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TokDZ vergt iersintAlé ipat vim.t ibniar gierl i2001In8 n. Eurosi s
ekspert® makroekonominds prognoz&as euro zona

2019 m. metind infliacija pagald4d¥%&x021mbius 1, 3 %
1,6 %. Palygintisu2019m. kovo man. ECBe keoknsopneirntdminsa k r o

prognozamis, infliacij oms papdaigtadl, ocR028M.Tpr ognoza
sumagi nptrao cOge,nlt i ni o punkto. Metina infliaciija

mai sto produkt®, 2019 m. tL4% 02D21snuidlBreyt i 1, 1

2019 m. balandgi o man. pinigd kiekio ir pask
augi mo tempa<0ipmdi bWadlandgi o man. pini®d jung
(kovoiméd®m).. Tvarus pinigO kiekio augimo temp

teikiamaiskredi t ai s privaliajam sektoriui ir magom
| ai kant P3. Nors automatinis gryn®OjO® turto p
poveikis ir magaja, taliau P3 augimui tai DZ
tebebuvo palankio s . Paskol ® ne finans®O bendr omdms mef
bal andgio man. %pédbdaj mank)i.b8Wadl d3an6l i osi os t
priimti sprendimai d&l pinigOl Iplol ipakds ipgs a
pal ankias bank®QIl gygaki himtoliau ugtikrins gal
pirma magosioms ir vidutindms DZon&ams.
Manoma, kad bendra euro zonos fiskalinas pol
tiek skatinamoji, o tai pdomRs ktyeckiedkmam opni k@0
di dgi ausi N DZakN daréa tiesiogini O mokesl|i O i
Vokietijoje ir Pranclzijoje, jas | &@ama ir tai
spar !l i ai

PinigO politikos sprendi mai

Remdamasi reguliaria ekoemomValedadn]| ipajnii gtha raynka
giuos sprendi mus.

T Pirma, nusprinsta nekeisti pagrindini & ECB
Val danl|lioji taryba mano, kadpjosmNi®32pkeimst
taliau bet kokiu atveju t &ddyidutiniulaikotapiur ei k &'s
infliacija ir toliau t vo%,betjamartimolyght O pri e r

T Antra, Valdanlioji taryba ketina toliau re
gautas ig pagal turto pirkimo pkimmgr amN D23
sudjus jO terminui, dar gana ilgN laikN nt
pagrindines ECB pallkan® normas, ir bet kec
ugti krintos palankios |likvidumo sNIygos ir
lygis.

T Trelia, svarstydama su nauja ketvirtinio c
refinansavimo opedac)j OusejiusauCTKkTROSi mu :
taryba nusprenda, kad visoms TI TRBQ@ zti aii klo mo
punkt O didesndssugaguiondi sdmm refinansavinr
tai komN vidutini normN visN atitinkamos TI
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skolinimas, pripagintas tinkKaakama virgija r
palTkan® norma jiems bus magekotarpiy | i gal i
galiojusiai vidutinei palilkan® normai ug r
10bazini © punkt O.

Giais pinigb politikos sprendi mais siekiama
politikos |ygbDZ kad vidutiinaiiu alratiaktoQ aprrpiieu mant
2%, bet jam artimo Ilygio. Jais ugtikrinama,
pal ankios, o tai skatins euro zonos ekonomik
spaudi mN ir vidutiniu | aiplotb@mmirwNjmor inrhd ilaicn
ateities perspektyvas, pagymatina, kad Val da
vei ksmO, jei kilt® nenumatytos nepal anki os a
koreguoti visas savo pri eveornieNs ,i nkfaldi aucgitjioksr irn
Val danl i osios tarybos siekiamo infliacijos |
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| goras aplinka

Nepai sant geresni O, nei tik&tasi, rodiklioO,
ekonomi kos ¢galyse, 2019 m. pradgioje pasauli
At &) o. Tai atitinka apklausO®O rodiklius, i¢g k
tebadra vangi . KurbDzZl ai kN augfis pakankamai sp
sektorius taip phBeamtmadiadigltiiarhailrn awi.s di daj a
neapgbud@ui, kuris slopina pasaulines invest.i
ir Kinijos prekybos santykiaO,t ugudid i@s| .ivasit ai s p
vertinama, kad ¢giais metais ¢gie neigiami vei
ekonomikosi r prekybos augi mN, tikimasi, kad |j DZn
politikos priemonds. D&l to prognozuojama, Kk
tempas 2019 m. magas, vidutiniu | aikotarpiu
prekybaauqtridatgder okai | &l i aiutokiutempujkaipirt i ni u | ai
ekonomi ka. Di ddj ant pasaulio ekonomikos augi
infliacinis spaudimas tur&tO ir toliau blti

Pasaulio ekonomikos aktyvumas ir prekyba

Nepaisantgeresni O, nei ti katasi, kai kuri® pagrind
konomi kos gali ® rodikli®, 2019 m. pradgioje
empas tol Nawus| At BmNj DZ ket virtDZ JAV, Japoni j
konomi kos augo spardduaiuausied Itdrkd ttarsuimp aladi
AV ir Japonijoje ekonominid veikI N skatino t
gmaskavo neigiamN realiojo preki® ir pasl au
idadjimas taip pat skat ibuwmvaagiastardiJAVouve i daus
ejama su daliniu federalinds vyriausybas v
onomi ka augo spar]iau, nei tikatasi, daugi
laidO ir nemago Dmmoni O adsaggpPprkdgpOmauat
l'ies igstoji mo BrexitoEdatai.dmimsekoBdhjkaes mupimas ir (

| i au pal ai pstnaiutigdllkdksajgo,el tndlnicaws kati namosi c
i emonas.

D W o c & O —* O

- ~«Q -
- 0o 9 @ x —

kl ausO rodikliai patvirltainmsnik20B19 maitgd jmo. t e
rmNj DZ ketvirtDZpasaulinis, neDakaitant eur
adybinink® indeksas (PVI) giek timakgdumagai

oliau. Tai daugiausia susijOomskoprgate®dniai
rezultatais, o besiformuojanlios rinkos ekon
trumagbDaAau. Pasaulio apdirbamajai gamybai ir
aktyvumas, pastaraisiais manesiais buviis ats
( gXrpav.).

~ < T >
-5
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1 pav.
Pasaulinis sudadtinis produkcijos PVI

(pasiskirstymo indeksai)

= Pasaulinis, neDadkaitant euro zonos, sudadtinis produkcijo
Pasaulinis, neDakaitant eur oilgalaksvidutkis sudatinis produkciijo

== Pasaulinis, neD&dkaitant euro zonos, apdirbamosios gamybo
== Pasaulinis, neDadkaitant euro zonos, paslaugC) PVI
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Galtiniai: Markiti r ECB skai | iavi mai .

Pastabos: paskutiniai duomenysi 2019 m. gegugas manil &il Kk @tad rap iks snwo du9 X9 sri. sausi o man
gegu@ds.

Pastaraisiais madnesiais pasaulinds fPmansina
2019 m. kovo madn. paskelbt®O ECB ejasspert O mak
besiformuojanlios rinkos ekonomi kos galyse i

stabilumas slepepkyl idwus:r yfgiknarmssi nds sNIlygos ig
pinigd politikos veiksmO, kuri O adamadsi JAV ir

JAV ir Kinijai paskelbus, kad bus taikomi na
DZykis tadidpopariprisinansini O sNlygd griegtaj
magi au, kitose besiformuojanlios rinkos ekon
savaitamis finansinds sNIlygos Tu,mkigjagjaett ai p
ugsienio val i utiodsdjatnstarpgd mst iins &Im srearpk iba id gk n
l'iros kursas. Panagils pokyliai stebi mi ir pa
apie naujus tarifus, pasaulinas akcijO kaino
kintamumui, sumagajo.

Daugadjaami kO ¢giais metais pas au l|lEsantidideliamirgi ma s

didajan|liam politiniam neapibragtumui, augi
gamyba ir prekyba. Dideladas prociklinas fiska
mokes| iusiiars iig@gdwguWsas, giais metais ir tolie
augi mo. Kinijoje sumagajusDZvidaus pakl ausos
ypal susijusios su fiskaline politika. Pinig
pagrindinBhsaesigsieg&lkgenomi kos galyse, prisidaj
sNIlygd sugvelndjimo ir padédjo apriboti polit
kad gi O veiksni O teigiamN povei kDZpakl ausai
Kinijos prekybos konfliktas.

