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,,Swedbank Economic Outlook* leidinyje lietuviy kalba trumpai pristatomos pasaulio,
Svedijos, Latvijos ir Estijos ekonomiky perspektyvos ir didZiausias démesys skiriamas
Lietuvai. Placiau apie kitas $alis praSome skaityti leidinyje angly kalba.

Pasaulis:

e Nuo pavasario ekonominis augimas JAV ir euro zonoje sulétéjo. Padaugéjo
finansiniy neramumuy, mazg¢ja pasitikéjimas. Pasaulio BVP augima 2011-
iesiems sumazinome nuo 4,1% iki 3,8% ir manome, kad jis isliks Siek tiek
zemesnis nei 4% 2012 ir 2013 metais.

e Dél netikrumy pasaulyje miisy pagrindinio scenarijaus tikimybé siekia 60%,
o0 pesimistinio scenarijaus, kuris numato nauja pasaulinj nuosmukij, rizika
ivertinta 30%. Tam, kad augimas vél siekty 5% reikia stipresnés politinés
valios. Todél palankesnio scenarijaus tikimybé tesiekia 10%.

Lietuva:

e Lietuvos ekonomika pirmajj §iy mety pusmetj pasieké 6,5% augima, taciau
prognozuojame, kad antrajj 2011 m. pusmetj ir 2012 m. augimas sulétés.
Svarbiis augimo faktoriai buvo tiek investicijos, tiek namy tikiy vartojimas.
Vartojimo prekiy kainos iSaugo grei¢iau nei prognozavome.

e  Vis dar manome, kad ekonomika augs 4,7% kitais metais ir 4,5% 2013-
aisiais. Eksportas ir investicijy augimas sumazés, bet namy tikiy islaidos
sukuria galimybiy — dél pigesniy zaliavy kainy ir Zemesnés infliacijos labiau
tikétina, kad kitamet Lietuva atitiks kainy stabilumo Mastrichto kriteriju.

Latvija:

e  Antraji 2011 m. ketvirtj ekonomikos augimas Sokteléjo ir buvo didesnis nei
laukta. Todél padidiname metinio BVP augimo prognozg iki 4,2%.

e  Pablogéjus pasaulio ekonomikos perspektyvoms ekonomikos augimo
prognoze 2012 m. sumaziname iki 3,5% ir manome, kad 2013 m. augimas
sieks 3,9%. Augima daugiausiai skatins eksportas ir investicijos. Euro
ivedimas 2014 m. islieka baziniame scenarijuje, bet tam reikalingi politiniai
zingsniai. Latvijos ekonomika tapo atsparesné pasauliniams Sokams.

Estija:

e  Pirmaja Siy mety pusg Estijos ekonomika augo sparciai. Tai Iémé didesnis
nei tikéjomés vidaus paklausos atsigavimas ir spartus eksporto augimas.
Manome, kad eksporto augimas antraji Siy mety pusmetj sulétés, o vidaus
paklausa toliau stiprés.

e  Nepaisant lét¢jancio pasaulio ekonomikos augimo manome, kad vidaus
paklausos skatinama Estijos ekonomika iSaugs 4,2% 2012 m. ir 4,0% 2013
metais. Investicijy augima palaiko stiprus pramonés augimas, ES fondai ir su
aplinkosauga susijusios investicijos. Didéjantis uzimtumas ir augantys
atlyginimai skatins namy tikiy vartojima.

Svedija:

e  Ekonomikos augimas pirmaji 2011 m. pusmetj isliko stiprus, taciau likusiai
mety daliai prognozuojame sulétéjima. Eksporta paveiks létéjantis pasaulio
ekonomikos augimas, mazesnis namy tikiy ir imoniy pasitikéjimas ribos
vartojima ir investicijy augima.

e Ekonominé plétra Svedijoje, nepaisant pasaulinés sumaisties, isliks gana
stabili. Augimo prognoz¢ 2012 m. sumazinome iki 2,2% ir manome, kad
ekonominei politikai todél tikimés, kad bazinés paltikany normos nebus
didinamos, o fiskaliné politika taps griezta. Tam, kad sumazéty nedarbas
reikalingi kryptingi, laiku atlikti, taciau laikini veiksmai.




Santrauka

Pasaulinis nestabilumas — pagrindiné musy prognoziy

rizika

2010 2011p 2012p 2013p

BVP augimas,%

Lietuva 1,3 6,3 4,7 4,5

Latvija -0,3 4,2 3,5 3,9

Estija 3.1 6,7 4,2 4,0

Svedija (pasalinus darbo dieny jtaka) 54 4,3 2,2 2,3
Nedarbo lygis, %

Lietuva 17,8 15,5 13,0 10,5

Latvija 18,7 15,9 13,9 11,8

Estija 16,9 13,2 12,4 11,6

Svedija 8,4 75 7,2 6,9
VKI,%

Lietuva 1,3 4,0 2,5 3,0

Latvija -1,1 4,5 2,4 2,5

Estija 3,0 4.8 2,7 2,5

Svedija 1,2 3,1 2,3 2,4
Einamosios saskaitos balansas,% BVP

Lietuva 1,8 -1,6 -2,5 2,7

Latvija 3,6 1,5 -0,1 -2,1

Estija (jsk. kapitalo saskaita) 6,3 6,8 3,0 2,2

Svedija 6,1 7,3 7,2 6,6

Ekonominé situacija Svedijoje ir trijose
Baltijos Salyse pastaruoju metu buvo
palankesné nei daugelyje iSsivysciusiy
Saliy. Triju Baltijjos Saliy ekonomikos
s¢kmingai atsities¢ po gilaus nuosmukio ir
pradéjo augti, taip pat stipréja ir
pasitikéjimas. Sutvirtéjusi Svedijos
ekonomika pasieké prie§ krizg¢ buvusi BVP
lygi ir artéja prie daugiameciy augimo
tendencijy. Valstybés skola yra maza,
biudZetai subalansuoti arba po truputi
tampa tokiais, be to, létai mazéja ir
nedarbas. Prognozuojamas BVP 2011 m.
buvo padidintas dél didesnio nei tikétasi
augimo pirmaji Siy mety pusmet] —
Svedijoje, Latvijoje, Lietuvoje ir Estijoje
jis padidéjo atitinkamai iki 4,3%, 4,5%,
6,3% ir 6,7%.

Prastesni {vykiai pasaulyje gali pastebimai
pabloginti  ekonomines  perspektyvas
Svedijoje ir trijose Baltijos Salyse 2012 ir
2013 metais. Jau pavasarj perspéjome, jog
tokia rizika didéja. Nuo to laiko naujo
pasaulinio nuosmukio, finansinio
nestabilumo ir skaudesniy valstybés skoly
kriziy JAV ir Europoje pasekmiy rizika
padidéjo. Kita vertus, maziau tikétina, kad
infliacija iSaugs dél sparciai didéjanciy
7aliavy kainy. Siuo metu ekonominés ir ne
ka maziau politinés priezastys lemia tai,
kad yra maziau veiksmy laisvés uzkertant
kelia naujam nuosmukiui, jei jis vis délto
prasidéty, kadangi nustatomos paliikany
normos jau dabar yra Zemos, o ekonomikos
skatinima per fiskaling politika po truputi
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keicia i§laidy mazinimas. Todél s¢kmingos
ekonominés politikos receptas politikams
blty stipresnio pasitikéjimo  klirimas,
sutariant dél vidutinés trukmés fiskaliniy
plany bei struktiiriniy reformy (kurianciy
didesnj augimo potenciala) sékmingas
igyvendinimas.

Daugelis tokiy prognozavimui svarbiy
parametry kaip politiniai sprendimai bei
poky¢iai finansy ir zaliavy rinkose keiciasi
kasdien, todél suprantame, kad $iuo metu
yra daug neapibréztumo. Taigi vertingiau
pasaulio ekonomika apibudinti sukuriant
pagrindini, pesimistiSkesni ir palankesni
scenarijus.

