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2007 m. sausio 1 d. Slovénija tapo tryliktaja
valstybe nare, ivedusia eura, o Banka Slovenije
tapo tryliktuoju nacionaliniu centriniu banku,
prisijungusiu prie Eurosistemos. Noriu kuo
nuosirdziausiai pasveikinti Slovénijos piliecius
ir pagirti Slovénija uz puikius ekonominés
veiklos rezultatus, kuriy pasiekti pastaraisiais
metais padéjo tai, kad buvo jgyvendinama
1 stabiluma orientuota makroekonominé
politika. Slovénijos tolaras euru pakeistas labai
sklandziai ir uztikrintai. Nuo 2006 m. lapkricio
meén. jvykusio pirmojo eury banknoty
pristatymo | bankus etapo i apyvarta buvo
iSleista 94,5 mln. eury banknoty, o dviejy
valiuty — euro ir tolaro — apyvartos laikotarpis
truko dvi savaites. Pasibaigus Siam laikotarpiui
bendroji valiuta visiSkai pakeité Slovénijos
nacionaling valiuta. Slovénijos gyventojai labai
entuziastingai reagavo i euro ivedima.

kokosk

ECB pinigy politika ir toliau yra orientuota { tai,
kad vidutinés trukmés ir ilgalaikiai infliacijos
lukes¢iai neperzengty riby, leidzianCiy
uztikrinti kainy stabiluma. Tai pirmiausia rodo,
kad ECB vykdo patikima pinigy politika

ECB
' Mety ataskaita
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nenukrypdamas nuo savo pagrindinio tikslo
— uztikrinti  kainy stabiluma vidutiniu
laikotarpiu. Stabiliis infliacijos likesciai yra
butina salyga siekiant, kad pinigy politika
padéty toliau skatinti nuolatini ekonomikos
augima ir naujuy darbo viety euro zonoje kiirima.
2006 m. vidutiné metiné SVKI pagrindu
apskaiciuota infliacija buvo 2,2%, tokia pat kaip
ir ankstesniais metais. Sis skai¢ius yra iek tiek
didesnis, bet artimas 2%, kaip nustatyta kainy
stabilumo apibrézime. Nors jis ir rodo Sokus,
kuriuos rinkos patyré dél staiga Sokteléjusiy
naftos bei kity pagrindiniy prekiy kainy,
nusiraminti biity Siek tiek ankstoka.

2006 m. aiskiai padaugéjo pavojy, kelianciy
grésme kainy stabilumui. I$ ju vertéty isskirti
didesnio, negu tikétasi, nafty kainy Suolio
poveikio tikimybe, netikéta administruojamuyjy
kainy ir netiesioginiy mokes¢iu padidéjima, vél
émusias kilti naftos kainas. Kalbant i§ esmés,
esant labai palankiai ekonominei aplinkai,
toliau mazéjant nedarbui ir geréjant darbo
rinkos veiklai, sparciau, negu tikétasi, kylant
darbo uzmokesciui, vis dar yra apiuopiama
kainy didéjimo rizika. [vertinusi tai ir visy
pirma atsizvelgusi { 2007 m. numatytas derybas
dél darbo uzmokescio, Valdancioji taryba
pabrézia, kad susitarimuose dél darbo
uzmokescio deréty nepamirsti vis dar didelio
nedarbo daugelyje S$aliy, taip pat ty Saliy
padéties kainy konkurencingumo srityje ir
metiniy darbo nasumo poky¢iy.

Valdanciosios tarybos vertinimus dél vis dar
esancios rizikos kainy stabilumui patvirtino ir
pinigy analizé. Labai sparciai didéjantys pinigai
ir kreditas 2006 m. susij¢ su nuo 2004 m.
vidurio euro zonoje stebima pinigy kiekio
augimo tendencija, skatinan¢ia likvidumo
didéjima. Jau keleta mety nuolat didéjant pinigy
kiekiui, likvidumas euro zonoje tebéra didelis
pagal visus iprastus rodiklius. Spartaus pinigy
kiekio ir kredity augimo salygomis tai rodo
padidéjusia rizika kainy stabilumui vidutiniu
laikotarpiu.

Siekdama sustabdyti kainy stabilumui iskilusios
rizikos didéjima, kuri parodé ECB ekonominé



ir pinigy analizé, 2006 m. Valdancioji taryba
atliko piniguy politikos koregavima penkis kartus
padidindama ECB pagrindines paltikany normas
— 1§ viso 125 baziniais punktais. D¢l to minimali
siiloma pagrindiné Eurosistemos refinansavimo
operacijy norma Sokteléjo nuo 2,25% (2006 m.
sausio mén.) iki 3,50% (2006 m. gruodzio
mén.).

2006 m. euro zonos ekonomika sparciai augo.
Nepaisant dideliy ir labai svyruojanciy naftos
kainy, 2006 m. realusis BVP padidéjo 2,8%
(2005 m. — 1,5%). Ekonominiai rezultatai ger¢jo
visus metus, o pats ekonominis augimas apéme
vis daugiau sric¢iy ir, skatinamas vidaus
paklausos, darési vis tvaresnis. 2006 m. realiojo
BVP augimas vidutiniskai buvo didesnis, negu
numatytas. Teigiama jtaka euro zonai ir toliau
daré pasaulio ekonomikos augimas, o didéjes
bendroviy pelnas ir labai palankiy finansavimo
salygu laikotarpis sudaré puikias salygas
investicijoms ir uzimtumui didinti.

Esant tokiai padéciai, Valdanciosios tarybos
nuomone, ECB pinigy politikos buklé, 2006 m.
pakoregavus palikany normas, ir toliau buvo
lanksti, o ryztingi ir laiku priimti sprendimai ir
toliau yra svarbis, siekiant uztikrinti kainy
stabiluma vidutiniu laikotarpiu.

kokosk

2006 m. euro zonoje fiskaliné raida buvo gana
palanki. Pagal atnaujintas stabilumo programas,
euro zonos vidutinis fiskalinis deficitas sudaré
apie 2,0% BVP (2005 m. — 2,4%). Toks biudzeto
deficito mazéjimas pirmiausia buvo imanomas
del sparciai augancios gamybos ir netikétai
dideliy pajamy, o fiskalinio konsolidavimo
priemonés jam daré nedideli poveiki. Siuo
metu esant ,,geram ekonomikos laikui®, vis dar
yra labai svarbu uztikrinti, kad valstybés
finansy srautai ir toliau geréty, o biudZeto
konsolidavimo tempas tapty dar spartesnis,
nes $ie dalykai padés ecuro zonos S$alims
grei¢iau jgyvendinti savo vidutinés trukmes
tikslus ir uzsitikrinti tvirta fiskaling pozicija.
Siuo atveju yra labai svarbu numatyti
papildomas konkrecias ir patikimas fiskalinio

konsolidavimo priemones ir uztikrinti, kad jos
biity sparciai jgyvendinamos. Konsolidavimo
priemonés yra geras sprendimas tada, kai
jos grindziamos patikimomis ir i§samiomis
vidutinés trukmés strategijomis, kuriose
daugiausia démesio skiriama i$laidoms mazinti,
o ne pajamoms didinti. Tai skatina pasitikéjima
tvaria, augima ir uzimtumo did¢jima skatinancia
fiskaline politika.

sk ook

Kalbant apie strukttirines reformas, pazymeétina,
kad pastaruoju metu euro zonos Salyse didéja
suvokimas apie biitinyb¢ reaguoti i i$stkius,
kuriuos  suk@iré  padidéjusi  pasauliné
konkurencija, senéjantys gyventojai ir sparti
technologiju kaita. Kaip yra svarbu reaguoti {
tokius i§8tikius, rodo santykinai mazas darbo
nasumas euro zonoje, palyginti ji su darbo
nasumu JAV: 1999-2006 m. vidutinis metinis
darbo naSumas euro zonoje ir JAV padidé¢jo
atitinkamai 1,1% ir 2,2%. Esant tokiai padéciai,
labai svarbu aktyviai vykdyti struktirines
reformas moksliniy tyrimy ir jy ijgyvendinimo,
Svietimo ir mokymo srityse, taip pat baigti kurti
bendra rinka. Pazymétina, kad dél darbo rinkos
reformuy, kurias pradéjo kai kurios valstybés
narés, atsiranda vis daugiau darbo viety. Tiek
dél Siy reformy, tiek dél darbo uzmokescio
létéjimo euro zonoje pastaruoju metu
pastebimas  didéjantis  uzimtumas. Per
aStuonerius metus nuo tada, kai EPS jZengé {
tre€iaji etapa, dirbanciyjy skaicius euro zonoje
iSaugo daugiau kaip 12 mln. Tai labai teigiamas
rezultatas, palyginti su vos daugiau kaip 2 mln.
per astuonerius metus iki 1999 m. Nors vis dar
nemazas (7,5%), standartizuotas nedarbo lygis
2006 m. pabaigoje buvo maziausias per
laikotarpi nuo 1993 m., kai buvo pradéta
skaiCiuoti $i statistiné eiluté. Taciau euro zonoje
dar yra struktiiriniy kliti¢iy, kuriomis remiantis
galima paaiskinti, kodél nedarbo rodiklis yra
toks nepriimtinai didelis, o dalyvavimo darbo
rinkoje rodiklis tarptautiniu mastu yra vis dar
toks mazas. Todél kiekvienai euro zonos $aliai
yra labai svarbu nacionaliniais teisés aktais
mazinti rinkos netolygumus, o euro zonai
— panaikinti rinkos integracija stabdancias
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klititis. Pirmiausia tam reikia uztikrinti
pakankama darbo uzmokescio diferencijavima,
didesni darbo jégos judruma ir didesni prekiy,
darbo ir finansy rinky lankstuma. Tolesnés
reformos leis didinti euro zonos susiderinimo
gebéjimus, skatins ekonominji augima ir padés
sukurti daugiau darbo viety.

kokosk

Be fiskalinés drausmés ir strukttiriniy reformuy,
tolyguy EPS funkcionavima padeda uztikrinti ir
Europos finansy integracija. Skatindama Europos
finansy sistemy raida, finansy integracija didina
ekonominio augimo potencialg. Ji taip pat skatina
sklandy ir efektyvy pinigy politikos poveikio
mechanizmo darba, veiksminga ir sklandy
kliringo ir mokéjimo sistemy darba ir taip didina
finansinj stabiluma. Paskutinis, bet ne maziau
svarbus dalykas yra finansy sistemos lemiamas
vaidmuo absorbuojant sukrétimus tuo atveju, kai
euro zonoje pasireiskia asimetriniai sukrétimai.
2006 m. rugsé¢jo mén. ECB ataskaitoje apie
finansy integracijos rodiklius pateikta ivairiuose
finansy sistemos segmentuose pasiektos
pazangos i$sami ir visapusiska analizé. Taip pat
ECB ir Eurosistema veikia kaip privataus
sektoriaus iniciatyvy katalizatorius, skatinantis
finansy integracija. Pavyzdziui, ECB ir
devyni  nacionaliniai  centriniai  bankai
dalyvaus trumpalaikiy skolos vertybiniy popieriy
zyméjimo programoje, vykstancioje pagal
Trumpalaikiy Europos vertybiniy popieriy
(TEVP) iniciatyva, o ECB taip pat rengiasi
reguliariai teikti statistinius duomenis apie TEVP
rinkos palikany normas ir emisijy apimti.
Eurosistema tvirtai remia Bendros mokéjimy
eurais erdvés (SEPA) projekta ir ragina visas
suinteresuotasias Salis pradéti vykdyti SEPA iki
2008 m. bei uztikrinti, kad iki 2010 m. biity
pasiektas didziausias SEPA sandoriy skaicius.
Eurosistema teikia pagalba banky sektoriui
kuriant naujas SEPA priemones ir sistemas ir
ragina rinka laiku pradéti taikyti mazmenines
mokéjimo sistemas, galincias apdoroti SEPA
priemones.

Uztikrindama mokéjimy ir atsiskaitymy
infrastruktiira, Eurosistema taip pat dalyvauja
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finansy integracijoje. Baigiamas rengti sistemos
TARGET?2 projektas, kuris, kaip ir planuota, bus
pradétas igyvendinti dar nepasibaigus 2007 m.
2006 m. vyko techniniai darbai, o ECB paskelbe
iSsamia informacija apie ikainiy schema ir
ivairius dalyvavimo sistemos TARGET?2 budus.
2006 m. liepos mén. Eurosistema nusprendé
ivertinti galimybes teikti atsiskaitymo uz
vertybinius popierius paslaugas. Sio projekto,
vadinamo TARGET2-Securities, kuris turés
veikti kartu su sistema TARGET?2, tikslas —
suvienodinti atsiskaitymus eurais uz vertybinius
popierius centrinio banko pinigais.

Stebédama ir vertindama svarbiausias rizikas
ir silpnas vietas, dalyvaudama politinése
diskusijose apie pagrindinius kontrolés ir
priezitros klausimus Europoje ir tarptautinéje
arenoje, gerindama galimy finansy kriziy
valdymo struktiira ir veiksmus, Eurosistema ir
toliau padeda uztikrinti ES ir euro zonos finansy
sistemos stabiluma.

sk sk

Pagal bendra 2006 m. biudzeta, banke i§ viso
buvo 1 343 etatai, 0 2005 m. — 1 369 etatai. 2006
m. rugséjo meén. pagal dvejy mety nekei¢iamas
sutartis ECB pradéjo dirbti pirmieji Sesi ECB
absolventy programos, skirtos neseniai
baigusiems absolventams, turintiems platy
i$silavinima, dalyviai.

2006 m. ECB pradéjo taikyti bendrus mobilumo
principus, kurie skatina personalo narius kas
penkerius tarnybos metus keisti pareigas. Tokia
politika suteikia darbuotojams galimybe igyti
daugiau patirties ir skatina didinti visy veiklos
sriciy saveika. 2006 m. daugiau kaip 80
personalo nariy peréjo i kitas pareigas banko
viduje. ECB, kuriame dirba darbuotojai i§ 27 ES
valstybiy nariy, 2006 m. pradéjo igyvendinti
ivairovés politika ir jvairovés valdyma
integravo i savo zmogiskuju iStekliy praktika.

Zmogiskuju istekliy valdymo strategija ir toliau
yra orientuota ne tik i darbuotojy judéjimo
banko viduje skatinima, bet ir ECB personalo
ir vadovy igidziy tobulinima. Valdymo ir



vadovavimo igtidziai ir toliau buvo tobulinami
igyvendinant mokymo ir asmeninio rengimo
programas. 2006 m. pradéjus ECB {vairoveés
strategijos jgyvendinima, buvo organizuotas
specialus ,orumo darbe“ mokymo kursas
vadovams.

2006 m. jvairiy personalo mokymo ir ugdymo
aspekty srityje dirbo ir Zmogiskuju istekliy
konferencija, ikurta 2005 m. ir siekianti skatinti
Eurosistemos ir ECBS centriniy banky
bendradarbiavima, ugdyti komandinio darbo
dvasia.

kokosk

Padaryta pazanga vykdant naujy ECB patalpy
projektavimo darbus. Architektams suderinus
savo projekta, 2006 m. prasidéjo statyby
planavimo etapas. Frankfurto miesto taryba
kartu su ECB rengia teising Zemés sklypo po
naujuoju pastatu panaudojimo plano dalj.
Tikimasi, kad leidimai statybai bus gauti, kaip
ir planuota, 2007 m. spalio pabaigoje. Statybas
planuojama pradéti 2008 m., baigti — 2011 m.
Taip pat numatyta pastatyti paminkla ir jrengti
informacing erdve, skirta priminti apie
Grossmarkthalle pastato, t. y. valstybés

saugomo pastato, kuriame anksciau buvo
isikiires  Frankfurto wvaisiy ir darzoviy
didmeninés prekybos turgus, vaidmeni zydy
kilmés gyventojy deportacijos metais.

2006 m. ECB gavo 1 379 mln. eury pertekliy
(2005 m. — 992 mln. eury). Kaip ir 2005 m.,
pertekliui lygi suma buvo pervesta atidé¢jiniams
uzsienio valiuty kurso, palikanu normy ir aukso
kainos rizikoms, dél to deklaruoto grynojo
pelno neuzdirbta. Atidéjiniai bus skirti dél
Siy riziky atsirandantiems nuostoliams, o ypac
dél vertinimo susidariusiems nuostoliams,
nepadengtiems i§ perkainojimo saskaity,
padengti. Si suma bus perziiirima kasmet.

Frankfurtas prie Maino, 2007 m. kovo mén.
?

Jean-Claude Trichet
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1 PINIGY POLITIKOS SPRENDIMAI

PAGRINDINES ECB PALUKANY NORMOS 2006 M. TOLIAU
DIDEJO

2006 m. Valdancioji taryba didino pagrindines
ECB paltikany normas, reaguodama i savo
reguliarios ckonominés ir pinigy analizés
pagrindu nustatyta rizika kainy stabilumui. Euro
zonoje sparciai augant ekonomikai, pinigy
kiekiui ir kreditui, esant gausiam likvidumui,
skatinamoji pinigy politika buvo apribota. Kelis
kartus po 25 bazinius punktus padidinusi
normas, Valdancioji taryba pakélé Eurosistemos
pagrindiniy refinansavimo operacijy minimalia
siiloma norma i§ viso 125 baziniais punktais —
nuo 2,25% (2006 m. sausio mén.) iki 3,50%
(mety pabaigoje) (zr. 1 pav.).

Kalbant apie kainy poky¢ius, SVKI pagrindu
apskaiciuota vidutiné metiné infliacija 2006 m.,
palyginti su 2005 m., nepakito ir buvo 2,2%.
2006 m. skelbiamos infliacijos lygis svyravo ir
tam didelg jtaka daré naftos kainos poky¢iai. Iki
rugpjicio men. infliacija didéjo ir buvo
pastebimai didesné uz ECB kainy stabilumo
apibrézime nustatyta riba: mazesné, bet artima

2%. Tai daugiausia lémé labai pakilusios
energijos kainos, i§ dalies ir didinamos
administruojamosios kainos ir netiesioginiai
mokesciai. 2006 m. kitais ménesiais metinis
infliacijos lygis, priesingai negu anksciau, krito
zemiau 2% lygio, daugiausia dél labai
sumazéjusiy naftos kainy ir bazés efekto.
Nepaisant realiojo BVP augimo pagyvéjimo ir
palankiy darbo rinkos poky¢iy, 2006 m. darbo
sanaudos euro zonoje ir toliau kito nedaug, i$
dalies dé¢l didelés pasaulinés konkurencijos,
ypac¢ apdirbamosios pramonés sektoriuje. Tai
padéjo sumazinti infliacini spaudima. Ilgesnés
trukmeés laikotarpio infliacijos lukesciai i$
esmés buvo suderinami su ilgalaikiu kainy
stabilumo siekiu. Vis délto rizika kainy
stabilumui vertintina kaip padidéjusi, ypac
susijusi su didesne, negu tikétasi, ankséiau
kilusiy naftos kainy itaka vartotoju kainoms,
didesniu, negu  paskelbta, pakilusiy
administruojamyjy kainy ir netiesioginiy
mokes¢iy poveikiu ir tolesne naftos kainy
didéjimo galimybe. Tikimybé, kad darbo
uzmokescio pokyciai bus didesni, negu buvo
numatyta, ir galimas darbo uzmokes¢io bei

1 pav. ECB ir pinigy rinkos palikany normos
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kainy nustatymo antrinis poveikis dél anksc¢iau
kilusiy naftos kainy ir toliau kélé nemaza rizika
kainy stabilumui, ypa¢ esant labai palankiai
ekonomikos aplinkai ir geréjant darbo rinkos
rezultatams.

Kalbant apie ekonominj aktyvuma, 2006 m.
euro zonos ekonomika sparéiai augo. 2005 m.
antraja pus¢ nuosekliai, bet vis dar mazai
atsigavus ekonomikai, 2006 m. pirmaji pusmeti
ekonominés veiklos aktyvumas euro zonoje
didéjo vis sparciau. Ekonomikos augimas
pamazu apémé vis daugiau sri¢iy ir tapo
tvaresnis, o tai daugiausia skatino vidaus
paklausa, ypac investicijos | pagrindinj kapitala.
2006 m. realusis BVP vidutiniskai didéjo
didesniu tempu uz potencialy. Visus metus
iSorés aplinka palaiké tvary ekonomikos
augima. Euro zonos cksporta skatino toliau
sparti pasaulio, ypa¢ euro zonos pagrindiniy
prekybos partneriy, ekonomikos plétra. Jau ilga
laika skatinamos labai palankiy finansavimo
salygy, imoniy balansy restruktiirizavimo ir
didelio pelno 2006 m. vis daugiau augo
investicijos. Vél pradéjus didéti uzimtumui ir
sumazéjus nedarbui, didéjant realiosioms
disponuojamosioms pajamoms, vartojimas euro
zonoje taip pat iSaugo. Apskritai, nepaisant
dideliy ir svyruojanciy naftos kainy, 2006 m.
realusis BVP padidéjo 2,8% (2005 m. — 1,5% ir
2004 m. - 1,8%). Trumpalaiké rizika
ekonomikos augimo perspektyvai buvo i§ esmés
subalansuota beveik visus metus, o vidutinio
ir ilgesnio laikotarpiy rizika 2006 m. buvo
nedidelé ir siejama su galimu naftos kainy
kilimu, nesubalansuota pasaulio ekonomika ir
galimu protekcionistiniu spaudimu.

Pinigy kiekis ir kreditas 2006 m. ir toliau labai
sparciai augo. Tai rodé mazy paltikany normy
skatinamaji poveiki euro zonoje ir dideli
eckonomini aktyvuma. Vertinant vidutinés
trukmés perspektyvos atzvilgiu, 2006 m. labai
dinamiskai didéjantis pinigy kiekis ir kreditas
rodé nuo 2004 m. vidurio tebesitgsiancia pinigy
kiekio augimo tendencija ir dar prisidéjo prie
likvidumo kaupimo. Keleta mety sparciai augus
pinigy kiekiui, likvidumas euro zonoje ir toliau
buvo didelis, o tai, vis dar sparciai didé¢jant

pinigy kiekiui ir kreditui, rodé, kad vidutiniu ir
ilgesnés trukmés laikotarpiais gali kilti rizika
kainy stabilumui.

Siekdama, kad nedidéty rizika kainy stabilumui,
kaip buvo nustatyta ECB ekonominés ir pinigy
analizés pagrindu, 2006 m. Valdancioji taryba
pakoregavo pinigy politikos pozicija penkis
kartus padidindama pagrindines ECB paltikany
normas. Ji pabrézé, kad ir pakélus Sias normas
ECB pinigy politika tebéra skatinamoji, nes
paltikany normos ir toliau mazos, pinigy kiekis
ir kreditas sparciai auga, o likvidumas yra
didelis pagal visus iprastus rodiklius.
Valdancioji taryba teigé, kad butina laiku ir
ryztingai veikti siekiant uztikrinti kainy
stabiluma vidutiniu laikotarpiu. Vidutinio ir ilgo
laikotarpiu infliacijos lukesCiy {jtvirtinimas,
pasiekiamas vykdant minéta jsipareigojima, yra
bitina salyga norint, kad pinigy politika galéty
toliau padéti tvariai augti ekonomikai ir kurti
naujas darbo vietas.

Informavimas apie Valdanciosios tarybos
sprendimus ir visapusiSkesnis ekonominés
padéties 2006 m. vertinimas daré itaka rinkos
lakes¢iams, susijusiems su trumpalaikiy
palikany normy perspektyvomis. Valdancioji
taryba per metus ne karta aiskiai pasisake, kad
su pinigy politika susij¢ veiksmai priklausys
nuo jos reguliariy rizikos kainy stabilumui
vertinimy ir to, ar pasitvirtins jos pagrindiné
numatoma raida. Atrodo, kad finansy rinkos
aiSkiai suprato §i praneSima. Dél to per metus
pageréjo su trumpalaikémis palikany normomis
susije rinkos liikesciai, o tai atitinka paskelbtus
makroekonominius duomenis. Jie bendrai
patvirtino Valdanciosios tarybos numatoma
raida, nes rinkai tapo aiSkiau, kad, 2005 m.
gruodzio mén. pirma karta pakélus palikany
normas, nuosekliai bus atsisakoma
skatinamosios pinigy politikos. 2006 m.
tebemazéjo rinkos netikrumas, kintamumui
tapus gana nedideliam, nors vasara jis vél buvo
laikinai padidéjes dél iS naujo pasaulyje
ivertintos rizikos. Apskritai, palyginti su
ilgesnés trukmés istoriniais vidurkiais, rinkos
netikrumas dél pinigy politikos sprendimy

ateityje buvo gana nedidelis.
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2006 m. pradzioje ekonominés salygos buvo
santykinai palankios. 2005 m. antraji pusmetj
realusis BVP émé sparciau didéti ir apémeé
daugiau sri¢iy. Nors 2005 m. ketvirtaji ketvirti,
palyginti su treciuoju ketvir¢iu, realusis BVP
per ketvirtj didéjo kur kas maziau, ekonominiy
vertinimy rodikliai leidzia manyti, kad bendra
ekonomikos augimo tendencija buvo santykinai
sparti. 2006 m. pradzioje turéti duomenys, ypac
apklausy, i§ esmés patvirtino Valdanciosios
tarybos vertinima, kad euro zonos ekonominés
veiklos aktyvumas pamazu didé¢jo ir apémé vis
daugiau sriciy, ir kad taip bus ir kelis pirmus
mety ménesius, $i augima daugiausia skatins
padidéjusi vidaus paklausa.