Vertinant ateities perspektyvas, tikatina, Kk
vidutiniu | aikotarpiu turat® st aMandma,kadot i s t
prognozi Oai kot arpiu trys pagrindiniai veiksniai
Pirma,pagrindi ndse i gsivysl|liusios ekonomikos g¢galys
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nes vis didédja pajagumd suvargymai, o esant

nedarbo lygiui,pol i ti kos parama gal i pal ai psni ui ma ¢
augimasturat © sul At &ti ir tapti |l abiau subal ansuc
investicijO ir eksporto. Galiausiai, augi mas
besiformuojan|lios rinkos ekonomi kos g¢gal yse,

patyr a gi | Apskrtai tikismasiy kadDZasaulio ekonomikos augimo tempas
nusi stovas ties gemesniiROBmgifuinares Obkivioz pr i

Kal bant apie atskirO gali O raidN, pasakytina
su Kinija neigiamo pokéioki ogor amagpbpaiunpaka J
ekonominisa k't y vumas t e bPalankiosddrbd enkos i finansavimo

s NI ylpimlsabartinds fiskalinds paskatos ir toli:
neigiamas dalinio federalinas vyrdaususybas ve
paklausai turato® biti | aikinas. Apskr%tai pr
2019 m. pirmNjDZketvirtDZ metini%. rTedliiacuyj 0 BV
stebatinai geri pirmojo ketvirl]lio atckisma Oduo
kaip didajanlios atsargos ir magajantis i mpo
pakl ausa atspindi | &t esnDZekonomi kos augi mo
bal andgio man. padidajo iki 2,0 % (kovo man.
di daj arelrigh jeos kain®O. Infliacija, neDakaitant
padidajo ir balandgio man. sudara 2,1 %. Pro
turdt O sumagédti iki potencialiojo ir sudaryt
augimasvi dutiniu |l aikotarpiu turdat® ir toliau b

Kinijos ekonomi kos augianaks9 pra.l apiprsmNjubDzZ K étt \Aij
BVP augimas stabilizavosi, o tam teigiamNDZ Na kd #eigidma grynoji prekyba i

i mportas suimaganei dakkgportas. Naujausi rodik
toliau rodo, kad artimiausiu | aikotarpiu eko
stabilus. Tikimasi, kad Kinijos valdgios ins
fiskalindsi kosppnig@opasituratd sugvelninti

ir ugtikrinti sklandO®O ekonomi kos augi mo temp
prekypN s | ogisresi ai paagtrajins prekybos konfl ikt
augi mui turdtPobitikaprpbbeémsendmis. Vertinan
ti ki masis,trkuskad Todrdlpa®anedsrkiOni jos ekonomi kos
nuosekliai | datas ir taps magiau prikIlausomas

Japonijoje ekonomikos augimo tempas ir toliau yranedidelis. 2019 m. pi r mNj
ket wiarltyDZi nti su pjriassjsisdarkbuvdbr%partesni s,
dadl keleto trumpal aiki ® veiksni O, kaip ant ai
sumagajusio | abi au neiantiateiflespersgeltyyas,povei ki o. V
pasakytina, kad ekonominisa kt yvumas ir toliau tur&t® nuos
darbo rinkos sNlygos ir vis dar palankios fi
taliau galies ekonomi ka susduwumada swg siuerkiuana
pakl ausa, ypal Kinijos ir kitO Azijos galiO.
prieg 2019 m. spalio man. planuojamN vartoji
laikinai padidinti ekonomin BAt yvumN vasar os manejsiadiss . meBeit
fiskalinds politikos priemonds, kuriomis sie
neigiamN povei kDZ turato® skatinti ir paklaus
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DZ empt ®© darbo rinkos sNIlygO)elb,i nbdhcgpbsn
manyti, kad vidutiniu | aikotarpiu infliaciija
(toks yra Japonijos banko vidutinio laikotarpio infliacijos tikslas).

2019 m. pirmNjDZketvirtDZJungtinds Karalysta
fiskalini O paskatO ir Pdiaddlsiuse dusngtidasudiame

i gstojimo i g Europos SNjungos terminN prieg
atsargO susikaupimo ir fiskalinads paramos be
pri@ainvesticijO ¢gash&redybdDz2aDZ smdarns 0, 2 %,
Jungtinds Karalystas ketvirtinis realiojo BV
d a méigiamNDZNeaku gi mui , nes, i g dalies dal atsargCgC
buvovienass par | i ausi O per past ar utebshuuostabdud. met O,
Taliau trumpal ai ki ai rodi kliai antrojo ketvi
| atdjanlio augimo tendencija, stebima nuo re

SNjungoj e, itrurtdotl® atunst2i0s19 m. pirmNjDZketvir/
sumagaj o% i(kiir 1b,u8vo ¢gi ek ti ek mdéoenfiacips nei Ang]|

tikslas), nes | abai sumagadjusi O energijos ka
2019m. pr agp@irdjieaus augant atlyginimams, didesn
dal didesni O vienetini O darbo sNnaudO® beveik
svaro sterling® nuvertajimo po refmerendumo p
bal andan.o i nf |l Vgi ph phghl péi dadjawmg(iakiisi a, Ha
magmenini O energijos kainO, taip pat ir Vely
transporto paslaug® kaind. Vidutiniu |aikota

buvo prieg referendumN.

Prognozuojama, kad ¢gi ais metais Vidurio ir RytO E
augs ¢gi ek tSkak iln@lmosuES fondO | d&gomis, inves
didaja, o dal ger® darbo rinkos sNlygd varto
euro zonos ekonomikosaug i mo t e mp o daw heiglarANDZMgkis 0 r egi ono
augi mo perspektyvoms. Vidutiniu | aikotarpiu
magati polirlknci al aus

Ekonominas veiklos perspektyvos didel ase gal
toliau yra skirtingos.Rusi j os augi mo perspektyvas nul ems

rinkose, fiskalinéds ir struktirinds politiko
tarptautinds sankcijos. Tikimasi, kad dal to
gi ekl & e&u. Brazilijos ekonomika, skatinama
atvirkgliai, turédatd® augti sparliau. Taliau e
neapi brédgtumas dal dabartinds reformO progra
investicijas.

2018 m. ketvirtD Do kkispksyekmanemiei kKgmi ngai
sumag&Ddsumagaji mN nul @mad pradjusi N vasar N p

didelda infliacija ir prociklinéds mgirmNg®zir f
ketvirtbDZ skatilnainmaO viyrr i daiudseysbrdiso ivgal st ybei p
sutei kt® paskol ® skailiaus artéajant vietos r
augti. Manoma, kad gi O veiksni O poveikio ign

finansinads sNIlygos ¢gi au® | menaani $ aglsini g &laenn le k
atsigavimui.
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Met O pabaigoje pasaulinds prekyboslisaugi mo te

sul at ajo gerokai daugiau nei pasaulio ekonon
sumagajusi pasaulio investi cikp'3g owsdikklsa iers ama
dideliam ir vis didajanliam vykdomos politik

turajo neigiamos DZakos apdirbamosios ,gamybo
i gskyrus puebi QonNpaovo amphnmt s %mg §ajméno0 , 6

palyginti su ankstesniu 3 man. | aikotarpiu),
augimo tempas buvo netoks spartus ( gr. 2 pav. ). Kadangi ig ap!
kad pasaulio apdirbamoji gamybesni pabkiaali ma
prekybos rezultatai turatd tokie biti ir tol

Kovo pradgioje JAV ir Kinijos dviJdal as deryhb
admini stracija paskelbda padidinsianti tarifu
i mportuotoms prekR&m$.nug DO avgii Oi buvo numat y
padi dini mas D&igalios 2089 marsassiaoi Hatdas b
(gruopgadgi oje ir vasario pabaigoje), gali ms
ruogtu Kinija padidinoetrdgraisf ug @AVmMIi mporldAwvt
nuo 5 %i 10 % iki 10 %1 25 %. Be to, JAV administracijai grasinant taikyti papildomus

