ECB politikos
ir kitais ECB kompetencijai priklausancias
klausimais (pvz., finansinio stabilumo). Kaip
iprasta, 2009 m. ECON delegacija apsilanké
ECB, kad su Vykdomaja valdyba pasikeisty
nuomonémis apie ekonoming padéti ir ES
naujosios prieziliros sistemos igyvendinima.



2 ECB NUOMONE DEL KAI KURIY KLAUSIMUY,
APTARTY SUSITIKIMUOSE SU EUROPOS

PARLAMENTU

Susitikimuose, skirtuose nuomonéms tarp Europos
Parlamento ir ECB apsikeisti, buvo sprendziami
jvairiausi  klausimai. Toliau apZzvelgiamos
svarbiausios tokiy susitikimy metu aptartos
temos.

POLITIKA EKONOMINES IR FINANSY KRIZES
SALYGOMIS

Ekonominé ir finansy krizé buvo svarbi ECB ir
Europos Parlamento diskusijy tema. Europos
Parlamentas ivairiose savo rezoliucijose ragino
valstybes nares koordinuoti krizés jveikimo
blidus ir pritar¢ tam, kad buty pradétas
igyvendinti Europos ekonomikos gaivinimo
planas. Taciau jis iSreiSké susirtipinima dél
Salyse narése sparCiai didéjancios valstybés
skolos bei biudzeto deficito ir paragino kaip
galima greiCiau uztikrinti finansinj stabiluma.
Specialusis finansy, ekonomikos ir socialinés
krizés komitetas buvo igaliotas iSanalizuoti bei
tvertinti krizés mastg ir jos poveiki ES bei jos
valstybéms naréms.

Savo pasisakymy Europos Parlamente metu
ECB pirmininkas dar karta patvirtino, kad ECB
visapusiSkai remia Europos Komisija, vykdancia
sunkia Stabilumo ir augimo pakto jgyvendinimo
uzduoti, o ypa¢ Komisijos raginima dél
fiskalinés konsolidacijos, kuri turéty prasidéti
kartu su ekonomikos atsigavimu.

ES FINANSY PRIEZIUROS IR STABILUMO SISTEMA
Europos Parlamentas ir ECB toliau tgsé glaudy
bendradarbiavima finansinés prieziliros srityje.
Europos Parlamentas priminé, kad daugeli
rekomendacijy, kurias galima rasti de Larosiére
grupés ataskaitoje (iSsamesné informacija
pateikta 3 skyriuje), jos nariy jau buvo pateiktos.
Turédamas omenyje did¢janéia ES finansy
rinky integracija, jis taip pat pasisaké uz finansy
rinky reguliavimo ir valdymo sistemos perzitira.
Galiausiai Parlamentas pritar¢ ECB vaidmens
finansinio stabilumo srityje didinimui. Anks¢iau
paskelbtose rezoliucijose Parlamentas palaiké
pozitiri, kad pagal Sutarties 127 straipsnio 6 dali
ECB turéty vykdyti sistemiskai svarbiy finansy
institucijy makroekonoming rizika ribojancia
prieziiira.

Savo pasisakymuy Europos Parlamente metu
ECB pirmininkas pritaré pasitlymui sukurti
organa, kuris buty konkrediai atsakingas uZz
makroekonoming rizika ribojancia priezilira
Europos mastu — Europos sisteminés rizikos
valdyba (ESRV; pla¢iau zr. 8 intarpe).
Pirmininkas leido suprasti, kad ECB ir ESRV
Europos Parlamentui turéty atsiskaityti atskirai,
kadangi abi Sios institucijos turi visiskai
skirtingus igaliojimus.

ECB
Mety ataskaita
2009 MO



L e e i
i S 444

TS s Fa e owowwwd sl |y

AR ge

Buvusio Grossmarkthalle pastato vaizdas i$ piety (2006 m.)



6 SKYRIUS

ISORES
KOMUNIKACI)A



| KOMUNIKACIJOS POLITIKA

ISorés komunikacija ECB siekiama didinti
visuomenés supratima apie ECB politika ir
sprendimus. Ji yra neatskiriama ECB pinigy
politikos ir kity jo uzduociy dalis. ECB
komunikacijos veikla vykdoma vadovaujantis
dviem pagrindiniais elementais — atvirumu ir
skaidrumu. Sie elementai prisideda prie ECB
pinigy politikos veiksmingumo, efektyvumo
ir patikimumo. Be to, jie padeda ECB visiskai
atsiskaityti uz savo veiksmus. Apie tai iSsamiau
paaiskinta 5 skyriuje.

Realiu laiku pateikiamy, reguliariy ir i§samiy
pinigy politikos vertinimy bei sprendimy
paaiskinimy koncepcija, pritaikyta 1999 m.,
rodo unikaliai atvira ir skaidry pozitri i
centrinio banko komunikacija. Pinigy politikos
sprendimai paaiskinami spaudos konferencijoje
i§ karto po to, kai Valdancioji taryba juos
priima. Spaudos konferencijoje pirmininkas
padaro i§samy jvadinj praneSima, paaiskindamas
Valdanciosios tarybos sprendimus. Véliau
pirmininkas kartu su vicepirmininku atsako {
ziniasklaidos klausimus. Nuo 2004 m. gruodzio
mén. Valdanciosios tarybos sprendimai, i§skyrus
dél palikany normuy, kieckviena ménesi skelbiami
Eurosistemos centriniy banky tinklalapiuose.

ECB teisés aktus, taip pat Eurosistemos
konsoliduotas  finansines ataskaitas galima
skaityti visomis oficialiomis ES kalbomis'. ECB
mety ataskaita ir ménesiniy biuleteniy ketvirtinés
versijos taip pat skelbiamos visomis oficialiomis
ES kalbomis?. Prane$imas apie konvergencija
skelbiamas visas arba tik jo santrauka visomis
oficialiomis ES kalbomis®. Atskaitomybés
visuomenei ir skaidrumo tikslais ECB, be
istatyminiy leidiniy, kai kuriomis arba visomis
oficialiomis kabomis skelbia ir kitus dokumentus,
tokius kaip praneSimai spaudai apie pinigy
politikos sprendimus, eksperty makroekonominés

prognozés4 ir visuomenei svarbiis politiniai 1 I8skyrus airiy kalba, kuriai ES lygiu taikoma i$imtis.

2 I8skyrus airiy (pagal ES i$imtj) ir maltie¢iy (pagal susitarima su

sprendimai bei informaciné medZiaga. Svarbiausi Central Bank of Malta po laikinos ES iSimties panaikinimo 2007
ECB leidiniai nacionalinémis kalbomis rengiami, m. geguzés mén.) Kalbas.
leidziami ir platinami bendradarbiaujant 3 Zr Zisnasa.

1 Z o p o .1 . UJ su ECB eksperty prognozés — nuo 2004 m. rugsé¢jo meén., o
nacionaliniais centriniais bankais. Eurosistemos eksperty prognozés — nuo 2000 m. gruodZio mén.
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2 KOMUNIKACIJOS VEIKLA

ECB turi kreiptis i ivairias auditorijas, pvz.,
finansy ekspertus, ziniasklaida, vyriausybes,
parlamentus ir placiaja visuomeng, kuriy zinios
apie finansus ir ekonomikg nevienodos. Todél
jo igaliojimai ir sprendimai aiSkinami pasitelkus
jvairias komunikacijos priemones ir veiklas, kurios
nuolat tobulinamos, kad tapty kiek imanoma
veiksmingesnés, atsizvelgiant i skirtinga auditorija
ir komunikacijos aplinka bei poreikius.

ECB spausdina daug tyrimy ir ataskaity, tokiy
kaip ECB mety ataskaita, kurioje pateikiama
pragjusiuy mety ECB veiklos apzvalga.
Tai prisideda prie ECB atskaitomybés.
Ménesiniame biuletenyje nuolat pateikiamas
naujausias ECB ekonominés ir pinigy raidos
vertinimas ir i§sami informacija, susijusi su jo
sprendimais, o Finansinio stabilumo apZzvalgoje
vertinamas euro zonos finansy sistemos
stabilumas, atsizvelgiant i jos sugeb¢jima
absorbuoti neigiamus sukrétimus. Didelg dali
statistiniy duomeny ECB pirmiausia teikia per
Statistiniy duomeny saugykla ir interaktyvias
schemas ECB interneto svetainéje, taip pat kas
ménesi spausdinamame Statistikos Zinyne.

Visi Valdanciosios tarybos nariai, skaitydami
pranesimus Europos Parlamente ir
nacionaliniuose  parlamentuose,  sakydami
viesas kalbas ir duodami interviu ziniasklaidai,
ple¢ia visuomenés zinias ir supratima apie
Eurosistemos uZzduotis ir politika. 2009 m.
ECB vykdomosios valdybos pirmininkas ir kiti
nariai praneSimus Europos Parlamente skaité
septynis kartus. 2009 m. jvairioms auditorijoms
jie perskaité apie 260 praneSimy ir davé apie
200 interviu Ziniasklaidai, taip pat skelbé
straipsnius Zurnaluose ir laikras¢iuose.

Euro zonai priklausantiems nacionaliniams
centriniams bankams tenka svarbus vaidmuo
uztikrinant ~ Eurosistemos  informacijos ir
praneSimy perdavima placiajai visuomenei bei
suinteresuotoms Salims nacionaliniu lygiu. Jie
kreipiasi { ivairias regionines ir nacionalines
auditorijas savo kalbomis ir savo aplinkoje.

2009 m. ECB savo jégomis arba kartu su ES
nacionaliniais centriniais bankais, Europos

Komisija, Europos zurnalistikos centru ir kitomis
visuomeninémis institucijomis suorganizavo
13 seminary, skirty tarptautinés ir nacionalinés
ziniasklaidos atstovy zinioms ir supratimui
pagerinti.

2009 m. ECB savo patalpose Frankfurte priémé
apie 14 000 lankytojy. Jie gavo informacija
i§ pirmy Saltiniy — ECB eksperty ir vadovy
parengty pristatymuy.

Visi ECB skelbiami dokumentai ir jvairiapusiska
jo veikla pateikiama ECB tinklalapyje. Ji 2009
m. aplanké 25 min. lankytojuy (38 % daugiau
negu ankstesniais metais), perzitréta 157 min.
puslapiy ir atsisiysta 45 mln. dokumenty.

2009 m. ECB atsaké i apie 100 000 visuomenés
paklausimy (2008 m. — 60 000) su praSymais
pateikti informacija ivairiais ECB veiklos,
politikos ir sprendimy klausimais.

2009 m. ECB komunikacijos veikla daugiausia
buvo sukoncentruota i pasaulio finansy ir
ekonominés krizés ivykiy bei padariniy, ECB ir
Eurosistemos patvirtinty priemoniy aisSkinima.
Dauguma Vykdomosios valdybos nariy viesy
pasisakymy buvo susij¢ biitent su §ia tema.

Si tema dominavo ir spaudos atstovy,
visuomenés ir ECB lankytojy informacijos
uzklausose bei klausimuose. Papildomos

tikslinés informacijos reikéjo dél specialiy
projekty, susijusiy su mokéjimo sistemomis ir
rinkos infrastruktiira, kaip bendra mokéjimy
eurais erdve ir TARGET2-Securities.

| simpoziuma ,,Europos ateitis — euro kiiréjy
akimis® vieng 1§ renginiy, organizuoty
desimtyjy euro jvedimo metiniy minéjimo
proga, buvo pakviesti buvgs Prancizijos
prezidentas Valéry Giscard d’Estaing ir buves
Vokietijos kancleris Helmut Schmidt pasidalyti
savo patirtimi ir mintimis apie bendrosios valiutos
sukiirima ir iSsakyti savo nuomong dél biisimos
raidos. Simpoziume dalyvavo sveciai i$ ivairiy
Saliy, verslininkai ir ziniasklaidos atstovai, taip
pat universitety studentai. Be to, buvo surengta
konferencija ,,Europos pinigy sajungai 10 metu:
teisiné perspektyva“. Joje 135 teisininkai i$
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centriniy banky, finansy ministerijy, regioniniy
organizacijy ir universitety nagrinéjo teisinius
Eurosistemos ir ECBS veiklos aspektus.

ECB kultiros dienos 2009 m. buvo skirtos
Rumunijai ir organizuojamos kartu su Banca
Nationala a Romaniei. Kultiros dienos
buvo inicijuotos 2003 m. siekiant Frankfurto
gyventojams suteikti galimybg kiekvienais
metais susipazinti su vienos i§ ES $aliy kulttra.
2009 m. programa apémé 24 jvairius renginius,
kuriuose dalyvavo apie 6 000 zmoniy.
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| SPRENDIMUS PRIIMANTYS ORGANAI
IR BENDRASIS ECB VALDYMAS

I.I EUROSISTEMA IR EUROPOS CENTRINIY BANKY SISTEMA

Nationale Bank van Belgié /
Banque Nationale de Belgique

Deutsche Bundesbank

Central Bank and Financial
Services Authority of Ireland

Bank of Greece
Banco de Espaiia
Banque de France

Banca d’ltalia

Bwvarapcka HapoOHa 6aHKa
(Bulgarian National Bank)

Ceskd nérodni banka
Danmarks Nationalbank
Eesti Pank
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Eurosistema yra euro zonos centriniy banky
sistema. Ja sudaro ECB ir ES valstybiy nariy,
naudojanéiy eura, nacionaliniai centriniai
bankai (nuo 2009 m. sausio 1 d. — 16).
Terminas ,,Eurosistema“ jtvirtintas Lisabonos
sutartyje'. Anks¢iau Valdanéioji taryba priémé
terming  ,,Eurosistema® siekdama padéti
suprasti centriniy banky sistemos euro zonoje
struktiira. Sis terminas, kuris apibrézia visy jos
nariy bendra tapatuma, kolektyvini darbg ir
bendradarbiavima, jau labai placiai vartojamas.

ECBS sudaro ECB ir visy 27 ES valstybiy nariy
nacionaliniai centriniai bankai, t. y. ji apima ir
valstybiy nariy, kurios dar néra isivedusios euro,
nacionalinius centrinius bankus.

ECB
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Latvijas Banka
Lietuvos bankas
Magyar Nemzeti Bank
Narodowy Bank Polski

Europos centrinis bankas (ECB)

yydomoyy
valdyla)

Central Bank of Cyprus
Banque centrale du Luxembourg

Bank Centrali ta’Malta /
Central Bank of Malta

De Nederlandsche Bank

Oesterreichische Nationalbank

EUROSISTEMA

Banco de Portugal
Banka Slovenije
Ndrodnd banka Slovenska

Suomen Pankki - Finlands Bank

Banca Nationala a Romaniei
Sveriges Riksbank
Bank of England

ECB yra Eurosistemos bei ECBS Serdis ir
uztikrina, kad operacijos, kurios sudaro ECBS
uzdaviniy dalj, biity vykdomos arba veikiant
jam paciam, arba per nacionalinius centrinius
bankus. Vykdomoji valdyba jgyvendina pinigy
politika pagal Valdanciosios tarybos nustatytas
gaires ir priimtus sprendimus. Ji duoda bitinus
nurodymus nacionaliniams centriniams ban-
kams. ECB pagal vieSaja tarptauting teis¢ yra
juridinis asmuo. [sigaliojus Lisabonos sutarciai,
ECB dabar yra ES institucija, taciau instituciniai
ECB bruozai nepakito?.

1 Daugiau informacijos apie Lisabonos sutartj zr. 4 skyriaus 1.2
skirsni.

2 Daugiau informacijos apie Lisabonos sutarties reiksmg ECB Zr.
4 skyriaus 1.2 skirsni.



Kiekvienas NCB pagal atitinkamos Salies
nacionaling teis¢ yra juridinis asmuo. Euro
Z0nos nacionaliniai centriniai bankai,
sudarantys neatskiriama Eurosistemos  dalj,
vykdo  Eurosistemai nustatytus — uzdavinius
vadovaudamiesi ECB sprendimus priimanciy
organy nustatytomis taisyklémis. Nacionaliniai
centriniai bankai dalyvauja Eurosistemos ir
ECBS veikloje bei per savo atstovy dalyvavima
ivairiuose Eurosistemos ir ECBS komitetuose
(zr. §io skyriaus 1.5 skirsnj). Jie gali vykdyti ir ne
Eurosistemos funkcijas savo paciy atsakomybe, jei
Valdancioji taryba nenustato, kad tokios funkcijos
trukdo Eurosistemos tikslams ir uzduotims.

Eurosistemai ir ECBS vadovauja ECB
sprendimus priimantys organai — Valdancioji
taryba ir Vykdomoji valdyba. Bendroji taryba
sudaryta kaip ECB treCiasis sprendimus
priimantis organas tol, kol bus valstybiy nariy, dar
neivedusiy euro. Sprendimus priimantys organai
savo veikloje vadovaujasi Europos Bendrijos
steigimo sutartimi, ECBS statutu ir atitinkamu
Darbo reglamentu®. Sprendimai Eurosistemoje
ir ECBS priimami centralizuotai. Nepaisant
to, remiantis ECBS statutu, ECB ir euro zonos
nacionaliniai centriniai bankai kartu prisideda
strategine ir veiklos prasme prie bendry tiksly
sieckimo gerbdami decentralizavimo principa.

1.2 VALDANCIOJI TARYBA

Valdanéiaja taryba sudaro visi Vykdomosios
valdybos nariai ir eura ivedusiy valstybiy nariy
nacionaliniy centriniy banky valdytojai. Remiantis
Sutartimi, jos pagrindinés pareigos yra:

— nustatyti gaires ir priimti sprendimus, biitinus
uztikrinti, kad bus atlikti Eurosistemai

patikéti uzdaviniai;

— nustatyti euro zonos pinigy politika, o

prireikus priimti sprendimus, susijusius
su tarpiniais pinigy politikos tikslais,
pagrindinémis  palikany normomis ir

atsargy pasiiila Eurosistemai, nustatyti jiems
igyvendinti biitinas gaires.

Paprastai Valdancioji taryba posédziauja du
kartus per ménesj ECB bustinéje Frankfurte
prie Maino (Vokietijoje). Be kita ko, ji i§samiai
ivertina pinigy ir tikio plétra ir pirmame ménesio
posédyje priima atitinkamus sprendimus, o
antrame — paprastai daugiau démesio skiria
klausimams, susijusiems su kitomis ECB ir
Eurosistemos uzduotimis bei pareigomis. 2009
m. du posédziai ivyko ne Frankfurte: viena
ju surengé Banque centrale du Luxembourg
(Liuksemburge), o antraji — Banca d’ltalia
(Venecijoje). Be S$iy susitikimy, Valdancioji
taryba taip pat gali rengti susitikimus
telekonferencijos biidu arba priimti sprendimus
raStu.

Priimdami sprendimus dél pinigy politikos ir kity
ECB bei Eurosistemos uzduociy, Valdanciosios
tarybos nariai veikia ne kaip savo Saliy atstovai, o
kaip visiskai nepriklausomi asmenys. Tai apibrézia
principas ,,vienas narys — vienas balsas®, taikomas
Valdanciojoje taryboje. 2008 m. gruodzio 18 d.
Valdancioji taryba nusprendé¢ toliau laikytis
dabartinio balsavimo rezimo,* o rotacijos sistema
taikyti tik tada, kai euro zonos nacionaliniy
centriniy banky valdytoju bus daugiau kaip 18.
2009 m. kovo 19 d. Valdanéioji taryba priémé
sprendima dél visy rotacijos sistemos igyvendinimo
aspekty, tokiy kaip rotacijos tvarka, laikotarpis ir
daznis. Be to, jame nustatytos biitinos Darbo
reglamento’ pataisos. Sis teisés aktas jsigalios, kai
bus igyvendinta rotacijos sistema.

3 Dél ECB darbo reglamenty zr. 2004 m. vasario 19 d.
Sprendima ECB/2004/2 dél Europos centrinio banko darbo
reglamento patvirtinimo, OL L 80, 2004 3 18, p. 33; kaip
pataisyta 2009 m. kovo 19 d. Sprendimu ECB/2009/5, OL
L 100, 2009 m. balandzio 18 d., p. 10; 2004 m. birzelio 17 d.
Sprendima ECB/2004/12 dél ECB bendrosios tarybos darbo
reglamento patvirtinimo, OL L 230, 2004 6 30, p. 61 ir 1999 m.
spalio 12 d. Sprendima ECB/1999/7 dé¢l ECB vykdomosios
valdybos darbo reglamento, OL L 314, 1999 12 8, p. 34.
Sie reglamentai pateikti ir ECB tinklalapyje.

4 Kaip numato ECBS statuto 10 straipsnio 2 dalis, pagal kurig
valdytojy, turin¢iy balsavimo teises, skaiCius ribojamas iki 15,
taciau taip pat numatoma galimybé Valdanciajai tarybai atideti
rotacijos sistemos jgyvendinima iki tol, kol valdytoju bus
daugiau kaip 18.

5 Sprendimas ECB/2009/5, i§ dalies keiGiantis 2004 m. vasario
19 d. Sprendima ECB/2004/2, kuriuo patvirtinamas Europos
centrinio banko darbo reglamentas, OL L 100, 2009 4 18, p. 10.
Detaliau apie rotacijos principo jgyvendinimo budus zr. 2009 m.
liepos mén. ECB ménesinio biuletenio straipsni ,,Rotation of
voting rights in the Governing Council of the ECB*.
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Galiné eilé (i$ kaireés j deSine):
Marko Kranjec, Ewald Nowotny,
Yves Mersch, Lucas D. Papademos,
Jean-Claude Trichet,

Gertrude Tumpel-Gugerell,

Vitor Constancio, Michael C. Bonello

Viduriné eilé (i§ kairés j deSing):
Patrick Honohan,

George A. Provopoulos,

José Manuel Gonzalez-Paramo,
Miguel Fernandez Ordoiiez,
Athanasios Orphanides, Guy Quaden

Priekiné eilé (i§ kairés j deSing)
Jiirgen Stark, Erkki Liikanen,

Axel A. Weber, Lorenzo Bini Smaghi,
Christian Noyer, Ivan Sramko

Pastaba: Mario Draghi ir
Nout Wellink nedalyvavo, kai
buvo daroma nuotrauka.

VALDANCIOJI TARYBA

Jean-Claude Trichet

ECB pirminikas

Lucas D. Papademos

ECB pirmininko pavaduotojas

Lorenzo Bini Smaghi

ECB vykdomosios valdybos narys

Michael C. Bonello

Bank Centrali ta* Malta / Central Bank

of Malta valdytojas

Viktor Constiancio

Banco de Portugal valdytojas

Mario Draghi

Banco d’ltalia valdytojas

Miguel Ferniandez Ordoéiiez

Banco de Espana valdytojas

José Manuel Gonzélez-Piaramo

ECB vykdomosios valdybos narys

Patrick Honohan

Central Bank and Financial Services Authority
of Ireland valdytojas (nuo 2009 m. rugséjo 26 d.)
John Hurley

Central Bank and Financial Services Authority
of Ireland valdytojas (iki 2009 m. rugséjo 24 d.)
Marko Kranjec

Banka Slovenije valdytojas

ECB

m Mety ataskaita
012009

Erkki Liikanen

Suomen Pankki — Finlands Bank valdytojas
Yves Mersch

Bangque centrale du Luxembourg valdytojas
Ewald Nowotny

Oesterreichische Nationalbank valdytojas
Christian Noyer

Banque de France valdytojas

Athanasios Orphanides

Central Bank of Cyprus valdytojas

George A. Provopoulos

Bank of Greece valdytojas

Guy Quaden

Nationale Bank van Belgié / Banque Nationale
de Belgique valdytojas

Ivan Sramko

Narodna banka Slovenska valdytojas
Jiirgen Stark

ECB vykdomosios valdybos narys
Gertrude Tumpel-Gugerell

ECB vykdomosios valdybos narys

Axel A. Weber

Deutsche Bundesbank prezidentas

Nout Wellink

De Nederlandsche Bank prezidentas






Antroje eiléje (i§ kairés):
Jiirgen Stark,

José Manuel Gonzalez-Paramo,
Lorenzo Bini Smaghi

Pirmoje eiléje (i§ kairés):
Gertrude Tumpel-Gugerell,
Jean-Claude Trichet,
Lucas D. Papademos

1.3 VYKDOMOJI VALDYBA

Vykdomaja valdyba sudaro ECB pirmininkas,
pirmininko pavaduotojas ir keturi nariai, kuriuos
bendru sutarimu® skiria eurg jvedusiu valstybiy
nariy valstybiy arba vyriausybiy vadovai.
Svarbiausios Vykdomosios valdybos, kuri paprastai
posédziauja karta per savaite, pareigos yra:

— rengti Valdanciosios tarybos posédzius;

— jgyvendinti euro zonos pinigy politika
pagal Valdanciosios tarybos nustatytas
gaires ir priimtus sprendimus, o tai darant,
teikti bitinus nurodymus euro zonos
nacionaliniams centriniams bankams;

— vadovauti ECB einamajai veiklai;

— vykdyti kai kuriuos Valdanciosios tarybos jai
suteiktus jgaliojimus, iskaitant ir norminio
pobiidzio.

Valdymo komitetas padeda Vykdomajai valdybai
ECB valdymo, veiklos planavimo ir mety
biudzeto sudarymo proceso srityse. Valdymo
komiteta sudaro vienas Vykdomosios valdybos
narys, einantis pirmininko pareigas, ir keli
aukstesnieji vadovai.

6 Isigaliojus Lisabonos sutar¢iai, Vykdomosios valdybos
narius skiria Europos Komisija kvalifikuota balsy dauguma,
pasikonsultavusi su Europos Parlamentu ir ECB. Si tvarka
atitinka kitas ES institucijose vykdomas pagrindines politikas.

Jean-Claude Trichet

ECB pirminikas

Lucas D. Papademos

ECB pirmininko pavaduotojas
Lorenzo Bini Smaghi

ECB vykdomosios valdybos narys

ECB
0 . Mety ataskaita
OLVA 2009

José Manuel Gonzalez-Piaramo
ECB vykdomosios valdybos narys
Jiirgen Stark

ECB vykdomosios valdybos narys
Gertrude Tumpel-Gugerell
ECB vykdomosios valdybos nare



Skyriai: « Euro zonos nacionaliniy saskaity
ir ekonominiy duomeny

+ ISorés sektoriaus statistikos

+ Pinigy ir finansinés statistikos

+ Statistikos kiirimo ir koordinavimo

+ Statistinés informacijos paslauguy

Skyriai: « Banknoty kiirimo
+ Banknoty valdymo

Statistikos generalinis Administracijos
direktoratas generalinis direktoratas
. .. . nepaskirtas Gerald Griss Banknoty
Shgmlit © E}(onot}l@ OO Pavaduotojas: Werner Bier Pavaduotoj /erner Studener, direktoratas
¢ Finansiniy tyrimy Sekretoriatas ir kalbos T
+ Pinigy politikos tyrimy paslaugy generalinis direktoratas QRSO0
Pierre van der Haegen? Komunikacijy
Pavaduotojas: Klaus Riemke

direktoratas
Tyrimy Elisabeth Ardaillon-Poirier
generalinis direktoratas
Frank Smets

Pavaduotojas: Huw Pill Vykdomoji valdyba ‘Vykdomosios

valdybos pataréjas
| = Christian Thimann
T2S valdybos
Skyriai: ¢ Priezitiros
* %OGSE?@EF“C}JOS Mokéjimo sistemy ir rinkos 2 - e ECB atstovybé
¢ ir ikaito infrastruktiiros generalinis direktoratas i : /asingtone
Daniela Russo ’

' Georges Pineau
Pavaduotojas: Pierre Petit .

Skyriai: ¢ Fiskalines politikos
Rinkos operacijy Ekonomikos generalinis Ekonominés raidos direktoratas
generalinis direktoratas direktoratas Hans-Joachim Kldckers
Francesco Papadia Wolfgang Schill Skyriai: + ES aliy
Pavaduotojas: Ulrich Bindseil Pavaduotojai: Hans-Joachim Klockers, + Euro zonos makroekonominés raidos
Philippe Moutot + Ne euro zonos raidos

Teisiniy paslaugy
generalinis direktoratas Finansinio stabilumo
Antonio Sainz de Vicuiia generalinis direktoratas
Mauro Grande

Pinigy politikos direktoratas
Philippe Moutot
Skyriai: ¢ Kapitalo rinky ir finansinés struktiiros
+ Pinigy politikos padéties

+ Pinigy politikos strategijos
Tarptautiniy ir Zmogiskyjy istekliy,
Europos rySiy

LOPO3 biudZeto ir organizavimo
generalinis direktoratas generalinis direktoratas
Skyriai: « Teisininky lingvisty Frank Moss R R e T Steven Keuning
+ Teisiniy konsultaciju' Pavaduotojas: Gilles Noblet Vidaus audito 4 SR

generalinis direktoratas Pavaduotojas: nepaskirtas

Koenraad De Geest
Pavaduotojas: Magi Clavé

direktoratas
Klaus Gressenbauer

Skyriai: ¢ Biudzeto, priezitiros ir organizavimo
+ Rizikos valdymo?
+ Idarbinimo ir darbo uzmokesc¢io
bei kity iSmoky
+ Zmogiskujy istekliy politikos
ir personalo santykiy

Skyriai: + Audito
+ Audito paslaugy

Vykdomoji valdyba
| lkatant duomen spsaugos funkel Antroje eiléje (i$ kairés | desing): Jirgen Stark, Jos¢ Manuel Gonzalez-Paramo, Lorenzo Bini Smaghi
2 Tiesiogiai pavaldus Vykdomajai valdybai
3 Vykdomosios valdybos, Valdangiosios tarybos ir Bendrosios tarybos sekretorius

Pirmoje eiléje (i$ kairés | desing): Gertrude Tumpel-Gugerell, Jean-Claude Trichet (Pirmininkas), Lucas D. Papademos (Pirmininko pavaduotojas)



Galiné eilé (i$ kairés j deSine):
Michael C. Bonello, Ewald Nowotny,
Yves Mersch, Lucas D. Papademos,
Jean-Claude Trichet, Mervyn King,
Vitor Constéancio, Marko Kranjec

Viduriné eilé (i§ kairés j deSing):
Andras Simor, Patrick Honohan,
George A. Provopoulos,
Athanasios Orphanides,

Miguel Fernandez Ordoiiez,

Ivan Sramko, Andres Lipstok

Priekiné eilé (i$ kairés j deSing):
IImars Rims&vics, Ivan Iskrov,
Erkki Liikanen, Nils Bernstein,

Axel A. Weber, Christian Noyer,

Guy Quaden, Zdenék Tuma,
Reinoldijus Sarkinas

Pastaba: Mario Draghi, Stefan Ingves,
Mugur Constantin Isarescu,

Stawomir Skrzypek ir Nout Wellink
nedalyvavo, kai buvo daroma
nuotrauka.

1.4 BENDRO]JI TARYBA

Bendraja taryba sudaro ECB pirmininkas,
pirmininko pavaduotojas ir visy 27 ES valstybiy
nariy nacionaliniy centriniy banky valdytojai.

Ji vykdo i§ EPI perimtas uzduotis, kuriy dar
nevykdo ECB dél to, kad ne visos valstybés
narés yra ivedusios eura. 2009 m. Bendroji
taryba posédziavo keturis kartus.

Jean-Claude Trichet

ECB pirminikas

Lucas D. Papademos

ECB pirmininko pavaduotojas

Nils Bernstein

Danmarks Nationalbank valdytojas

Michael C. Bonello

Bank Centrali ta“ Malta / Central Bank

of Malta valdytojas

Vitor Constancio

Banco de Portugal valdytojas

Mario Draghi

Banco d’Italia valdytojas

Miguel Fernandez Ordéfiez

Banco de Espana valdytojas

Patrick Honohan

Central Bank and Financial Services Authority
of Ireland valdytojas (nuo 2009 m. rugséjo 26 d.)
John Hurley

Central Bank and Financial Services Authority
of Ireland valdytojas (iki 2009 m. rugséjo 24 d.)
Stefan Ingves

Sveriges Riksbank valdytojas

Mugur Constantin Isiarescu

Banca Nationald a Romdniei valdytojas
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Ivan Iskrov

Bwvreapcka napoona 6anxa (Bulgarian
National Bank) valdytojas

Mervyn King

Bank of England valdytojas

Marko Kranjec

Banka Slovenije valdytojas

Erkki Liikanen

Suomen Pankki — Finlands Bank valdytojas
Andres Lipstok

Eesti Pank valdytojas

Yves Mersch

Banque centrale du Luxembourg valdytojas
Ewald Nowotny

Oesterreichische Nationalbank valdytojas
Christian Noyer

Banque de France valdytojas

Athanasios Orphanides

Central Bank of Cyprus valdytojas

George A. Provopoulos

Bank of Greece valdytojas

Guy Quaden

Nationale Bank van Belgié / Banque Nationale
de Belgique valdytojas



Ilmars Rimsévics Ivan Sramko

Latvijas Banka valdytojas Narodna banka Slovenska valdytojas
Reinoldijus Sarkinas Zdenék Tima

Lietuvos banko valdybos pirmininkas Ceskd néarodni banka valdytojas
Andras Simor Axel A. Weber

Magyar Nemzeti Bank valdytojas Deutsche Bundesbank prezidentas
Stawomir Skrzypek Nout Wellink

Narodowy Bank Polski prezidentas De Nederlandsche Bank prezidentas

1.5 EUROSISTEMOS IR ECBS KOMITETAI, BIUDZETO KOMITETAS, ZMOGISKYJY ISTEKLIY KONFERENCIJA
IR EUROSISTEMOS IT STEBEJIMO KOMITETAS

EUROSISTEMOS IR ECBS KOMITETAI, BIUDZETO KOMITETAS, ZMOGISKYJY ISTEKLIY

KONFERENCIJA IR JU PIRMININKAI

Apskaitos ir pinigy politikos pajamy komitetas (AMICO) Tarptautiniy rySiy komitetas (IRC)

Teisés komitetas (LEGCO)

Banky prieZiiiros komitetas (BSC)

Banknoty komitetas (BANCO) Rinkos operacijy komitetas (MOC)

Pinigy politikos komitetas (MPC)

Sanaudy metodikos komitetas (COMCO)
Mokéjimo ir atsiskaitymo sistemy komitetas (PSSC)

Eurosistemos/ECBS komunikacijy komitetas (ECCO)

Informaciniy technologijy komitetas (ITC) Statistikos komitetas (STC)

Vidaus auditoriy komitetas (IAC)

BiudzZeto komitetas (BUCOM) Zmogi¥kyjy itekliy konferencija (HRC)

Eurosistemos IT prieZiiiros komitetas (EISC)
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Eurosistemos bei ECBS komitetai ir toliau
atlicka svarby vaidmeni padédami ECB
sprendimus priimantiems organams atlikti
savo uzduotis. Ir Valdanciosios tarybos, ir
Vykdomosios valdybos praSymu komitetai
teikia eksperty pagalba pagal savo kompetencija
ir palengvina sprendimy priémimo procesa.
Komitety nariai paprastai yra Eurosistemos
centriniy banky tarnautojai. Taciau dar
nejsivedusiy euro valstybiy nariy nacionaliniai
centriniai bankai taip pat dalyvauja komiteto
posédziuose, kai jame sprendziami Bendrosios
tarybos kompetencijos klausimai. Kai reikia,
gali buti pakviesti ir kiti kompetentingi
organai, pavyzdziui, Banky priezitiros komiteto
atveju — nacionalinés prieziliros institucijos.
2009 m. gruodzio 31 d., remiantis ECB
darbo reglamento 9 straipsnio 1 dalimi, buvo
13 Eurosistemos ir ECBS komitety.

Biudzeto komitetas, jkurtas vadovaujantis ECB

darbo reglamento 15 straipsniu, padeda
Valdanciajai tarybai sprendziant su ECB
biudZetu susijusius klausimus.

Zmogiskyju istekliy konferencija ikurta
2005 m. remiantis Darbo reglamento 9a
straipsniu  kaip Eurosistemos ir ECBS
centriniy  banky apsikeitimo  patirtimi,

ziniomis ir informacija forumas zmogiskuyju
iStekliy valdymo srityje.

Atsizvelgdama 1 Eurosistemos misija ir
organizacinius  principus, kurie  skelbia
tikslag — panaudoti veikimo iSvien Eurosistemoje
privalumus ir, sukiirus masto ekonomija, pasiekti
laiméjimy ir rentabilumo, 2007 m. rugpjucio
mén. Valdancioji taryba ikiiré Eurosistemos IT
stebéjimo komiteta, igaliota stebéti nuolatini IT
naudojimo tobulinima Eurosistemoje.