Pagrindiniame scenarijuje, kuris geriausiai
galéty buti apibiidintas kaip scenarijus,
kuriame S$iaip tai ,iSbrendama“ i$
susidariusios padéties tiek ekonomiy, tiek
politiniy procesy prasme, 2011-2013 m.
numatomas 3,5-4% pasaulinis augimas.
Sio scenarijaus tikimybé — 60%. Palyginti
su pavasario prognoze, metinis augimas
sumazintas 0,3 procentinio punkto -
daugiausiai dél mazesnés paklausos JAV ir
euro zonoje. PesimistiSkesnis scenarijus,
kuriame pasaulinis augimas krenta Zemiau
2% 1ir kurio tikimybé siekia 30%, apima
nauja pasaulini nuosmukj ir daugiau
neramumy finansy rinkose, kuomet
nestabiluma finansy rinkose sukelia Italija,
Ispanija ir Pranciizija. Manome, kad
besivystancios rinkos i§ dalies sugebés
pasipriesinti pasaulio ekonomikos

sulétéjimui, nors ir ne taip kaip 2008-2009-
aisiais, kadangi yra problemy dél ju paciy
ekonomiky perkaitimo. Palankesniame
scenarijuje, kurio tikimybé siekia tik 10%
ar daugiau, pasaulinis augimas grizta {
praéjusiy mety lygi (5% ar daugiau). Tai
imanoma esant didesniam pasitikéjimui
politiniais procesais bei, dél mazesnio
netikrumo  dél  ateities,  paspartéjus
investicijoms ir darbo viety kiirimui.

Pagrindiniame scenarijuje JAV centrinis
bankas islaikys 0,25% palikany norma iki
antrojo 2013 m. pusmecio. ECB nuo
antrojo 2012 m. pusmecio palikany
normas kels létesniais tempais, o Anglijos
centrinio banko pirmojo pakélimo gali
reikéti laukti ir iki 2013 mety. Infliacijos
perspektyvoms tapus palankesnéms
monetariné  politika  iSlieka  labiau
skatinanti, nors ir prasideda skatinamosios
fiskalinés politikos atitraukimas. Vis dar
manoma, kad JAV doleris pabrangs euro
atzvilgiu, taCiau léCiau nei manéme
pavasari. Zaliavy kainos pradés kristi —
naftos kaina antraji 2011 m. pusmetj sieks
vidutini§kai 107 JAV dolerius uz barelj ir
toliau kris iki 97 ir 94 doleriy uz bareli
2012 ir 2013 metais. Dél maZesnés
paklausos ir geresnés nei pernai pasiilos
pramoniniy Zaliavy ir maisto kainos
nusileis nuo dabartiniy auk§tumuy.

Zemesnés 7aliavy kainos mazina infliacija
Svedijoje ir ypatingai trijose Baltijos
Salyse, kuriose maistas ir energija sudaro




Santrauka

didesng vartotoju kainy indekso dali. Tuo
paCiu  létesnis  iSsivysCiusiy  Saliy
ekonomiky augimas mazina eksporto
paklausa, o tai turi neigiamos jtakos ir
vidaus paklausai. Ketvirtinis BVP augimas
2012 m. buvo sumazintas visose keturiose
Salyse, taciau 2011-aisiais jis padidintas,
todél metinis augimas iSlieka beveik toks
pats arba tik Svelniai sumazéja. 2012 m.,,
kai Svedijoje BVP augimas kris iki 2,2%,
Estijoje jis sumazés iki 4,4%, Latvijoje —
iki 3,9%, o Lietuvoje — iki 4,7%. 2013 m.,
uzsitgsiant Zemos uzsienio paklausos
laikotarpiui, ty mety perspektyvos labai
nesiskirs nuo 2012 mety.

Augimas Lietuvoje pirmaji pusmeti virsijo
misy lukesCius. Tai daugiausiai lémé
investicijos. Namy tkiy paklausa taip pat
pakilo greiCiau nei prognozuota. Todél mes
padidiname BVP augima 201 1-iesiems nuo
4,2% miisy pavasario prognozése iki 6,3%.
Ger¢jancios  skolinimosi  salygos  ir
mazesnis nedarbas (10,5% 2013 m.) kartu
su mazgjancia infliacija stiprins namy tkiy
pozicijas. Be to, artéjant 2012-yjy
pabaigoje ivyksiantiems rinkimams ir
vyriausybés ekonominé politika taps labiau
skatinanti. BVP augimas 2012-2013 m.
sieks 4,5% ar daugiau ir bus Zemesnis nei
daugiametés augimo tendencijos.
I$sipildzius ~ blogiausiam  pasauliniam
scenarijui, perspektyvos biity liidnesnés ir
tenkinti Mastrichto kriterijus bty sunkiau.
Jau dabar artéjantys rinkimai gali lemti tai,
valdzios sektoriaus deficitas virSys 3%
BVP ir Sis kriterijus nebus tenkinamas.
Taigi yra pavojus, kad euro jvedimas turés
biiti atidétas. Todel biudzeto
konsolidavimo procesas turi tgstis.

Latvijos ekonomika atsigavimo laikotarpiu
augo Siek tiek léCiau nei Estijos ir
Lietuvos, bet antraji ketvirt] augimas
paspartéjo. Taigi dél stipresnio nei tikétasi
atsigavimo BVP augimo prognozg 2011 m.
padidinome nuo 4% iki 4,2%, nors ir
manome, kad antraji pusmetj augimas bus

silpnesnis. Augimo prognozg 2012-iesiems
sumazinome iki 3,5% (buvo 3,9%),
kadangi dél maZz&jancios pasaulinés
paklausos ir didéjan¢io neapibréztumo
pasaulyje sumazés eksporto ir investicijy
augimas. Euro {sivedimo perspektyva
2014 m. vis dar yra jtraukta | misy
pagrindinj  scenarijy, todél  iSauggs
vartojimas ir investicijos antrojoje 2013 m.
puséje Siek tiek padidins ekonomikos
augima tais metais (3,9%). Vis délto euro
isivedimui  kilty  kliti¢iy  nesuradus
pusiausvyros tarp infliacijos augimo
stabdymo ir deficito mazinimo tokiomis
priemonémis kaip, pavyzdziui, PVM tarifo
didinimas. I8sipildzius blogiausiam
pasauliniam scenarijui gali tapti sunkiau
mazinti deficita, taCiau dél Zemesniy
zaliavy kainy buty lengviau  atitikti
reikalavimus dél infliacijos. Taigi §§ukiy
daugéja net ir esant politiniam ryztui
atitikti kriterijus. Rugséji vyksiantys Seimo
rinkimai sukuria netikrumo jausma dél
biudZeto ir struktiiriniy reformy kiekio ir
pobiidzio.  Struktiirinés reformos yra
svarbios tam, kad bty palaikomas didesnis
produktyvumas. Nedarbo lygis krenta ir
manome, kad jam pasiekus 12% 2013 m.
tai létai gerins namy tkiy padéti. Svarbu,
jog atlyginimy fondas Sioje ankstyvoje
atsigavimo stadijoje per greitai nedidéty,
nes tai sukelty pavojy konkurencingumui.

Estijos  atsigavimas  pirmaji 2011 m.
pusmeti taip pat buvo spartesnis nei
tikétasi, todél perzitiréjome BVP augimo
prognozes ir jas padidinome nuo 4,5%
pavasario prognozése iki 6,7%. Eksportas
ir toliau iSlieka svarbiausiu veiksniu, ta¢iau
augimo variklio dalimi taps ir investicijos.
Namy tkiy vartojimo iSlaidos iSaugo
daugiau nei tikéjomes. Ateityje, mazéjant
pasaulinei paklausai, atsigavusio eksporto
augimas sulétés. O toliau kylant importo
augimui teigiamo prekybos balanso
periodas pasibaigs 2013-aisiais.
Prognozuojame, kad nedarbas 2013 m. kris
iki 11,6%, taciau, didéjant ir aktyvumo

Nedarbo lygis (%)
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lygiui, nedarbo mazéjimo tempai létés.
llgalaikio nedarbo problema islieka, o
kvalifikuoty darbuotojy trikumas tam
tikruose  sektoriuose pradeda skatinti
atlyginimy augima. Infliacijai Siemet
priartéjus prie 5%, namy dkiy realios
pajamos sumaZzéjo, taciau infliacijai
krentant ir spartéjant atlyginimy augimui,
namy tkiy laukia geresni laikai. Pavojus
slypi tame, kad atlygimuy augimas virSys
produktyvumo didéjima, infliacija iSliks
aukstesné nei konkurenty rinkose ir tai
sumazins konkurencinguma. Vyriausybé ir
toliau islaikys apdairig fiskaling politika, o
skolos ir BVP santykis iSliks tarp
maziausiy pasaulyje.