25% dydgio tarifus visoms kitoms i g Kinijos i
prekybos konfliktas paagtr &s panerndad dj pasdall i
neapi bragtumas ir magadja investicijos. Be to
administracija gal:.i pradati taikyti nauj us t
Pavyzdgiui, gegugas viduryje taripfa@kadadbdi aks
ES ir Japonijos importuojamiems automobiliams beij © dal i ms t ai kymas at
gegiems manesiams, paliekant pakankamai Il ai k
partneri O deryboms d&l dvigalas prekybos.
2 pav.
Apkl aus® duomdrnynsd ipr efkaysha prekamis
(skal & kairdje: 3 madn., palyginti su ankstesniu 3 man.sa)ai kotarpiu, p
W Pasaulinis, neDadkaitant euro zonos, preki O importas (ska
Vidutinis pasaulinis, neD&kai t2a0nit8 em.r o szkoanloads ,k apirredkjie®) i mp
== Pasaulinis, neD&dkaitant euro zonos, apdirbamosios gamybo
= Pasaulinis, neDadkaitant euro zonos, nauj O eksporto ugsak
4 58
3 56
2 54
1 52
o] 50
-1 48
2 46
-3 44
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Galtiniai: Markit, Nyderl and® ekonominads politikos analizas biuro (CPB) ir ECB
Pastaba: paskutiniai duomenysi 2019 m. gegugas méan. (PVI) ir 2019 m. kovo méan. (pasau
'Daugiau apie pasaulio technologij® cikIl N gr. intarpN #@

e ¢ 0 n o Ecpriomic Bulletin, Issue 3, ECB, 2019.
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Prognozuojama, kad giais metais pasaulio eko

o vidutiniu laikotar Remiants20 89 Omsthibi §eéekiuot né
Eur osi st e monsmkraekosomied nsi frognozad mi pasaulio, neDZ kai t ant
zonos,r eal i ojo BVP augimas g¢giais me38%).Jaisumagas
susijn su vis labiau pasaulinDZaugimN slopin
di ddjiam politiniam ne@gidlbmagpamaiul i 202830augi I
stabilizuotis ties 3,6 %, nes tikimasi, kad
ekonomi kos augi mo sul at&ajimN ir Kinijos augi
kel i O ipraigh imedsi f or muoj anlios rinkos ekonomi ki

euro zonos ugsienio paklausos augimas turat G
aktyvumas ir sudaryti 1,7 % (2018 m.buvo3, 6 %) dal augi mN gerokai
vei ksni O, dag8dnpDZ &kNet bgmbms su prekyba | aba
sudedamosioms dalims kaip investicijos. Prognozuojama, kad vidutiniu laikotarpiu

pasaulinis importas palaipsniui dig das ir aug
aktyvumas. Palygintisu2019m. kov ECmBarekspert O makroekonom
prognozamis, ¢gi O metO pasaulio BVP augimo pr
Ugsienio paklausos augi mo euro zonos ¢galyse
prognozi Oai kot arpiui. Geografiniu pggifajumasok
susijhs su prastesndamis, nei tikAatasi, preky
kitose Azijos galyse ir svarbiausi O prekybos
bei kit® euro zonai nepri klausan|lo ® Europos
perspektyvomis.

Pastaruoju metu sustiprajo neigiamos rizikos

Pasaulinei prekybai ir augi mui rizi kN gal.i k
Karalystas igstojimas ig ES be sumi OGarymal ga
Europoje. Gali bilti sudidtinga Kinijos ekonon
problemN i gspristi efektyviomis pinigd polit
sunkumO tebevykstan|iam galies perbalansavin
per kai nojimas gali daryti reikgmingN DZakN p
ekonomi kos galims. Geopolitinads DZampos padi

aktyvumN ir prekybN.

Pasaulind kainO raida

Nors naftos kainos nuo b pdstarngugniejomén. sumaga
bl dingi svNumvbhalaandgi o madn. naftos kainos s
pastaruoju metu joms buvo bidingas didesnis
pasaulinds naftos pasillos sutrikimO dal geo
Rytuos e, padi ddjo naftos kainos, susiripinimas
DZ ampos ir jos poveikio pasaulinei pakl ausai

naftos kainoms.

Remiantis 2019 m. birgelio man. Eurosistemos
prognozami s, pasakytina, kad artimiausiu metu
prognozi O lianakijddEdapt utrumpal ai ki am kintamumu
vei ksni ai kai p, pavyzdgiui, OPEC ir kitd naf
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sumagintiirgawybhMu didino naftos kainas. Tal.i
paklausa ir didesnéd, nei tikatasi, skallnO n
kainas. Todal, palyginti su 2019 m. kovo man
prognozamis,el2i0d9man. bEurgosi stemos ekspertO
prognozase numatoma naftos kaina 2019 m. yra
2021m. didesna awir84%)k.anfail i7a,u3 nuo gal utinadas b
prognozi O patei ki mo dat ors§ alaifBrenty ad aaftasa ns u ma g
kaina buvo 61 JAV doleris ug barel Dz

Pasaulinis infliacinis sBBkanoniniorbendradarkidvilo a ne di
ir platros organizacij osjiinfiE&EpRPo@Im.gal yse metin
bal andajni.o vi duti 8ji Gkei (kada3@ANdal di dajanl i
sudedamosi os dal pas. pov&i khoj (grnfB8iacija, n
produkt® ir energijos, balandgi o médnlL%).ki ek p
Dadl DZemptos darmpagrriimkiorsd peadidgsdiesys| i usi os
giol truputbDZdidadajo atlyginimai, o tai l ei dg
toliau yra nedidelis. Taliau prognozi O |aiko
kad sNstingnkodarmagaj a.

3 pav.
EBPO infliacija

(pokyliai, procentais, palyginti su atitinkamu ankstesni ® metO | aikot

B Energijos veiksnys
Mai sto produktO veiksnys

M Visi veiksniai, neDadkaitant maisto produktO ir energijo
== | nfliacija, neDadkaitant maisto produktO ir energijos
== | nfliacija, Dakaitant visus veiksnius

3,5

3,0

2,5

2,0

15

1,0

0,5

0,()..._ﬁ.l.__l. il

-1,0

-15
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Gal tiniai: EBPO ir ECB skailiavimai.

Pastaba: paskutiniai duomenysi 2019 m. bal andgi o man.

Manoma, kad ateityje pasaulinis infliacinis spaudimas ir toliau bus nedidelis.

Giais metais euro zonos konkurent® eksporto
vidutiniu |laikotarpiu nuosekliai magati . Tai
kai nOkpdpveuris turatd atsverti palaipsniui n
paj agumO skatinamNjDZpovei kDZ
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Finans® raida

Rinkoje vyraujant IlTkesl|liams, kad skatinamoj
val i gaugus prekybos samwvpykim@GnDZI amkaisi op&a?2a0
tarybos posadgio ilgalaikas nerizikingo turt
bendrovi © akcijO kainos, norbtairulpam®dZmagoesy
nerizikingo turto palilkans|nioaimosViisr ddelrtdg an
neapi bragtumas val padidadajus DZ ampai dal pre
turto kainas. Ugsienio valiut® rinkose euro
prekybos sverto atgvilgiu, padi daj o.