1.6 BENDRASIS VALDYMAS

Be sprendimus priimanciy organy, ECB
bendrasis valdymas apima tam tikrus iSorés ir
vidaus kontrolés lygius, tris kodekso lygius bei
taisykles dél galimybiy visuomenei susipazinti su
ECB dokumentais.

ECB
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ISORES KONTROLES LYGIAI

ECBS statute numatyti du kontrolés lygiai —
tai iSorés auditorius, kuris paskiriamas atlikti
ECB metiniy ataskaity audita (ECBS statuto 27
straipsnio 1 dalis), ir Europos Audito Rimai,
kurie jvertina ECB vadovybés veiklos
efektyvuma (27 straipsnio 2 dalis). Europos
Audito Rimy mety ataskaita kartu su
ECB atsakymu paskelbiama ECB tinklalapyje ir
Europos Sajungos oficialiajame leidinyje.
Siekiant padidinti visuomenés pasitikéjima ECB
iSorés auditoriaus nepriklausomumu, taikomas
audito istaigos rotacijos principas’.
ECB tinklalapyje skelbiama iSorés auditoriy
atrankos ir jgaliojimy geroji praktika pateikia
kiekvienam Eurosistemos centriniam bankui
auksto lygio gaires pasirenkant iSorés auditorius
ir nustatant jy jgaliojimus. Geroji praktika
leidzia Valdanciajai tarybai formuluoti savo
rekomendacijas ES  Tarybai  remiantis
suderintais, nuosekliais ir skaidriais atrankos
kriterijais.

VIDAUS KONTROLES LYGIAI

ECB vidaus kontrolés struktiira pagrista
tuo, kad kiekvienas organizacinis vienetas
(padalinys, skyrius, direktoratas ar generalinis
direktoratas) yra atsakingas uz savo riziky ir
kontrolés priemoniy valdyma, taip pat uz savo
operacijy veiksminguma ir naSuma. Kiekvienas
organizacinis vienetas jgyvendina veiklos
kontrolés procediiras savo atsakomybes srityse
pagal priimtina rizikos lygi, kurj, remdamasi
prognozémis, nustato Vykdomoji valdyba.
Pavyzdziui, taisykliy ir procediiry rinkinys,
zinomas ,,Kiny sienos* pavadinimu, neleidzia
vidaus informacijai, atsirandanciai srityse,
atsakingose uz pinigy politika, pasiekti sriciy,
kurios atsakingos uz ECB uzsienio atsargy ar
nuosavy 1ésy portfelio valdyma.

2009 m. ECB toliau tobulino savo operacinés
rizikos valdymo metoda ir pritaiké ji
Eurosistemos uzdaviniams ir procesams, kuriuos
ECB ir euro zonos nacionaliniai centriniai

7 Ivykus vieSajam konkursui ir vadovaujantis ECB suderinta
praktika dél audito imoniy rotacijos, PricewaterhouseCoopers
Aktiengesellschaft Wirtschafispriifungsgesellschaft buvo
paskirtas 2008-2012 finansiniy mety ECB iSorés auditoriumi.



bankai tais metais pradé¢jo vykdyti. Be to, buvo
atliktas iS§samus testavimas, kurio metu ECB
veiklos srityse nustatytos ir jvertintos operacinés
rizikos ir pateikta informacija apie jas. ECB
reguliariai testuoja savo veiklos tgstinuma ir
émési priemoniy, kad buty sustiprintas jos
atsparumas, jei kilty pandemija. Valdancioji
taryba patvirtino 2010 m. pradéto Eurosistemos
veiklos tgstinumo plétra.

Nepriklausomai nuo vidaus kontrolés strukttiros
ir rizikos stebé¢jimo ECB audito funkcijas
vykdo Vidaus auditoriy direktoratas, tiesiogiai
atsakingas Vykdomajai valdybai. Remiantis
igaliojimais, nustatytais ECB vidaus audito
nuostatuose®, ECB vidaus auditoriai teikia
nepriklausomo ir objektyvaus uztikrinimo bei
konsultavimo paslaugas, sistemingai vertindami
ir tobulindami rizikos valdyma, kontrolés ir
valdymo procesy veiksminguma. ECB vidaus
auditoriai laikosi Vidaus audito instituto
patvirtinty tarptautiniy vidaus audito profesinés
praktikos standarty.

Eurosistemos ir ECBS komitetas, Vidaus
audito komitetas, kuri sudaro ECB ir
nacionaliniy centriniy banky vidaus audito
vadovai, atsakingas uz bendru Eurosistemos
ir ECB projekty bei operaciniy sistemy audito
koordinavima.

ECB audito komitetas toliau stiprina bendra
ECB ir visos Eurosistemos valdyma. Ji sudaro
trys Valdanciosios tarybos nariai, pirmininkas
Erkki Likanen (Suomen Pankki— Finlands Bank)
(nuo 2009 m. spalio mén.), po John Hurley,
Central Bank and Financial Services Authority
of Ireland valdytojo atsistatydinimo.

ELGESIO KODEKSAI

ECB turi tris elgesio kodeksus °. Pirmasis skirtas
Valdanciosios tarybos nariams ir apibrézia
ju atsakomybe uz Eurosistemos integralumo
bei reputacijos apsauga ir uz jos veiklos
efektyvumo palaikyma!?. Jis nustato gaires
ir Valdanciosios tarybos nariy bei pakaitiniy
nariy, jiems atlickant Valdanciosios tarybos
nariy funkcijas, etikos standartus. Valdancioji
taryba taip pat yra paskyrusi pataréja, kuris

konsultuoja jos narius kai kuriais profesinio
elgesio aspektais. Antrasis kodeksas yra ECB
elgesio kodeksas. Jis orientuoja ir nustato gaires
ECB personalui ir Vykdomosios valdybos
nariams, i§ kuriy tikimasi, kad, atlikdami
savo pareigas, jie laikysis auksSty profesinés
etikos standarty!!. Pagal Elgesio kodekso
taisykles, ECB darbuotojams ir Vykdomosios
valdybos nariams draudziama naudotis vidaus
informacija vykdant privacia finansing veikla
savo rizika ir savo saskaita arba treciosios
Salies rizika ir saskaita '>. Tre¢iasis kodeksas —
Vykdomosios valdybos nariy papildomas etikos
kodeksas*. Jis papildo kitus du kodeksus,
i§samiau apibrézdamas Vykdomosios valdybos
nariams taikoma etikos rezima. Vykdomosios
valdybos paskirtas pataréjas etikos klausimais
uztikrina, kad Sios taisyklés bty vienodai
suprantamos. ECB personalui taikomos etikos
taisyklés, apibréztos Idarbinimo salygose,
Personalo taisyklése ir Elgesio kodekse, Siuo
metu tobulinamos ir konsoliduojamos i nauja
etikos modeli.

PRIEMONES PRIES SUKCIAVIMA

1999 m., sickdami sustiprinti kova su suk¢iavimu,
korupcija ir kitokia Bendrijos finansiniams
interesams kenkiancia neteiséta veikla, Europos
Parlamentas ir ES Taryba priémé reglamenta'4.
Be kita ko, reglamente numatyti Europos kovos
su suk¢iavimu tarnybos (OLAF) vidaus tyrimai
dél itarimy sukéiavimu ES institucijose,
istaigose, tarnybose ir agenttirose.

8 Siekiant puoseléti audito tvarkos ECB skaidruma, Sie nuostatai
skelbiami ECB tinklalapyje.

9 Dél T2S programos valdybos elgesio kodekso zr. 2 skyriaus 2.2
skirsni.

10 Zr. Valdangiosios tarybos nariy kodeksa, OL C 123, 2002 5 24,
p. 9, jo pakeitimus OL C 10, 2007 1 16, p. 6 ir ECB tinklalapyje.

11 Zr. Europos centrinio banko elgesio kodeksa pagal Europos
centrinio banko darbo reglamento 11 straipsnio 3 dalj, OL C 76,
2001 3 8, p. 12 ir ECB tinklalapyje.

12 Zr. ECB personalo taisykliy, kuriose pateikiamos profesinio
elgesio ir profesinés paslapties taisyklés, 1 straipsnio 2 dali,
OL C 92,2004 4 16, p. 31 ir ECB tinklalapyje.

13 Zr. Vykdomosios valdybos nariy papildoma etikos kodeksa,
OL C 230, 2006 9 23, p. 46 ir ECB tinklalapyje.

14 1999 m. geguzés 25 d. Europos Parlamento ir Tarybos
reglamentas (EB) Nr. 1073/1999 dél Europos kovos su
suk¢iavimu tarnybos (OLAF) atlickamy tyrimy, OL L 136,

1999 531, p. 1.
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OLAF reglamente numatyta, kad kiekviena i$
minéty institucijy turi priimti sprendimus, kurie
leisty OLAF atlikti tyrimus kiekvienos ju viduje.
2004 m. birZelio mén. Valdancioji taryba priémé
sprendima ® dél OLAF tyrimy ECB nuostaty ir
salyguy, isigaliojusi 2004 m. liepos 1 d.

ECB VIDAUS PROGRAMA PRIES PINIGY PLOVIMA
IR TERORISTY FINANSAVIMA

2007 m. ECB isteigé pinigy plovimo prevencijos
(PPP) ir kovos su terorizmu finansavimo (KTF)
vidaus schema. PPP ir KTF nuostatos
atitinka Finansiniy veiksmy darbo grupés
(FATF) 40 rekomendacijy ir 9 specialigsias
rekomendacijas, tiek, kiek jos taikomos ECB
operacijoms. Pagal atitikimo reikalavimo funkcija,
ECB nustato, analizuoja ir imasi priemoniy,
susijusiy su pinigy plovimu ir terorizmo
finansavimu visose atitinkamose ECB veiklos
srityse. Viena i§ kity Saliy vertinimo ir stebéjimo
proceso daliy yra taikomy PPP ir KTF teisés akty
atitikimas. Atsizvelgiant i tai, ypa¢ daug démesio
skiriama  ribojancioms priemonéms, kurias
patvirtino ES ir FATF paskelbti viesi pareiskimai.
Vidaus pranesimy sistema papildo ECB ir PPP
arba KTF model;j ir uztikrina, kad visa reikiama
informacija biity sistemingai renkama ir reikiamu
laiku perduodama Vykdancéiajai valdybai.

GALIMYBE VISUOMENEI SUSIPAZINTI SU ECB
DOKUMENTAIS

2004 m. kovo mén. priimtas ECB sprendimas '¢
deél galimybés visuomenei susipazinti su ECB
dokumentais atitinka kity ES institucijy bei istaigy
tikslus ir taikomus standartus dél galimybés
visuomenei susipazinti su jy dokumentais. Jis
didina skaidruma ir kartu atsizvelgia i ECB ir
nacionaliniy centriniy banky nepriklausomuma,
uztikrina kai kuriy sri¢iy, kurios biidingos ECB
jam vykdant savo uzduotis, konfidencialuma .

Ir 2009 m. gauta nedaug visuomenés praSymy
susipazinti su dokumentais.
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15 Sprendimas ECB/2004/11 dé¢l Europos kovos su sukéiavimu
tarnybos atliekamy Europos centrinio banko tyrimy, susijusiy
su Europos Bendrijy finansiniams interesams kenkiancio
sukéiavimo, nuostaty bei salygy dalinio pakeitimo, OL L 230,
2004 6 30, p. 56. Sprendimas priimtas reaguojant i Europos
Teisingumo Teismo 2003 m. liepos 10 d. sprendima Case-11/00
Komisija prie§ Europos centrinj banka, ECR 1-7147.

16 Sprendimas ECB/2004/3 dél galimybés visuomenei susipazinti
su Europos centrinio banko dokumentais, OL L 80, 2004 3 18,
p. 42.

17 Vykdant ECB atvirumo ir skaidrumo politika, ECB tinklalapio
skirsnyje ,,Archyvai* pateikiami istoriniai dokumentai.



2 ORGANIZACINE RAIDA
2.1 IMOGISKYJY ISTEKLIY VALDYMAS

2009 m. ECB toliau plétojo ir jgyvendino
zmogiskyju iStekliy valdymo politika keturiose
srityse:  organizacinés kultiiros, darbuotoju
priémimo, profesinio ugdymo ir darbo salyguy.

ORGANIZACINE KULTURA

2009 m. ECB organizacinés kulttiros raida buvo
orientuota i ly¢iy skirtumus ir profesing etika.
Buvo pradéta jgyvendinti daugelis iniciatyvy
ly¢iy skirtumy valdymo srityje, iskaitant tiksliniy
grupiy diskusijas apie lyciy skirtumus, pirma
foruma visiems darbuotojams ir vidaus darbo
grupés ly¢iy skirtumams nagrinéti sudaryma,
kuriy tikslas — duoti bendra supratima apie
ly¢iy skirtumus ECB ir pradéti igyvendinti kitas
susijusias iniciatyvas. Siekiant toliau gerinti
ECB etikos sistema, buvo atnaujintos ir { vieng
dokumenta sukeltos etisko elgesio taisyklés, taip
aiSkiau ir nuosekliau nurodydamos darbuotojams
etikos standartus, kuriy Sie turi laikytis.

DARBUOTOJY PRIEMIMAS

2009 m. gruodzio 31 d. faktinis visa darbo diena
ECB pagal darbo sutarti dirbanciy darbuotojy
skai¢ius buvo 1563 (2008 m. gruodzio 31 d. —
1536) ISorinis darbuotojy priémimas | nuolatines
darbo vietas buvo grindZiamas terminuotomis
darbo sutartimis, kurias galima pakeisti
neterminuotomis  sutartimis, atsizvelgiant {
organizacines galimybes ir individualius darbo
rezultatus. 2009 m. sudarytos 64 terminuotos
darbo sutartys ir nutrauktos 27 terminuotos bei
nuolatinés darbo sutartys (2008 m. — 45). Be to,
2009 m. sudaryta 131 trumpalaiké darbo sutartis
(be keliy nuo 2008 m. pratgsty darbo sutarCiy)
pavaduojant zmones, i§éjusius atostogy trumpiau
negu metams, o 111 trumpalaikiy darbo sutaréiy
tais metais baigési.

ECB toliau sitilé dirbti pagal trumpalaikes
darbo sutartis nacionaliniy centriniy banky
ir tarptautiniy organizaciju darbuotojams,
puoselédamas  komandinio darbo  dvasia
ir  bendradarbiavima su tarptautinémis
organizacijomis visos ECBS mastu. 2009 m.
gruodzio 31 d. ECB dirbo 127 darbuotojai i$
nacionaliniy centriniy banky ir tarptautiniy

organizacijy, vykdydami ivairias uzduotis

(2008 m. gruodzio 31 d. — 122).

2009 m. rugséjo mén. ECB pradéjo dirbti
ketvirtoji ECB absolventy programos dalyviy
grupé. Dalyviai, neseniai baige studijas
garsiausiuose universitetuose, turi plataus
profilio iSsilavinima ir kiekvienas i§ ju dvejus
metus rotaciniu principu dirba dviejose veiklos
srityse.

ECB visus metus organizavo staZuotes
studentams ir absolventams, baigusiems
ekonomikos, statistikos, verslo administravimo,
teisés ir vertimo mokslus. 2009 m. gruodzio
31 d. ECB dirbo 72 stazuotojai. Be to, ECB
pasitilé keturias stipendijas, kurios yra Wim
Duisenberg stipendijy programos dalis, Zymiems
ekonomistams ir penkias stipendijas jauniems
tyrinétojams  pagal Lamfalussy stipendijy
programa.

PROFESINIS UGDYMAS

Mobilumo ir kvalifikacijos kélimo priemoneés
toliau buvo pagrindinés ECB profesinio ugdymo
priemonés.

ECB vidaus mobilumo politika, skatinanti
darbuotojus kas penkerius tarnybos metus keisti
pareigas, ir toliau teiké galimybe darbuotojams
plésti savo patirtj ir ugdyti igadzius. Si politika
leidzia gilinti ECB darbuotoju zinias ir didinti
sinergija visose veiklos srityse. ECB vidaus
idarbinimo politika siekiama dar labiau
palengvinti vidaus mobiluma, pabréziant placias
kompetencijas. Taisyklés patikslintos taip, kad
visas vadovaujancias pareigas visy pirma galéty
uzimti vidaus kandidatai. 2009 m. 196 personalo
nariai, iskaitant 44 vadovus ir pataréjus, laikinai
ar ilgam laikotarpiui peréjo { kitas pareigas.

ECB, kaip ir visi ECBS centriniai bankai,
aktyviai dalyvauja iSorés darbo patirties
programoje, kuria skatina Zmogiskuju istekliy
konferencija ir kuri suteikia galimybg¢ ECB
komandiruoti savo darbuotojus i 27 ES
nacionalinius centrinius bankus arba atitinkamas
tarptautines organizacijas (pvz., TVF ir TAB)
nuo 2 iki 12 mén. Pagal Sia programa 2009 m.
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komandiruotas 21  darbuotojas. Be to,
ECB nemokamas atostogas iki trejyu mety
suteiké 31 darbuotojui. IS ju 8 pradéjo dirbti

nacionaliniuose centriniuose bankuose,
tarptautinése  organizacijose ar privaciose
bendrovése. Kiti § nemokamuy atostogy

laikotarpi panaudojo studijoms ar iSéjo ju dél
kity asmeniniy priezas¢iy. Bendras darbuotojy,
turéjusiy nemokamas atostogas, skaic¢ius 2009
m. gruodzio pabaigoje buvo 55 (2008 m. — 54).
Darbuotojy, turéjusiy motinystés (tévystés)
atostogas, skai¢ius buvo 28 (2008 m. — 26).

2009 m. pradéta jgyvendinti daugelis iniciatyvy,
skirty ECB vertybémis gristos vadovavimo
ir valdymo kultiiros raidai palaikyti ir mokyti
vadovus organizuojant pratybas, seminarus
bei individualaus ugdymo  uzsiémimus.
Vadovy mokymas buvo orientuotas i ugdymo
ir grizZtamojo rySio palaikymo igiidzius,
veiksmingg  konflikty  sprendima, itakos
igiidziams daryma ir pokyciy valdyma. Be to,
vadovai dalyvavo pratybose, kur keli Saltiniai,
i§ ju atskaitingi darbuotojai, bendradarbiai ir
iSorés partneriai, nustato sritis, kuriose jie yra
stipris ir kuriose turéty individualiai tobulintis.
Asmeninis ugdymas buvo organizuojamas
remiantis §iais rezultatais.

ECB toliau skatino igiidziy igijima ir ugdyma
bei  darbuotojy  kompetenciju  didinima.
Atsakomybe uz mokyma ir ugdyma ECB bendrai
dalijasi organizacija, vadovai ir darbuotojai.
ECB uztikrina 1ésas ir sudaro mokymy sistema,
vadovai nustato darbuotojy mokymo poreikius,
o darbuotojai privalo imtis reikiamy priemoniy
mokytis ir tobuléti bei uztikrinti, kad jy Zinios
visa laika buty auksciausio lygio. Be ivairiy
organizacijos viduje sudaryty galimybiy
mokytis, darbuotojai, kuriems reikia specialiy,
labiau techninio pobtudzio mokymy, toliau
naudojosi iSorés mokymo galimybémis. Jie taip
pat galéjo pasinaudoti mokymosi galimybémis,
kurios organizuojamos kaip ECBS mokymo
programy dalis arba kurias sitilo nacionaliniai
centriniai bankai. Be to, ECB patenkino
15 darbuotojy praSymus igyti kvalifikacija, kuri
iSplésty ju profesing kompetencija daugiau,
negu reikia jy uZimamoms pareigoms.

ECB
X0 ) Mety ataskaita

010k 2009

DARBO SALYGOS

ECB darbo salygos sudaromos tokios, kad
bty patrauklios ir subalansuoty darbuotojy ir
organizacijos poreikius. 2009 m. darbo salygu
poky¢iai ECB buvo orientuoti i socialing
apsauga ir darbo bei gyvenimo pusiausvyra.

ECB padaré¢ savo darbuotojy pensiju plano
pakeitimus, siekdamas uztikrinti jo ilgalaiki
finansini tvaruma ir patikima finansini valdyma.
ECB ir darbuotojy imokos buvo padidintos
atitinkamai nuo 16,5 % iki 18 % bazinio
atlyginimo ir nuo 4,5 % iki 6 % bazinio
atlyginimo. 2009 m. geguzés 31 d. esamo
pensiju plano galiojimas buvo sustabdytas ir
2009 m. birzelio 1 d. pradéta taikyti nauja
pensijy sistema. Buvo i$saugotos pagal ankstesni
pensiju plang jau jgytos darbuotojy teisés, o
kai kurie plano struktiiriniai elementai, pvz.,
iprastinis 65 m. pensinis amzius ir galimybé
anksCiau iSeiti i pensija, naujojoje pensijy
sistemoje buvo palikti.

ECB toliau rémé darbuotojus vaiky priezitiros
ir darbo bei Seimos isipareigojimy suderinimo
srityse. Darbuotojy, turiniy nemokamas
motinystés  (tévystés) atostogas, skailius
2009 m. gruodzio 31 d. buvo 28 (2008 m. — 26).
2008 m. pradétas eksperimentinis nuotolinés
darbo vietos projektas buvo jgyvendinamas
ir 2009 m. Tyrimas, kuriuo siekta jvertinti
Sios naujos politikos privalumus ir trikumus,
atskleidé, kad nuotoliniy darbo viety galimybeg
gerai vertina ir darbuotojai, ir vadovai. Dabar
ECB sprgs, kaip nuotolines darbo vietas jdiegti
kaip pastovia savo zmogiskuyjy istekliy valdymo
politikos priemong.

2.2 DARBUOTOJU SANTYKIAI IR SOCIALINIS
DIALOGAS

ECB pripazista, kad dialogas su savo
darbuotojais yra svarbus. 2009 m. ECB
konsultavo darbuotoju atstovus apie darbo
apmokéjimo, uzimtumo, darbo salygy, sveikatos
ir saugos salygas bei pensijy reforma ir tgsé
dialoga su darbuotojy atstovais uzimtumo ir
socialiniy reikaly klausimais.



2009 m. paskutini ketvirti ivyko diskusija su
ECB pripazinta profesine sajunga, orientuota |
socialinio dialogo ECB stiprinima.

2.3 NAUJOS ECB PATALPOS

2009 m. vasario mén. ECB pradéjo nauja
konkurso procediira dél savo naujy patalpy
statybos darby Frankfurto Ostend rajone.
Statybos darbai buvo suskirstyti i 12 atskiry
konkurso pakety, kurie savo ruoztu buvo dar
suskirstyti — i§ viso | 69 objektus. 2009 m.
ivykdyti konkursai dél pirmy astuoniy pakety,
biitent dél konstrukcijos darby, infrastruktiiros
darby vietoje, lifty, fasady, stogo dangos,
aukscio prieigos sistemy, mechaniniy ir elektros
paslaugy. Sie darbai sudaré apie 80 % pastato
statybos iSlaidy. Kitiems keturiems paketams
bus skelbiamas konkursas 2010 m. ir 2011 m.

Pasirinkta  konkursy  strategija  pasirodé
sékminga, nes dideliy ir vidutiniy statybos
bendroviy i$ visos Europos pateikti sitilymai dél
pirmy astuoniy pakety nevirsijo statybos islaidy
biudzeto — mazdaug 500 min. eury (2005 m.
palyginamosiomis kainomis).

Atsizvelgdama | §f teigiama rezultata,
Valdancioji taryba 2009 m. gruodzio 17 d.
nusprendé pradéti statybos darbus 2010 m.
pavasari. Naujyju patalpy statyba tikimasi
uzbaigti iki 2013 m. pradzios.

Nuo pat projekto pradzios ECB stengiasi
uztikrinti, kad naujasis pastatas buty labai
ekonomiskas energijos pozidiriu. Tuo tikslu
jis stengiasi pasiekti energijos suvartojimo
lygi, kuris biityu 30 % mazesnis uz Vokietijos
standartini lygi, taikoma tuo metu, kai buvo
iSduotas leidimas statybai. Nustatyta naujy
patalpy energijos koncepcija apima keleta
energijos taupymo aspekty, iskaitant efektyvy
apsiltinima, natiiralia  ventiliacija, mazai
energijos naudojanti apSvietima, lietaus vandens
perdirbima ir dirvos, kaip védinimo ir Sildymo
energijos Saltinio, panaudojima.

2.4 EUROSISTEMOS PIRKIMY KOORDINAVIMO
BIURAS

2009 m. Eurosistemos pirkimy koordinavimo
biuras (EPKB) koordinavo darbg trijose srityse,
kurios buvo nustatytos kaip potencialios
galimybés bendriems pirkimams 2008 m.:
oro transporto dalyvauti ECBS susitikimuose
srityje, pasauliniy susitarimy dél viesbuciy
srityje ir banknoty pakavimo medziagy srityje.
EPKB taip pat koordinavo tris nuodugnias
analizes, susijusias su licencijomis aparatinés
ir programinés jrangos produktams, rinkos
duomeny teikéjais ir reitingy agentiiromis.

Be to, EPKB toliau vykdé geriausios imanomos
praktikos pirkimy srityje mainus, kurie buvo
inicijuoti 2008 m.

2.5 APLINKOSAUGOS KLAUSIMAI

2009 m. ECB sudar¢ aplinkosaugos valdymo
sistema (AVS), atitinkancia 2007 m. pabaigoje
Vykdomosios valdybos priimta aplinkosaugos
politikos sistema. AVS pagrista tarptautiniu
mastu pripazistamu standartu EN ISO 14001,
o jos tikslas —nuolat gerinti ECB aplinkosauginés
veiklos rezultatus. 2010 m. viduryje planuojama
AVS sertifikuoti ir uzregistruoti pagal
Reglamenta (EB) Nr. 761/2001 dél dalyvavimo
ekologinés vadybos ir audito sistemoje.
Be to, pradéta vykdyti programa, kuria siekiama
sumazinti ECB neigiama itaka ekologijai.

2.6 INFORMACIJOS TECHNOLOGIJOS PASLAUGY
VALDYMAS

2009 m. atlikta ECB IT funkcijy strateginé
perziira, po kurios buvo racionalizuota
Informacijos technologijy sistemy direktorato
organizaciné struktira ir sudarytas strateginis
IT planas. Siame plane bus orientuojamasi
1 strategini susiderinima su IT paslaugy
vartotojais, kuriy poreikiai bus tenkinami
integruotai viso paslaugy teikimo ciklo metu.
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ECB sékmingai iSlaiké pirmaji ISO/IEC
20000 priezitiros audito, kurio metu vertina IT
paslaugu valdyma, egzamina, o jo IT projekty
kiirimo valdymo sistema buvo sertifikuota pagal
ISO 9001:2008 standarta.

IT valdyma ECBS dar labiau sustiprino ECBS
struktiros valdymo politikos ir IT paslaugy
valdymo politikos priémimas vadovaujant
Eurosistemos IT stebé&jimo komitetui.
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3 IMOGISKYJY ISTEKLIY KONFERENCIJA

2009 m. Zmogiskyju istekliy konferencijos
(HRC) ir jos Mokymo ir ugdymo darbo
grupés veikla apémé ijvairius zmogiskuju
iStekliy valdymo aspektus. Vasario mén. jvyko
konferencija, skirta sveikatos klausimams.
Jos metu daugiausia démesio teko darbuotojy
sveikatos gerinimo ir nedarbingumo lapeliy
klausimams. Zmogiskujy istekliy konferencijos
metu taip pat buvo diskutuojama apie Zziniy
valdyma ir ECB darbuotojy, pasiysty dirbti kitur,
uzduociy valdyma. Pastarajai temai buvo skirtas
HRC seminaras apie parama darbuotojams pries
jiems persikeliant dirbti i kita Sali, persikélimo
metu ir po persikélimo.

Buvo parengta internetiné brositira apie tolesni
darbuotojy mobilumo ir ugdymo skatinima
ECBS. Ja ketinama paskelbti ir atskiry
nacionaliniy banky interneto svetainése.

Remdamasi poreikiy analize, HRC sukiiré
ECBS seminary programa, skirta projekty
valdymo igiidziams tobulinti. Sioje programoje
daugiausia  démesio  skiriama  valdymo
metodikai, taip pat bendravimo jgiidziams,
kuriy reikia igyvendinant projektus. Programa
bus pradéta vykdyti 2010 m.
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4 ECBS SOCIALINIS DIALOGAS

ECBS socialinis dialogas yra konsultacinis
forumas. Jame dalyvauja ECB ir ECBS centriniy
banky darbuotoju bei Europos profesiniy
sajungu federaciju atstovai'®. Jo tikslas — teikti
informacija ir skatinti apsikeitima nuomonémis
tais klausimais, kurie gali labai paveikti darbo
salygas ECBS  centrinivose  bankuose.
Si informacija teikiama du kartus per metus
leidziamame informaciniame biuletenyje ir du
kartus per metus Frankfurte rengiamuose
posédziuose.

2009 m. ECBS socialinis dialogas minéjo
10-asias  ijkirimo metines.  Susitikimuose
daugiausia démesio buvo skiriama finansinei
prieziirai ir Europos sisteminés rizikos
valdybos (ESRV) ikiirimui, bendradarbiavimo
ir specializacijos Eurosistemoje klausimams,
ECBS IT portfeliui. Taip pat aptarti klausimai,
susij¢ su banknoty gamyba ir apyvarta bei
mokéjimo sistemomis. Darbuotojy atstovai
supazindinti su HRC darbu.

Ad hoc susitikimuose dél banknoty gamybos
ir apyvartos dar iki ECBS socialinio dialogo
plenarinio posédzio buvo sprendziami su
banknotais susij¢ techniniai klausimai. ECBS
socialinio dialogo darbo grupé pakartotinai
susirinko spalio mén., kad aptarty informacijos
srauto tarp ECB ir federacijy didinimo btidus.

18 Europos centriniy banky profesiniy sajungy nuolatinis komitetas
(SCECBU), Profesiniy sajungy tarptautinis tinklas, atstovaujantis
Europos  finansiniy  paslaugy  sektoriaus  darbuotojams
(UNI-Europa Finance) ir Europos vieSuyju paslaugy sajunguy
federacija (EPSU).
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2009 M. GRUODZI0 31 D.

PASIBAIGUSIY

METY VADOVYBES ATASKAITA

| VEIKLOS POBUDIS

ECB veikla 2009 m. placiau apraSyta
atitinkamuose ECB mety ataskaitos skyriuose.

2 TIKSLAI IR UZDAVINIAI

ECB tikslai ir uzdaviniai iSdéstyti ECBS statute
(2 ir 3 straipsniuose). Banko veikla, atsizvelgiant
1 Siuos tikslus, apzvelgiama Mety ataskaitos
ECB pirmininko {zanginiame zodyje.

3 PAGRINDINIAI ISTEKLIAI, RIZIKOS IR PROCESAI
ECB VALDYMAS

Informacija apie ECB valdyma pateikta ECB
mety ataskaitos 7 skyriuje.

VYKDOMOSIOS VALDYBOS NARIAI

Vykdomosios valdybos nariai skiriami i$
pripazinta autoriteta ir profesing patirt] pinigy
ar bankininkystés srityse turin¢iy asmeny
valstybiu nariy vyriausybiy kvalifikuota balsy
dauguma valstybés ar vyriausybés vadovy lygiu
pagal ES Ministry Tarybos rekomendacija,
Siai pasikonsultavus su Europos Parlamentu ir
Valdanciaja taryba.

Nariy idarbinimo salygas nustato Valdancioji
taryba, kuri remiasi komiteto, sudaryto i$ trijy
Valdanciosios tarybos ir triju ES Ministry
Tarybos paskirty nariy, pasitlymu.

Atlyginimy priedai Vykdomosios valdybos
nariams nurodyti metiniy finansiniy ataskaity 30
pastaboje Personalo islaikymo islaidos.

PERSONALAS

2009 m. vidutinis ECB darbuotoju' skaiius
(atitinkantis visa darbo dieng dirbanciu
darbuotoju  etaty skaiCiy) padidéjo ki
1 530 darbuotojy (2008 m. buvo 1 499). Mety
pabaigoje banke dirbo 1 563 darbuotojai.
Daugiau informacijos apie tai pateikta metiniy

finansiniy ataskaity 30 pastaboje Personalo
iSlaikymo iSlaidos ir ECB mety ataskaitos 7
skyriaus 2 skirsnyje. Jame aprasyta ir ECB
zmogiskuyjy istekliy strategija.

INVESTICINE VEIKLA IR RIZIKOS VALDYMAS

ECB uzsienio atsargy portfeli sudaro pagal ECBS
statuto 30 straipsni euro zonos nacionaliniy
centriniy banky | ECB pervestos uzsienio
atsargos ir uz jas gautos pajamos. Sio portfelio
paskirtis — finansuoti ECB operacijas uzsienio
valiuty rinkoje Sutartyje nustatytais tikslais.

ECB nuosavy 1ésy portfeli sudaro: apmokétasis
kapitalas; atidéjiniy uZzsienio valiutos kurso,
paliikany normos, kredito ir aukso kainos rizikoms
atitikmuo; bendrasis atsargy fondas ir praeityje i3
§io nuosavy léSy portfelio sukauptos pajamos.
Sio portfelio tikslas — uzdirbti ECB pajamuy,
kurios padéty padengti jo veiklos iSlaidas.

ECB investiciné veikla ir su tuo susijusios
rizikos valdymas iSsamiau apraSytas ECB mety
ataskaitos 2 skyriuje.

BIUDZETO SUDARYMO PROCESAS

Biudzeto komitetas (BUCOM), kurj sudaro
ECB ir euro zonos nacionaliniy centriniy
banky ekspertai, yra vienas i§ svarbiausiy
ECB finansy valdymo proceso dalyviy. Pagal
darbo reglamento 15 straipsni, BUCOM
padeda Valdanciajai tarybai, pateikdamas
siilymy dél metinio biudzeto ir Vykdomosios
valdybos prasymuy dél papildomo finansavimo
i§ biudzeto iSsamy jvertinima prie§ juos teikiant
ValdancCiajai tarybai tvirtinti. Vykdomoji
valdyba, atsizvelgdama i ECB vidaus kontrolés
organo konsultacija, ir Valdancioji taryba,
padedama BUCOM, nuolat kontroliuoja
biudzete nenumatytas islaidas.

1 [ §i skaiCiy nejtraukti darbuotojai, i8¢j¢ nemokamy atostogy.
1 §i skaiiy itraukti darbuotojai, dirbantys pagal nuolatines,
terminuotasias arba trumpalaikes darbo sutartis, ir ECB
absolventy programos dalyviai. Taip pat jtraukti darbuotojai,
18€j¢ motinystés ar ilgy nedarbingumo dél ligos atostogy.
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4 FINANSINIAI REZULTATAI
FINANSINES ATASKAITOS

Pagal ECBS statuto 26 straipsnio 2 dalj, ECB
metines finansines ataskaitas rengia Vykdomoji
valdyba vadovaudamasi Valdanciosios tarybos
nustatytais principais. Paskui ataskaitas tvirtina
Valdancioji taryba, tada jos paskelbiamos.

ATIDEJINIAI UZSIENIO VALIUTOS KURSO,
PALUKANY NORMOS, KREDITO IR AUKSO KAINOS
RIZIKOMS

Kadangi dauguma ECB turto ir isipareigojimy
periodiskai perkainojami pagal einamuosius
rinkos uzsienio valiuty kursus ir vertybiniy
popieriy kainas, ECB pelningumui didelg jtaka
daro uzsienio valiutos kurso rizika ir truputi
mazesng — paliikany normos rizika. Sios rizikos
paprastai kyla dél JAV doleriais, Japonijos
jenomis ir auksu laikomy uzsienio atsargy,
kurios daugiausia investuojamos | palukanas
uzdirbancias priemones.

Atsizvelgiant i su Siomis ECB pozicijomis
susijusia rizika ir dabartini ECB perkainojimo
saskaity dydi, 2005 m. Valdancioji taryba
nusprendé sudaryti atidéjinius uzsienio valiutos
kurso, paliikany normos ir aukso kainos rizikoms.
Be to, Valdancioji taryba nusprendé, kad Sie
atidéjiniai kartu su ECB bendrojo atsargy fondo
suma negali virSyti euro zonos nacionaliniy
centriniy banky apmokeéty kapitalo daliy vertés.
2009 m., idiegus padengty obligacijy pirkimo
programa (zr. metiniy finansiniy ataskaity 5
pastaba FEuro zonos rezidenty vertybiniai
popieriai eurais), Valdancioji taryba nusprendé
iSplésti atidéjiniy rizikoms aprépti, kad jie
apimty ir kredito rizika.