Ekonomikos augimo perspektyva ir toliau buvo
palyginti palanki, daugiausia dél vél pradéjusiu
labai sparciai didéti investiciju ir pamazu
geréjanciy darbo rinkos salygy. Todél 2006 m.
kovo mén. ECB eksperty makroekonominése
prognozése, palyginti su 2005 m. gruodzio mén.
Eurosistemos eksperty prognozémis, buvo
numatytas didesnis ekonomikos augimas, o tai
rodé Siek tiek geresng privaciy investicijy
perspektyva prognozés laikotarpiu. 2006 m.
buvo numatytas 1,7-2,5%, o 2007 m. -
1,5-2,5% vidutinis metinis realiojo BVP
augimas. Tarptautinés organizacijos ir privataus
sektoriaus  institucijos  skelbé panaSias
prognozes.

Kalbant apie kainy pokyc¢ius, 2006 m. pradzioje
SVKI pagrindu apskaiciuota metiné infliacija
buvo didesné uz 2% riba ir buvo tikimasi, kad
trumpu laikotarpiu ji nekis, taciau tiksly jos
dydi daugiausia turéjo nulemti bisimi energijos
kainy pokyciai. Kalbant apie ilgesnj laikotarpi,
buvo tikimasi, kad paskelbti netiesioginiy
mokesc¢iy pokyciai ir ankstesnio naftos kainy
kilimo netiesioginis poveikis reikSmingai
padidins infliacija, nepaisant prielaidos, kad
darbo uzmokesCio pokyciai ir toliau bus
nuosaikiis. 2006 m. kovo mén. ECB eksperty
makroekonominése prognozése, palyginti su
2005 m. gruodzio mén. Eurosistemos eksperty
prognozémis, buvo numatyta Siek tiek didesné
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infliacija. 2006 m. buvo numatyta 1,9-2,5%,
o 2007 m. — 1,6-2,8% SVKI pagrindu
apskaiciuota vidutiné metin¢ infliacija. Vis dar
buvo kainy did¢jimo rizika, daugiausia susijusi
su anksciau kilusiy naftos kainy galimu antriniu
poveikiu.

Sparciai didéjant pinigy kiekiui, esant dideliam
likvidumui euro zonoje, pinigy analizé
patvirtino i§ ekonominés analizés gautus
signalus, kad tebéra kainy didéjimo rizika.
Nepaisant pozymiy, rodanc¢iy anksciau { pinigini
turta restruktiirizuoty portfeliy grazinimo i
prading padétj atsinaujinima, pinigy junginio P3
metinis augimo tempas buvo didelis ir,
nesureik§minant tokio portfelio tvarkymo
trumpalaikio poveikio, tebebuvo spartaus
pinigy kiekio augimo tendencija, skatinama
zemo paliikany normy lygio. Be to, kalbant apie
P3 priesinius, toliau didéjo kreditas, ypac
spariai augant namy dkiu (daugiausia
paskoloms bistui {sigyti) ir nefinansiniy
korporacijy skolinimuisi.

Apskritai, atsizvelgdama i vidutiniu laikotarpiu
padidéjusia rizika kainy stabilumui, numatyta
remiantis ECB ekonomine ir pinigy analize,
Valdancioji taryba dar karta pakoregavo
skatinamaja pinigy politika 2006 m. kovo 2 d.
padidindama pagrindines ECB paltikany normas
25 baziniais punktais. Valdanciosios tarybos
nuomone, veikdama laiku ji prisidéjo jtvirtinant
stabilias kainas uztikrinancio lygio vidutinio ir
ilgo laikotarpiy infliacijos ltukes€ius ir taip
skatinant tvary ekonomikos augima ir darbo
viety klirima. Ji taip pat pabrézé, kad tiek
nominaliosios, tiek realiosios jvairiy terminy
paliikany normos ir toliau buvo labai mazos, o
ECB pinigy politika — skatinamoji.

Keleta ménesiy po to, nepaisant geguzés mén.
laikinai padidéjusio rinkos kintamumo dél
pasaulyje perzitirimos rizikos, gauta informacija
patvirtino Valdanciosios tarybos nuomong, kad
kovo mén. buvo bitina pakoreguoti skatinamaja
ECB pinigy politikos padéti, reaguojant {
padidéjusia rizika kainy stabilumui. Pirmaji
ketvirt], palyginti su ankstesniu ketvirciu,
realusis BVP padidéjo 0,6% (véliau patikslinti



duomenys rodé, kad jis padidéjo 0,8%), o
gaunami duomenys patvirtino nuomong, kad
ekonomikos augimas apima vis daugiau sri¢iy
ir yra tvaresnis. Kartu SVKI pagrindu
apskaiciuota infliacija geguzés mén. buvo 2,5%,
daugiausia dél energijos kainy poky¢iy. Buvo
numatyta, kad 2006 m. ir 2007 m. infliacijos
lygis bus didesnis kaip 2%. Birzelio mén.
Eurosistemos eksperty makroekonominése
prognozése, palyginti su kovo mén. ECB
eksperty prognozémis, 2006 m. SVKI pagrindu
apskaiciuotos infliacijos riba buvo Siek tiek
padidinta — nuo 1,9-2,5% iki 2,1-2,5%, vis dar
esant kainy kilimo rizikai.

Pinigy analizé taip pat rodé, kad vidutiniu ir
ilgesnés trukmeés laikotarpiais gali kilti rizika
kainy stabilumui. Vis dar spariai didéjant
pinigy kiekiui ir kreditui, paskoly priva¢iam
sektoriui metinis augimo tempas pasieké
dvizenklj skai¢iy. Ir toliau labai sparciai didéjo
namy tkiy skolinimasis, ypa¢ paskolos buistui
isigyti, ir nefinansiniy korporacijy skolinimasis.
Sie pokyéiai taip pat patvirtino, kad Zemas
paltikany normy lygis ir toliau buvo pagrindinis
veiksnys, skatings didelj pinigy kiekio augimo
tempa.

Apskritai tarpusavyje palyginti ekonominés ir
pinigy analizés rezultatai patvirtino rizika kainy
stabilumui  vidutiniu  laikotarpiu, todél
Valdancioji taryba nusprendé birzelio 8 d. dar
karta padidinti pagrindines ECB paltkany
normas 25 baziniais punktais. Ji pabrézé, kad
bhtina ir toliau mazinti skatinamaja pinigy
politika, jei pasitvirtinty jos numatytos
prielaidos ir prognozés.

2006 m. birzelio ir liepos mén. gauti duomenys
taip pat patvirtino Valdanciosios tarybos
vertinima, kad pirmaji pusmeti ekonomika augo
spar¢iau ir apémé daugiau sri¢iy. LukesCiy
rodikliai ir toliau buvo labai geri, o uzimtumas
sparciai didéjo. Be to, salygos euro zonos
realiajam BVP augti galimam augimui artimu
tempu buvo palankios. Birzelio bei liepos mén.
infliacija ir toliau buvo gerokai didesné kaip 2%
riba ir buvo numatoma, kad 2006 m. ir 2007 m.
vidutiniskai ji bus dar didesné, tebesant rizikai,

kad infliacija didés. Sparciai tebedidéjant
pinigy kiekiui, esant jau ir taip dideliam
likvidumui, i$ pinigy analizés gauti signalai
patvirtino ekonominés analizés rezultatus,
rodancius rizika kainy stabilumui vidutiniu
laikotarpiu. Siekdama uztikrinti, kad $i rizika
buty nedidelé ir sickdama itvirtinti infliacijos
lukescius ilgesnés trukmés laikotarpiu, 2006 m.
rugpjacio 3 d. Valdancioji taryba nusprendé dar
padidinti pagrindines ECB paltikany normas
25 baziniais punktais. Ji taip pat pabréze, kad
reikia ir toliau labai atidziai stebéti visus
pokycius, kad nepasitvirtinty rizika kainy
stabilumui.

Treciaji ketvirt] gauti euro zonos ekonominés
veiklos duomenys patvirtino, kad ankstesniais
ketvirciais ekonominé plétra labai paspartéjo.
Remiantis patikslintais duomenimis,
ekonominés veiklos vidutinis ketvirtinis augimo
tempas nuo 2005 m. tre¢iojo ketvircio iki 2006
m. antrojo ketvir¢io buvo 0,7%, o tai buvo daug
daugiau negu dauguma potencialaus tempo
iver¢iy. Be to, buvo stebima nedarbo lygio
mazéjimo  tendencija, sparCiau  didéjo
uzimtumas, o pagal verslo apklausas nustatyti
uzimtumo lukesc¢iai ir toliau buvo palanks.
Turimi 2006 m. treciojo ketvir¢io rodikliai taip
pat patvirtino vertinima, kad ekonominés
veiklos aktyvumas ir vél sparcéiai didés, galbut
bus skatinamas labai spartaus augimo tempo
pirmaji pusmeti. Apskritai ir toliau buvo
salygu euro zonos ekonomikai stabiliai augti
potencialiam  augimui  artimu  tempu.
Atitinkamai 2006 m. rugsé¢jo mén. ECB
eksperty makroekonominése prognozése,
palyginti su ankstesnio ménesio Eurosistemos
eksperty prognozémis, buvo dar karta
padidintos 2006 m. ir 2007 m. euro zonos
realiojo BVP augimo ribos — iki 2,2-2,8% (2006
m.) ir iki 1,6-2,6% (2007 m.). Tai daugiausia
nulémeé pirmaji pusmetj uzfiksuotas didesnis,
negu tikétasi, augimas.

SVKI pagrindu apskaiciuota infliacija liepos ir
rugpjicio meén. nekito ir buvo didesné uz
2% riba, o rugséjo mén. ECB eksperty
makroekonominése prognozése buvo numatyta
2,3-2,5% (2006 m.) ir 1,9-2,9% (2007 m.)
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vidutiné metiné¢ infliacija. Siose prognozése
buvo pateiktos padidintos ribos. 2006 m.
numatyta riba buvo birzelio mén. Eurosistemos
eksperty  makroekonominése  prognozése
numatytos ribos aukstesnéje dalyje, o 2007 m.
numatyta riba buvo Siek tiek padidinta. Tai is§
esmés rodé prognozése numatoma didesniy
naftos kainy prielaida. Rugséjo mén. S$i
padétis Siek tiek pasikeité dél rugpjucio ir
rugséjo mén. reikSmingai nukritusiy naftos
kainy ir palankaus bazés efekto. Dél to labai
sumazéjo skelbiamos infliacijos lygis — nuo
rugséjo mén. jis buvo mazesnis kaip 2%. Vis
delto ir toliau vyravo nuomoneé, kad 2006 m.
pabaigoje ir 2007 m. pradzioje infliacija
gali vel padideti ir buti didesné kaip 2%,
daugiausia dél didesniy netiesioginiy mokesciy
poveikio ir Siek tieck maziau dél nepalankiy
bazés efekty. D¢l to, ValdanCiosios tarybos
nuomone, buvo galima tikétis SVKI pagrindu
apskaiciuotos infliacijos metinio lygio nemazo
trumpalaikio kintamumo, ta¢iau 2006 m. ir 2007
m. infliacija vidutiniskai turéty ir toliau buti
didesné kaip 2%. Buvo aiski rizika kainy
stabilumui. Tai patvirtino ir su pinigy analize
palyginti duomenys.

Apskritai 2006 m. spalio 5 d. Valdancioji taryba,
atsizvelgusi i Siuos pokycius, nusprendé dar
karta padidinti pagrindines ECB paltkany
normas 25 baziniais punktais. Ji pabréze, kad
butina ir toliau atsisakyti skatinamosios pinigy
politikos, jei vél pasitvirtinty jos numatyta
tikétina raida.

Gaunama informacija, ypa¢ 2006 m. ketvirtojo
ketvircio palankiy apklausy duomenys,
patvirtino Valdanciosios tarybos priimta
sprendima spalio mén. padidinti palikany
normas. Ji taip pat dar karta patvirtino
vertinima, kad ekonominés veiklos aktyvumas
ir toliau sparciai augo, vidaus paklausai tebesant
pagrindiniu augima skatinanciu veiksniu treciaji
ketvirti. Tai patvirtino prielaida, kad ekonomika
atsigaus vis daugiau sriciy, ir parod¢, kad euro
zonoje ekonominé plétra yra tvaresné. Vertinant
2007 m. perspektyvas, ir toliau buvo salyguy
euro zonos ckonomikai stabiliai augti
potencialiam augimui artimu tempu. Nors buvo
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manoma, kad dél netiesioginiy mokesciy

pokyCiy mety pabaigoje bus Siek tiek
nepastoviis  ketvirtiniai augimo tempai,
ekonominés veiklos aktyvumo vidutinio

laikotarpio perspektyva ir toliau buvo palanki.
Si perspektyva buvo numatyta ir 2006 m.
gruodzio mén. Eurosistemos eksperty
makroekonominése prognozése. Jose buvo
patikslintos ir padidintos ribos, palyginti
su rugséjo men. ECB eksperty
makroekonominémis prognozémis, daugiausia
dél prielaidos, kad kris energijos kainos ir tai
darys poveiki realiosioms disponuojamosioms
pajamoms. Buvo numatyta, kad vidutinis
metinis realiojo BVP augimas 2007 m. bus
1,7-2,7%, 0 2008 m. — 1,8-2,8%.

Kalbant apie kainy poky¢ius, 2006 m. ketvirtaji
ketvirty SVKI pagrindu apskaiciuota metiné
infliacija ir toliau buvo mazesné kaip 2%.
Atsizvelgiant | tai, kad po patikslinimo

buvo sumazintos numatomos energijos
kainos,  gruodzio mén.  Eurosistemos
eksperty makroekonominése prognozése,

palyginti su rugsé¢jo mén. ECB eksperty
makroekonominémis prognozémis, 2007 m.
buvo numatytos Sieck tiek mazesnés SVKI
pagrindu apskaiciuotos infliacijos ribos. Buvo
numatoma, kad vidutiné metiné SVKI pagrindu
apskaiciuota infliacija 2007 m. bus 1,5-2,5%, o
2008 m. — 1,3-2,5%. Ir toliau buvo rizika, kad
infliacija padidés. Be to, tarpusavyje palyginti
ekonominés ir pinigy analizés rezultatai
patvirtino vertinima, kad tebebus rizika kainy
stabilumui vidutiniu ir ilgesnés trukmés
laikotarpiais.

Esant tokiai situacijai, Valdancioji taryba 2006
m. gruodzio 7 d. nusprendeé dar 25 baziniais
punktais padidinti pagrindines ECB palukany
normas. Ji teigé, kad ir po Sio padidinimo,
tebesant mazoms pagrindinéms ECB paltkany
normoms, sparciai augant pinigy kiekiui ir
kreditui, esant dideliam pagal visus iprastus
rodiklius likvidumui euro zonoje, ECB pinigy
politikos padétis ir toliau yra skatinamoji.
Valdancioji taryba laikési nuomonés, kad biitina
laiku ir ryztingai veikti siekiant uztikrinti kainy
stabiluma vidutiniu laikotarpiu. Ji taip pat



pareiské, kad labai atidziai stebés visus
poky¢ius, siekdama uztikrinti, kad rizika kainy
stabilumui nepasitvirtinty.
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2 PINIGY APLINKOS, FINANSY IR EKONOMINE RAIDA

2.1 PASAULIO MAKROEKONOMINE APLINKA

PASAULIO EKONOMIKOS AUGIMAS SULETEJO, BET IR
TOLIAU BUVO SPARTUS

2006 m. pasaulio ekonomika toliau sparciai
augo, nors ir Siek tiek lé¢iau. Pirmaji mety
pusmet] sparciai augo visy pagrindiniy regiony
ekonomika, ta¢iau antraji pusmetj augimas
sulétéjo, ypa¢ JAV (zr. 2 pav.). Apskritai
pasaulio ekonomika ir toliau augo labai panasiu
lygiu kaip 2004 m. ir 2005 m. Tai daugiausia
palaiké palankios finansavimo salygos, geri
pelno rodikliai ir labai pageréj¢ imoniy balansai
daugumoje pasaulio ekonomiky. Be to, dideliam
pasaulio ekonomikos augimo tempui daré¢ jtaka
sparciai augancios kai kurios didelés kylancios
ekonomikos, kartu didelis prekybos veiklos
aktyvumas. Nors augimas pagrindinése
i§sivysciusiose ekonomikose ir tapo labiau
subalansuotas, tarptautinis iSorés
nesubalansuotumas buvo linkes toliau didéti,
daugiausia dél nafta eksportuojanciy Saliy
energijos prekybos pervirsiy.

2006 m. naftos kainos tebebuvo didelés.
Rugpjtcio pradzioje istoriskai didele 78 JAV
doleriuy uz bareli Brent zalios naftos kaina iki
gruodzio mén. sumazéjo iki mazdaug 60 JAV
doleriy, t. y. iki 2005 m. pabaigoje vyravusio
lygio. 2006 m. skelbiamos vartojimo kainos
didéjo, daugiausia dél energijos kainy
poky¢iy, per vasara didéjo, o véliau sumazéjo.
Apskritai infliacinis spaudimas ir 2006 m.
daugelyje Saliy buvo gana nedidelis. Apskritai
pasauliné infliacija ir toliau buvo labai artima
2004 m. ir 2005 m. lygiams. EBPO Salyse
metiné skelbiama VKI pagrindu apskaiciuota
infliacija visus metus buvo 2,6%, o infliacija,
neiskaitant maisto produkty ir energijos, buvo
2,0%.

2006 m. JAV realiojo BVP metinis augimo
tempas buvo 3,3%. Per metus ekonominés
veiklos tempas sulétéjo, o BVP augimas buvo
letesnis uz galima. Sji sulétéjima i§ esmés
nulémé sumazéjusios investicijos { gyvenamaji
blista, o privatus vartojimas nemazéjo. Nors
namy tkiy iSlaidoms neigiama itaka daré
sumazéjgs  busto rinkos aktyvumas ir
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didelés energijos kainos, jas palaiké sparciai
did¢jancios darbo pajamos ir palankios
finansavimo salygos. Sparciai augo verslo
investicijos | negyvenamosios paskirties

2 pav. Labiausiai iSsivys¢iusiy Saliy

pagrindiniy rodikliy kaita

== eUro zona
JAV

= = = Japonija
Jungting Karalysté

.....

Produkcijos augimas
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1) Euro zonos ir Jungtinés Karalystés duomenys i§ Eurostat; JAV
ir Japonijos naudojami nacionaliniai duomenys. BVP duomenys
del sezoniskumo pakoreguoti.

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



nekilnojamaji turta, o jas skatino palankios
finansavimo salygos ir geri imoniy pelningumo
rodikliai. 2006 m. grynosios uzsienio prekybos
itaka augimui buvo nuliné.

2006 m., palyginti su 2005 m., iSorés balansas
pablogéjo. Si pablogéjima daugiausia lémé
padidéjes prekiu deficitas, susijes su sparciai
augan¢iu namy tkiy vartojimu. Vis délto buvo
tam tikry aktyvesnés eksporto veiklos zenkly.
Tai skatino didelis ekonomikos augimas
likusiame pasaulyje ir smukes JAV dolerio
realusis efektyvusis kursas.

2006 m. JAV metinis VKI pokytis buvo 3,2%.
Pirmaji pusmetj vartojimo kainos sparciau kilo
del didelio istekliy vartojimo, gerokai pakilusiy
energijos kainy ir daugiau didéjusios salyginai
iskai¢iuotos savininky nuomos dalies VKI.
Vasara buves didziausias infliacinis spaudimas
véliau sumazéjo, metiné VKI pagrindu
apskaiciuota infliacija gruodzio mén. buvo
2,5%. Metinés infliacijos, neiskaitant energijos
ir maisto produkty, kaita i§ esmés buvo panasi
ir rugséjo meén. ji buvo didziausia per 10 m. —
2,9%, o véliau nuosekliai mazéjo. Mazesné
infliacija mety pabaigoje, matyt, susijusi su
sumaz¢jusiu kainy spaudimu dél ne taip sparciai
didéjusios visuminés paklausos ir mazesniy
energijos kainy.

2006 m. pirmaji pusmetj Federaliniy rezervy
sistemos Federalinis atvirosios rinkos komitetas
(FARK) keturis kartus i§ eilés didino tiksling
vienos nakties tarpbankiniy paskoly norma
25 baziniais punktais (i§ viso 100 baziniy
punkty). Padidinta tiksliné vienos nakties
tarpbankiniy paskoly palikany norma birzelio
29 d. buvo 5,25%. Nors ir palaikydamas
pastovia tiksling vienos nakties tarpbankiniy
paskoly paltkany norma kita mety dali, FARK
savo praneSimuose pakartojo, kad tam tikra
infliacijos didéjimo rizika ir toliau yra, kadangi
bet koks papildomas Sios politikos pozicijos
grieztinimas priklausyty nuo makroekonominiy
perspektyvy raidos. Vertinant JAV fiskalinés
politikos pokyc¢ius 2006 fiskaliniais metais,
pazymétina, kad federalinio biudzeto deficitas
sumaz¢jo pirmiausia dél padidéjusiy imoniy ir

fiziniy asmeny mokesciy pajamy. Kongreso
biudzeto istaigos vertinimais, 2006 fiskaliniais
metais federalinio biudzeto deficitas sudaré
1,9% BVP.

2006 m. toliau atsigavo Japonijos ekonomika,
jos realusis BVP isaugo iki 2,2% (2005 m. buvo
1,9%). BVP augo didesniu negu potencialiu
tempu tre¢ius metus i§ eilés. Ekonominés
veiklos aktyvuma palaiké sparciai didéjusios
privacios investicijos | negyvenamosios
paskirties nekilnojamaji turta ir sparciai
tebedidéjantis eksportas. Dideles investicijas i
negyvenamosios paskirties nekilnojamaji turta
i§ esmés lémé palankios finansavimo salygos,
didéjantis imoniy pelnas ir nemazas verslo
pasitikéjimas. Apskritai ir toliau didéjo vidaus
paklausa, nors privatus vartojimas 2006 m.,
palyginti su ankstesniais metais, augo gerokai
léciau. Eksporto veiklos aktyvumui teigiama
itaka daré skatinamasis susilpnéjusios jenos
poveikis ir didesné maSiny bei {renginiy
paklausa. Geréjant Japonijos banky balansams
ir taisantis juy gebéjimui prisiimti rizika,
apskritai vis atsigaunant ekonomikai, 2006 m.,
pirmg karta per 10 m., padidéjo banky
skolinimas.

2006 m. toliau mazéjo susiriipinimas dél
defliacijos. Metinis vartojimo kainy pokytis tais
metais vél buvo teigiamas. Taciau infliacija ir
toliau buvo nedidelé dél vis esancio spaudimo
mazinti kainas, o ypa¢ darbo uzmokestj. Metinis
vartojimo kainy pokytis per metus sudaré 0,3%
(2005 m. buvo -0,3%). 2006 m. kovo mén.
Japonijos bankas pakeité¢ nuo 2001 m. kovo
mén. vykdyta ekonomikos skatinimo politika ir
liepos mén. padidino tiksling vienos nakties
paskoluy be uzstato paltikany norma — nuo 0%
iki 0,25%. 2006 m. Japonijos bankui pavyko
panaikinti likvidumo pertekliy i§ banky
sektoriaus, labai sumazéjo privaciy Japonijos
banky Japonijos banke einamosiose saskaitose
laikomy liku¢iy suma — nuo 31 trilijono
Japonijos jenuy (kovo mén.) iki mazdaug
10 trilijony Japonijos jeny (mety pabaigoje).