Nagrinadatu | ai kot ar pJiAW, iduwrad azcknods viyri ausybaé:
pajamingumas toliau magajo. Gi tendencija st
Nagrinadjamu | ai kotarpiu (nuo 2019 m. kovo 7
neriziking® vienos nakties apsjikesdtibmozismindo
punktui i ki magdaug 0,11 %, o pagal BVP pakoregu

vyriausybads obligacijO® pajaminguikigs0%s umagéaj o
(g4 .pav.). JAV ir Jungtindje Karalystasje 10
taip pat sumagajo (atitinkamai 50 ir 32 bazi
vyriausybas obligacij® pajamingumas sumagéaj o
ECB pranegi mO, kuriuos rinkos dalyviai prianm
polit i ka bus toliau vykdoma. Pajamingumo sumag

gegugas pradgios didajan|lia prekybos santyki

4 pav.
10 m. vyriausybas obligacijO pajamingumas
(metinads palilkan® normos, procentais)

== Pagal BVP pakoreguotas euro zonos vidurkis
Jungtind Karalysta

= JAV

== Vokietija
3,5
3,0
2,5
2,0
15

F\

10 VAN
0,5 \
0,0 ‘V\\

-0,5
01-15 04-15 07-15 10-15 01-16 04-16 07-16 10-16 01-17 04-17 07-17 10-17 01-18 04-18 07-18 10-18 01-19 04-19

Gal t iThomsar Reutersi r E C Bavimdi.a i | i
Pastabos: dienos duomenys. Vertikalid pil ka | i ni)jPaskufrjaindiiomengsgr i ndj amo | a
2019m. birgelio 5 d.

Apgvelgiamu | aikotarpiu euro zonos ¢gali O vyr
it neri zioksi nngalk tviieesn apsi kei ti mo sandori O ind:
nepakito.Pager d8j us Portugal i jSd s nfdiag kdapéadidifesio r wasd 3 |
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galies kredito reitingN, jos skolos vertybin

sumagajo 34 bazimimaw. )p.unkalaamsdiga .man. vyku
tiek svyravins, |l spanijos vyriausybas obligac
12bazini © punktO. Iltalijos skolos vertybini
svyravo ir, palygnht mususpebagu20¢$8im, fgaug

| ai kotarpiu jis padioid238prGéntinbpuktmPagalBBYP punkt a
pakoreguoto eurm. zoywisa@syihj&B Ipdbjl & giangu mo Vv i
10m. vienos nakties apkisloeistkiima usnasddorgi @ simi@ s

stabilus ir birgelio 5 d. sudarada 0,39 procen
5 pav.

Euro zonos gali® 10 m. vyriausybas obligaci]j
apsi keitimo sandori ® indekso skirtumai

(procentiniai punktai)

== Pagal BVP pakoreguotas euro zonos vidurkis
Vokietija

= Pranclzija

= |talija

== |spanija

== Portugalija

0,0 s

-0,5

-1,0
01-16 04-16 07-16 10-16 01-17 04-17 07-17 10-17 01-18 04-18 07-18 10-18 01-19 04-19

Gal t iThomsari Reutersi r ECB skai|iavi mai .

Pastabos: skirtumas apskailiuojamas i§g 10 m. vyriausybas oobrliiGgaci jO p
indekso normN. Vertikali pilka |inija @¥dhiPaskutingarduoménysd @2019rh.ai kot ar pi o pr
bir gal io

Nagrinajamu | aikotarpiu vidutinas vienos nak

normO indekso (EONI A) r ei kg méreklinsiikdidumasi s buvo
padi daj o magidiakuig 16 90 4 dmgiau ihformacijps apie lik\idarmo
raidN ¢gr. 2 intarpe.

Nagrindjamu | ai kotarpiu EONIA igankstini O sa
Lai kotarpio pabaigoje iki 2024 tanatspirdimitkdosvas t a
dalyvi O ITkeslius,Okmdr m@ilgaiakn®t smpil K amgsitn
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6 pav.
EONI A i gankstini O sandori O pallkan® nor mos

(metinas pallkan® normos, procentais)

= 2019 m. birgelio 5 d.
2019 m. kovo 7 d.

2,0

1,5

1,0

0,5

0,0

-0,5

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027

Gal t ThomseniReutersi r ECB skai|iavimai .

Euro zonos ir JAV ne finansO bendrali O akcij
magesni O nerizikingo turto palilkan®O normd ir
prekybos perspektyvO euro zonos bankO® ir ne
apgvelgiamo | aikotarpio pirmNjN pusfi pakilo.
kai nO kigliimaN tvei k& ir ger&jantys pelno |1 kes:

pradgi os di daj ant praekkcyibjo® ksaainnt oysk i sGmuD ca n{pgari .
euro zonos ne finansO bendrovi O akcijO kaino
sumagadjo 6¢gBo%.tPadancijos steb&dtos ir JAV,
bankO®O akcijO kainos pakilo atitinkamai 2,3 %

7 pav.
Euro zonos ir JAV akcijO kainO indeksai

(indeksas: 2015 m. sausio 1 d. = 100)

== Euro zonos bankai

Euro zonos ne finansO bendrovéas
== JAV bankai
= JAV ne finansO bendrovas
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150

125

100
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01-15 04-15 07-15 10-15 01-16 04-16 07-16 10-16 01-17 04-17 07-17 10-17 01-18 04-18 07-18 10-18 01-19 04-19

Gal t iThomsariReutersi r ECB skai|iavi mai .
Pastabos: wvertikali pilka linija gymi nagrinajamo |7ia2 0klot am.p iboi rpgrealdigo K6 (c
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Nepaisant dideli® svyravimO, apgvelgiamo | ai
bendrovi O obligacij O paj armnepakiian®uo 20k9nr. t umai i

pradgi os euro zonos bendrovi ® obligacij® paj
pasi keitusio polinkio rizikuoti gegugas man.
turinli® ne finans® bendroviiOkoblgiogaairit®d paij
normO skirtumas nagrindjamu | aikotarpiu suma
79bazinius punktus (gr. 8 pav.). FinansO sekt
pajamingumas nagrinadajamo | ai kotwag,ppitodgalbaj @o
nerizikingo turto palilkan® normO skirtumas s

Abiem atvejais pajamingumo skirtumas vis dar
pabaigoje.

8 pav.
Euro zonos bendrovi O obligacij® pajamingumo

(baziniai punktai)

= FinansO bendrovi O obligacijO® pajamingumo skirtumai
Ne finansO bendrovi ® obligacijO pajamingumo skirtumai
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Gal t iBoxkiandeksai ir ECB skailiavi mai.

Pastabos: vertikali pilka linija gymi nagrinajamoi 20ali% om.arbpiirogeplriaod g5 N
Apgvel giamu | aikotarpiu ugsi esni oapvsakaiultiCu ortian
ugsienio prekybos sverto aEurgmnmihatusisu, pakil o (

efektyvusis kursas 38 svarbiausi O euro zonos
padi dajo 1,0 %. Vertinant dvigalius ewaléijwt O

JAV dolerio atgvilgiu (0,1 %) ir atpigo Japo
atgvilgiu. Euro kursas pakil o Ki%)itappad juani o
daugumos besiformuojanlios rinkos ekonomi kos
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9 pav.

Euro kurso pokyliai kai kuri O valiutO
(pokyliai, procentais)
B Nuo 2019 m. kovo 7 d.
Nuo 2018 m. birgelio 5 d.
EK38 -
Kinijos juanis S
JAV doleris 1
Svaras sterlingl s
Gveicarijos franskmies
Japonijos jena —
Lenkijos zlotas -
Lekijos krona 1
Gvedijos krona -
Rusijos rublis fr—
Turkijos lira —
PietO Kordjos VvVoNnas s
Indonezijos rupija -_—
Vengrijos forintas —
Danijos krona 1
Rumunijos | &ja -
Taivano doleris —
Brazilijos realas -
Indijos rupija
Kroatijos kuna
-5 0 5 10 15 20
Gal tinis: ECB.
Pastabos: EK381i t a i euro nominalusis efektyvusis kursas 38
apskailiuotas reéemigahiios52@19gml ilbjusiais ugsienio valiutO
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3

Ekonomina veikla

Pradjusi O metO antr NjDZpusmetDZdal vangesnéas
| &1 i aum. 2@ilr9mNj DZ ket virt DZ euro zonos real usi
duomenys ir navjausiapklaus O rezul t at ai l eidgia daryt.i i g
| ai kotarpiu jis ir tml ikiur paulgisg maen. | BUri ai.s
makroekonomindse prognozadse euro zonai numat
2019 m. padi @&620m.i 2,4 %, 02021 m.T 1,4 %. Palyginti su 2019 m.

kovo man. ECB ekspertO makroekonomindmis pro

prognozad 2019 m. padidiinsuma@iji bt aoa0D20nkamad
0,1 procentinio punkto.