2008 m. gruodzio 31 d. atidéjiniai sudaré
4 014 961 580 eury. Pagal ECBS statuto
49 straipsnio 2 dali 2009 m. sausio 1 d. Ndrodnad
banka Slovenska pervedé 40 290 173 eury
inasa 1 atidéjinius. Be to, atsizvelgdama {
savo vertinimo rezultatus, Valdancioji taryba
nusprendé 2009 m. gruodzio 31 d. atidéjiniams
skirtas 1éSas sumazinti 34 806 031 euru, kad jie
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atitikty maksimalia leistina suma. Atlikus tokius
veiksmus, bendra atidéjiniy suma padidéjo iki
4 020 445 722 eury, t. y. atitiko euro zonos
nacionaliniy centriniy banky apmokéto ECB
kapitalo dalies verte 2009 m. gruodzio 31 d.

Sie atidéjiniai bus skirti realizuotajam ir
nerealizuotajam nuostoliui, ypac perkainojimo
nuostoliams, kuriy nepadengia perkainojimo
saskaitos, dengti. Jy dydis ir nuolatinio
papildymo  poreikis perziirimas kasmet,
atsizvelgiant 1 ivairius veiksnius, iskaitant
turimo rizikingo turto apimtj, einamaisiais
finansiniais metais pasirei§kusi rizikos poveiki,
numatomus kity mety rezultatus, taip pat rizikos
vertinima, skaiCiuojant rizikingo turto rizikos
verte (Values at Risk), §i metoda laikui bégant
taikant nuosekliai.

2009 M. FINANSINIAI REZULTATAI

ECB grynosios pajamos iki atid¢jiniy rizikai
patikslinimo 2009 m. buvo 2 218 mln. eury,
0 2008 m. — 2 661 mln. eury. Po atidéjiniy
sumos  patikslinimo  susidargs  grynasis
pelnas (2 253 mlin. eury) buvo paskirstytas
nacionaliniams centriniams bankams.

2008 m. dél euro kurso kritimo Japonijos jenos
ir JAV dolerio atzvilgiais susidaré apie 3,6 mlrd.
eury nerealizuotojo prieaugio. Sis prieaugis
parodytas perkainojimo saskaitose vadovaujantis
Valdanciosios tarybos FEurosistemai nustatyta
bendra apskaitos politika. 2009 m. euro valiuta
stipréjo Japonijos jenos ir JAV dolerio atzvilgiais,
todél Siy valiuty perkainojimo saskaity likuciai
sumazéjo 1,5 mlrd. eury, o 2009 m. labai iSaugus
aukso kainai 2,0 mlrd. eury padid¢jo atitinkamas
nerealizuotasis prieaugis.

2009 m. grynosios palitkany pajamos sumazéjoiki
1 547 miln. eury (2008 m. buvo 2 381 mlin. eury),
daugiausia dél: a) mazesniy palikany pajamy
i§ eury banknoty Eurosistemoje paskirstymo
(2009 m. Dbuvo mazesné Eurosistemos
pagrindinéms  refinansavimo  operacijoms
nustatyta vidutiné ribiné palikany norma)
ir b) mazesniy grynyjy palikany pajamy i$
uzsienio atsargy 2009 m., daugiausia dél tais



metais sumazéjusiy vidutiniy JAV doleriais
iSreiksto turto palikany normy. I$ $iy operaciju
gautas mazesnes pajamas tik i§ dalies atsvéré
sumazéjusi atlygio uz nacionaliniy centriniy
banky pretenzijas, susijusias su uzsienio atsargy
pervedimu { ECB, suma.

IS finansiniy operacijy gautos grynosios
realizuotosios pajamos padidéjo nuo 662 mlin.
eury (2008 m.) iki 1 103 mln. eury (2009 m.) —
daugiausia dél: a) didesniy grynyju realizuotyjy
pajamy i§ vertybiniy popieriy pardavimo
2009 m. ir b) dél didesniy grynujy realizuotyjy
pajamy i$ aukso pardavimo, 2009 m. itin pakilus
aukso kainai bei tais metais pardavus didesni
aukso kieki. Sie pardavimai buvo vykdomi pagal
2004 m. rugséjo 27 d. isigaliojusia Centrinio
banko aukso sutartj, kurios $alis yra ir ECB.

ECB bendros administracinés islaidos, jskaitant
nusidévéjima, padidéjo nuo 388 mlin. eury
(2008 m.) iki 401 mlIn. eury (2009 m.).

ECB KAPITALO POKYTIS

Pagal ECBS statuto 29 straipsnio 3 dalj,
nacionaliniy centriniy banky dalis ECB kapitalo
pasiras§ymo rakte turi biiti tikslinama kas penkeri
metai. Antra karta toks koregavimas po ECB
isteigimo atliktas 2009 m. sausio 1 d.

Be to, vadovaudamasi Sutarties 122 straipsnio
2 dalimi ir 2008 m. liepos 8 d. priimtu Tarybos
sprendimu 2008/608/EB, 2009 m. sausio 1 d.
Slovakija jsivedé¢ bendraja valiuta. Tad pagal
ECBS statuto 49 straipsnio 1 dali, tos dienos
buklei Narodna banka Slovenska pervedé
likusia jo pasirasyto ECB kapitalo dalj.

Slovakijai prisijungus prie euro zonos ir
patikslinus  nacionaliniy  centriniy  banky
procentines dalis ECB kapitalo rakte, ECB
apmokétas kapitalas padidéjonuo4 137 mln. eury
(2008 m. gruodzio 31 d.) iki 4 142 mln. eury
(2009 m. sausio 1 d.). ISsamiau §ie pokyciai
i8déstyti metiniy finansiniy ataskaity 16
pastaboje Kapitalas ir rezervai.

5  KITI KLAUSIMAI
ECB PENSIJY PLANO PERZIURA

2009 m. ECB perziiiréjo savo darbuotoju pensijy
plana, siekdamas uztikrinti ilgalaiki finansinj
jo tvaruma. Po Sios perzitiros 2009 m. geguzés
31 d. buves pensijuy planas buvo sustabdytas,
onuo 2009 m. birzelio 1 d. isigaliojo nauja pensijy
programa. Daugiau informacijos apie tai Zzr.
metiniy finansiniy ataskaity Apskaitos politikos
skirsnyje ECB pensijy planas ir kitos iSmokos
nebedirbantiems asmenims ir Mety ataskaitos
7 skyriaus 2 skirsnyje, kuriame aprasomos ir
isidarbinimo ECB salygos.
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BALANSAS 2009 M. GRUODZIO 31 D.

TURTAS

Auksas ir gautinas auksas

Pretenzijos ne euro zonos rezidentams
uZsienio valiuta
Is TVF gautinos 1éSos
Likud¢iai banky saskaitose ir
investicijos 1 vertybinius popierius,
iSorés paskolos ir kitas iSorés turtas

Pretenzijos euro zonos rezidentams
uZsienio valiuta

Pretenzijos ne euro zonos rezidentams
eurais
Likuciai banky saskaitose,
investicijos i vertybinius popierius ir
paskolos

Kitos pretenzijos euro zonos kredito
istaigoms eurais

Euro zonos rezidenty vertybiniai
popieriai eurais
Pinigy politikos tikslais laikomi
vertybiniai popieriai

Vidinés Eurosistemos pretenzijos
Pretenzijos, susijusios su eury
banknoty paskirstymu Eurosistemoje
Kitos Eurosistemos (grynosios)
pretenzijos

Kitas turtas
Ilgalaikis materialusis turtas

Kitas finansinis turtas

Nebalansiniy priemoniy perkainojimo

skirtumai
Sukauptos pajamos ir i§ anksto
sumokétos islaidos

Kitas jvairus turtas

Visas turtas

ECB
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PASTABOS
nr.

2009
€

12 355 158 122

346 455 675

35109 527 121
35 455 982 796

3293 593 476

5000

2 181 842 083

64 513 307 300

6 359 967 425
70 873 274 725

221 886 920
11 816 451 684

20951 426

775782 372
1003 035 232

13 838 107 634
137 997 963 836

2008
©

10 663 514 154

346 651 334

41 264 100 632
41 610 751 966

22 225 882 711

629 326 381

25006

61 021 794 350

234 095 515 333
295 117 309 683

202 690 344
10 351 859 696

23 493 348

1 806 184 794
1272 185 672

13 656 413 854
383 903 223 755



|SIPAREIGOJIMAI

Banknotai apyvartoje

Isipareigojimai kitiems euro zonos
rezidentams eurais

Isipareigojimai ne euro zonos
rezidentams eurais

Isipareigojimai euro zonos rezidentams
uZzsienio valiuta

Isipareigojimai ne euro zonos
rezidentams uzsienio valiuta

Indéliai, likuciai ir kiti {sipareigojimai
Vidiniai Eurosistemos jsipareigojimai

Isipareigojimai, atitinkantys uzsienio
atsargy pervedimus

Kiti jsipareigojimai
Nebalansiniy priemoniy perkainojimo
skirtumai
Sukauptos islaidos ir i§ anksto gautos
pajamos
Kiti {vairiis jsipareigojimai
Atidéjiniai

Perkainojimo saskaitos

Kapitalas ir rezervai
Kapitalas

Mety pelnas

Visi jsipareigojimai

PASTABOS
nr.

10

11

11

12

13

14

15

16

2009
©

64 513 307 300

1 056 000 000

9515160 271

18 752 058

40 204 457 215

196 041 410
731 468 960
409 204 389
1336 714 759
4 042 873 982

10 915 251 958

4142 260 189

2253186 104

137 997 963 836

2008
©

61 021 794 350

1020 000 000

253 930 530 070

272 822 807

1444 797 283

40 149 615 805

1 130 580 103

2284 795 433
1797 414 878
5212790 414

4 038 858 227

11 352 601 325

4137 159 938

1 322 253 536

383 903 223 755
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2009 M. GRUODZ10 31 D. PASIBAIGUSIY METY

PELNO (NUOSTOLIO) ATASKAITA

Pastabos
nr.

Palukany pajamos i$ uzsienio atsargy
Paliikany pajamos i§ eury banknoty

paskirstymo Eurosistemoje
Kitos paliikany pajamos
Palitkany pajamos

Atlygis uz nacionaliniy centriniy

banky pretenzijas dél pervesty uzsienio

atsargy

Kitos palikany islaidos
Palikany islaidos

Grynosios paliikany pajamos

24

Realizuotosios pajamos (islaidos) i$

finansiniy operaciju

25

Finansinio turto ir pozicijy nuraSymai 26
Pervedimai i atidéjinius uzsienio valiuty
kurso, palakany normos, kredito ir

aukso kainos rizikoms ir i§ ju

Grynasis finansiniy operacijy, nuraS§ymy

ir atidéjiniy rizikoms rezultatas

Grynosios komisiniy ir kity atlygiu

iSlaidos

Pajamos i§ nuosavybés vertybiniy
popieriy ir dalyvavimo nuosavybés

priemonése

Kitos pajamos

Visos grynosios pajamos
Personalo iSlaikymo i$laidos
Administracinés i§laidos
Ilgalaikio materialiojo turto
nusidévejimo islaidos

Banknoty gamybos islaidos

Mety pelnas

27

28

29

30
31

32

Frankfurtas prie Maino, 2010 m. vasario 23 d.

ECB
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Pirmininkas

2009
€

700 216 277

787 157 441
5608 442 130
7095815 848

(443 045 045)
(5 105 724 953)
(5 548 769 998)

1 547 045 850

1102597 118
(37 939 649)

34806 031

1 099 463 500

(16 010)

934 492

6 783 936

2 654 211 768
(187 314 707)
(186 447 503)

(21 042 602)

(6220 852)
2 253 186 104

EUROPOS CENTRINIS BANKAS
Jean-Claude Trichet

2008
©

1 036 423 272

2230477 327
9956 981 127
13223881726

(1400 368 012)
(9 442 319 040)
(10 842 687 052)

2 381 194 674

662 342 084
(2 662 102)

(1339019 690)

(679 339 708)

(149 007)

882 152

7 245 593

1709 833 704
(174 200 469)
(183 224 063)

(23 284 586)

(6 871 050)
1322 253 536



APSKAITOS POLITIKA'
FINANSINIY ATASKAITY FORMA IR PATEIKIMAS

ECB finansinés ataskaitos parengtos siekiant
teisingai parodyti ECB finansing biklg ir jo
veiklos rezultatus. Jos parengtos laikantis toliau
nurodytos apskaitos politikos?, kuria ECB
valdancioji taryba laiko tinkama atsizvelgdama
1 centrinio banko veiklos pobudi.

APSKAITOS PRINCIPAI

Vadovautasi Siais apskaitos principais: ekonominés
realybés ir skaidrumo, atsargumo, ivykiu po
balanso pripazinimo, reikSmingumo, kaupimo,
veiklos tegstinumo, nuoseklumo ir palyginamumo.

TURTO IR |SIPAREIGOJIMY PRIPAZINIMAS

Turtasarbajsipareigojimas balanse pripazistamas
tik tada, jei tikétina, kad ECB gaus arba perduos
visa su Siuo turtu arba isipareigojimais susijusia
biisimg ekonomine nauda, ir esminé rizika bei
nauda yra perduoti ECB, o turto kaina, arba
vertg, arba isipareigojimo dydj galima patikimai
[vertinti.

APSKAITOS PAGRINDAS

Ataskaitos parengtos remiantis isigijimo verte,
pakoreguota apyvartiniy vertybiniy popieriy
(iSskyrus iki iSpirkimo termino laikomus
vertybinius popierius), aukso ir viso kito
balansinio bei nebalansinio turto ir isipareigojimy
uzsienio valiuta rinkos verte. Finansinio turto
ir isipareigojimy sandoriai | apskaita itraukiami
taikant atsiskaitymo dienos metoda.

Isskyrus  vertybinius popierius, finansiniy
priemoniy uzsienio valiuta sandoriai parodomi
nebalansinése saskaitose nuo sandorio sudarymo
dienos. Atsiskaitymo diena irasai nebalansinése
saskaitose panaikinami, ir sandoriai parodomi
balansinése saskaitose. UzZsienio valiutos
pirkimai ir pardavimai turi itakos grynajai
uzsienio valiutos pozicijai sandorio sudarymo
diena ir ta pacia diena apskaiCiuojamos dél
pardavimy susidariusios realizuotosios pajamos.
Su finansinémis priemonémis uZzsienio valiuta
susijusios sukauptos palikanos, premijos ir

nuolaidos apskai¢iuojamos ir | apskaita iraSomos
kasdien, Sios sukauptos sumos kasdien daro
itaka ir uzsienio valiutos pozicijai.

AUKSAS, TURTAS IR |SIPAREIGOJIMAI UZSIENIO
VALIUTA

Turtas ir isipareigojimai uzsienio valiuta
perskaiCiuojami i eurus pagal balanso dienos
uzsienio valiutos kursa. Pajamos ir iSlaidos
perskai¢iuojamos pagal ju iraSymo | apskaita
dienos uzsienio valiutos kursg. Turtas ir
isipareigojimai  uZsienio valiuta, iskaitant
balansines  ir  nebalansines  priemones,
perkainojami atskirai pagal kiekviena valiuta.

Turto ir jsipareigojimy uzsienio valiuta
perkainojimas pagal rinkos kainas apskaitoje
parodomas atskirai nuo perkainojimo pagal
valiutos kursa.

Auksas vertinamas mety pabaigoje buvusia
rinkos kaina. Perkainojant auksa, atskirai
neisskiriama aukso kainos ir uzsienio valiuty
kurso jtaka. Auksas perkainojamas pagal
vienos Trojos uncijos grynojo aukso kaina, kuri
2009 m. gruodzio 31 d. pasibaigusiais metais {
eurus perskai¢iuojama pagal euro ir JAV dolerio
2009 m. gruodzio 31 d. kursa.

VERTYBINIAI POPIERIAI

Apyvartiniai vertybiniai popieriai (iSskyrus
iki i$pirkimo termino laikomus vertybinius
popierius) ir panasus turtas vertinami balanso
dienos vidutinémis rinkos kainomis arba
taikant  atitinkama  pajamingumo  kreivg
pagal kiekviena vertybini popieriy atskirai.
2009 m. gruodzio 31 d. pasibaigusiais metais
buvo naudojamos 2009 m. gruodzio 30 d.
vidutinés rinkos kainos.

1 I$sami ECB apskaitos politika isdéstyta Sprendime ECB/2006/17,
OL L 348, 2006 12 11, p. 38, su pakeitimais.

2 Tokia politika atitinka ECBS statuto 26 straipsnio 4 dalies
nuostatas. Pagal §io straipsnio nuostatas reikalaujama suderinto
pozitirio | taisykles, reglamentuojancias Eurosistemos operacijy

apskaita ir finansing atskaitomybg.
ECB
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Iki iSpirkimo termino laikomi apyvartiniai
vertybiniai popieriai, neapyvartiniai vertybiniai
popieriai ir nelikvidis nuosavybés vertybiniai
popieriai  vertinami  isigijimo verte, kuri
tikslintina nuostoliu dél vertés sumazéjimo.

PAJAMY PRIPAZINIMAS

Pajamos ir i§laidos pripazistamos tuo laikotarpiu,
kuri jos buvo uzdirbtos arba patirtos. I§ valiutos,
aukso ir vertybiniy popieriy pardavimo gautos
realizuotosios pajamos ir iSlaidos jtrauktos {
pelno (nuostolio) ataskaita. Tokios realizuotosios
pajamos ir iSlaidos skai¢iuojamos atsizvelgiant {
atitinkamo turto vidurking kaina.

Nerealizuotasis pricaugis néra pripaZistamas
pajamomis, o pervedamas tiesiogiai |
perkainojimo saskaita.

Nerealizuotieji nuostoliai mety pabaigoje
itraukiami | pelno (nuostolio) ataskaita, jei
jie virSija ankstesnj perkainojimo prieaugi,
iraSyta 1 atitinkama perkainojimo saskaita.
Nerealizuotasis nuostolis, patirtas dél atskiro
vertybinio popieriaus, atskiros valiutos ar
aukso, nedengiamas kity vertybiniy popieriy,
valiuty ar aukso nerealizuotuoju pricaugiu.
Jei susidares nerealizuotasis nuostolis dél
kurio nors straipsnio buvo jtrauktas | pelno
(nuostolio) ataskaita, Sio straipsnio vidurkiné
kaina sumazinama iki mety pabaigoje buvusiy
valiuty kurso ir (arba) rinkos kainos.

Nuostoliai dél vertés sumazéjimo jtraukiami i
pelno (nuostolio) ataskaita ir néra kompensuojami
paskesniais metais, nebent verté padidéja, o ta
padidéjima galima susieti su pastebimu jvykiu,
ivykusiu po to, kai vertés sumazéjimas buvo
itrauktas i apskaita pirma karta.

Isigyty vertybiniy popieriy, iskaitant ir iki
iSpirkimo  termino laikomus  vertybinius
popierius, premijos ar nuolaidos apskai¢iuojamos
ir apskaitoje parodomos kaip palikany pajamy
dalis ir amortizuojamos per likusi iki turto
i§pirkimo laikotarpi.

ECB
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GRIZTAMIE]I SANDORIAI

Griztamieji sandoriai yra operacijos, kurias
atlikdamas ECB perka arba parduoda turta
sudarydamas atpirkimo sandorj arba vykdo
uzstatu uztikrintas kredito operacijas.

Atpirkimo  skolinimosi  sandoriy  atveju
vertybiniai popieriai parduodami uz pinigus,
kartu susitariant nustatytu laiku ateityje
atpirkti juos i§ sandorio Salies uz sutarta kaina.
Atpirkimo skolinimosi sandoriai parodyti
kaip ikeitimu uztikrintas kitos Salies indélis
balanso isipareigojimy dalyje, o susijusios
paliikany i$laidos parodomos pelno (nuostolio)
ataskaitoje. Pagal toki susitarima parduoti
vertybiniai popieriai ir toliau rodomi ECB
balanse.

Atpirkimo  investavimo  sandoriy  atveju
vertybiniai popieriai isigyjami uz pinigus, kartu
susitariant nustatytu laiku ateityje parduoti juos
sandorio Saliai uz sutarta kaina. Atpirkimo
investavimo sandoriai parodyti kaip uzstatu
uztikrintos paskolos balanso turto dalyje,
nerodant ECB turimy vertybiniy popieriy
poky¢io. Pelno (nuostolio) ataskaitoje irasomos
su jais susijusios paliikany pajamos.

Griztamieji sandoriai (jskaitant vertybiniy
popieriy skolinimo sandorius), sudaryti pagal
automatizuota vertybiniy popieriy skolinimo
programa, balanse parodomi tik tada, jeigu i
ECB saskaita pervedamas piniginis uzstatas.
2009 m. piniginiy uzstaty, susijusiy su tokiais
sandoriais, ECB negavo.

NEBALANSINES PRIEMONES

Valiutos priemonés, biitent iSankstiniai valiuty
keitimo sandoriai, valiuty apsikeitimo sandoriy
iSankstinés dalys ir kitos valiutos priemonés,
pagal kurias viena valiuta keiciama { kita valiuta
tam tikra dieng ateityje, itraukiamos i grynaja
uzsienio valiutos pozicija, siekiant apskaiciuoti
su operacijomis uzsienio valiuta susijusias
pajamas ir i§laidas.



Palikany normy priemonés perkainojamos
atskirai pagal kiekviena priemong. Kasdieniai
kintamosios marzos pokyc¢iai rodomi pelno
(nuostolio) ataskaitoje. ISankstiniy vertybiniy
popieriysandoriy ir paliikany normy apsikeitimo
sandoriy  vertinimas  pagristas  visuotinai
priimtais vertinimo metodais, naudojant rinkoje
galiojusias kainas, paliikany normas ir diskonto
rodiklius, taikytinus laikotarpiu nuo sandorio
sudarymo dienos iki vertinimo dienos.

IVYKIAI PO BALANSO

Turtas ir isipareigojimai tikslinami dél jvykiu,
kurie pasireiské laikotarpiu tarp metinio balanso
dienos ir finansiniy ataskaity patvirtinimo
Valdanciojoje taryboje dienos, jeigu tokie jvykiai
daro reikSminga itaka turto ir isipareigojimy
buklei balanso diena.

Svarblis ivykiai po balanso, nedarantys jtakos
turto ir isipareigojimy biiklei balanso diena,
aprasomi pastabose.

VIDINIAI ECBS LIKUCIAI / VIDINIAI EUROSISTEMOS
LIKUCIAI

Vidinés ECBS operacijos — tai tarpvalstybinés
operacijos tarp dvieju ES centriniy banky. Tokios
operacijos vykdomos daugiausia per sistema
TARGET2 — Transeuroping automatizuota
realaus laiko atskiryjuy atsiskaitymy skubiy
pervedimy sistemg (zr. Mety ataskaitos 2
skyrig). Dél ju abiejose prie sistemos TARGET2
prisijungusiy ES centriniy banky tarpusavyje
turimose saskaitose susidaro dviSaliai likuciai.
Sie dvisaliai likuciai kasdien priskiriami ECB,
kiekvienam NCB palieckant tik viena grynaja
pozicija ECB atzvilgiu. ECB apskaitos sistemoje
$i pozicijarodo kiekvieno NCB grynaja pretenzija
ar isipareigojima visai ECBS.

ECB turimi euro zonos nacionaliniy centriniy
banky vidiniai ECBS likuciai eurais (iSskyrus
ECB kapitalg ir uzsienio atsargas, pervedamas
ECB) priskiriami vidinéms Eurosistemos
pretenzijoms ar jsipareigojimams ir parodomi
ECB balanse kaip atskira turto ar {sipareigojimy
grynoji pozicija.

Vidiniai Eurosistemos likuéiai, susidare dél
eury banknoty paskirstymo Eurosistemoje,
kaip atskiras turtas grynaja jo verte itraukti
1 straipsni Pretenzijos, susijusios su eury
banknoty paskirstymu Eurosistemoje
(zr. pastabuy dél apskaitos politikos dali
Banknotai apyvartoje).

Ne euro zonos nacionaliniy centriniy banky
vidiniai ECBS likuc¢iai ECB, atsirade dél ju
dalyvavimo sistemoje TARGET2?3, parodyti
straipsnyje {[sipareigojimai
rezidentams eurais.

ne euro zonos

ILGALAIKIAM TURTUI TAIKOMI REIKALAVIMAI

Ilgalaikis turtas, iSskyrus Zemeg, parodomas
isigijimo verte, sumazinta nusidévéjimu. Zemé
vertinama  {sigijimo verte. Nusidévéjimas
skai¢iuojamas visa numatyta turto naudojimo
laikotarpi, pradedant kitu ketvir¢iu po turto
isigijimo, taikant tiesini metoda:

Kompiuteriai, susijusi kompiuteriné
ir programin¢ jranga, transporto

priemonés 4 metai

Iranga, baldai ir jranga statiniuose 10 mety
NuraSomas jsigijimo
metais

Maziau kaip 10 000 eury kainuojantis
ilgalaikis turtas

Su  dabartinémis ECB  nuomojamomis
patalpomis susijusiy pastaty ir ju remonto
kapitalizuoty iSlaidy nusidévéjimo laikotarpis
sutrumpintas, siekiant uztikrinti, kad $is turtas
bty visiSkai nurasytas iki tada, kai ECB i$sikels
1 naujas patalpas.

ECB PENSIJY PLANAS IR KITOS ISMOKOS
NEBEDIRBANTIEMS ASMENIMS

ECB savo darbuotojams taiko apibrézty iSmoky
pensijy sistema. Ji finansuojama turtu, laikomu
ilgalaikiame i§moky darbuotojams fonde.

2009 m. ECB perziiiréjo savo darbuotojy pensijy
plana, siekdamas uztikrinti ilgalaiki finansini

3 2009 m. gruodzio 31 d. sistemoje TARGET2 dalyvavo Sie euro
zonai nepriklausantys nacionaliniai centriniai bankai: Danmarks
Nationalbank, Latvijas Banka, Lietuvos bankas, Narodowy Bank

Polski ir Eesti Pank.
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jo tvaruma. Po Sios perzitiros 2009 m. geguzés
31 d. buvgs pensijy planas sustabdytas, o esamy
darbuotoju iki tol igytos teisés i§saugotos.

Naujoji  pensiju programa, taikoma tiek
esamiems, tiek pradéjusiems dirbti naujiems
darbuotojams, isigaliojo 2009 m. birzelio 1 d.
Pagal naujaja programa ECB ir jo darbuotojy
privalomosios imokos padidintos atitinkamai
nuo 16,5% iki 18% ir nuo 4,5% iki 6%
bazinés algos. Kaip ir pagal sustabdyta pensijuy
plana, pagal naujaja programa darbuotojai
gali savanoriSskai mokeéti papildomas imokas
fiksuoty imoky dalyje, kuri gali biiti naudojama
papildomoms i§mokoms mokeéti*.

BALANSAS

Balanse apibrézty iSmokuy plany
isipareigojimai pripazistami apibrézty iSmoky
isipareigojimy dabartine verte balanso diena,
atétmus pensiju plano turto, naudojamo
isipareigojimams finansuoti, tikraja rinkos
vertg, pakoreguota dél nepripazinto aktuarinio
pelno (nuostolio).

Apibrézty iSmokuy isipareigojimus kasmet
apskaiciuoja nepriklausomi aktuarijai pagal
planuojamo  salyginio  vieneto  metoda.
Dabartiné apibrézty iSmoky isipareigojimy
verté nustatoma diskontuojant apskaiciuotus
blsimuosius pinigy srautus, taikant eurais
iSreikStas panaSaus termino aukstos kokybés
imoniy obligacijy, kuriy iSpirkimo terminas
atitinka pensiniy jsipareigojimy termina,
palikany normas.

Aktuarinis pelnas (nuostolis) gali susidaryti dél
tikslinimy, kai tikrasis rezultatas skiriasi nuo
ankstesniy aktuariniy prielaidy, ir aktuariniy
prielaidy poky¢iu.

PELNO (NUOSTOLIO) ATASKAITA

Grynaja suma, parodyta pelno (nuostolio)
ataskaitoje, sudaro:

a) per metus sukaupty iSmoky einamosios
aptarnavimo i$laidos;
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b) palikanos uz apibrézty iSmokuy
isipareigojimus, apskaiCiuotos naudojant
diskonto normas;

¢) tikétina pensiju plano turto graza;

d) bet kuris aktuarinis pelnas (nuostolis),

pripazintas pelno (nuostolio) ataskaitoje,
taikant ,,10 % vertés intervalo metoda.

»10 % VERTES INTERVALO“ METODAS

Grynasis sukauptasis nepripazintas aktuarinis
pelnas (nuostolis), virSijantis didesni i§ Siy
dydziy: a) 10 % dabartinés apibrézty iSmoky
isipareigojimo vertés ir b) 10 % tikrosios
pensiju plano turto vertés, turi biiti amortizuotas
per tikéting likusia viduting plane dalyvaujanciy
darbuotojuy darbingo amziaus trukmg.

VYKDOMOSIOS VALDYBOS NARIU PENSIJOS IR KITI
|SIPAREIGOJIMAI NEBEDIRBANTIEMS ASMENIMS

ECB vykdomosios valdybos nariy pensijoms
ir darbuotojy nejgalumo pasalpoms taikomas
neindividualizuoty pensiniy iSmoky planas.

Tikétinos Siy iSmoky iSlaidos kaupiamos
Vykdomosios valdybos nariy kadencijos
(darbuotojy darbo pagal darbo sutartj)

laikotarpiu, taikant apskaitos metoda, panasy
1 ta, kuris taikomas apibrézty iSmoky pensijy
planams.  Aktuarinis  pelnas  (nuostolis)
pripazistamas pagal anksciau aprasSyta tvarka.

Kiekvienais metais S$iuos isipareigojimus
fvertina  nepriklausomi  aktuarijai,  kurie
apskaiciuoja, kokia suma irasyti i finansiniy
ataskaity isipareigojimy dali.

BANKNOTAI APYVARTOJE

ECB ir euro zonos nacionaliniai centriniai bankai,
kurie kartu sudaro Eurosistema, leidzia eury
banknotus®. Bendra apyvartoje cirkuliuojanciuy

4 Kiekvienas narys teisés | pensija igijimo metu uz savanorisky
imoky 1¢ésas gali {sigyti papildoma pensija. Nuo to momento §i
pensija biity jtraukta { apibrézty iSmoky isipareigojimus.

5 2001 m. gruodzio 6 d. Sprendimas ECB/2001/15 dél eury
banknoty emisijos, OL L 337, 2001 12 20, p. 52, su pakeitimais.



eury banknoty verté paskirstoma Eurosistemos
centriniams bankams kiekvieno ménesio paskuting
darbo diena pagal banknoty paskirstymo rakta®.

ECB paskirta 8% visu eury banknoty
apyvartoje vertés, kuri balanse parodyta
isipareigojimy dalies straipsnyje Banknotai
apyvartoje. ECB tenkancia dali visoje eury
banknoty emisijoje uZztikrina pretenzijy
nacionaliniams centriniams bankams atitikmuo.
Sios palikany uzdirbandios pretenzijos’
parodytos postraipsnyje Vidinés Eurosistemos
pretenzijos.  pretenzijos,  Susijusios  su
eury banknoty paskirstymu Eurosistemoje
(zr. pastaby dél apskaitos politikos dali
Vidiniai ECBS likuciai / vidiniai Eurosistemos
likuciai). Su Siomis pretenzijomis susijusios
palikany pajamos parodomos straipsnyje
Grynosios palitkany pajamos. Sios pajamos
pripazistamos mokétinomis nacionaliniams
centriniams bankams tais finansiniais metais,
kuriais susikaupé, taciau jos yra paskirstomos
kity mety antra darbo diena®. Paskirstomos
visos S§ios pajamos, nebent ty mety ECB
grynasis pelnas yra maZesnis negu jo
pajamos, gautos i§ eury banknoty apyvartoje,
ar Valdancioji taryba priima sprendima grynaji
pelna pervesti atidéjiniams, susijusiems su
uzsienio valiutos kurso, paliilkany normos,
kredito ir aukso kainos rizikomis, ir (arba)
priimamas sprendimas §ias pajamas sumazinti
ECB patirtomis iSlaidomis, susijusiomis su
eury banknoty iSleidimu ir tvarkymu.

PERKLASIFIKAVIMAI

Palikany pajamos ir palikany iSlaidos
uzsienio valiuta, susidariusios dél likvidumo
didinimo Sveicarijos frankais ir JAV
doleriais operacijy, anks¢iau buvo rodomos
straipsnyje Palitkany pajamos iS uZsienio
atsargy. ECB nusprendé perklasifikuoti
$iuos straipsnius ir pateikti juos atskirai kaip
Kitos palitkany pajamos ir Kitos palikany
islaidos?, kad straipsnyje Palukany pajamos
iS uzsienio atsargy bity rodomos tik
palikany pajamos i§ ECB uzsienio valiuty
atsargy valdymo. 2008 m. palyginamieji
skaiciai pakoreguoti taip:

Paskelbta Koregavimas PerskaiCiuota
2008 m.  déel perklasi- suma
fikavimo
© C) ©
Paltikany pajamos i§
uzsienio atsargy 997 075 442 39347 830 1036423272
Paltikany pajamos
i§ eury banknoty
paskirstymo
Eurosistemoje 2230477327 0 2230477327
Kitos paliikany
pajamos 8430894 437 1526 086 690 9 956 981 127
Paliikany pajamos 11 658 447 206 1 565 434 520 13 223 881 726
Atlygis uz
nacionaliniy
centriniy banky
pretenzijas dél
pervesty
uzsienio atsargy (1400368 012) 0 (1400368 012)
Kitos palikany
i§laidos (7876884520) (1 565434 520) (9 442 319 040)

Palikany islaidos ~ (9277252532) (1565 434 520) (10842 687 052)

Grynosios

paliikany pajamos 2381194 674 0 2381194674

KITOS SRITYS

Atsizvelgdama | ECB, kaip centrinio banko,
vaidmenj, ECB vykdomoji valdyba mano, kad
pinigy srauty ataskaitos paskelbimas nesuteikty
finansiniy ataskaity skaitytojams papildomos
svarbios informacijos.

Pagal ECBS statuto 27 straipsnj ir remiantis ECB
valdanciosios tarybos rekomendacija, ES Taryba
pritaré¢ PricewaterhouseCoopers Aktiengesellschaft
Wirtschaftspriifungsgesellschaft paskyrimui ECB
iSorés auditoriumi penkeriems metams — iki 2012
finansiniy mety pabaigos.

6 ,Banknoty paskirstymo raktas“ — tai procentinés dalys, gautos
atsizvelgiant { ECB dalj visoje eury banknoty emisijoje ir taikant
pasirasyto kapitalo rakta NCB daliai visoje eury banknoty emisijoje.

7 2001 m. gruodzio 6 d. ECB sprendimas dél dalyvaujanéiy
valstybiy nariy nacionaliniy centriniy banky pinigy politikos
pajamy paskirstymo nuo 2002 finansiniy mety (ECB/2001/16),
OL L 337,2001 12 20, p. 55, su pakeitimais.

8 2005 m. lapkri¢io 17 d. Sprendimas ECB/2005/11 dél Europos
centrinio banko apyvartoje esanéiy eury banknoty pajamy
paskirstymo dalyvaujanciy valstybiy nariy nacionaliniams
centriniams bankams, OL L 311, 2005 11 26, p. 41.

9 Perklasifikavimai atitinka ECB apskaitos politika, iSdéstyta
Sprendime ECB/2006/17, OL L 348, 2006 12 11, p. 38, su

pakeitimais.
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PASTABOS DEL BALANSO

I AUKSAS IR GAUTINAS AUKSAS

2009 m. gruodzio 31 d. ECB turéjo 16 122 146
Trojos uncijas'® grynojo aukso (2008 m. —
17 156 546 uncijas). Turimos aukso atsargos
sumazéjo dél: a) 1 141 248 uncijy grynojo
aukso pardavimo pagal 2004 m. rugséjo 27 d.
isigaliojusia Centrinio banko aukso sutarti,
kurios Salis yra ir ECB, ir b) Ndrodna banka
Slovenska pervedus i ECB 106 848 uncijas
grynojo aukso!!, kai pagal ECBS statuto
30 straipsnio 1 dali Slovakija isivedé bendraja
valiuta. Dél iy sandoriy aukso atsargy vertés
iSraiSkos eurais sumaz¢jima daugiau negu
kompensavo 2009 m. labai pakilusi aukso
kaina (zr. pastaby dél apskaitos politikos dali
Auksas, turtas ir jsipareigojimai uZsienio
valiuta).

