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Pasaulinis atsigavimas tgsiasi, nepaisant Japonijos nelaimés, Artimyju Ryty
politinés sumaisties ir euro zonos skoly krizés. Pasaulio BVP augo 4,7%
praéjusiais metais, $iais ir kitais metais, tikétina, augimas sulétés iki 4%, nes
ckonominé politika tampa grieztesné.

Nepalankiis {vykiai vis dar yra tikétini. Svarbus i$siikiai — kylancios
vartojimo prekiy kainos, perkaitusios besivystancios rinkos, netvaris skolos
vertybiniai popieriai ir trapiis bankai daugelyje i$sivysciusiy Saliy, o tai
sukelia finansini nestabiluma ir naujas recesijas.

Atsigavimas suaktyvéjo paskutini 2010 m. ketvirtj, kai metinis BVP augimas
buvo 4,6% ir kilstel¢jo praeity mety augima iki 1,3%. 2010 m. tik atsargos
turéjo teigiamos jtakos augimui, bet per paskutinj ketvirt investicijos ir
namy tikio vartojimas buvo paspirtis augimui.

Manome, kad toks tempas isliks $iais ir 2012 m.; pagerinome BVP
prognozes iki 4,2% ir 4,7% atitinkamai. Atsigavimas bus gerokai tvaresnis,
nes investicijos ir namy tikio vartojimas bus pagrindiné varomoji jéga. Dél
pasauliniy poky¢iy infliacija bus aukstesné, todeél sukels keblumy jstoti {

Atsigavimas Latvijoje stipréja. Baigiantis 2010 m. BVP paaugo 3,7% nuo
2009 m. rudens sastingio. Ekonomikos augimas ir stabilesné fiskaliné
padétis padéjo pakelti Latvijos skolos vertybiniy popieriy kredito reitingus.

Pasyvios porinkiminés fiskaliné ir strukttiriné politikos pakenks ekonomikos
augimui, nes didesni mokesciai kenkia vartojimui. Prognozuojame 4%
ekonomikos augima 2011 m., bet sumaziname 2012 m. prognozg iki 3,9%
(ankstesnioji prognozeé — 4,2%). Tikétina, kad eksporto augimas sumazés dél
pajégumy trikumo, taciau investicijos augs.

2010 m. Estijos ekonomika augo 3,1%, augimo priezastis — eksportas. [ mety
pabaiga vidaus paklausa davé savo vaisiy; ir investicijos, ir vartojimas
parodé teigiamus metinius augimo rodiklius ketvirta ketvirtj. Sékmingas
euro jvedimas ir stipri fiskaliné pozicija teigiamai paveiké ekonomikos
augima.

Manome, kad Estijos ekonomika 2011 m. ir 2012 m. iSaugs 4,5%. Namy
ukiy vartojimas ir investicijos taps pagrindiniu augimo Saltiniu, tai
pakeisdamos eksporta. Vartojimas atsigauna létai dél vangaus atlyginimy
augimo, kylanciy kainy ir uzsitgsusio nedarbo.

Svedijos ekonomika tvirtai sureagavo { besistabilizuojanias pasaulines
salygas augimu, siekusiu 5,3% praéjusiais metais, kuris buvo vienas i§
aukscCiausiy tarp i$sivyséiusiy Saliy. Padidéjo uZzimtumas, tac¢iau dél didelio
bedarbiy skai¢iaus vis dar sunku susirasti darba.

Manome, kad investicijos bus pagrindiné 2011-2012 m. ekonomikos
augimo priezastis, tuo tarpu namy tkio vartojimo augimas sumazgs, nes
kainos ir paliikany normos didé¢ja. Ekspansyvios finansy politikos laikotarpis
baigsis, taciau valstybés biudzeto iSlaidos vis dar skatins augima.
Pagrindiniai i$Sukiai bus auganti darbo jéga, struktirinés reformos ir
kompetencijos kélimas.
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Ekonomikos tvirtal Zengia tvaraus augimo link, taciau

gresmes 1Sheka

2009 2010 2011p 2012p
BVP augimas,%

Lietuva -14,7 1,3 4,5 4,7
Latvija -18,0 -0,3 4,0 3,9
Estija -13.9 3,1 4,5 4,5
Svedija (pasalinus darbo dieny jtaka) -5,3 53 4,0 2,6
Nedarbo lygis,%

Lietuva 13,7 17,8 15,5 13,5
Latvija 16,9 18,7 15,5 13,9
Estija 13,8 16,9 13,5 12,7
Svedija 8,3 8,4 74 7,2
VKI,%

Lietuva 4,5 1,3 3,2 2,5
Latvija 3,5 -1,1 4,2 2,6
Estija -0,1 3,0 3,8 3,2
Svedija -0,3 1,3 3,3 24
Einamosios saskaitos balansas,% BVP

Lietuva 4,3 1,8 -1,0 1,7
Latvija 8,6 3,6 0,0 -2,5
Estija 7,3 6,8 57 4,9
Svedija 6,9 5,9 6,0 57

Pragjusiy mety pasaulio ekonomikos
poky¢iai Svedijai ir Baltijos $alims buvo
naudingi, todél Siy Saliy ekonomiky
atsigavimo  tempai  nuolat  spartéjo.
Tikétina, kad visose keturiose Salyse BVP
Siais metais iSaugs apie 4-4,5%. Mazéjant
ekonominés politikos skatinimo priemoniy
poveikiui, iSorinés paklausos augimo
tempai po truputi létéja. Taciau eksportas
tebéra svarbi ekonomikos augimo varomoji
jéga, be to, jis skatina investicijas ir
uzimtuma.

TaCiau  kylant pasaulinéms  zaliavy
kainoms, dél kuriy auga infliacija ir
palikany normos, atsiranda  klitciy.
Nepaisant didesnés infliacijos, Baltijos
Salyse ekonomikos augima labiau skatins
namy {kiu vartojimas, tuo tarpu Svedijoje
jo svarba sumazés, nes didéjancios
energijos ir biisto paskoly aptarnavimo
i§laidos ribos vartojima. 2012 m. BVP
Baltijos $aliy ekonomikos augs bent 4-
4,5%, o Svedijos BVP augimas sumazés
iki 2,6%, bet isliks didesnis nei ilgametis
vidurkis.

Pasaulio ekonomikos atsigavimas tgsiasi.
Pragjusiais metais pasaulio BVP iSaugo
4,7%, tai yra Siek tiek daugiau, nei
prognozavome sausio ménesi. Toliau
didéjo zaliavy kainos, todél naftos kainos
prognoze padidinome mazdaug 20 doleriy
iki 105 doleriy uz barelj 2011 m., o kitiems
metams - 8 USD iki 98 USD. Tai taip pat
reiskia, kad daugelyje Saliy didés infliacija

Saltinis: Saliy statistikos departamentai ir Swedbank prognozés

ir palikany normos. Nors Artimuosiuose
Rytuose  vykstantis  demokratizacijos
procesas paskatino naftos kainos augima,
pasaulio ekonomikos atsigavimas ir
ekspansyvi monetariné politika taip pat
prisidéjo prie Sio augimo.