2019 m. pirmNjDZkétvimtiRE hddugieaksina Od ek on o mi
sparl|ld2®u8 m. antr NjDZpusmetDZvidutinigkai au

realusis BVP, pal ygi nti su ankstesniu ketvir
tempo sul @&tdjimo euro zBd@bdPemanpii mNj BZ keBv i
paklausa ir toliau sparliai didajo. Pabragt:i

pagrindinDZkapital N iglaidoisjiiag pediidiuj d adtiia
0,3 ir 0,2 procenttiviird DZwn kstaag.g OPiprorkNjl DZak e d ar

realiojo BVP augimui, o grynoj.i prekyba tura
Produkcijos augimui kai kuriose galyse teigi
padi dadaji mas, susi jfis studsdiidmploe tJou npgatkil naduss aK a r:
pradgi O mBrextadiyemai . Be to, Vokietijoje po au:

2018 m. antr NjDZpusmetDZasmeniniO automobili
privatusis vartoji mas gteorjoiknaN tpaaidpi dpdajto .s kPartiiv

priemonéds, kurios D&igal djo pirmNjDZketvirtD
Kal bant apie pasill N, pasakytina, kad augi ma
ekonomini © vei kl O. Apskmpiall igi 2@19 sm. amikrsmiijsD
pramonadas gamyba, neD&dkaitant statybosi, padid
sumagajo 1,2 %). D&l gerO oro sNlygO pirmais
sektoriaus produkciYa didajo sparliau (2,0

ECB Ekonomikos biuletenis, 2019/4i Ekonomi nd i r smidni g® aplinko
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10 pav.
Euro zonos realusis BVP ir jo dedamosios

(ketvirtiniai pokyliai, procentais; ketvirtiniai kaitos veiksniai, pr

== BVP rinkos kainomis
Privatusis vartojimas

M Vvaldgios sektoriaus vartoji mas

B Bendrojo pagrindinio kapitalo formavimas

B Grynasis eksportas

W AtsargO pokytis
2,0
15
1,0
0,5
0,0
-0,5
-1,0
-1,5

2 2 22222222z zzzzzz2zg2zzzzzzzzzz2z22z22z2:2

§ 58 rErErErErErErErerEretrEtrE

- ==22 " ==2 " =2 " ==2" ==2"==2-===22"

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Galtinis: Eurostatas.
Pastaba: paskutiniai duomenysi 2019 m. pirmojo ketvirlio.
Euro zonos darbo rinkos tebebuvo aktyvios.Kai p ir 2018 m. paskuti
2019 m. pirmNjDZketvirtDZ skatinamas didelio
03%. Nors per pastaruosius tris ketvirlius,

ugi mtumas vidutini gkaiebadugo sipiaeak utsi,e k all &lgii anu
augi mo pokyliais. 2019 m. pirmNjDZketvirtDZv
sumagajo. Taliau, 2018 m. antr NjDZpusmetDZgi
ketvirtbDZ palyginti su ankstaemehs kaffuimabi oe

Trumpal ai kiai darbo rinkos rodikliai vis dar
2019 m. balandgio madn. euro zonos in7/dr bo |y
Trumpal ai kiai apklaus® rodiklicai tgéga@gasrmin
|l ei dgia manyti, kad artimiausiu metu darbo v

ECB Ekonomikos biuletenis, 2019/47i Ekonomi nda ir pinigd aplinkos raida
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11 pav.
Ugi mtumas euro zonoj e,

ugi mtumo vertin

(ketvirtiniai pokyliai, procentais;

WM Ugi mtumas (skal & kairaje)

pasdg&)irstymo indeksas;

Ugi mtumo vertinimas pagal PVI (skala kairaje)

== Nedarbo |ygis (skala deginaje)
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Gal ti ni ai :Maritirro sEtCaBt assk,ai | i avi mai .
Pastabos: pirkimo vadyb

kO indeksas
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masi, kad besitfisiantis bisto rink® atsi
idads prie bendro20d®| moj @i BWN|j D7 giemw i rt L

rodo, khidOjbs vebe

di kl i a

pradas | atati. 2019 m

klis pagal pi
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i goradas pakl ausa
| 8t esni uTatiepmpmaa.nytt i n & eji a@ys iaa i Eur opos Ko

, vers
mi si j

pramonds Dmmoni © investicij®O, ig jos duomenO

ECB Ekonomikos biuletenis, 2019/47i Ek ono mi n &
Ekonomind veikl a

r

pinigd aplinkos
20

rai da



2018m. | apkrilio man. atlikta apklausa, | Tkes
investicijO augi mo i%) e@®apavs. Apklaupos dubnkerys t & ( 4, 4
taip pat rodo, kad investicijas ir toliau tu
gamybos pajadgumO panaudojimo lygis ir palank
giek tiek magiau tei gi anlusp asst pae kati ilssi ,a i psa skaek wti
investuotoj O nuotaikas atspindintDZrodi k|l DZ n
gi nBmiitasi r Kinijos pageidgi amumas (¢gr. 4 inta

12 pav.
2019 m. numatomos realiosios investicjosDZ pr amonas sektori O

(apimtis; vidutinis metinis pokytis, procentais)

W 2018 m. lapkrilio man. Europos Komisijos apkl ausa
2019 m. bal andgi o man. Europos Komisijos apkl ausa

15

10

-10
Euro zona Vokietija Pranclizija Italija Ispanija

Gal tinis: Europos Komisijos apklausa dal pramonads Dmoni O investicijO

Prekybos euro zonoje rodikIiali ir toliau buv
rodan] i O, kad audlizunessRemiiraantO sstrmasbuj ausi ai s n
sNskait® duomenipmirsmNj2DZik%etvirtDZ palyginti
bendras euro zonos preki O%eimpopast 8,49%. rlegal i ai
naujausi O ugsienio prekybmsenPrekami pamadmasih
rezul tatai buvo prasti, nes kovo man. nomina
giek tiek setmapajygg(nodj2su ankstesniu manesi
ig ne euro zonos gali O, vasaki dirmkn.pasindagdj
palyginti su ankstesniu manesiu). Kovo man.
Vasario man. eksportas DZJungtinn Karalysth
skatinamas | Tkes|i O dal JK i ¢gstsawjmamgdjiog HS,
naujausi O apklausO rodikli O aigkios krypties

Nors 2019 m. pirmNjDZketvirtDZeuro zonos rea
taliau naujausi ekonominiai ir apklausO duom
met Or&nDZir treli NjDZkeNowrig |ataricsdgd,i sk ad gast 918
ir sektoriams bidingd veiksni ® poveikis giek
neapi brdgtumas ir toliau daro neigiamN DZ ak N
perspektyvoms. Europos Ko mi si jos ekonomini ® vertini mbO
gegugads man. vidutinigkai sudardpli04mod oi keluw
vidurkDzZ (106) . Naujausias suddtinis produkeci
esmas nesiskyrka@&twio|pior mojdar ki o. Nors EVR ir

ECB Ekonomikos biuletenis, 2019/47i Ekonomi nda ir pinigd aplinkos raida
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il galai kDZvidurkDZ PVI yra giek tiek magesni
vertinama, kad ekonomi kos augimas turat® mag

Artimiausiu | ai kotarpiu eur o z ocakials EGBk onomi k a
pinigO politikos priemonamis ir toliau palai
skatinant euro zonos ekonomi kos augi mN. Priyv
rinkos sNlygos, vis dar didé&jantits$ciugiomt Db
vis dar tebdra didelds, o verslo investiciija
didela vidaus paklausa. Taliau neigiami pasa
laikotarpio euro zonos ekonomikos augimo perspektyvas, nes pastaruoju metu

padi ddjo protekcionizmo grasma ir geopolitin
euro zonos ekonomi kos perspektyva toliau sie
augimo rizika.

2019m. bi m@eli €urosi stemos ekspertOnma&seekon
euro zonai numatoma, kad metinis realiojo BVP augimas 2019 m. sudarys

1,2 %, 2020 m. 7 1,4 %, 02021 m.7 1,4 % ( §3rpav.). Palyginti su 2019 m.

kovoma n . ECB ekspert® makroekonomindmis progn
pr ognoz & padilint®0,1,02020ir2021m.i sumagi nta atitinkama
0,1 procentinio punkto.