2 PRETENZIJOS NE EURO ZONOS IR EURO
ZONOS REZIDENTAMS UZSIENIO VALIUTA

IS TVF GAUTINOS LESOS

Sis turtas — tai 2009 m. gruodzio 31 d. ECB
turétos specialiosios skolinimosi teisés (SST).
Sis turtas susidaro pagal dvisalj susitarima su
Tarptautiniu valiutos fondu (TVF) dél SST
pirkimo ir pardavimo. Pagal ji TVF gali ECB
vardu susitarti dél SST pardavimo ar pirkimo
uz eurus, neperzengiant nustatytos didziausios
ir maziausios apimties. SST apibréziamos
kaip valiuty krepselis. Jo verté nustatoma kaip
keturiy pagrindiniy valiuty (euro, Japonijos
jenos, svaro sterlingy ir JAV dolerio) kursy
svertiné suma. SST apskaitoje traktuojamos
kaip uzsienio valiuta (zr. pastabuy dél apskaitos
politikos dali Auksas, turtas ir jsipareigojimai
uzsienio valiuta).

LIKUCIAI BANKY SASKAITOSE IR INVESTICIJOS

| VERTYBINIUS POPIERIUS, ISORES PASKOLOS IR
KITAS ISORES TURTAS; PRETENZI)OS EURO ZONOS
REZIDENTAMS UZSIENIO VALIUTA

Siuos du straipsnius sudaro likugiai banky
saskaitose ir paskolos uzsienio valiuta bei

ECB
' Mety ataskaita
012009

investicijos 1 vertybinius popierius, iSreiksStus
JAV doleriais ir Japonijos jenomis:

Pretenzijos 2009 2008 Pokytis
ne euro zonos (€) €) ()
rezidentams

Einamosios

saskaitos 845908 975 5808 582 148 (4962673 173)
Pinigy rinkos

indéliai 636 977 905 573 557 686 63420219
Atpirkimo

investavimo

sandoriai 0 379961453 (379 961 453)
Investicijos

i vertybinius

popierius 33 626 640 241 34501999 345 (875359 104)
I3 viso 35109527 121 41264100 632 (6154573 511)
Pretenzijos 2009 2008 Pokytis
euro zonos €) € €)
rezidentams

Einamosios

saskaitos 677 846 619 534 58312
Pinigy rinkos

indéliai 3292915630 22225263177 (18932347 547)
1§ viso 3293593476 22225882711 (18932289 235)

Ne euro zonos rezidenty turimy einamuyjy
saskaity verté sumazéjo daugiausia dél Siy
veiksniy:

a) 2008 m. gruodzio 31 d. einamosiose
saskaitose buvo parodyta 3,9 mlrd. eury
suma, gauta jvykdzius atsiskaitymus pagal
galiojusiy apsikeitimo sandoriy su Danmarks
Nationalbank dali Danijos kronomis '
2009 m. gruodzio 31 d. nebuvo galiojanciy
valiuty apsikeitimo sandoriy.

b) Sveicarijos franky likuciai'®, susidare deél
apsikeitimo sandoriy, sudaryty su Sveicarijos

10 Tai atitinka 501,5 tonos.

11 Pervedimas, kurio vert¢ sudaro 66,5 min. eury, apskaitoje
parodomas nuo 2009 m. sausio 1 d.

12 2008 m. ECB su Danmarks Nationalbank sudaré susitarima
deél abipusio valiutos apsikeitimo (apsikeitimo linijos). Pagal §i
susitarima sandoriy galiojimo laikotarpiu ECB teikia Danmarks
Nationalbank 1¢3as eurais mainais uz Danijos kronas. Gautos
1éSos naudojamos priemonéms, kurios gerina euro likviduma
trumpalaikiy sandoriy rinkose, paremti.

13 Sveicarijos franky likuciai — tai rizikos kontrolés priemons,
kurias ECB pritaiké naudodamas euro ir Sveicarijos franko
apsikeitimo sandoriy aukcionus. Sios priemonés — tai 5 %
pradiné garantiné jmoka vienos savaités trukmés operacijoms.



nacionaliniu banku, buvo mazesni dél
reik§mingai sumazéjusio galiojanciy
sandoriy skai¢iaus 2009 m. gruodzio 31 d.
(Zr. 10 pastaba [sipareigojimai ne euro zonos
rezidentams eurais).

Siy straipsniy bendra verté taip pat sumazéjo
dél Japonijos jenos ir JAV dolerio kurso
kritimo euro atzvilgiu ir sumazéjusio vertybiniy
popieriy nerealizuotojo prieaugio (Zr. 15 pastaba
Perkainojimo sqskaitos).

2008 m. gruodzio 31 d. indéliai, susij¢ su
Eurosistemos centriniy banky vykdomomis
euro zonos kredito istaigy likvidumo JAV
doleriais didinimo operacijomis, parodyti euro
zonos rezidenty pinigy rinkos indéliy sudétyje.
2009 m. gruodzio 31 d. nebuvo galiojanciy
indéliy JAV doleriais, dél to labai sumazgjo
pinigy rinkos indéliy suma.

Be to, Slovakijai nuo 2009 m. sausio 1 d.
isivedus bendraja valiuta, Ndrodna banka
Slovenska, vadovaudamasis ECBS statuto 30
straipsnio 1 dalimi, pervedé | ECB uZsienio
atsargy JAV doleriais, kuriy bendra verté sudaré
376,6 min. eury.

2009 m. gruodzio 31 d. ECB grynoji uzsienio
valiutos pozicija!* JAV doleriais ir Japonijos
jenomis buvo:

Miln. valiutos vienety

43123
1093 848

JAV doleriai

Japonijos jenos

3 PRETENZIJOS NE EURO ZONOS REZIDENTAMS
EURAIS

2008 m. gruodzio 31 d. $j straipsni daugiausia
sudaré 460,0 min. eury pretenzija Magyar
Nemzeti Bank pagal jo susitarimg su ECB
dél atpirkimo sandoriy. Pagal §i susitarimag
Magyar Nemzeti Bank buvo suteikta galimybé
skolintis iki 5 mlird. eury likvidumo eurais
didinimo  vidaus  operacijoms  paremti.
2009 m. gruodzio 31 d. nebuvo galiojanciy
tokiy pretenzijy.

4  KITOS PRETENZIJOS EURO ZONOS KREDITO
ISTAIGOMS EURAIS

2009 m. gruodzio 31 d. $ia pretenzija sudaré
euro zonos rezidento einamoji saskaita.

5 EURO ZONOS REZIDENTY VERTYBINIAI
POPIERIAI EURAIS

2009 m. gruodzio 31 d. §j straipsnj sudar¢ ECB
isigyti vertybiniai popieriai pagal padengty
obligacijy pirkimo programa, kuria Valdancioji
taryba paskelbé 2009 m. birzelio 4 d. Pagal Sia
programa ECB ir nacionaliniai centriniai bankai
pinigy politikos tikslais pradéjo pirkti euro
zonoje iSleistas padengtas obligacijas eurais.
Tikimasi, kad pirkimai pagal §ig programa bus
baigti iki 2010 m. birzZelio pabaigos.

ValdanCioji  taryba  nusprendé¢  padengtas
obligacijas priskirti prie vertybiniy popieriy,
laikomy iki termino pabaigos (Zr. pastaby del
apskaitos politikos dali Vertybiniai popieriai).
2009 m. gruodzio 31 d. nebuvo jokiy objektyviy
pozymiy, rodziusiy, kad sumazéjo $io turto verté.

6  VIDINES EUROSISTEMOS PRETENZIJOS

PRETENZIJOS, SUSIJUSIOS SU EURY BANKNOTY
PASKIRSTYMU EUROSISTEMOJE

Si straipsni sudaro ECB pretenzijos euro
zonos nacionaliniy centriniy banky atzvilgiu
del eury banknoty paskirstymo Eurosistemoje
(zr. pastaby deél apskaitos politikos dalj
Banknotai apyvartoje).

14 Turtas, atémus {sipareigojimus atitinkama uZzsienio valiuta,
kurie yra uzsienio valiutos perkainojimo objektas, ir kas
yra jtraukta i eilutes Pretenzijos ne euro zonos rezidentams

valiuta, Pretenzijos

uzsienio valiuta, Sukauptos pajamos ir i§ anksto sumokétos
islaidos, [sipareigojimai euro zonos rezidentams uzsienio
valiuta, [sipareigojimai ne euro zonos rezidentams uzsienio
valiuta, Nebalansiniy priemoniy perkainojimo skirtumai

(Isipareigojimy puséje) ir Sukauptos islaidos ir i§ anksto

gautos pajamos, taip pat atsizvelgiant | iSankstinius valiuty

keitimo sandorius ir valiuty apsikeitimo sandorius, parodytus

uzsienio euro zonos rezidentams

nebalansiniuose  straipsniuose.  Finansiniy  priemoniy
uzsienio valiuta perkainojimo pagal rinkos kaing pricaugis
nejtraukiamas.
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KITOS EUROSISTEMOS (GRYNOSIOS) PRETENZIJOS

2009 m. §i straipsni daugiausia sudaré
euro zonos nacionaliniy centriniy banky
likuciai sistemoje TARGET2 ECB atzvilgiu
(zr. pastaby dél apskaitos politikos dali
Vidiniai ECBS likuciai / vidiniai Eurosistemos
likuciai). Si pozicija sumaZéjo daugiausia
dél galiojan¢iy kompensaciniy apsikeitimo
sandoriy (back-to-back swap transactions),
sudaryty  su  nacionaliniais  centriniais
bankais vykdant likvidumo JAV doleriais
didinimo operacijas, apimties sumazéjimo
(zr. 10 pastaba [sipareigojimai ne euro zonos
rezidentams eurais).

I §i straipsni taip pat jtraukta i§ euro zonos
nacionaliniy centriniy banky gautina suma pagal
tarpini ECB pajamy i§ banknoty paskirstyma

(zr. pastaby dél apskaitos politikos dali
Banknotai apyvartoje).
2009 2008
€ €

Gautinos sumos i§ euro
zonos nacionaliniy
centriniy banky pagal
sistemag TARGET2
Mokétinos sumos euro
zonos nacionaliniams
centriniams bankams
pagal sistema
TARGET2

Mokétinos sumos euro
zonos nacionaliniams
centriniams bankams
pagal tarpinji ECB
pajamy i§ banknoty
paskirstyma

317085135903 420 833 781 929

(309 938 011 037) (185 532 591 178)

(787 157441) (1205 675 418)

Kitos Eurosistemos

(grynosios) pretenzijos 6359 967 425 234095 515 333

7  KITAS TURTAS
ILGALAIKIS MATERIALUSIS TURTAS

2009 m. gruodzio 31 d. $is turtas apémé tokius
straipsnius:

ECB
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2009 2008 Pokytis
® ® ©

Kaina
Zemé ir pastatai 168 811 800 159 972 149 8839 651
Kompiuteriai ir
programin¢ jranga 182723860 174 191 055 8532 805
Irenginiai, baldai,
iranga pastatuose
ir transporto
priemones 29 786 515 28 862 720 923795
Nebaigtas statyti
turtas 105 158 742 83407619 21751123
Kitas ilgalaikis
turtas 3668 526 3577485 91 041
I8 viso 490 149 443 450011 028 40 138 415
Bendras
nusidévéjimas

Zemé ir pastatai (59 885983) (10 845993)

Kompiuteriai ir

(70 731 976)

programiné jranga (169 735407) (160 665 542) (9 069 865)
Irenginiai, baldai,

iranga pastatuose

ir transporto

priemonés (27593 378) (26 618 732) (974 646)
Kitas ilgalaikis

turtas (201 762) (150 427) (51335)
Visas bendras

nusidévéjimas (268 262 523) (247 320 684) (20 941 839)
Grynoji

apskaitiné verté 221886920 202690344 19196 576
Straipsnio  Zemé ir pastatai padidéjimas

daugiausia susijes su galutiniu mokéjimu uz
zemg, skirta naujiems ECB pastatams.

Straipsnis Nebaigtas statyti turtas padidéjo
daugiausia dél darby, susijusiy su ECB naujais
pastatais. Perkélimai i§ Sios kategorijos {
atitinkama 1ilgalaikio turto eilute bus padaryti
tada, kai turtas bus pradétas eksploatuoti.

KITAS FINANSINIS TURTAS

Si straipsni sudaro ECB nuosavy lésy
portfelis, kuris yra tiesioginis ECB kapitalo
ir rezervy atitikmuo (Zr. 13 pastaba Kiti
isipareigojimai), taip pat kitas finansinis
turtas, kuris apima ECB turimas 3 211
Tarptautiniy atsiskaitymy banko (TAB) akcijy,
kurios i apskaita itrauktos isigijimo verte, —
41,8 mln. eury.



Pagrindiniai Sio straipsnio elementai yra tokie:

2009 2008 Pokytis
© (O] ©
Einamosios
saskaitos eurais 8748 115 4936 630 3811485
Pinigy rinkos
indéliai eurais 0 150000000 (150 000 000)
Vertybiniai

popieriai eurais 11295095956 9 675505 128 1619 590 828

Atpirkimo

investavimo

sandoriai eurais 470 622 051 479 293 075 (8 671 024)
Kitas finansinis

turtas 41985 562 42 124 863 (139 301)
18 viso 11816451684 10351859696 1464591 988

Grynasis §ios straipsnio padidéjimas atsirado
daugiausia dél to, kad nuosavy 1Sy investicijoms
buvo priskirta suma, kuri 2008 m. pervesta
i1 ECB atidéjinius uzsienio valiutos kurso,
paliikany normos ir aukso kainos rizikoms, ir dél
pajamy, 2009 m. gauty i§ nuosavy 1ésy portfelio
investavimo.

NEBALANSINIY PRIEMONIY PERKAINOJIMO
SKIRTUMAI

I S8i straipsni daugiausia jtraukta valiuty
apsikeitimo sandoriy ir iankstiniy valiuty keitimo
sandoriy, kurie galiojo 2009 m. gruodzio 31 d.,
vertés pokyciai dél perkainojimo (zr. 21 pastaba
Valiuty apsikeitimo sandoriai ir iSankstiniai
valiuty keitimo sandoriai). Sie perkainojimo
pokyciai atsiranda dél minéty sandoriy vertés,
perskaiciuotos i eurus pagal balanso diena galiojusi
uzsienio valiutos kursa, palyginimo su sandoriy
verte, perskaiCiuota { eurus pagal atitinkamos
valiutos tos pacios dienos vidurkini kursa (Zr.
pastaby dél apskaitos politikos dali Auksas, turtas
ir isipareigojimai uzsienio valiuta).

I § straipsnj taip pat itraukti galiojusiu paliikany
normos apsikeitimo sandoriy perkainojimo
prieaugiai (zr. 20 pastaba Palitkany normy
apsikeitimo sandoriai).

SUKAUPTOS PAJAMOS IR IS ANKSTO SUMOKETOS
ISLAIDOS

2009 m. i $ia pozicija itrauktos 261,6 mln. eury
vertés (2008 m. — 648,9 mlin. eury) sukauptos
paliikanos uz likucius sistemoje TARGET2,
gautinos uz 2009 m. paskutini ménesi i§ euro
zonos nacionaliniy centriniy bankuy, ir sukauptos
157,8 mln. eury vertés (2008 m.—500,4 min. eury)
gautinos palikanos uz ECB pretenzijas,
susijusias su paskutinio ketviréio eury
banknoty paskirstymu Eurosistemoje
(zr. pastaby dél apskaitos politikos dalj
Banknotai apyvartoje).

I §i straipsni ijtrauktos ir uz vertybinius
popierius sukauptos paliikanos (zr. 2 pastaba
Pretenzijos ne euro zomos ir euro zonos
rezidentams uzsienio valiuta, 5 pastaba Euro
rezidenty  vertybiniai  popieriai
eurais ir 7 pastaba Kitas turtas) ir kitas
finansinis turtas.

zZonos

KITAS [VAIRUS TURTAS

Si straipsni daugiausia sudaro sukauptos
pajamos uz tarpini ECB pajamy i§ banknoty
paskirstyma (zZr. pastaby dél apskaitos politikos
dali Banknotai apyvartoje ir 6 pastaba Vidinés
Eurosistemos pretenzijos).

Siame straipsnyje taip pat parodomi su
valiuty apsikeitimo sandoriais ir iSankstiniais
valiuty keitimo sandoriais, kurie galiojo
2009 m. gruodzio 31 d., susijg teigiami likuciai
(zr. 21 pastaba Valiuty apsikeitimo sandoriai
ir iSankstiniai valiuty keitimo sandoriai).
Sie liku¢iai atsiranda dél tokiy sandoriy
vertés, perskaiCiuotos | eurus pagal balanso
diena galiojusi atitinkamos uzsienio valiutos
vidurkinj kursa, palyginimo su jy pradinio
pripazinimo apskaitoje verte eurais (Zr. pastaby
dél apskaitos politikos dali Nebalansinés
priemones).

ECB
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I $i straipsnj jtraukta ir pretenzija Vokietijos
federalinei finansy ministerijai dél atgautiny
sumokeéty pridétinés vertés ir kity netiesioginiy
mokesCiy.  Tokie  mokesCiai  grazinami
vadovaujantis Protokolo dél Europos Sajungos
privilegijy ir imunitety, taikomo ECB pagal ECBS
statuto 49 straipsnj, 3 straipsnio salygomis.

8  BANKNOTAI APYVARTOJE

Siame straipsnyje parodyta visu apyvartoje
cirkulivojanéiy eury banknoty ECB dalis
(8 %) (zr. pastaby dél apskaitos politikos dali
Banknotai apyvartoje).

9  ISIPAREIGOJIMAI KITIEMS EURO ZONOS
REZIDENTAMS EURAIS

Sis straipsnis apima Euro banky asociacijos
(EBA) nariy indélius, kurie naudojami kaip
uzstatas, pateikiamas ECB vykdant EBA
mokéjimus per sistema TARGET?2.

10 |SIPAREIGOJIMAI NE EURO ZONOS
REZIDENTAMS EURAIS

2009 m. gruodzio 31 d. §is straipsnis daugiausia
apemé 4,5 mlrd. eury vertés (2008 m. —
219,7 mlrd. eury) isipareigojima Federalinei
rezervy sistemai, kuris susijgs su sandoriais,
ivykdytais  pasinaudojant JAV  doleriy
terminuoto skolinimosi aukcione galimybe.
Vadovaujantis Sia programa, Federaliné rezervy
sistema pagal laikinaji savitarpio susitarima
(apsikeitimo operacijy linija), kuriuo sickiama
Eurosistemos  sandoriy  Salims  pasitlyti
trumpalaiki  finansavima JAV  doleriais,
suteiké ECB JAV doleriy. ECB tuo pat metu
sudaré kompensacinius apsikeitimo sandorius
(back-to-back swap transctions) su eurg
isivedusiy  Saliy nacionaliniais  centriniais
bankais. Jie panaudojo suteiktas 1éSas vykdydami
likviduma didinancias griztamuyjy ir apsikeitimo
sandoriy operacijas su Eurosistemos sandoriy
Salimis. Deél kompensaciniy apsikeitimo
sandorinv  (back-to-back swap  transctions)

ECB
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susidaré vidiniai Eurosistemos likuciai tarp
ECB ir nacionaliniy centriniy banky, kurie
parodyti eilutéje Kitos Eurosistemos (grynosios)
pretenzijos.

1 §i straipsnj itrauktas ir 1,8 mlrd. eury (2008 m. —
18,4 mlrd. eury) isipareigojimas Sveicarijos
nacionaliniam bankui. Sveicarijos nacionalinis
bankas, siekdamas suteikti Eurosistemos
sandorio  Salims trumpalaiki finansavima
Sveicarijos frankais, suteiké lésu Sveicarijos
frankais naudojant apsikeitimo sandorius. ECB
tuo pat metu sudaré atitinkamus apsikeitimo

sandorius su euro zonos nacionaliniais
centriniais bankais, kurie gautus isteklius
panaudojo likviduma Sveicarijos frankais

didinan¢ioms operacijoms su Eurosistemos
sandoriy Salimis atlikti sudarydami Sveicarijos
franky ir eury apsikeitimo sandorius. Dél
tarp ECB ir nacionaliniy centriniy banky
sudaryty apsikeitimo sandoriy susidaré vidiniai
Eurosistemos likuciai, kurie parodyti eilutéje
Kitos Eurosistemos (grynosios) pretenzijos.
Be to, 2008 m. i §i straipsni buvo itrauktas
154 mird. eury ijsipareigojimas Sveicarijos
nacionaliniam bankui, atsirades dél eury,
kuriuos Sveicarijos nacionalinis bankas gavo
pagal operacijas su kitomis sandorio $alimis,
priskyrimo ECB. 2009 m. gruodzio 31 d. tokiy
isipareigojimy nebuvo.

2009 m. sumazejusi minéty isipareigojimy verté
rod¢ mazéjancia likvidziy 1Sy JAV doleriais ir
Sveicarijos frankais paklausa tarp Eurosistemos
sandorio Saliy.

Kita Sio straipsnio dalis rodo ne euro zonos
nacionaliniy centriniy banky ECB turimus
liku¢ius, susidariusius dél per sistema
TARGET2 vykdyty operaciju (Zr. pastaby dél
apskaitos politikos dalj Vidiniai ECBS likuciai /
vidiniai Eurosistemos likuciai).

11 |SIPAREIGOJIMAI EURO ZONOS IR NE EURO
ZONOS REZIDENTAMS UZSIENIO VALIUTA

Sios dvi pozicijos daugiausia apima su ECB
uzsienio atsargy valdymu susijusius atpirkimo



skolinimosi sandorius, sudarytus su euro zonos
ir ne euro zonos rezidentais.

12 VIDINIAI EUROSISTEMOS [SIPAREIGOJIMAI

Siame straipsnyje parodomi isipareigojimai
euro zonos nacionaliniams  centriniams
bankams, kurie susidar¢ dél ju i ECB
pervesty uzsienio atsargy, jiems prisijungus
prie  Eurosistemos.  Sie  isipareigojimai
atlyginami pagal naujausia turima paltikany
norma, taikoma Eurosistemos pagrindinéms
refinansavimo operacijoms, koreguojant §i
atlygi taip, kad aukso daliai tenkanti graza
biity nuliné (zr. 24 pastaba Grynosios palitkany
pajamos).

Patikslinus nacionaliniy centriniy banky dalis
ECB kapitalo rakte (zr. 16 pastaba Kapitalas
ir rezervai) ir Narodna banka Slovenska
pervedus uzsienio atsargas, kai Slovakija
isivedé bendraja valiuta, Valdanciosios tarybos
sprendimu, priimtu vadovaujantis ECBS statuto
30 straipsniu, bendrasis isipareigojimas buvo
padidintas iki 40 204 457 215 eury.

Nuo 2009 m. 2008 m. gruodzio
sausio 1 d. 31d.Y
©® ©
Nationale Bank van
Belgié /
Bangque Nationale
de Belgique 1397303 847 1423 341 996
Deutsche Bundesbank 10909 120 274 11 821 492 402
Central Bank and
Financial Services
Authority of Ireland 639 835 662 511 833 966
Bank of Greece 1131910 591 1046 595 329

4783 645 755
8192 338 995
7 198 856 881

4349 177 351
8288 138 644
7217 924 641

Banco de Espaiia
Banque de France

Banca d’ltalia

Central Bank of Cyprus 78 863 331 71950 549
Banque centrale

du Luxembourg 100 638 597 90 730 275
Bank Centrali ta’Malta /

Central Bank of Malta 36407 323 35831258
De Nederlandsche Bank 2297463 391 2243 025 226
Oesterreichische

Nationalbank 1118 545 877 1161289918
Banco de Portugal 1008 344 597 987 203 002

Nuo 2009 m. 2008 m. gruodzio

sausio 1 d. 31d.D

® ©

Banka Slovenije 189 410 251 183 995 238

Narodna banka

Slovenska 399 443 638 -
Suomen Pankki —

Finlands Bank 722 328 205 717 086 011

I8 viso 40 204 457 215 40 149 615 805

1) Kai kurios sumos suapvalintos iki artimiausio euro sveiko
skai¢iaus. Dél §io suapvalinimo sumos gali nesutapti.

Narodna banka Slovenska nustatyta pretenzija
buvo 399 443 638 eurai, siekiant uztikrinti, kad
Sios pretenzijos ir kitiems eura isivedusiems
nacionaliniams centriniams bankams kredituotos
bendros pretenziju sumos santykis  biity
lygus Ndrodnd banka Slovenska dalies ECB
kapitalo pasiraSymo rakte ir kity dalyvaujanciy
nacionaliniy centriniy banky bendros dalies Siame
rakte santykiui. Skirtumas tarp Sios pretenzijos
ir pervesto turto vertés (Zr. 1 pastaba Auksas ir
gautinas auksas bei 2 pastaba Prefenzijos ne
euro zonos ir euro zonos rezidentams uzsienio
valiuta) buvo traktuojamas kaip Narodna banka
Slovenska imokos dalis, kuri pagal ECBS statuto
49 straipsnio 2 dali mokétina kaip imoka | ECB
rezervus ir atidéjinius, atitinkancius juy bukle
2008 m. gruodzio 31 d. (Zr. 14 pastaba Atidéjiniai
ir 15 pastaba Perkainojimo sqskaitos).

13 KITI [SIPAREIGOJIMAI

NEBALANSINIY PRIEMONIY PERKAINOJIMO
SKIRTUMAI

I 8i straipsni daugiausia itraukta valiuty apsi-
keitimo sandoriy ir iSankstiniy valiuty keitimo
sandoriy, kurie galiojo 2009 m. gruodzio 31 d.,
pokyciai dél perkainojimo (zr. 21 pastaba
Valiuty apsikeitimo sandoriai ir iSankstiniai
valiuty keitimo sandoriai). Sie perkainojimo
poky¢iai atsiranda dél minétos rasies sandoriy
vertes, perskaiciuotos i eurus pagal balanso diena
galiojusi uzsienio valiutos kursa, palyginimo su
sandoriy verte, perskaiCiuota i eurus pagal tos
pacios dienos atitinkamos valiutos vidurkini
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kursa (Zr. pastaby dél apskaitos politikos dali
Auksas, turtas ir jsipareigojimai uzsienio valiuta
ir 7 pastaba Kitas turtas).

Siame straipsnyje parodomi ir palikany normy
apsikeitimo sandoriy perkainojimo nuostoliai.

SUKAUPTOS ISLAIDOS IR IS ANKSTO GAUTOS
PAJAMOS

Sis straipsnis daugiausia apima paliikanas,
mokétinas nacionaliniams centriniams bankams
pagal ju pretenzijas dél wuZsienio atsargy
pervedimy (Zr. 12 pastaba Vidiniai Eurosistemos
isipareigojimai). Jos sudaré 443,0 miln. eury
(2008 m.—1400,4 min. eury). I ji taip pat itrauktos
259,7 min. eury vertés (2008 m. — 570,8 min.
eury) sukauptos paliikany i§laidos uz nacionaliniy
centriniy banky likucius sistemoje TARGET2, su
finansinémis priemonémis susijusios sukauptos
i8laidos ir kitos sukauptos islaidos.

[ §i straipsnj taip pat jtraukta Frankfurto miesto
15,3 mln. eury imoka ECB uz valstybés saugomo
Grossmarkthalle pastato iSsaugojima statant
naujaji ECB pastata. Sia suma bus sumazintos
statyby islaidos jau pradéjus eksploatuoti §i
pastata (Zr. 7 pastaba Kitas turtas).

KITI |VAIRDS |SIPAREIGO]IMAI

Sis straipsnis apima su valiuty apsikeitimo
sandoriais ir iSankstiniais valiuty keitimo
sandoriais, kurie galiojo 2009 m. gruodzio 31 d.,
susijusius neigiamus likucius (Zr. 21 pastabg
Valiuty apsikeitimo sandoriai ir iSankstiniai
valiuty keitimo sandoriai). Sie likudiai atsiranda
dél tokiy sandoriy vertés, perskai¢iuotos i
eurus pagal balanso dieng galiojusi atitinkamos
uzsienio valiutos vidurkinj kursa, palyginimo su
ju pradinio pripazinimo verte eurais (Zr. pastaby
dél apskaitos politikos dali Nebalansinés
priemones).

[ $i straipsnj itraukti ir 146,6 mln. eury vertés
(2008 m. —337,6 mln. eury) atpirkimo sandoriai,
sudaryti valdant ECB nuosavy 1ésy portfeli
(zr. 7 pastaba Kitas turtas) ir grynasis
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isipareigojimas dél ECB
isipareigojimy, kaip nurodyta toliau.

pensiniy

ECB PENSIJY PLANAS IR KITOS ISMOKOS
NEBEDIRBANTIEMS ASMENIMS

Balanse pripazintos sumos, susijusios su ECB
pensiniais isipareigojimais (zr. pastaby dél
apskaitos politikos dali ECB pensijy planas ir kitos
ismokos nebedirbantiems asmenims), yra tokios:

2009 2008
(mln. eury) (mln. eury)
Dabartiné jsipareigojimy
verté 4439 317,0
Tikroji pensiju plano turto
verté (333,2) (226,7)
Nepripazintas aktuarinis
pelnas (nuostolis) (24,0) 7,6
Balanse pripazinti
isipareigojimai 86,7 97,9
I dabarting isipareigojimy vert¢ jtraukta

449 min. eury (2008 m. — 42,3 min. eury)
turtu nepadengty {sipareigojimy, susijusiy su
Vykdomosios valdybos nariy pensijomis ir
darbuotoju neigalumo pasalpomis.

2009 m. ir 2008 m. pelno (nuostolio) ataskaitose
pripazintos sumos Einamyjy  aptarnavimo
islaidy, [sipareigojimy palitkany, Tikétinos plano
turto grqzos ir Grynojo aktuarinio tais metais
pripazinto (pelno) nuostolio atzvilgiu yra tokios:

2009 2008

(mln. eury) (mln. eury)
Einamosios aptarnavimo
i§laidos 24,7 24,7
Isipareigojimy palikanos 14,2 10,7
Tikeétina pensijy plano
turto graza 9,9) (10,0)
Grynasis aktuarinis tais metais
pripazintas (pelnas) nuostolis (0,3) (1,1)
I§ viso jtraukta i Personalo
i§laikymo i§laidas 28,7 243

Pagal ,,10 % vertés intervalo® metoda

(zr. pastaby dél apskaitos politikos dali ECB
pensijy planas ir kitos ismokos nebedirbantiems
asmenims), grynasis sukauptasis nepripazintas



aktuarinis pelnas ir nuostolis, virsijantis didesnj
i§ Siy dydziy: a) 10 % dabartinés apibrézty
iSmokuy isipareigojimo vertés ir b) 10 % tikrosios
pensiju plano turto vertés, turi biiti amortizuotas
per tikétina likusia viduting plane dalyvaujanciy
darbuotojy darbingo amziaus trukme.

Apibrézty iSmoky isipareigojimo dabartinés
vertés pokyciai yra tokie:

2009 2008
(mln. eury) (mln. eury)
Pradinis apibrézty iSmoky
isipareigojimas 317,0 285,8
Aptarnavimo islaidos 24,7 24,7
Paliikany islaidos 14,2 10,7
Pensijy plano dalyviy imokos 21,5 17,9
Kiti grynieji jsipareigojimy
poky¢iai dél pensiju plano
dalyviy imoky (26,6) (12,3)
Sumokeétos iSmokos 3,9 3.,8)
Aktuarinis (pelnas) nuostolis 97,0 (6,0)
Galutinis apibrézty iSmoky
isipareigojimas 4439 317,0

Tikrosios pensiju plano turto vertés pokyciai yra
tokie:

2009 2008
(mln. eury) (mln. eury)
Pradiné tikroji pensijy plano
turto verté 226,7 229,8
Tikétina graza 9,9 10,0
Aktuarinis (pelnas) nuostolis 65,7 32,7)
Darbdavio imokos 39,7 17,5
Pensijy plano dalyviy jmokos 21,3 17,8
Sumokeétos iSmokos 3,5) 3.4)
Kiti grynieji {sipareigojimy
poky¢iai dél pensiju plano
dalyviy jmoky (26,6) (12,3)
Galutiné tikroji pensiju plano
turto verte 3332 226,7
2009 m. apibrézty iSmoky isipareigojimy

aktuarinis nuostolis sudaré 97,0 min. eury.
Sis nuostolis susidaré dél: a) diskonto normos
sumazgéjimo nuo 5,75 % iki 5,50 %, deél kurio
padidéjo isipareigojimo verté, b) daugiau negu
tikétasi padidéjusios garantuoty iSmoky vertés
ir ¢) isipareigojimy, susijusiy su iSmokomis
iSlaikytiniems asmenims itraukimo i apibrézty
iSmoky isipareigojimus. Iki 2009 m. islaikytiny
asmeny iSmoky (grynasis) isipareigojimas buvo

laikomas nereik§Smingu ir nebuvo rodomas.
Taciau, Siam jsipareigojimui padidéjus, buvo
nuspresta ji formaliai  jtraukti  skai¢iuojant
apibrézty iSmoky isipareigojimus. Be to,
1 aktuarini vertinima jtraukus {sipareigojimy
atitikmeni turto dalyje, 2009 m. susidaré
42,1 mln. eury (i§ 65,7 mln. eury viso aktuarinio
pelno) aktuarinis pelnas i$ plano turto.

2008 m. gruodzio 31 d. pritaikius meting kapitalo
garantijq ir dél pensijy plano dalyviy pagrindinés
pensijy iSmoky saskaitos kapitalo nuostoliy,
ValdancCioji taryba, atsizvelgdama { aktuarijy
patarima ir ECB pensiju plano taisykles, nutaré
2009 m. i§ bendrojo ECB turto padaryti papildoma
19,9 min. eury imoka, dél to 2009 m., palyginti su
2008 m., padidéjo ECB sumokétos imokos.

Rengdami Sioje pastaboje minimus vertinimus,
aktuarijai  rémési  prielaidomis,  kurias
Vykdomoji valdyba priémé apskaitai tvarkyti
ir informacijai atskleisti. Toliau pateiktos
pagrindinés  prielaidos, kuriomis remiasi
aktuarijai, apskaiciuodami plano jsipareigojima:

2009 2008

(%) (%)

Diskonto norma 5,50 5,75

Tikétina pensijy plano turto graza 6,50 6,50
Darbo uzmokeséio padidéjimas

ateityje ! 2,00 2,00

Pensijy padidéjimas ateityje 2,00 2,00

1) Be to, numatytos galimo individualaus darbo uzmokescio
padidéjimo nuo 0 % iki 2,25 % per metus i§mokos, atsizvelgiant
1 pensiju plano dalyviy amziy.

14 ATIDEJINIAI

I §i straipsni itraukti atidéjiniai uzsienio valiutos
kurso, palikany normos, kredito bei aukso kainos
rizikoms ir kiti jvairds atidéjiniai. Kiti ivairiis
atidéjiniai — tai atidéjiniai ECB sutartiniam
isipareigojimui atkurti dabartines patalpas iki ju
pradinés buklés. Jis turi biiti jvykdytas iki banko
i§sikélimo i§ dabartiniy patalpy ir persikélimo {
naujas patalpas.

Atsizvelgdama i tai, kad ECB susiduria
su didelémis uZsienio valiutos kurso,
paliikany normos ir aukso kainos rizikomis,
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ir 1 perkainojimo saskaity  sumas,
Valdanéioji taryba nutaré, kad yra tinkama
2005 m. gruodzio 31 d. buklei pradéti kaupti
atidéjinius siekiant apsisaugoti nuo tokiy riziky.
2009 m., idiegus padengty obligacijy pirkimo
programa (zr. finansiniy ataskaity 5 pastaba
Euro zonos rezidenty vertybiniai popieriai
eurais), Valdancioji taryba nusprendé iSplésti
rizikos atidéjiniy aprépti, kad jie apimty ir
kredito rizika. Sie atidéjiniai bus naudojami
tiek, kiek Valdancioji taryba manys esant
butina, padengti biisimiems realizuotiesiems
ir nerealizuotiesiems nuostoliams, ypac
perkainojimo nuostoliams, kuriy nedengia
perkainojimo saskaitos. Siy atidéjiniy dydis
ir nuolatinio papildymo poreikis kiekvienais
metais perzilirimi remiantis ECB minéty
riziky jvertinimu. Atliekant §j vertinima,
atsizvelgiama { {vairius veiksnius, iskaitant
rizikingo turto apimti, per einamuosius
finansinius  metus  pasireiSkusia  rizika,
numatomus rezultatus Kkitais metais, rizikos
ivertinima, apimanti rizikingo turto vertés
pokycio rizikos (Values at Risk) reguliary
skai¢iavima '°. Atidéjiniai kartu su bet kokio
dydzio suma bendrajame atsargy fonde negali
virS§yti euro zonos nacionaliniy centriniy banky
apmokéto ECB kapitalo vertés.