Svedijos BVP pernai iSaugo 5,4%. Dél
spartaus ir pirmaji 2011 m. pusmet]
besitgsiancio  ekonomikos  atsigavimo
padidinome BVP augimo prognozg iki
4,3%. Siuo metu ekonomika sugrizta prie
Iprastesniy augimo tempy, kurie sieks 2-
2,5% 2012 ir 2013 metais. Todél kalbos
apie Svedijao kaip ,,Europos tigro*
ekonomika, tyla. Vis délto ekonominé
politika palaiko augima ir iSsipildzius
blogiausiam scenarijui biity skatinama dar
labiau. Pagrindiniame scenarijuje dél
mazesnés paklausos bei stipresnés kronos
eksporto augimas nukrenta iki maziau nei
5%. Be to, nors prognozuojamu laikotarpiu
investicijy augimas iSlicka gana aukstas,
létéjant  pasaulio ekonomikos augimui
investicijy ~ did¢jimo  tempai  maZzés.
Situacija darbo rinkoje geréja, taciau dél
mazesnés  paklausos ir  jdarbinimag
stabdancio struktiirinio nedarbo tai vyksta
létai. Manome, kad gvedijos centrinis
bankas rudenj liausis didinti palikany
normas ir pradés jas mazinti (2% 2011 m.
pabaigoje, 2,5% - 2012 m., 3% - 2013 m.).
Vyriausybeé, trikstant daugumos
parlamente, atidés mokes¢iy kredito
ivedima iki 2013 mety. Taip bus iSvengta
per daug didelio mokesCiy sumazinimo
esant netikrumui, o démesys isliks
sutelktas ties politiniu stabilumu.

Pasaulis gali netinkama linkme nukrypti
nuo tvaraus augimo. Tai reiskia pavoju
miisy atviroms ir nuo  eksporto
priklausomoms ekonomikoms. Dabar yra
pats laikas  uZtikrinti, kad miisy
ekonomikos galéty drasiai stoti | akistata
su pasauliniu neapibréztumu, islaikydamos
apdairia  fiskaling politika, tgsdamos
struktiirines  reformas ir  sickdamos
politinés atsakomybés.

Cecilia Hermansson




Pasaulio ekonomika

Pasaulio ekonomika: atsigavimas lét¢ja

Saliy BVP prognozés 2010-2013 m.*

2011 m. rugpjacio mén. prognozés

2010
JAV 3,0
Euro zona 1,8
Vokietija 3,6
Prancizija 1,4
Italija 1,3
Ispanija -0,1
Didzioji Britanija 1,3
Japonija 4,0
Kinija 10,3
Indija 104
Brazilija 7,5
Rusija 4,0
Pasaulis (PPP) 5,0
Pasaulis (US$) 4.1

Saltinis: Saliy statistikos departamentai ir Swedbank prognozés
* Sios $alys reprezentuoja apie 70% pasaulio ekonomikos

Nuo pavasario pasaulio ekonomikos raida
buvo nuvilianti. Atsigavimas sulétéjo JAV,
Japonijoje, tokias FEuropos Salis kaip
Jungtiné Karalysté, Portugalija, Airija,
Italija, Graikija ir Ispanija (PIIGS) istiko
krizé. BesivystanCios rinkos ir Siaurés
Europa laikési palyginti gerai. Taciau
pirkimo vadybininky indeksas (angl.
Purchasing Managers’ Index - PMI) rodo,
kad pramonés produkcijos gamyba
daugumoje pasaulio viety nebesiplecia.

Svarbiausia tai, kad neramumai finansy

rinkose bei verslo ir namy dkiy
pasitikéjimo tyrimai rodo, kad bendra
nuotaika pablogéjo. Dél pagiléjusios

iSsivysciusiy Saliy skoly krizés iSaugus
pesimizmui ir baiméms, staigiai krito
akciju kainos. Sunkumai, su Kkuriais
susidiiré JAV politikai keliant skolos lubas
ir susitariant dél vidutinés trukmés
biudzeto konsolidavimo plano, 1émé JAV
kredito reitingo, kuris iki Siol buvo
auk$Ciausias (AAA), sumazinima. Tai,
kartu su euro zonos skoly krizés i§plitimu {
tokias dideles Salis kaip Ispanija, Italija ir
netgi Pranciizija, sukélé panika pasaulinése
finansy rinkose. Tgsiantis Siems procesams

gali biti, jog vien pablogejusi bendra
nuotaika gali sukelti nauja pasaulini
nuosmukij.

2011 m. balandzio mén. prognozés

2011p 2012p 2013p 2010 2011p 2012p
2,1 2,3 2,7 2,9 3,0 3,0
1,7 1,3 1,3 1,7 1,5 1,5
29 1,8 1,6 3,6 24 1,9
1,5 1,5 1,4 1,5 1,5 1,6
0,8 0,7 1,0 1,3 0,9 1,0
0,6 0,8 1,2 0,1 0,3 1,0
1.3 1,6 1,8 14 1,5 1,8
0,2 2,8 1,4 4,0 0,6 3,0
9,0 8.4 8,0 10,3 8,8 8,4
78 75 7,5 9,1 8,0 7,5
38 4,1 4,5 75 4,3 4,0
45 44 42 4,0 4,6 4,5
3.8 3,9 3,8 4,9 4,1 4,2
29 3,1 3,1 4,0 3,2 3,4
sumazgjo, taciau iSaugo rizika dél
Vyraujant netikrumui reikalingi  yastybiy skoly.
trys scenarijai Pagrindiniame scenarijuje, kuriam
suteikéme 60%  tikimybg, pasaulinis

Sis metas prognozavimui i§ ties nedékingas
— tokie prognozavimui  naudojami
parametrai kaip turto kainos, valiutos,
zaliavy kainos bei palikany normos
keiciasi kasdien ir be aiSkios krypties. Be
to, pasaulio ekonomika yra itin
priklausoma nuo politiky ir centriniy banky
vadovy sprendimy. Kadangi jie, reaguojant
i finansy rinky veiksmus, taip pat keiciasi
kasdien, netikrumas, yra didesnis nei bet
kada. Palyginti su milsy prognozémis
pavasarj rizika dél infliacijos vis délto

augimas prognozuojamu laikotarpiu (2011-
2013 m.) siekia 3,5-4% per metus. Tai yra
scenarijus, kuriame $iaip taip ,,iSbrendama‘
i§ susidariusios padéties. Prognozuojama,
kad metinis augimas iSsivysCiusiose Salyse
vidutiniskai kris zemiau nei 2%, o daugiau
nei du trecdalius ekonomikos augimo
sudarys besivystangios rinkos. Zaliavy
kainos kris, o ypa¢ mazy paliikany normy
laikotarpis uzsitgs JAV, Japonijoje bei
mazesniu mastu ir Europoje. Ekonominés

Apdirbamosios gamybos pirkimy vadybininky indeksai
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Pasaulio ekonomika

politikos priemoniy arsenalas jau beveik
iStustintas kadangi palikany normos jau
yra zemos. Net jeigu ir blity pradéta veél
didinti pinigy kieki ekonomikoje, tai
nebebiity taip veiksminga kaip anksciau.
Tuo tarpu fiskaliné politika linksta link
iSlaidy mazinimo. Finansy rinkose isliks
daug nepastovumo. Politiky atsakas i skoly
krizg taip pat bus toks, kuriuo bus siekiama
Siaip taip ,,iSbristi i§ susidariusios
padéties. Visuotinio euro zlugimo bus
iSvengta, taCiau tik tuo atveju, jeigu
didesnés euro zonos ekonomikos pagreitins
reformy jgyvendinimo tempus ir taip
nuramins finansy rinkas.

Egzistuoja 30% tikimybe, kad iSsipildys
blogiausias scenarijus, kuriame prasidés
nauja pasaulinés ekonomikos krizé ir
pasaulio BVP augimas kitais metais kris
zemiau 2%. Japonija dél zemés drebéjimo,
tsunamio ir atominés elektrinés katastrofos
kovo mén. jau dabar yra recesijoje. Jeigu ir
kitos i$sivysCiusios ekonomikos susitrauks,
kils rizika, kad Japonijos ekonomika ir
toliau keliaus Sia kryptimi nepaisant
katastrofos paliesty regiony atstatymo.
Nors poveikis besivystan¢ioms rinkoms
bus neigiamas, jos turi erdvés skatinti
ekonomika ir todél galés pasiprieSinti
sulétejimui.  Kita  vertus,  daugelis
besivystanciy rinky vis dar susiduria su
perkaitimo problemomis. Tai apsunkina
uzduot] remti ekonomika taip kaip per
2008-2009 m. nuosmukj. Siame scenarijuje
toliau daugéja finansiniy neramumy. Létas
augimas ir didelis nedarbas sukelia
socialinius neramumus, kurie sukuria tiek
ekonomini tiek politini nestabiluma. PIIGS
Salys ir Jungtiné Karalysté dél padidéjusio
iSlaidy mazinimo ir riauSiy pavojaus yra
ypatingai pazeidziamos.