13 pav.
Euro zonos realusis BVP (D&kaitant prognozes

(ketvirtiniai pokyliai, procentais)

1,00
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0,00
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-0,50
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Galtiniai: Eurostatas ir 2019 m. birge | i o 6 d . ECB intern@d9swet aindjeéi pasnkel bEas osi st emos
makroekonomi nds prognozas euro zonai

Pastabos: pagrindini O prekgnhozOOrkaukoaadpiniaphgt®zni Ofmet O prognozi O
Prognozi ® ribos yra dvigubai platesnas ug ¢gi O skirtumOrwighawt im\i déabsol i
igskirtini O D&y kgirQ,o dagpi roa gnyatna AREABXelnesifoddomstyujtieg ECB staff projection rangesf
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-

Kai nos ir sNnaudos

Pagal Eurostato i gankstmanDZ DAeetritnl® i2n0f1l 9 ant.i jg
euro zonoje buvo 1, 2,7%.Nefrisdntapasthrgjdo metoma n .

svyravimo dal |l aikind veiksni®, grynosios in
taliau, esant aukgtam gamyb oisr paay giagnutmCDZpaanmpaau
rinkoje, darbo sNnaudO® spaudimas toliau stip
Vertinant ateities perspektyvas, numatoma, Kk
priemoni O, tebeauganl|lios ekonomi koisfiadgja kyl an
vidutiniu | aikotarpiu pamagu didads. TokDZver
birgelio man. Eurosistemos ekspert® makroeko
numat oma, kad 2019 m. metina infliild%,joj a paga
2021m.i11, 6 %. Palyginti su 2019 m. kovo ma&n. E
prognozamis, infliacijos pagal SVKI iprognoza
sumaginta 0,1 procentinio punkto. Metina inf

maistoprodu kt O, 2019 m. tur atmMi 54% a209ltmi.i 18%1 %, 2

Sul @&t ajus |l abiau svyruojanli O infliacijos ve
bendroji inflm&arc. jau gReagdigd@ sEur ostato i gankst.i
infliacija pagal SVKleur o zonoje sumagajo nuomiapiki)% (201
12% (gegugéds madn.) (gr. 14 pav.). Giuos svyr
met ai s Veiljyik ¢ addaa r&da ip okvueriik@Zsu kel i ondmis sus
metiniam augi moveekpsi gaGiasger ai pastebi mas

kai nOikowimtdM . sudari usi infigciapagal SViKlas| augO
bal andayn.o padi dajo iki 1,9 %, o gegugas man.
pagal SVKI sumagaj o mmduno. )5 ,i8k i% 3(,b8 1% n(dggeigou g & s

14 pav.
SudedamOj O dali ® poveikis bendrajai infliaci

(metinis pokytis, procentais; kaitos veiksniai, procentiniais punktais)

== SVKI

Paslaugos

Pramonds prekas, neDakaitant energijos
Maisto produktai

Energija

3,5

-1,5

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Galtiniai: Eurostatas ir ECB skailiavimai.
Pastabos: paskutiniai duomenysi 2019 m. gegugéas man. (igankstiniai DX erliai). 2015 m.

pakeiti mO (Ekonomikes biulatenis, rEEEY2019, Nr. 2.).
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Grynosios infliacijos r odlnfliatijapadgal S¥K,s kr i t ai t e

nelbdi t ant energijos ir maisto produkm&n. gegu
buvo 1,3 %,i0k&vé)mdgmyr. 15 pav.). Kaip ir ben
gio grynosios infliacigiegs gdsdim@ni otlaipt pabals
viesne giais metais VelykO data. GDZtrumpal a
bal andan.o rodo ir DZgrynosios infliacijos ro
vidurkio matai. Tikatina, kad gegugads man. d
stebatossgiryhlbisaoi jos rodikli® svyravimo ten
turi mais duomenimis, rodikliai, kuriuos apsk
vei ksni ai (pvz., infliacija pagal SVKI , n e D5
kelionami & puskj ®s dr aRewsigent@ndComnmeowr Compomeats ,

of Inflation (PCCI) ir Supercore) , bal andgi o> mdDAl wépakipol| i au

atlyginimd ir padidajusi © gamintoj® kain® gr
po trudpwit DZ di d

15 pav.
Grynosios infliacijos rodikliai
(metiniai pokyliai, procentais)
= SVKI , neDAkaitant energijos ir maisto produktO
SVKI , neD&dkaitant energijos, mai sto produktC), su kelioné
== Supercore
== PCCI
3,0
2,5

2,0

15

1,0
\

AL VAN V
0,5
0,0
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Gal tiniai: Eurostatas ir ECB skailiavi mai.
Pastabos: paskutiniai duomenysi 2019 m. gegugads man. (SVKI, neDakgianasti ensrmpPXpeosiis) m
bal andgio man. (visi kiti rodikliai). Grynosios i nf | skatantgnegiosr odi kI i O
ir neperdirbt® maisto produktO; SVKI, neDakaitamaiener gir pds kit O, maiust o
keliondmis susijusi O preki O ir drabugi O; apkarpyt Nj DZ vimdvkKikDZ (10 %) ;
neDadkaitant energijos ir maisto produkt O, ausgiinmotExorapifkokHiuletaris, padi di nt i
ECB, 2019, Nr. 2.).
Pramonds preki O, neD&skaitant energijos, kain
etapuose vis dar buvo gerokai didesnis ug is

etapuose jis ¢i ekurtoi ezko nsoy nea gpaajridoujoidmom® r e ki O,
neD&dkaitant maisto produkt O, @ghamiandgiOokmdmo

kilimo tempas sudard8 0,9 % (kovo madn. buvo 1
didesnis ug istorinDZvidur kDZi(elk rbss @®© mi a&2wWsliba
G10,2 %), ¢gi O kainO augi mo tempas &ama didéati
subsektori ©. Susijusios i mpiqgrot mulgdaimood etmplaisa

kovomdn. sudar & 1,5 % (2018 %).. gTauno ddg idog i nedDd.i N

2 Plaliau sapgireyngoisuioos i nfl i aci ljleasiresrobudderyihgiiniisionéprthe st r ai psn

euroareai 2 i r 3 Econdami Bylietim EG8, Issue 4, 2018.

ECB Ekonomikos biuletenis, 2019/47i Ekonomi nda ir pinigd aplinkos raida
Kainos ir sNnaudos 24


https://www.ecb.europa.eu/pub/economic-bulletin/articles/2018/html/ecb.ebart201804_03.en.html
https://www.ecb.europa.eu/pub/economic-bulletin/articles/2018/html/ecb.ebart201804_03.en.html

dard@ neseniai nuvertajns euro efektyvusis ku
sumagajusDZpasaulimaga&uwmliindh s ppairdiimNoj O kai nO
energijos, indeksas (GKIl)swudaiau3mag®j 02018k

rug sndgno. 5H8%)o

Darbo ugmokestis vis dar kyla ir patvirtina
spaudimas.Pal yginti su 2018 m. ketvirtuoju ketuvi
vienam samdomajam darbuotoj ui metinis augi mo
tyy virgijo ilgalaikDZvidurkDZ(gr. 16 pav.).
zonoje 2019 m. pirmNjDZketvirtDZ kaip ir 201
Skirtingai nuo darbo ugmokes|io atotrikio, s
yrapastovesni s, kadangi |jDZbendras nedarbo |y
kad sutartas darbo ugmokestis vis dar augs s
laikotarpio 1 kai kuriais atvejais iki 2020m.Tsusi t ari mai ), todal atly
samdomaj am dar buotoj ui 2019 m. turatd taip pat
16 pav.