Dél  spartesnio atsigavimo praéjusiais
metais, pasaulio ekonomikos augimo
prognozg Siems metams kiek padidinome.
Prognozuojame, kad 2011 m. ir 2012 m.
pasaulio BVP augs apie 4% ir isliks
»dvieju  grei¢iy“.  Labiausiai  augs
besivystancios rinkos, o iSsivys¢iusios
Salys kovos su struktrinémis
problemomis, susijusiomis su darbo,
kredity ir busto rinkomis. Taupymo
priemonés létins paklausos augima, ypac
Europoje, o JAV ir Japonijos biudzeto
konsolidavimo  planai  buvo  atidéti.
Japonijos vyriausybé pakeité fiskaling
politika dél zemés drebé¢jimo ir cunamio
bei branduolinés katastrofos. Dél Sios
nelaimés Siais metais ekonomikos augimas
sulétés, taciau kitais metais, kai prasidés
Salies atstatymo darbai, jo tempai bus
spartesni. Nors Sios nelaimés padariniai
Japonijai bus milziniski, neigiamas
poveikis pasaulio ekonomikai turéty biti
nedidelis.

Baltijos $aliy ir Svedijos ekonomika toliau
augs skatinama iSorinés paklausos, taiau
kliticiy pasaulio ekonomikos kelyje
daugéja. Zaliavy kainy didéjimas skatins
infliacija ir gali neigiamai paveikti

ekonomikos augima. Besivystanciose
rinkose padidés ekonomikos perkaitimo
rizika, o iSsivysCiusiose  valstybése

palikany normos gali kilti anksCiau nei
prognozuojama,  nepaisant  fiskalinés
politikos neigiamo poveikio ekonomikos
augimui. Valdzios sektoriaus skolos krizé
i§sivysCiusiose valstybése kelia abejoniy
dél  ekonomikos  augimo, bankinio
sektoriaus  ir  politinio  stabilumo.
Portugalija tapo treigja euro zonos
valstybe nare, kuri kreipési dél finansinio
gelbéjimo paketo, o Ispanija, panasu, kad
iSgyvens krizg be wuZsienio pagalbos.
Reikty atkreipti démesj ir rizika, susijusia
su Graikijos restruktiirizavimu ir Airijos
valdzios sektoriaus skolos problemomis.
Nepaisant krizés valdymo problemy, euro
zona stengiasi pagerinti savo skolos biklg,
ko negalima pasakyti apie JAV. Jeigu JAV
ir toliau atidés savo ambicingesnius planus
del vidutinés trukmeés biudzeto
konsolidavimo, padidés pasaulio finansy
rinkos nestabilumo ir naujy nuosmukiy
rizika.

Darome priclaida, kad Europos centrinis
bankas (ECB) palikany normas pradés
didinti $i pavasari, o Anglijos centrinis
bankas palauks iki rudens. Tai yra
anksCiau, nei buvome numate savo
ankstesnése prognozése sausio meénesi.
JAV federalinis rezervy bankas bazinés
paliikany normos kélima turéty atidéti iki
kity mety, bet skolos vertybiniy popieriy
pirkimas baigsis jau §ig vasara. Dolerio
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kursas, tikétina, sustiprés euro atzvilgiu.
Japonijos centrinis bankas per
prognozuojama laikotarpi nekeis baziniy
paliikany normy ir sieks jenos nuvertéjimo.

Pagrindiné¢ rizika, su kuria susiduria
Baltijos 3alys ir Svedija, yra susijusi su
pasauliniais pokyciais. Vidiné rizika apima
politinius  pokyc€ius, reformy proceso
tempa, darbo rinky funkcionavima ir vis
labiau mazéjanius pajégumus. Namy
tkiams darosi vis sunkiau, nes didéja
energijos, maisto ir biisto paskoly i$laidos.
Valdzios sektoriaus skolos lygis, ypac
Estijoje, yra Zemesnis nei kur nors kitur, o
privataus sektoriaus skolos lygis dar
pakankamai nesumazéjo. Apskritai padétis
Siaurés — Baltijos $aliu regione yra palanki,
nes ryztingo krizés valdymo rezultatai Cia
matomi labiau, nei daugelyje kity Saliy, ir
siekiama kurti stipresnes institucijas,
kurios labiau apsaugoty Sias — mazas,
atviras ir iSorinei rizikai jautrias —
valstybes tuo atveju, jeigu pasauli sukrésty
nauji neramumai.

Lietuvos BVP 2010 m. iSaugo labiau, nei
tikéjomes, ir sieké 1,3%. Dél didéjanciy
investicijy ir  vartojimo, padidinome
2011 m. BVP augimo prognozg iki 4,2%

(sausio ménesi prognozavome 3,0%
augima). Manome, kad 2012 m. BVP augs
4,7%  (sausio  prognoz¢ — 4,5%).

Padidinome ir infliacijos prognozg dél
pakilusiy pasauliniy zaliavy kainy, o tai
kelia rizika ekonomikos augimui. Vidiné
rizika yra susijusi su 2012 m. artéjanciais
Seimo rinkimais, dél kuriy gali buti
pateikta daugiau ekonomikos augima
ribojanciy pasitlymy. Pagrindinis tikslas
tebéra euro ivedimas 2014 m., todél iskyla
politiné¢ dilema, kaip suderinti mazesng
infliacija su biudZeto konsolidavimu. Siaip
ar taip, Lietuvos ekonomika eina teisinga
kryptimi, nes biudzeto buklé geréja, o
augimas darosi labiau subalansuotas.
Taciau nereikty pamir§ti ir reformy, jau
vien dél darbo rinkos problemuy.

Latvijos ekonomika sustipréjo ir vis labiau
atsigauna. Praéjusiy mety pabaigoje BVP
augimas sieké 3,7%, palyginti su dugnu
treciaji 2009 m. ketvirti. Eksporto apimtys

iSaugo ir buvo atkurtos atsargos.
Pastaruoju metu didéja namy tkiy indélis i
ekonomikos augima. Ekonomikos
atsigavimas  ir  fiskalinés  padéties

stabilizavimasis turéjo teigiamos itakos
aukstesniam Latvijos valdZios sektoriaus
skolos reitingui. Prognozuojame, kad
2011 m. BVP augimas turéty siekti 4,0%.
Taciau sumazinome 2012 m. ekonomikos
augimo prognozg iki 3,9%, nes didesné
infliacija ir mokesciai vis labiau slegia
namy dkius, o vyriausybé Siek tick
pristabdé struktiiriniy reformy tempus.
Reformy poreikis yra didziulis, nes padétis
darbo rinkoje tebéra isbalansuota ir darbo
vietos kuriamos létai. Galimybé isivesti
eura 2014 m. tebeegzistuoja, taciau
infliacijos rizika nuolat didéja ir reikalauja
vyriausybés veiksmy pazabojant kainy
augima. Taciau neatmetame galimybés,
kad investicijos gali augti sparCiau, nei
Siuo metu tikimés, nes eksporto sektoriuje
pajégumai jau daugiau ar maziau iSnaudoti.