Azijos kylancios ekonomikos Salys 2006 m.
toliau sparciai augo dél didelés vidaus
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paklausos, ypa¢ didziausiose S§io regiono
ekonomikose, nors antraji pusmeti ir léciau
did¢jo iSorés paklausa. Spaudimas infliacijai
buvo pazabotas beveik visame regione pinigy
politikos grieztinimo priemonémis, o pasibaigus
vasarai, j| mazino krintancios naftos kainos.
Valiuty kursai kito nevienodai: Koréjos,
Tailando ir Indonezijos valiuty realusis
efektyvusis kursas 2006 m. kilo, o kity Azijos
kylan¢iy  ekonomiky (pvz., Honkongo
specialiojo administracinio regiono ir Taivano,
Kinijos provincijos) arba smuko, arba i§ esmés
nekito (Kinijos, Indijos ir Malaizijos). Kartu
didéjo kai kuriy Sio regiono ekonomiky uzsienio
valiutos atsargos.

Kalbant apie Kinija, jos ekonomika ir 2006 m.
sparCiai augo. Pirmaji mety pusmeti
ekonominés veiklos aktyvumo tempas buvo
spartesnis dél iSaugusios gamybos, padidéjusiy
investicijy | nekilnojamaji turta ir vietos
valdzios investicijy, taip pat didelio eksporto.
Investicijos i pagrindini kapitalg ir pramonés
pridétiné verté 2006 m. antraji pusmeti didéjo
Siek tiek maziau dél pinigy politikos
sugrieztinimo,  iskaitant  administracines
priemones, bet apskritai tai beveik netur¢jo
itakos BVP augimui. Spaudimas infliacijai
tebebuvo nedidelis, bet mety pabaigoje
padidéjo. 2005 m. pradéjus taikyti lankstesni
valiuty kurso rezima, 2006 m. ir Kinijos
zenminbi juanis pamazu, bet pastoviai brango
JAV dolerio atzvilgiu, taliau pigo euro
atzvilgiu. Einamosios saskaitos pervirsis buvo
didesnis uz ankstesnj rekordini 2005 m. lygi. Tai
lémé didesnes Kinijos uzsienio valiutos
atsargas, kurios sudaré daugiau kaip 1 trilijona
JAV doleriy.

Lotyny Amerikos Saliy ekonomika toliau
dinamiskai augo palaikoma vis dar palankios
iSorés aplinkos, iskaitant dideles $io regiono
eksportuojamy zaliavy kainas, ir didelés vidaus
paklausos. Argentina, viena i$ didziausiy
Lotyny Amerikos ekonomikuy, toliau informavo
apie sparcius realaus ekonomikos augimo
tempus, nors didelé ir nemazéjanti infliacija
buvo isstkis valdziai. Ekonominio augimo
tempas pirmaujanciose regiono ekonomikose —
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Brazilijoje ir Meksikoje — buvo mazesnis, nors
vis dar spartus, ypa¢ Meksikoje, o infliacija
buvo pazabota. Daugelis Lotyny Amerikos
ekonomiky, vis dar naudodamosi palankiomis
tarptautinémis finansavimo salygomis,
sudarinéjo  vienakrypCius atpirkimo bei
apsikeitimo sandorius ir émési aktyviu skolos
valdymo veiksmuy, siekdamos sumazinti skolos
tvarkymo iSlaidas ir pagerinti jos terminy
strukttirg. Kartu su pageré¢jusiais ekonomikos
pagrindais tai padéjo dar labiau sumazinti
finansini pazeidziamuma visame regione.

IALIAVY KAINY RAIDA 2006 M.

Didziaja 2006 m. dali labai kilo naftos kainos
(zr. 3 pav.), rugpjucio pradzioje Brent zalios
naftos kaina pakilo iki naujos istoriskai didelés
kainos — 78 JAV doleriy uz bareli (buvo apie
35% didesnés negu mety pradzioje). Taciau
véliau, gerokai svyravusios, mety pabaigoje jos
nukrito iki 61 JAV dolerio. 2006 m. vidutiné
Brent zalios naftos kaina buvo 65 JAV doleriai,
t. y. 20% didesné negu jos vidutiné kaina
praéjusiais metais.

Didé¢janti pasauliné naftos paklausa, nuo 2003
m. vidurio iS$rySkinusi nepakankamy gamybos

3 pav. Svarbiausi Zaliavy rinky pokyciai

= PBrent zalia nafta (JAV dol. uz barelj; skal¢ kair¢je)
ne energijos Zaliavos (JAV dol.; indeksas 2000 m. =
100; skale desingje)
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pajégumy problema visoje naftos tiekimo
grandinéje, 2006 m., palyginti su ankstesniais
metais, Siek tick sumazéjo. Tai daugiausia lémé
sumazéjusi EBPO Saliy naftos paklausa, i
dalies kompensavusi padidéjusia ne EBPO
aliy, ypac¢ Kinijos, paklausa. Tadiau kainas
didino kiti su tiekimu susij¢ veiksniai. Ypac per
pirmus septynis mety ménesius pakilusios
naftos kainos buvo daugiausia susijusios su
tiekimo sutrikimais ir padidéjusiu susirfipinimu
dél saugaus naftos tiekimo ateityje tokiu metu,
kai padétis naftos rinkoje buvo ir taip jtempta.
Tokia baim¢ dar labiau didino nesibaigianti
geopolitiné jtampa Vidurio Rytuose — ypac
Irano nenoras nutraukti urano sodrinimo
programos bei kilgs konfliktas tarp Izraelio ir
Libano.

Taciau rugpjucio pradzioje pakilusios naftos
kainos labai sumazéjo, nes mazéjanti grésmeé dél
uragany Mecksikos ilankoje, pastebimai
atsligusi geopolitiné {tampa, pageréjusi padétis
benzino rinkoje Siek tiek sumazino spaudima
naftos rinkose. Kritusios kainos paskatino Nafta
eksportuojanciy Saliy organizacija (OPEC)
spalio meén. paskelbti apie tai, kad nuo lapkricio
meén. ji mazins gamyba 1,2 mln. bareliy per
diena; véliau gruodzio mén. ji nutaré nuo 2007
m. vasario mén. sumazinti naftos tiekima dar
0,5 mln. bareliy per diena. Tadiau neiprastai
§ilta ziemos pradzia daugumoje Siaurés
pusrutulio vietoviy, turéjusi Sildymo kuro
paklausa mazinantj poveiki, taip pat tai, kad
OPEC tik i§ dalies {vykdé savo skelbtus planus
mazinti gamyba, daré tam tikra kainas
mazinancia itaka 2006 m. pabaigoje, o ypac
2007 m. sausio pradzioje. Kainos vél kilo sausio
antrojoje pus¢je del Saltesniy oro salygy Siaurés
pusrutulyje, su tuo susijusios didesnés
paklausos, mazesnés OPEC pasiiilos ir didesnio
geopolitinio susirfipinimo.

Zaliavy kainos, neiskaitant energijos, visus
2006 m. labai kilo, nors ir su tam tikrais
svyravimais. Zaliavy kainos, nejskaitant
energijos, matuojamos Hamburgo tarptautinés
ekonomikos instituto suvestiniu indeksu (zr. 3
pav.), pirmaji mety pusmeti didéjo, daugiausia
dél kilusiy metaly kainy. Didéjanti paklausa

Azijos kylanciose ekonomikose, ypac Kinijoje,
didelés energijos kainos, ribotas gamybos
augimas ir mazos atsargos daugiausia didino
pramoniniy metaly kainas. Geguzés mén.
pasickusios auks$ciausia lygi, Zaliavy kainos,
neiskaitant energijos, véliau Siek tiek
smukteléjo, bet nuo to laiko jos tebéra istoriskai
auksto lygio. Didesnés zemés tikio kainos taip
pat daré jtaka dideléms zaliavy, nejiskaitant
energijos, kainoms mety pabaigoje. Apskritai
2006 m., palyginti su ankstesniais metais,
zaliavy kainos, neiskaitant energijos (JAV
doleriais), pakilo vidutiniskai apie 26%. 2007
m. pradzioje Zzaliavy, neiskaitant energijos,
kainos toliau kilo, o bendras kainy indeksas
pasické nauja didziausia nominalyji rodikli
vasario pabaigoje.

2.2 PINIGY IR FINANSY RAIDA

P3 AUGIMAS IR TOLIAU SPARTE]O, DAUGIAUSIA
SKATINAMAS MAZY PALUKANY NORMY IR AKTYVESNES
EKONOMINES VEIKLOS

Pinigai sparCiau augo ir 2006 m., mety
pabaigoje pasieké didziausia metinj tempa nuo
EPS treciojo etapo pradzios. Dideli P3 augima
daugiausia skatino mazos paliikany normos
ir aktyvi ekonominé veikla euro zonoje, kuri
taip pat palaiké sparCig kredito privaciam
sektoriui plétra. O didéjancios paliikany normos
tais metais pradéjo daryti jtaka pinigy raidai,
taciau daugiausia per vieny P3 sudedamuyjuy
daliu keitima kitomis, o ne per bendro P3
augimo sumazinima. Apskritai vis sparciau
augantys pinigai ir toliau prisidéjo prie jau ir
taip didelio likvidumo. Tai kartu su sparciai
didéjanciu kreditu leido manyti apie kainy
stabilumo rizika vidutiniu ir ilgesnés trukmés
laikotarpiais.

P3 augimas, sulétéjes 2005 m. ketvirtaji ketvirti,
2006 m. pirmaisiais ménesiais paspartéjo, o
antraji ketvirti metinis augimo tempas buvo
8,6%. Treciaji ketvirtj metinis P3 augimas
laikinai sulétéjo, o ketvirtaji ketvirtp veél
padidéjo iki 9,0%. Gruodzio mén. metinis
augimo tempas buvo 9,8%, t. y. didziausias nuo
EPS treciojo etapo pradzios. Bendrai metinio P3
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augimo raidai 2006 m. buvo budingas gana
didelis kintamumas. Didelis kintamumas buvo
budingas ir trumpesnio laikotarpio P3 dinamikai
(1 metinius perskaic¢iuotiems 1 mén., 3 mén. ir
6 mén. augimo tempams), rodydamas, kad
metinio tempo kintamumas nebuvo daugiausia
susijes su bazés efektais.

Kalbant apie P3 sudedamyjy daliy raida, 2006
m. pirmaja pusg, kaip ir 2005 m., metiniam P3
augimui didziausia itaka daré didéjantys
vienadieniai indéliai, esantys siaurajame pinigy
junginyje P1. Antraja mety puse, atvirksciai,
didziausia poveiki daré terminuotieji indéliai,
itraukiami { platesniji jungini P2, o ne i PI.
Kalbant apie P3 priesinius, sparty pinigy
augima 2006 m. skatino labai didéjantis PFI
kreditas privaciam sektoriui, o mety pabaigoje
jis vis délto pradéjo Siek tiek mazéti. Kartu iki
2005 m. pabaigos mazéjusi PFI grynojo iSorés
turto pozicija 2006 m. pirmaisiais ménesiais
nustojo mazéti. Mety pabaigoje grynojo iSorés
turto srautas gerokai padidéjo, o tai, atrodo,
nulémé tolesni metinio P3 augimo didéjima.

Bendrai 2006 m. raida rodo, kad stebéta sparty
pinigy augima daugiausia skatino mazos
paltikany normos ir aktyvi ekonominé veikla
euro zonoje. Si dinamiska raida gali biti
vertinama kaip sparté¢jan¢io nuo 2004 m.
vidurio pinigy augimo, kuris rodé pastoviai
didéjant] paskolu privaciam sektoriui metini
augimo tempa, tendencijos tgsinys (zr. 4 pav.).
Si raida rodo, kad veiksniai, nulemiantys sparty
P3 augima pastaraisiais metais, iskaitant 2006
m., skiriasi nuo veiksniy, nulémusiy sparty P3
augima, stebéta nuo 2001 m. iki 2003 m.
pradzios.  Pastaruoju  atveju  portfeliy
perorientavimas | piniginj turta, susij¢s su tuo
metu vyravusiu padidéjusiu geopolitiniu,
ekonominiu ir finansiniu netikrumu, buvo
pagrindinis veiksnys, skatings pinigy augima, o
kredito priva¢iam sektoriui augimas buvo
nedidelis. Vertinant $iuo aspektu, pastaruoju
metu spartus P3 augimas, palyginti su augimu
nuo 2001 m. iki 2003 m. pradzios, gali kelti
didesni susirfipinima vertinant rizika kainy
stabilumui.
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4 pav. P3 ir paskolos privac¢iam sektoriui

(metiniai poky¢iai, procentais; dél sezoniskumo ir kalendoriskai
pakoreguota)
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SKIRTINGA PAGRINDINIY P3 SUDEDAMYJY

DALIY RAIDA

Nagrin¢jant sudedamasias dalis, P1 metinis
augimo tempas 2006 m. gerokai sumazéjo,
nepaisant nedidelio padidéjimo mety pabaigoje
—nuo 10,3% (sausio mén.) iki 7,5% (gruodzio
meén.) (zr. 5 pav.). Nors poveikis metiniam P3
augimui 2006 m. pabaigoje sumazéjo iki
3,5 procentinio punkto, jis ir toliau buvo
reik§mingas. Kalbant apie Pl esanti likvidy
turta, pinigy apyvartoje metinis augimo tempas
sumazéjo nuo 13,5% (sausio mén.) iki 11,1%
(gruodzio mén.) ir atitiko uzsitgsusio banknoty
ir monety sureguliavimo proceso po grynyjy
eury ivedimo 2002 m. sausio mén. Iikescius.
Taciau svarbiausias veiksnys, nulémes dideli P1
augimo sumazéjima, ypac¢ antraja mety puse,
buvo gerokai mazesnis vienadieniy indéliy
metinis augimas. 2006 m. gruodzio mén. jis
sudaré 6,9% (sausio mén. buvo 9,7%).

Trumpalaikiy indéliy, iSskyrus vienadienius
indélius (P2-P1), metinis augimo tempas,
atvirksciai, 2006 m. reikSmingai padidéjo — nuo
6,4% (sausio mén.) iki 11,8% (gruodzio mén.).



5 pav. Pagrindinés P3 sudedamosios dalys

6 pav. PFl trumpalaikiy indéliy ir likvidziy
rinkos priemoniy palikany normos

(metiniai poky¢iai, procentais; dél sezoniSkumo ir kalendoriskai
pakoreguota)
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2006 m. pabaigoje $iy kity trumpalaikiy indéliy
poveikis metiniam P3 augimui padidéjo iki 4,3
procentinio punkto ir tapo svarbiausia dalimi.
Sis didesnis poveikis kompensavo mazesni P1
poveiki ir rodé reikSmingai padidéjusi
trumpalaikiy terminuotyjy indéliy (sutarto
termino iki 2 m. imtinai indéliy) metini augimo
tempa. Gruodzio mén. jis buvo 27,3%, t. y.
didziausias §ios P3 sudedamosios dalies augimo
tempas nuo S§ios eilutés pradzios 1998 m.
Trumpalaikiy taupomuyjy indéliy (ispéjamojo
termino iki 3 mén. imtinai indéliy) metinis
augimo tempas per metus, atvirksciai, labai
sumazg¢jo.

Sia skirtinga trumpalaikiy indéliy, itraukty i P3,
raida 2006 m. nulémé padidéjes skirtumas tarp
terminuotyjy indéliy pelningumo  (kurio
didéjimas beveik atitiko pinigy rinkos palukany
normas nuo 2005 m. pabaigos) ir vienadieniy
indéliy  pelningumo  (kuris, atitikdamas
istorines tendencijas, 1éCiau ir silpniau reagavo

1 pakilusias rinkos palikany normas)
(zr. 6 pav.). Padidéjes Sis skirtumas
paskatino keisti vienadienius indélius {

terminuotuosius indélius. Tai sumazino P1
augima, bet daré nedideli poveiki viso P3

(metinés paltkanos, procentais)

= vienadieniai indéliai

sutarto termino iki 1 m. indeliai

= = = ispejamojo laikotarpio iki 3 mén. indéliai
sutarto termino nuo 1 iki 2 m. indéliai

3 meén. EURIBOR
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augimui. Apskritai §i raida rodé, kad

pagrindiniy ECB palikany normy didinimas
nuo 2005 m. gruodzio mén. turéjo pastebima
poveiki pinigy raidai 2006 m., nors daugiausia
dél vieny P3 sudedamuyjy daliy keitimo kitomis,
o ne déel mazéjusio P3 augimo.

Likvidziy rinkos priemoniy (P3—-P2) metinis
augimo tempas 2006 m. taip pat gerokai
padidéjo — nuo 3,2% (sausio mén.) iki 12,4%
(gruodzio mén.) (zr. 5 pav.). Todél Siy
priemoniy poveikis P3 metiniam augimo tempui
2006 m. pabaigoje gerokai padidéjo — iki 1,7
procentinio punkto, nors tai slépé gana skirtinga
subkomponenty raida. 2006 m. pirmaja pus¢
pinigy rinkos fondy akcijy ir vienety metinis
augimo tempas buvo nors ir nedaug, bet
neigiamas, o antraja pus¢ vél tapo teigiamas.
Per metus daugiau padidéje pinigy rinkos fondy
akcijos ir vienetai galéjo rodyti i§ dalies
nusistovéjusia S§iy priemoniy paklausa po
uzsitgsusio iSskirtinai mazo augimo laikotarpio,
kai anksCiau restruktiirizuoti portfeliai (dél
kuriy $io turto pozicijos nuo 2001 m. iki 2003
m. pradzios padidéjusio ekonominio ir
finansinio  netikrumo  laikotarpiu  buvo
iSskirtinai didelés) buvo grazinami | ankstesng
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padéti ir investuotojai peréjo prie likvidesniy
priemoniy.

2006 m. gerokai padidéjo iki 2 m. termino
skolos  vertybiniy  popieriy  paklausa,
sudarydama didziaja dali rinkos priemoniy
poveikio metiniam P3 augimo tempui. Padidéjes
iy trumpalaikiy skolos vertybiniy popieriy
augimo tempas buvo i§ dalies susijgs su per
metus padidéjusiomis trumpalaikémis paltikany
normomis. Trumpalaikiai skolos vertybiniai
popieriai daugiausia yra iSleidziami taikant
kintamasias paltikany normas, o tai leidzia
investuotojams gauti naudos i§ kylanciy
palikany normy prie§ vertybinio popieriaus
terming'. Atpirkimo sandoriy metinis augimo
tempas tarp 2006 m. pirmosios ir antrosios
pusés taip pat Siek tiek padidéjo, nors jam ir
buvo  budingas nemazas  trumpalaikis
kintamumas.

Trumpalaikiy indéliy ir atpirkimo sandoriu
(didziausios P3 sudedamuyjy daliy grupés,
kuriag galima patikimai i$skaidyti pagal
sektorius) pasiskirstymas pagal sektorius
rodo, kad 2006 m. namy ukiai daugiausia
prisidéjo prie spartaus pinigy augimo. Tai rodo
namy ukiy sektoriaus turima didele Siu
trumpalaikiy indéliy dali. Namy tkiy piniginio
turto metinis augimo tempas pastoviai didé¢jo
nuo 2004 m. pradzios (zr. 7 pav.), nepaisant
konkuruojancio turto, tokio kaip akcijos ir
bustas, didelés grazos pastaraisiais metais,
taCiau ir toliau buvo gerokai mazesnis negu kity
pinigus turin¢iy privaciy sektoriy augimo
tempai.

2006 m. nefinansiniy korporacijy piniginio turto
metinis augimas buvo beveik 10% ir sudaré apie
ketvirtadali spartaus trumpalaikiy indéliy
ir atpirkimo sandoriy augimo. Didelis
pelningumas, verslo investicijos ir aktyvi
susijungimy bei isigijimy veikla buvo didelés
korporaciju paklausos likvidziam turtui
pagrindiniai veiksniai’.

Santykinai dideli bendro P3 augimo kintamuma
2006 m. daugiausia nulémé ne pinigy finansiniy
tarpininky, iSskyrus draudimo korporacijas ir
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7 pav. PFl privataus sektoriaus trumpalaikiai

indéliai ir atpirkimo sandoriai

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

= pefinansinés korporacijos
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Pastabos: apzvelgiamas sektorius apima PFI, iSskyrus

Eurosistema. Be to, nejtraukti centrinés valdzios (pasto, izdo)
piniginiai jsipareigojimai.

pensiju fondus (vadinamojo kity finansiniy
tarpininky, arba KFT, sektoriaus), indéliy raida.
Per paskutini deSimtmeti KFT tapo gerokai
svarbesniais piniginio turto turétojais. Si raida
susijusi  su  finansinio reglamentavimo
panaikinimu, liberalizavimu ir su tuo susijusiu
gilesnés ir likvidesnés vertybiniy popieriy
rinkos atsiradimu. Didéjanti KFT svarba buvo
ypaé¢ pastebima nuo 2004 m. vidurio (Zr.
1 intarpa, jame aptariamas padidéjes KFT
vaidmuo pinigy dinamikai).

1 Smulkiau zr. 2007 m. sausio mén. ECB ménesinio biuletenio
intarpa ,,Developments in short-term debt securities within M3*.

2 Taip pat zr. 2006 m. rugpjucio mén. ECB ménesinio biuletenio
straipsnj ,,Sectoral money holding: determinants and recent
developments®.



1 intarpas

KITY FINANSINIY TARPININKY VAIDMUO PINIGY DINAMIKAI

Ne pinigy finansiniy tarpininky turimi pinigai tapo gerokai svarbesni analizuojant pinigy raida
paskutinj deSimtmeti'. Tai ypa¢ taikytina ,,kity finansiniy tarpininky* (KFT) sektoriui, t. y. ne
pinigy finansiniams tarpininkams, i§skyrus draudimo korporacijas ir pensiju fondus. Padidéjusi
Sio sektoriaus svarba pinigy analizei i§ dalies rodo finansinj liberalizavima, naujoves ir su tuo
susijusi gilesnés ir likvidesnés vertybiniy popieriy rinkos atsiradima. Didéjanti KFT sektoriaus
svarba buvo ypac pastebima nuo 2004 m. vidurio, kaip rodo jo poveikis trumpalaikiy indéliy,
iskaitant atpirkimo sandorius (¢ia vadinamy P3 indéliais), didziausios P3 sudedamyjy daliy
grupés, kuria galima iSskaidyti pagal sektorius, metiniam augimo tempui. 2006 m. KFT sektorius
1,8 procentinio punkto prisidéjo prie 8,1% vidutinio metinio augimo tempo. Atsizvelgiant i tai,
Siame intarpe aptariamas KFT vaidmuo pinigy dinamikai per keleta paskutiniy mety.

KFT sektoriaus pobudis ir jo pinigy paklausa

KFT paprastai teikia finansines paslaugas namy tkiams ir nefinansinéms korporacijoms ir (arba)
prekiauja finansy rinkose savo vardu. KFT sektorius taip pat apima istaigas, kurias PFI sukdiré
siekdamos palengvinti paskoly keitima vertybiniais popieriais PFI balanse. Taigi KFT sektorius
yra nevienalytis ir sudarytas i§ labai skirtingy subjekty, tokiy kaip investicijy fondai,
korporacijos, uzsiimancios skolinimu, iSperkamaja nuoma ir faktoringu, finansiniy priemoniy
korporacijos (FPK) ir vertybiniy popieriu bei iSvestiniu priemoniy dileriai. Sis
nevienalytiSkumas daro itaka finansiniams rySiams tarp KFT bei PFI ir kartu piniginio turto
pasiskirstymui tarp KFT. Paprastai iSperkamosios nuomos bendrovés yra PFI sektoriaus grynieji
skolininkai, o investicijuy fondai ir faktoringo jmonés — grynieji indélininkai. Kity istaiguy,
priklausanciy KFT sektoriui, tokiy kaip FPK, grynoji pozicija PFI atzvilgiu yra maziau aiski.

Atrodo, kad KFI pinigy paklausa yra susijusi su portfeliu, todél ja nulemia pinigu, obligaciju,
akcijuy ir realiojo turto (tokio kaip fizinis kapitalas, zaliavos ir zemé) santykinés grazos normos.
Be to, KFT pinigy paklausa sandoriams tikriausiai yra glaudziai susijusi su finansiniy sandoriuy,
o ne su prekiy ir paslaugy pirkimo poreikiu.

KFT turimi PFI indéliai ir paskolos

Norint jvertinti, kokia jtaka KFT pobtdis ir ju pinigy laikymo priezastys daro pinigy dinamikai,
reikia panagrinéti ju poveiki P3 junginiy (trumpalaikiy indéliy ir atpirkimo sandoriy) ir P3
priesiniy (ilgesnés trukmes indeliy ir PFI paskoly) raidai.

Pirmiausia, kalbant apie P3 junginius, artima rysj tarp KFT indéliy pozicijos ir kapitalo rinkos
raidos rodo didelé atpirkimo sandoriy dalis ju bendroje P3 indéliy pozicijoje. Atpirkimo
sandoriai sudaro apie ketvirt] KFT sektoriaus bendros P3 indéliy pozicijos, t. y. gerokai didesng
dali negu nefinansinio privataus sektoriaus. Atpirkimo operacijos atliekamos norint pasiskolinti
vertybiniy popieriy ir (arba) sukurti likviduma. Jomis nesinaudojant, buty sunku jgyvendinti
daugel] instituciniy investuotojy naudojamy modernios finansinés inzinerijos strategijy.