Prognozés rizikos profilis yra asimetriskas,
kadangi palankesnio scenarijaus, kuriame
pasaulinis augimas pasiekia 5% kitais
metais, tikimybé sickia tik 10%. Sis
scenarijus pagristas tuo, kad finansinés
rinkos vaizda pieSia tamsiomis spalvomis

Paliikany normy ir valiuty kursy prognozés

Faktas Prognozés
2011-04-22 | 2011-12-31  2012-06-30 2012-12-31 2013-06-30 2013-12-31

Bazinés paltkany normos

Fed, JAV 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,75

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

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

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

EUR/USD 1,44 1,42 1,38 1,35 1,35 1,30

RMB/USD 6,40 6,16 6,00 5,79 5,64 5,44

USD/JPY 77 80 83 85 87 90

EUR/GBP 0,87 0,88 0,85 0,83 0,80 0,77

Saltinis: Reuters Ecowin ir Swedbank prognozés

tik trumpai, augimas sumazéja laikinai, o
imonés, dél mazesniy zaliavy kainy
sumaz¢jus kaStams ir mazéjant kainy ir
atlyginimy augimo spaudimui sugeba
pasiekti geresniy rezultaty. Tuo tarpu
didesni pelnai paskatina investicijy augima
ir aktyvesnj darbo viety kiirima. Tam, kad
iSsipildyty optimistinis scenarijus taip pat
turi sustipreéti ir pasitikéjimas politikais.

Isiskolinimy maZinimas reiSkia
létesnj ekonomikos augimag

Palyginti su miisy prognozémis pavasarj
pasaulinis augimas sumazintas po 0,3
procentinio punkto 2011 ir 2012 metais.
2011-iesiems augimas JAV ir Japonijoje
sumazintas, o Vokietijoje ir Kinijoje
padidintas atsizvelgiant { aplinkybes mety
pradzioje. [siskolinimy mazinimas tiek
privaciame, tiek valstybiniame sektoriuose
kitais metais toliau mazins ekonomikos
augima. Tai ypac pajus krizés pakirstos
ekonomikos, nors bus paveiktos ir kitos
Salys. Taip pat manome, kad augimas JAV,
Japonijoje ir ne ka maziau besivystanciose
rinkose bus stipresnis nei daugelyje
Europos Saliy.

Uzsitgsusios struktiirinés problemos dél
JAV darbo, biisto ir kredito rinky kartu su
nepasitikéjimu politikais 1étina atsigavima.
Pirmaji Siy mety pusmetj metinis BVP
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augimas sieké 1,8%. Augimo prognozes
2011-iesiems, palyginti su darytomis
pavasari, sumazinome nuo 3% iki 2,1%,
taciau vis dar laukiame pageréjimo
antrojoje 2011 m. puséje. Ekonomikos
augima 2012 m. sumazinome iki 2,3%,
2013 m. - iki 2,7%. Manome, kad JAV
centrinis bankas islaikys 0,25% paltkany
normas bent jau iki 2013-yjy vidurio,
taCiau tuomet prasidés iSlaidy mazinimas,
kuris gali prasidéti jau ir kitais metais,
jeigu ankstesnis mokes¢iy sumazinimas
nebiity pratgstas. Nors JAV trumpuoju
laikotarpiu reikia skatinti ekonomika,
vidutiniu laikotarpiu ji turéty sumazinti
iSlaidas ir padidinti mokescius daugiau nei
isivaizduojama.

Padidinome BVP augimo prognoze euro
zonoje, daugiausiai dél geresniy aplinkybiy
Vokietijoje, kurioje augima skatino
besivystan¢iy rinky  paklausa, euro
nuvert¢jimas ir Zemesnis nedarbas. Po
atsigavimo manome, kad BVP augimas
Vokietijoje sumazés nuo 2,9% Siemet iki
1,8% 2012 m. ir 1,6% 2013-aisiais. [vykiy
raida buvo kur kas nepalankesné PIIGS

Salyse, kur vidaus paklausa mazina
isiskolinimy  mazinimas ir didesnis
nedarbas. Prognozuojame, kad BVP

augimas euro zonoje sumazés nuo 1,7%
Siemet iki 1,3% 2012 m. ir 2013-aisiais.

Manome, kad Europos centrinio banko
daromas spaudimas tokioms dideléms
ekonomikoms kaip Ispanija ir Italija, kad
§iy valstybiy obligacijos ir toliau bity
superkamos, pagreitins reformy
igyvendinimo procesa Siose Salyse. Be to,
paramos skyrimo per Europos Finansinio
Stabilumo Fonda (EFSF) ir Europos
Stabilumo Mechanizma (ESM) procesas
turés biti pakoreguotas atsizvelgiant {
mandaty skai¢iy ir dydi. Fiskalinés
politikos koordinavimas aktyves, kadangi
krizé jrode, kad tai butina norint iSlaikyti
pinigy sajunga.

Japonijos BVP augimas pirmaja $iy mety
pusg sulétéjo daugiau nei tikéjomes.
Manome, kad BVP 2011 m. susitrauks
0,2%, taciau kitais metais padidés 2,8%,




Pasaulio ekonomika

kadangi veliau Siais metais prasidés
atstatymas. Prognozuojame, kad 2013 m.
augimas gri§ prie daugiameciy augimo
tendencijy ir sieks apie 1,5%. Numanoma,
kad po ne visai sc¢kmingo krizés
suvaldymo premjeras Naoto Kan paliks
savo posta §] ménesi. Japonija, siekdama
padidinti augima, taip pat turi pagreitinti
reformy  jgyvendinima ir sumazinti
valstybés skola.

Kinija tebestebina geresniais rezultatais ir
todél skatina mus padidinti $iy mety
augimo prognozg iki 9%. Kita vertus, yra
neZymiy létesnio augimo zenkly. Manome,
kad augimas sulétés iki 8,4% 2012 m. ir iki
8% 2013 metais. Kinija ir toliau kasmet
apie 6% JAV dolerio atzvilgiu kels Kinijos
Juanio vertg. Tai taip pat padeda siekti
didesnés vidaus paklausos ir mazinti
infliacini spaudima. Infliacija Kinijoje $iuo
metu siekia 6,5%.

Indija ir Brazilija taip pat kovoja su galimu
ju ekonomiky perkaitimu, kadangi
paklausa abiejose Salyse virSija gamybinius
pajégumus, o kredito augimas buvo per
didelis. Abi Salys turéty pasirinkti iSlaidas
ribojancia fiskaling politika, taip pat
reikéty daugiau investicijy | infrastruktiirg
ir §vietima. Zemesnés zaliavy kainos
neigiamai paveiks Brazilija ir Rusija, tuo
tarpu Indijai Zemesné¢ naftos kaina bus
naudinga.

Manome, kad vidutiné naftos kaina Siemet
sieks vidutiniskai 110 JAV doleriy — kiek
daugiau nei prognozavome pavasari,
kadangi ji sparciai kilo mety pradzioje.
Prognozuojame, kad mazéjant paklausai
iSsivysciusiose Salyse naftos kaina kris iki
97 JAV doleriy kitais metais ir iki 94 JAV
doleriy 2013-aisiais. Dél didesnés pasiiilos
ir mazesnés paklausos nuo ligSioliniy

Valdzios sektoriaus biudzeto balansas ir skola 2010 m.
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auk$tumy Siemet nukris pramoniniy metaly
ir maisto kainos. Krentant zaliavy kainoms,
susirtipinimas  dél aukstos infliacijos
sumazés.  Infliacija  sumazés  tiek
iSsivysciusiose, tiek besivystanciose
ekonomikose. ISsivysc¢iusiose ekonomikose
dél létai atsigaunancios darbo rinkos
nusligs spaudimas atlyginimams.
Spaudima kainoms mazins silpnesné
paklausa.