Praéjusiy  mety  pabaigoje  Estijos
ekonomika atsigavo sparciau, o jos augimo
pagrindiné varomoji jéga buvo verslo
investicijos. Pernai  metais  Salies
ckonomika iSaugo 3,1% (sausio ménesi
prognozavome 2,8% augima). 2011 mety
ekonomikos augimo prognoz¢ padidinome
0,3 procentiniais punktais iki 4,5%.
2012 m. taip pat prognozuojame 4,5%
ekonomikos augima. Augima skatins
eksportas, o vidaus paklausa palaipsniui
didés, taciau namy tkiy vartojimas isliks
nedidelis. Didesné infliacija, 3,8% Siais
metais ir 3,2% kitais metais, ribos namy
tkiy vartojima, taciau mazéjantis nedarbo
lygis Siek tiek suSvelnins neigiama itaka.
Jau praéjusiais metais vyriausybé pasieké
biudzeto  pertekliuy dél  spartesniy
ekonomikos augimo tempy. Sékmingas
euro jvedimas Siy mety pradzioje taip pat
gerina Estijos ekonomikos perspektyvas.
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Be pasaulinés rizikos, pagrindiné vidaus
grésmé yra susijusi su darbo rinkos
poky¢iais, ypa¢ auk$tu nedarbo lygiu ir
didéjanciu  darbo jégos trikumu kai
kuriuose sektoriuose.

Svedijos ekonomika atsigavo labiau, nei
prognozuota. Salies BVP, kuris praéjusiais
metais padidéjo 5,3%, 2011 m. turéty
iSaugti 4% (sausio ménesi prognozavome
3,3% augima), 0 2012 m. — 2,6% (anks¢iau
prognozavome 2,5%). Pagerinome
prognozes dél tikétiny geresniy investiciju
ir eksporto rezultaty. Manome, kad namy
akiy vartojimo augimo tempai bus létesni
del didesnés infliacijos ir Siais metais
spar¢iau  kylan¢iy  palikany  normuy.
2011 m. pabaigoje Riksbank bazing
paliikany norma turéty padidinti iki 2,50%,
0 2012 m. pabaigoje palikany norma pagal
miisy prognozes turéty biiti 3%. Kadangi
ECB palikany normas pradés didinti
anksCiau, nei tikétasi, Svedijos kronos
kursas daugiau kilti neturéty. Fiskaliné
politika ir toliau bus palanki ekonomikos
augimui, nes vyriausybé planuoja naujus
mokes¢iy mazinimus. Privatizacijos ir
ekonomikos augimo fone skolos rodiklis
sumazés beveik iki 35% BVP. Pagrindiné
problema vyriausybei yra nedarbo lygis,
kuris vis dar iSlieka aukstas. Nepaisant
palankios ekonomikos augimo prognozés,
manome, kad kitais metais vidutinis
nedarbo lygis bus tik kiek mazesnis, nei
Siais metais ir sieks 7,2%.

Pasaulyje vykstantys poky¢iai yra susijg ir
su galimybémis, ir su grésmémis Baltijos
Salims ir Svedijai. Eksporto sektoriams
spartesnis pasaulio rinky augimas yra
naudingas, bet tuo paciu didéja ir
konkurencija. Todél svarbu skatinti
lankstuma ir prisitaikyma prie kintanciy
salygy, didinti darbuotojy isidarbinimo
galimybes ir kompetencijas, siekiant
stiprinti konkurencinguma.

Cecilia Hermansson
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Pasaulio ekonomika: fliacija ir valdzios sektoriaus skolos
kehia grésme pasaulio ekonomikos atsigavimui

Saliq BVP prognozés 2010-2012 m.*

2011 m. balandzio mén. prognozés 2011 m. sausio mén. prognozés

2010 2011p 2012p 2010 2011p 2012p

JAV 29 3,0 3,0 2,8 2,6 2,7
Euro zona 1,7 1,5 1,5 1,8 1,6 1,5

Vokietija 3,6 2.4 1,9 3,6 2,5 2,0

Prancizija 1,5 1,5 1,5 1,6 1,6 1,5

Italija 11 0,9 1,0 1,1 1,0 1,1

Ispanija -0,1 0,3 1,0 -0,4 0,3 1,0
DidZioji Britanija 14 1,5 2,0 1,7 1,8 2,0
Japonija 4,0 0,6 3,0 3,2 1,5 1,3
Kinija 10,3 8,8 8,4 10,1 8,5 8,1
Indija 9,1 8,0 75 8,8 8,2 7,5
Brazilija 75 4,3 4,0 7,5 4,8 4,5
Rusija 4,0 4,6 45 4,0 43 4,5
Pasaulis (PPP) 4,7 4,0 4,0 4,6 3,9 3,8
Pasaulis (US$) 3,8 3,1 3,3 3,7 3,1 3,0
Saltinis: Saliy statistikos departamentai ir Swedbank prognozés
* Sios 8alys reprezentuoja apie 70% pasaulio ekonomikos
Pasaulio ekonomika spariai atsigauna ir Euro zonos ir Didziosios Britanijos turéty vidutiniskai siekti apie 7%, bet Sis
praeiti metai nustebino 4,7% BVP augimu. ekonomikos auga léCiau — apie 1,5%. tikslas gali buti sunkiai pasiekiamas,
Palyginti su prognozémis prie§ metus, Valdzios sektoriaus skolos krizé ir atsizvelgiant | aukStus augimo tempus
Vokietijos, Japonijos, Brazilijos, Kinijos ir biitinybé mazinti biudzeto deficita S§iuo 2011-2012 m., kai tikétinas augimas
Indijos ekonomikos rezultatai geresni nei metu yra pagrindiniai  ekonominés atitinkamai bus 8,8% ir 8,4%. Bet kuriuo
tikétasi, tuo tarpu JAV ir euro zonos Saliy politikos  tikslai.  Politikos priemoniy atveju, politikos priemonémis bus siekiama

(isskyrus Vokietija), Didziosios Britanijos
ir Rusijos rezultatai atitiko miisy lukescius.

Pasauli galima apibidinti kaip ,,dvieju
grei¢iy ekonomika®, kai Dbesivystancios
rinkos yra pagrindinis ekonomikos augimo
variklis, tuo tarpu iSsivysCiusiy rinky
augimas atsilieka. Prognozuojame, kad
2011 ir 2012 m. BVP augs 4% — tai Siek
tiek daugiau, palyginti su miisy sausio

pasirinkima apsunkina tai, kad didéjant
infliacijai, auga ir paliikany normos, kuriy
augimas prasidéjo §i pavasari (Europos
Centrinis Bankas), ir tgsis véliau rudenj
(Anglijos bankas). Vokietijos ekonomika ir
toliau augs, taCiau iSlicka neigiamos
ekonomikos perspektyvos Portugalijoje,
Airijoje, Graikijoje ir Ispanijoje.