2008 m. gruodzio 31 d. atidéjiniai minétoms
rizikoms sudaré 4 014 961 580 eury. Pagal ECBS
statuto 49 straipsnio 2 dali, Narodnd banka
Slovenska pervedé 40 290 173 eury imoka i
atidéjinius, kurie apskaitoje parodomi nuo 2009 m.
sausio 1 d. Be to, atsizvelgusi {: a) patikslintas
nacionaliniy centriniy banky kapitalo rakto dalis
(zr. 16 pastaba Kapitalas ir rezervai) ir b) Narodna
banka Slovenska imoka, taip pat i savo vertinimo
rezultatus, Valdancioji taryba nusprendé 2009 m.
gruodzio 31 d. biklei atidéjiniams skirtas 1ésas
sumazinti 34 806 031 euru, kad jie atitikty
maksimalia leisting suma.

Atlikus tokius veiksmus, bendra atidéjiniy suma
padidéjo iki 4 020 445 722 eury, t. y. atitiko euro
zonos nacionaliniy centriniy banky apmokéto
ECB kapitalo dalies vertg 2009 m. gruodzio 31 d.
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15 PERKAINOJIMO SASKAITOS

Siose  saskaitose parodomi  perkainojimo
liku¢iai, susidarantys i§ turto ir isipareigojimy
nerealizuotojo prieaugio. Pagal ECBS statuto
49 straipsnio 2 dalj, 2009 m. sausio 1 d. buklei
Narodna banka Slovenska pervedé 113,9 min.
eury Siems likuciams.

2009 2008 Pokytis
© (O] (O]
Auksas 8418303 639 6449 713267 1968 590 372
UzZsienio valiuta 2 070299 334 3616514 710 (1546215 376)
Vertybiniai
popieriai ir kitos
priemonés 426 648 985 1286373348 (859 724 363)
I§ viso 10915251958 11352601325 (437 349 367)

Perkainojimui mety pabaigoje buvo taikomi
tokie uzsienio valiuty kursai:

UZsienio valiuty kursai 2009 2008
JAYV dolerio ir euro 1,4406 1,3917
Japonijos jenos ir euro 133,16 126,14
Euro ir SST 1,0886 1,1048
Sveicarijos franko ir euro 1,4836 1,4850
Danijos kronos ir euro Netaikoma 7,4506
Eurai uz Trojos uncija

grynojo aukso 766,347 621,542

16 KAPITALAS IR REZERVAI

a) ECB KAPITALO RAKTO POKYCIAI

Pagal ECBS statuto 29 straipsni, nacionaliniy
centriniy banky dalys ECB kapitalo pasiraSymo
rakte nustatomos pagal atitinkamos ES valstybés
narés bendrojo gyventoju skaiCiaus ir BVP,
kuriuos Europos centriniam bankui pateikia
Europos Komisija, lyginamaji svori. Sie indeksai
koreguojami kas penkeri metai's. Antrasis toks
koregavimas nuo ECB jsteigimo atliktas 2009 m.
sausio 1 d. Remiantis 2003 m. liepos 15 d. Tarybos
sprendimu 2003/517/EB dél statistiniy duomeny,

15 Taip pat zr. Mety ataskaitos 2 skyriy.
16 Sios dalys taip pat koreguojamos, kai { ES istoja nauja valstybé
naré.



kurie turi buti naudojami tikslinant Europos
centrinio banko kapitalo pasiraS§ymo rakta'’,
2009 m. sausio 1 d. nacionaliniy centriniy banky
kapitalo rakto dalys buvo pakoreguotos, kaip
parodyta toliau:

Kapitalo raktas Kapitalo raktas

nuo 2009 m. 2008 m. gruodzio
sausio 1 d. 31d.
(%) (%)
Nationale Bank van Belgié /
Banque Nationale
de Belgique 2,4256 2,4708
Deutsche Bundesbank 18,9373 20,5211
Central Bank and Financial
Services Authority of Ireland 1,1107 0,8885
Bank of Greece 1,9649 1,8168
Banco de Espaiia 8,3040 7,5498
Bangue de France 14,2212 14,3875
Banca d’Italia 12,4966 12,5297
Central Bank of Cyprus 0,1369 0,1249
Bangque centrale
du Luxembourg 0,1747 0,1575
Bank Centrali ta’Malta /
Central Bank of Malta 0,0632 0,0622
De Nederlandsche Bank 3,9882 3,8937
Oesterreichische
Nationalbank 1,9417 2,0159
Banco de Portugal 1,7504 1,7137
Banka Slovenije 0,3288 0,3194
Narodna banka Slovenska 0,6934 -
Suomen Pankki — Finlands
Bank 1,2539 1,2448
Tarpiné euro zonos
nacionaliniy centriniy banky
suma 69,7915 69,6963
bBwvaeapcka napoona banka
(Bulgarian National Bank) 0,8686 0,8833
Ceskd narodni banka 1,4472 1,3880
Danmarks National bank 1,4835 1,5138
Eesti Pank 0,1790 0,1703
Latvijas Banka 0,2837 0,2813
Lietuvos bankas 0,4256 0,4178
Magyar Nemzeti Bank 1,3856 1,3141
Narodowy Bank Polski 4,8954 4,8748
Banca Nationald a Romdniei 2,4645 2,5188
Narodna banka Slovenska - 0,6765
Sveriges Riksbank 2,2582 2,3313
Bank of England 14,5172 13,9337
Tarpiné ne euro zonos
nacionaliniy centriniy
banky suma 30,2085 30,3037
I8 viso 100,0000 100,0000

b) ECB KAPITALAS

Vadovaudamasi ~ Sutarties 122 straipsnio
2 dalimi ir 2008 m. liepos 8 d. priimtu Tarybos
sprendimu 2008/608/EB, 2009 m. sausio 1 d.
Slovakija ivedé bendraja valiuta. Pagal ECBS
statuto 49 straipsnio 1 dalj ir 2008 m. gruodzio
31 d. Valdanciosios tarybos priimtus teisés
aktus'®, 2009 m. sausio 1 d. buklei Ndrodnd
banka Slovenska sumokeéjo 37 216 407 eurus —
likusia savo pasirasyto ECB kapitalo dali.

Slovakijai prisijungus prie euro zonos ir
patikslinus nacionaliniy centriniy banky kapitalo
rakto dalis, ECB apmokétas kapitalas padidéjo
5100 251 euru, kaip parodyta toliau '’

17 OL L 181,2003 7 19, p. 43.

18 2008 m. gruodzio 31 d. Sprendimas ECB/2008/33 dél Ndrodnd
banka Slovenska atlieckamy kapitalo apmokéjimy, uZzsienio
atsargy pervedimy ir jnasy i Europos centrinio banko atsargas
ir atidéjinius, OL L 21, 2009 1 24, p. 83; 2008 m. gruodzio
31 d. Narodna banka Slovenska ir Europos centrinio banko
Susitarimas del Europos centrinio banko kredituojamo Ndarodnd
banka Slovenska reikalavimo pagal Europos centriniy banky
sistemos ir Europos centrinio banko statuto 30 straipsnio 3 dalj,
OL C 18,2009 1 24, p. 3.

19 Kai kurios sumos suapvalintos iki artimiausio euro sveiko
skaiGiaus. D¢l $io suapvalinimo tarpinés sumos S$ios dalies
lentelése gali nesutapti.
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PasiraSytas kapitalas

nuo 2009 m.
sausio 1 d.
©

Nationale Bank van Belgié / Banque
Nationale de Belgique 139 730 385
Deutsche Bundesbank 1090912 027

Central Bank and Financial Services
Authority of Ireland 63 983 566
Bank of Greece 113 191 059
Banco de Espaiia 478 364 576
Banque de France 819 233 899
Banca d’ltalia 719 885 688
Central Bank of Cyprus 7 886 333
Bangue centrale du Luxembourg 10 063 860

Bank Centrali ta’Malta / Central

Bank of Malta 3640 732
De Nederlandsche Bank 229 746 339
Oesterreichische Nationalbank 111 854 588
Banco de Portugal 100 834 460
Banka Slovenije 18 941 025
Ndrodna banka Slovenska 39 944 364
Suomen Pankki — Finland Bank 72232 820

Tarpiné euro zonos nacionaliniy
centriniy banky suma 4020445 722

bwvazapceka napoona banka

(Bulgarian National Bank) 50037 027
Ceskd ndrodni banka 83368 162
Danmarks Nationalbank 85459 278
Eesti Pank 10311 568
Latvijas Banka 16 342 971
Lietuvos bankas 24 517 337
Magyar Nemzeti Bank 79 819 600
Narodowy Bank Polski 282 006 978
Banca Nationala a Romaniei 141 971 278
Narodna banka Slovenska -
Sveriges Riksbank 130 087 053
Bank of England 836 285431

Tarpiné ne euro zonos nacionaliniy

centriniy banky suma 1740 206 681

IS viso 5760 652 403

Ne euro zonos nacionaliniai centriniai bankai
privalo apmokéti 7 % savo pasirasytojo
kapitalo, kaip inasa, skirta ECB veiklos
iSlaidoms padengti. 2009 m. pabaigoje $i imoka
sudarée 121 814 468 eurus. Ne euro zonos
nacionaliniai centriniai bankai neturi teisés gauti
jokios  skirstytino ECB  pelno  dalies
(iskaitant  pajamy i§ eury  banknoty
paskirstymo Eurosistemoje) ir jie néra jpareigoti
padengti jokiy ECB nuostoliy.

ECB
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Apmoketas kapitalas

PasiraSytas kapitalas Apmoketas kapitalas

nuo 2009 m. 2008 m. gruodzio 2008 m. gruodzio
sausio 1 d. 31d. 31d.
© ® ©

139730 385 142 334 200 142 334 200

1090912 027 1182 149 240 1182 149 240

63 983 566 51183397 51183397
113 191 059 104 659 533 104 659 533
478 364 576 434917735 434917735
819 233 899 828 813 864 828 813 864
719 885 688 721 792 464 721792 464

7886333 7195 055 7195 055
10 063 860 9073 028 9073 028
3640 732 3583126 3583126
229 746 339 224302 523 224302 523
111 854 588 116 128 992 116 128 992
100 834 460 98 720 300 98 720 300

18 941 025 18 399 524 18 399 524

39 944 364 - -

72232820 71708 601 71708 601

4020445722 4014 961 580 4014961 580
3502 592 50 883 843 3561 869
5835771 79 957 855 5597 050
5982149 87204 756 6104 333

721 810 9810391 686 727
1144 008 16 204 715 1134330
1716 214 24 068 006 1 684 760
5587372 75 700 733 5299 051
19 740 488 280 820 283 19 657 420
9937 989 145099 313 10 156 952
- 38970814 2727957

9106 094 134298 089 9 400 866

58 539 980 802 672 024 56 187 042
121 814 468 1745 690 822 122 198 358

4142 260 189 5760 652 403 4137 159 938

17 |VYKIAI PO BALANSO

LIKVIDUMA JAV DOLERIAIS IR SVEICARIJOS
FRANKAIS DIDINANCIOS OPERACIJOS

Valdancioji taryba nusprendé nuo 2010 m.
sausio 31 d. nebevykdyti: a) likvidumg JAV
doleriais didinanciy operacijy, atsizvelgiant {
per praéjusius metus pageréjusigq finansy rinky
veikla, ir b) likviduma Sveicarijos frankais



didinan¢iy operacijy, mazéjant paklausai ir
geréjant salygoms finansavimo rinkose. Todél
netrukus po tos dienos nebeliko susijusiy likuciy
(Zr. 2 pastaba Pretenzijos ne euro zonos ir euro
zonos rezidentams uzsienio valiuta, 10 pastaba
[sipareigojimai ne euro zonos rezidentams eurais
ir 21 pastaba Valiuty apsikeitimo sandoriai
ir iSankstiniai valiuty keitimo sandoriai).
Sie su operacijomis JAV doleriais ir Sveicarijos
frankais susij¢ sprendimai priimti pritarus kitiems
centriniams bankams, jskaitant Federaling rezervy
sistema ir Sveicarijos nacionalinj banka.

NEBALANSINES PRIEMONES

18 AUTOMATIZUOTA VERTYBINIY POPIERIY
SKOLINIMO SISTEMA

Valdydamas nuosavy 1ésy portfelj, ECB sudaré¢
automatizuotos vertybiniy popieriy skolinimo
programos susitarima, pagal kurj paskirtas
agentas ECB vardu sudaro vertybiniy popieriy
skolinimo sandorius su daugeliu sandorio
Saliy, kurias ECB jvardija tinkamomis. Pagal §i
susitarima 2009 m. gruodzio 31 d. galiojanciy
griztamyju sandoriy verté buvo 2,1 mlrd. eury
(2008 m. — 1,2 mlrd. eury) (zr. pastaby dél
apskaitos politikos dali Griztamieji sandoriai).

19 PALUKANY NORMY ATEITIES SANDORIAI

Palikany normy ateities sandoriai sudaromi
ECB wuzsienio atsargoms ir nuosavy &Sy
portfeliui valdyti. 2009 m. gruodzio 31 d. galiojo
tokie sandoriai:

Palukany normy 2009 2008 Pokytis
ateities sandoriai Kontrakto Kontrakto
uzsienio valiuta verté verté

O] © ®
Pirkimai 541523368 2041082 857 (1499559 489)
Pardavimai 2706 847 703 1209 470 518 1497377 185
Palikany normy 2009 2008 Pokytis
ateities sandoriai Kontrakto Kontrakto
eurais verté verté

© © ©
Pirkimai 25000 000 50 000 000 (25 000 000)
Pardavimai 379 000 000 33000 000 346 000 000

20 PALUKANY NORMUY APSIKEITIMO SANDORIAI

2009 m. gruodzio 31 d. galiojusiy palikany normy
apsikeitimo sandoriy verté sudaré 724,4 min. eury
(2008 m. — 459,3 min. eury). Sie sandoriai buvo
sudaromi valdant ECB uzsienio atsargas.

21 VALIUTY APSIKEITIMO SANDORIAI IR
ISANKSTINIAI VALIUTY KEITIMO SANDORIAI
UZSIENIO ATSARGY VALDYMAS

2009 m. gruodzio 31 d. galiojo Sie valiuty
apsikeitimo sandoriai ir iSankstiniai valiuty

keitimo sandoriai, sudaryti valdant ECB
uzsienio atsargas:
Valiuty apsikeitimo 2009 2008 Pokytis

sandoriai ir i$ankstiniai ()] ©) €
valiuty keitimo sandoriai

1017926290 358 050 555 659 875 735
1008 562 032 404 319418 604 242 614

Pretenzijos
Isipareigojimai

LIKVIDUMA DIDINANCIOS OPERACIJOS

2009 m. gruodzio 31 d. galiojo iSankstinés
pretenzijos nacionaliniams centriniams
bankams ir iSankstiniai isipareigojimai
Federalinei rezervy sistemai, susije
su likvidumo JAV doleriais didinimu
Eurosistemos sandorio  Salims (zr. 10
pastaba [sipareigojimai ne euro
rezidentams eurais).

zZonos

Be to, 2009 m. gruodzio 31d. galiojo iSankstinés
pretenzijos nacionaliniams centriniams bankams
ir iSankstiniai isipareigojimai  Sveicarijos
nacionaliniam bankui, susij¢ su likvidumo
Sveicarijos frankais didinimu Eurosistemos
sandorio Salims (zr. 10 pastaba [sipareigojimai
ne euro zonos rezidentams eurais).

22 SKOLINIMOSI IR SKOLINIMO OPERACI)Y
ADMINISTRAVIMAS

Pagal Sutarties, galiojusios iki 2009 m. gruodzio
1 d., 123 straipsnio 2 dali, ECBS statuto 21
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straipsnio 2 dalj ir 2002 m. vasario 18 d. Tarybos
Reglamento (EB) Nr. 332/2002, su paskutiniais
pakeitimais, padarytais Tarybos Reglamentu
(EB) Nr. 431/2009, 9 straipsni, ECB ir toliau
yra atsakingas uz ES skolinimosi ir skolinimo
operaciju administravima pagal vidutinés
trukmeés finansinés paramos mechanizma. Pagal
$i mechanizma 2009 m. gruodzio 31 d. Latvijai,
Vengrijai ir Rumunijai ES suteiktos paskolos
sudaré iS viso 9,2 mird. eury.

23 NAGRINEJAMOS BYLOS

Document Security Systems Inc. (DSSI)
Europos Bendriju pirmosios instancijos teismui
pareiské ieskini dél Zzalos atlyginimo ECB.
Jame teigiama, kad ECB pazeidé DSSI
patenta?® eury banknoty gamyboje. Pirmosios
instancijos teismas atmeté DSSI ieSkinj dél
zalos atlyginimo i§ ECB?2!. Dabar ECB teikia
ieskinius Siam patentui panaikinti kai kuriose
nacionalinése jurisdikcijose. Be to, ECB yra
tvirtai isitikings, kad jis jokiu biudu nepazeidé
patento, todél taip pat pradés gynyba pries bet
koki ieskini dél zalos, DSSI pateikta
kompetentingam nacionaliniam teismui.

Pirmosios instancijos teismui atmetus DSSI
ieskini dél zalos atlyginimo i§ ECB, taip pat
ECB iki $iol laiméjus ieSkinius dél DSSI
patento nacionaliniy daliy panaikinimo tam
tikrose nacionalinése jurisdikcijose, ECB tebéra
isitikings, kad mokéjimy DSSI tikimybé tebéra
labai menka. ECB aktyviai stebi tebesitgsiancio
bylingjimosi ivykius.

20 DSSI Europos patentas Nr. 0455 750 BI1.
21 2007 m. rugséjo 5 d. Pirmosios instancijos teismo nutartis, byla
T-295/05. Paskelbta www.curia.europa.eu
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PASTABOS DEL PELNO (NUOSTOLIO) ATASKAITOS

24 GRYNOSIOS PALUKANY PAJAMOS
PALOKANY PAJAMOS IS UZSIENIO ATSARGY

Siame straipsnyje parodomos paliikany pajamos,
grynosios paliikany islaidos, susijusios su ECB
uzsienio atsargomis:

2009 2008 Pokytis
© © ©

Paltikany pajamos i§

einamuyjy saskaity 1333874 10303881 (8970 007)

Paltukany pajamos i§

pinigy rinkos indéliy 17 682 787 109 653 055 (91 970 268)

Paltkany pajamos
i§ atpirkimo
investavimo sandoriy 1524055

42 404 485 (40 880 430)

Paltikany pajamos i§

vertybiniy popieriy 663 881 906 885 725 044 (221 843 138)

Grynosios paliikany
pajamos i§ palukany
normy apsikeitimo

sandoriy 7374 057

2299 631 5074 426

Grynosios paliikany
pajamos i
isankstiniy valiuty
apsikeitimo sandoriy
ir valiuty keitimo
sandoriy 9519 685

15575487 (6 055 802)

Visos palukany
pajamos i§ uZsienio
atsargy 701 316 364

1065961 583 (364 645 219)

Paltkany islaidos i
einamyjy saskaity (219 800)

(45896) (173 904)

Grynosios paliikany
i8laidos i3 atpirkimo

skolinimosi sandoriy (880287) (29492415) 28612128

Paliikany
(grynosios) pajamos

iS uZsienio atsargy 700 216277 1036423272 (336206 995)

Palikany pajamos ir palikany iSlaidos i$
likvidumo JAV doleriais ir Sveicarijos frankais
didinimo operaciju, ankséiau rodytos Siame
straipsnyje, dabar pateiktos straipsnyje Kifos
palikany pajamos ir Kitos palikany islaidos
(zr. pastaby dél apskaitos politikos dali
Perklasifikavimai).

PALUKANY PAJAMOS IS EURY BANKNOTY
PASKIRSTYMO EUROSISTEMOJE

Sis straipsnis apima paliikany pajamas, susijusias
su ECB dalimi visoje eury banknoty emisijoje.

Paltikanos uz ECB pretenzijas, susijusias su
jo banknoty dalimi, uzdirbamos taikant turima
naujausia ribing palikany norma, nustatyta
Eurosistemos  pagrindinéms  refinansavimo
operacijoms. 2009 m. Sios pajamos daugiausia
sumazéjo dél to, kad vidutiné pagrindiné
refinansavimo norma buvo maZesné negu
2008 m.

Sios pajamos paskirstomos nacionaliniams
centriniams bankams, kaip apraSyta pastaby
del apskaitos politikos dalyje Banknotai
apyvartoje. Remdamasi numatomais ECB
2009 m. finansiniais rezultatais, Valdancioji
taryba nusprendé paskirstyti §iu pajamy
suma euro zonos nacionaliniams centriniams
bankams proporcingai ju turimoms dalims
ECB kapitale.

ATLYGIS UZ NACIONALINIY CENTRINIY BANKY
PRETENZIJAS DEL PERVESTY UZSIENIO ATSARGY

Siame straipsnyje parodytas euro zonos
nacionaliniams centriniams bankams sumokétas
atlygis uz ju pretenzijas ECB atzvilgiu dél pagal
ECBS statuto 30 straipsnio 1 dali pervesty
uzsienio atsargy.

KITOS PALUKANY PAJAMOS IR KITOS PALUKANY
ISLAIDOS

Siame straipsnyje parodytos 4,0 mird. eury
palikany pajamos (2008 m. — 8,0 mlrd. eury)
ir 3,7 mlrd. eury palikany iSlaidos (2008 m. —
7,6 mlrd. eury) uz likucius sistemoje TARGET2
(zr. pastaby dél apskaitos politikos dalj Vidiniai
ECBS likuciai | vidiniai Eurosistemos likuciai).
Siame straipsnyje taip pat parodytos paliikany
pajamos ir i$laidos i§ kito turto ir isipareigojimy
eurais bei palikany pajamos ir paliikany
iSlaidos i§ likvidumo didinimo JAV doleriais ir
Sveicarijos frankais operacijy (Zr. pastaby dél
apskaitos politikos dali Perklasifikavimai).
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25  REALIZUOTOSIOS PAJAMOS (ISLAIDOS)
IS FINANSINIY OPERACIJY

2009 m. i$ finansiniy operacijy gautos grynosios
realizuotosios pajamos (i§laidos):

2009 2008 Pokytis
© © ©

Grynosios
realizuotosios
pajamos
(islaidos)

i§ operacijy
vertybiniais
popieriais ir
palikany normy
ateities sandoriy 563 594 643

349179481 214415162

Grynosios
realizuotosios
pajamos i
operaciju
uzsienio valiuta ir
auksu 539 002 475

313162603 225839 872

Realizuotosios
pajamos i
finansiniy
operacijy

1102597 118 662342 084 440 255 034

Grynosios realizuotosios pajamos i§ operacijy
uzsienio valiuta ir auksu daugiausia padidéjo
dél 2009 m. pastebimai pakilusios aukso kainos
ir didesnio parduoto aukso kiekio (Zr. 1 pastaba
Auksas ir gautinas auksas).

26 FINANSINIO TURTO IR POZICIJy NURASYMAI

2009 2008 Pokytis
© © ©

Nerealizuotasis
vertybiniy popieriy
kainos nuostolis

(34163 743) (2164 000) (31999 743)

Nerealizuotasis
palikany normy
apsikeitimo sandoriy

kainos nuostolis (3774 314) (476 831) (3297 483)

Nerealizuotasis

valiuty kursy

nuostolis (1592) (21271) 19 679

I§ viso (37939 649) (2662 102) (35277 547)
2009 m. Sios iSlaidos susidaré daugiausia

sumazinus tam tikry i balansa itraukty vertybiniy
popieriy isigijimo kaina iki ju 2009 m. gruodzio
30 d. rinkos kainos.

ECB
. Mety ataskaita
2009

27 GRYNOSIOS KOMISINIY IR KITY ATLYGIY

ISLAIDOS
2009 2008 Pokytis
© © ©
Komisiniy ir kity
atlygiy pajamos 679 416 588 052 91 364
Komisiniy ir kity
atlygiy iSlaidos (695 426) (737 059) 41 633
Grynosios komisiniy
ir kity atlygiy i§laidos (16 010) (149 007) 132 997

2009 m. pajamos, parodytos Siame straipsnyje,
gautos i§ kredito istaigoms skirty baudy uz
privalomyju atsargy reikalavimo nevykdyma.
ISlaidos yra susijusios su atlygiais, mokétinais
uzZ einamasias saskaitas ir uz paliikany normy
ateities sandoriy vykdyma (zr. 19 pastaba
Palitkany normy ateities sandoriai).

28 PAJAMOS IS NUOSAVYBES VERTYBINIY
POPIERIY IR DALYVAVIMO NUOSAVYBES
PRIEMONESE

I §i straipsni itraukti dividendai, gauti uz ECB
turimas TAB akcijas (zr. 7 pastaba Kitas turtas).

29 KITOS PAJAMOS

2009 m. pagrindiné kity {vairiy pajamy
straipsnio dalis susidaré i$ kity centriniy banky
imoky uz ECB centralizuotai sudaryta paslaugy
sutartj su IT tinklo iSorés tiekéju.

30 PERSONALO ISLAIKYMO ISLAIDOS

1 §i straipsni itrauktas darbo uzmokestis, iSmokos,
tarnautojy draudimas ir kitos jvairios islaidos
sudaré 158,6 min. eury (2008 m. — 149,9 min.
eury). Be to, { §i straipsnj jtraukta ir 28,7 mln. eury
(2008 m. — 24,3 min. eury), numatyty pagal ECB
pensijy plana, ir kitos iSmokos nebedirbantiems
asmenims (zr. 13 pastaba Kiti jsipareigojimai).
Su naujy ECB patalpy statybomis susijusios
personalo iSlaikymo iSlaidos, sudarancios



1,2 min. eury (2008 m. — 1,1 mln. eury), buvo
kapitalizuotos ir i $i straipsnj neitrauktos.

Darbo uzmokestis ir iSmokos, jskaitant
vadovaujanéias pareigas einanciy darbuotoju
darbo uzmokescio priedus, i§ esmés nustatyti
pagal Europos Sajungos darbo uzmokescio
sistema ir yra palyginami su ja.

Vykdomosios valdybos nariai gauna bazing
alga ir papildomas iSmokas uz gyvenamaja
vieta ir atstovavima. Pirmininkui vietoj
iSmokos uz gyvenamaja vieta suteikiama ECB
priklausanti oficiali rezidencija. Vadovaujantis
Europos centrinio banko personalo idarbinimo
salygomis, Vykdomosios valdybos nariai turi
teis¢ gauti namy tkio, vaiko ir mokslo i§mokas
atsizvelgiant | asmenines aplinkybes. 1§ bazinés
algos i§skaitomas mokestis, mokamas Europos
Sajungos naudai, taip pat daromi atskaitymai
pensijai, sveikatos draudimui ir draudimui nuo
nelaimingy atsitikimy. Papildomos i$mokos
neapmokestinamos ir i$ ju nedaromi atskaitymai
pensijai.

Vykdomosios valdybos nariams 2009 m. ir
2008 m. iSmokéta baziné alga buvo tokia:

2009 2008
(G ©

Jean-Claude Trichet (pirmininkas) 360 612 351 816
Lucas D. Papademos (pirmininko
pavaduotojas) 309 096 301 548
Gertrude Tumpel-Gugerell (valdybos
nare) 257 568 251280
José Manuel Gonzalez-Paramo
(valdybos narys) 257 568 251 280
Lorenzo Bini Smaghi (valdybos narys) 257 568 251 280
Jiirgen Stark (valdybos narys) 257 568 251 280
1§ viso 1699980 1658484

Valdybos nariams i8mokétos iSmokos ir ju gautos
iSmokos i§ ECB jmokuy sveikatos draudimo ir
draudimo nuo nelaimingy atsitikimy programoms
sudaré 614 879 eurus (2008 m. — 600 523 eurus),
tad darbo uzmokesCio priedai i§ viso sudaré
2 314 859 eurus (2008 m. — 2 259 007 eurus).

Buvusiems Vykdomosios valdybos nariams
mokamos iSeitinés iSmokos uz laikotarpi po
ju kadencijos pabaigos. 2009 m. tokiy iSmoky
nebuvo mokama, nes nebuvo tokias iSmokas
gaunan¢iy buvusiu Vykdomosios valdybos
nariy (2008 m. — 30 748 eurai, iskaitant ECB
imokas sveikatos draudimo ir draudimo
nuo nelaimingy atsitikimy programoms).
Buvusiems Vykdomosios valdybos nariams ar
ju iSlaikytiniams iSmokétos pensijos, iskaitant
susijusias iSmokas, ir imokos sveikatos
draudimo ir draudimo nuo nelaimingy atsitikimy
programoms sudaré 348 410 eury (2008 m. —
306 798 eurus).

2009 m. pabaigoje ECB faktiskai visa darbo
diena dirbo 1 563 darbuotojai??, i§ ju 150 ¢jo
vadovaujanéias pareigas. 2009 m. darbuotojy
skaicius keitési taip:

2009 2008
Sausio 1 d. 1536 1478
Nauji darbuotojai / sutarties statuso
pasikeitimas 320 307
Atsistatydinimai / darbo sutarties
pabaiga 283 238
Grynasis sumazéjimas dél darbo ne
visa diena 10 11
Gruodzio 31 d. 1563 1536
Vidutinis darbuotojy skaicius 1530 1499

31 ADMINISTRACINES ISLAIDOS

Jos apima visas kitas einamasias i$laidas,
susijusias su patalpy nuoma ir priezilra,
nekapitalizuotinas prekes ir jranga, atlygi
specialistams, kitas paslaugas ir pirkimus
bei su personalu susijusias iSlaidas, iskaitant
idarbinima, persikélimo i kita vieta, isiklirimo,
mokymo ir persikraustymo islaidas.

22 | §i skaiCiy neitraukti darbuotojai, i8¢j¢ nemokamy atostogy.
1 §i skaiiy itraukti darbuotojai, dirbantys pagal nuolatines,
terminuotasias arba trumpalaikes darbo sutartis, ir ECB
absolventy programos dalyviai. Taip pat jtraukti darbuotojai,
18¢j¢ motinystés ar ilgy nedarbingumo dél ligos atostogy.

ECB
Mety ataskaita
2009



32 BANKNOTY GAMYBOS ISLAIDOS

Sios islaidos susijusios su tarpvalstybinémis
eury banknoty transportavimo tarp nacionaliniy
centriniy banky iSlaidomis. Sias i$laidas
centralizuotai padengia ECB.

ECB
Mety ataskaita
2009
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Frankfurt am Main Fax +40 60 9535-1000
24 February 2010
Independent auditor's report

We have audited the accompanying annual accounts of the European Central Bank, which com-
prise the balance sheat as al 31 December 2009, the profit and loss account for the year then
ended, and a summary of significant accounting policies and other explanatory notes.

The responsibifity of the European Cenlral Bank's Execulive Board for the annual accounis

The Executive Board is responsible for the preparation and fair presentation of these annual
accounts in accordance with the principles established by the Governing Council, which are sal
out in Decision ECBER2006/17 on the annual accounts of the Europeaan Central Bank, as
amended. This responsibility includes: designing, implementing and maintaining intermal control
relevant to the preparation and fair presentation of annual accounts that are free from matenal
misstatement, whether due to fraud or error; selecting and applying appropnate accounting poli-
cies; and making accounting estimates that are reasonable in the circumstances.

Auditor's responsibility

Our responsibility Is to express an opinion on these annual accounts based on our audit. We
conducted our audit in accordance with International Standards on Auditing. Those standards
require that we comply with ethical requirements and plan and perform the audit to obtain rea-
sonable assurance whether the annual accounts are free from material misstatement.

An audit involves performing procedures to obtain audit evidence about the amounts and disclo-
suras in the annual acoounts. The procedures selected depend on the audilor's judgement, in-
cluding the assessment of the risks of material misstatement of the annual accounts, whether
due to fraud or error. In making those risk assessments, the auditor considers intemal control
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relevant to the enlity’s preparation and fair presentation of the annual accounts in order lo design
audit procedures that are appropriate in the circumstances, but not for the purpose of expressing
an opinion on the effectiveness of the entity’s internal contrel. An audit also includes evaluating
the appropriateness of accounting policies used and the reasonableness of accounting esti-
mates made by managament, as well as evaluating the overall presentation of the annual ac-
counts.

Selte 2/2

We believe that the audit evidence we have oblained is sufficient and appropriate to provide a
basis for our audit opinion.
Opinion

In our opinion, the annual accounts give a true and fair view of the financial position of the Euro-
pean Central Bank as of 31 December 2008, and of the results of its operations for the year then
ended in accordanca with the principles established by the Goveming Council, which are sat out
in Decision ECB2006/17 on the annual accounts of the European Central Bank, as amended.

Frankfurt am Main, 24 February 2010

PricewaterhouseCoopers
Aktiengesellschaft
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ppa. . AHom
ppa. Muriel Afton

Wirtschaftsprifer



Si dokumenta ECB pateikia kaip ECB iSorés auditoriaus i§vados neoficialy vertima. Esant neatitikimams,
vadovaujamasi PWC pasiraSyta versija angly k.

Europos centrinio banko pirmininkui
ir Valdanciajai tarybai
Frankfurtas prie Maino

2010 m. vasario 24 d.
Nepriklausomo auditoriaus iSvada

Mes atlikome Europos centrinio banko metiniy finansiniy ataskaity, kurias sudaro 2009 m. gruodzio 31 d. balansas, tuo
paciu metu pasibaigusiy mety pelno (nuostolio) ataskaita, apskaitos politikos santrauka ir kitos aiSkinamosios pastabos,
audita.

Europos centrinio banko vykdomosios valdybos atsakomybé uz metines finansines ataskaitas

Vykdomoji valdyba atsakinga uz $iy metiniy finansiniy ataskaity parengima ir sazininga pateikima, laikantis Valdanciosios
tarybos nustatyty principy, iSdéstyty Sprendime ECB/2006/17 dél Europos centrinio banko metiniy finansiniy ataskaituy,
su pakeitimais. Si atsakomybe¢ apima: vidaus kontrolés, susijusios su metiniy finansiniy ataskaity, kuriose néra reik§mingy
netikslumy, galinCiy pasitaikyti dél sukéiavimo ar klaidos, parengimu ir saziningu pateikimu, sukiirima, jgyvendinima
ir prieziiirg; tinkamos apskaitos politikos parinkima bei taikyma ir apskaitiniy jvertinimy atlikima, esant tam tikroms
aplinkybéms.

Auditoriaus atsakomybé

Miisy pareiga — remiantis atliktu auditu, pareiks§ti nuomong apie Sias metines finansines ataskaitas. Mes atlikome auditg
pagal Tarptautinius audito standartus. Siuose standartuose nurodyta laikytis etikos reikalavimuy, audita planuoti ir atlikti,
siekiant deramai isitikinti, ar metinése finansinése ataskaitose néra reikSmingy netikslumuy.

Atliekant audita vykdomos procediiros, siekiant gauti audito rezultatus apie metinése finansinése ataskaitose pateiktus
skaiCius ir paaiskinimus. Pasirinktos procedtiros priklauso nuo auditoriaus sprendimo, jskaitant reikSmingy netikslumy
metinése finansinése ataskaitose (dél suk¢iavimo ar klaidos), rizikos ivertinima. Vertindamas rizika, auditorius atsizvelgia
i vidaus kontrolg, susijusia su subjekto metiniy finansiniy ataskaity rengimu ir saziningu pateikimu, kad, atsizvelgges 1
esamas aplinkybes, galéty parinkti tinkamas audito procediiras, o ne tam, kad pareik$ty nuomong apie subjekto vidaus
kontrolés veiksminguma. Auditas taip pat apima taikytos apskaitos politikos tinkamumo ir vadovybés atlikty apskaitiniy
ivertinimy pagristumo bei bendro metiniy finansiniy ataskaity pateikimo jvertinima.

Manome, kad miisy gauti audito rezultatai yra pakankami ir pagristi, todél jais remdamiesi galime pareiksti savo nuomong.

Nuomoné

Misy nuomone, metinés finansinés ataskaitos pateikia tikrg ir teisinga Europos centrinio banko 2009 m. gruodzio 31 d.
finansinés padéties ir tada pasibaigusiy mety veiklos rezultaty vaizda pagal Valdanciosios tarybos nustatytus principus,
i8destytus Sprendime ECB/2006/17 dél Europos centrinio banko metiniy finansiniy ataskaity, su pakeitimais.

Frankfurtas prie Maino, 2010 m. vasario 24 d.
PricewaterhouseCoopers

Aktiengesellschaft
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Jens Ronnberg ppa. Muriel Atton
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer






PASTABA DEL PELNO (NUOSTOLIO) PASKIRSTYMO

Si pastaba néra ECB 2009 m. finansiniy Ne euro zonos nacionaliniai centriniai bankai

ataskaity dalis.