JAV centrinis bankas aiSkiai nurodé, kad
paliikany normos liks nepaprastai zemos
bent jau iki 2013 m. vidurio, todél didelés
iSsivys¢iusiy Saliy ekonomikos islaikys
artimas nuliui ar Siek tiek aukstesnes
paliikany normas ilga laika (ECB Siek tiek
didesnes — 1,5%). Tai reiskia, kad
infliacijos lukesCiai gali pradéti didéti ir
mazinti realia palikany norma. Ateityje
prognozuojame didesnj JAV ekonomikos
augima, todél, atsizvelgdami { tai, kad JAV
doleris jau dabar yra daug nuvertéjgs,
manome, kad jo verté Siek tiek iSaugs euro

atzvilgiu, taciau tai {vyks ne tuoj pat.
Japonijos jena nuvertés, o Kinijos juanio
verté iSaugs JAV dolerio atzvilgiu. Tuo
tarpu Didziosios Britanijos svaro verté
iSaugs euro atzvilgiu kadangi Jungtinés
Karalystés ekonomikos augimas vir§ys
euro zonos augima.

Nors miisy pagrindiniame scenarijuje
atsigavimas tgsiasi, taciau jis bus létesnis
nei tikéjomés pavasari. Bendros nuotaikos
taip pat bus nepalankios. Pavojus, kad
i8sipildys blogesnis scenarijus yra didelis ir
ateityje turéty blti paisomas. Kita vertus,
jei pasitikéjimas politiniu procesu iSaugty,
atsigavimas galéty vél paspartéti.

Cecilia Hermansson
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Lietuva: Labiau subalansuota ekonomika pasiruoSusi

1SSukiams

2008 2009 2010 2011p 2012p 2013p
BVP augimas, % 29 -14,7 1,3 6,3 4,7 4,5
BVP, min. LTL 111 483 91 526 92 642 104 629 111737 119 100
VKI vidutinis augimas, % 10,9 45 1,3 4,0 2,5 3,0
Nedarbo lygis,% 5,8 13,7 17,8 15,5 13,0 10,5
Vidutinis metinis realus neto atlyginimo augimas,% 10,1 -7,2 -4,3 0,5 3,0 3,0
Prekiy ir paslaugy eksporto augimas, % 25,1 -25,2 30,3 27,0 12,0 8,0
Prekiy ir paslaugy importo augimas,% 19,9 -36,1 28,9 29,0 13,0 8,0
Prekybos ir paslaugy balansas,% BVP -11,7 -1,2 -0,7 -2,1 -3,0 -3,0
Einamosios saskaitos balansas,% BVP -13,1 4,3 1,8 -1,6 -2,5 -2,7
Einamosios ir kapitalo sask. balansas, % BVP -11,3 7,7 4,5 1,4 0,5 -0,7
TUI jplaukos, % BVP 4,3 0,5 1,7 3,5 4,0 4,0
Bendras jsiskolinimas uZzsieniui,% BVP 71,3 87,2 86,0 80,0 77,0 74,0
Valdzios sektoriaus balansas,% BVP -3,3 -9,5 -7 -5,2 -3,0 -2,0
ValdZios sektoriaus bendroji skola,% BVP 15,6 29,5 38,2 39,0 38,0 37,0

Pirmaji 2011 m. pusmeti ekonomikos
augimas pralenké musy lakesCius -
palyginti su tuo paciu laikotarpiu prie§
metus, BVP iSaugo 6,5%. SparCiausiai
ekonomika augo pirmuosius tris $iy mety
meénesius, kai ketvirtinis augimas sieké
3,5%, pasalinus sezono ir darbo dieny
itaka. Kaip ir prognozavome, investicijos
pirmaji ketvirt] sparCiai atsigavo — ju
metinis augimas sieké 41% — ir turéjo
didZiausia jtaka BVP augimui. Kitas
svarbus augimo veiksnys buvo namy tikiy
vartojimas, kuris padidéjo 5,5%, palyginti
su tuo paciu 2010 m. laikotarpiu. Antraji
ketvirt] ekonomikos plétra kiek nuvylé —
ketvirtinis augimas sieké vos 0,2%,
pasalinus sezono ir darbo dieny ijtaka.
Taciau manome, kad tai tik laikinas
sulétéjimas, kuri  galéjo  salygoti
sumazgjusios atsargos.

Dél spartesnio nei tikétasi augimo pirmaji

prognozg nuo 4,2% iki 6,3%. Stipréjantis
vartotojy  pasitikéjimas ir  geréjancios
skolinimo salygos paskatins ekonomikos
augima, kurio tempai antroje $iy mety
pusé¢je bus tik Siek tiek létesni.
Apdirbamoji gamyba tebebus svarbus
augimo Saltinis, taciau, atsigaunant vidaus
vartojimui, ekonomikos plétra labai
priklausys nuo mazmeninés ir didmeninés
prekybos, finansinio tarpininkavimo ir kity
paslaugy.

Nepakeitéme savo prognozés ir manome,
kad 2012 m. ekonomika augs 4,7%. Nors
eksportas ir investicijos didés léciau, nei
prognozavome balandZio ménesj, namy
tkiy vartojimo augimas bus spartesnis, nei
manéme, dél ekspansyvios valdZios
politikos, pageréjusiy skolinimo salygu ir
mazesnés nei Siemet infliacijos. 2013 m.
BVP augimas létés toliau kartu su pasaulio
ekonomika ir prognozuojame, kad sieks

§iu mety pusmeti padidinome BVP 4,5%. Struktiiriniy reformy trikumas,
BVP dinamika islaidy metodu, %
40%
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Sw edbank skai¢iavimai

Saltinis: Swedbank prognozés

mazgjantis gyventoju ir darbo jégos
skaiCius, investicijy trikumas 2009 m. ir
2010 m. bei toliau mazéjantis i$sivysciusiy
valstybiy skolinimasis — visi $ie veiksniai
turés poveiki BVP dinamikai 2013 metais.

Pabrangusi nafta, maisto produktai ir kitos
zaliavos vartotojuy kainy augima paskatino
labiau, nei buvome numate balandzio
meénesio prognozése. Nors birzelio ir liepos
meénesj kainos sumazgéjo, vidutiné metiné
infliacija siekia 3,5%. Prognozuojame, kad
iy mety pabaigoje ji sieks 4,0%. Kadangi
vidutinés naftos ir maisto produkty kainos
2012 m. turéty sumazéti atitinkamai 7,6%
ir 0,3% (skaiCiuojant eurais), dél iSoriniy
veiksniy atpigs kai kurie vartojimo
produktai. Taciau, manome, kad sustiprés
vidaus paklausos veiksniy poveikis — ypac
dél artgjanciy rinkimy, pensiju ir
minimalaus darbo uzmokescio padidéjimo.
Todél savo prognozés 2012 metams
nekeiciame ir palieckame ja 2,5% lygyje.
2013 m. infliacija  skatins  didéjanti
paklausa, darbo uzmokestis ir i§ dalies
mazesni gamybiniai pajégumai;
prognozuojame, kad 2013 m. vartotojy
kainos turéty didéti apie 3%.

ISoriné ir vidiné rizika

Nors pagrindinés salygos ir perspektyvos
geré¢ja, iSorin¢ rizika atrodo yra didesne,
nei pavasarj. Kyla rizika, kad pasaulio
ekonomika augs daug léciau ar net patirs
antra nuosmukj. Tai neigiamai paveikty
Lietuvos  eksporto  perspektyvas  ir
pristabdyty investicijas, nes jmonés vél
atidéty plétros planus. Pasauliniai pokyciai
gali neigiamai paveikti namy dkiy




Lietuva

lukesCius ir vartojima, o tai taip pat
pristabdyty naujy darbo viety kiirima ir
investicijas. Taciau Lietuvos ekonomika
dabar yra stipresné ir labiau subalansuota
nei 2008 metais. Privatus sektorius turi
mazesnius [sipareigojimus, imonés
reik§mingai sumazino savo kastus ir dirba
kur kas efektyviau, finansinis sektorius turi
geresnius  kapitalo pakankamumo  ir
likvidumo rodiklius. Net namy tkiai yra
geriau pasirengg — sumazéjus siskolinimui
ir padidéjus santaupoms, jiems nebereikés
sumazinti vartojimo taip, kaip 2009 metais.

Kaip ir prognozavome pavasarj, artéjant
2012 m. Seimo rinkimams, galimi {vairts
pasitilymai, kurie gali apriboti ekonomikos
augima vidutinés trukmés laikotarpiu. Be
to, neaisku, koki poveiki euro zonos
problemos turés euro jvedimui — nors ir
neprognozuojame jokiy pokyciy, susijusiy
su strateginiu tikslu ji isivesti kuo greiciau,
bendras  skepticizmas euro atzvilgiu
greiciausiai padidés.