Portugalija tapo treciaja euro zonos $alimi,

riboti kredity augima, kad sulététy vidaus
paklausa, o, palyginti su praeitais metais,
ckonomikos augimas jau 1étéja.

Po Zemés drebéjimo, cunamio ir avarijy
atomingje elektringje Japonija susiduria su
tikrais i$Stikiais. Manome, kad Siais metais
jos ekonomika augs léCiau, bet paspartés
kitais metais, kai bus atstatytas suniokotas
regionas. Fiskaliné politika taps labiau

mén. prognozémis. paprasiusi finansinés pagalbos paketo. ckspansyvi, nes preliminariais skaiciavi-
TAV . be tidei biudzet Panasus paketas Ispanijai potencialiai mais reikés apie 300 milijardy JAV

_ vynausybe - audejo tudzeto sukelty finansinj sukrétima, nes nepakakty doleriy. Monetarine politika bus siekiama
konsolidavima ir 2011 m. ketina

stimuliuoti ekonomikos augima, didindama
biudzeto deficita ir taip pagilindama
valdzios sektoriaus skola. Kitais metais
laukiama prezidento rinkimy. Atsigavimas
tesis, bet jis bus létas dél struktiiriniy
problemu: nedarbo, nekilnojamo turto ir
kredity rinky. Namy tikiai vis dar susiduria
sunkumais, o energijos kainos auga.
Prognozuojame, kad S§iais metais JAV
ekonomikos augimas sieks 3%.

dabartinio pagalbos fondo 1éSy. Tai
pabloginty miisy dabartines prognozes.
Kita rizika — padrika valdzios skolos
restruktlirizacija, kuri sukelty itampa
bankiniame sektoriuje euro zonos Salyse ir
turéty neigiama poveiki ekonomikai.

Kinija grumiasi su perkaitimu nekilnojamo
turto rinkose ir auganiomis vartojimo
prekiy ir paslaugy kainomis. Tikslas —
uztikrinti labiau koordinuota, stabilesni,
tvary ir subalansuota augima. 2011-
2015 m. laikotarpiu ekonomikos augimas

susilpninti jena.

Kaip ir Kinijoje, Indijoje vidaus paklausos
augimo tempai spartesni, nei Zaliavy
pasiiilos suvarzymo salygomis galéty buti
tvarus augimas. AukStesnés pasaulinés
zaliavy kainos taip pat didina vartojimo
kainas bei palikany normas, tuo paciu
létindamos ekonomikos augimas.

Rusijoje ir Brazilijoje didéja infliacinis
spaudimas, bet dél gamtiniais iStekliais
paremtos ekonomikos §ios Salys ir toliau
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klestés, nes Zaliavy kainos, tikétina, toliau
augs.

Prognozuojame, kad Brent naftos kainos
vidutiniskai iSaugs nuo 79 JAV doleriy uz
barelj 2010 m. iki 105 JAV doleriy Siais
metais ir sumazés iki 98 JAV doleriy kitais
metais. Tai reik§mingas padidinimas,
palyginti su sausio mén. prognozémis, kai
2011 m. ir 2012 m. atitinkamai prognoza-
vome 85 ir 90 JAV dolerius.

Manome, kad metalo kainos taip pat augs,
atitinkamai 12% ir 5% 2011-2012 m., bet
tai bus maZzesnis augimas nei praeitais
metais, kuomet jis sieké 42%. Prognozuo-
jame, kad spartus maisto kainy augimas,
prasidéjes praeity mety antroje puséje, Siais
metais sieks 30%, o kitais metais — 8%.

Visose pasaulio Salyse rySkéja didéjanti

infliacija, bet labiausiai ji pastebima
besivystanciose rinkose.
ISsivysCiusiose  Salyse dél aukStesnés

infliacijos centriniai bankai pradés didinti
paliikany normas, o tai yra anks¢iau nei
prognozavome sausi. Netiesioginé
infliacijos itaka ir atlyginimy augimo
lukesciai sukuria tam tikra nezinomybg ir
postimj toliau kelti kainas.

Europoje Siais metais bus didinamos
palikanos, tuo tarpu JAV federalinis
rezervy bankas palauks iki kity mety, o

Japonija  palikany didinima atideda
vélesniam  laikotarpiui. Be to, dél
besitgsiancio ekonomikos augimo,

auganCios infliacijos ir valdzios skolos
krizés ilgalaikés paliikany normos pradés
augti. Didéjanti konkurencija dél kapitalo,
kuria 1émé Bazelio III banky kapitalo
pakankamumo reikalavimy reglamentas
yra taip pat vienas i§ palikany normy
augimo veiksniy.

Stipresné JAV ekonomika ir silpnesné
Europos bei Japonijos plétra stiprins JAV
dolerj, o euro ir jenos verté kris. Jei ilgesni

Prognozuojama valdzios sektoriaus skola 2012 m. (% BVP)
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Saltinis: Europos Komisija

laika fiskaliné politika isliks pasyvi, kyla
rizika, kad JAV dolerio taip pat nuvertés.

Manome, kad Kinija per metus leis juaniui
stipréti apie 5% JAV dolerio atzvilgiu, nors
realus augimas bus didesnis, nes darbo
sanaudos Kinijoje auga greiciau.

Neatmetame  galimybés, kad misy
pagrindinis prognoziy scenarijus keistis dél
neapibréztumy ir  galimy  grésmiy
pasaulyje, pavyzdziui Japonijos nelaimés,
demokratizavimo  proceso, prasidéjusio
Artimyjy Ryty Salyse, skolos krizés euro
zonoje ir JAV.

Todél mes parengéme keturis alternatyvius
scenarijus: du neigiamus, kai numatoma
(1) stagfliacija, t. y. mazas ekonomikos
augimas, aukstas nedarbas ir auksta
infliacija - tikimybé 15% bei (2) giléjanti
valdzios sektoriaus skolos krizé - tikimybé
15%; ir du teigiamus, kai (3) ekonomikos
augimas Kinijoje tampa labiau
subalansuotas, o JAV ekonomikos augimas
paspartéja  (tikimybé 5%) bei (4)
ignoruojama perkaitimo rizika ir labiau
stimuliuojamos besivystanéios rinkos, o
i$sivysCiusiy  Saliu  ekonomikos auga
spariau, bet augimas néra tvarus
(tikimybé 15%).

Palikany normy ir valiuty kursy prognozés

Siomis aplinkybéms, svarbu, kad
vyriausybés ieSkoty optimaliy sprendimy
vykdant ekonoming politika. Misy
nuomone, labai svarbu konsoliduoti
biudzetus ir vykdyti labiau ambicinga
politika banky atzvilgiu, kad bity
nutrauktas tas uzburtas ratas tarp valdzios
sektoriaus skolos augimo ir besitgsiancio
finansinio sektoriaus trapumo.