1 Zr. 2006 m. rugpjacio mén. ECB ménesinio biuletenio straipsnj ,,Sectoral money holding: determinants and recent developments.
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A pav. PFI kity ne pinigy finansiniy B pav. llgesnés trukmés indéliy PFI

tarpininky trumpalaikiai indéliai ir pasiskirstymas pagal sektorius
atpirkimo sandoriai

(metiniai pokyc¢iai, procentais; jtaka, procentiniais punktais; del (metiniai poky¢iai, procentais; jtaka, procentiniais punktais; dél
sezoniskumo ir kalendoriskai nekoreguota) sezoniSkumo ir kalendori§kai nekoreguota)
== nefinansinés korporacijos
mmmm  atpirkimo sandoriai i namq(ﬁkia'i ) ) )
wm {spéjamojo laikotarpio iki 3 mén. indeliai (] d{qudlmo (RIS iTF [Pl fondai
=== sutarto termino iki 2 m. indéliai e it finansiniai tarpininkai
memm  vienadieniai indéliai seoe Kita valdzia o
«+«+« trumpalaikiai indéliai ir atpirkimo sandoriai ++eee ilgesnés trukmes indéliai
12
11
10
9
8
7
6
5
4
3
2
1
0
-1
Saltinis: ECB. Saltinis: ECB.
Pastabos: apzvelgiamas sektorius apima PFI, i$skyrus Pastabos: apzvelgiamas sektorius apima PFI, iSskyrus
Eurosistema. Sumos del apvalinimo gali nesutapti. Eurosistema. Sumos dél apvalinimo gali nesutapti.

Taciau svarbus atpirkimo sandoriy poveikis KFT P3 indéliy metiniam augimo tempui 2005 m.
(zr. A pav.) taip pat i§ dalies rodo, kad kredito institucijos veikla pinigy rinkoje perkélé is
tiesioginés tarpbankinés prekybos i elektroninés prekybos platformas. Kai kurias iS Siy prekybos
platformy valdo vertybiniy popieriy kliringo namai, todél jos yra KFT sektoriaus dalis’. Vertinant
ekonominés perspektyvos atzvilgiu, sandoriai, kurie anks¢iau buvo sudaromi tarp PFI ne birzoje,
o dabar — naudojantis KFT priklausancia platforma, tebéra tarpbankiné veikla. Taciau, vertinant
statistinés perspektyvos atzvilgiu, dél iy sandoriy konsoliduotame PFI balanse atsiranda turto ir
isipareigojimy pozicijos su KFT, iskaitant straipsnius, kurie didina P3. Vertinant pinigy augimo
reik§me¢ makroekonominei raidai, turi buti aiskiai atliktas koregavimas dél tokiy iSkraipymy.

Pastaruoju metu KFT P3 indéliy pozicijas daugiau skatino jy trumpalaikiy terminuotyjy indéliy
(iki 2 m. imtinai sutarto termino indéliy) pozicijos. Tokia raida pastebima ir nefinansinio
privataus sektoriaus indéliy ir tikriausiai rodo 1Sy perkélima i$ vienadieniy indéliy su mazu
pajamingumu | vis pelningesnius trumpalaikius terminuotuosius indélius, kuriy terminas Siek
tiek ilgesnis. Yra tam tikry jrodymu, kad KFT atveju $iy indéliy padidéjimas gali biiti susijgs
su PFI lukesciais, susijusiais su Baselis II sistema ta prasme, kad PFI vykdé papildoma sintetinj
paskoly keitima vertybiniais popieriais, naudodamosi FPK, kurios sandorio metu 1ésas laiké
terminuotyjy indeéliy forma.

Kalbant apie P3 priesinius, didéjancios KFT pozicijos sudaro didziaja dali PFI ilgesnés trukmés
indéliy metinio augimo (apie 90% 2006 m., zr. B pav.). Tai paaiskina svarbia dali PFI ilgesnés
trukmés finansiniy isipareigojimy (nejskaitant kapitalo ir rezervy), kuriuos sudaro PFI nuo
2 m. termino skolos vertybiniai popieriai ir nuo 2 m. sutarto termino arba nuo 3 mén. jspéjamojo

2 Zr. Deutsche Bundesbank, Monthly Report, November 2005.
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laikotarpio indéliai, raidos. Sparciai didéjantys BN EVA AT B EH O U TSN N ILEEL
ilgesnés trukmés indéliai rodo veiksnius, [REGSSGIELERETILILLCLY
susijusius su finansinio tarpininkavimo (metiniai pokyc¢iai, procentais; jtaka, procentiniais punktais; dél
pObl_ldiiO pokyéiais. sezoniskumo ir kalendorikai nekoreguota)

mmmm  paskolos KFT, kuriy terminas nuo 5 m.
Tokiu veiksniy pavyzdziu gali buti vis - E:tg}g: Eg tzz&t:xizgz ?13011 ni'f” -
daznesnis paskoly keitimas vertybiniais +ee+o visos paskolos KFT
popieriais, t. y. procesas, kuriame svarbiausias
vaidmuo tenka FPK. Kai vertybiniu
popieriumi pakeista paskola pasalinama i§ PFI
balanso ir perkeliama i FPK balansa (tikrasis
paskoly keitimas vertybiniais popieriais),
paprastai nebtina jokio tiesioginio poveikio
PFI ilgesnés trukmés finansiniy isipareigojimy
raidai. Taciau kai vertybiniu popieriumi
pakeista paskola licka PFI balanse (sintetinis 0 0
paskolu_keitimas vertybiniais popieriais., |
rizika perkeliama FPK, kurios i§leidzia turtu B s T T T 005 T T T 06
uztikrintus vertybinius popierius ir paprastai = ¢ .. oo
investuoja pajamas i saugy turta, kuriame Pastaba: sumos dél apvalinimo gali nesutapti.
dazniausiai buna PFI ilgesnés trukmés indéliy
arba PFI ilgesnés trukmés skolos vertybiniy popieriy (kuriy néra informacijos pagal sektorius)’.
Reguliavimo pokyc¢iai, pavyzdziui, susij¢ su Tarptautiniy apskaitos standarty taikymu, ir
mokes¢iy pokyciai euro zonos Salyse paskatino PFI pastaraisiais metais vykdyti daugiau
sintetiniy paskolos keitimy vertybiniais popieriais, todél atsirado daugiau KFT turimy PFI
ilgesnés trukmeés finansiniy jsipareigojimy.

w

Kalbant apie priesinius, KFT paskoly paklausa taip pat daro itaka pinigy raidai. KFT poveikis
paskoly privaciam sektoriui metiniam augimo tempui padidéjo nuo % procentinio punkto
(2004 m. viduryje) iki 1% procentinio punkto (2006 m. antraja pusg). Tarp KFT buvo paklausios
iki 1 m. termino paskolos ir Siek tiek maziau — nuo 5 m. termino paskolos (zr. C pav.).
Trumpalaikis KFT skolinimosi pobtudis rodo, kad i§ dalies paskolos buvo pasalinamos norint
uzpildyti finansavimo spraga. Pavyzdziui, sintetinio paskoly keitimo vertybiniais popieriais
procese tokios trumpalaikés paskolos gali bliti naudojamos pinigy srautams laikotarpiu nuo
turto isigijimo iki ilgesnés trukmeés finansavimo baigimo subalansuoti. Antras KFT didelés
paklausos trumpalaikéms paskoloms Saltinis susijgs su peréjimu nuo tiesioginés tarpbankinés
prekybos prie elektroninés prekybos platformy. Elektroninés prekybos platformos iterpimas
pasireiskia atpirkimo sandorio operacijos iS§skaidymu i du atskirus sandorius: pradinj atpirkimo
sandori ir prieSpriesini sandorj (atvirkstini atpirkimo sandori), kuris i§ tikryjy reiskia PFI
trumpalaike paskola prekybos platformai.

KFT paklausa ilgesnés trukmeés paskoloms tikriausiai rodo finansy korporacijy, uzsiimanciy
skolinimu nefinansiniam sektoriui, veikla, nors kai kuriais atvejais FPK, dalyvaujancios keic¢iant
paskolas vertybiniais popieriais, taip pat galé¢jo skolintis lésas ilgesniam negu 5 m. terminui.

3 Ar tai reiskia grynaji poveiki pinigy junginiams priklauso nuo to, kas yra turtu uztikrintg vertybinj popieriy isigyjantis asmuo ir kaip
finansuojamas pirkimas. Pavyzdziui, jeigu turtu uztikrinta vertybini popieriy pirkty nerezidentas, tai pirmiausia padidinty KFT
sektoriaus ind¢lius ir pagerinty PFI grynojo iSorés turto pozicija. Taciau, pavyzdziui, jeigu turtu uztikrinta vertybinj popieriy pirkty
draudimo korporacija, kuri finansuoty {sigijima trumpalaikiais indéliais, o FPK laikyty léSas saugaus ir likvidaus turto forma, tada
poveikis bendrai pinigy raidai buity neutralus.
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KFT piniginio turto reik§mé kainy stabilumo rizikai

KFT piniginis turtas dazniausiai buina Siek tiek kitokio pobuidzio negu namy tikiy ir nefinansiniy
korporacijy. Todél KFT pinigy poziciju poveikis ekonominei veiklai ir kainoms gali biiti maziau
akivaizdus. Tac¢iau KFT sektorius negali baiti visiS$kai ignoruojamas analizuojant infliacijos
rizika, susijusia su pinigy raida, kadangi KFT daro jtaka ekonomikos raidai per savo finansinius
rysius su kitais sektoriais, nes jie leidzia zmonéms ar namy tikiams keisti savo i$laidy ir santaupy
formas. Siuo atzvilgiu labai tikétina, kad KFT piniginis turtas teikia svarbios informacijos
vidutiniu ir ilgu laikotarpiais. Ji biity neivertinta, jeigu pinigus turintis sektorius biity
analizuojamas be Sios grupes.

Pinigy junginiy informacinis turinys pagristas tuo, kad jie itraukia sudétingus jvairaus turto
rusiy tarpusavio pakei¢iamumo procesus ir poveiki nestebimiems likvidumo ir rizikos priedams.
Sie priedai turi jtakos namy tikiy ir jmoniy sugebéjimui skolintis ar skolinti, t. y. paankstinti
arba atidéti iSlaidas. Dél savo profesionalaus rizikos valdymo KFT gali sudaryti sandorius,
pavyzdziui, didinancius likviduma, pirkdami hipotekas ir imoniy paskoly portfelius arba
taikydami faktoringa, kuriuos nespecializuoti investuotojai laiko per daug rizikingais. Tam tikra
prasme pastaruoju metu didéjantys KFT indéliai ir paskolos gali rodyti vienkartini struktarini
sureguliavima finansy sistemos darbe. Taciau su mazomis palikany normomis susij¢ cikliski
efektai, apimantys pajamingumo paieska, gali didinti tam tikry likviduma didinanc¢iy KFT
investicijy patraukluma.

Empiriniai duomenys rodo, kad KFT indéliy pozicijuy raida didina trumpalaiki pinigy augimo
kintamuma, dél to gali buiti sunku ivertinti atitinkama pinigy dinamika. Be to, platesné pinigy
junginio sektoriy apréptis silpnina pinigy augimo trendo ir infliacijos tendencijy lygiagretuma.
Taciau duomenys taip pat rodo, kad platesnio pinigy junginio, iskaitant KFT indéliy pozicijas,
raida leidzia anks¢iau nustatyti infliacijos posiikio taskus®. I§ Sios iSvados matyti, kad KFT
indéliy pozicijos gali suteikti informacijos, kurios nesuteikia kiti sektoriai ir kuri gali biiti svarbi
ivertinant rizika kainy stabilumui.

Apibendrinant, per paskutini deSimtmeti KFT tapo gerokai svarbesni pinigy raidai.
Besipleciancios pasaulio finansy rinkos kartu su besitgsianciu finansy integracijos procesu ir
naujovémis euro zonoje rodo, kad ju svarba toliau didés. Tod¢l KFT pinigy paklausa turi buti
atidziai analizuojama ir vertinama, siekiant i§ pinigy raidos realiu laiku gauti signalg, svarby
vertinant rizika kainy stabilumui. Remiantis PFI teikiamais duomenimis, neimanomi visapusiska
analize ir {vertinimas. Rengiamasi rinkti iSsamesnius duomenis.

4 Taip pat zr. 2006 m. rugsé¢jo mén. ECB ménesinio biuletenio intarpa ,,Sektoriy turimas pinigy kiekis ir pinigy informacinis turinys
infliacijos atzvilgiu®.

PFI KREDITAS PRIVACIAM SEKTORIUI IR TOLIAU

SPARCIAI DIDE)O

Kalbant apie P3 prieSinius, pinigy dinamika
2006 m. lémé sparciai didéjes PFI kreditas
priva¢iam sektoriui (zr. 8 pav.). PFI paskoly
privac¢iam sektoriui metinis augimo tempas ypac
padidéjo 2006 m. pradzioje, o véliau didziaja
2006 m. dali buvo Siek tiek didesnis negu 11%.
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Mety pabaigoje paskoly privaciam sektoriui
augimui buvo biidingi tam tikri 1étéjimo zenklai,
nors augimo tempas vis dar buvo spartus. Vis
dar didel¢ paskoly paklausa palaiké mazos
paltikany normos, palankios paskoluy pasitlos
salygos, kaip rodo Eurosistemos apklausa apie
banky skolinimo salygas, aktyvesné ekonominé
veikla ir sparti turto rinkos raida daugelyje euro



zonos viety. Siek tiek 1é¢iau didéjusios paskolos
mety pabaigoje rodo, kad pagrindiniy ECB
paltikany normy padidinimas galéjo pradéti
daryti itaka skolinimosi dinamikai.

Sparti PFI paskoly privaciam sektoriui raida
buvo biidinga visiems pagrindiniams pinigus
turintiems sektoriams, nors atskiry sektoriy
raidai tais metais buvo budingos Siek tiek
skirtingos tendencijos. 2006 m. pirmaja pusg
didziausias poveikis paskoly privaciam
sektoriui augimui rodé¢ namy tkiy sektoriaus
paklausa. Tac¢iau nuo 2006 m. geguzés mén.
paskolos biistui {sigyti did¢jo léciau, kadangi
kilo hipotekos paliikany normos ir biisto rinkos
kai kuriose euro zonos dalyse tapo maziau
aktyvios, o  paskolos  nefinansinéms
korporacijoms ir toliau sparciai augo tikriausiai
dél ir toliau aktyvios verslo investiciju,
susijungimy ir {sigijimy veiklos (daugiau
informacijos Zr. toliau pateikta skirsnj apie
nefinansiniy korporacijy iSorés finansavimo
paklausa). Todé¢l mety antraja pus¢ didziausia
poveiki paskoly augimui daré nefinansiniy
korporacijy sektorius.

Tarp kity P3 priesiniy, PFI ilgesnés trukmes
finansiniy isipareigojimy, neiskaitant kapitalo
ir atsargy, metinis augimas 2006 m. ir toliau
buvo didelis ir mety pabaigoje netgi tapo dar
spartesnis.

PFI grynojo iSorés turto pozicijos metinis
srautas 2006 m. pirmuosius tris ketvircius
svyravo santykinai tarp siaury riby — apie nulj.
Vadinasi, labai sumazéjusios PFI grynojo iSorés
turto pozicijos poveikis, mazinantis meting P3
dinamika, pastebétas 2005 m. antraja puse,
iSnyko. Mokéjimy balanso duomenys leidzia
teigti, kad beveik neutrali PFI grynojo iSorés
turto pozicijos raida 2006 m. pirmus tris
ketvir¢ius slépé euro zonoje po truputi
didéjancius tiek grynaji investiciju portfeli, tiek
tiesiogines uzsienio investicijas. Tai daugiausia
susij¢ su nuo mety pradzios pageréjusiomis euro
zonos ekonominémis perspektyvomis, kylanciu
euro kursu JAV dolerio atzvilgiu bei mazéjanciu
JAV ir euro zonos paliikany normy skirtumu tais
metais trumpajame pajamingumo kreivés gale.

8 pav. P3 priesiniai

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

mmmm  kreditas privaciam sektoriui (1)

kreditas valdziai (2)

grynasis iSores turtas (3)

ilgesnés trukmes finansiniai jsipareigojimai
(neiskaitant kapitalo ir atsargy) (4)

kiti priesiniai (jskaitant kapitalg ir atsargas) (5)
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Saltinis: ECB.

Pastabos: P3 pateikiamas tik informacijos tikslais (P3 =
1+2+3-4+5). Ilgesnés trukmes finansiniai isipareigojimai
(nejskaitant kapitalo ir atsargu) parodyti su atvirkstiniu zenklu,
kadangi jie yra PFI sektoriaus isipareigojimai.

2006 m. pabaigoje PFI grynojo iSorés turto
pozicijos metinis srautas tapo aiskiai teigiamas
ir, atrodo, daré didinanti poveiki metiniam P3
augimui paskutinius du mety ménesius. Labai
padidéjusios kapitalo iplaukos i euro zona 2006
m. pabaigoje galéjo i$ dalies rodyti vyraujancius
euro kurso didéjimo lukescius.

LIKVIDUMAS IR TOLIAU BUVO DIDELIS

Ir 2006 m. spartus P3 augimas daré¢ jtaka ir taip
jau dideliam likvidumui euro zonoje. Turimi
likvidumo situacijos rodikliai taip pat didéjo
(zr. 9 pav.). 2006 m. gerokai padidé¢jo tiek
nominalusis pinigy atotriikis, apibréziamas kaip
skirtumas tarp faktinio P3 lygio ir P3 lygio,
kuris buity pasiektas esant pastoviam P3 augimui
orientacine 4% reikSme nuo 1998 m. gruodzio
mén., tiek realusis pinigy atotrikis,
koreguojantis nominalyji pinigy atotrukj dél
likvidumo  pertekliaus, kuri absorbavo
ankstesné kainy raida (didéjantys infliacijos
nukrypimai nuo ECB kainy stabilumo
apibrézimo). Mety pabaigoje abu matai buvo
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9 pav. Pinigy atotrukio jveréiai"

(procentais, palyginti su atitinkamu P3 matu; dél sezoniskumo
ir kalendoriskai pakoreguota; 1998 m. gruodzio mén. = 0)

nominalusis pinigy atotrikis, pagristas oficialiu P3
realusis pinigy atotriikis, pagristas oficialiu P3
nominalusis pinigy atotriikis, pagristas P3, pakoreguotu
dél portfeliy restruktiirizavimo poveikio 2

realusis pinigy atotruikis, pagristas P3, pakoreguotu

dél portfeliy restruktiirizavimo poveikio 2)
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Saltinis: ECB.

1) Nominaliojo pinigy atotrtikio matas apibréziamas kaip
skirtumas tarp faktinio P3 lygio ir P3 lygio, kuris biity pasicktas
esant nuolatiniam P3 augimui kontroliniu 4% dydziu nuo 1998
m. gruodzio mén. Realiojo pinigy atotriikio matas apibréziamas
kaip skirtumas tarp faktinio P3 lygio, koreguoto pagal SVKI, ir
sumazinto P3 lygio, kuris biity pasiektas esant nuolatiniam P3
augimui kontroliniu 4/2% dydziu ir infliacijai, apskaic¢iuotai
SVKI pagrindu, atitinkan¢iai ECB kainy stabilumo apibrézima,
1998 m. gruodzio mén. laikant baziniu laikotarpiu. Pazymétina,
kad pinigy atotrtikio maty lygiai labai priklauso nuo pasirinkto
bazinio laikotarpio, kuris visada yra truputj ginCytinas.

2) Portfeliy restruktirizavimo poveikio P3 jverciai apskaiciuoti,
taikant metoda, aprasyta 2004 m. spalio mén. ECB ménesinio
biuletenio straipsnyje ,Monetary analysis in real time*.

didziausi nuo EPS treciojo etapo pradzios ir
nerodé jokiy aiskiy i$silyginimo zenkly.

ECB taip pat reguliariai skelbé pinigy atotrtkiy
matus, sudarytus pakoreguotos P3 eilutés
pagrindu. Jais méginama pakoreguoti dél
portfeliy restruktiirizavimo { piniginj turta, kuris
buvo susij¢es su padidéjusiu ekonominiu ir
finansiniu netikrumu nuo 2001 m. iki 2003 m.,
poveikio iveréio’. Kadangi nebuvo jokiy
tolesnio anksCiau restruktiirizuoty portfeliy
grazinimo | pirming padéti, laikinai
atsinaujinusio 2005 m. ketvirtaji ketvirti,
zenkly, $iy pakoreguoty maty raida ir 2006 m.
buvo panasi { atitinkamy pinigy atotriikio maty,
sudaryty oficialaus P3 eilutés pagrindu, raida.
Vis délto pinigy atotriikio matai, sudaryti
pakoreguotos eilutés pagrindu, ir toliau buvo
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gerokai mazesni negu matai, sudaryti oficialaus
P3 eilutés pagrindu. Vertinant Siuos likvidumo
situacijos matus, reikia atsizvelgti i tai, kad jie
yra tik iverCiai, todél neiSvengiamai yra
netobuli ir juos reikéty vertinti atsargiai.

Nepaisant netikrumo, susijusio su atskirais
iverCiais, bendras vaizdas, kuri pateikia Sie
matai, rodo tolesni likvidumo kaupima 2006 m.,
patvirtinanti, kad likvidumas yra didelis.

PADIDINUS PAGRINDINES ECB PALUKANY NORMAS,
PAKILO IR PINIGY RINKOS PALUKANY NORMOS

2006 m. visy terminy pinigy rinkos palikany
normos pakilo, atitikdamos pagrindiniy ECB
paliikany normy padidinimus per metus. Sklandi
pinigy rinkos palikany normy kaita kartu su ju
paprastai nedideliu kintamumu leidzia teigti,
kad rinkos dalyviai tikéjosi iy pinigy politikos
veiksmuy, o tai rodo ECB politikos sprendimy
skaidruma ir nuspéjamuma.

Po dvejy su puse mety, kai pagrindinés ECB
palikany normos buvo iSlaikytos istoriskai
zemo lygio, 2005 m. gruodzio mén. Valdancioji
taryba padidino pagrindines palikany normas
25 baziniais punktais. 2006 m. Valdancioji
taryba didino pagrindines ECB paltikany
normas 25 baziniais punktais dar penkis kartus.
Per metus visy terminy pinigy rinkos paltikany
normos nuoseckliai  didéjo, atitikdamos
padidintas pagrindines ECB paltikany normas.
2007 m. kovo 2 d. 1 mén. ir 12 mén. palukany
normos buvo atitinkamai 3,79% ir 4,05%, t. y.
139 ir 119 baziniy punkty didesnés negu 2006
m. sausio pradzioje.

Smulkiau nagrin¢jant 2006 m. raida, ilgesnés
trukmeés pinigy rinkos paliikany normos kilo iki
lapkri¢io pradzios (zr. 10 pav.). Lapkri¢io mén.
ilgesnés trukmes pinigy rinkos palikany normos
Siek tiek sumazéjo, rodydamos lukeséius, kad
Valdanc¢iosios tarybos pinigy politikos
prisitaikymas mazés. Taciau pinigy rinkos
paltkany normos vél padidéjo gruodzio mén.,
ypac po paskutinio 2006 m. ECB valdanciosios

3 Placiau zr. 2004 m. spalio mén. ECB ménesinio biuletenio
straipsni ,Monetary analysis in real time®.



10 pav. Euro zonos pinigy rinkos palikany

normos ir pinigy rinkos pajamingumo kreivés
nuolydis

11 pav. 3 mén. EURIBOR ateities sandoriy palikany normos
ir numanomas kintamumas, iSvestas is pasirinkimo sandoriy,
sudaromy 3 mén. EURIBOR ateities sandoriams, duomeny

(metinés palukanos, procentais; procentiniai punktai; dienos
duomenys)

== | meén. EURIBOR (skal¢ kair¢je)

eseee 12 meén. EURIBOR (skalé kair¢je)

= = = skirtumas tarp 12 men. ir I mén. EURIBOR
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tarybos posédzio, ir stabilizavosi po Naujyjy
mety. Kitaip negu S§i raida, trumpesnio
laikotarpio palikany normos visus metus nuolat
kilo ir nebuvo jokio laikino Sios didéjimo
tendencijos pasikeitimo.