Eksporto augimo tempai létés,
uzsienio prekybos deficitas didés

Eksporto apimtys iki krizés buvusius
lygius virsijo jau 2010 m. rudenj ir toliau
sparCiai augo S$iais metais. Pagrindinés
priezastys —  vidiné devalvacija,
efektyvumo padidéjimas ir
konkurencingumo sustipré¢jimas. Pirmaji
$iy mety pusmeti prekiy eksporto apimtys
buvo 41,2% didesnés nei ta patj 2010 m.
laikotarpi. Toki sparty augima i§ dalies
salygojo stiprus automobiliy reeksportas |
NVS valstybes, kuriose nuo liepos ménesio
padidéjo importo mokesciai. Lietuvoje
pagaminty prekiy eksportas per ta patj
laikotarpi augo l1éciau — 31,7%.

Nepaisant spartaus eksporto augimo
2011 m. pirmaji pusmetj, antraji pusmetj
tempai kiek sumazés. Padidinome $iy mety
prekiy ir paslaugy eksporto augimo
prognozes — realus eksporto augimas turéty
siekti 14%. Taciau kitais metais eksportas

Augimas, % 2008 2009 2010 2011p’ 2012p’ 2013p’
Namy tkiy vartojimo i$laidos 3,7 -17,7 -4,5 55 (2,5) 52 (4,5) 50
ValdZios sektoriaus vartojimo i$laidos 7,3 -1,9 -3,4 1,7 (1,0) 2,0 (1,0) 2,0
Investicijos (i$sk. atsargas) -5,2 -40,0 0,0 25,0 (16,0) 11,0 (13,0) 10,0
Atsargos® 1,4 -5,9 76 -0,1 (-0,2) -0,3 (-0,7) -0,3
Prekiy ir paslaugy eksportas 11,6 -12,7 174 14,0 (12,5) 7.2 9.4) 56
Prekiy ir paslaugy importas 10,3 -28,4 17.9 15,2 (11,8) 7.8 9.1) 6,2
BVP 2,9 14,7 13 6.3 (4,2) 47 4.7) 45
Vidaus paklausa (i$sk. atsargas)2 2,7 -24,1 -5,1 8,2 (4,8) 6,1 (5,8) 58
Grynasis eksportas® 1,2 15,3 1,2 -1,8 (-0,4) 1,1 (-0,4) -1,0

Saltinis: SD, Swedbank.prognozés

" Sie skaitiai skirti tik apibadinti situacija. Jie yra prognoziy riby vidurkiai, kurie yra +-2pp. Skaigiai skliaustuose - balandzio prognozés.

2 |taka BVP augimui.

augs dvigubai léciau, o 2013 m. jo tempai
bus dar létesni.

Rusijos ekonomika vis dar sparCiai auga
Siais metais (laukiamas 4,8% augimas);
kitais metais situacija neturéty labai
pasikeisti  (4,5%), taCiau didéjantys
disbalansai, kurie dél pingancios naftos bus
dar rySkesni, kelia tam tikra susirGipinima.
Vis daugiau kalbama apie galima rublio
devalvacija 2013 m., kuri neabejotinai
sumazins Lietuvos bendroviy
konkurencinguma Siame regione. Nuo
2010 m. pradzios eksportas i
Nepriklausomy  Valstybiy ~ Sandraugos
(NVS) salis tur¢jo daugiausia jtakos
bendram eksporto augimui.

Didelg dali Lietuvos eksporto | §i regiona
sudaro (automobiliy, frengimy)
reeksportas, todél net ir spartus létéjimas
neturéty labai sukrésti realios ekonomikos.
Pavyzdziui, pirmaji Siy mety pusmet]
15,9% Lietuvos prekiy eksporto sudaré
eksportas | Rusija, bet tik 4,9% cia
parduoty  prekiy buvo  pagamintos
Lietuvoje. Sis skirtumas yra dar didesnis
Baltarusijoje, kur Lietuva parduoda
atitinkamai 7,1% ir 1,1% savo eksporto.
Tuo tarpu 12,3% Lietuvoje pagaminty
eksportuojamy prekiy parduodama
Vokietijoje, kuri kol kas iSliecka didziausia
$iy prekiy rinka (po jos seka Nyderlandai
(9%)). Vadinasi, nuosmukis ES valstybése
narése  Lietuvos  ekonomikai  bity
pavojingesnis uz nuosmukj rytuose
esanciose valstybése.

Eksporto partneriy indélis j Lietuvos eksporto augima, %
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Saltinis: Statistikos departamentas, Sw edbank

»Plyno lauko* investicijos
svarbesnés uz ES fondy lésas

Investicijos (iSskyrus atsargas) $iy mety
pirmaji ketvirt] padidéjo 41%, palyginti su
tuo paciu pra¢jusiy mety laikotarpi, — tai
patvirtino miisy prognoze, kad Siais metais
pagrindiné BVP augimo varomoji jéga bus
investicijos. Tiek privataus, tiek ir valdZios
sektoriaus investicijos gerokai padidgjo,
taciau privataus sektoriaus investicijos
buvo dvigubai didesnés. Privatus sektorius
turé¢jo didziausios jtakos investiciju {
jrengimus ir maSinas augimui — ju
nominalus metinis augimas vir§ijo 58%.
Gamybiniy pajégumy panaudojimo lygis
siekia 71%, tai yra maziau, palyginti su
buvusiais auk$Ciausiais (mazdaug 75%)
lygiais, todél tikétina, kad pagrindine
investicijy priezastimi buvo ne investicijos
1 esamy produkcijos gamybos pajégumy
didinima, bet | produkcijos asortimento
pletra. Blogéjant pasaulinés ekonomikos
situacijai, kai kurios bendroves gali i§
naujo svarstyti plétros galimybe, todeél Siek

tiek sumaziname investicijy augimo
prognozes 2012 metams.

Nors tiesioginés uzsienio investicijos
2011 m. ir 2012m. augs, skaiCiuojant

procentais nuo BVP, ju lygis bus Zemesnis
nei 2008 metais. Viena i§ léto TUI augimo
priezasCiy yra struktiiriné — verslo aplinka
dar néra palanki, versla kontroliuojanciy
instituciju ~ yra  labai  daug, jos
neveiksmingos ir korumpuotos (pazanga
Sioje srityje, deja, vyksta létai). Kita
priezastis yra tai, kad didZioji dalis
uzsienio investicijy yra sukoncentruotos {
paslaugas, kurioms reikia mazesnio
kapitalo. Vyriausybé pasistiméjo pirmyn,
stiprindama  Lietuvos, kaip  aukstos
kvalifikacijos darbo jéga turinCios Salies,
pozicijas (Lietuvoje universiteto
absolventy skaicius 1000 gyventojy yra
didesnis nei bet kurioje kitoje ES
valstybéje naréje) ir sugebéjo jtikinti kelias
dideles tarptautines bendroves investuoti {
paslaugy centrus. Siais metais Ukio
ministerija jau pasira$¢ tarptautines sutartis
su keliomis Skandinavijos bendrovémis,
kurios | paslaugy centrus Lietuvoje
investuos apie 30 milijony eury.
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Profesionaliy (IT plétros, tyrimy, ar net
apskaitos) paslaugy centrai sukuria didelg
pridéting vert¢ ir naudoja kvalifikuota
darbo jéga; jauniems specialistams taip pat
naudingas auks$tos kokybés mokymas
bendrovése, nes tokio mokymo metu
igytus iglidzius véliau galima panaudoti,
pavyzdziui, steigiant naujas jmones.
Taciau investicijos i Siuos centrus mazai
prisideda prie didelio strukttirinio nedarbo
problemos sprendimo. Be to, minétiems
centrams reikia ne tik biuro patalpy, bet ir
nedidelio pagrindinio kapitalo, o tai
reiskia, kad, pablogéjus salygoms, jas
lengva perkelti i kitas Salis.

Deja, Lietuvai, skirtingai nei daugeliui
Centrinés ir Ryty Europos Saliy, kol kas
nepavyko pritraukti dideliy tarptautiniy
gamybos bendroviy, kurios galéty daug
daugiau investuoti | ilgalaikij turtg ir sukurti
daugiau darbo viety zemos kvalifikacijos
darbo jegai. Be to, plyno lauko investicijas
galima biity labiau atitraukti toliau nuo
didZiyjy miesty, kur yra daug pigios Zemés
ir darbo jégos — tai svarbus aspektas, kuris
néra bidingas investicijoms | paslaugy
centrus. Dél gyventojy skai¢iaus mazéjimo
ir gyventojy sen¢jimo bei mazéjancio
darbo  jégos skaiCiaus Sios  rusies
investicijos turéty biiti svarbiu prioritetu.