Manome, kad tuo paciu metu centriniai
bankai turéty neskubéti kelti palikany
normy, nes dél grieztos fiskalinés politikos
lé¢iau augs vidaus paklausa. Tikétina, kad
Europoje, JAV ir Japonijoje artimiausiu
metu galimas ekonomikos augimas nusvers
infliacijos rizika. Besivystancios rinkos, i§
kitos pusés, privalo déti daugiau pastangu,
kad suvaldyty ekonomikos perkaitima.

Tokios zaidimo taisyklés ,,dvieju greiciy
pasaulio ekonomikoje*!

Cecilia Hermansson

Faktas Prognozés
2011-04-05 | 2011-06-30 2011-12-31  2012-06-30 2012-12-31

Bazinés pallkany normos

Fed, JAV 0,25 0,25 0,25 1,00 1,50

ECB, euro zona 1,00 1,25 1,75 2,25 2,50

Anglijos bankas 0,50 0,50 1,00 1,50 2,00

Japonijos bankas 0,10 0,10 0,10 0,10 0,10
Valiuty kursai

EUR/USD 1,42 1,45 1,30 1,25 1,25

RMB/USD 6,54 6,40 6,25 6,10 5,95

USD/JPY 85 81 90 95 95

Saltinis: Reuters Ecowin ir Swedbank prognozés




Lietuva

Lietuva: ekonomikos augimas spart¢ja ir yra labiau

subalansuotas

2008 2009 2010 2011p 2012p
BVP augimas,% 29 -14,7 1,3 4,2 4,7
BVP, min. LTL 111 483 91 526 92 625 101 065 107 931
VKI vidutinis augimas,% 10,9 4,5 1,3 3,2 2,5
Nedarbo lygis,% 5,8 13,7 17,8 15,5 13,5
Vidutinis metinis realus neto atlyginimo augimas,% 10,1 -7,2 -4,3 0,0 2,5
Prekiy ir paslaugy eksporto augimas,% 25,1 -25,2 30,3 17,0 12,0
Prekiy ir paslaugy importo augimas,% 19,9 -36,1 28,9 18,0 13,0
Prekybos ir paslaugy balansas,% BVP -11,7 -1,2 -0,7 -1,5 -2,2
Einamosios saskaitos balansas,% BVP -13,1 4,3 1,8 -1,0 -1,7
Einamosios ir kapitalo sask. balansas,% BVP -11,3 7,7 4,5 2,0 1,3
TUI jplaukos,% BVP 4,3 0,5 1,7 2,5 3,0
Bendras jsiskolinimas uzsieniui,% BVP 71,3 87,2 86,1 83,0 80,0
Valdzios sektoriaus balansas,% BVP -3,3 -9,2 -8,0 -5,5 -3,0
Valdzios sektoriaus bendroji skola,% BVP 15,6 29,5 38,7 40,0 42,0

2010 m.  ekonomika  paaugo 1,3%,
virS§ydama miisy prognozes — daugiausia
dél spariy augimo tempy ketvirtajame
ketvirtyje, kai BVP, jvertinus sezoniskumo
itaka, padidéjo 1,8%, palyginti su treiuoju
ketvir¢iu. Toks spartus ketvirtinis augimo
tempas turéty sulététi, taciau metinis
ekonomikos augimas 2011 m.
prognozuojamas spartesnis — BVP augimo
prognozes padidinome nuo 3,0% iki 4,2%.

Po astuonis ketvircius trukusio mazéjimo,
paskutini 2010 m. ketvirti namy tkiy
vartojimas iSaugo, ta¢iau visy mety pokytis
iSliko neigiamas. Investicijos (iSskyrus
atsargas) labai iSaugo antroje mety puséje,
taciau visy 2010 mety apimtys liko tokios
pat, kaip prie§ metus. Didziausia poveiki
ekonomikos augimui turéjo atsargy
kaupimas, kuris paskutini ketvirt vyko
spariau,  atspindédamas  geréjancius
ltkescius, susijusius su biisimu vartojimu
ir investicijomis.

2010 m. pabaigoje sparCiau augo kasybos
ir karjery eksploatavimo, gamybos,
elektros, dujy ir vandens tiekimo sektoriai
— bendras juy augimas sieké net 5,6%.
Taciau beveik visi kiti sektoriai pernai
toliau mazéjo arba per metus iSaugo labai
nezymiai. Pragjusiy mety paskutiniame
ketvirtyje tendencijos pasikeité — toliau
mazéjo tik vieSosios paslaugos, o beveik
visi kiti sektoriai pastebimai iSaugo.

Siais ir 2012 metais ekonomikos augimas
bus labiau subalansuotas. Didziausia
teigiama itaka turés namy tkiy vartojimo ir
investiciju augimas. Investicijy augimo
prognozes padidinome nuo 8% iki 16%
2011 m. ir nuo 8,5% iki 13% 2012 metais.
Skirtingai nei 2010 m., $iais ir kitais metais

visi sektoriai atsigaus ir turés teigiamos
itakos ekonomikos augimui.

2011 m. infliacijos prognozes padidinome
nuo 2% iki 3,2%. - 2010 m. pabaigoje
metiné infliacija paspartéjo ir visus $iuos
metus turéty islikti dabartiniame lygyje.
Taciau spartesnj kainy augima skatinantys
veiksniai daugiausia yra iSoriniai —
nepalankiis naftos ir maisto produkty kainy
pokyciai  tarptautinése  rinkose  daro
tiesiogini ir dideli poveiki. Taciau
prognozuojame, kad jis bus laikinas ir
kitais metais infliacija sumazés iki 2,5%.

Nepaisant teigiamy tendencijy, daugelis
vidinés ir iSorinés rizikos rusiy islieka.
Galimas periferiniy euro zonos valstybiy
valdzios sektoriaus skolos
restruktlirizavimas gali salygoti didesnes
paliikany normas ir slopinti liikescius, bei
stabdyti  Lietuvos eksporto  apiméiy
didé¢jima ES rinkose. Dél neramumy
Siaurés Afrikoje ir Artimuosiuose Rytuose
nafta gali brangti toliau, o tuo paciu
padidéti ir infliacija, bei sulététi vartojimo
augimas.  Artéjant 2012m.  Seimo
rinkimams, gali padaugéti tvary ir ilgalaikj
ekonomikos augima slopinanciy pasitilymy

Nepaisant rizikos,
tebéra  pagrindinis
skatinantis veiksnys

eksportas
augimag

Praéjusiais metais realus eksporto augimas
sieké 16,3%, jo augimo potencialo uzteks
2011 ir 2012 metams. Nors augimo tempai
turéty sulététi, pastarosios tendencijos
nerodo jokiy silpnumo pozymiy; todél
prognozuojamus eksporto augimo tempus
padidinome iki 12,5% 2011 m. ir iki 9,4%

Saltinis: Swedbank prognozés

2012 metais. Paskutinius 2010 mety
meénesius  prekiy  eksporto  apimtys
(galiojusiomis kainomis) virsijo visy laiky
aukStumas ir toliau didéjo Siy mety
pradzioje. Pernai taip pat atsigavo ir
lietuviskos kilmés prekiy eksportas, kuris
beveik priartéjo prie lygiuy, pasiekty
ekonomikos klestéjimo laikotarpiu.