PAJAMOS, SUSIJUSIOS SU ECB DALIMI VISY
BANKNOTY APYVARTOJE

Valdanciosios tarybos sprendimu 1 206 min.
eury, sudaranciy dali pajamy, uzdirbty
2008 m. i§ ECB dalies visy eury banknoty
apyvartoje, buvo paskirstyta nacionaliniams
centriniams bankams 2009 m. sausio 5 d. Visos
787 min. eury pajamos, uzdirbtos 2009 m. i$
ECB dalies visy eury banknoty apyvartoje,
2010 m. sausio 5 d. taip pat buvo paskirstytos
nacionaliniams centriniams bankams. Abi §ios
sumos paskirstytos euro zonos nacionaliniams
centriniams bankams proporcingai ju apmokétai
daliai pasiraSytame ECB kapitale.

PELNO PASKIRSTYMAS / NUOSTOLIY DENGIMAS

Pagal ECBS statuto 33 straipsni, ECB grynasis
pelnas skirstomas tokia seka:

a) suma, kurig turi nustatyti Valdancioji taryba
ir kuri negali biiti didesné kaip 20 % grynojo
pelno, pervedama | bendraji atsargy fonda,
kuris negali sudaryti daugiau kaip 100 %
kapitalo;

b) likes grynasis pelnas paskirstomas ECB
dalininkams proporcingai ju apmokétoms
dalims.

Jeigu ECB patiria nuostolj, ji galima padengti i$
ECB bendrojo atsargy fondo, o prireikus
Valdanciosios tarybos sprendimu i§ atitinkamy

finansiniy mety pinigy politikos pajamy
proporcingai ir nevirSijant nacionaliniams
centriniams bankams pagal ECBS statuto

32 straipsnio 5 dali! paskirstyty sumuy.

Kaip ir 2008 m. atveju, Valdancioji taryba
2010 m. kovo 4 d. nusprendé nepervesti i
bendraji atsargy fonda likusios 2009 m. pelno
dalies — 1 466 mln. eury, o paskirstyti euro
zonos nacionaliniams centriniams bankams
proporcingai jy apmokétoms dalims.

neturi teisés gauti jokios ECB pelno dalies ir
néra jpareigoti padengti jokiy ECB nuostoliy.

2009 2008
®© ®©

Mety pelnas 2253186104 1322253536

Nacionaliniams centriniams
bankams paskirstytos pajamos
i§ ECB isleisty banknoty
Mety pelnas, paskirséius
pajamas i§ ECB isleisty
banknoty

(787 157 441) (1205 675 418)

1466 028 663 116 578 118

Pelnas, paskirstytas
nacionaliniams centriniams
bankams

(1466028 663) (116 578 118)

I§ viso 0 0

1 Pagal ECBS statuto 32 straipsnio 5 dalj, nacionaliniy centriniy
banky pinigy politikos pajamy suma nacionaliniams centriniams
bankams paskirstoma proporcingai jy apmokétoms ECB kapitalo

dalims.
ECB
Mety ataskaita
2009



6 EUROSISTEMOS KONSOLIDUOTAS BALANSAS
2009 M.GRUODZIO 31 D.

(MLN. EURY)
TURTAS 2009 M. 2008 M.
GRUODZI0 31 D.' GRUODZIO 31 D.
1 Auksas ir gautinas auksas 266 919 217,722
2 Pretenzijos ne euro zonos rezidentams uzsienio valiuta 195 479 142 288
2.1 18 TVF gautinos l1éSos 62 799 13192

2.2 Likuciai banky saskaitose ir investicijos i
vertybinius popierius, iSorés paskolos ir kitas iSorés

turtas 132 680 147 180
3 Pretenzijos euro zonos rezidentams uZsienio valiuta 32151 234293
4 Pretenzijos ne euro zonos rezidentams eurais 15193 18 651
4.1 lel.lCI.aI bgnkq saskaitose, investicijos i vertybinius 15193 18 651
popierius ir paskolos
4.2 Pretenzijos, atsirandancios dél kredito galimybés 0 0
pagal VKM 1II
5 Su pinigy politikos operacijomis susijes skolinimas
euro zonos Kkredito jstaigoms eurais 749 890 860 312
5.1 Pagrindinés refinansavimo operacijos 79277 239 527
5.2 Tlgesnés trukmés refinansavimo operacijos 669 297 616 662
5.3 Koreguojancios griztamosios operacijos 0 0
5.4 Struktiirinés griZtamosios operacijos 0 0
5.5 Ribiné skolinimosi galimybé 1289 4 057
5.6 Kreditai, susij¢ su jkaito vertés i§laikymo prievole 27 66
6 Kitos pretenzijos euro zonos kredito jstaigoms euro valiuta 26 282 56 988
7  Euro zonos rezidenty vertybiniai popieriai euro valiuta 328 652 271 196
7.1 Pinigy politikos tikslais laikomi vertybiniai popieriai 28 782 0
7.2 Kiti vertybiniai popieriai 299 870 271 196
8 Valdzios skola euro valiuta 36171 37 438
9 Kitas turtas 252 288 218 134
Visas turtas 1903 024 2075107

Bendros ir tarpinés sumos gali nesutapti dél apvalinimo.

1 2009 m. gruodzio 31 d. konsoliduoti duomenys taip pat apima Narodna banka Slovenska, kuris yra Eurosistemos narys nuo 2009 m.
sausio 1 d.

ECB
1) Mety ataskaita
012009



[SIPAREIGOJIMAI

1 Banknotai apyvartoje

2 Su pinigy politikos operacijomis susije¢ jsipareigojimai
euro zonos kredito jstaigoms eurais
2.1 Einamosios saskaitos (iskaitant privalomuyjy
atsargy sistema)
2.2 Indéliy galimybé
2.3 Terminuotieji indéliai
2.4 Koreguojamosios griztamosios operacijos
2.5 Indéliai, susij¢ su ikaito vertés iSlaikymo prievole

3 Kiti jsipareigojimai euro zonos kredito jstaigoms eurais
4 I§leisti skolos sertifikatai

5 Isipareigojimai kitiems euro zonos rezidentams eurais
5.1 Valdziai
5.2 Kiti isipareigojimai
6 Isipareigojimai ne euro zonos rezidentams eurais
7 Isipareigojimai euro zonos rezidentams uZsienio valiuta
8 Isipareigojimai ne euro zonos rezidentams
uzsienio valiuta
8.1 Indéliai, likuciai ir kiti {sipareigojimai
8.2 Isipareigojimai, atsirandantys dél kredito
galimybés pagal VKM II
9 TVF suteikty specialiyjy skolinimosi teisiy atitikmuo
10 Kiti jsipareigojimai
11 Perkainojimo saskaitos

12 Kapitalas ir rezervai

Visi jsipareigojimai

2009 M.

2008 M.

GRUODZIO 31 D. GRUODZIO 31 D.

806 522

395 614

233490
162 117
0
0
6

340

0

129 730
120 495
9235

46 769

4032

9616
9616

51249

164 082

220101

74 969

1903 024

762 921

492 310

291 710
200 487
0

0

113

328

0

91 077
83282
7 794

293 592

5723

10 258
10 258

5 465

166 500

175 735

71200

2075107

ECB
Mety ataskaita
2009
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ECB PRIIMTI TEISINIAl DOKUMENTAI

Lenteléje iSvardyti 2009 m. ir 2010 m. pradzioje  dokumenty, priimty nuo jo isteigimo ir paskelbty
ECB priimti teisiniai dokumentai, paskelbti Oficialiajame leidinyje, sarasa galima rasti
Europos Sajungos Oficialiajame leidinyje. paspaudus ,lLegal Framework nuoroda ECB
Oficialiojo leidinio kopijy galima gauti Europos tinklalapyje.

Sajungos Leidiniy biure. Visu ECB teisiniy

Numeris Pavadinimas OL nuoroda
ECB/2009/1 2009 m. sausio 20 d. Europos centrinio banko gairés, i§ dalies OL L 36,
keic¢iancios Gaires ECB/2000/7 dél Eurosistemos pinigy 2009 2 5,
politikos priemoniy ir procediiry p. 59
ECB/2009/2 2009 m. sausio 27 d. Europos centrinio banko sprendimas, i§ OL L 51,
dalies keiCiantis Sprendima ECB/2007/5, nustatantj pirkimy 2009 2 24,
taisykles p- 10
ECB/2009/3 2009 m. vasario 16 d. Europos centrinio banko rekomendacija, OL C 43,
skirta Europos Sajungos Tarybai dél Deutsche Bundesbank 2009 2 21,
iSorés auditoriaus p-1
ECB/2009/4 2009 m. kovo 6 d. Europos centrinio banko sprendimas dél OL L 72,

leidzianc¢iy nukrypti nuostaty, kurios gali buti taikomos pagal 2009 3 18,
Reglamenta (ECB/2007/8) dél investiciniy fonduy turto ir p. 21
isipareigojimuy statistikos

ECB/2009/5 2009 m. kovo 19 d. Europos centrinio banko sprendimas, i§ OL L 100,
dalies keiiantis 2004 m. vasario 19 d. sprendima ECB/2004/2 2009 4 18,
del ECB darbo reglamento patvirtinimo p. 10

ECB/2009/6 2009 m. kovo 19 d. Europos centrinio banko sprendimas OL L 102,
dél TARGET2-Securities programos valdybos (TARGET2- 2009 4 22,
Securities Programme Board) sudarymo p- 12

ECB/2009/7 2009 m. kovo 31 d. Europos centrinio banko reglamentas, i OL L 94,

dalies keiciantis Reglamenta ECB/2001/18 dél statistikos apie 2009 4 §,
indéliy ir paskoly paliikany normas, kurias taiko pinigy finansy p. 75
istaigos namy tikiams ir nefinansinéms korporacijoms

ECB/2009/8 2009 m. balandZzio 3 d. Europos centrinio banko rekomendacija, OL C 93,
skirta Europos Sajungos Tarybai dél De Nederlandsche Bank 2009 4 22,
iSorés auditoriaus p.1

ECB/2009/9 2009 m. geguzés 7 d. Europos centrinio banko gairés, i§ OL L 123,

dalies keiciancios Gaires ECB/2007/2 dél Transeuropinés 2009 5 19,
automatizuotos realaus laiko atskiryju atsiskaitymy skubiy p. 94
pervedimy sistemos (TARGET2)

ECB/2009/10 2009 m. geguzés 7 d. Europos centrinio banko gairés, i§ dalies OL L 123,
keic¢iancios Gaires ECB/2000/7 dél Eurosistemos pinigu 2009 5 19,
politikos priemoniy ir procediry p- 99
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Numeris

ECB/2009/11

ECB/2009/12

ECB/2009/13

ECB/2009/14

ECB/2009/15

ECB/2009/16

ECB/2009/17

ECB/2009/18

ECB/2009/19

ECB/2009/20

ECB/2009/21

ECB/2009/22

Pavadinimas

2009 m. geguzés 28 d. Europos centrinio banko gairés, iS
dalies keiciancios Gaires ECB/2006/4 dél Eurosistemos atsargy
valdymo paslaugy teikimo eurais euro zonoje nesantiems
centriniams bankams ir §alims bei tarptautinéms organizacijoms

2009 m. birzelio 5 d. Europos centrinio banko rekomendacija,
skirta Europos Sajungos Tarybai dél Banka Slovenije iSorés
auditoriaus

2009 m. birzelio 9 d. Europos centrinio banko sprendimas, i$
dalies kei¢iantis Sprendima ECB/2007/7 dél TARGET2-ECB

salygu

2009 m. birzelio 25 d. Europos centrinio banko rekomendacija,
skirta Europos Sajungos Tarybai dél Narodna banka Slovenska
iSorés auditoriaus

2009 m. birzelio 25 d. Europos centrinio banko sprendimas,
i§ dalies keiciantis Sprendima ECB/2008/20 dél eury monety,
kurias Austrija gali iSleisti 2009 metais, emisijos apimties

2009 m. liepos 2 d. Europos centrinio banko sprendimas dél
padengty obligacijy pirkimo programos igyvendinimo

2009 m. birzelio 19 d. Europos centrinio banko sprendimas, i$
dalies keiciantis Sprendima ECB/2003/14 dél Europos Bendrijos
skolinimosi ir skolinimo operacijy, ivykdytu pagal vidutinés
trukmés finansinés paramos mechanizma, administravimo

2009 m. liepos 17 d. Europos centrinio banko gairés, i§ dalies
keiciancios Gaires ECB/2006/16 dél Europos centriniy banky
sistemos apskaitos ir finansinés atskaitomybés teisinio pagrindo

2009 m. liepos 17 d. Europos centrinio banko sprendimas, i§
dalies keiciantis Sprendima ECB/2006/17 dél ECB metinés
atskaitomybeés

2009 m. liepos 31 d. Europos centrinio banko gairés dél valdzios
finansy statistikos (nauja redakcija)

2009 m. rugséjo 17 d. Europos centrinio banko gairés, i§ dalies
keiciancios Gaires ECB/2007/2 dél Transeuropinés automatizuotos
realaus laiko atskiryjy atsiskaitymuy skubiy pervedimy sistemos
(TARGET2)

2009 m. spalio 6 d. Europos centrinio banko sprendimas, i$
dalies keiciantis Sprendima ECB/2007/7 dél TARGET2-ECB

salygu

OL nuoroda

OL L 139,
2009 6 5,
p- 34

OL C 132,
20096 11,

p. 1

OL L 151,
2009 6 16,
p- 39

OL C 149,
200971,

p-1

OLL 172,
2009 7 2,
p- 35

OL L 175,
2009 7 4,
p- 18

OL L 190,
2009 7 22,
p.- 11

OL L 202,
2009 8 4,
p- 65

OL L 202,
2009 8 4,
p. 54

OL L 228,
20099 1,
p- 25

OL L 260,
2009 10 3,
p- 31

OL L 274,
2009 10 20,
p- 38
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m

Numeris

ECB/2009/23

ECB/2009/24

ECB/2009/25

ECB/2009/26

ECB/2009/27

ECB/2009/28

ECB/2009/29

ECB
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Pavadinimas

2009 m. gruodzio 4 d. Europos centrinio banko gairés, i§ dalies
keiciancios Gaires ECB/2007/9 dél pinigy, finansiniy institucijy
ir rinky statistikos

2009 m. gruodzio 10 d. Europos centrinio banko gairés, i$ dalies
keiciancios Gaires ECB/2008/18 dél taisykliy, susijusiy su jkaito
tinkamumu, laikiny pakeitimy

2009 m. gruodzio 10 d. Europos centrinio banko sprendimas dél
monety emisijos apimties 2010 metais patvirtinimo

2009 m. gruodzio 14 d. Europos centrinio banko rekomendacija,
skirta Europos Sajungos Tarybai dél Central Bank and Financial
Services Authority of Ireland iSorés auditoriaus

2009 m. gruodzio 14 d. Europos centrinio banko sprendimas,
i§ dalies keiciantis Sprendima ECB/2001/16 dél dalyvaujanciy
valstybiy nariy nacionaliniy centriniy banky pinigy politikos
pajamy paskirstymo nuo 2002 finansiniy mety

2009 m. gruodzio 14 d. Europos centrinio banko gairés, i$ dalies
keiciancios Gaires ECB/2006/16 dél Europos centriniy banky
sistemos apskaitos ir finansinés atskaitomybés teisinio pagrindo

2009 m. gruodzio 14 d. ECB sprendimas, i§ dalies keiciantis
Sprendima ECB/2006/17 dél ECB metinés atskaitomybés

OL nuoroda

OL L 16,
20101 21,
p. 6

OL L 330,
2009 12 16,
p- 95

OLL7,
20101 21,
p. 21

OL C 308,
2009 12 18,

p. 1

OL L 339,
2009 12 22,
p- 55

OL L 348,
2009 12 29,
p- 75

OL L 348,
2009 12 29,
p- 57



ECB PRIIMTOS NUOMONES

Toliau lenteléje pateikiamos 2009 m. ir 2010 m.
pradzioje ECB priimtos nuomonés pagal
Europos Bendrijos steigimo sutarties 105
straipsnio 4 dalj (dabar Sutarties 127 straipsnio
4 dalis)! ir ECBS statuto 4 straipsnj. Visa ECB

priimty nuomoniy sarasa nuo jo isteigimo Zr.
ECB tinklalapyje.

1 Europos Bendrijos steigimo sutarties 105 straipsnio 4 dalis yra
teisinis pagrindas nuomonéms, priimtoms iki 2009 m. lapkri¢io
30 d., o Sutarties dél Europos Sajungos veikimo 127 straipsnio

4 dalis — nuomonéms, priimtoms nuo 2009 m. gruodzio 1 d.

a) Po Europos institucijos konsultavimosi pateiktos ECB nuomonés'

Numeris?

CON/2009/1

CON/2009/14

CON/2009/17

CON/2009/37

CON/2009/38

CON/2009/76

CON/2009/81

CON/2009/88

Iniciatorius

ES Ministry
Taryba

Europos
Komisija

ES Ministry
Taryba

ES Ministry
Taryba

ES Ministry
Taryba

ES Ministry
Taryba

ES Ministry
Taryba

ES Ministry
Taryba

1 Paskelbta ir ECB tinklalapyje.
2 Konsultacijos sunumeruotos ta tvarka, kokia Valdancioji taryba jas priémeé.

Tema

Naujas reglamentas dél tarptautiniy mokeéjimy
Bendrijoje

Sezoniniy prekiy vertinimo standartai, taikant
suderintus vartotojy kainy indeksus

OL nuoroda

OL C21,
2009 128, p. 1

OL C 58,
20093 12,p. 1

Bankininkystés direktyvos ir Kapitalo OL C 93,
pakankamumo direktyvos nuostaty dél centriniy 2009 4 22, p. 3
istaigy kontroliuojamy banky, tam tikry nuosavy
1éSy straipsniy, dideliu pozicijuy, priezitiros
priemoniy ir kriziy valdymo daliniai pakeitimai
Priemoneés, teikiancios vidutinés trukmés finansing  OL C 106,
pagalba valstybiy nariy mokéjimy balansams, 2009 5 8, p. 1
daliniai pakeitimai
Pasitlymas dél Europos Parlamento ir Tarybos OL C 115,
reglamento dél kredito reitingy agentiiry 2009 520, p. 1
Tarybos reglamento dél euro jvedimo (Kodifikuota OL C 246,
redakcija) pasitilymas 2009 10 14,

p.1
Pasitilymas dél Europos Parlamento ir Tarybos OL C 272,
direktyvos dél alternatyvaus investavimo fondy 2009 11 13,
valdytojy ir direktyvy 2004/39/EB ir 2009/.../EB p. 1
dalinio keitimo
Europos Parlamento ir Tarybos reglamento dél OL C 270,
Bendrijos finansy sistemos makrolygio rizikos 2009 11 11,
ribojimo  prieziiros ir Europos sisteminés p. 1
rizikos valdybos steigimo pasitilymas ir Tarybos
sprendimo, kuriuvo Europos centriniam bankui
pavedamos konkrecios uzduotys, susijusios Europos
sisteminés rizikos valdybos veikla, pasiiilymas

ECB
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Numeris ?

CON/2009/91

CON/2009/94

CON/2009/95

CON/2010/5

CON/2010/6

ECB
Mety ataskaita
2009

Iniciatorius

ES Ministry
Taryba

ES Ministry
Taryba

ES Ministry
Taryba

ES Ministry
Taryba

ES Ministry
Taryba

Tema

Rekomendacijos dél Tarybos sprendimy dél
Europos  bendrijos  pozicijos  persvarstant
Susitarima dél pinigy su Vatikano Miesto Valstybe
ir dél Europos bendrijos pozicijos persvarstant
Susitarima dél pinigy su San Marino Respublika

Pasitilymas dél Europos Parlamento ir Tarybos
direktyvos, i§ dalies keician¢ios direktyvy
2006/48/EB ir 2006/49 EB nuostatas, susijusias su
kapitalo poreikiu prekybos knygai ir pakartotinam
pakeitimui vertybiniais popieriais, taip pat su
atlyginimy nustatymo politikos priezitiriniu
tikrinimu

Tarybos reglamento dél eury monety autentisSkumo
tikrinimo ir apyvartai netinkamy eury monety
tvarkymo pasitlymas

Trys Europos Parlamento ir Tarybos reglamenty,
kuriais isteigiamos Europos bankininkystés
institucija, Europos draudimo ir profesiniy pensiju
institucija ir Europos vertybiniy popieriy ir rinky
institucija, pasitilymai

Europos Parlamento ir Tarybos direktyvos, i$
dalies keiCian¢ios Direktyvas 2003/71/EB ir
2004/109/EB, pasitilymas

OL nuoroda

OL C 284,
2009 11 25,

p.-1

OL C 291,
2009 12 1, p. 1

OL C 284,
2009 11 25,

p- 6

OL C 13,
2009120, p. 1

OL C 19,
20101 26,p. 1



b) Po valstybés narés konsultavimosi pateiktos ECB nuomonés?

Numeris*
CON/2009/2
CON/2009/3

CON/2009/4

CON/2009/5

CON/2009/6

CON/2009/7

CON/2009/8

CON/2009/9

CON/2009/10

CON/2009/11

CON/2009/12

CON/2009/13

CON/2009/15

CON/2009/16

Iniciatorius
Latvija

Slovénija

Belgija

Austrija

Danija

Liuksemburgas

Svedija

Vengrija

Latvija

Latvija

Kipras

Bulgarija

Airija

Airija

Tema
Valstybés garantijos banky paskoloms

Valstybés kapitalo investicijy ir skolos uz nuosava
kapitala apsikeitimo sandoriy salygos pagal vieSaja
finansy teise

Taisykliy, reglamentuojanciy Nationale Bank van Belgié /
Banque Nationale de Belgique pajamy paskirstyma ir jo
pelno skyrima Belgijos valstybei, daliniai pakeitimai

Oesterreichische Nationalbank atlieckamo sitilomo
Austrijos TVF kvotos padidinimo apmokéjimas

Finansinio stabilumo plano, garantuojancio visiska
indélininky ir paprasty kreditoriy reikalavimy jvykdyma,
iSplétimas ir valstybés kapitalo suteikimo kredito
istaigoms planas

Banque centrale du Luxembourg vaidmuo rengiant kai
kuria statistika

Maziausio nominalo monetos nebebuvimas teiséta
mokéjimo priemone ir apvalinimo taisykliy daliniai
pakeitimai

Centrinio vertybiniy popieriuy depozitoriumo, kliringo
namy ir pagrindinés sandorio Salies salygos ir veikimo
taisykles

Indéliy garantijy sistema ir prieziliros institucijos
vaidmuo nemokumo procediirose

Valstybés mokama kompensacija banky perémimo
kontekste

Valstybés paskoly ir garantijy teikimo salygos esant
kritiSkai padéciai

Papildomi tinkamumo kriterijai bwreapcka napoona
6anxa (Bulgarian National Bank) valdanciosios tarybos
nariams ir i$samesnés informacijos teikimo Siame
kontekste taisyklés

Finansinés paramos priemonés, susijusios su atlyginimu
valstybés tarnautojams

Teisés aktai, kuriais siekiama leisti finansy ministrui
nurodyti Nacionaliniam pensijy rezervo fondui investuoti i
finansy institucijas, kai tai yra banky rekapitalizacijos dalis

3 2004 m. gruodzio mén. Valdancioji taryba nusprendé, kad ECB nuomongés, pateiktos nacionaliniy valdZios institucijuy praSymu,

paprastai bus skelbiamos nedelsiant po ju priémimo ir vélesnio perdavimo besikonsultuojanéiai valdzios institucijai.
4 Konsultacijos sunumeruotos ta tvarka, kokia Valdancioji taryba jas prieme.
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Numeris*

CON/2009/18
CON/2009/19

CON/2009/20
CON/2009/21

CON/2009/22

CON/2009/23

CON/2009/24
CON/2009/25

CON/2009/26

CON/2009/27
CON/2009/28

CON/2009/29

CON/2009/30
CON/2009/31

CON/2009/32
CON/2009/33
CON/2009/34

CON/2009/35

CON/2009/36
CON/2009/39
CON/2009/40

ECB
Mety ataskaita
2009

Iniciatorius
Estija

Lenkija

Kipras

Kipras

Lenkija

Ttalija

Vokietija

Belgija

Lietuva

Slovénija

Vengrija

Belgija

Svedija
Latvija
Lietuva

Italija

Cekija

Ispanija

Kipras
Graikija

Lietuva

Tema
Finansy sistemos stabilizavimo priemonés

Tam tikry finansy {staigy rekapitalizacija ir
nacionalizavimas

Indéliy garantijy sistemy taikymo iSplétimas

Vertybiniy popieriy birza, centrinis depozitoriumas ir
centrinis vertybiniy popieriy registras

Valstybinio banko ,,Bank Gospodarstwa Krajowego*
teisinio pagrindo daliniai pakeitimai, padidinantys jo
vaidmeni vyriausybés programose

Banca d’Italia laikomos izdo prieinamumo saskaitos
valdymas

Tolesnio finansy rinkos stabilizavimo priemonés

Valstybés garantijos, kuria siekiama i$vengti likvidumo
nutekéjimo, dalinis pakeitimas

Lietuvos banko pelno paskirstymo taisykliy pakeitimas
neramumy finansy srityje kontekste

Mokéjimo paslaugos ir sistemos

Valstybés garantiju finansiniam stabilumui palaikyti
procediringés taisyklés

Priemoniy, kuriy galima imtis finansy krizés metu,
apimties iSplétimas

Valstybés garantijy teikimas bankams ir kitoms istaigoms

Indéliy garantijy sistemos istatymo daliniai pakeitimai,
susij¢ su jstatymo taikymo apimtimi ir mokéjimais

Naujos finansinio stabilumo stiprinimo priemonés
Italijos kvotos Tarptautiniame valiutos fonde padidinimas

Kai kurie Banky jstatymo pakeitimai, susij¢ su finansiniy
rinky krize

Sitlomas Ispanijos kvotos TVF padidinimas, kurj turéty
apmokéti Banco de Espaiia

Mokéjimo paslaugos ir sistemos
Priemonés ekonomikos likvidumui padidinti

Mokeéjimo jstaigy prieziira, kurig atliks Lietuvos bankas



Numeris*

CON/2009/41

CON/2009/42

CON/2009/43

CON/2009/44

CON/2009/45

CON/2009/46

CON/2009/47

CON/2009/48

CON/2009/49

CON/2009/50
CON/2009/51

CON/2009/52
CON/2009/53
CON/2009/54
CON/2009/55

CON/2009/56

CON/2009/57

CON/2009/58
CON/2009/59

Iniciatorius

Portugalija

Rumunija

Rumunija

Vengrija

Vokietija

Liuksemburgas

Latvija

Rumunija

Slovakija
Vokietija

Rumunija

Cekija
Latvija
Vokietija
Lenkija
Airija
Kipras
Svedija

Italija

Tema

Banco de Portugal apmokama padidinta Portugalijos
kvota Tarptautiniame valiutos fonde

Oficialiosios statistikos organizavimas ir veikimas
Rumunijoje

Korespondentinés bankininkystés paslaugy
liberalizavimas mokéjimams nacionaline valiuta ir
susije statistinés atskaitomybés reikalavimai

Magyar Nemzeti Bank teisinio pagrindo suderinimas su
naujomis administracinémis taisyklémis

Teisiniai santykiai, taikomi Deutsche Bundesbank
darbuotojams

Banque Centrale du Luxembourg priezitros funkcijos
iSplétimas Mokéjimo paslaugy, elektroniniy pinigu
istaigy ir atsiskaitymy baigtinumo mokéjimy ir
vertybiniy popieriy atsiskaitymy sistemose jstatymo
projektu

Priemonés dél vieSojo sektoriaus atlyginimy centrinio
banko nepriklausomumo pozitiriu

Banca Nationald a Romaniei korekciniy jgaliojimy
sunkioje padétyje esanciy kredito istaigy atzvilgiu
stiprinimas

Neramumy finansy rinkose mazinimo priemonés
Naujos priemonés, stiprinancios finansing priezitira

Priemonés indéliy garantijuy sistemos veiksmingumui
padidinti

Banknoty ir monety apyvarta
Latvijas Banka pelno paskirstymas

Tolesnés finansy rinkos stabilizavimo priemonés

Taisykliy, reglamentuojanciy centrini vertybiniy
popieriy depozitoriuma, pakeitimai
Finansinés paramos priemoniy kredito istaigoms

pakeitimai

Finansinés nuomos ir lizingo bendroviy veiklos
reguliavimas

Valstybés rekapitalizavimo sistema
Banca d’ltalia aukso atsargy apmokestinimas
ECB
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m

Numeris*

CON/2009/60
CON/2009/61
CON/2009/62

CON/2009/63

CON/2009/64

CON/2009/65
CON/2009/66
CON/2009/67

CON/2009/68
CON/2009/69

CON/2009/70

CON/2009/71

CON/2009/72
CON/2009/73

CON/2009/74
CON/2009/75
CON/2009/77
CON/2009/78
CON/2009/79

CON/2009/80

CON/2009/82
CON/2009/83
CON/2009/84

ECB
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Iniciatorius
Lenkija
Lietuva

Ispanija

Italija

Slovénija

Latvija
Suomija

Lenkija

Airija

Italija
Ispanija
Cekija
Rumunija
Belgija

Pranciizija
Slovakija
Lietuva
Kipras

Svedija

Nyderlandai

Lenkija
Lietuva

Nyderlandai

Tema
Kolektyviniy taupymo ir kredito unijy teisinis pagrindas
Oficialaus lito kurso keitimo tvarka

Banko restrukttirizavimas ir kredito jstaigy nuosavy lésy
sustiprinimas

Istatymo nuostata dél Banca d’ltalia aukso atsargy
apmokestinimo pakeitimo projekto

Visuomenés galimybé susipazinti su informacija apie
pareigiiny turta

Banko problemy sprendimo priemoniy stiprinimas
Kliringo operacijy teisinio pagrindo dalinis pakeitimas

Narodowy Bank Polski teisés prekiauti vertybiniais
popieriais iSplétimas

Nacionalinés turto valdymo agentiiros isteigimas

Atlyginimas uz Banca d’ltalia laikoma izdo

prieinamumo saskaita

Pinigy plovimo ir teroristy finansavimo prevencijos
nuostatos, susijusios su Banco de Espana

Su vartojimo kreditu susij¢ Ceska narodni banka
prieziiros uzdaviniai

Mokéjimo paslaugos

Kredito istaigy isipareigojimams taikomos valstybés
garantijos pratgsimas

Banque de France valdytojo skyrimo procediiros
Mokéjimo paslaugos

Valstybinis auditas Lietuvos banke

Specialiy vyriausybés obligaciju kredito istaigoms emisija

Vyriausybés garantijy iSplétimas bankams ir kitoms
istaigoms

De Nederlandsche Bank dalyvavimas Bonaire, Sint
Eustatius ir Saba pinigy sistemoje

Valstybés izdo paramos finansy jstaigoms pratgsimas
Lietuvos banko pelno paskirstymas

De Nederlandsche Bank atliekama kliringo ir
atsiskaitymo paslaugy priezitira



Numeris*
CON/2009/85
CON/2009/86

CON/2009/87

CON/2009/89

CON/2009/90

CON/2009/92

CON/2009/93

CON/2009/96

CON/2009/97
CON/2009/98

CON/2009/99

CON/2009/100

CON/2010/1

CON/2010/2

CON/2010/3

CON/2010/4

CON/2010/7

Iniciatorius
Slovakija

Austrija

Vengrija

Airija

Belgija

Airija

Lietuva

Ispanija

Vokietija

Vengrija

Austrija

Slovénija

Vengrija

Estija

Pranciizija

Pranciizija

Belgija

Tema
Narodna banka Slovenska nepriklausomumas

Priemonés, pagerinancios likviduma ir padidinancios
kredito istaigy konkurencinguma

Tam tikry keisting banknoty pateikimo termino
pratgsimas

Central Bank and Financial Services Authority of
Ireland valdybos sudétis ir narysté Irish Financial
Services Regulatory Authority

Nationale Bank van Belgié/Banque Nationale de
Belgique turto sulaikymo teisés reitingas

Airijos valstybés garantijos kredito istaigy tam tikriems
isipareigojimams pratgsimas

Finansinio stabilumo stiprinimo priemoniy taikymo
salygos ir procediiros

Banco de Esparia, kity valstybiy nariy nacionaliniams
centriniams bankams arba Europos centriniam bankui
suteikto ikaito realizavimas Siems bankams vykdant
savo uzdavinius

Pranesimo apie uzsienio prekyba reikalavimai

Bendrosios salygos ir veiklos bei techniniai reikalavimai,
taikomi Vengrijos mokéjimy sistemos kliringo paslaugos
teikéjams

Austrijos valstybés garantijy tarpbankinei rinkai iSplétimas

Banka Slovenije igaliojimai, susij¢ su Slovénijos naryste
Tarptautiniame valiutos fonde

Forinto ir eury banknoty ir forinto ir eury monety
atkiirimas Vengrijoje

Nacionalinés statistikos rengimo naujasis teisinis
reglamentavimas

Tam tikros bankininkystés ir finansy reguliavimo
priemonés

Banky ir draudimo licencijavimo ir priezitiros instituciju
sujungimas

Banky ir finansy sektoriaus imonéms taikomos
atsigavimo priemonés, finansy sektoriaus ir finansy
paslaugy priezitra ir Nationale Bank van Belgié/Banque
Nationale de Belgique statutas
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m

Numeris*

CON/2010/8

CON/2010/9

CON/2010/10

CON/2010/11

CON/2010/12

CON/2010/13

CON/2010/14

CON/2010/16

CON/2010/17

ECB
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2009

Iniciatorius

Graikija

Suomija

Vengrija

Svedija

Rumunija

Vengrija
Lenkija
Estija

Graikija

Tema

Verslo ir profesionaliy skoly kredito jstaigoms
restruktiirizavimas  ir  kredito  biury = duomeny
apdorojimas

Indéliy banky konsolidavimas

Magyar Nemzeti Bank uzdaviniai, Vengrijos finansy
priezitros institucijos struktiira ir teisinis statusas bei
Finansy stabilumo tarybos isteigimas

Valstybés kapitalo restrukttrizavimo schemos antrasis
pratgsimas

Speciali administravimo procediira, kuriag jtampa
patirian¢ioms kredito staigoms inicijavo Banca
Nationala a Romaniei

Magyar Nemzeti Bank uzdaviniai, susij¢ su Vengrijos
naryste Tarptautiniame valiutos fonde

Banky skolinimo verslui paramos priemonés
Pasirengimas euro jvedimui

Graikijos statiskos sistemos ir nepriklaussomos
statistikos institucijos isteigimas



EUROSISTEMOS PINIGY POLITIKOS
PRIEMONIY CHRONOLOGIJA'

2007 M. SAUSIO 11 D. IR VASARIO 8 D.

ECB valdanioji taryba nusprendé, kad
pagrindiniy refinansavimo operacijy minimali
sitloma norma ir palikany normos uz
naudojimasi ribinio skolinimosi ir indéliy
galimybémis nepakis ir atitinkamai bus 3,50 %,
4,50 % ir 2,50 %.

2007 M. KOVO 8 D.

ECB valdancioji taryba nusprendé¢, kad pagrindiniy
Eurosistemos refinansavimo operacijy minimali
sitiloma paliikany norma bus padidinta 25 baziniais
punktais — iki 3,75 %, pradedant operacija, uz
kurig bus atsiskaitoma 2007 m. kovo 14 d. Ji taip
pat nusprendé nuo 2007 m. kovo 14 d. paliikany
normas uz naudojimasi tiek ribinio skolinimosi,
tiek indéliy galimybémis padidinti 25 baziniais
punktais, atitinkamai — iki 4,75 % ir 2,75 %.

2007 M. BALANDZI0 12 D. IR GEGUZES 10 D.

ECB valdancioji taryba nusprendé, kad
pagrindiniy refinansavimo operacijy minimali
siiloma norma ir palikany normos uZ
naudojimasi ribinio skolinimosi ir indéliy
galimybémis nepakis ir atitinkamai bus 3,75 %,
4,75 % ir 2,75 %.

2007 M. BIRZELIO 6 D.

ECB valdancioji taryba nusprendé¢, kad pagrindiniy
Eurosistemos refinansavimo operaciju minimali
sitiloma paliikany norma bus padidinta 25 baziniais
punktais — iki 4 %, pradedant operacija, uz kuria
bus atsiskaitoma 2007 m. birzelio 13 d. Ji taip pat
nusprendé nuo 2007 m. birZelio 13 d. paliikany
normas uz naudojimasi tiek ribinio skolinimosi,
tiek indéliy galimybémis padidinti 25 baziniais
punktais, atitinkamai —iki 5 % ir 3 %.