Kaip ir tikéjomes, ES 1éSy isisavinimas ir
toliau vyksta spar¢iai — i§ visy 2007-
2013 m. laikotarpiui skirty 7,4 mlrd. EUR
1ésy sumos 71,6% jau buvo paskirstyta, o
36,1% - iSmokéta. Didziausiai
(Ekonomikos augimo veiksmy) programai
jau buvo iSmokéta daugiau kaip 37% is 3,3
mird. EUR sumos. Didelés biurokratinés
klititys turéjo uztikrinti 1éSy paskirstymo
skaidruma ir sazininguma. Taciau dél labai
griezty reikalavimy kai kurios inovacinés
bendrovés nesiryzo prasyti $iy iStekliy, o
abejotini projektai daznai buvo
inicijuojami, nes imonés negaléjo atsispirti
pagundai pasinaudoti ,laisvais pinigais‘.
Laisvos 1éSos ir silpna ekonominé
atsakomybé  (kalbant apie  projekty
efektyvuma) turéjo tik nedidelj teigiama

Darbo rinka, %
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poveiki ilgalaikiam ekonomikos augimui,
todél Ukio ministerija pasitlé vyriausybei
pakeisti 2014-2020 m. ES 1é8y paskirstyma
— vietoj subsidijy vyriausybé turéty teikti
akcinj kapitala. Taciau tai gali sulétinti 1éSy
gavima ir kelia abejoniy dél valstybés, kaip
akcininkés, vaidmens, taciau neabejotinai
padés atsijoti absurdiSkus projektus ir
padidinti projekty efektyvuma.

Pirmieji nedarbo mazéjimo ir
atlyginimy didéjimo poZymiai

Siais  metais  Lietuvos statistikos
departamentas atliko gyventojy ir namy
tkiy sura§yma; preliminariis
apskaiCiavimai netikétai parodé, kad
Lietuvoje yra tik 3,05 milijono gyventojuy.
Tai kur kas maziau nei mety pradzioje
planuoti 3,25 milijono ir 3,5 milijono, kaip
buvo apskaiCiuota ankstesnio suraSymo
metu pragjusio deSimtmecio pradzioje.
Gyventojuy skaifiaus sumazéjimui turé€jo
itakos emigracija ir neigiami natirallis
pokyciai. Bendras gimstamumo rodiklis
padidéjo nuo 1,39 2000 metais iki 1,55
2010 metais, taCiau tebéra mazesnis nei
2,1, ty. gimstamumo lygj, kuris padeda
iSlaikyti stabily gyventojy skaiciy. Ilguoju
laikotarpiu tai neigiamai paveiks darbo
jégos skaiciy ir potencialy BVP augima.

Apdirbamosios gamybos ir lietuviskos kilmés prekiy eksporto realus
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Trumpuoju ir vidutinés trukmes laikotarpiu
iSlicka rimta  struktiirinio  nedarbo
problema. Nedarbo lygis pirmajame
ketvirtyje tebebuvo 17,2%, o antrajame
ketvirtyje sumazejo iki 15,6%. Tuo tarpu
gamintojai teigia, kad triiksta kvalifikuoty
inzinieriy, transporto sektoriuje triiksta
tolimyjy reisy vairuotojy ir labai padidéjo
IT specialisty poreikis, {siklirus tarptautiniy
bendroviy paslaugy centrams.

Naujausi Darbo birzos duomenys rodo, kad
artimiausiu metu uzZimtumo lygis pradés
sparciai kilti. 2010 m. vidutinis registruotas
nedarbo lygis sieké apie 14,5%, o §iy mety
pirmajame ketvirtyje buvo tik nezymiai
mazesnis (14,1%). Taciau kelis paskutinius
meénesius jis labai spar¢iai mazgjo ir liepos
pabaigoje sieké 11,1%. Zinoma, tokia
situacija galéjo susiklostyti dél aktyvesniy
Darbo birzos pastangy kovoti su
nelegaliais* darbuotojais, kurie yra labiau
suinteresuoti ne oficialiu  darbu, o
socialinémis iSmokomis. Antrojo ketvir¢io
uzimtumo duomenys taip pat liudija
blisimus teigiamus pokycius — palyginti su
pirmuoju $iy mety ketviriu, uzimtumas
padidéjo 3,3%.

Darbo uzmokestis, atskai¢ius mokescius ir
ivertinus kainy pasikeitimy jtaka, Siais
metais padidés nezymiai, taciau 2012 m. ir
2013 m. augs labiau: prognozuojame, 3%
augima. Po treju mety pertraukos tai gera
naujiena namy dkiams ir vartojimo
perspektyvoms, taCiau kartu kelia ir tam
tikra  susirlipinima — realus darbo
uzmokescio augimas virSys produktyvumo
didéjima.

MazZéjant taupymui ir augant
kreditams, spar¢iau auga namy
ukiy vartojimas

Pirmaji Siy mety ketvirtfi namy dkiy
vartojimas padidéjo 5,5%, palyginti su tuo
paciu pra¢jusiy mety laikotarpiu; panasis
tempai gali iSsilaikyti ir likusia Siy mety
dali. Kadangi pirmaji ketvirtj realaus darbo
uzmokes¢io augimas buvo neigiamas, o
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socialinés iSmokos beveik nesikeité,
tikétina, kad gyventojai émé maziau
taupyti. Gyventojuy taupymo lygis 2009 m.
sieké net 7,9%, o 2010 m. galéjo Siek tiek
sumazéti. Kaip ir prognozavome balandzio
ménesi, labiausiai  augo ilgalaikio
vartojimo, laisvalaikio ir prabangos prekiy
vartojimas, o pirmo butinumo prekiy
vartojimo augimas buvo nedidelis.

Pirma karta po 2007 m. antrojo ketvircio,
lygiai po keturiy mety pertraukos,
gyventoju  indéliy  apimtys  virSijo
gyventoju paskoly apimtis. Gyventoju
paskoly likutis sumazéjo 10,2% nuo
auksciausio lygio, kuris buvo 2008 m.
pabaigoje. Kadangi banky balansai garéja,
o palukany normos yra daug mazesnés nei
2009 metais, skolinimas gali gerokai
padidéti.

Neatmetame galimybés, kad namy tkiy
vartojimas gali augti sparCiau nei S§iuo
metu prognozuojame, tuomet 2012 m. ir
2013 m. BVP augimas biity kiek didesnis.
Lietuvos namy tkiai yra maziausiai
isiskoling, palyginti su kitomis valstybémis
ES (skaiCiuojant skolos santyki su
disponuojamomis pajamomis).
Pastaruosius ménesius Siek tiek padidéjo
naujy vartojamyjy paskoly apimtys;
pirmaji 2011 m. pusmet; jos sieké 366 min.
LTL ir buvo 5,4% didesnés nei per ta pati
praéjusiy mety laikotarpj. [sptudingesni
augima pademonstravo ,greityjuy kredity*
bendrovés — ju naujai suteiktos paskolos
per ta patj laikotarpj iSaugo beveik 40%.
Siy  paskoly apimtys jau nebéra
nereik§mingos — pirmajj 2011 m. pusmet]
Sios bendrovés suteiké 138 min. LTL naujy
paskoly. Taciau, esant labai dideléms
metinéms palikany normoms, kurios
svyruoja nuo 100% iki 250%, perkamoji

galia déka Siy paskoly didéja daug
mazesnés perkamosios galios ateityje
saskaita.

Infliacija maZzés — atsiranda

Sansy eurui

Pirmaji 2011 m. pusmetj vartotojy kainos
augo  spariau, nei  prognozavome
balandzio ménesj, daugiausia dél aukstos
naftos ir zaliavy kainy. Geguzés ménesi
metiné infliacija sieké net 5%, taciau
birzeli ir liepa  kainos  mazgéjo.
Prognozuojame, kad vidutiné metiné
infliacija §iy mety pabaigoje bus 4%, o
2012 m. sumazés iki 2,5%.

Atsizvelgdami | prielaida, kad 2012 m.
turéty atpigti beveik visos zaliavos, iSorinis
spaudimas vartotoju kainy infliacijai
Lietuvoje bus nedidelis. Taciau didéja
vidaus veiksniy  vaidmuo: labiau
ekspansyvi valdzios ekonominé politika
(minimalaus darbo uzmokescio ir pensiju
didinimas) sudarys daugiau galimybiy
gamintojams ir mazmenininkams kelti
prekiy ir paslaugy kainas. Nuo ekonomikos
atsigavimo pradzios gamintojy kainos uz
prekes, parduodamas uz Lietuvos riby, kilo
daug sparCiau nei vietinéje rinkoje
parduodamy prekiy kainos. Liepa buvo
pirmas ménuo, kai §i tendencija pasikeité ir
Salies viduje parduodamy prekiy metiné
gamintojy kainy infliacija buvo didesne.
2013 m. infliacija lems tie patys vidiniai
veiksniai, prognozuojame, kad 2013 m.
kainos augs 3%.