2010 m. rafinuoti naftos produktai isliko
pagrindine eksporto preke ir sudaré 22,5%
viso prekiy eksporto. Be to, $iy produkty
cksportas iSaugo labiausiai — nominalus
augimas vir§ijo 50%. Taciau §j augima
skatino brangstanti nafta ir reeksportas,
Lietuvoje  sukuriame pridétiné  verté
nebuvo didelé. AukStesnés pridétinés
vertés prekiy eksporto augimas buvo taip
pat spartus — transporto priemoniy
eksportas iSaugo 46%, ir masiny — 43%,
kompiuteriai, elektroniné jranga ir optiniai
prietaisai — 42%. Didziausios eksporto
prekiy grupés po rafinuoty naftos produkty
— chemijos ir maisto produktai — augo
lé¢iau, t. y. atitinkamai 26,6% ir 18,9%, bet
padidéjus konkurencingumui ir stipréjant
uzsienio paklausai, jy indélis | augima
turéty Siemet biiti pakankamai didelis.

Ekonomikos recesija nepakeité Lictuvos
eksporto kryp¢iy — didZiausia eksporto
dalis, kaip ir ankséiau, keliauja {
artimiausias  kaimynines  valstybes —
Rusija, Vokietija, Latvija ir Lenkija. Pernai
didZiausia itaka eksporto augumui turéjo
eksportas | Vokietija (3,4 p.p.), Latvijq ir
Estija (2,4 p.p.), kitas ES valstybes nares
(11,3 p.p.) bei Nepriklausomy Valstybiy
Sandrauga (NVS) (12,4 p.p.). Siais metais
didZiausia itaka turés NVS, ypa¢ Rusija,
kuriai didel{ teigiama poveiki turés
brangstanti nafta.




Lietuva

Nepaisant spartaus transporto sektoriaus
augimo, kuris sudaro beveik du trecdalius
viso paslaugy eksporto, bendro paslaugy
eksporto augimas atsiliecka nuo prekiy
eksporto ir Siais metais jo mnepasivys.
Didesnés pridétinés vertés paslaugy, tokiy
kaip statybos, komunikacijy, finansy, IT ir
konsultavimo paslaugos, eksportas sudaro
tik apie 10% viso paslaugu eksporto; todél
ju spartesnio augimo poveikis visam
eksportui bus nezymus. Statybos ir kity
ivairiy verslo ir profesionaliy paslaugy
eksportas augo sparCiau, bet ju verté ir
poveikis yra nedideli.

Iki Siol ekonomikos atsigavimas priklausé
nuo uzsienio rinky, todél bet koks
reikSmingesnis uzsienio paklausos
sumazéjimas vél galéty grazinti ekonomika
i nuosmukj. Taciau nepaisant gausiy
neigiamy pasauliniy poky¢iy — valdzios
sektoriaus skoly krizés, itampos Siaureés
Afrikoje ir Artimuosiuose Rytuose ir
cunamio bei branduolinés energetikos
krizés Japonijoje — misy nuomone,
dabartinés augimo tendencijos turéty
i8likti.

Investicijy augimas paspartés,
ypac privadiame sektoriuje

Nepaisant sparéiy metiniy augimo tempy
paskutiniais 2010 mety ketvirciais,
atitinkamai  15% ir 13,9%, investiciju
apimtys 2010 m. iSliko beveik tokios pat
kaip 2009 metais. Vis délto augimo
tendencija turéty issilaikyti, o investicijos
Siais ir kitais metais turéty buti svarbiausia
ckonomikos augimo varomaja jéga.
Prognozuojame, kad 2011 ir 2012 m.
bendrojo pagrindinio kapitalo formavimas
turéty atitinkamai padidéti 16% ir 13%.

Eksporto sektoriai yra vieni i§ pirmujy
artéjantys prie pilno gamybiniy pajégumy
panaudojimo (pvz., baldy, medienos ir
drabuziy gamyba); todél konkurencin-
gumas ir augimas ateityje priklausys nuo

Augimas, % 2008 2009 2010 2011p’ 2012p’
Namy, dkiy vartojimo i$laidos 3,7 -17,7 -4.1 25 (1,0) 4,5 (3,0)
Valdzios sektoriaus vartojimo i$laidos 73 -1,9 -3,0 1,0 (-1,5) 1,0 (1,0)
Investicijos (iSsk. atsargas) -5,2 -40,0 0,0 16,0 (8,0) 13,0 (8,5)
Atsargos ? 1,4 -5,9 7.8 -0,2 (0,6) -0,7 (-0,6)
Prekiy ir paslaugy eksportas 11,6 -12,7 16,3 12,5 (6,5) 9,4 (7,7)
Prekiy ir paslaugy importas 10,3 -28,4 17,6 11,8 (5,0) 9,1 (5,5)
BVP 29 147 13 42 3,0) 47  (45)
Vidaus paklausa (issk. atsargas) ? 2,7 -24,1 -4,7 4.8 1,6) 58 (3,7)
Grynasis eksportas 2 1,2 153 -1,8 0,4 ,8) 04  (1,4)

Saltinis: SD, Swedbank.prognozés

" Sie skaiciai skirti tik apibudinti situacija. Jie yra prognoziy riby vidurkiai, kurie yra +-2pp. Skaiciai skliaustuose - sausio mén.

prognozés.
? ltaka BVP augimui.

investicijy. Teigiama tendencija yra tai,
kad investiciniy prekiy ir pramoniniy
transporto  priemoniy importas pernai
padidéjo 37%, o per pirmuosius 2011 m.
ménesius dar paspartéjo jo metinis augimo
tempas.

Paskutinj 2010 m. ketvirtf materialinés
investicijos augo léCiau, pagrinde dél
10,6% sumazéjusiy statybos darby apim¢iy
(treciajame ketvirtyje ju augimas sieké
14,3%). Investicijos | jrengimus, masinas ir
transporto priemones 2010 m. padidéjo
10,1% — metinis augimas vien ketvirtaji
ketvirtj sieké 34,1%.

Deja, pra¢jusiais metais materialiniy
investicijy augimas kol kas buvo fiksuotas
tik valstybiniame sektoriuje. Privatus
sektorius dominavo tik jrengimy, masiny ir
transporto priemoniy pirkimy srityje, o tai
yra  pagrindinis  produktyvumo ir
konkurencingumo skatinimo veiksnys. Si
tendencija turéty toliau stipréti Siais ir
kitais metais. Skirtingai nei praéjusiais
metais, materialiniy investicijy augimas
2011 ir 2012 m. bus spartesnis privaciame
sektoriuje.