2007 M. LIEPOS 5 D., RUGPJUCIO 2 D.,
RUGSEJO 6 D., SPALIO 4 D., LAPKRICIO 8 D.,
GRUODZ10 6 D., 2008 M. SAUSIO 10 D.,
VASARIO 7 D., KOVO 6 D., BALANDZIO 10 D.,
GEGUZES 8 D. IR BIRZELIO 5 D.

ECB valdancioji taryba nusprendé, kad pagrindiniy
refinansavimo operacijy minimali sifiloma norma
ir paluikany normos uz naudojimasi ribinio
skolinimosi ir indéliy galimybémis nepakis ir
atitinkamai bus 4,00 %, 5,00 % ir 3,00 %.

2008 M. LIEPOS 3 D.

ECB valdancioji taryba nusprendé, kad pagrindiniy
Eurosistemos refinansavimo operacijy minimali
sitiloma paliikany norma bus padidinta 25 baziniais
punktais — iki 4,25 %, pradedant operacija, uz
kuria bus atsiskaitoma 2008 m. liepos 9 d. Ji taip
pat nusprendé nuo 2008 m. liepos 9 d. palukany
normas uz naudojimasi tiek ribinio skolinimosi,
tiek indéliy galimybémis padidinti 25 baziniais
punktais — atitinkamai iki 5,25 % ir 3,25 %.

2008 M. RUGPJUCIO 7 D., RUGSEJO 4 D. IR
SPALIO 2 D.

ECB valdancioji taryba nusprendé, kad pagrindiniy
refinansavimo operacijy minimali sitiloma paliikany
norma ir palikany normos uz naudojimasi ribinio
skolinimosi ir indéliy galimybémis nepakis ir bus
atitinkamai 4,25 %, 5,25 % ir 3,25 %.

2008 M. SPALIO 8 D.

ECB valdancioji taryba nusprendé, kad
pagrindiniy  Eurosistemos refinansavimo
operaciju minimali sitiloma paliikany norma
bus sumazinta 50 baziniy punkty — iki 3,75 %,
pradedant operacija, uz kuria bus atsiskaitoma
2008 m. spalio 15 d. Ji taip pat nusprendé
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palikany normas uz naudojimasi tiek ribinio
skolinimosi, tiek indéliy galimybémis sumazinti
50 baziniy punkty — atitinkamai iki 4,75 %
ir 2,75 %, Siam sprendimui jsigaliojant
nedelsiant. Be to, ValdanCioji taryba
nusprendé, kad, pradedant operacija, kuri bus
ivykdyta spalio 15 d., savaitinés pagrindinés
refinansavimo operacijos bus atlieckamos kaip
fiksuotyju palikany konkursai, paskirstant
visa sumg ir taikant pagrindiniy refinansavimo
operacijuy palikany norma. Be to, nuo spalio
9 d. ECB sumazins koridoriy tarp nuolatiniy
galimybiy nuo 200 iki 100 baziniy punkty
pagrindiniy refinansavimo operacijuy paliikany
normos atzvilgiu. Sios dvi priemonés galios tiek,
kiek prireiks, bet ne trumpiau kaip iki pirmo
2009 m. atsargy laikymo laikotarpio pabaigos,
t. y. sausio 20 d.

2008 M. SPALIO 15 D.

ECB valdancioji taryba nusprendé toliau plésti
uztikrinimo sistema ir didinti likvidumo teikima.
Siuo tikslu Valdanéioji taryba nusprendé:
i) iSplésti tinkamo naudoti Eurosistemos kredito
operacijose ikaito saraSa, Siam iSplétimui
galiojant iki 2009 m. pabaigos; ii) padidinti
ilgesnés trukmés refinansavimo teikimg, Siam
padidinimui jsigaliojant nuo 2008 m. spalio
30 d. ir galiojant iki 2009 m. pirmojo ketvir¢io
pabaigos; ir iii) teikti likviduma JAV doleriais su
uzsienio valiutos apsikeitimo sandoriy pagalba.

2008 M. LAPKRICIO 6 D.

ECB valdancioji taryba nusprendé, kad
pagrindiniy  Eurosistemos refinansavimo
operaciju paliikany norma bus sumazinta

50 baziniy punkty — iki 3,25 %, pradedant
operacija, uz kurig bus atsiskaitoma 2008 m.
lapkri¢io 12 d. Ji taip pat nusprendé paltikany
normas uz naudojimasi tiek ribinio skolinimosi,
tiek indéliy galimybémis sumazinti 50 baziniy
punkty — atitinkamai iki 3,75 % ir 2,75 %, Siam
sprendimui isigaliojant 2008 m. lapkricio 12 d.
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2008 M. GRUODZIO 4 D.

ECB valdancioji  taryba nusprendé, kad
pagrindiniy Eurosistemos refinansavimo operacijy
palikany norma bus sumazinta 75 baziniais
punktais — iki 2,50 %, pradedant operacija, uz kuria
bus atsiskaitoma 2008 m. gruodzio 10 d. Ji taip
pat nusprendé palikany normas uz naudojimasi
tiek ribinio skolinimosi, tiek indéliy galimybémis
sumazinti 75 baziniais punktais — atitinkamai iki
3,00 % ir 2,00 %, Siam sprendimui isigaliojant
2008 m. gruodzio 10 d.

2008 M. GRUODZIO 18 D.

ECB valdanc¢ioji taryba nusprendé, kad
pagrindinés refinansavimo operacijos po
atsargy laikymo laikotarpio, pasibaigsiancio
2009 m. sausio 20 d., ir toliau bus vykdomos
taikant  fiksuotyjy = palikany  konkurso
procediira, paskirstant visa suma. Si priemoné
bus taikoma tiek, kiek to reikés ir ne trumpiau
kaip iki 2009 m. treciojo atsargy laikymo
laikotarpio paskutinio paskirstymo kovo 31 d.
Be to, nuo 2009 m. sausio 21 d. nuolatiniy
priemoniy paliikany normy koridorius, kuris
2008 m. spalio 9 d. buvo sumazintas iki 100
baziniy punkty vyraujancios pagrindinés
refinansavimo operacijos palikany normos
atzvilgiu, bus vél simetriSkai padidintas iki 200
baziniy punkty.

2009 M. SAUSIO 15 D.

ECB valdanCioji taryba nusprendé, kad
pagrindiniy refinansavimo operacijy fiksuotoji
palikany norma bus sumazinta 50 baziniy
punkty — iki 2,00 %, pradedant operacija, uz
kuria bus atsiskaitoma 2009 m. sausio 21 d.
Ji taip pat nusprendé, kad palikany normos
uz naudojimasi ribine skolinimosi galimybe
ir indéliy galimybe bus atitinkamai 3,00 %
ir 1,00 %, Siam sprendimui isigaliojant 2009 m.
sausio 21 d., pagal 2008 m. gruodzio 18 d.
sprendima.



2009 M. VASARIO 5 D.

ECB valdanioji taryba nusprendé, kad
pagrindiniy refinansavimo operacijy palikany
norma ir paliikany normos uZz naudojimasi
ribinio skolinimosi ir indéliy galimybémis
nepakis ir bus atitinkamai 2,00 %, 3,00 %
ir 1,00 %.

2009 M. KOVO 5 D.

ECB valdancioji taryba nusprende, kad
pagrindiniy refinansavimo operacijy fiksuotoji
palikany norma bus sumazinta 50 baziniy
punkty — iki 1,50 %, pradedant operacija, uz
kuria bus atsiskaitoma 2009 m. kovo 11 d.
Ji taip pat nusprendé, kad palikany normos
uz naudojimasi ribine skolinimosi galimybe
ir indéliy galimybe atitinkamai bus 2,50 %
ir 0,50 %, Siam sprendimui isigaliojant 2009 m.
kovo 11 d.

Be to, ECB valdancioji taryba nusprendé toliau
taikyti fiksuotyjy paliikany konkurso procediira,
paskirstant visa suma visoms pagrindinéms
refinansavimo operacijoms, specialios trukmés
refinansavimo operacijoms ir papildomoms bei
reguliarioms ilgesnés trukmés refinansavimo
operacijoms tiek, kiek to reikés ir bet kuriuo
atveju ir po 2009 m. pabaigos. Valdancioji
taryba taip pat nusprendé¢ toliau taikyti dabartini
papildomy ilgesnés trukmés refinansavimo
operacijy ir specialios trukmés refinansavimo
operacijy daznuma ir termina tiek, kiek to reikés
ir bet kuriuo atveju ir po 2009 m. pabaigos.

2009 M. BALANDZ10 2 D.

ECB valdanCioji taryba nusprendé, kad
pagrindiniy refinansavimo operacijy fiksuotoji
palikany norma bus sumazinta 25 baziniais
punktais iki 1,25 %, pradedant operacija, uz
kuria bus atsiskaitoma 2009 m. balandzio
8 d. Ji taip pat nusprendé, kad palukany
normos uz naudojimasi ribine skolinimosi
galimybe ir indéliy galimybe bus atitinkamai

2,25 % ir 0,25 %, Siam sprendimui isigaliojant
2009 m. balandzio 8 d.

2009 M. GEGUZES 7 D.

ECB valdancioji taryba nusprendé, kad
pagrindiniy refinansavimo operacijy fiksuotoji
palikany norma bus sumazinta 25 baziniais
punktais iki 1,00 %, pradedant operacija,
uz kuriag bus atsiskaitoma 2009 m. geguzés
13 d. Ji taip pat nusprendé, kad palukany
normos uz naudojimasi ribine skolinimosi
galimybe bus atitinkamai sumazinta 50 baziniy
punkty iki 1,75 %, Siam sprendimui jsigaliojant
2009 m. geguzés 13 d., o palikany normos uz
naudojimasi indéliy galimybe nesikeis ir bus
0,25 %. Be to, Valdancioji taryba nusprendé
toliau taikyti savo patobulinta kreditavimo
skatinimo metoda. Visy pirma ji nusprende, kad
Eurosistema toliau vykdys likvidumo teikimo
ilgesnés trukmés refinansavimo operacijas,
kuriy terminas 1 m., taikant fiksuotyjy palikany
konkurso procediiras ir paskirstant visa suma.
Ji taip pat i§ esmés nusprendé, kad Eurosistema
pirks euro zonoje iSleistas eurais padengtas
obligacijas.

2009 BIRZELIO 4 D.

Valdancioji taryba nusprende, kad pagrindiniy
refinansavimo  operacijy palikany norma
ir palikany normos uz naudojimasi ribinio
skolinimosi galimybe ir indeliy galimybe
nesikeis ir atitinkamai bus 1,00 %, 1,75 % ir
0,25 %. Be to, ECB valdancioji taryba priémé
sprendima dél techniniy biidy, susijusiy su
2009 m. geguzés 7 d. euro zonoje iSleisty eurais
iSreiksty obligaciju pirkimu.

2009 M. LIEPOS 2 D., RUGPJUCIO 6 D., RUGSEJO
3 D., SPALIO 8 D., LAPKRICIO 5 D. IR GRUODZIO
3 D., 2010 M. SAUSIO 14 D. IR VASARIO 4 D.

ECB valdancioji taryba nusprende, kad
pagrindiniy refinansavimo operacijy paliikany
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norma ir palikany normos uz naudojimasi
ribine skolinimosi galimybe ir indéliy galimybe
nesikeis ir atitinkamai bus 1,00 %, 1,75 %
ir 0,25 %.
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ECB KOMUNIKACIJOS, SUSIJUSIOS SU LIKVIDUMO

TEIKIMU, APZVALGA'

LIKVIDUMO EURAIS TEIKIMAS

2009 M. KOVO 5 D.

KONKURSO PROCEDUROS NUO 2009 M.
BALANDZIO 8 D.

Europos centrinio banko (ECB) valdancioji
taryba Siandien nusprendé toliau taikyti
fiksuotyju palikany konkurso procedira,
paskirstant visa suma visoms pagrindinéms
refinansavimo operacijoms, specialios trukmés
refinansavimo operacijoms ir papildomoms bei
reguliarioms ilgesnés trukmés refinansavimo
operacijoms tiek, kiek to reikés ir bet kuriuo
atveju ir po 2009 m. pabaigos.

Be to, Valdancioji taryba nusprendé toliau
taikyti dabartini papildomy ilgesnés trukmés
refinansavimo operacijy ir specialios trukmés
refinansavimo operacijy daznuma ir terming
tiek, kiek to reikés ir bet kuriuo atveju ir po
2009 m. pabaigos.

2009 M. GEGUZES 7 D.

ILGESNES TRUKMES REFINANSAVIMO OPERACI)OS
Europos centrinio banko (ECB) Valdancioji
taryba Siandien nusprendé ivykdyti likvidumo
didinimo ilgesnés trukmés refinansavimo
operacijas (ITRO), kuriy terminas 1 m.

Operacijos bus vykdomos taikant fiksuotyju
paliikany konkurso procediras ir paskirstant
visa suma, o pirmos i§ $iy operacijy paltikany
norma bus to meto pagrindiniy refinansavimo
operacijuy palikany norma. Vélesnése ilgesnés
trukmés refinansavimo operacijose paskirstant
visa suma, fiksuotoji palikany norma gali
apimti skirtuma, pridedama prie pagrindiniy
refinansavimo operacijy, atsizvelgiant i tuo
metu esancias aplinkybes.

Sios operacijos bus vykdomos 3alia reguliariy
ir papildomy ilgesnés trukmés refinansavimo
operaciju, kurios ir toliau bus tokios pacios.

Preliminarus tokiy ilgesnés trukmés refinansavimo
operacijy tvarkarastis 2009 m. pateikiamas toliau.

Be to, Valdancioji taryba Siandien nusprendé iki
2010 m. pabaigos pratgsti tinkamo turto saraso
laikino iSplétimo, paskelbto 2008 m. spalio
15 d., galiojima.

EUROPOS INVESTICIJY BANKAS TAMPA TINKAMA
SANDORIO SALIMI VYKDANT EUROSISTEMOS
PINIGY POLITIKOS OPERACIJAS

Europos centrinio banko valdanéioji taryba
Siandien nusprendé, kad Europos investicijy
bankas (EIB) taps tinkama sandorio Salimi
vykdant  Eurosistemos  pinigy  politikos
operacijas 2009 m. liepos 8 d.

Nuo $ios dienos EIB turés galimybe, jeigu ir kai
tai bus reikalinga jo izdo valdymui, naudotis
Eurosistemos atvirosios rinkos operacijomis ir
nuolatinémis galimybémis per Banque centrale
du Luxembourg tomis paciomis salygomis kaip
ir bet kuri kita sandorio Salis. EIB laikysis visy
tinkamumo reikalavimy ir laikys Eurosistemoje
minimalias atsargas.

Naudojimasis Eurosistemos likvidumu nattiraliai
papildys EIB finansavimo iniciatyvas ir
palengvins EIB prisitaikyma prie papildomos
paklausos jos skolinimo programai. Siuo
metu §i papildoma paklausa vertinama
10 mlrd. eury 2009 m. Atsizvelgiant i jprastinius

1 Daugiau informacijos apie 2009 m. Eurosistemos vykdytas
likvidumo didinimo operacijas zr. ECB interneto svetainés
skyriuje ,,Atvirosios rinkos operacijos‘.

Operacija Paskelbimo data Paskirstymo data
1 m. ITRO Antradienis, Treéiadienis,

2009 m. birzelio 23 d. 2009 m. birzelio 24 d.
1 m. ITRO Antradienis, Treciadienis,

2009 m. rugséjo 29 d. 2009 m. rugsejo 30 d.
1 m. ITRO Antradienis, Treéiadienis,

2009 m. gruodzio 15 d.

2009 m. gruodzio 16 d.

Atsiskaitymo data Termino sué¢jimo diena | Terminas
Ketvirtadienis, Ketvirtadienis, 12 mén.
2009 m. birzelio 25 d. 2010 m. liepos 1 d.

Ketvirtadienis, Ketvirtadienis, 12 mén.
2009 m. spalio 1 d. 2010 m. rugsejo 30 d

Ketvirtadienis, Ketvirtadienis, 12 mén.

2009 m. gruodzio 17 d.

2010 m. gruodzio 23 d.
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isiskolinimo rodiklius, EIB apskai¢iavo, kad
toks papildomas finansavimas galéty sukurti
papildomos investicijy vertés iki 40 mlrd. eury
Siais metais.

Daugiau informacijos apie EIB veikla pateikta
Siandien EIB paskelbtame pareiSkime.

2009 M. GRUODZIO 3 D.

ECB PASKELBIA ISSAMIA INFORMACIJA APIE
REFINANSAVIMO OPERACIJAS, KURIOS BUS
VYKDOMOS IKI 2010 M. BALANDZIO 7 D.

ECB valdancioji taryba Siandien nusprendé
vykdyti pagrindines refinansavimo operacijas
(PRO) kaip fiksuotyjy palikany konkursus
paskirstant visa suma tiek laiko, kiek reikés, bent
iki 2010 m. balandzio 13 d., kai baigsis treciasis
atsargy laikymo laikotarpis. Si konkurso
procediira taip pat bus naudojama vykdant
specialios trukmés refinansavimo operacijas,
kuriy terminas yra vienas atsargy laikymo
laikotarpis, o tos operacijos truks ne maziau
kaip 2010 m. tris atsargy laikymo laikotarpius.

Valdancioji  taryba taip pat nusprendé,
kad paskutinés 12 mén. ilgesnés trukmés
refinansavimo operacijos, kuri bus vykdoma
2009 m. gruodzio mén., palikany norma
bus nustatyta kaip PRO vidutiné minimali
siiloma paliikany norma visos $ios operacijos
laikotarpiu?.

Kalbant apie ilgesnés trukmés refinansavimo
operacijas 2010 m. pirmaji ketvirtj, pasakytina,
kad Valdancioji taryba nusprendé paskuting

6 mén. ilgesnés trukmés refinansavimo
operacija jvykdyti 2010 m. kovo 31 d. Si
operacija, kaip ir reguliarios kiekviena

ménesi vykdomos 3 mén. ilgesnés trukmés
refinansavimo operacijos, apie kurias jau
pranesta ir kurios bus vykdomos 2010 m.
pirmaji ketvirtj (zr. 2009 m. geguzés 29 d.
ECB spaudos pranes$ima), bus ivykdyta kaip
fiksuotyjy palikany normy konkurso procediira
paskirstant visa suma.

ECB
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Véliau, po 2010 m. pirmojo ketvircio,
Valdancioji taryba atsizvelgs i poreiki panaikinti
12 mén. ilgesnés trukmés refinansavimo
operacijy, kuriy terminas sueis 2010 m. antraji
pusmeti, poveiki likvidumui.

2 Bus tik vienas paliikany mokéjimas — suéjus terminui (2010 m.
gruodzio 23 d.). Palikany suma bus apskaiCiuota paskirstyta
suma padauginus is:

52
[6R.™+ . 7R+ R1™1 /360
i-1 - >

kurioje: R """ — 2009 m. gruodzio 16 d. nustatyta PRO minimali
siiloma paliikany norma, RME t =1, .., 53 (53 veélesniy
PRO minimaliy silomy paliikany normos). Operacijos terminas
bus 371 d.



LIKVIDUMO NE EURO ZONOS VALIUTOMIS TEIKIMAS
IR SUTARTYS SU KITAIS CENTRINIAIS BANKAIS

2009 M. SAUSIO 16 D.

SVEICARIJOS NACIONALINIO BANKO IR ECB
BENDRADARBIAVIMAS DIDINANT LIKVIDUMA
SVEICARIJOS FRANKAIS

2008 m. spalio 15 d. Sveicarijos nacionalinis
bankas ir ECB paskelbé bendra praneSima,
kad jie {vykdys eury ir Sveicarijos franky
valiuty apsikeitimo sandorius, kuriy metu
per 7 d. mainais uz eurus nustatyta kaina bus
pateikta Sveicarijos franky ir taip pagerintas
likvidumas trumpesnés trukmés Sveicarijos
franky pinigy rinky segmente. Tuo laiku buvo
paskelbta, kad §i priemoné bus naudojama
tiek laiko, kiek reikés, ir ne maziau kaip iki
2009 m. sausio mén.

Siandien Sveicarijos nacionalinis bankas ir
ECB paskelbé bendra praneSima apie tai,
kad jie toliau, bent jau iki 2009 m. balandzio
pabaigos, vykdys $ias 1 sav. eury ir Sveicarijos
franky valiuty apsikeitimo sandoriy operacijas,
kad toliau skatinty atsigavima trumpesnés
trukmés Sveicarijos franky pinigy rinkos
segmente.

2009 M. VASARIO 3 D.

LAIKINY SUSITARIMY DEL VALIUTY APSIKEITIMO
SANDORIY PRATESIMAS

Siekiant sumazinti pasaulinése finansavimo
JAV doleriais rinkose vis dar vyraujancia
itampa, buvo pratesti laikini abipusio valiuty
apsikeitimo susitarimai (apsikeitimo sandoriy
linijos) tarp Federalinés rezervy sistemos ir kity
centriniy banky.

ECB Valdancioji taryba ir JAV Federaliniy rezervy
sistemos Federalinis atvirosios rinkos komitetas
nusprendé pratgsti savo laiking susitarimg dél
abipusio valiuty apsikeitimo (apsikeitimo sandoriy
linija) iki 2009 m. spalio 30 d.

2009 M. KOvVO 19 D.

EUROSISTEMOS  LIKVIDUMO JAV  DOLERIAIS
TEIKIMO OPERACIJOS 2009 M. ANTRAJ| KETVIRT|

Europos centrinio banko (ECB) valdancioji
taryba nusprendé, pritariant kitiems centriniams
bankams, taip pat ir Federaliniam rezervy bankui,
toliau vykdyti likvidumo JAV doleriais teikimo
operacijas, taikant 7, 28 ir 84 d. terminus.

Sios operacijos ir toliau bus vykdomos atpirkimo
sandoriy forma uz ECB tinkama ikaita, taikant
fiksuotyjy paliikany konkurso procediiras ir
paskirstant visa suma.

Atsizvelgiant | ribota paklausa, operacijos EUR/
USD valiuty apsikeitimo sandoriy forma buvo
nutrauktos sausio pabaigoje, bet galéty biti
vél pradétos vykdyti ateityje, jeigu to reikéty,
atsizvelgiant { vyraujancias rinkos aplinkybes.

Operacijy tvarkarastis iki 2009 m. birzelio
pabaigos pateikiamas ECB tinklalapyje.

2009 M. BALANDZIO 6 D.

CENTRINIAI BANKAI PASKELBIA APIE ISPLESTAS
APSIKEITIMO SANDORIY GALIMYBES

Anglijos bankas, Europos centrinis bankas
(ECB), Federalin¢ rezervy sistema ir Sveicarijos
nacionalinis bankas skelbia apie apsikeitimo
sandoriy galimybe, kuri Federalinei rezervy
sistemai leisty teikti likviduma uZsienio valiuta
JAV finansinéms institucijoms. Jeigu atsirasty
poreikis, eurai, jenos, sterlingai ir Sveicarijos
frankai bty teikiami Federalinei rezervy
sistemai pagal Siuos papildomus apsikeitimo
sandoriy susitarimus su atitinkamais centriniais
bankais. Centriniai bankai toliau dirba kartu ir
imasi reikalingy zingsniy palaikyti stabiluma
pasaulio finansy rinkose.
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ECB SPRENDIMAI

ECB valdancioji taryba nusprendé sudaryti
laiking susitarima dél abipusio valiutos
apsikeitimo (apsikeitimo linijos) su Federaline
rezervy sistema. Sis susitarimas suteiks
Federalinei rezervy sistemai galimybe pasitlyti
likvidumo iki 80 mlrd. eury sumos. Valdancioji
taryba patvirtino §ia apsikeitimo sandoriy linija
iki 2009 m. spalio 30 d.

2009 M. BIRZELIO 10 D.

ECB AKTYVUOJA APSIKEITIMO SANDORIY LINIJA
SU SVERIGES RIKSBANK

Europos centrinis bankas (ECB) ir Sveriges
Riksbank  Siandien  nusprendé  aktyvuoti
savo laiking susitarima dél abipusio valiutos
apsikeitimo (apsikeitimo linijos), pagal kuri
Svedijos centrinis bankas gali skolintis eury i§
ECB uz Svedijos kronas.

ECB ir Sveriges Riskbank 2007 m. gruodzio
20 d. pasirasé apsikeitimo sandoriy susitarima,
siekiant palengvinti finansy rinky funkcionavima
ir, jei reikia, teikti pastarosioms likviduma
eurais. Maksimali suma, kuria gali pasiskolinti
Sveriges Riksbank, yra 10 mlrd. eury, taikant
iki 3 mén. termina.

2009 M. BIRZELIO 25 D.

ECB IR SVEICARIJOS NACIONALINIS BANKAS
ISPLECIA SAVO LIKVIDUMO SVEICARIJOS FRANKAIS
TEIKIMO OPERACIJAS

Europos centrinio banko (ECB) Valdancioji
taryba nusprendé, susitarusi su Sveicarijos
nacionaliniu banku, toliau vykdyti 1 sav.
likvidumo  Sveicarijos  frankais  teikimo
apsikeitimo sandoriy operacijas bent jau iki
2010 m. spalio 31 d., kad palaikyty tolesnj
situacijos ger¢jima trumpalaikio finansavimo
Sveicarijos frankais rinkose.
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ECB IR KITI CENTRINIAI BANKAI ISPLECIA SAVO
APSIKEITIMO SANDORIY LINIJAS SU FEDERALINE
REZERVY SISTEMA

Laikini abipusio valiutos apsikeitimo susitarimai
(apsikeitimo linijos) tarp Federalinés rezervy
sistemos ir kity centriniy banky buvo pratesti iki
2010 m. vasario 1 d.

Be to, Valdancioji taryba nusprendé toliau
vykdyti likvidumo teikimo JAV doleriais
operacijas, kuriy terminai 7 ir 84 dienos, bent
jau iki 2009 m. rugséjo 30 d. Panasy sprendima
priemé  Anglijos bankas ir Sveicarijos
nacionalinis bankas. Sios operacijos ir toliau
bus vykdomos atpirkimo sandoriy forma
uz ECB tinkama ikaitg, taikant fiksuotyju
paltikany konkurso procediiras ir paskirstant
visg suma.

Atsizvelgiant { ribota  paklausg ir
pageréjusias salygas finansavimo rinkose,
28 d. termino operacijos JAV doleriais bus
nutrauktos po operacijos, kuri bus jvykdyta
liepos 28 d. Kaip ir EUR/USD valiuty
apsikeitimo sandoriy atveju, kurie buvo
nutraukti sausio pabaigoje, 28 d. operacijos
galéty buti vél atnaujintos ateityje, jei to
reikéty, atsizvelgiant { vyraujancias rinkos
aplinkybes.

2009 M. RUGSEJO 24 D.

ECB IR SVEICARIJOS NACIONALINIS BANKAS
ISPLECIA SAVO LIKVIDUMO SVEICARIJOS FRANKAIS
TEIKIMO OPERACIJAS

Europos centrinio banko (ECB)
valdancioji taryba nusprendé, susitarusi su
Sveicarijos nacionaliniu banku, toliau vykdyti
1 savaités likvidumo Sveicarijos frankais

teikimo  apsikeitimo sandoriy  operacijas
iki 2010 m. sausio 31 d., kad palaikyty
tolesni  situacijos geréjima trumpalaikio

finansavimo Sveicarijos frankais rinkose.



ECB IR KITI CENTRINIAI BANKAI NUSPRENDE
TOLIAU VYKDYTI LIKVIDUMO JAV DOLERIAIS
TEIKIMO OPERACIJAS

ECB valdancioji taryba nusprendé, pritariant
kitiems centriniams bankams, taip pat ir
Federaliniam rezervy bankui, nuo 2009 m. spalio
mén. iki 2010 m. sausio mén. toliau vykdyti
likvidumo JAV doleriais teikimo operacijas.

Sios Eurosistemos operacijos ir toliau bus
vykdomos 7 d. atpirkimo sandoriy forma uz
ECB tinkama ikaita, taikant fiksuotyjy palukany
konkurso procediiras ir paskirstant visa suma.
Atsizvelgiant i ribota paklausa ir pageréjusias
salygas finansavimo rinkose, 84 d. termino
operacijos JAV doleriais bus nutrauktos po
operacijos, kuri bus jvykdyta 2009 m. spalio 6 d.
ir kurios terminas sueis 2010 m. sausio 7 d. Kaip
ir likvidumo teikimo JAV doleriais operacijos,
kuriy anksc¢iau buvo atsisakyta, 84 d. operacijos,
jei reikés, bus vél pradétos vykdyti.

PanaSy sprendima priémé Anglijos bankas ir
Sveicarijos nacionalinis bankas.

2010 M. SAUSIO 18 D.

ECB NUTRAUKIA LIKVIDUMO SVEICARIJOS
FRANKAIS TEIKIMO OPERACIJAS

Valdancioji taryba nusprendé¢, susitarusi su
Sveicarijos nacionaliniu  banku, nutraukti
1 savaitées likvidumo Sveicarijos frankais
teikimo apsikeitimo sandoriy operacijy vykdyma
po 2010 m. sausio 31 d. Sis sprendimas priimtas
mazéjant paklausai ir pageréjus salygoms
finansavimo rinkose.

2010 M. SAUSIO 27 D.

ECB IR KITI CENTRINIAI BANKAI NUSPRENDZIA
NUTRAUKTI LAIKINAS APSIKEITIMO LINIJAS SU
FEDERALINE REZERVY SISTEMA

Suderings su kitais centriniais  bankais
Europos centrinis bankas (ECB) patvirtina
savo laikiny likvidumo apsikeitimo liniju su
Federaline rezervy sistema galiojimo pabaiga
2010 m. vasario 1 d. Sios linijos, kurios buvo

sukurtos spaudimo pasaulio finansavimo
rinkose  problemoms  iSspresti,  daugiau
nereikalingos, atsizvelgiant i paskutiniais

metais pastebéta finansy rinky funkcionavimo
pageréjima. Prireikus centriniai bankai toliau
bendradarbiaus.

Siomis salygomis ECB valdan¢ioji taryba
nusprendé, susitarusi su Federaline rezervy
sistema, Anglijos banku, Japonijos banku
ir Sveicarijos nacionaliniu banku, nutraukti
likvidumo JAV doleriais teikimo operacijy
vykdyma po 2010 m. sausio 31 d.
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EUROPOS CENTRINIO BANKO NUO 2009 M.
PUBLIKUOTI DOKUMENTAI

Siuo sarasu siekiama informuoti skaitytojus apie publikuotus svarbiausius Europos centrinio banko
nuo 2009 m. sausio mén. publikuotus dokumentus. Darbo straipsniy, kurie nuo 2009 m. sausio mén.
(pradedant Darbo straipsniu Nr. 989) skelbiami tik internete, saraSe nurodomos tik nuo 2009 m.
gruodzio iki 2010 m. vasario mén. paskelbtos publikacijos. Jeigu nenurodyta kitaip, spausdintas
publikacijas galima gauti arba uzsisakyti nemokamai, jei yra atsargy, kreipiantis el. paStu
info@ ecb.europa.eu

Europos centrinio banko ir Europos pinigy instituto publikuotas dokumenty visas sarasas
yra ECB interneto svetainéje (http://ecb.europa.cu).
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ZIODYNAS

Zodyne pateikiami kai kurie Mety ataskaitoje vartojami terminai. Issamesnis ir smulkesnis Zodynas
pateikiamas ECB interneto svetainéje.

akcijos (equities) — nuosavybés vertybiniai popieriai, kuriais iSreiskiama nuosavybés imonéje
dalis. Tai akcijos, kuriomis prekiaujama vertybiniu popieriy birzose (kotiruojamosios akcijos),
nekotiruojamosios ir kitokios akcijos. Paprastai uz akcijas gaunamos pajamos yra dividendai.

akcijy rinka (equity market) — rinka, kurioje akcijos iSleidziamos ir jomis prekiaujama.

atpirkimo sandoris (repurchase agreement) — pinigy skolinimosi procesas, kai turto (paprastai
pastoviyjy pajamy vertybiniy popieriy) pardavimas derinamas su vélesniu to paties turto atpirkimu
tam tikra diena uz truputi aukstesng nurodyta kaina (kuri rodo skolinimosi paliikany norma).

atsargy bazé (reserve base) — kredito jstaigos atitinkamuose balanso straipsniuose (tam tikruose
isipareigojimuose), naudojamuose jos privalomosioms atsargoms apskaiciuoti, parodomy dydziy
suma.

atsargy norma (reserve ratio) — centrinio banko nustatoma kiekvienos balanso straipsniy,
itraukiamy | atsargy baze, kategorijos norma. Sios normos naudojamos privalomyjy atsargy
reikalavimams apskaiciuoti.

atsiskaitymo rizika (settlement risk) — rizika, kad atsiskaitymas pervedimo sistema bus atliktas ne
taip, kaip tikétasi, paprastai del to, kad Salis nesilaiko vieno ar keliy atsiskaitymo jsipareigojimy.
Sig rizika konkreéiai sudaro operaciné rizika, kredito rizika ir likvidumo rizika.

atvirosios rinkos operacija (open market operation) — centrinio banko iniciatyva finansy rinkoje
atlikta operacija. Atsizvelgiant i tikslus, reguliaruma ir tvarka, Eurosistemos atvirosios rinkos
operacijas galima suskirstyti i keturias kategorijas: pagrindinés refinansavimo operacijos, ilgesnés
trukmés refinansavimo operacijos, koreguojamosios operacijos ir struktiirinés operacijos. IS jose
taikomy priemoniy grjZtamieji sandoriai yra pagrindiné Eurosistemos atvirosios rinkos priemoné
ir ja galima taikyti visy keturiy kategoriju operacijose. Be to, atlickant struktiirines operacijas,
galima iSleisti skolos sertifikatus ir sudaryti vienakrypcius sandorius, o atliekant koreguojamasias
operacijas, galima sudaryti vienakrypc€ius sandorius, valiuty apsikeitimo sandorius ir pritraukti
terminuotuosius indélius.

automatiniu buidu atliekami mokéjimai (straight-through processing (STP)) — automatinis nuo
pradzios iki pabaigos sandoriy ir (arba) mokéjimy pervedimy apdorojimas, iskaitant, kai reikia,
automatinj instrukcijy sukiirima, suderinima, patvirtinima, tarpuskaitg ir atsiskaityma.

bendrasis likutinis perteklius (gross operating surplus) — gamybos veiklos produkcijos vertés
perteklius (arba deficitas), atskaiiavus tarpinio vartojimo sanaudas, atlygi darbuotojams ir
mokescius, atémus subsidijas gamybai, bet prie§ atsizvelgiant { mokéjimus ir pajamas, susijusias su
finansinio ir nesukurto turto skolinimusi ir (arba) nuoma ar laikymu.

bendrasis valdymas (corporate governance) — organizacijos valdymo ir kontrolés taisyklés, tvarka
ir procediiros. Pagal organizacijos valdymo struktiira ivairiems jos dalyviams, kaip antai valdyba,
vadovai, akcininkai ir kiti suinteresuotieji asmenys, paskirstomos teisés bei prievolés ir nurodomos
sprendimy priémimo taisyklés bei tvarka.
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Bendroji taryba (General Council) — vienas i§ Europos centrinio banko (ECB) sprendimus
priimanéiy organy. Ja sudaro ECB pirmininkas, pirmininko pavaduotojas ir visy Europos centriniy
banky sistemos nacionaliniy centriniy banky valdytojai.

centriné valdZia (central government) — Europos saskaity sistemoje 1995 apibrézta valdzia,
i$skyrus regioning valdzig ir vietos valdzia. Taip pat Zr. valdZios sektorius.

centrinis vertybiniy popieriy depozitoriumas (CVPD) (central securities depository (CSD)) —
subjektas, kuris: i) leidzia vertybiniy popieriy sandorius apdoroti ir pagal juos atsiskaityti darant
irasus apskaitoje, ii) teikia pasaugos paslaugas (pavyzdziui, administruoja korporacijy veiksmus
ir i§pirkimus) ir iii) atlieka aktyvy vaidmenj uZztikrinant vertybiniy popieriy iSleidimo vientisuma.
Vertybiniai popieriai gali biiti laikomi fizine (bet nemobilia) ir nematerialia forma (kaip elektroninés
apskaitos jrasai).

Ekonomikos ir finansy komitetas (Economic and Financial Committee (EF C)) — konsultacijas
teikiantis ES organas, padedantis ECOFIN tarybai ir Europos Komisijai pasirengti savo darbui.
Jis stebi ekonoming ir finansing valstybiy nariy ir ES padét ir atlicka biudzeto prieZitira.