Pinigy rinkos pajamingumo kreivés nuolydis,
kuri rodo skirtumas tarp 12 mén. ir 1 mén.
EURIBOR, nuo 2006 m. sausio mén. iki
geguzés vidurio tapo didesnis ir geguzés 12 d.
sudaré 71 bazini punkta. Tada kreivé tapo
nuozulnesné ir nuo 2006 m. liepos iki spalio
meén. nusistovéjo ties mazdaug 50 baziniy
punkty. Ryskus tolesnis kreivés nuozulnéjimas
buvo taip pat pastebimas nuo 2006 m. lapkricio
meén. pirmosios savaités iki dieny prie$ 2006 m.
gruodzio 7 d. ECB valdanciosios tarybos
posédi, kai 12 mén. palikany norma laikinai
sumazéjo. Po gruodzio 7 d. Valdanciosios
tarybos posédzio pinigy rinkos pajamingumo
kreivés nuolydis po truputi statéjo, o po Naujuyju
mety nusistovéjo ir buvo apie 45 baziniai

(metinés palukanos, procentais; baziniai punktai; dienos
duomenys)

= 3 mén. EURIBOR ateities sandoriai, kuriy terminas
baigiasi 2007 m. birZelio mén. (skal¢ kairéje)

«e+++ numanomas kintamumas, i§vestas i$§ 3 mén. EURIBOR
ateities sandoriy, kuriy terminas baigiasi 2007 m.
birzelio mén., pasirinkimo sandoriy duomeny
(skalé degingje)
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punktai. 2007 m. kovo pradzioje jis vél
sumazéjo iki apie 30 baziniy punkty.

Paltikany normos, numanomos pagal 3 mén.
EURIBOR ateities sandorius, rodo beveik toki
patj vaizda. Sios palikany normos nuo 2006 m.
sausio iki lapkri¢io mén. nuosekliai kilo,
iSskyrus laikotarpi nuo geguzés vidurio iki
birzelio pabaigos (zr. 11 pav.). 2006 m. lapkricio
mén. Sios palikany normos sumazéjo, bet
véliau, gruodzio mén., vél gerokai pakilo. 2007
m. kovo 2 d. 3 mén. ateities sandoriy paltikany
normos 2007 m. birzelio mén. sandoriams buvo
3,97%, t. y. 81 baziniu punktu didesnés negu
2006 m. sausio pradzioje.

Numanomas kintamumas, iSvestas i§ 3 mén.
EURIBOR ateities sandoriy pasirinkimo
sandoriy duomeny, 2006 m. buvo nedidelis.
Numanomas kintamumas nuo sausio ir gruodzio
mén. nuosekliai mazéjo ir rodé dideli pinigy
rinkos dalyviy ECB pinigy politikos sprendimy
nuspéjamuma. Vienintelés dvi iSimtys buvo

ECB
Mety ataskaita
2006



nedidelis kintamumo padidéjimas geguzés mén.
ir stabilizavimasis nuo spalio pabaigos iki
gruodzio pradzios, susij¢s su anksCiau minétu
netikrumu dél btisimos pagrindiniy palikany
normy raidos po gruodzio mén. ECB
valdanciosios tarybos posédzio. Po §io posédzio
numanomas kintamumas nuosekliai mazéjo
pagal neigiama tendencija, kuri pasikeité tik
pries kelias dienas iki 2007 m. kovo meén.
Valdanciosios tarybos posédzio.

EURO ZONOS ILGALAIKIY OBLIGACIJY PAJAMINGUMAS
VEL PRADEJO DIDETI 2006 M.

2006 m. vel pradéjo didéti euro zonos ilgalaikiy
obligacijy pajamingumas, kuris 2005 m.
pabaigoje buvo nukrites iki istoriskai zemo
lygio. IS viso 2006 m. euro zonos 10 m.
vyriausybés obligacijuy pajamingumas padidéjo
70 baziniy punkty — iki 4,0% mety pabaigoje
(zr. 12 pav.). Pagrindiné $io ilgalaikiy palukany
normy didéjimo priezastis, atrodo, buvo
kylantis investuotojy optimizmas dél euro zonos
ekonomikos augimo perspektyvy. Taip manyti
leidzia ir su indeksu susiety vyriausybés
obligacijy, kuriy terminas sueina 2015 m.,
pajamingumas, ilgalaikiy realiyjy paltkany
normy matas, kuris nuo 2005 m. pabaigos iki
2006 m. gruodzio pabaigos padidéjo 60 baziniy
punkty. O 10 m. numatoma infliacija
kompensuojan¢ios normos, rodancios rinkos
dalyviy infliacijos ltkescius ir susijusius rizikos
priedus, per ta laikotarpi pakito nedaug.

2006 m. pirmaji pusmeti ilgalaikiy obligaciju
pajamingumas gerokai padidéjo abiejose
Atlanto pusése. Nuo 2005 m. gruodzio pabaigos
iki 2006 m. birzelio pabaigos tieck euro zonos,
tieck JAV 10 m. obligaciju pajamingumas
padidéjo mazdaug 80 baziniy punkty. Euro
zonos ilgalaikiy paltikany normy kilimui kaip
paprastai daré itaka glaudus rySys su palikany
normomis tarptautinéje rinkoje, taip pat rinkos
reakcija i paskelbtus duomenis apie ekonoming
veikla ir verslo nuotaikas, kurie, investuotojy
nuomone, rodé teigiamas euro zonos augimo
perspektyvas. Sia nuomong palaiko tai, kad
palyginti sparciai didéjusi 2006 m. pirmaji
pusmeti nominalyji obligaciju pajaminguma
daugiausia lémé didéjusi jo realiyjy palikany

ECB
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12 pav. llgalaikiy vyriausybés obligacijy

pajamingumas”

(metinés paltukanos, procentais; dienos duomenys)
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Saltiniai: Reuters, Bloomberg it Thomson Financial Datastream.
1) 10 m. arba artimiausio termino obligacijos.

normy sudedamoji dalis. Tafiau birzelio
pabaigoje bendra JAV ir euro zonos obligacijy
pajamingumo didéjimo tendencija baigési.

Véliau tre€iaji ketvirti sumazéjes ilgalaikiy
obligacijy pajamingumas (labai sinchroniskai
abiejose Atlanto pusése) i§ dalies buvo susijes
su geguzés mén. tarptautinéje akciju rinkoje
prasidéjusiu neramumu ir priverté investuotojus
visame pasaulyje laikinai pereiti prie santykinai
saugiy likvidziy fiksuoty pajamy produkty. Be
to, poveiki pasaulio ekonomikos augimo
perspektyvoms galéjo turéti dél geopolitinés
itampos Artimuosiuose Rytuose sparciai
kylancios naftos kainos. Taip pat tikétina, kad
iSryskeéje JAV ekonominés veiklos susilpnéjimo
zenklai, dél kuriy gerokai sumazéjo JAV visy
terminy paltikany normos, taip pat turéjo tam
tikra itaka euro zonos ilgalaikiy obligacijy
pajamingumui dél paprastai tarptautinéje
rinkoje greitai persiduodanciy obligacijy rinkos
sukrétimy. 2006 m. pabaigoje, paskelbus
palankius duomenis apie euro zonos ekonoming
veikla, euro zonos ilgalaikiy obligacijy
pajamingumas vél padidéjo.



Nors bendras euro zonos ilgalaikiy obligaciju
pajamingumas ir padid¢jo, taciau 2006 m. euro
zonos pajamingumo kreivé tapo nuozulnesné.
Tai rodo atitinkamai sumazéjgs ,terminy
skirtumas®, matuojamas kaip 10 m. vyriausybés
obligacijy pajamingumo ir 3 mén. EURIBOR
skirtumas. 2006 m. euro zonos terminy
skirtumas sumazéjo apie 50 baziniy punkty ir
mety pabaigoje tapo santykinai mazas — apie
30 baziniy punkty. 2006 m. euro zonos
pajamingumo kreivé tolygiai tapo nuozulnesné,
atitikdama penkis i§ eilés pagrindiniy ECB
paltikany normy padidinimus. Nedidelis, o ypac
neigiamas, terminy skirtumas (,atvirkstiné
pajamingumo  kreivé®) istoriSkai daznai
pranasaudavo ekonominés veiklos aktyvumo
sulétéjima ar netgi nuosmukj. Taciau 2006 m.
mazéjgs euro zonos pajamingumo Kreivés
nuolydis turi blti vertinamas atsizvelgiant |
rizikos priedus, kurie sudaro ilgalaikiy
obligaciju pajamingumo dalj. Atrodo, kad per
paskutinius dvejus metus obligaciju rinkos
rizikos priedai tapo neiprastai mazi. Atsizvelgus
1 mazus obligacijy rinkos rizikos priedus,
terminy skirtumas 2006 m. pabaigoje
nebeatrodo labai mazas®*.

2006 m. rinkos dalyviy ilgalaikés infliacijos
lukesciai ir su jais susij¢ rizikos priedai, kuriuos
rodo numatoma infliacija kompensuojancios
normos, atrodo, bendrai beveik nepakito ir visy
terminy buvo pastovis — truputi didesni kaip 2%
per metus. Informacija apie konkreciy terminy
infliacijos lukes¢ius (ir susijusius rizikos
priedus) galima gauti 10 m. numatoma infliacija
kompensuojan¢ia norma iSskaidzius i 5 m.
numatoma infliacijag kompensuojancia norma ir
5 m. numanomas busimas palikany normas
penkerius metus nuo numatoma infliacija
kompensuojanc¢ios normos termino struktiiry
iver¢io  apskai¢iavimo (zr. 13  pav.)’.
Isskaidymas rodo, kad santykinai stabilis
vidutinio ir ilgo laikotarpiy infliacijos likesciai,
kuriuos rodo 5 m. numanomy biisimy paltikany
normy per kitus penkerius metus judéjimas,
buvo susij¢ su labiau nepastovia trumpo ir
vidutinio laikotarpiy infliacijos likesc¢iy raida.
IS tiesy 2006 m. pirmaja pus¢ trumpo ir
vidutinio laikotarpiy infliacijos likesciai,

13 pav. Euro zonos neatidéliotiny ir

iSankstiniy sandoriy numatoma infliacija
kompensuojanti norma

(metinés palukanos, procentais; 5 dieny slenkamasis vidurkis
pagal dienos duomenis)

=5 m. i8ankstiniy sandoriy numatoma infliacija
kompensuojanti norma 5 m.  prieki
5 m. neatidéliotiny sandoriy numatoma infliacija
kompensuojanti norma
10 m. neatidéliotiny sandoriy numatoma infliacija
kompensuojanti norma
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apskaiCiavimai.

kuriuos rodo 5 m. numatoma infliacija
kompensuojanti norma, padidéjo apie 30
baziniy punkty. Si trumpo ir vidutinio
laikotarpiy infliacijos lukesc¢iy padidéjima,
pakilus naftos kainoms, beveik atsvére
atitinkamas sumazéjimas 2006 m. antraja pusg.
Todél 2006 m. antraja pus¢ euro zonos
numatoma infliacija kompensuojanéios normos
kreivé tapo gerokai nuozulnesné (zr. 13 pav.).

Euro zonos numanomas obligacijy rinkos
kintamumas 2006 m. geguzés ir birzelio mén.
truputi padidéjo, o véliau, antraja mety pusg,
pastoviai mazéjo. Geguzés ir birzelio meén.
laikinai padidéj¢s numanomas obligacijy rinkos
kintamumas tikriausiai rodo padidéjusi rinkos
dalyviy netikruma dél biisimos paltikany normy
raidos, atsizvelgiant | akcijy rinkos neramuma
tuo laikotarpiu. 2006 m. paskutini ketvirti euro

4 7r. 2006 m. gruodzio mén. ECB ménesinio biuletenio intarpa
»Nuozulnesné pastarojo meto euro zonos pajamingumo kreiveé:
koks yra rizikos priedy vaidmuo?*.

5 Smulkiau zr. 2006 m. liepos mén. ECB ménesinio biuletenio
intarpa ,,Estimation of constant-maturity index-linked bond
yields and break-even inflation rates for the euro area®.
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14 pav. Pagrindiniai akcijy rinky indeksai"

(indeksas 2005 m. gruodzio 30 d. = 100; dienos duomenys)
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Saltiniai: Reuters, Thomson Financial Datastream ir ECB
apskaiCiavimai.

1) Euro zonai naudojamas Dow Jones EURO STOXX bendras
indeksas, JAV — Standard & Poor’s 500 indeksas, Japonijai —
Nikkei 225 indeksas.

zonos  numanomas  obligacijy  rinkos
kintamumas sumazéjo iki istoriskai zemo lygio,
o tai rodé gana nedideli rinkos dalyviy
netikruma del ilgalaikiy obligacijy
pajamingumo raidos artimiausiu metu.

Du pirmuosius 2007 m. ménesius euro zonos
ilgalaikiy obligacijy pajamingumas bendrai
beveik nepakito ir kovo 2 d. buvo 4%. Per $i
laikotarpi euro zonos ilgalaikiy obligacijy
pajamingumas pirmiausia vél padidéjo iki apie
4,2% (iki vasario vidurio), o véliau mazéjo. JAV
ilgalaikiy obligaciju pajamingumas vasario
antraja puse¢ taip pat sumazéjo. Atrodo, kad $i
raida daugiausia buvo susijusi su portfeliy
restruktiirizavimu | ilgalaikes vyriausybés
obligacijas, ieSkant saugumo prasidéjus
pasaulio obligaciju rinkos neramumui vasario
pabaigoje.

EURO ZONOS AKCIJY KAINOS GEROKAI PAKILO 2006 M.
2006 m. euro zonos akcijuy kainos, nepaisant
nedideliy svyravimy, gerokai pakilo ir kartojo
2003 m. pradzioje prasidéjusia didéjimo
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15 pav. Numanomas akcijy rinkos
kintamumas "

(metinis kainos pokytis, procentais; dienos duomenys)
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Saltinis: Thomson Financial Datastream.

1) Euro zonai taikomas VSTOXX numanomo kintamumo
indeksas, pagristas Dow Jones EURO STOXX 50 indeksu, o JAV
taikomas VIX numanomo kintamumo indeksas, pagristas
Standard & Poor’s 500 indeksu. Abu indeksai rodo numatoma
atitinkamy akcijy rinkos indeksy procentinio pokycio standartini
nuokrypi per 30 dieny laikotarpi.

tendencija (zr. 14 pav.). Dow Jones EURO
STOXX kainy indeksas per metus iSaugo apie
20%, palyginti su 2005 m. pabaiga, ir jo pokytis
buvo didesnis tiek uz Standard & Poor’s 500
indeksa, tiek uz Nikkei 225 indeksa. Geri euro
zonos akcijy rinkos rodikliai, palyginti su JAV
ir Japonijos akcijy rinkomis, turi baiti vertinami
atsizvelgiant | santykinai didelj euro kurso JAV
dolerio ir Japonijos jenos atzvilgiu didéjima
2006 m. Tikriausiai didé¢jancio euro kurso
poveiki, mazinantj euro zonos eksportui jautriy
sektoriy imoniy pelno perspektyvas, atsvéré dél
labai geréjanciy euro zonos ekonominiy
perspektyvy sparciai didéjantis euro zonos
bendroviy faktinis ir numatomas pelnas.
Pastarojo meto sparciai kylanciy akcijy kainy
laikotarpis skiriasi nuo praéjusio amziaus
desimtojo deSimtmecio antrosios pusés, nes
kainos ir pelno santykiai yra artimesni ju
ilgalaikéms vidutinéms vertéms.

Geri bendri euro zonos akcijy rinkos rodikliai
2006 m. slepia laiking, bet pastebima akcijy
kainy kritima antraji mety ketvirti. Euro zonos



akciju kainos po dvizenkliy augimo tempy
pirmais keturiais mety ménesiais geguzés
pradzioje pradéjo mazéti dél pasaulio akciju
rinkos neramumy ir kita ménesi sumazéjo apie
13%. Rodydamas nepastovias rinkos salygas,
numanomas akcijy rinkos kintamumas JAV ir
euro zonoje geguzés ir birzelio mén. gerokai
padidéjo iki lygiy, kurie nebuvo uzfiksuoti nuo
atitinkamai 2003 m. ir 2004 m. (zr. 15 pav.).
Kartu su suvokimu apie iSaugusi akcijy rinkos
neapibréztuma, kuri rodo  numanomas
kintamumas, rinkos dalyviai, atrodo, taip pat
sumazino savo polinki rizikuoti rinkos
nepastovumo metu. Kadangi pagrindiniai
rodikliai reikSmingai nepablogéjo, investuotojy
polinkio rizikuoti ir rizikos suvokimo poky¢iai,
atrodo, yra labiausiai tikétinas laikino akcijy
kainy kritimo, stebéto 2006 m. antraji ketvirti,
paaiskinimas. Sis pozifiris atitinka ta fakta, kad
euro zonos akciju kainos buvo labai
pakoreguotos, nepaisant analitiky padidinty
pelno lukesciy 2006 m. antraji ketvirti. Antraja
mety pus¢ numanomas akcijy rinkos kintamumas
vél sumazéjo iki istoriSkai maziausio lygio ir
investuotojy polinkis rizikuoti, atrodo, vél
atsigavo. Dél to sumazéjusios su akcijomis
susijusios iSmokos kartu su pastovaus
korporaciju pelno augimo perspektyvomis,
atrodo, palaiké 2006 m. antraja pus¢ sparciai
kylan¢ias euro zonos akcijy kainas.

Analizuojant pagal sektorius, komunaliniy
paslaugu sektoriaus rodikliai 2006 m. buvo
geriausi, o jo akcijy kainos kilo daugiau kaip
30%. Geri Sio sektoriaus rodikliai tikriausiai
buvo nulemti intensyvios susijungimy ir
isigijimy veiklos, atsizvelgiant { euro zonos
komunaliniy paslaugy sektoriaus konsolidacija.
Pramonés sektoriaus, palaikomo pageréjusiy
verslo nuotaiky euro zonoje, rodikliai taip pat
buvo kur kas geresni negu bendro akcijy
indekso. Kitaip negu 2005 m. raida, naftos ir
duju sektoriaus rodikliai 2006 m. buvo mazesni
negu bendro indekso. Naftos kainy raida galéjo
prisidéti prie santykinai prasty Sio sektoriaus
rodikliy. Sveikatos apsaugos sektoriaus,
kuriame pelnas paprastai maziau priklauso nuo
verslo ciklo pozicijos, rodikliai 2006 m. taip pat
buvo prastesni.

16 pav. PFl paskolos namy akiams

(metinis pokytis, procentais)
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Saltinis: ECB.

2007 m. pradzioje pasaulio akcijy kainos i$
pradziy tebedidéjo panasiu tempu kaip ir 2006
m. antrgji pusmeti. Akcijy kainy didéjimo
tendencija nutriiko 2007 m. vasario 27 d., kai
akciju kainos visame pasaulyje gerokai
sumazéjo dél labai sumazéjusiy Kinijos akcijy
kainy. Dow Jones EURO STOXX ir Standard
and Poor’s 500 indeksai per kelias dienas
sumazéjo apie 5%. Labai nukritusios akciju
kainos panaikino padidéjima per pirmas
aStuonias mety savaites ir 2007 m. kovo 2 d. abu
akciju indeksai buvo truputi mazesni negu 2006
m. pabaigoje. Be to, kovo pradzioje numanomas
kintamumas visose pagrindinése akciju rinkose
labai  padidéjo, tikriausiai  rodydamas
reik§minga akcijy rinkos rizikos vertinimo
pasikeitima.

NAMY UKIY FINANSAVIMAS IR TOLIAU DIDELIS

Palaikomas palankiy finansavimo salygu,
sparc¢iai besiplétojancios blsto rinkos ir
padidéjusio vartotoju pasitikéjimo 2006 m.
namy tkiy skolinimasis ir toliau buvo didelis.
Namy tkiy paklausa PFI paskoloms pirmaisiais
mety ménesiais didéjo, o didziausias metinis
augimo tempas buvo 9,8% pavasari, véliau po
truput] mazéjo ir gruodzio mén. sudaré 8,2%.
Naujausi euro zonos ketvirtiniy finansiniy
saskaity duomenys, turimi iki 2006 m. treciojo
ketvir¢io, rodo, kad namy tkiy sektoriaus
skolos ne pinigy finansinéms institucijoms (ne
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17 pav. Skolinimo namy akiams ir

nefinansinéms korporacijoms palikany
normos

(metinés paltikanos, procentais, neijskaitant mokesciy; naujy
paskoly palikanos; pakoreguota pagal svorius)

paskoly nefinansinéms korporacijoms trumpalaikés
palikany normos

paskoly nefinansinéms korporacijoms ilgalaikés
paliikany normos
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Saltinis: ECB.

Pastabos: nuo 2003 m. gruodzio mén. pagal svorius
pakoreguotos PFI palikany normos skai¢iuojamos taikant Saliy
svorius, sudarytus pagal naujy indéliy ir paskoly apimties 12
meén. slenkamaji vidurki. 2003 m. sausio—lapkri¢io mén. pagal
svorius pakoreguotos PFI palukany normos skai¢iuojamos
taikant $aliy svorius, sudarytus pagal naujy indéliy ir paskoly
apimti 2003 m. Daugiau informacijos pateikiama 2004 m.
rugpjucio mén. ECB ménesinio biuletenio 3 intarpe.

PFI), kurios apima KFT, draudimo korporacijas
ir pensijy fondus, metinis augimo tempas 2006
m. toliau buvo gana pastovus ir per metus
svyravo apie 8%.

Analizuojant PFI paskolas namy tkiams pagal
paskirti, aktyvy namy tikiy skolinimasi ir toliau
daugiausia paaiSkina didel¢ paskoly bistui
isigyti paklausa (zr. 16 pav.). Tolesnj hipotekos
paskoly augima lémé mazos paltikany normos
euro zonoje ir dinamiSka biisto rinkos raida
daugelyje regiony, sukiirusi didelj finansavimo
poreiki (zr. Sio skyriaus 2.3 skirsni). Be to,
Eurosistemos banky skolinimo apklausos
rezultatai rodo, kad toliau sparciai didéjancios
paskolos biistui isigyti susijusios ir su kredito
standarty, kuriuos bankai taiko paskoloms
patvirtinti,  suSvelninimu.  Pagrindinémis
priezastimis, §velninusiomis kredito standartus,
bankai {vardijo konkurencija su kitais bankais
bei nebankinémis institucijomis ir mazesnés
rizikos suvokima pagal lukes¢ius dél bendros
ekonominés veiklos. Daugiau kredito standartai
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buvo keiCiami mazinant vidutiniy paskoly
marzg ir ilginant paskoly terminus.

PFI paskoly namy tikiams biistui isigyti metinis
augimo tempas pradéjo truputi lététi — nuo
daugiau kaip 12% (2006 m. pavasari) iki 9,5%
(gruodzio meén.). Si raida atitiko buvusio
ankstesniais metais labai Zzemo lygio
hipotekinio skolinimo normy padidéjima per
metus (zr. 17 pav.) dél padidéjusiy pagrindiniy
ECB paltkany normy ir rinkos paliikany normy.
Naujy paskoly biistui isigyti palikany normos
2006 m. gruodzio mén. buvo 50-120 baziniy
punkty didesnés negu 2005 m. lapkricio
pabaigoje, iki tol, kol 2005 m. gruodzio mén.
ECB pradéjo didinti pagrindines palikany
normas. Trumpesnio pradinio fiksavimo
laikotarpio paskoly palikany normos didéjo
labiau negu ilgesnio termino paskoly.
Eurosistemos banky skolinimo apklausos
rezultatai taip pat leidzia teigti, kad paskoly
bustui {sigyti paklausa 2006 m. antraja pus¢
mazino ne tokios optimistinés buisto rinkos
perspektyvos. Jas taip pat rodé Siek tiek maziau
kylancios busto kainos ir biisto rinkos
aktyvumas kai kuriose euro zonos dalyse,
kuriose anksciau biisto rinka buvo aktyvi.

Kaip ir paskoly biistui jsigyti, vartojimo paskoly
metinis augimo tempas, nors ir Siek tiek
mazesnis, beveik iki mety vidurio toliau didéjo,
o0 antraja mety pus¢ truputi sumazéjo ir gruodzio
mén. buvo 7,8%. Pagal banky skolinimo
apklausos rezultatus vartojimo paskoly paklausa
daugiausia  lémé  padidéjes  vartotojy
pasitikéjimas ir padidéjusios i§laidos ilgalaikio
vartojimo prekéms {sigyti, nors pastarojo
veiksnio jtaka mety pabaigoje sumazéjo. Be to,
kredito standartai, taikomi vartojimo paskoloms
patvirtinti, 2006 m. buvo gerokai susvelninti.
Tai rodé, kad paskolu pasitilos salygos per
metus pageréjo.