BiudZeto konsolidacija neturi
baigtis pirma laiko

Artéjant rinkimams | Seima, kurie vyks
2012 m. pabaigoje, atsiras populistiniy,
taciau kartais visai neproduktyviy ir
neadekvaciy, pazady ir pasitlymy. Jau
buvo zadéta, kad pensijos bus grazintos {
2009 m. lygi (2010 m. ir 2011 m. jos buvo
sumazintos  biudzeto  konsolidavimo
tikslais), o tai reiskia, kad vidutiné metiné
pensija padidés beveik 5,5% ir Salies
biudZetui kainuos maziausiai 600 milijonus
lity.

Namuy dkiy paskolos ir indéliai: likuéiai (mird. LTL) ir jy palikany

normos (svertinis vidurkis, %)
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Labai tikétina, kad kitais metais minimali
meénesio alga, kuri §iuo metu yra 800 lity,
bus padidinta iki 900 lity. Finansy
ministerijos skaiciavimais, biudzetui tai
kainuos dar 100 milijony lity, todél iki Siol
ji priesinosi Siam padidinimui, nepaisant
stipraus spaudimo i§ profsajungu pusés.
Taciau papildomas iSlaidas kompensuos
papildomos mokesciy pajamos — Siuo metu
minimalig alga gauna tik 5,7% visa darbo
laika dirbanciy darbuotojy valstybiniame
sektoriuje, o priva¢iame sektoriuje uz
minimaly atlygj dirba 11,7% darbuotojy.
Mazos jmonés Siam padidinimui vis dar
prieSinasi (tai natlralu, atsizvelgiant {
struktiirini nedarba), taciau tikétina, kad
kitais  rinkimy  metais  vyriausybé
pasinaudos §ia korta.

Valstybés biudzeto pajamos augo dél
spartaus nominalaus BVP augimo ir jau
beveik siekia Siems metams uzsibréztus
ambicingus planus. Pirmoje mety puséje
valstybés biudzeto pajamos buvo 10,9%
didesnés nei ta patf pragjusiy mety
laikotarpi ir tik 2,7% atsiliko nuo plano.
PVM ir pajamy mokesCiy pajamy
surinkimas vir$ijo plana, taciau akcizai nuo
uzsibrézto rodiklio atsiliko 6,7%. Situacija
gali Siek tiek pageréti antraji Siy mety
pusmetj, jeigu {vairios kovos su
kontrabanda priemonés duos rezultaty, ir
jeigu Baltarusija toliau ribos prekyba
degalais Lietuvos pasienyje. Atsizvelgdami
1 tai, prognozuojame, kad S§iy mety
valdzios sektoriaus deficitas bus 5,2%
BVP ir toliau mazés — 2012 m. iki 3%, o
2013 m. — iki 2%.

Euro
pageréjo

jivedimo  perspektyvos

Atrodo, kad tarptautiné konjunktiira yra
palanki Mastrichto kriterijy {vykdymui
2012m. ir euro jvedimui 2014 m.
pradzioje. Létéjant pasaulio ekonomikos
augimui ir maZéjant zaliavy kainoms,
maz¢ja ir infliacija Lietuvoje. Taciau
panasu, kad ES bus maziausiai trys
valstybés su vidutine metine infliacija
zemiau 1%, dél to Mastrichto kainy
stabilumo kriterijus bus kiek didesnis nei
2%. Tai reiskia, kad papildomas (ar tiesiog
tolimesnis) taupymas gali padéti sumazinti
infliacija tiek, kad ji biity Zemesné uz
mineéta lygi.

Politikus pernelyg uzlitiliavo geri BVP
rodikliai ir mokesc¢iy pajamos, iSaugusios
dvizenkliu  skai¢iumi. Deja, frazé
tolimesnis konsolidavimas® jau dingo i§
ju minciy ir lapy. Taciau toliau blogejant
pasaulinei situacijai, BVP augimas ir
mokes¢iy pajamos 2012 m. gali sumazéti.
Tokiu atveju, net jeigu Lietuva atitiks
kainy stabilumo konvergencijos kriterijus,
valdzios sektoriaus biudzeto deficito 3%
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BVP kriterijus nebus ivykdytas. Antra
karta i§ eilés Seimo rinkimai artéja paciu
netinkamiausiu laiku.

Politinis elitas galéty ir turéty sutikti, kad
euro jvedimas strateginiu poziliriu yra

bitinas, ir susilaikyti nuo valdzios i$laidy
didinimo prie§ rinkimus. Jeigu Lietuva
kitais metais nejvykdys Mastrichto
kriterijy, euro jvedima gali tekti atidéti
neribotam laikui.

Nerijus Maciulis
Lina VrubliaLfskiené
Vaiva Seckutée

- 11 -



Kontaktati:

"Swedbank" Ekonominiy tyrimy departamentas

Svedija
Cecilia Hermansson

Magnus Alvesson
Jorgen Kennemar
Anna Ibegbulem

Lietuva

Nerijus Maciulis
Lina Vrubliauskiené
Vaiva Segkuté

Latvija

Martins Kazaks
Dainis Stikuts
Lija Strasuna

Estija
Annika Paabut

Elina Allikalt

Grupés vyriausiasis ekonomisté
Vyriausiasis makroekonomikos analitikas
Vyriausiasis makroekonomikos analitikas
Asistenté

Vyriausiasis ekonomistas
Vyriausioji makroekonomikos analitiké
Vyresnioji ekonomisté

Vyriausiasis ekonomistas
Vyriausiasis makroekonomikos analitikas
Vyriausioji makroekonomikos analitiké

Vyresnioji makroekonomikos analitiké
Vyresnioji makroekonomikos analitiké

Sutrumpinimai:

ECB - Europos Centrinis Bankas

ES - Europos Sajunga

+46 8 5859 7720
+46 8 5859 3341
+46 8 5859 1478
+46 8 5859 7740

+370 5258 2237
+370 52582275
+370 5258 2156

+371 67 445 859
+371 67 445 844
+371 67 445 875

+372 888 5440
+372 888 1989

Cecilia.Hermansson@swedbank.se
Magnus.Alvesson@swedbank.se
Jorgen.Kennemar@swedbank.se
Anna.Ext.Ibegbulem@swedbank.se

Nerijus.Maciulis@swedbank.It
Lina. Vrubliauskiene@swedbank.It
Vaiva.Seckute@swedbank.It

Martins.Kazaks@swedbank.lv
Dainis.Stikuts@swedbank.1lv
Lija.Strasuna@swedbank.lv

Annika.Paabut@swedbank.ee
Elina. Allikalt@swedbank.ee

EBPO - Europos bendradarbiavimo ir plétros organizacija
FM - Finansy ministerija

GKI - gamintojy kainy indeksas

LB - Lietuvos Bankas (centrinis bankas)

PIIGS — Portugalija, Airija, Italija, Graikija, Ispanija

SD - Lietuvos statistikos departamentas

SVKI - suderintas vartotojy kainy indeksas

TUI - tiesioginés uzsienio investicijos

VKI - vartotojy kainy indeksas

© Visos teisés priklauso ,,Swedbank“, 2011. Sioje ataskaitoje esanti informacija yra konfidenciali ir skirta iSimtinai tik ,,Swedbank*
klienty, kuriems §i informacija pateikta, naudojimui. Informacijos kopijavimas, atgaminimas, citavimas, skelbimas bet kokia forma ar
siuntimas tretiesiems asmenims be ,,Swedbank® sutikimo draudziamas. Priimdami §ig ataskaita Jis sutinkate su aukSCiau iSvardintais
apribojimais.

Informacija apie tai, kiek akciju ,,Swedbank® turi ataskaitoje minimose bendrovése, taip pat informacija apie ,,Swedbank® priklausancias
imones bei institucijas, prizidirinCias kiekviena tokia imong, ar bet kokia kita su tokiomis jmonémis susijusi informacija pateikiama
internetingje svetainéje www.swedbank.It.

Asmenys, negalintys pasiekti nurodytos internetinés svetainés, gali susisiekti su atitinkamais analitikais, nurodytais Siame ataskaitos
puslapyje.

- 12-