ECOFIN taryba (ECOFIN Council) — ES Taryba, susidedanti i§ ekonomikos ir finansy ministry.

ekonominé analizé (economic analysis) — viena i§ Europos centrinio banko sistemos priemoniy
atlikti iSsamia rizikos kainy stabilumui analize, kuria remdamasi Valdanc¢ioji taryba priima
atitinkamus pinigy politikos sprendimus. Atliekant ekonoming analizg, dazniausiai démesys
kreipiamas | einamuosius ekonomikos ir finansy pokyc¢ius, numanoma vidutinés trukmés rizika kainy
stabilumui, vertinant pagal Sio laikotarpio prekiy, paslaugy ir rinkos veiksniy saveikos prognozes.
Deramas démesys skiriamas poreikiui nustatyti ekonomika veikian¢iy sukrétimy pobudi, ju poveiki
iSlaidoms ir kainoms bei trumpalaikéms $io poveikio i$plitimo ekonomikoje perspektyvoms. Taip
pat Zr. pinigy analizé.

Ekonominé ir pinigy sajunga (EPS) (Economic and Monetary Union (EMU)) — procesas, kurio
rezultatas buvo tai, kad buvo sukurta bendroji valiuta — euro valiuta, pradéta vykdyti bendra euro
zonos pinigy politika ir koordinuoti ES valstybiy nariy ekonominé politika. Sis procesas, kaip
numatyta Sutartyje, vyko trim etapais. Treciasis, paskutinis etapas prasidéjo 1999 m. sausio 1 d.,
perdavus pinigy politikos kompetencija Europos centriniam bankui ir ivedus euro valiutg. 2002
m. sausio | d. { apyvarta iSleidus grynuosius euro pinigus buvo baigtas EPS kiirimo procesas.

EONIA (euro vienos nakties palikany vidurkio indeksas) (EONIA (euro overnight index
average)) — euro tarpbankinéje rinkoje vienos nakties vyraujanciy efektyviyju palikany normy
matas — euro valiuta iSreik$ty neuztikrinty vienos nakties skolinimo sandoriy, apie kuriuos pranesa
atitinkamy banky specialisty grupé, palikany normy svertinis vidurkis.

EURIBOR (euro tarpbankinio skolinimo paliikany norma) (EURIBOR (euro interbank offered
rate)) — palikany norma, uz kuria auksta kredito reitinga turintis bankas pasirenges paskolinti 1€Sy
euro valiuta kitam auksta kredito reitinga turin¢iam bankui, duomenis apie $ia norma teikia grupé
banky; tarpbankiniy indéliy ji apskaiciuojama kiekviena dieng ivairaus, iki 12 mén., termino.

euro efektyvusis kursas (EEK, nominalusis / realusis) (effective exchange rate (EER) of the
euro (nominal / real)) — dvisaliy euro kursy svertinis vidurkis euro zonos svarbiausiy prekybos
partneriy valiuty atzvilgiu. Europos centrinis bankas skelbia nominaliojo EEK indeksa dvieju
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prekybos partneriy grupiy valiuty atzvilgiu: EEK21 (jeina 11 ne euro zonos ES valstybiy nariy ir
10 pagrindiniy prekybos partneriy uz ES riby) ir EEK41 (jeina EEK21 ir dar 20 $aliy). Taikomi
svoriai parodo kiekvienos prekybos partnerés dali euro zonos prekyboje ir nulemia konkurencija
treciosiose rinkose. Realieji EEK — tai nominalieji EEK, padalyti i§ uzsienio ir vidaus kainy ar
sanaudy santykio svertinio vidurkio. Tai yra kainy ir sanaudy konkurencingumo matai.

Eurogrupé (Eurogroup) — neformalus organas, kuri sudaro ES valstybiy nariy, isivedusiy euro
valiuta, ekonomikos ir finansy ministrai.

euro zona (euro area) — zona, apimanti valstybes nares, iteisinusias euro kaip bendraja valiuta
ir vykdancias bendra pinigy politika, uz kurig atsakinga Europos centrinio banko valdancioji
taryba. Siuo metu i §ia zona jeina Belgija, Vokietija, Airija, Graikija, Ispanija, Pranciizija, Italija,
Kipras, Liuksemburgas, Malta, Nyderlandai, Austrija, Portugalija, Slovénija, Slovakija ir Suomija.

Europos centrinis bankas (ECB) (European Central Bank (ECB)) — Eurosistemos ir Europos
centriniy banky sistemos (ECBS) centras, kuriam pagal Sutartj (282 straipsnio 3 dalj) suteiktas
juridinio asmens statusas. ECB uztikrina, kad Eurosistemai ir ECBS iskelti tikslai biity jgyvendinti
paties ECB arba nacionaliniy centriniy banky, vadovaujantis ECBS statutu. Jam vadovauja
Valdancioji taryba, Vykdomoji valdyba ir Bendroji taryba, treCiasis sprendimus priimantis
organas.

Europos centriniy banky sistema (ECBS) (European System of Central Banks (ESCB)) —
sistema, kuria sudaro Europos centrinis bankas (ECB) ir visy 27 valstybiy nariy nacionaliniai
centriniai bankai, t. y., be Eurosistemos nariy, i ja icina dar euro neivedusiy valstybiy nariy
nacionaliniai centriniai bankai. ECBS valdo ECB Valdan¢ioji taryba, Vykdomoji valdyba ir
Bendroji taryba, treciasis ECB sprendimus priimantis organas.

Europos pinigy institutas (EPI) (European Monetary Institute (EMI)) — antrojo Ekonominés
ir pinigy sajungos etapo pradzioje (1994 m. sausio 1 d.) laikinai jkurtas institutas, panaikintas, kai
1998 m. birzelio 1 d. ikurtas Europos centrinis bankas.

Europos saskaity sistema 1995 (ESS95) (European System of Accounts (ESA 95)) — iSsami
ir integruota makroekonominiy saskaity sistema, pagrista tarptautiniu mastu priimty statistikos
savoky, apibrézimy, klasifikacijy ir apskaitos taisykliy rinkiniu, kuria siekiama, kad ES valstybiy
nariy ekonomiky kokybiniai apibrézimai buty suderinti. ESS95 — pasaulyje taikomos Nacionaliniy
saskaity sistemos 1993 (NSS93) ES versija.

Eurosistema (Eurosystem) — pagrindiné euro zonos banky sistema. Ja sudaro Europos centrinis
bankas ir euro valiuta isivedusiy ES valstybiy nariy nacionaliniai centriniai bankai.

finansinis stabilumas (financial stability) — padétis, kai finansy sistema, apimanti finansinius
tarpininkus, rinkas ir rinkos infrastruktiira, gali jveikti sukrétimus bei finansiniy disbalansy
padarinius ir kai tikimybé, jog sutriks finansinio tarpininkavimo procesas, jei tokie sutrikimai bty
pakankamai dideli, kad pakenkty santaupy perskirstymo i pelningy investicijy galimybes procesui,
yra maza.

griztamasis sandoris (reverse transaction) — operacija, kuria atlikdamas centrinis bankas perka
arba parduoda turta sudarydamas atpirkimo sandorj arba vykdo jkaitu uztikrintas kredito
operacijas.
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ikaitas (collateral) — (pvz., kredito jstaigy centriniams bankams) uZstatytas ar kitaip perduotas
turtas, kuris yra skoly grazinimo garantija, taip pat (pvz., kredito jstaigy) parduodamo turto (pvz.,
centriniams bankams) atpirkimo pagal atpirkimo sandorius garantija.

ilgesnés trukmeés refinansavimo operacija (longer-term refinancing operation) — kredito
operacija, kurios terminas — nuo 1 savaités, kuria atlicka Eurosistema grjZtamyjy sandoriy budu.
Reguliariy ménesiniy operacijy terminas yra 3 mén. 2007 m. rugpjii¢io mén. prasidéjus finansy
rinkos neramumams, buvo vykdomos papildomos operacijos, kuriy terminas — nuo vieno atsargy
laikymo laikotarpio iki 1 m., o daznis — skirtingas.

imoniy pelningumas (corporate profitability) — matas imoniy pajamy, daugiausia jas lyginant
su pardavimo apimtimi, turtu ar nuosavybe. Yra keletas ivairiy imoniy pelningumo rodikliy,
pagristy finansinémis ataskaitomis, pavyzdziui, veiklos pajamy (pardavimo apimtis atémus veiklos
iSlaidas) ir pardavimo santykis, grynuyjy pajamy (veiklos ir ne veiklos pajamos atskaiCiavus
mokescius, nusidévéjima ir ypatinguosius straipsnius) ir pardavimo santykis, turto graza (siejanti
grynasias pajamas ir visa turta) ir nuosavybés graza (siejanti grynasias pajamas ir akcininky
1é8as). Makroekonomikos lygmeniu pelningumui matuoti daZnai naudojamas bendrasis likutinis
perteklius, kuris pagristas nacionalinémis saskaitomis, pavyzdziui, palyginti su BVP ar pridétine
verte.

indéliy galimybé (deposit facility) — viena i§ Eurosistemos teikiamy nuolatiniy galimybiy, kuria
kitos sandoriy Salys gali naudoti vienos nakties indéliams padéti nacionaliniame centriniame
banke. Uz tokius indélius mokama i§ anksto nustatyta palikany norma (taip pat zr. pagrindinés
ECB palikany normos).

investicijy portfelis (portfolio investment) — euro zonos grynieji sandoriai ir (arba) pozicijos
vertybiniy popieriy, kuriuos isleido ne euro zonos rezidentai (,turtas®), ir nerezidenty grynieji
sandoriai ir (arba) pozicijos vertybiniy popieriy, kuriuos iSleido euro zonos rezidentai
(,,isipareigojimai®). Tai akcijos ir skolos vertybiniai popieriai (obligacijos ir vekseliai, pinigy
rinkos priemonés), i§skyrus sumas, jtrauktas i tiesiogines investicijas ar tarptautines atsargas.

iSvestiné kredito priemoné (credit derivative) — finansiné priemoné, kuria taikant kredito rizika
atskiriama nuo pagrindinio finansinio sandorio, o tai leidzia kredito rizika ivertinti ir perkelti
atskirai.

kainy stabilumas (price stability) — pagrindinis Eurosistemos tikslas — palaikyti kainy stabiluma.
Valdancioji taryba kainy stabiluma apibrézia kaip euro zonos suderinto vartotojy kainy
indekso vidutini metini didéjima ne daugiau kaip 2 %. Valdanéioji taryba taip pat leido suprasti,
kad, siekdama kainy stabilumo, ji sickia palaikyti mazesng, bet artima 2 % infliacija vidutiniu
laikotarpiu.

kita sandorio $alis (counterparty) — kita finansinio sandorio (pvz., bet kurio sandorio su centriniu
banku) Salis.

kitas finansinis tarpininkas (KFT) (other financial intermediary (OFI)) — korporacija arba
kvazikorporacija, i$skyrus draudimo korporacijas ar pensiju fondus, kuri daugiausia uzsiima
finansiniu tarpininkavimu prisiimdama {sipareigojimus kitokia forma nei valiuta, indéliai
ir (arba) artimi indéliy pakaitai i§ instituciniy vienety, iSskyrus PFI. KFT paprastai uzsiima
ilgalaikiu finansavimu ir tai gali biiti korporacijos, uzsiimancios finansine iSperkamaja nuoma,
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finansy specialiosios paskirties korporacijos, sukurtos kaip vertybiniais popieriais paversto turto
turétojos, finansy kontroliuojanciosios korporacijos, vertybiniy popieriy ir i§vestiniy priemoniy
makleriai (uzsiimantys maklerio veikla savo saskaita), rizikos kapitalo imonés ir kapitalo vystymo
bendrovés.

konsoliduotas PFI sektoriaus balansas (consolidated balance sheet of the MFI sector) —
agreguotas PFI balansas, iskaitant PFI tarpusavio pozicijas (pvz., vienos PFI kitai PFI suteiktas
paskolas ar indélius). Jame pateikiama informacija apie PFI sektoriaus turta ir euro zonos rezidenty,
nepriklausanciy Siam sektoriui (valdZzios sektoriaus ir kity euro zonos rezidenty), bei ne euro zonos
rezidenty isipareigojimus. Sis balansas yra pagrindinis statistikos Saltinis apskaiiuojant pinigy
junginius ir juo vadovaujamasi atliekant nuolating P3 prieSiniy analizg.

koreguojamoji operacija (fine-tuning operation) — Eurosistemos atvirosios rinkos operacija,
atlickama siekiant valdyti netikétus likvidumo svyravimus rinkoje. Koreguojamosios operacijos
daznumas ir terminas néra standartizuoti.

korespondentinés centrinés bankininkystés modelis (KCBM) (correspondent central banking
model (CCBM)) — Europos centriniy banky sistemos sukurtas mechanizmas, skirtas kitoms
sandorio Salims jgalinti naudotis tinkamu jkaitu tarp valstybiy. KCBM nacionaliniai centriniai
bankai vienas kito atzvilgiu veikia kaip investicijy saugotojai. Tai reiSkia, kad administruodamas
vertybinius popierius, kiekvienas nacionalinis centrinis bankas turi atidargs vertybiniy popieriy
saskaita kiekvienam kitam nacionaliniam centriniam bankui ir Europos centriniam bankui.

kredito istaiga (credit institution) — 1) imong, kuri verciasi indéliy ir kity grazintiny 1€y priémimu
i§ visuomenés ir paskoly teikimu savo saskaita, ir ii) imoné arba bet kuris kitas juridinis asmuo,
i$skyrus nurodytus i punkte, kurie i$leidzia mokéjimo priemones kaip elektroninius pinigus.

kredito rizika (credit risk) —rizika, kad kita sandorio $alis neatsiskaitys uz visa isipareigojimo suma
suéjus atsiskaitymo terminui arba kada nors véliau. Kredito rizika sudaro islaidy kompensavimo
rizika, pagrindiné rizika, taip pat rizika dél to, kad bankas negali atsiskaityti.

laikymo laikotarpis (maintenance period) — laikotarpis, per kuri apskai¢iuojama, kaip kredito
istaigos vykdo privalomyjy atsargy reikalavimus. Atsargy laikymo laikotarpiai prasideda
pirmosios pagrindinés refinansavimo operacijos po Valdanciosios tarybos posédzio, kuriame i§
anksto numatoma jvertinti ménesio pinigy politikos pozicija, atsiskaitymo diena. Ne maziau kaip
prie$ tris ménesius iki mety pradzios Europos centrinis bankas paskelbia privalomujy atsargy
laikymo laikotarpiy kalendoriy.

Lisabonos strategija (Lishon strategy) — plati strukttriniy reformy programa, skirta paversti ES
»dinamiSkiausia ir konkurencingiausia Ziniy ekonomika pasaulyje®, kuria 2000 m. Lisabonoje
paskelbé Europos Vadovy Taryba.

Lisabonos sutartis (Treaty of Lisbon (Lisbon Treaty)) — Sia sutartimi i§ dalies pakei¢iamos
dvi pagrindinés ES sutartys: Europos Sajungos sutartis ir Europos Bendrijos steigimo sutartis.
Pastarosios Sutarties pavadinimas pakeistas ir ji pavadinta Sutartimi dél Europos Sajungos
veikimo. Lisabonos sutartis pasiraSyta 2007 m. gruodzio 13 d. ir isigaliojo 2009 m. gruodzio 1 d.
Jeigu nenurodyta kitaip, Sioje ataskaitoje visos nuorodos i ,,Sutarti“ reiskia ,,Sutartj dél Europos
Sajungos veikimo*®, o nuorodos { straipsniy numerius atitinka numeracija, kuri isigaliojo 2009 m.
gruodzio 1 d.
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minimali silloma palikany norma (minimum bid rate) — maziausios paltkanos, kurias gali
sitlyti kitos sandoriy Salys kintamyjy paltikany konkursuose.

mokeéjimy balansas (balance of payments (b. o. p.)) — statistiné ataskaita, kurioje pateikiami
duomenys apie konkretaus laikotarpio $alies ekonominius sandorius su kitomis Salimis. [ ja
itraukiami sandoriai, susije¢ su prekémis, paslaugomis ir pajamomis, finansinémis pretenzijomis
kitoms Salims, {sipareigojimais kitoms Salims, ir sandoriai (kaip antai atleidimas nuo skolos),
klasifikuojami kaip pervedimai.

nefinansiniy korporacijy finansavimo spraga (financing gap of non-financial corporations) —
finansavimo spraga gali biiti apibréziama kaip skirtumas tarp bendrovés santaupy (atsirandanciy
dél nepaskirstytojo pelno ir nusidévéjimo sanaudy) ir nefinansiniy korporaciju nefinansiniy
investicijy. Finansavimo spraga taip pat gali biiti apiblidinama remiantis finansinémis saskaitomis
kaip finansinio turto grynojo isigijimo ir nefinansiniy korporacijy grynyju prisiimty jsipareigojimy
skirtumas. Kadangi statistiniy duomeny Saltiniai skirtingi, Sie du dydziai gali skirtis dél statistinés
paklaidos.

nefinansiniy korporacijy iSorés finansavimo sanaudos (realiosios) (cost of the external financing
of non-financial corporations (real)) — sanaudos, kuriy patiria nefinansinés korporacijos, gaudamos
naujy iSorés 1éSy. Euro zonos nefinansiniy korporacijy atzvilgiu jos apskaic¢iuojamos kaip banky
skolinimo sanaudy, skolos vertybiniy popieriy sanaudy ir nuosavybés sanaudy svertinis vidurkis,
remiantis negrazintomis sumomis (pakoreguotomis pagal ivertinimo poveiki) ir pakoregavus pagal
infliacijos lukescius.

numanomas kintamumas (implied volatility) — turto, pavyzdziui, obligacijy ir akcijy kainy tikétino
kintamumo matas (standartinis nuokrypis). Ji galima iSvesti i§ turto kainos, termino pabaigos
dienos ir pasirinkimo sandorio jvykdymo kainos, taip pat i§ nerizikingos grazos normos, taikant
pasirinkimo sandoriy kainy nustatymo modelj, kaip antai Black-Scholes modelj.

nuolatiné galimybé (standing facility) — centrinio banko kredito galimybé, kuria savo iniciatyva
gali naudotis kitos sandoriy Salys. Eurosistema siiilo dvi vienos nakties nuolatines galimybes —
ribinio skolinimosi galimybe ir indéliy galimybe.

obligacijy rinka (bond market) — rinka, kurioje iSleidziami ilgesnio termino skolos vertybiniai
popieriai ir jais prekiaujama.

orientaciné P3 augimo verté (reference value for M3 growth) — metinis P3 augimo tempas
vidutiniu laikotarpiu, atitinkantis kainy stabilumo palaikymo tiksla. Siuo metu orientaciné¢ P3
metinio augimo verté yra 4% %.

lyginamasis portfelis (benchmark portfolio) — kalbant apie investicijas, lyginamasis portfelis arba
indeksas sudaromas investicijy likvidumo ir rizikos, taip pat ir grazos tikslais. Lyginamasis portfelis

naudojamas kaip pagrindas faktinio portfelio rodikliams palyginti.

P1 (M1) - siaurasis pinigy junginys. Jis apima pinigus apyvartoje ir vienadienius indélius, laikomus
PFI ir centrinés valdzios jstaigose (pvz., pasto skyriuose arba izde).
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P2 (M2) — tarpinis pinigy junginys. Jis apima P1, jspéjamojo laikotarpio iki 3 mén. imtinai indélius
(trumpalaikius taupomuosius indélius) ir sutarto termino iki 2 m. imtinai indélius (trumpalaikius
terminuotuosius indélius), laikomus PFI ir centrinés valdZios istaigose.

P3 (M3) — platusis pinigy junginys. Jis apima P2 ir rinkos priemones — atpirkimo sandorius,
pinigy rinkos fondy akcijas (vienetus) bei PFI isleistus skolos vertybinius popierius, kuriy
terminas yra iki 2 m. imtinai.

pagrindiné refinansavimo operacija (main refinancing operation) — reguliari atvirosios rinkos
operacija, kuria Eurosistema vykdo griZztamyjy sandoriy biidu. Sios operacijos atlickamos
savaitiniy standartiniy konkursy biidu ir $iy operacijy terminas paprastai yra viena savaité.

pagrindiné sandorio Salis (PSS) (central counterparty, (CCP)) — subjektas, kuris tarpininkauja
kitoms sandorio Salims sandoriuose, sudaromuose vienoje ar keliose finansy rinkose, kiekvieno
pardavéjo atzvilgiu veikdamas kaip pirkéjas, o kiekvieno pirkéjo atzvilgiu — kaip pardavéjas, taip
garantuodamas nebaigty sandoriy jvykdyma.

pagrindinés ECB paliikany normos (key ECB interest rates) — Valdanc¢iosios tarybos nustatytos
paliikany normos, parodancios Europos centrinio banko pinigy politikos pozicija. Tai pagrindiniy
refinansavimo operacijy paliikany norma, ribinio skelinimosi paliikany norma ir palikany
norma naudojantis indéliy galimybe.

pakeitimas vertybiniais popieriais (securitisation) — finansinio turto, kaip antai paskoly
nekilnojamajam turtui isigyti, sujungimas i bendrg fonda ir jo tolesnis pardavimas specialiosios
paskirties jmonei, kuri isleidzia pastoviyju pajamy vertybinius popierius, skirtus investuotojams
parduoti. Siy vertybiniy popieriy pagrindiné suma ir paliikanos priklauso nuo piniguy srautuy,
gaunamy i§ atitinkamo finansinio turto bendro fondo.

pasirinkimo sandoris (option) — finansiné priemongé, suteikianti savininkui teis¢, bet nejpareigojanti
pirkti arba parduoti tam tikra turta (pvz., obligacijy arba akcijuy) pagal i$ anksto numatyta kaina
(sandorio sudarymo arba jvykdymo kaina) iki tam tikros dienos arba tam tikra diena ateityje
(sandorio ivykdymo arba jo termino pabaigos dieng).

pervir§inio deficito procediira (excessive deficit procedure) — Sutarties 126 straipsnyje
suformuluotoje nuostatoje, konkreciau apibuidintoje Protokole Nr. 12, dél pervirSinio deficito
procediiros numatyta, kad ES valstybés narés privalo laikytis biudzeto drausmés, nustatomi kriterijai,
pagal kuriuos biudzeto pozicija laikoma pervirSinio deficito pozicija, ir reglamentuojami veiksmai,
kuriy reikia imtis, jei nustatoma, kad biudzeto balanso ir valdzios sektoriaus skolos reikalavimai
nejvykdyti. 126 straipsni papildo 1997 m. liepos 7 d. Tarybos reglamentas (EB) Nr. 1467/97 dél
per didelio deficito reguliavimo tvarkos — vienos i$ Stabilumo ir augimo pakto sudedamuyjy daliy
— igyvendinimo paspartinimo ir paaiSkinimo (i§ dalies pakeistas 2005 m. birzelio 27 d. Tarybos
reglamentu (EB) Nr. 1056/2005).

PFI (pinigy finansinés institucijos) (MFIs (monetary financial institutions)) — finansinés
institucijos, kurios kartu sudaro euro zonos pinigus leidziantj sektoriy. Tai Eurosistema, kredito
istaigos rezidentés (kaip apibrézta ES teiséje) ir visos kitos finansinés institucijos rezidentés, kurios
verciasi priimdamos indélius ir (arba) indéliams artimus pakaitus i$ subjekty, kurie néra PFI, ir savo
saskaita (bent jau ekonominiu pozitriu) teikdamos paskolas ir (arba) investuodamos | vertybinius
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popierius. Pastaraja grupe daugiausia sudaro pinigy rinkos fondai, t. y. fondai, kurie investuoja i
trumpalaikes ir mazos rizikos priemones, kuriy terminas paprastai yra 1 m. ar trumpesnis.

PFI grynasis iSorés turtas (MFI net external assets) — euro zonos PFI sektoriaus iSorés turtas
(kaip antai auksas, uZsienio valiutos banknotai ir monetos, ne euro zonos rezidenty isleisti vertybiniai
popieriai ir paskolos, suteiktos ne euro zonos rezidentams), atémus euro zonos PFI sektoriaus
iSorés isipareigojimus (kaip antai ne euro zonos rezidenty indélius, atpirkimo sandorius, pinigy
rinkos fondy akcijas (vienetus), PFI iSleistus skolos vertybinius popierius, kuriy terminas iki 2 m.
imtinai).

PF1 ilgesnés trukmés finansiniai jsipareigojimai (MFI longer-term financial liabilities) — sutarto
termino indéliai nuo 2 m., ispéjamojo laikotarpio nuo 3 mén. indéliai, euro zonos PFI isleisti skolos
vertybiniai popieriai, kuriy pradinis terminas nuo 2 m., ir euro zonos PFI sektoriaus kapitalas ir
atsargos.

PFI kreditas euro zonos rezidentams (MFI credit to euro area residents) — PFI paskolos euro
zonos rezidentéms ne PFI (iskaitant valdZios ir privatyji sektorius) ir PFI turimi vertybiniai popieriai
(akcijos, kita nuosavybé ir skolos vertybiniai popieriai), kuriuos iSleido euro zonos rezidentés ne
PFI.

PFI paliikkany normos (MFI interest rates) — rezidenciy kredito jstaigy ir kity PFI, iSskyrus
centrinius bankus ir pinigy rinkos fondus, taikomos paliikany normos euro zonoje reziduojanciy
namy tkiy ir nefinansiniy korporacijy euro valiuta iSreikStiems indéliams ir paskoloms.

pinigy analizé (monetary analysis) — viena i§ Europos centrinio banko sistemos priemoniy atlikti
i$samig rizikos kainy stabilumui analizg, kuria remdamasi Valdancioji taryba priima atitinkamus
pinigy politikos sprendimus. Pinigy analizé leidzia jvertinti vidutinio laikotarpio ir ilgalaikés
infliacijos tendencijas atsizvelgiant i glaudy pinigy ir kainy rysj per ilga laikotarpi. Atliekant pinigy
analize, atsizvelgiama | daugelio pinigu rodikliy, jskaitant P3, jo sudedamasias dalis ir prie§inius,
ypac kredita ir ivairias perteklinio likvidumo priemones, raida. Taip pat zr. ekonominé analizeé.

pinigy politikes pajamos (monetary income) — i§ Eurosistemos pinigy politikos vykdymo
nacionaliniy centriniy banky sukauptos pajamos. Jos gaunamos i§ Valdanciosios tarybos gairése
nurodyto turto, atitinkanc¢io banknotus apyvartoje ir indéliy isipareigojimus kredito jstaigoms.

pinigy rinka (money market) —rinka, kurioje gaunamos, investuojamos trumpalaikeés 1éSos ir jomis
prekiaujama, paprastai taikant iki 1 m. imtinai pirminio termino priemones.

pirminis balansas (primary balance) — valdZios grynasis skolinimasis arba grynasis skolinimas,
nejskaitant konsoliduoty valdzios isipareigojimu paliikany.

privalomuyjy atsargy reikalavimas (reserve requirement) — minimali atsargy suma, kuria kredito
jstaiga privalo laikyti Eurosistemoje i§ anksto nustatytu atsargy laikymo laikotarpiu. Kaip
laikomasi $io reikalavimo, nustatoma pagal kiekvienos dienos atsargy vidurki atsargy saskaitose
per laikymo laikotarpi.

prognozés (projections) — keturis kartus per metus atlieckamo tyrimo, kuriuo siekiama numatyti
galimus euro zonos makroekonomikos pokycius ateityje, rezultatai. Eurosistemos personalo
parengtos prognozeés skelbiamos birzelio ir gruodzio mén., o Europos centrinio banko (ECB)
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personalo — kovo ir rugséjo mén. Sios prognozés — sudedamoji Europos centrinio banko (ECB)
pinigy politikos strategijos ekonominés analizés dalis ir todél yra viena i$ keleto veikly, kuriomis
prisidedama prie Valdanciosios tarybos atlieckamo rizikos kainy stabilumui vertinimo.

realaus laiko atskiryjy atsiskaitymy sistema (RLAA) (real-time gross settlement (RTGS)
system) — atsiskaitymy sistema, kurioje apdorojimas ir atsiskaitymai vykdomi atskirais pavedimais
realiu laiku (taip pat zr. TARGET).

ribinio skolinimosi galimybé (marginal lending facility) — Eurosistemos nuolatiné galimybé,
kuria kitos sandoriy Salys gali naudotis vienos nakties paskolai gauti i§ NCB uz i§ anksto nustatyta
palikany norma ir uztikrinimui tinkama turta. Taip pat Zr. pagrindinés ECB paliikany normos.

rinkos likvidumo rizika (market liquidity risk) — rizika, kad sandoriai finansy rinkoje negalés
biiti sudaromi arba galés biiti sudaromi prastesnémis, negu tikimasi, salygomis dél nepakankamai
ivairios rinkos ar jos sutrikdymo.

rinkos rizika (market risk) — rizika, kad bus patirta nuostoliy (ir balansiniuose, ir nebalansiniuose
straipsniuose) dél rinkos kainy poky¢iy.

sisteminé rizika (systemic risk) — rizika, kad, vienam sistemos dalyviui nejvykdzius isipareigojimuy,
ju laiku neivykdys ir kiti sistemos dalyviai. Dél tokio isipareigojimy neivykdymo gali kilti dideliy
likvidumo ar kredito problemuy, kurios gali kelti pavojy finansy sistemos stabilumui ar pasitikéjimui
ja. Toki negalé¢jima ivykdyti isipareigojimy gali lemti operacinés ar finansinés problemos.

skolos vertybinis popierius (debt security) — isleidéjo (skolininko) pasizadéjimas atlikti viena
ar daugiau mokéjimy turétojui (skolintojui) tiksliai nustatytomis dienomis ateityje. Paprastai yra
nustatyta tiksli ju palikany norma (atkarpa) ir (arba) jie parduodami uz diskontuota suma, kuri
grazinama pasibaigus terminui. Ilgesnio negu vieny mety termino skolos vertybiniai popieriai
vadinami ilgalaikiais.

Stabilumo ir augimo paktas (Stability and Growth Pact) — Stabilumo ir augimo paktas skirtas
padéti iSsaugoti gera valdzios finansy pozicija ES valstybése narése siekiant gerinti kainy
stabilumo salygas ir skatinant sparty, tvary, uzimtumo didinimui palanky augima. Siuo tikslu
Pakte numatyta, kad valstybés narés turi nustatyti vidutinio laikotarpio biudzeto tikslus. Jame
taip pat numatytos konkrecios pervirSinio deficito procediiros detalés. Pakta sudaro Europos
Vadovy Tarybos nutarimas dél Stabilumo ir augimo pakto, kuris 1997 m. birzelio 17 d. priimtas
Amsterdame auks$éiausiojo lygio susitikime, ir du Tarybos reglamentai: i) 1997 m. liepos 7 d.
Reglamentas (EB) Nr. 1466/97 dél biudzeto biklés perzitiros stiprinimo ir ekonominés politikos
prieziiiros bei koordinavimo su daliniais pakeitimais, padarytais 2005 m. birzelio 27 d. Reglamentu
(EB) 1055/2005, ir ii) 1997 m. liepos 7 d. Tarybos reglamentas (EB) Nr. 1467/97 dél pervir§inio
deficito procediiros jgyvendinimo paspartinimo ir paaiskinimo su daliniais pakeitimais, padarytais
2005 m. birzelio 27 d. Reglamentu (EB) 1056/2005. Stabilumo ir augimo pakta papildo ECOFIN
tarybos pranesimas ,,Stabilumo ir augimo pakto igyvendinimo tobulinimas®, kuri 2005 m. kovo 22—
23 d. patvirtino Europos Vadovy Taryba Briuselyje. Ji taip pat papildo naujasis Elgesio kodeksas,
pavadintas ,,Stabilumo ir augimo pakto igyvendinimo salygos bei stabilumo ir konvergencijos
programy formos ir turinio gairés®, kuri ECOFIN taryba patvirtino 2005 m. spalio 11 d.

suderintas vartotojy kainy indeksas (SVKI) (Harmonised Index of Consumer Prices (HICP)) —
Eurostato sudarytas vartotoju kainy raidos matas, suderintas visoms ES valstybéms naréms.
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Salys kandidatés (candidate countries) — $alys, i§ kuriy ES yra priémusi praSyma priimti | ES.
Derybos dél stojimo i ES su Kroatija ir Turkija pradétos 2005 m. spalio 3 d. Europos Komisija
rekomendavo pradéti derybas dél stojimo su Buvusigja Jugoslavijos Respublika Makedonija 2009
m. spalio mén.

TARGET (Transeuropiné automatizuota realaus laiko atskiryjy atsiskaitymy skubiy
pervedimy sistema) (Trans-European Automated Real-time Gross settlement Express Transfer
system) — realaus laiko atskiryjuy atsiskaitymy (RLAA) eurais sistema. 2008 m. geguzés mén.
pirmosios kartos TARGET sistema pakeit¢ TARGET?2.

TARGET2 - antrosios kartos TARGET sistema. Ji skirta atsiskaitymams eurais naudojant
centrinio banko pinigus ir bendrg IT platforma, i kuria siunc¢iami visi mokéjimy nurodymai.

TARGET2-Securities — bendra techniné Eurosistemos platforma, leidzianti centriniams
vertybiniy popieriy depozitoriumams ir nacionaliniams centriniams bankams teikti pagrindinio,
neapriboto sieny ir neutralaus vertybiniy popieriy atsiskaitymo paslaugas centrinio banko pinigais
Europoje. T2S planuojama pradéti eksploatuoti 2013 m.

tarptautiniy investicijy balansas (t. i. b.) (international investment position (i. i. p.)) — $alies
nejvykdyty grynyjy finansiniy pretenzijy (arba finansiniy isipareigojimy) kity Saliy atzvilgiu verté
ir struktira.

tiesioginés investicijos (direct investment) — tarpvalstybinés investicijos, kuriomis siekiama
ilgam laikui isigyti kitoje Salyje reziduojancios jmonés dalj (dazniausiai tai — ne maziau kaip 10 %
paprastuyjuy akcijy arba balsavimo teisiy isigijimas). Apima akcinj kapitala, reinvesticijas ir kita
kapitala, susijusi su bendroviy tarpusavio operacijomis.

Valdandioji taryba (Governing Council) — auksCiausiasis Europos centrinio banko (ECB)
sprendimus priimantis organas. Ji sudaro visi ECB vykdomosios valdybos nariai ir euro valiuta
isivedusiy Saliy nacionaliniy centriniy banky valdytojai.

valdZios sektorius (general government) — Europos saskaity sistemoje 1995 apibréztas sektorius,
kuri sudaro vienetai rezidentai, pirmiausia uzsiimantys gamyba ne rinkos prekiy ir paslaugy, skirty
individualiam ar kolektyviniam vartojimui, ir (arba) nacionaliniy pajamy ir turto perskirstymu.
Tai centriné, regioning, vietos valdzia ir socialinés apsaugos fondai. Valstybei priklausantys
vienetai, kurie vykdo komercing veikla, pavyzdziui, valstybés imonés, nepriskiriamos prie valdzios
sektoriaus.

valiuty apsikeitimo sandoris (foreign exchange swap) — vienalaikis neatidéliotinas ar iSankstinis
valiuty apsikeitimo sandoris.

vertybiniy popieriy atsiskaitymo sistema (VPAS) (securities settlement system (SSS)) — sistema,
kuria galima pervesti vertybinius popierius nemokestiniu bidu (taikant nemokestinio pavedimo
(FOP) metoda) arba uz mokesti (taikant vienalaikio vertybiniy popieriy ir 1éSy pervedimo

principa).

Vykdomoji valdyba (Executive Board) — vienas i§ sprendimus priiman¢iy Europos centrinio
banko (ECB) organu. Ji sudaro ECB pirmininkas bei pirmininko pavaduotojas ir keturi kiti nariai,
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kuriuos, isigaliojus Lisabonos sutarciai, kvalifikuota balsy dauguma skiria Europos Vadovy
Taryba pagal ES Tarybos rekomendacija.

VKM 11 (valiuty kurso mechanizmas I1) (ERM II (Exchange Rate Mechanism I1)) — valiuty
kurso sistema, kuri yra euro zonos Saliy ir ne euro zonos ES valstybiy nariy bendradarbiavimo
valiuty kurso politikos srityje pagrindas. VKM 11 yra daugiasalis susitarimas, pagal kurj taikomi
fiksuoti, bet koreguojami centriniai kursai ir standartinés +15 % svyravimo ribos. Sprendimai dél
centriniy kursy ir siauresniy svyravimo riby priimami bendru atitinkamos ES valstybés narés, euro
zonos Saliy, Europos centrinio banko (ECB) ir kity ES valstybiy nariy, dalyvaujanc¢iy mechanizme,
susitarimu. Visi VKM II dalyviai, iskaitant ECB, turi teis¢ pradéti konfidencialia procediira, skirta
centriniams kursams pakeisti (centriniy kursy koregavimas).
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