NAMY UKIY SKOLA TOLIAU DIDEJO

Rodydamas vis dar spar¢ia skolinimosi raida,
2006 m. tebedidéjo namy tkiy skolos ir
disponuojamyjy pajamy santykis (zr. 18 pav.).
Taciau euro zonos namy fikiy skola yra vis dar
mazesné negu kitose pagrindinése



18 pav. Namy ikiy skola ir skolos

aptarnavimo nasta

(procentais, palyginti su disponuojamosiomis pajamomis)

mmmm  paliikany mokéjimai (skalé desingje)
wmmm paskolos pagrindinés sumos grazinimas (skalé desingje)
= = = skolos ir pajamy santykis (skalé¢ kair¢je)
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Saltinis: ECB.
Pastaba: 2006 m. duomenys yra jverciai.

i$sivysCiusiose Salyse, pavyzdziui, JAV,
Jungtinéje Karalystéje ir Japonijoje. Namy tikiy
sektoriaus skolos aptarnavimo nasta (palikany
mokéjimy bei paskolos sumos grazinimo ir
disponuojamyjy pajamy santykis) 2006 m.
truputi padidé¢jo del vis dar spartaus paskoly
augimo ir nedaug pakilusiy banky paskoly
paltkany normuy.

Toliau auganti namy tkiu skola padidino jy
jautruma paliikany normy, pajamy ir turto kainy
pokyCiams.  Vertinant Siuos agreguotus
rodiklius, pazymétina, kad jie rodo
konsoliduoto namy tikiy sektoriaus vidurkius ir
gerokai skiriasi {vairiose euro zonos Salyse ir
namy tkivose. Siuo atzvilgiu skolos lygis ir
skolos aptarnavimo nasta yra, pavyzdziui,
didesni, jeigu analizé apima tik tuos namy
tikius, kurie faktiSkai turi paéme hipoteking
paskola. Be to, skolos dydziai ir skolos
aptarnavimo nastos skiriasi dél skirtingy pajamy
lygiu: nors absoliucia iSraiska didziausia skolos
dalis tenka namy tkiams, gaunantiems daug
pajamy, kurie gali  buti  atsparesni
makroekonominiy salygy pablogéjimui ir (arba)
didesnéms  palikany normoms, skolos
aptarnavimo nasSta yra aiskiai didesné mazai
pajamy gaunanciy namy ukiy atzvilgiu.
Pagaliau esama ir tam tikro netikrumo, kadangi

dabartinés hipotekinés skolos dalis, kuriai
gresia vyraujanciy paltikany normy salygu
pasikeitimo rizika, priklauso nuo konkreciy
hipotekos sutar¢iy savybiy, kurios euro zonoje
labai nevienodos.

NEFINANSINIY KORPORACI)Y ISORINIO FINANSAVIMO
REALIOSIOS SANAUDOS TOLIAU MAZOS

Euro zonos nefinansiniy korporacijy finansavimo
salygos 2006 m. tebebuvo palankios ir palaiké
ekonomini augimg. Tai rodé tiek mazos
finansavimo sanaudos, tiek lengvas prié¢jimas
prie finansavimo  Saltiniy. Nefinansinés
korporacijos ypac padidino skolinimasi i$ bankuy,
o skolos vertybiniy popieriy iSleido maziau.
Nefinansiniy korporacijy finansiné padétis,
nepaisant pastaruoju metu padidéjusiy skolos
rodikliy ir grynujy palikany mokéjimy, 2006 m.
buvo palanki, daugiausia dél didelio pelningumo
ir vis dar nedideliy finansavimo sanauduy.

Po pagrindiniy ECB paltkany normy pakilimo
nefinansiniy korporacijy iSorinio finansavimo
bendrosios realiosios sanaudos 2006 m.
padidéjo, bet, vertinant istoriSkai, tebebuvo
nedidelés (zr. 19 pav.)®.

Kalbant apie finansavimo sanaudy
sudedamasias dalis, 2006 m. padidéjo tiek
realiosios, tick nominaliosios PFI paskoly
nefinansinéms korporacijoms palikany normos
(zr. 17 pav.). Pakilusios pinigy rinkos palukany
normos (3 mén. EURIBOR atveju nuo 2005 m.
rugséjo mén. iki 2006 m. gruodzio mén. pakilo
155 baziniais punktais) persidavé PFI
paskoloms. PFI paskoly, kuriy palikany norma
kintama arba nustatytas pradinis fiksavimo
laikotarpis iki 1 m., paliikany normos per ta patj
laikotarpi padidéjo apie 125-155 baziniais
punktais, taciau reikia atsizvelgti i tai, kad ir
toliau yra tam tikra Saliy dispersija (Zr.
2 intarpa). Daugumai ilgalaikiy PFI paltkany

6 Nefinansiniy korporaciju iSorinio finansavimo realiosios
sanaudos apskaic¢iuojamos jvertinant skirtingus iSorinio
finansavimo Saltinius pagal jy liku¢iy sumas (pakoreguotas dél
ivertinimo poveikio). Sis matas i§samiau aprasytas 2005 m. kovo
mén. ECB ménesinio biuletenio intarpe ,,Euro zonos
nefinansiniy korporacijy iSorinio finansavimo realiyjy islaidy

rodiklis®.
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19 pav. Euro zonos nefinansiniy korporacijy

iSorinio finansavimo realiosios islaidos

(procentais per metus)

bendros finansavimo islaidos

realiosios PFI trumpalaikio skolinimo paliikany normos
realiosios PFI ilgalaikio skolinimo paliikany normos
realiosios rinkos skolos islaidos

realiosios kotiruojamujy akcijy islaidos
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Saltiniai: ECB, Thomson Financial Datastream, Merrill Lynch
ir Consensus Economics prognozes.

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

normy taip pat buvo budinga didéjimo
tendencija, kaip ir panasaus termino rinkos
paliikany normy. Sis padidéjimas nuo mazdaug
60 iki 135 baziniy punkty beveik atitiko
ilgalaikiy rinkos paltikany normy raida, o banky
paltkany skirtumai buvo mazi.

2006 m. nefinansiniy korporacijy skolinimosi
finansy rinkoje isleidziant skolos vertybinius

popierius, realiosios sanaudos taip pat ir toliau
buvo santykinai mazos, nors didéjo labiau negu
skolinimosi i§ banky sanaudos. BBB reitinga
turinciy korporacijy obligacijy palikany normy
skirtumai 2006 m. vidutini§kai svyravo apie
75 bazinius punktus. Mazi paliikany normy
skirtumai tikriausiai rodo maza kredito rizika
dél mazo turto kainy kintamumo ir didelio
korporacijy pelno’. Nepaisant santykinai gery
2006 m. rodikliy, kalbant apie ateiti, reikia biti
atsargiems ir atsizvelgti { tam tikrus bendros
korporaciju aplinkos ir kredito rinkos
prastéjimo zenklus. IS tiesy yra zenkly, kad
did¢jantis skola finansuojamy susijungimy ir
isigijimy skaic¢ius ir akciju iSpirkimo,
panaudojant skolintas lésas, akcijy pardavimo
isipareigojant iSpirkti ir specialiy dividendy
iSmoky skaiCius gali turéti neigiama poveiki
korporacijy skolos lygiu tvarumui®.

2006 m. Siek tiek svyravo nefinansiniy
korporacijuy kotiruojamyju akcijy realiosios
sanaudos, bet apskritai buvo panaSios kaip ir
2005 m., nepaisant vél pakilusiy akcijy kainy.
Finansavimo i$leidziant akcijas sanaudos tebéra
gerokai didesnés negu finansavimo kitomis
formomis sanaudos, taip pat nors ir dél 2006 m.
padidéjusiy skolos finansavimo sanaudy, truputi
sumazejo sanaudy skirtumas.

7 Zr. 2006 m. lapkri¢io mén. ECB ménesinio biuletenio intarpa
., The outlook for corporate credit spreads in the euro area®.

8 Zr. 2006 m. gruodzio mén. ECB ménesinio biuletenio intarpa
»Euro zonos imoniy akcijy i$pirkimo, panaudojant skolintas
1¢é8as, pastarojo meto tendencijos®.

PALUKANY NORMY DISPERSIJA EURO ZONOS SALIY MAZMENINES BANKININKYSTES RINKOJE

Nepaisant sparcios paltikany normy konvergencijos, vykstancios greitai artéjant prie EPS
susikirimo pabaigos, namy tikiy ir nefinansiniy korporacijy indéliy PFI ir PFI paskoly namy
tkiams ir nefinansinéms korporacijoms palikany normos euro zonos Salyse vis dar yra
nevienodos. Mazmeninés bankininkystés rinkos yra labiausiai susiskaldziusios visoje euro zonos
finansy sistemoje'. Sio intarpo tikslas — apibtdinti ju skirtumus atskirose $alyse ir bendrais

1 Pavyzdziui, zr. 2006 m. ,,Indicators of financial integration in the euro area“, ECB, 29 September 2006.
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PFl naujy paskoly ir indéliy palikany normy variacija tarp saliy

(Saliy kitimo koeficientas; vidurkis nuo 2003 m. sausio mén. iki 2006 m. gruodzio mén.)

Namy ukiy indéliai

Vienadieniai indéliai 0,51
Sutarto termino iki 1 m. indéliai 0,08
Nefinansiniy korporacijy indéliai
Vienadieniai indéliai 0,43
Sutarto termino iki 1 m. indéliai 0,03
Paskolos namy iikiams
Banko saskaitos pereikvojimas 0,17
Vartojimo paskolos kuriy palikany norma kintama ir nustatytas pradinis fiksavimo
laikotarpis iki 1 m. 0,26
kuriy palukany normos nustatytas pradinis fiksavimo laikotarpis nuo 1 iki S m. 0,15
kuriy paltkany normos nustatytas pradinis fiksavimo laikotarpis nuo 5 m. 0,12
Paskolos biistui sigyti kuriy palikany norma kintama ir nustatytas pradinis fiksavimo
laikotarpis iki 1 m. 0,10

kuriy palikany normos nustatytas pradinis fiksavimo laikotarpis nuo 1 iki S m. 0,09
kuriy paltkany normos nustatytas pradinis fiksavimo laikotarpis nuo 5 iki 10 m. 0,07

kuriy palikany normos nustatytas pradinis fiksavimo laikotarpis nuo 10 m. 0,07
Paskolos nefinansinéms jmonéms
Banko saskaitos pereikvojimas 0,20
Paskolos iki 1 mln. eury kuriy palakany norma kintama ir nustatytas pradinis fiksavimo
laikotarpis iki 1 m. 0,11
kuriy palukany normos nustatytas pradinis fiksavimo laikotarpis nuo 1 iki 5 m. 0,07
kuriy palukany normos nustatytas pradinis fiksavimo laikotarpis nuo 5 m. 0,07
Paskolos nuo 1 mln. eury kuriy palakany norma kintama ir nustatytas pradinis fiksavimo
laikotarpis iki 1 m. 0,08
kuriy palukany normos nustatytas pradinis fiksavimo laikotarpis nuo 1 iki 5m. 0,11
kuriy palukany normos nustatytas pradinis fiksavimo laikotarpis nuo 5 m. 0,09

Saltinis: ECB.

1) Variacijos koeficientas apskai¢iuojamas kaip standartinis nuokrypis, padalintas i§ euro zonos palikany normos. Standartinis nuokrypis
apskaiCiuojamas kaip nacionaliniy PFI palikany normy svertinés variacijos euro zonos palikany normos atzvilgiu kvadratiné Saknis.
Svertiné variacija yra kvadratu pakelti nuokrypiai tarp nacionaliniy ir euro zonos PFI palikany normy, apskaiciuoti pagal nacionaling
dalj visoje euro zonos paskoly ir indéliy apimtyje tam tikrai priemoniy kategorijai.

2) Sioje lenteléje pateikiamas euro zonos PFI naujy paskoly ir indéliy palikany normy variacijos koeficienty poaibis i§ ECB tinklalapio.

bruozais nusakyti keleta juos lémusiy priezasciy. Zinant, i§ kur tie skirtumai atsiranda, yra
lengviau paaiskinti euro zonoje vykstancius pokycius ir tinkamiau {vertinti galima pinigy
politikos sprendimy itaka ivairioms euro zonos tikio sistemoms. Bankai, kuriems tenka svarbus
vaidmuo finansy sistemoje, daro itaka namy tkiy ir nefinansiniy korporacijy sprendimams,
susijusiems su taupymu, finansavimu ir islaidomis.

Didzioji analizés dalis grindziama Eurosistemos Pinigy politikos ir Statistikos komitety parengta
ataskaita, paskelbta 2006 m. rugséjo mén.” Taip pat nuo tada ECB ir euro zonos nacionaliniy
centriniy banky tinklalapiuose abi institucijos bendrai skelbia pasirinktas atskiry Saliy PFI
paliikany normas. Siame intarpe, remiantis tokia atranka, palygintos desimt PFI nauju paskoly
paltkany normos, nes tie duomenys buvo renkami visose $alyse per ta patj laikotarpi.

Anksciau pateiktoje lenteléje parodyta PFI palikany normy ivairiose Salyse santykiné sklaida,
ivertinta taikant variacijos koeficienta. Didziausia sklaida budinga vienadieniy indéliy palikany
normoms, o iki 1 m. imtinai sutarto termino indéliy palikany normy sklaida yra gerokai
mazesné. Kalbant apie paskolas, ivairiose Salyse didziausi yra banky saskaitos pereikvojimo ir
vartojimo paskoly namy tkiams palikany normy skirtumai, o paskoly nefinansinéms
korporacijoms ir paskoly bustui isigyti palikany normy skirtumai — mazesni. Be to, daugelio
grupiy naujy paskoly, kuriy palikany norma kintama ir nustatytas pradinis fiksavimo laikotarpis

2 Differences in MFI interest rates across euro area countries”, ECB, 20 September 2006.
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iki 1 m., sklaida paprastai yra Siek tiek didesné negu naujy paskoly, kuriy palukany normy
nustatytas ilgesnis pradinis fiksavimo laikotarpis.

PFI palukany normy skirtumai tarp Saliy aiSkinami ivairiai, pavyzdziui, konkurencija rinkoje,
nevienodais rizikos premijy dydziais (pvz., kredito rizika ar i$ anksto atlikty mokéjimy rizika),
banky sistemos ypatybémis ir cikliniais veiksniais, tokiais kaip ekonominiai ciklai, indéliy
pasitlos ir kredity paklausos evoliucija ar biisto kainy pokyciais. Paskutinés analizés rodo, kad
paltikany normos skiriasi dél skirtingy nacionaliniy banky produkty arba dél nacionaliniy
veiksniy’. Vienas i§ galimy paaiskinimy dél PFI keliy paskoly grupiy skirtumy paltikany normy
yra tas, kad skiriasi palikany normos nustatyto pradinio fiksavimo laikotarpio vidurkis. Be to,
lyginant atskiry Saliy PFI paltikany normas, reikia atsizvelgti i indéliy ir paskoly apimtis, kurios
ivairiose Salyse yra labai nevienodos, ir i tai, kad kai kuriose Salyse rinkos yra labai mazos arba
jos apskritai neegzistuoja‘. Tokiais atvejais pagrindiné naujy indéliy ir paskoly apimtis gali buti
nepastovi, o palikany normos gali rodyti nereguliarias paskolas, suteiktas netipinémis salygomis.

Kitoje intarpo dalyje i§samiau apzvelgtos ivairios rinkos dalys, daugiausia démesio skiriant
poveikiui, kuris atsiranda dél produkto heterogeniskumo, instituciniams skirtumams,
nulemtiems reglamentavimo ir fiskalinés sistemuy, ir vertinimo problemoms.

Namy ukiy indéliy PFI palakany normos

PFI i§ namy @ikiy priimamy indéliy palikany normy skirtumai ivairiose $alyse daznai yra siejami
su skirtingomis produkty ypatybémis,

tokiomis kaip likvidumo lygis, taip pat indéliy [ pav. Namy ikiy indéliy PFI palikany

grazos struktiira, rinkos reguliavimu ir verslo JGEILEERGE

praktika. Svarbus ir veiksniai, atsirandantys

. . 2 o o q Q 2 (procentais per metus; vidurkis nuo 2003 m. sausio meén. iki 2006
del fiskalinés sistemos skirtumy (tokiy kaip  m. gruodzio men.)

kai kuriose Salyse naudojamos saskaitos, — vicnadieniai

kurioms taikomos mokes¢iy lengvatos), nors mem= sutarto termino iki 1 m.

tiesiogini priezastinj rysj $iuo atveju yra sunku 3.0 3,0
nustatyti. 25 ~ 25
Ypaé ryskiis yra vienadieniy indéliy palakany 20| ||| | | ’**‘H’* I
normy skirtumai. Kai kuriose Salyse PFI 15 L I | s
nebitinai moka palukanas uz Siuos indélius,

nors kitose Salyse indélininkai vidutiniskai Lo e
gali gauti daugiau kaip 1,30% uz einamosios o5 {{| B g N w ([ B X A& | I Qo5
saskaitos likuti (zr. A pav.). Tokia didelg o0 LI _I__I_L-I__r;, o N,
dispersija gali lemti tas faktas, kad bankai BE DE IE GR ES FR IT LU NL AT PT FI EA

taiko nevienodas mokéjimy uz einamasias  &ainis: ECB.

sqskaitas ir susijusias paslaugas kainq 1) Sutrumpinimas ,,EA“ reiskia euro zonos viduting sverting
o .. . . ) palukany norma.

nustatymo strategijas. PaV}’ZdZIlll, kai kurie 2) Neuzpildytos juostos rodo tas Salis, kuriose paliikany normy

bankai gali mokéti didesnes vienos nakties ~ kategorija yra maZai reikiminga curo zonos mastu. Apie
: K K : i kriterijus, nustatancius reik§minguma euro zonai, zr. ECB

palikanas, bet imti didesni mokesti uz leidini, nurodyta $io intarpo 2 iSnagoje.

3 Nacionaliniai skirtumai gali buti i§ dalies aiSkinami kintamaisiais, rodanciais vidaus indélininky ir paskoly gavéju, taip pat banky
sistemos ypatybes (zr. Affinito M. and Farabullini F. ,,An empirical analysis of national differences in the retail bank interest rates
of the euro area®, Temi di Discussione No 589, Banca d’Italia, May 2006). I§samiai jvairiy $aliy PFI palikany normos palygintos
Appendix II, Interim Report IT on ,,Current accounts and related services* European Commission, 17 July 2006.

4 Pavyzdziui, ECB ataskaitoje 2 iSnasoje nurodyti skirtumai jvairiose Salyse, dél to, kad kai kuriose juy vyrauja paskolos, kuriy palikany
norma kintama arba nustatytas skirtingas pradinis fiksavimo laikotarpis.
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einamyjy saskaity tvarkyma arba prieSingai, BUREVAIINEN IR EVTRTTCENEN EITTENT]
kai kurie gali mokéti mazesnes paltkanas ir
imti mazesnius mokes¢ius. Duomenys, kuri

L azesnius X 0 ese us‘ uomenys, ku ‘U.OS (procentais per metus; vidurkis nuo 2003 m. sausio men. iki 2006
Europos Komisija surinko savo atlikto  m. gruodzio mén)

normos"

mazmeninés bankininkystés sektoriaus tyrimo mmmm banko saskaity pereikvojimas
9 o d wmmn vartojimo paskolos, kuriy palikany normos nustatytas
metu, rodo, kad taip yra kai kuriose euro zonos pradinis fiksavimo laikotarpis muo 1 iki 5 m.
Salyse, nors kai kuriose Salyse mokamos === paskolos bustui {sigyti, kuriy paliikany norma kintama
nedideleés 1nde11q palﬁkanos - ir nustatytas pradinis fiksavimo laikotarpis iki 1 m.
bl
. . 16 16
mokesciai’.
14 14
. . v o 129 q . 12 12
Be to, kai kuriose Salyse didéjantis tiek
internetiniu saskaity, tiek kity didelio e e

pajamingumo indéliy populiarumas, 8 i 8
leidziantis iSimti pinigus per viena diena, nors 6 il 6
ju ir negalima panaudoti mokéjimams, gali 4 4
paskatinti vienos dienos palokany normy 2 | |- fi |1} 2
didinimo tendencija’. o ILUEMAVI(VE WEE U6 ME NI B WE MEME|[ENE,
BE DE IE GR ES FR IT LU NL AT PT FI EA

Saltinis: ECB.

Sutarto termino iki 1 m. indéliai yra {sidémétina !
1) Zr. A pav. pastabas.

iSimtis kalbant apie namy tikiy indéliy paltikany
ryskius skirtumus ivairiose Salyse, nes juy paltikanos ivairiose Salyse panasesnés.

PFI vartojimo paskoly namy akiams palikany normos

Paskoly paltkany normos rodo, kad didziausia sklaida buidinga vartojimo paskoly namy tikiams
palikany normoms. Pirmiausia labai skiriasi palikany normos uz 1éSuy banko saskaitoje
pereikvojima — svyruoja nuo maziau kaip 7,00% iki 13,50% ar daugiau (zZr. B pav.). Kity vartojimo
paskoly rasiy palukany normy skirtumai jvairiose Salyse yra ne tokie ryskas, bet pakankamai dideli.

Daug skiriasi ne vien tik vartojimo paskoly rinky dydziai, bet ir siilomy produkty asortimentas
(iskaitant paskolas su uzstatais), pirkimo iSsimokétinai korteliy naudojimas, rinkos aplinka,
pirmiausia specializuoty skolintoju itaka, taip pat ir nustatyti palikany normy pradiniai
fiksavimo laikotarpiai’. Apskritai §iy veiksniy buvima bent i§ dalies gali rodyti PFI palukany
normy skirtumai jvairiose Salyse. Pavyzdziui, galimas statistiniy pirkimo i§simokétinai korteliy
duomeny itraukimo i esamo laikotarpio duomenis poveikis, nes tokiy paskoly palikany normos
paprastai yra gerokai didesnés negu kity vartojimo paskoly. Be to, ivairiose Salyse skiriasi ir
lésy banko saskaitose pereikvojimo ir paskoly, teikiamy per kredito linijas, ypatybés.

PFI paskoly namy akiams biuistui jsigyti palikany normos

Nors PFI paskoly namy Gkiams bustui {sigyti palikany normy skirtumai jvairiose Salyse yra
gerokai mazesni (zr. B pav.), ju palyginimas su JAV rodo, kad hipotekos paskoly palikany
normy skirtumai JAV regionuose yra mazesni negu tarp euro zonos $aliy’. Naujausiose Europos
hipotekos paskoly rinky apklausose akcentuojami dideli produkty asortimento, fiskaliniy ir

5 Zr. ,Report on the retail banking sector inquiry®, European Commission Staff Working Document, SEC(2007) 106, 31 January 2007.

6 Pavyzdziui, zr. 2006 m. balandZio mén. ECB ménesinio biuletenio intarpa ,,Factors explaining the robust growth of M1%.

7 Pavyzdziui, zr. Lanno K., Ayadi R. and Selosse C. ,,Consumer credit in Europe: riding the wave®, Mercer Oliver Wyman and the
European Credit Research Institute (ECRI), November 2005.

8 Zr. ECB 2005 mety ataskaitos intarpa ,,Tarpregioniniy hipotekos paliikany normy euro zonoje ir Jungtinése Amerikos Valstijose
palyginimas®.
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reglamentavimo sistemy skirtumai, veiksniai, paaiskinantys daugeli pastebéty PFI paskoly namy
tkiams bustui jsigyti palukany normy skirtumy’.

Vienas svarbus veiksnys, didinantis stebimy paliikany normy jautruma pelno kreivés nuolydziui,
yra siejamas su nevienodais nustatytais palikany normy pradinio fiksavimo laikotarpiais.
Poveikj daryti gali ir kai kuriose Salyse vyraujancios specializuotos buisto finansavimo
programos. Salies fiskalin¢ ir reglamentavimo sistema grei¢iausiai darys didesni poveiki
hipotekinéms paskoloms negu kitoms paskoloms dél to, kad buisto, kaip nuosavybés turéjimui,
paprastai yra teikiama didelé reiksmé'.

Be to, daugelis paskoly namy Gikiams buistui isigyti yra draudziamos nekilnojamuoju turtu, todél
palikany normy skirtumai i§ dalies gali buiti susij¢ su numatomais planuojamais pokyciais
nekilnojamo turto rinkoje. Gyvenamojo biisto kainy pokyciai galéjo daryti itaka paskoly ikaito
vertei.

Apibendrinant, euro zona pagal finansavimo budus, palyginus ja su JAV hipotekos paskoly
rinka, kuri orientuota | hipotekos institucijas, vis dar yra susiskaldziusi — nuo indéliy
panaudojimo iki padengty banky obligacijy ir hipoteka padengty vertybiniy popieriy.