Atlygio vienam samdomajam darbuotojui kaitos veiksniai

(metinis pokytis, procentais; kaitos veiksniai, procentiniais punktais)

== Atlygio vienam samdomajam darbuotojui augimas
Sutartas darbo ugmokestis

M Socialinio draudi mo DZokos
W Darbo ugmokes|io atotrikis
3,0
2,5
2,0
15
1,0
0,5
0,0 = =
! | |} - . -
05.IIII-. -l.l-..l.!- || l
-1,0
-1,5
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Gal tiniai: Eurostatas ir ECB skailiavi mai.
Pastaba: paskutiniai duomenysi 2019 m. pirmojo ketvirlio.
Rinkos duomenimis pagrDati ilgesnas trukmas
sumagajo, o apklausO duomeni mi s20p9argr DBt i rod
bir galsim su infliacija susietO apsmimepoi Mo s

sudarada 1,29 % ir buvo 8 baziniais punktais ¢
Val dan|l i osios tarybos posldagdgvo) meRunkakpagt D

infliacijos ITkesl|liO rodikliai tebeypliZogr Kp d
pamagu. Remiantis infliacijos pasirinkimo sa
neutrali tikimybd, jog vidutind infliacija p
yra nedidel da, o tai rodo, kad nrai rkkad sp ¢@rieuwda dred
Apkl aus® duomeni mis pagrDati ilgesnds trukma

vis dar buvo fahptgasnmarinoo lygi@ Repiarkis 2019 m. antrojo
ketvirlio ECB profesionali Oj O precqmesz uotukjmi s
infliacijos |ITkesli® rodiklis tebebuvo 1,8 Y
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rodi kl i ai pagal b aCoasandu§ Economiésir EuroZgne d y t a s
Barometerap k| ausas vis dar sudarda 1,9 %.

17 pav.
I nfliacijos |1l kes|li O rodikliai
(meti ni ai pokyliai, procentais)
= ECB profesionali ®jO prognozuotoj ® apklausa, ilgesnas tri
Consensus Economics, i | gesnéds trukméas
=1 m. su infliacija susiet® apsikeitimo sandori ® pallkant
=5 m. su infliacija susietO apsikeitimo sandori O palikan
3,0
2,5

0,5

0,0

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Gal tiniai: ECB profesi on abriseduEcaonic, ThomsoroReutdrsd ra [EICIBa ska,i | i avi mai .
Pastabos: ECB profesionali OjO prognozuotoj O apkl!| da%ns oupapklausogesni s | ai ko
atlikimo datos. Consensus Economicsat vej u il gesni s | ai kidQna nup apklausoe atligirkoi datos.\Paséiutiniak DZ po 5
duomenysi 2019m. antrojo ketvirlio (ECB profesimonhhi @ph0QopsemseiEmamios) oj O apkl a
ir 2019 birgelio 5 d. (su infliacija susietO apsikeitimo sandori O pal
2019 m. birgelio madn. Eurosistemos ekspertO
numat oma, kad grynoji i nRd miaan tjias pge g u qudpsu t \DZ
tur at ai s duomenimis, ¢giose prognozase numatom
2019 m. vidutinigkail 5406 @2031en.111,6% 29I M2020 m.
kovoma n . ECB ekspertO makroekonomindse progno:
1,2%,1,5%ir16 %) (gr. 18 pav.). Gios korekcijos ¢
kainomisid &l sparliau kylanli® naftos kain® 2019
gerokai padidinta, o dal obumtkasikabisandmag&
2020m. progwmma@i nta. Numatoma, kad infliaciijo:
energijos ir maisto produkt®, didajimN | ems
atsigavimas ir griegtajanlios darbo rinkos s
sNnaudO® spaudi mNi nVeiachamapakgat SVKI, neD3k
mai sto pro muskdarﬁ},l,l %,2020m. T 1,4%,02021 m.7 1,6 %. 2019 m.
prognoza giek tiek sumaginta, tai daugiausi a

gauti duomenys.
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18 pav.
Infliacjapagal SVKI euro zonoje (D&kaitant progno:

(metiniai pokyliai, procentais)
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Galtiniai: Eurostatas ir 2019 m. bir20eld om.6 bkdi.r ¢EeCB d nrbderr.n ef wor ossviesttae Moas

makroekonomi nds prognozas euro zonai
Pastabos: paskutiniai duomenysi 2019 m. pirmojo ketvirlio (faktiniai duomenys) ir 2021
prognokdtbar miai pagrDati faktiniO rezultatO ir ankstesni O metO progno:
dvigubai platesnadas ug gi O skirtumO vidutinid absoliuli Njithivie @&y.k Gi ri
apragyta 2009 m. gr uo ddupocethderor colB@Bing EER sdaif projeftien rdigesii . Paskutind ¢gi oms
prognozams panauddckimOdahudme® Ompagegugas 22 d
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https://www.ecb.europa.eu/pub/projections/html/ecb.projections201906_eurosystemstaff~8e352fd82a.lt.html
https://www.ecb.europa.eu/pub/projections/html/ecb.projections201906_eurosystemstaff~8e352fd82a.lt.html
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/newprocedureforprojections200912en.pdf

Pinigai ir kreditas

2019 m. balandgio mdn. pinigO kiekio ir pask
tempas padi dajo. Nors automatinis gryn0Ojd tu
(TPP) poveikis3magajamuitahiabdiBkos vis dar n
bir ¢gedlni.o paskel btO pinigd politikos priemoni !
skolinimo sNlygos tebebuwmo gatankidfgDZBelt &t &
finansO bendenwvyldi sk@| pepivemi Opi g méli ®Z mas v2 0O

paspartadajo, pagerajus sNlygoms obligacij O ri
finansavimo rinkoje skolintomis | &d&gomis kain
Bal andgio madn. padidéadjfins pinigO kiekmo augin
pabaigoje fiksuoto lygio.D&1 magesni O alternamtyvi O] O sNna
bal anmddgn.o metinis P3 augid%o( kcevwtpuamséd sy dar & 4,
grl9pav. ). Magajantis automatinio TPP poveiKki
TPP poveikisP3augimui sumenko. P3 augimo tempas &ama
pabaigos, kol pasiek& gemiausi N |ygbz2018 m.
pirkimbd apimliai. P1 (Dakaitant | ikvidgiausi
pagrindinis pini g@ntkveiksiys. MetirslPg augiho tesnpast i n
bal andgio man. i ¢g eswmXevomark.i7,b%. Tdi patvisina,kadr a 7, 4
nuo2017m. pabaigos stebatos magajimo tendencij
pagrindinius realiojo P1 rodiklius ir realicjoBVPaugi mN, ¢gi e pokyliai ro
augi mo stabili’zavimNsi ateityje
19 pav.
P3, P1 ir paskolos privaliajam sektoriui
(metiniai pokyliai, procentais; dal sezoni gkumo ir kalendorigkai pako
- P3

P1

== Paskol os privaliajam sektoriui
12
10
8
6
4

Vo
2 7
0
-2
-4

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Galtinis: ECB.
Pastabos: pakoreguotmodadpapaskom® pardwnbiniais popieriais ir tariamQj
2019 m. balandgio man.

8 Griirhe predictive power of real M1 for real economic activity in the euro aread Economic Bulletin, Issue

3, ECB, 2019.
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https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/ecbu/eb201903.en.pdf?7b83297f91c53048970f138c51bbed2f

Metinis pagrindinas P1ivs uecheadda neonsiii Gigimoddail |l ii els

tempas ir toliau buvo spartus.NamO 1T ki O vi enadiamaugio i ndal i O
tempui nesikeiliant,iswmadafjiursang ® bmertdmdwi @
nepakito ir balantdgi BemBa, BsBaepdardadt8trumpal
grynOjO® pinigd apyvartoje aiuegsianmot tleanbpaais maegboe
neigiamoms palikan® normoms, Vvisoje euro zon
bTtO dideliu mastu keiliami DZgrynuosius pin

augimo tendencijO, skatinamas magesni O alter
kar td2013m. pabaigos nevienadieni O trumpal ai ki
poveikis tapo teigiamas. Likvidgios rinkos p
augi mN d&l palyginti nedidelio jO patraukl un

Vertinant atitiktinius, maZyTtPiP, pkad i kdf Pj3a rate
i g esmads atsvara teigiama kredito privaliaja
DZ a k &0 gag)r Veikiama automatinio TPP poveikio P3 augimui, Eurosistemos

turimd valdgios sektoriaus skol daslabiaer t ybi ni C

sumenko (¢gr. raudawuy .stkulegléltiass p20 vali aj am
pagrindinis pinigO kirimN skatinpawti s veiksn
Sumagajus TPP DZakai, per pastaruosius manes
(g rgeltonus stulpelius20pav. ) povei kis. Grynojo igoras tt
ugsienio investuotoj ai pirmenybn teikia euro
20 pav.
P3 ir jo sudedamosios dalys
(metiniai pokyliai, procentaisi;s;kadéaloss evzedrkisgnk tamo, iprr okcaelnetn dna raii gsk apiu npkat k
= P3
Grynasis igoras turtas
M Eurosistemos valdgios sektoriaus skolos vertybiniai popi
M PFj kreditas valdgios sektoriui, neDakaitant Eurosi stemc
M Kreditas privaliajam sektoriui
MIlgesnads trukmds finansini O D&aipareigojimO ir kitO atiti
10
8
6
T | L]
) nhnll il I
gl I
0 ] -
I= I i 1
| ]| | UL i iy ||I||||| n
2 I||||II IIII
) 1l
-6
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Gal tinis: ECB.