Artimiausiais metais svarbiu investicijy
skatinimo veiksniu bus ES 1éSos. IS viso
Lietuvai numatyto finansavimo 2007-
2013 m. — 25,6 mlrd. lity — jau iSmokéta
dalis sudaro 31%. Daugiau kaip 58% 1éSy,

skirty verslo produktyvumui didinti (2,17
milrd. LTL), jau buvo iSmokéta. Taciau
moksliniams tyrimams ir technologinei
plétrai numatyty 1éSy {sisavinimas stringa;
iki Siol buvo iSmokéta tik Siek tiek daugiau
kaip 9% visos sumos. Prognozuojame, kad
Siais ir Kkitais metais Sios 1éSos bus
skirstomos aktyviau ir turés teigiama
poveiki ekonomikos plétrai.

Padétis darbo rinkoje tebéra
sudétinga

Nedarbo lygis isliks didelis visus 2011
metus ir tik antroje mety puséje pradés
mazéti kiek sparéiau. Vidutinis metinis
nedarbo lygis turéty sumazéti nuo 17,8%
2010 m. iki 15,5% - 2011 m. ir iki 13,5% -
2012 metais.

2005-2009 m. laikotarpiu  konkurencin-
gumas mazgjo, o realus darbo uzmokestis
po mokesCiy augo spariau uz darbo
na$uma. Si neigiama tendencija pasikeité
2010 m., kai nasumas padidéjo 6,4%, o
realus darbo uzmokesCio kritimas sieké
4,3%. Nors tai nekompensavo paskutinius
penkerius metus mazéjusio konkurencin-
gumui, prognozuojame, kad Siais ir 2012
metais konkurencingumas toliau didés.
Konkurencingumo indeksas, kuriuo
matuojamas skirtumas tarp realaus nasumo

Prekiy ir paslaugy eksporto srautai, min.
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Saltinis: SD, Lietuvos bankas, Swedbank

Pridétinés vertés, tenkancios vienam uZimtajam, augimas
Realus neto (po mokesciy) atly ginimy augimas
UZimtumo augimas (de$.sk.)

Saltinis: SD, Swedbank skaic¢iavimai
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augimo ir realaus darbo uzmokescio
augimo, vis dar yra 11% Zemesnis nei
2005 metais.

Siais metais uzimtumas turéty augti 1,6%,
o 2012m. augimas paspartés iki 2%.
Aukstas struktiirinio nedarbo lygis nulems
létesni darbo viety kirima. Taciau dél
didéjanciy investiciju ir darbo nasumo,
mazesnio uzimtumo poveikis potencialiam
BVP augimui nebus didelis. Kai kurie
sektoriai (pvz., transporto ir gamybos) jau
signalizuoja apie darbo jégos trikuma,
kurios dalis emigravo sunkiuoju 2009 m.
laikotarpiu. Be to, 2011-2012 m. darbo
jégos skaiCius Siek tieck mazés dél
emigracijos ir demografinés situacijos
sukelto gyventoju skai¢iaus mazéjimo.

Kita nedarba skatinanti
nedarbo  spastai, kurie, kaip rodo
paskutiniai  Statistikos  departamento
duomenys, padidéjo iki 86% ir gerokai
virSija ES  vidurki (mazdaug 75%).
Rodiklis parodo, kokig vidutinio ménesinio
bruto darbo uzmokeséio dali (procentais)
sudaro privalomieji atskaitymai (gyventoju
pajamy ir darbuotojo mokami privalomojo
valstybinio socialinio draudimo
mokesciai), darbuotojui po nedarbo
pradéjus dirbti, t. y. kai jam nebemokamos
bedarbio, socialinés ir kt. paSalpos. Dél
mazo minimalaus ir vidutinio darbo
uzmokesc¢io, kuris kartais beveik lygus
arba Siek tiek mazesnis uz bedarbio
pasalpas, kai kurie bedarbiai atsisako
oficialaus darbo ir dalyvauja neoficialioje
darbo rinkoje. Darbo rinkos
liberalizavimas galéty padéti i§spresti bent
jau kai kurias struktiirines problemas.
Dabartiniai pasitilymai padidinti minimaly
darbo uzmokesti nuo 800 iki 900 LTL Siek
tieck sumazinty nedarbo spastus, bet gali
toliau stabdyti darbo viety kiirima, nes
didzioji dauguma i§ mazdaug 300 takst.
bedarbiy yra Zemesnés kvalifikacijos. Kita,
tatiau  nepopuliari  iniciatyva, bty
socialiniy iSmoky sumazinimas
ilgalaikiams bedarbiams, ypac tiems, kurie

priezastis yra

atsisako  atlikti  vieSuosius  darbus.
Nepakankamos kvalifikuotos darbo jégos
problema buty galima spresti gerinant
uzsienie¢iy idarbinimo galimybes.

Atsigauna namy iikiy vartojimas

Patikslinome savo prognozes dél namy
tkiy vartojimo augimo: S§iais metais
vartojimas turéty augti 2,5%, o 2012 m. —
4,5%. Realus darbo uzmokes¢io fondo
augimas Siemet sicks tik 1,6%, taciau
neigiamos realios paliikany normos $iais
metais gali mazinti nora taupyti ir skatins
didesng dalj disponuojamyjy pajamy skirti
vartojimui.  Toks  pasikeitimas  jau
atsispindi kintan¢ioje namy tkiy indéliy
struktiiroje — daugiau kaip 45% visy
gyventojy indélius laiko einamosiose
saskaitose (recesijos metu jy dalis sudaré
36%, o ekonomikos klestéjimo metais —
55%).

2009 m. bendroji namy wkiy taupymo
norma (bendrosios santaupos kaip bendry
disponuojamyjy pajamy dalis) pasoko iki
7,9% (2007 ir 2008 m. ji buvo neigiama), t.
y. iki aukS¢iausio lygio nuo 1995 mety.
Pernai ji tikriausiai iSliko panaSiame
lygyje, taciau jau Siais ir kitais metais Siek
tieck sumazés, padidindama namy tkiy
vartojimo atsigavima.

2010 m. pradzioje vartotojy pasitikéjimas
sustipréjo, taiau nuo praéjusiy mety
rugpjucio ménesio iSliko  beveik
nepasikeitgs ir Siek tiek pakilo tik kovo
menesj. Likes¢iams geréti trukde ilgesné ir
Saltesné ziema (ir didesnés biisto islaidos),
taip pat kylan¢ios maisto produkty, dujy ir
kuro kainos. Pernai mety viduryje
mazmeniniy prekybininky pasitikéjimas
buvo teigiamas, tafiau sausi netikétai
sumazéjo. Pagrindiné tokio sumazéjimo
priezastis — nepasiteising mazmenininky
lukesciai dél Sventinio sezono pardavimy ir
galimi pertekliniai atsargy kiekiai. Tai
turés tam tikra neigiama poveiki augimui

pirmaji Siy mety ketvirti, taciau tik laikinai,
nes pastaraisiais ménesiais prekybininky
ltkesciai pageréjo. 2012 m. planuojamas
pensijy atstatymas i 2009 mety lygi dar
labiau sustiprins pasitikéjima ir i§ dalies
kompensuos neigiamg poveikj infliacijos
augimui.