PFI paskoly nefinansinéms korporacijoms palikany normos

Kaip matyti i$ C pav., palikany normos uz lésy
banky saskaitose pereikvojimo limita korporacijoms palikany normos”
nefinansinéms korporacijoms skirtumai yra
vieni 1% didiiausiq (net didesni uZ (procentais per metus, vidurkis nuo 2003 m. sausio mén. iki 2006
vori limi e Kol m. gruodzio mén.)
ereikvojimo limita namy tkiams). Pasko
b ] a U ) u mmmm  banko sgskaitos pereikvojimas

kitoms korporacijoms palﬁkanq normy mumm paskolos iki I mln. eury, kuriy paliikany norma kintama
ir nustatytas pradinis fiksavimo laikotarpis iki 1 m.

C pav. PFl paskoly nefinansinéms

skirtumai yra gerokai mazesni, i§ tikruju vieni ——— paskolos nuo 1 min. eury, kuriy palikany norma kintama
i3 maiiausiq tarp ViSl{ rﬁéiq paskolq, nors ir nustatytas pradinis fiksavimo laikotarpis iki 1 m.
atskirais atvejais Siek tiek didesni negu 8 8
paskoly bustui isigyti palikany normy 7 7
skirtumai. Tokius skirtumus jvairiose Salyse 6 | 6
lémé priezastys, tarp kuriy patenka ir jvairiy s s
produkty heterogeniskumo aspektai ir verslo 4 | 4
aplinkos, kurioje  veikia nefinansinés 3 g Al |
korporacijos, specifika (pvz., imoniy dydis). 5 £l |,
1 ENE
Vis dar yra skirtumy ir ikaito naudojimo 0 g E | e o

srityje, ne tik paskoloms, bet ir 1é3u banko BE'DE IE GR ES FR IT LU NL AT PT FI EA
saskaitoje pereikvojimui apdrausti. Kai  g,inis ECB.

kuriose Salyse nereikalaujama ikaito 1é§y 1) Zr Apav. pastabas.

banko saskaitoje pereikvojimui apdrausti, bet

kai kuriose jis daznai yra draudziamas (pvz., naudojant saskaita faktiira ar imonés portfelio
dalj). Be to, didelés lésy banko saskaitoje pereikvojimo palikany normos gali rodyti, kad banky
saskaitos pereikvojimas yra neteisétas, tod¢l baudos jtraukiamos i paliikany norma. Be to, bankai

9 Pavyzdziui, ,,The costs and benefits of integration of EU mortgage markets®, London Economics report for the European Commission,
August 2005.

10 Pagal Baltaja knyga d¢l Finansiniy paslaugy politikos 20052010 m., mazmeninés bankininkystés rinkos yra prioritetiné Europos
Komisijos finansiniy paslaugy politikos iki 2010 m. sritis.
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gali suvokti kaip galimybe pasinaudoti Sios rusies kreditu kaip silpno grynuju pinigy valdymo
imon¢je zenkla ir taip pakelti palikanas, sickdamos kompensuoti, jy manymu, padidéjusia
rizika.

Skiriasi ir paskoly (iSskyrus 1éSu banko saskaitoje pereikvojima) vidutinis palikany normy
nustatytas pradinis fiksavimo laikotarpis atitinkamy priemoniy kategorijy ribose. Kadangi
pajamingumo kreivé paprastai yra kylanti, palikany normos greiciausiai bus didesnés tose
Salyse, kur vidutinis nustatytas palikany normos pradinis fiksavimo laikotarpis yra artimas
nustatytos priemoniy kategorijos virSutiniam diapazonui. Panasus yra ir naujy paskoly paltkany
normy agregavimo metodo galimas poveikis, kadangi trumpesnio termino paskolos suteikiamos
dazniau negu ilgesnio termino.

Apibendrinant, svarblis, matyt, yra ir tokie veiksniai, kaip ypatingos rinkos salygos, kuriomis
nefinansinés korporacijos gauna paskolas, pirmiausia imonés dydis, galimybés gauti
finansavima ne i$ bankuy, skolintojuy tipai ir individualizuotos banky paslaugos.

NEFINANSINIY KORPORACI)Y ISORINIO FINANSAVIMO
PAKLAUSA TOLIAU DIDE]A

2006 m. ir vél didéjo nefinansiniy korporacijy
iSorinio finansavimo paklausa.

ISorinio finansavimo paklausa padidéjo, nors ir
buvo gausios vidaus 1éSos. Euro zonos
listinguojamy  nefinansiniy  korporacijy

20 pav. | birios prekybos sarasus jtraukty

euro zonos nefinansiniy korporacijy pelno
santykiai

(procentais)

= grynujy pajamy ir pardavimy santykis (skal¢ kair¢je)
«+«+« veiklos pajamy ir pardavimy santykis (skale kairéje)
= = = veiklos i$laidy ir pardavimy santykis (skalé desingje)
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Saltiniai: Thomson Financial Datastream ir ECB apskaitiavimai.
Pastabos: apskaiCiavimai pagristi { birzos prekybos sarasus
itraukty euro zonos nefinansiniy korporaciju apibendrintomis
ketvirtinémis finansinémis ataskaitomis. Pavyzdyje buvo
pasalinti i$siskiriantys dydziai. Palyginti su veiklos pajamomis,
kurios apskai¢iuojamos i§ pardavimy atémus veiklos islaidas,
grynosios pajamos parodo veiklos ir ne veiklos pajamas, atémus
mokesc¢ius ir nepaprastuosius straipsnius.

pelningumas 2006 m. ir toliau buvo didelis, kaip
rodo, pavyzdziui, grynyju pajamy ir pardavimy
santykis (zr. 20 pav.)’. Pelno koeficientas ypac
padidéjo  transporto  ir  komunikacijy
sektoriuose, bet didmeninés ir mazmeninés
prekybos sektoriuose pelnas ir vél padidéjo
maziau uz vidutini padidéjima visose
kotiruojamosiose nefinansinése korporacijose.
Si raida gali buti susijusi su santykinai mazai
didéjanciu per ta pati laikotarpi privaciu
vartojimu euro zonoje.

Nefinansiniy korporacijy finansavimo realusis
metinis augimo tempas padidéjo nuo 1,2%
(2004 m. pabaigoje) iki 4,5% (2006 m.
pabaigoje). Si pokyti daugiausia lémé labai
padidéjusi PFI suteikty paskoly dalis, o skolos
vertybiniy popieriy ir kotiruojamuyjy akcijy
dalys didéjo maziau (zr. 21 pav.).

Ir 2006 m. sparciai didéjo visy terminy PFI
paskolos, 0 2006 m. gruodzio mén. PFI paskoly
nefinansinéms korporacijoms nominalusis
metinis augimo tempas buvo 13,0%. Nors tokiy
metinio augimo tempo lygiy nebuvo nuo euro
ivedimo 1999 m., reikia atsizvelgti i tai, kad
banky paskoluy nefinansinéms korporacijoms
dinamika buvo sparti ir kitose pagrindinése
ekonomikose, ypa¢ JAV, kur keleta paskutiniy

9 Taip pat zr. 2006 m. birzelio mén. ECB ménesinio biuletenio
intarpa ,,Euro zonoje listinguojamy nefinansiniy korporaciju

pelningumo ir skolinimosi raida®.
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21 pav. Nefinansiniy korporacijy isorinio

finansavimo realiojo metinio augimo tempo
pasiskirstymas"

(metinis pokytis, procentais)

mmmm  kotiruojamosios akcijos
skolos vertybiniai popieriai

PFI paskolos

(),()/] N =
-1,0 ‘

2001 2002

2003 2004 2005 = 2006

Saltinis: ECB.

1) Realusis metinis augimo tempas apibréziamas kaip skirtumas
tarp faktinio metinio augimo tempo ir BVP defliatoriaus augimo
tempo.

mety dar sparc¢iau didéjo banky paskolos. Pagal
banky vertinima, kaip paaiskinta Eurosistemos
banky skolinimo apklausoje, finansavimo
poreikiy, susijusiy su realia ekonomine veikla,
pavyzdziui, atsargoms, apyvartiniam kapitalui
ir investicijoms i pagrindini kapitala, svarba,
paaiskinant ir toliau didéjancia paskoly
paklausa euro zonoje 2006 m., pamaZu augo.
Taciau kiti, labiau finansinio pobudzio
veiksniai, tokie kaip finansavimo poreikiai
susijungimy ir jsigijimy veiklai, taip pat
prisidéjo prie grynosios paskoly paklausos.
Banky paskoly pasitilos salygu Svelninimas
keleta paskutiniy mety galéjo biiti papildomas
dabartinés korporacijy skolinimosi raidos
skatinamasis veiksnys.

Korporaciju veiklos finansavimas tiek isleidziant
akcijas, tiek skolos vertybinius popierius ir toliau
buvo gana neaktyvus, priesingai skolinimuisi i$
banky. Nefinansiniy korporacijy isleisty skolos
vertybiniy popieriy metinis augimo tempas, kuris
2006 m. vidutiniskai sudaré apie 4,0%, ir toliau
buvo santykinai nedidelis, kaip ir ankstesniais
metais. Galimi nedidelio augimo veiksniai yra
tokie: veiklos finansavimo isleidziant vertybinius
popierius islaidos 2006 m. padidéjo daugiau negu
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22 pav. Nefinansiniy korporacijy sektoriaus
skola ir grynieji palikany mokéjimai

(procentais, palyginti su BVP)

mmmm  orynieji paliikany mokéjimai (skale kairéje)
«++0« skola (skalé desingje)
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Saltiniai: ECB ir Eurostat.
Pastaba: 2006 m. duomenys yra jverciai.

skolinimosi i§ banky iSlaidos, o skolos
vertybiniai popieriai buvo kei¢iami paskolomis
susijungimams ir {sigijimams finansuoti. I$ tiesy
yra tam tikry pozymiy, kad suaktyvéjusi
susijungimy ir isigijimy veikla daugiausia yra
finansuojama sindikuotomis banky paskolomis,
o ne skolos vertybiniais popieriais, kurie
anks¢iau buvo placiau naudojami tokiems
sandoriams.

2006 m. nefinansiniy korporacijy isleisty
kotiruojamuyjy akcijy metiniam augimo tempui
buvo budinga tam tikra didéjimo tendencija,
ta¢iau bendrai jis ir toliau buvo nedidelis.
Bendrai nedidelé grynojo kotiruojamyjy akcijy
iSleidimo dalis, palyginti su grynuoju euro
zonos korporacijy sektoriaus finansavimu,
tikriausiai yra susijusi su gerokai didesnémis
realiosiomis akcijy sanaudomis uz realiasias
skolos finansavimo sanaudas. Sis mazas
augimas taip pat gali buti paaiskintas
nemazéjanciu jsipareigojimo iSpirkti akcijas
programy populiarumu. Be to, pastaruoju metu
Siek tiek didéjo bendrasis akcijy iSleidimas,
skatinamas tiek pirminiy, tiek antriniy akcijy
pasitilymuy  raidos.  Apskritai  bendrojo
nefinansiniy korporaciju akcijy isleidimo



atsinaujinimas tikriausiai yra susij¢s su euro
zonos ekonominio augimo padidéjimu'.

DIDEJANTI KORPORACIJY SKOLA

Kalbant apie euro zonos nefinansiniy
korporacijy balanso pozicijos raida, dél gerokai
padidéjusio sektoriaus skolos finansavimo 2006
m. toliau didéjo skolos ir BVP santykis. Po
konsolidacijos  laikotarpio  nefinansiniy
korporacijy skolos rodikliai $iuo metu yra
didesni negu ankstesni didziausi rodikliai,
uzfiksuoti 2003 m. po to, kai buvo labai
padidéje¢  praéjusio amziaus paskutinio
desimtmecio antraja pusg.

Nefinansiniy korporaciju grynieji paltkany
mokéjimai uz ju PFI paskolas ir indélius,
procentais, palyginti su BVP, praé¢jusio amziaus
paskutinio deSimtmecio pirmaja pus¢ gerokai
sumazéjo ir 2005 m. tapo santykinai mazi.
Pastarojo meto skolos ir palikany normy raida
2006 m. nulémé gerokai padidéjusia
nefinansiniy korporacijy paltikany nasta.

2.3 KAINY IR SANAUDY RAIDA

2006 m. vidutiné bendra SVKI pagrindu
apskaiCiuota infliacija sudaré 2,2%, t. y.
nepakito nuo 2005 m. Nepaisant tokio
stabilumo, metinis infliacijos lygis per metus

reikSmingai kito daugiausia dél energijos kainy
poky€iy. Tebéra ir tam tikras papildomas
tieckimo spaudimas, pirmiausia susijgs su
stebimu staigiu pasauliniu Zzaliavy kainuy,
neiskaitant energijos, padidé¢jimu. Todél
tarpinio vartojimo prekiy kainos 2006 m.
reikSmingai sparciau kilo, taciau vélesniuose
gamybos proceso etapuose tam tikras vartojimo
prekiy gamintojy kainy didéjimas gali rodyti
galimus netiesioginius poveikius, kilusius dél
anksciau padidéjusiy zaliavy kainy. Iki Siol Sie
poveikiai yra riboti. Pagaliau nedideli darbo
sanaudy pokyciai ir toliau daré itaka bendram
sumazéjusiam infliaciniam spaudimui, o
brangstanti euro valiuta turéjo ta pati poveiki.

SKELBIAMAI INFLIACIJAI REIKSMINGA JTAKA DARE
ENERGIJOS KAINY POKYCIAI

2006 m. trumpalaikiai naftos kainy svyravimai
ir ankstesniu energijos kainy pokycCiy sukelti
bazés efektai daré didele jtaka bendros SVKI
pagrindu apskaiciuotos infliacijos pobudziui
(zr. 23 pav.).

2006 m. Brent zalios naftos vidutiné barelio
kaina eurais padidéjo mazdaug 20% (2005 m. —
apie 45%) (zr. 1 lentelg). 2006 m. naftos kainos
reikSmingai svyravo: pirmaji mety pusmetj

10 Zr. 2006 m. geguzés mén. ECB ménesinio biuletenio straipsnj
Equity issuance in the euro area®.

1 lentelé Kainy raida

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

‘2004 2005 2006

2005 2006 2006 2006 2006 ‘ 2007 2007

IV ketv. I ketv. Il ketv.  III ketv. IV ketv. 01 02
SVKI ir jo sudedamosios dalys
Bendras indeksas " 2,1 2,2 2,2 2,3 2,3 2,5 2,1 1,8 1,8 1,8
Energija 4,5 10,1 7,7 11,1 12,2 11,6 6,3 1,5 0,9
Perdirbti maisto produktai 3.4 2,0 2,1 2,2 2,0 2,2 2,1 2,2 2,2
Neperdirbti maisto produktai 0,6 0,8 2,8 1,4 1,4 1,6 3,9 4,1 3,7
Pramonés prekés, nejskaitant energijos 0,8 0,3 0,6 0,4 0,3 0,7 0,7 0,8 0,9
Paslaugos 2,6 2,3 2,0 2,1 1.9 2,0 2,0 2,1 2,3
Kiti kainy ir sanaudy rodikliai
Gamintojy kainos? 2,3 4,1 5,1 4,4 5,2 5,8 5,4 4,1 2,9 .
Naftos kainos (eurais uz barelj)® 30,5 44,6 52,9 48,6 52,3 56,2 55,7 47,3 42,2 44,9
Zaliavy kainos*) 10,8 9,4 24,8 23,2 23,6 26,2 26,6 23,0 15,6

Saltiniai: Eurostat, Thomson Financial Datastream, Hamburgo tarptautinés ekonomikos institutas ir ECB apskai¢iavimai.
1) 2007 m. vasario mén. SVKI pagrindu apskaiciuota infliacija yra iSankstinis Eurostat jvertis.

2) Neijskaitant statybos.
3) Brent Blend (pristatymas pagal iSankstini 1 mén. sandorj)
4) Nejskaitant energijos, eurais.
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23 pav. SVKI pagrindu apskaiciuota inliacija

pagal pagrindines sudedamasias dalis

24 pav. Pagrindiniy sudedamyjy daliy
poveikis SVKI pagrindu apskaiciuotai
infliacijai

(metiniai poky¢iai, procentais; ménesiniai duomenys)

= bendra SVKI pagrindu apskai¢iuota infliacija
(skalé kaireje)

«++e« neperdirbti maisto produktai (skalé desingje)
energija (skalé desingje)
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= bendra SVKI pagrindu apskaiciuota infliacija,
nejskaitant energijos ir neperdirbty maisto produkty
perdirbti maisto produktai

pramoneés prekeés, nejskaitant energijos

paslaugos

ceese
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2002 ' 2003 2004 2005 2006

Saltinis: Eurostat.

padidéjo ir rugpjicio mén. pasieké istoriskai
auksta lygi, véliau — staigiai sumazéjo. Kartu su
mazéjanciomis zalios naftos kainomis sparciai
krito su nafta susijusios energijos kainos
vartojimo lygiu. Be to, kainoms daroma itaka
padidino reikSmingai sumazéjusi benzino
perdirbimo marza". 2006 m. pirmaji pusmetj
buvusi ypa¢ didelé kylan¢iy energijos kainy
daroma teigiama jtaka bendrai SVKI pagrindu
apskaiCiuotai infliacijai antraji mety pusmeti
reikSmingai sumazéjo (zr. 24 pav.). SparCiai
didéjusios energijos kainos 2005 m. daré
teigiama bazés poveiki beveik visus 2006 m."

2006 m., palyginti su ankstesniais metais,
neperdirbty maisto produkty kainy itaka bendrai
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(metinis poveikis, procentiniais punktais; ménesiniai duomenys)

paslaugos

pramonés prekés, nejskaitant energijos
perdirbti maisto produktai

neperdirbti maisto produktai

energija

bendrasis indeksas

3,0 3,0

—r——r—r———r—]
1T ketv. I ketv. IV ketv.

2006

——
I ketv.

Saltiniai: Eurostat ir ECB apskai¢iavimai.
Pastaba: dél apvalinimo klaidy poveikiai nesudaro tikslaus
bendrojo indekso.

infliacijai buvo reik§mingesné, dél ypac sparciy
poky¢iy treciaji ir ketvirtaji ketvirciais. Tai
daugiausia lémé didziojoje Europos dalyje
vasara nepalankios oro salygos, kurios daré
itaka vaisiy ir darzoviy pasitlai. Be to, per
metus padidéjo ir mésos kainy jtaka.

2006 m. SVKI metinis didéjimo tempas,
neiskaitant energijos ir neperdirbty maisto
produkty, sudaré 1,5%, t. y. beveik nepakito nuo
2005 m. Taciau per metus SVKI pagrindu

11 Zr. 2006 m. lapkri¢io mén. ECB ménesinio biuletenio intarpa
~Recent developments in oil and petrol prices®.

12 Zr.2007 m. sausio mén. ECB ménesinio biuletenio intarpa ,,The
role of base effects in driving recent and prospective
developments in HICP inflation®.



apskaiciuota infliacija, neiskaitant energijos ir
neperdirbty maisto produkty, truputi padidéjo —
nuo 1,4% (pirmaji ketvirtj) iki 1,6% (ketvirtaji
ketvirt{). Sia didéjimo tendencija daugiausia
lémé pramonés prekiy, neiskaitant energijos,
padidéjes metinis augimo tempas — nuo 0,3%
(pirmaji ketvirti) iki 0,8% (ketvirtaji ketvirtj).
Labiausiai tikétina, kad tai rodé nuosekly
ankstesniy energijos ir ne energetikos zaliavy
sanaudy padidéjimo perkélima vartotojams.
2006 m. paslaugy kainos ir toliau didéjo i8
esmés stabiliai, t. y. mazdaug 2,0%, nepaisant
trumpalaikio kintamumo, kuri sukélé kai kurie

kainos, kurioms daré itaka pasikeit¢s 2006 m.
pavasario atostogy laiko pasirinkimas. Apskritai
2006 m. vidaus spaudimas kainoms buvo
ribotas, ankstesniy naftos ir ne naftos zaliavy
kainy padidéjimo perkélimas vartojimo kainoms
ir vél buvo nedidelis.

Nepaisant 2006 m. reik§mingy infliaciniy Soky,
pirmiausia susijusiy su energijos kainy
pokyc¢iais, ir skelbiamos infliacijos, pirmuosius
tris ketvircius nuolat didesnés kaip 2%, ilgesnio
laikotarpio infliacijos likesc¢iai tebebuvo kainy
stabiluma atitinkancio lygio (zZr. 3 intarpa).

subkomponentai, tokie kaip atostogu pakety

ILGESNIO LAIKOTARPIO INFLIACI)OS LUKESCIAI EURO ZONOJE

Pagrindinis ECB pinigy politikos tikslas — palaikyti kainy stabiluma. Siuo tikslu ECB
valdancioji taryba siekia palaikyti metini SVKI didé¢jimo tempa euro zonoje vidutiniu
laikotarpiu truputi mazesnj kaip 2%. Ilgesnio laikotarpio ekonomikos dalyviy euro zonoje
infliacijos lukescCiy, atitinkanciy stabilias kainas, stabilizavimas yra bitina salyga, siekiant, kad
pinigy politika buty veiksminga. Pinigy politikos nekontroliuojami Sokai, tokie kaip naftos
kainy padidéjimai, gali turéti jtakos skelbiamai infliacijai trumpu laikotarpiu, todél gali daryti
poveiki trumpo laikotarpio infliacijos lukes¢iams, ilgesnio laikotarpio infliacijos lukes¢iai turéty
rodyti, kokiu mastu ekonomikos dalyviai tikisi, kad ECB ivykdys savo kainy stabilumo tiksla.
Patikima pinigy politika padés susieti ilgesnio laikotarpio infliacijos lukescius su Siuo tikslu.
Siame intarpe apzvelgti ilgesnio laikotarpio infliacijos likes¢iy vertinimo rodikliai, kuriuos
galima naudoti vertinant pinigy politikos patikimuma euro zonoje, ir §iy rodikliy poky¢iai nuo
2001 m.

Ilgesnio laikotarpio infliacijos liikes¢iy vertinimo rodikliai

Informacija apie euro zonos ekonomikos dalyviy ilgesnio laikotarpio infliacijos lukescius
gaunama naudojant dviejy tipy rodiklius: pagristus apklausomis ir finansy rinkomis. Jie skiriasi
pagal vertinamo rodiklio rasj (tiesioginis arba netiesioginis), ekonomikos dalyviy kategorija ir
ju aprépiama laikotarpi'. Siuo metu skelbiama triju $altiniy apklausos informacija apie ilgo
laikotarpio infliacijos lukesCius euro zonoje (zr. A pav.). Pirma, ECB Profesionaliy
prognozuotojuy apklausoje (PPA) nuo 2001 m. kas ketvirtj pateikiamos finansy ir ne finansy
istaigy specialisty infliacijos prognozés penkeriems ateinantiems metams®. Antra, Consensus
Economics skelbia ilgalaikes prognozes (6—10 ateinanc¢iy mety). Jas du kartus per metus apie
euro zonos vartojimo kainas pateikia banky ir kity finansy istaigy ekspertai. Pagaliau Euro
zonos barometras kas ketvirti pateikia infliacijos prognozes ne maziau kaip ketveriems metams.

1 Placiau zr. 2006 m. liepos mén. ECB ménesinio biuletenio straipsnj ,,Measures of inflation expectations in the euro area®.
2 1999 m. ir 2000 m. skelbti tik metiniai ilgesnio laikotarpio infliacijos lukesciai.
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Ilgesnio laikotarpio infliacijos lukesciai taip  BLNENAATTLR AL CERIEC RGN TEITH
pat gali buti pagristi finansy rinkos
priemonémis. Informacija apie finansy rinkos
dalyviy vidutinius infliacijos lukescius

likes¢iy matai

(vidutiniai metiniai poky¢iai, procentais)

®  Consensus Economics — 610 m. { priekj

likusiam obligacijos terminui galima gauti ©  ECB Survey of Professional Forecasters (SPF)—
. . T . .. 5 m. i prieki
ka¥p .sklrtuma(' tarp. tlplges obhgacuos i« Eurw Zone Barometer — 4 m. i prieki
pajamingumo 1r tokio paties termino su = 5 m. i§ankstiniy sandoriy numatoma infliacija
2 o 99 . . .. . . kompensuojanti norma 5 m.  prieki
mﬂlaClJa susietos ObllgaCIJOS pajamingumo. «e+e+ 10 m. numatoma infliacija kompensuojanti norma
Sis rodiklis bendrai vadinamas numatoma ;g 28
infliacija kompensuojancia norma. Kitas 26 26
ilgesnio laikotarpio infliacijos lukesciy ’ ,\/\ |
vertinimo rodiklis, pagristas finansy rinkomis, >4 \\ 2
. 0 oW 0 o o 00 o -, N |
gali 1F)utl 1s.vestas.1s. su 1nﬂ1ac1lja s.ustq 2.2 BRI o0, AV
panasiy terminy apsikeitimo sandoriy. Visy Siu 2.0 A N A N SO 20
finansy rinkos rodikliu pranaSumas — jie — |e . j.i¢ 2 vi202an0tnnenn? s
g g g c 0.8 G R R S e ) A :
egzistuoja realiu laiku {vairiems galimiems SR
laikotarpiams. Taciau apskritai jie néra 19 1,6
tiesioginiai infliacijos lukesCiy vertinimo 14 14

B . . . . “2001 2002 T 2003 2004 2005 2006 2007
rodikliai, nes jtraukia paprastai nedidele

rizikos premija( (bﬁtent inﬂiacijos rizikos Saltiniai: Consensus Economics, Euro Zone Barometer, ECB,
L T .. . . . Reuters ir ECB apskai¢iavimai.

premija ir likvidumo premija) ir kartais gali Pastabos: 10 m. numatoma infliacija kompensuojanti norma

mer oty g g 4 g8 g g g iSvesta i§ 2012 m. termino obligacijy iki 2005 m. kovo mén. ir

buti 1.Skralpytl del t.CC}.IIIIIIIUC rinkos V.ClkS.Illllc. i§ 2015 m. termino obligacijy vélesniam laikotarpiui. Véliausia

Nepalsant to, palyg1nt1 su apklausomls, rinka Consensus Economics apzvalga apima 2012-2016 m., o
8 a8 SR . - . . .o veliausios SPF ir Euro Zone Barometer apklausos — 2011 m.

pagristi rodikliai labiau siejami su faktiniu

ekonominiu elgesiu. Apskritai, kadangi

skelbiami tik negalutiniai ilgesnio laikotarpio infliacijos lukesciy rodikliai, pageidautina analiz¢

pagristi $iy vertinimo rodikliy deriniu, sulyginti i§ {vairiy $altiniy gaunama informacija.