Pastabos: kreditas pr
igleido euro zonos pr
bendrovi O sektoriaus

valiajam sektoriui apima PF] pask,kirisos pri valiaj
vAt ssapi ma BP&fosektemosstuifamgs ne PF] skolos v
ir

i
i
p ki moi 20 bPrra.mNbalParsdk@ita nmdari. duomenys

Kartu su | atesniu ekonomi kos augi mu magajn p
bal andgi o tmaek @maRHFKdagas kol O privaliajam sekt
tempas (pakoreguotas d&l paskol O pardavi mo,
tariamOjO | ag0Omsujpan ginmdg) 02 NAI (20p%nd i d&dj o i ki
kovomdns.udar &; 3fPpav. ). TN daugiausia | daméd pasko
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bendrovadms metinis augimo tempa%kowaBhandgi o
sudar &) 3, Blepai sant trumpal ai ki ® svyravi mO, p
augi mo tempas g¢giek tiek mad da @k @l, i Sodygiiiam 4 .ed
kurDZpasimekdum@fgoTai atitinka | &ta&janli N ci

su realiosios ekonomikos aktyvumuir2018 m. | a4l i au augusia visumi.
LAtesnDZaugi mN daugiausia | damarsukmagaj nr Dimas
paklausa. BankO skolinimo ir obligacijO rink
(gtraliau), o tai leid

I

gia manyti, kad, atsigyv
politikos | ygDbZ pasi l a nedRaoskoledogi menofsi DA =
bendrovadms skirtingose ¢g2lpbpse)di Pagpkoh®&dvihnamé
metinis augi mo tempas <uvomevianodagspise gal yse t ai
bal andagni.o gi ek tiiike3k %pl@wimd aj o s u dds;r HRrAv.)3

Bendr N |l aipsni gkN paskol ® namO Tkiams augi mN
tiek ir bisto paskolos, ¢giek tiek padidajus,

pastar Oj O grynajam augi mui visoje eursm zonoj
paskol ® augimo bei bisto kain®O raidos rodikl
21 pav.

PF] paskolos ne finans® bendrovdms kai kurio
(metiniai pokyliai, procentais)

Galtinis: ECB.

Pastabos: pakoreguota dal paskol O pairrdatvarnoa mjack elia g Gnos wjeuntgyibmon.i ag ksl api
apskailiuota remiantis nustatytos 12 euro zonos Qgal ii®19mties didgiaus
b al annddgni .o
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https://www.ecb.europa.eu/pub/projections/html/ecb.projections201906_eurosystemstaff~8e352fd82a.lt.html
https://www.ecb.europa.eu/pub/projections/html/ecb.projections201906_eurosystemstaff~8e352fd82a.lt.html












https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/scpwps/ecb.wp2238~33bf89f597.en.pdf
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/scpwps/ecb.wp2238~33bf89f597.en.pdf
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/scpwps/ecb.wp2238~33bf89f597.en.pdf



https://www.ecb.europa.eu/mopo/implement/omt/html/index.en.html
https://www.ecb.europa.eu/press/key/date/2017/html/ecb.sp170711.en.html
http://www.eurocapitalmarkets.org/sites/default/files/ECMIWPNo7Bergant_Fidora&Schmitz_0.pdf
http://www.eurocapitalmarkets.org/sites/default/files/ECMIWPNo7Bergant_Fidora&Schmitz_0.pdf



https://www.lb.lt/uploads/publications/docs/19116_ebef5854d837651c3736e31befa3fd26.pdf



https://www.ecb.europa.eu/press/key/date/2018/html/ecb.sp181026_1.en.html
https://www.ecb.europa.eu/press/key/date/2018/html/ecb.sp181026_1.en.html
http://www.oecd.org/investment/FDI-in-Figures-April-2019.pdf
https://www.centralbank.ie/docs/default-source/publications/quarterly-bulletins/boxes/box-b-us-profit-repatriations-and-ireland's-balance-of-payment-statistics.pdf
https://www.centralbank.ie/docs/default-source/publications/quarterly-bulletins/boxes/box-b-us-profit-repatriations-and-ireland's-balance-of-payment-statistics.pdf
http://www.oecd.org/investment/FDI-in-Figures-April-2019.pdf


















https://www.ecb.europa.eu/pub/economic-bulletin/articles/2019/html/ecb.ebart201902_01~3049319b8d.en.html






https://www.ecb.europa.eu/press/key/date/2019/html/ecb.sp190327~2b454e4326.en.html
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/scpwps/ecbwp042.pdf
https://cepr.org/content/euro-area-business-cycle-dating-committee
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/mb201105_focus06.en.pdf



https://www.stlouisfed.org/publications/regional-economist/january-2012/on-the-road-to-recovery-soft-patches-turn-up-often












https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/art1_mb201301en_pp45-58en.pdf
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/bcs_user_guide_en_0.pdf
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/bcs_user_guide_en_0.pdf






https://economics.mit.edu/files/14924
https://doi.org/10.1016/j.econmod.2012.07.010
https://doi.org/10.1016/j.econmod.2012.07.010
https://doi.org/10.1016/j.econmod.2012.07.010
https://doi.org/10.1016/j.econmod.2013.05.003
https://doi.org/10.1016/j.econmod.2013.05.003
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/staffprojectionsguide201607.en.pdf









https://www.destatis.de/DE/Presse/Pressekonferenzen/2019/HGG_VPI/Statement_HGG_VPI_PDF.pdf;jsessionid=BB12A1D2491090EE1FD3E65FB5151691.internet741?__blob=publicationFile&v=5
https://www.destatis.de/DE/Presse/Pressekonferenzen/2019/HGG_VPI/Statement_HGG_VPI_PDF.pdf;jsessionid=BB12A1D2491090EE1FD3E65FB5151691.internet741?__blob=publicationFile&v=5
https://www.lb.lt/uploads/publications/docs/19203_9950f276dd7d0b265914cd0ee1c4eebe.pdf
https://www.lb.lt/uploads/publications/docs/19203_9950f276dd7d0b265914cd0ee1c4eebe.pdf



https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/mb201408_focus04.en.pdf?7b573a6e845e1a5e5516680fcbab6bf2
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/mb201408_focus04.en.pdf?7b573a6e845e1a5e5516680fcbab6bf2
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/ebbox201801_03.en.pdf?503b1397497df5287ba3a2e7a752b612
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/ebbox201801_03.en.pdf?503b1397497df5287ba3a2e7a752b612



https://www.ecb.europa.eu/pub/economic-bulletin/articles/2018/html/ecb.ebart201807_02.en.html



https://www.destatis.de/DE/Presse/Pressekonferenzen/2019/HGG_VPI/Statement_HGG_VPI_PDF.pdf?__blob=publicationFile&v=5.
https://www.destatis.de/DE/Presse/Pressekonferenzen/2019/HGG_VPI/Statement_HGG_VPI_PDF.pdf?__blob=publicationFile&v=5.














































































http://www.ecb.europa.eu/
https://www.ecb.europa.eu/home/glossary/html/index.en.html

	LT_EB2019_04_STATISTICAL_ANNEX.pdf
	1. Išorės aplinka