Gyventojy vartojimas labiausiai  augs
nepagrindiniy  prekiy ir  ilgalaikio
vartojimo, laisvalaikio bei prabangos

prekiy srityse. Si tendencija pastebima jau
dabar — pirmuosius du $iy mety. ménesius
metinis mazmeninés prekybos augimo
tempas sieké net 18,7% ir buvo didziausias
nuo 2008 m. pradzios. Nors metinis
gyventoju  kredity  augimas  buvo
neigiamas, tikétina, kad S$iais ir ypa¢ 2012
metais skolinimo salygos gerés ir taip pat
paskatins didesnj vartojima.

Infliacija  maZins
galia...

perkamaja

Pernai vidutiné metiné¢ infliacija buvo
zema (1,3%), taciau isibégéjo paskutinjji
mety ketvirti. Dabartinis kainy augimo
tempas issilaikys ir likusia 2011 mety dalj,
o metiné vidutiné infliacija §iais metais
sieks 3,2%.

Dabartinis kainy augimas palieté tik tris
Lietuvos vartotoju krepSelio produkty
grupes. Visi Sie produktai pabrango dél
neigiamy pokyc¢iy tarptautinése rinkose —
naftos, duju, kvieciy, cukrus ir kity maisto
produkty kainos yra daug aukStesnés nei
prie§ metus. I$ minéty triju grupiy maisto
produktai ir nealkoholiniai gérimai sudaro
26,6% vartotoju kainy indekso (VKI)
krepselio; biistas, vanduo, elektra ir dujos
sudaro 12,9%, o transporto iSlaidos —
11,5%. Tuo tarpu visi kiti produktai stabdé
ir toliau stabdys infliacijos augima.

Kol kas realaus gyventojy vartojimo
augimo atsigavimo dar sunku tikétis dél
gerokai didesnés infliacijos, kuri mazins

Mazmeninés prekybos metinis augimas

(%), prekybos ir vartotojy pasitikéjimo
rodikliai
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Lietuva

perkamaja galia. Infliacija ypa¢ paveiks
neturtingesnius gyventojus, nes transporto,
maisto ir bisto iSlaikymo iSlaidos sudaro
daug didesng ju vartojimo prekiy krepSelio
dalj.

ISorinés kainos infliacijai neturéty daryti
ilgalaikio poveikio — vartotojy kainoms $is
poveikis  turéty  biti  vienkartinis.
Prognozuojame, kad 2012 m. infliacija
sumazés iki 2,5%. D¢l didelio nedarbo ir
létai augancio darbo uzmokescio, Siemet
nereikéty tikétis vidaus paklausos salygoto
infliacijos augimo. Tuo tarpu 2012 m.
kainy kilima gali paskatinti kai kurie
vidiniai veiksniai — pensijy didéjimas,
geréjancios salygos darbo ir kredito
rinkose bei gamybiniy pajégumy triikumas,
ypa¢ sektoriuose kuriuose investicijos
buvo nepakankamos. Nors kitais metais
infliacija sumazés iki 2,5%, ji gali virSyti
Mastrichto kriterijy ir uzkirsti kelia euro
ivedimui Lietuvoje.

...bet didins valstybés pajamas

Kylancios kainos vyriausybés finansams
gali turéti trumpalaiki teigiama poveiki —
kylant kainoms ir augant nominaliam BVP,
didés pridétinés vertés mokescio (PVM) ir
Siek tiek — akcizy pajamos. D¢l to padétis
valstybés finansy srityje Siais metais gali
siek tiek pageréti, o valdzios sektoriaus
deficitas turéty sumazéti iki 5,5% BVP.

Nepaisant gery sausio ménesio biudzeto
pajamy rezultaty, pirmyjy dviejy ménesiy

rezultatas Siek tiek nuvylé — pajamos yra
14% didesnés nei 2010 m., taciau 5,6%
mazesnés uz planuotas. Tiesa, planas buvo
labai ambicingas, siekiant papildomy
pajamy gauti mazinant Seséling
ekonomika. Nors kai kurios priemonés jau
yra jgyvendinamos (pvz., kasos aparaty
ivedimas turgaus prekiautojams maisto
produktais), kitos dar tebesvarstomos,
todél tikétina, kad reikSmingesnio poveikio
biudzeto pajamoms galime tikétis tik kitais
metais. Nepaisant to, prognozuojamas
beveik 7% nominalus BVP augimas ir
didesnés mokes¢iy pajamos turéty padéti
vyriausybei igyvendinti biudzeto
konsolidavimo planus. Tai atspindi ir
investuotoju pasitikéjimas — kovo ménesi
iSplatintos 750 milijony USD vertés 10
mety vyriausybinés obligacijos su 6,125%
atkarpos palikanomis, kuriy paklausa
daugiau nei penkis kartus vir§ijo pasiila.
Nors kaina gana auksta, taCiau atkarpos
palikanos yra mazesnés, palyginti su
kitomis iSleistomis panasiomis
obligacijomis.

Konsoliduoti kity mety biudzeta gali bati
sunkiau. Kai kurios 2009 ir 2010 m.
igyvendintos priemonés buvo laikinos, jau
planuojama padidinti pensijas iki prie§
kriz¢ buvusio lygio, o tai kitais metais
valdzios sektoriaus iSlaidas padidins bent
700 milijonais lity. Dél 2012 m. rudeni
vyksian¢iy parlamento rinkimy pagausés
siilymy didinti ir kitas islaidas (pvz,
valstybés sektoriaus atlyginimams).

Pastarieji ~ sitilymai  dél  progresinio
gyventoju pajamy mokes¢io jvedimo yra
populiariis, tadiau praktiné jy verté yra
maza, nes tik 2,7% darbuotojy bruto darbo
uzmokestis yra didesnis nei 5500 lity.
Darbo sanaudy mokestiné nasta (iskaitant
Sodros ir pajamy mokescius) Lietuvoje yra
didesné uz ES vidurki, todél bet kokios Siy
mokes¢io didinimo alternatyvos  biity
zalingos. Lietuvoje mokestinés pajamos
yra zemos ne todél, kad mazi mokesCiy
tarifai, o dél to, kad yra labai paplitgs
mokes¢iy vengimas, o istatymuose gausu
i8§im¢iy ir spragy, leidzianciy legaliai
iSvengti mokestinés prievoleés.

Sioje pradingje ekonomikos pakilimo
fazéje itin svarbi stabili ir prognozuojama
verslo aplinka. Vien naujy mokesCiy
svarstymai gali pabloginti rinkos dalyviy
lakescius, paskatinti  juos atideti
investicijas ir vartojima. Apskritai, kadangi
mokes¢iy didinimas turéty neigiamos
itakos ekonomikos augimui, tolimesné
biudzeto  konsolidacija  turéty  vykti
mazinant iSlaidas (ypa¢ neskaidriems ir
neefektyviems veSiesiems pirkimams).

Nepaisant visy neapibréztumy ir rizikos,
prognozuojame, kad §i vyriausybé iki
rinkimy i$silaikys ir 3% BVP biudzeto
deficito uzdavinys 2012 m. bus jvykdytas.

Nerijus Maciulis
Lina Vrubliauskiené
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