Ilgesnio laikotarpio infliacijos liikes¢iy raida nuo 2001 m.

A pav. pavaizduoti minéti ilgesnio laikotarpio infliacijos lukes€iy vertinimo rodikliai.
Nepriklausomai nuo skirtingy laikotarpiy i$ vertinimo rodikliy matyti santykinai panasus
vaizdas. Ilgesnio laikotarpio vidutiniy infliacijos lukesc¢iy apklausy rodikliai rodo ypac dideli
stabiluma, kurio lygis yra mazesnis, bet artimas 2%. Numatoma infliacija kompensuojanti norma
labiau kito, jos lygis buvo daugiau kaip 2%, taciau tai gali buiti susij¢ su tuo, kad $is lygis rodo
ne tik infliacijos perspektyvas, bet ir teigiama nors ir kintamo laiko infliacijos rizikos premija.

Vidutiniy infliacijos lukesc¢iy apklausomis pagristy rodikliy stabilumas yra stulbinantis. Taciau
tai slepia atskiry prognoziy reguliarius patikslinimus, kurie vienas kita atsveria. Pavyzdziui,
kaip pavaizduota B pav., PPA rezultatai rodo nuosekly daznumo skirstinio poslinki nuo 2001
m., lémusi maZesni standartinj nuokrypi tarp atskiry atsakymuy ir didesng¢ dali respondenty, savo
ilgesnio laikotarpio infliacijos lakescius ivertinusius 1,9% ir 2,0%. Kartu nuo 2001 m.
respondenty, kurie tikisi 1,6% arba mazesnés infliacijos, dalis sumazéjo.

Centrinio banko pajégumas stabilizuoti infliacijos likescius gali biiti vertinamas pagal tai, kokiu
mastu ilgo laikotarpio infliacijos lukesciai reaguoja i labai trumpo laikotarpio infliacijos
lukesc¢iy pokycius. C pav. pavaizduoti trumpo laikotarpio (vieny ateinanc¢iy mety) ir ilgesnio
laikotarpio (penkeriy ateinanciy mety) infliacijos lukesciu tarp dvieju apklausy etapy atskiri
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B pav. Infliacijos likesciy 5 m. j priekj daznio C pav. SarySis tarp trumpalaikiy ir ilgesnés

pasiskirstymas tarp SPF respondenty trukmés infliacijos likesciy pokyciy pagal
(2001-2006 m.) SPF (2001-2006 m.)

(procentiniais punktais)

2001 e 2004
w2002 s 2005
= 2003 mamm 2006

x asis: trumpalaikiy infliacijos likes¢iy (1 m. { priekj) pokytis

x asis: ilgesnés trukmés infliacija; metinis pokytis, procentais S X e .
8 I pokyts, p y asis: ilgesnés trukmeés infliacijos likes¢iy pokytis

y asis: respondentai, procentais

40 40 L5 L5
35 35
. 1,0 . 1,0
&) H 30 o |
H 0,5 0,5
25 25 erodteet .°
20 - 20 T EEEUUTE y$ X% % £F X3 ¥ TOE SN 0.0
£ ’ * * * ‘ : < : * * ’
15 I 15 otee?? 2 sd¥ 00
-0.5 .3 3 0,5
10 b 10
s Ml gf | | I e 5 -1,0 S -1,0
0 ij”gl,_r H lléll‘ l"El.l 0 1,51 L ! | ! ! 15
<15 1,6 17 18 9 20 21 22 2>23 -1,5 -1,0 -0,5 0,0 0,5 1,0 1,5
Saltinis: ECB. Saltinis: ECB.

patikslinimai, kaip pateikia PPA dalyviai. Jame parodyta, kad i$ tiesy yra mazai sasaju tarp
trumpalaikés infliacijos prognoziy pokyciy ir ilgalaikiy likes¢iy pokycCiy. Nepaisant
trumpalaikiy kainas didinanciy Soku (pvz., pakilusiy naftos kainy, su orais ir maisto produktais
susijusiy Soky, nenumatyty administruojamyjy kainy ir netiesioginiy mokesciy padidinimy) ir
specialisty (prognoziy sudarinétojy) pateikiamy nuolat tendencingai nuosaikesniy trumpo
laikotarpio infliacijos lukesciy, neatrodo, kad ilgesnio laikotarpio infliacijos likes¢iams tai
daryty poveikj. Ilgesnio laikotarpio infliacijos lukescCiy atsparumas rodo, kad ekonomikos
dalyviai mano, jog ECB uztikrins, kad trumpo laikotarpio Sokai nedarys jtakos kainy raidai
vidutiniu ir ilgu laikotarpiais.

Tikimybés skirstinio pokyciai kaip

numatomos kainy stabilumui kylan&ios D pav. Numatoma infliacija kompensuojanti norma ir

tikimybé, kad infliacija, apskaiciuota SVKI pagrindu,

rizikos rodiklis 5 m. j priekj gali bati lygi arba didesné kaip 2%
(metiniai poky¢iai, procentais)

PPA dalyviu buvo paprasyta nusakyti ir savo —— 10 m. numatoma infliacija kompensuojanti norma

prognoziu tikimybés skirstini. ISreikstas 'Eisli(iirlleylljzjrl?afi)inﬂiacijﬁ m.  prieki bus lygi arba

didesné kaip 2%, pagal SPF (skal¢ desin¢je)
2,5 50

procentais, Sis skirstinys teikia informacija

apie busimo rezultato tikimybe tam tikrame

intervale. Suvestiniu lygiu tai padeda ;3 . 47
nustatyti, kaip apskritai apklausy respondentai /\A\n /\\/.
vertina rizika, kad faktinis rezultatas bus 21 A Vi | \/}‘/ “
didesnis arba mazesnis uz faktines svyravimo 1,9 l-‘: Wk ;' KN bAd 41
ribas. Atsizvelgiant i kiekybing ECB kainy - \\/ \/ .
stabilumo tikslo apibrézti, tikimybé, kad, kaip Tl S v

prognozuoja PPA, ilgesnio laikotarpio 15[ % 35
infliacija bus 2% arba didesné, gali buti 3l | | | | | Llfs,
panaudota kaip tolesnis rodiklis nustatant, kaip 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

kainy stabilumo rizikas vertina apklausos  S$altiniai: ECB, Reuters ir ECB apskaiciavimai.

. . = o Pastaba: 10 m. numatoma infliacija kompensuojanti norma
respondentai. Su PPA dalyviy lukesCiais (00" 2012 m. termino obligacijy iki 2005 m. kovo men. ir

Siej ama tlklmybe, kad ilgesnio laikotarpio i§ 2015 m. termino obligacijy vélesniam laikotarpiui.
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(penkeriy mety) infliacija gali biiti 2% arba didesné, nuosekliai padidéjo nuo mazdaug 35%
(2001 m.) iki mazdaug 40% (2003 m.). Pastaraisiais metais ji truputi stabilizavosi ir svyruoja
nuo 40% iki 45%. Kadangi PPA ilgesnio laikotarpio infliacijos likes¢iu vidurkis nuo 2002 m.
nepakito ir yra 1,9%, atrodo, kad tikimybés pokyciai rodo apklausos respondenty rizikos
vertinimo pokycius. Tai matyti ir i§ D pav. Jame pavaizduota sasaja tarp tikimybés, kad
ateinanciais penkeriais metais infliacija bus 2% arba didesné ir numatomos 10 m. infliacija
kompensuojancios normos, i kurias jtraukta infliacijos rizikos premija.

IsSvada

Apskritai analizéje, pagristoje i§ jvairiy Saltiniy gaunamos informacijos apie {vairius ilgesnio
laikotarpio infliacijos lukes¢iy vertinimo rodiklius sulyginimu, parodoma, kad, nepaisant dél
pastarojo meto Soky didéjancios faktinés infliacijos ir trumpo laikotarpio infliacijos lukesciy,
ilgesnio laikotarpio infliacijos lukesc¢iai rodo reik§minga atsparuma ir tebéra i§ esmés stabiliai
susij¢ su lygiais, kurie atitinka ECB tiksla palaikyti infliacija truputi mazesng kaip 2%. Taciau
néra pagrindo nusiraminti, nes ilgesnio laikotarpio infliacijos rizika, kuri buvo vertinama 2%
arba daugiau, laikui bégant padidéjo. Nors biitina atidziai stebéti pinigy politika, apskritai
ilgesnio laikotarpio infliacijos lukesciai visgi patvirtina nuomong, kad ECB pinigy politika
ekonomikos dalyviai euro zonoje vertina kaip patikima.

NETIESIOGINIS POVEIKIS VELESNIUOSE GAMYBOS kilusiy zaliavy kainy, nejskaitant energijos, taip
PROCESO ETAPUOSE BUVO NEDIDELIS pat mazéjusiy naftos kainy ir brangusio euro
Bendras metinis gamintoju kainy indekso, JAV dolerio atzvilgiu.

nejskaitant statybos, augimo tempas euro zonoje
padidéjo vidutiniskai nuo 4,1% (2005 m.) iki
5,1% (2006 m.) (zr. 25 pav.). Nors §{ padidéjima RSN Skl R LI TR LT
daugiausia 1émé energijos kainos, 2006 m.
gamintojy kainy, neiskaitant statybos ir
energijos, metinis didéjimo tempas irgi spartéjo,

pasiskirstymas

(metiniai poky¢iai, procentais; ménesiniai duomenys)

— cnergija (skalé kairéje)

rodydamas dldell ialiavq kainq, neiskaitant ----- pramoné, nejskaitant statybos (skalé desingje)
.. . . e . . = = = tarpinio vartojimo prekes (skalé desingje)

energijos, Sandlmq 1r padldejusm naftos kalnl{ investicinés prekes (skalé desingje)

netiesioginj poveiki. o vartojimo prekés (skalé desingje)

24 12

2006 m. pirmaji pusmetj tarpinio vartojimo 20 10
prekiy kainy metinis augimo tempas [\/\
reik§mingai padidéjo nuo 1,9% (2005 m. '© / \ 8
gruodzio mén.) iki 6,4% (2006 m. rugpjucio 12 [ seyT=| 6
mén.). Tai buvo didZiausias per deSimt mety ) | 3v LT \ ,
stebétas padidéjimo tempas, kuri daugiausia ﬂ f; A 5 '.'

lémé kylagcms pramones‘zahavg, pirmiausia 4 AN 2, {\ A "'v-/"}i—iéi’"’"' 2
metalo, kainos. Be to, zaliavy kainy didéjimo o LI'E Ty T 0

P .. . . “ . T & >
netiesioginis poveikis, nors ir mazesniu mastu, %
. . . . . =

daré jtaka tarpinio vartojimo kainas 41N 2
didinan¢iam spaudimui. Ir 2006 m. antraji 3 4
pusmeti tarpinio vartojimo prekiy kainy

- S e . 12 ] 6
didé¢jimas tebebuvo didelis. Taciau jy 20027 " 20037 T 2004 2005 | 2006

trumpalaiké dinamika mety pabaigoje tapo
nuosaikesné, tikriausiai dél truputi maziau
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2 lentelé Darbo sanaudy rodikliai

(metiniai poky¢iai, procentais)

2004 2005 2006 2005 2006 2006 2006 2006
1V ketv. I ketv. Il ketv.  III ketv. IV ketv.
Sutartas darbo uzmokestis 2,1 2,1 2,2 2,0 2,1 2,4 2,0 2,4
Bendros valandinés darbo sanaudos 2,4 2,4 . 2,4 2,3 2,4 2,0
Atlygis vienam darbuotojui 2,1 1,6 . 1,9 2,1 2,3 2,0
Palyginimui
Darbo nasumas 1,0 0,7 . 1,0 1,2 1,5 1,2
Vienetinés darbo sanaudos 1,1 0,9 . 0,9 0,8 0,8 0,8
Saltiniai: Eurostat, nacionaliniai duomenys ir ECB apskai¢iavimai.
Pastaba: i sutarto darbo uzmokes¢io duomenis nejtraukta Slovénija.
Vélesniuose gamybos proceso etapuose Kadangi per ta pati laikotarpi bendros
gamintojy kainy didé¢jimas buvo labiau valandinés darbo sanaudos gana pastoviai
prislopintas, nors metinis investiciniy ir didéjo, spartéjantis atlygio vienam darbuotojui

vartojimo prekiy kainy didéjimo tempas nuo
2005 m. vidurio toliau spartéjo. Sie poky¢iai i§
esmés rodé netiesiogini ankstesnio Zzaliavy
kainy padidéjimo poveiki. Kalbant apie
vartojimo prekes, galima stebéti tam tikra kainy
augimo sumazéjima po rugpjicio mén. dél
bendro dviejuy specialiy veiksniy poveikio,
susijusio su tabako ir sveikatos priezitiros
kainomis. Neiskaitant $iy veiksniy poveikio,
vyraujancios tendencijos rod¢, kad imonés buvo
i§ dalies pajégios perkelti didesnes zaliavy
sanaudas vartotojams.

Apskritai iki 2006 m. pabaigos ankstesnio
zaliavy  kainy  padidéjimo  perkélimas
gamintojams  buvo  nedidelis,  galbut
su$velnintas po rugpjic¢io mén. mazéjusiy
naftos kainy ir ketvirtajj ketvirt{ brangusio euro.
Mazas darbo sanaudy spaudimas taip pat galéjo
turéti reikSmés slopinant iSorés kainy spaudimo
poveiki. Nepaisant to, toliau kyla infliacijos
didéjimo rizika, kad didesnés su darbo
uzmokesc¢iu nesusijusios zaliavy sanaudos kai
kuriuose sektoriuose bus perkeltos vartotojams,
jei bendroviy kainy nustatymo galia stiprés
kartu su  geréjanCiomis ekonominémis
perspektyvomis.

DARBO SANAUDY POKYCIAI TEBEBUVO NEDIDELI

2005 m. ir 2006 m. atlygio vienam darbuotojui
metinis did¢jimo tempas buvo truputi
spartesnis. Per 2006 m. pirmus tris ketvircius jis
vidutiniskai padidéjo 2,1%, o 2005 m. buvo
vidutiniskai mazesnis — 1,6% (zr. 2 lentelg).

didéjimo tempas grei¢iausiai rodé vieno
darbuotojo dirbty valandy skaic¢iaus didéjima ir
nuosekliai aktyvéjancia ekonoming veikla".
2006 m. tie patys pokycCiai buvo stebimi
sektoriy lygiu, tik pramonés sektoriuose atlygis
vienam darbuotojui didéjo truputj dinamiskiau
ir nepastoviau, palyginti su paslaugy sektoriumi
(zr. 26 pav.). Tokie vieno darbuotojo dirbty
valandy skaic¢iaus svyravimai taip pat daré
didinanti poveiki vieno darbuotojo darbo
naSumui ir rodé, kad vienetiniy darbo sanaudu
poky¢iy atzvilgiu jie yra neutraliis.

Apskritai skelbiami darbo sanaudy rodikliai
patvirtino nuomong, kad 2006 m. darbo
uzmokescio pokyc¢iai ir toliau buvo nedideli,
nors atskirose Salyse padétis buvo labai
nevienoda. Antraji ketvirtj stebétas didéjes Siu
rodikliy augimo tempas dél vienkartiniy
mokéjimy kai kuriose Salyse buvo laikino
pobtidzio. 2006 m. sutartas darbo uzmokestis
augo, nepaisant kintamumo, nedaug -
vidutiniskai 2,2% (2005 m. — 2,1%).

Per 2006 m. pirmus tris ketvirc¢ius vienetiniy
darbo sanaudy metinis augimo tempas ir toliau
buvo pastovus — 0,8%, t. y. mazesnis negu 2005
m. ir ankstesniais metais. Apskritai darbo
sanaudos tebedaré jtaka ribotam vidaus
infliaciniam spaudimui euro zonoje. Taigi 2006

13 Zr. 2006 m. rugséjo mén. ECB ménesinio biuletenio intarpa
,Bendro dirbty valandy skaiciaus raida euro zonoje pastaruoju

metu®.
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26 pav. Atlygis vienam darbuotojui pagal

sektorius

27 pav. Gyvenamosios paskirties turto kainy
raida euro zonoje

(metiniai poky¢iai, procentais; ketvirtiniai duomenys)

= pramon¢, nejskaitant statybos

----- statyba
= = = paslaugos
5 5
4 = 4
3 =14 3
DS .l \
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Saltiniai: Eurostat ir ECB apskaitiavimai.

m. didé¢jantis ekonominés veiklos aktyvumas ir
geréjancios darbo rinkos salygos nevirto
spaudimu darbo uzmokesciui. Tai tikriausiai
rodé tam tikry veiksniy (perkélimo pavojus
aStrios pasaulinés konkurencijos salygomis,
ypac apdirbamosios pramonés sektoriuje, aiSkus
supratimas apie batinybe palaikyti iSlaidy
konkurencinguma) poveiki deryby dél darbo
uzmokescio rezultatui. [takos turéjo ir Kkiti
veiksniai, pavyzdziui, infliacijos lakes¢iy dél
patikimos pinigy politikos teigiamas poveikis,
maziau darbuotojy jtraukiancios profesinés
sajungos ir didesné dalis ne visos darbo dienos
ir trumpalaikiy darbo sutar¢iy. Su tuo susijusios
darbo rinkos reformos taip pat galéjo turéti
itakos tolesniam darbo sanaudy mazéjimui.

2006 m. létai kylantis darbo uzmokestis ir
didéjantis ekonominés veiklos aktyvumas daré
itaka pelno pokyc¢iams euro zonoje. Bendro
pelno rodiklis, kuris apskai¢iuojamas kaip BVP
defliatoriaus ir vienetiniy darbo sanaudy

ECB
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(metiniai poky¢iai, procentais; metiniai duomenys)
= gyvenamosios paskirties turto kainos

10 10

V

1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006
Saltinis: ECB  apskaitiavimai, nesuderintais
nacionaliniais duomenimis.

Pastaba: pateikti 2006 m. pirmojo pusme¢io duomenys.

pagristi

skirtumas, rodé¢ toliau sparciai did¢jusi pelna iki
2006 m. tre¢iojo ketvircio.

GYVENAMOSIOS PASKIRTIES TURTO KAINY POKYCIAI
TAPO TRUPUT] NUOSAIKESNI

Euro zonos gyvenamosios paskirties turto
kainy, kurios nejtraukiamos apskaiciuojant
SVKI, pokyciai 2006 m. ir toliau nuosaikiai
mazéjo (zr. 27 pav.). Remiantis paskelbta
informacija, apskaiciuota, kad 2006 m. pirmaji
pusmeti metinis didéjimo tempas sulétéjo iki
6,8% (2005 m. antraji pusmeti buvo 7,3%, o
pirmaji — 8%). Saliy lygiu galima stebéti truputj
létéjancia gyvenamosios paskirties turto kainy
raida Belgijoje, Ispanijoje, Pranctzijoje ir
Italijoje. Kitose euro zonos Salyse Sie augimo
tempai tebebuvo i§ esmés pastovis, iSskyrus
Airija, kur jie reik§mingai padidéjo. Skelbiama
informacija rodo, kad 2006 m. gyvenamosios
paskirties turto kainy raida euro zonoje buvo
labai nevienoda. Ypa¢ dideli skirtumai
pastebimi tarp uzsitgsusio biisto rinkos



vangumo Vokietijoje ir poky¢iy daugumoje kity
euro zonos ekonomiky.

2.4 PRODUKCIJOS, PAKLAUSOS IR DARBO RINKOS
POKYCIAI

EKONOMIKOS AUGIMAS VEL PAGYVE]O 2006 M.

2006 m. euro zonos realiojo BVP augimas,
pakoregavus pagal darbo dieny skaiciy, labai
padidéjo ir sudaré 2,8% (2005 m. — 1,5%), t. y.
pasieke lygi, kuris vir§ijo potencialaus gamybos
apimties augimo skelbtus ivercius ir kuris buvo
didziausias nuo 2000 m. Ekonominés veiklos
aktyvumas, kuris 2005 m. antraji pusmetj
pradéjo didéti, 2006 m. pirmaji pusmeti igavo
dar didesnj tempa ir tik véliau truputi sulétéjo.
Tokie geri rezultatai buvo Siek tiek netikéti. Tai
pirmiausia rodé reik§minga verslo bei vartotoju
pasitikéjimo didéjima ir reikSminga darbo
rinkos salygu geréjima. Antrajj mety pusmetj

28 pav. Ketvircio realiojo BVP kaitos veiksniai

reik§mingai mazéjo nepalankiy praeities Soky,
ypac naftos kainy padidéjimy poveikis.

I§ tiesy euro zonos eckonomika vél pagyvéjo
2006 m. po uzsitgsusio mazo augimo
laikotarpio, prasidéjusio 2001 m. Nepaisant
spar¢ios  pasaulio ekonomikos  plétros,
nuviliantis aktyvumo tempas prie§ 2006 m.
buvo susij¢s su keliais veiksniais, ypac
atsparumo jvairiems Sokams trikumu, iskaitant
sparciai kylancias naftos kainas. Tuo laikotarpiu
vangi vidaus paklausa taip pat galé¢jo rodyti
privataus sektoriaus netikruma dél savo blisimy
pajamuy. Paskutinis cikliSkas nuosmukis, kuris
prasidéjo 2001 m., buvo susijgs ir su staigia
finansinio  turto kainy korekcija  bei
neatidéliotinu korporaciju poreikiu
restruktiirizuoti savo balansus, o tai apribojo
investicijas ir darbo viety kiirima. Kadangi,
restruktiirizuojant balansa, buvo pasiekta
reik§minga pazanga imoniy lygiu ir padidéjo
verslo pasitikéjimas, nuolat esant palankioms

29 pav. Pasitikéjimo rodikliai

(ketvir¢io kaitos veiksniai,
sezoniskumo pakoreguota)

procentiniais punktais; dél

= realusis BVP D)
mumm galuting vidaus paklausa
grynasis eksportas

1,0 1,0

0,5

0,0

-0,5

W) |
2002 2003 2004 2005 = 2006

Saltiniai: Eurostat ir ECB apskaitiavimai.
1) Poky¢iai procentais, palyginti su ankstesniu ketvir¢iu.

(balansas, procentais; dél sezoniskumo pakoreguota)

= yartotojy pasitikéjimas

----- pramongs pasitikéjimas
= = = paslaugy pasitikéjimas
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Saltinis: Europos Komisijos verslo ir vartotojy apklausos.
Pastaba: Pateikiami duomenys yra pakoreguoti pagal vidurkj.

ECB
Mety ataskaita ‘
2006



3 lentelé Realiojo BVP augimo sudedamosios dalys

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

Metinis tempas !

Ketvirtio tempas?

2004 2005 2006 & 2005 2006 2006 2006 2006 | 2005 2006 2006 2006 2006
IV ketv.  Tketv. Ilketv. IIIketv. IV ketv. |IV ketv. Iketv. IIketv. III ketv. IV ketv.

Realusis bendrasis vidaus

produktas 1,8 1,5 2,8 1,8 2,2 2.8 2,7 33 0,3 0.8 1,0 0,6 0,9

is jo:

Vidaus paklausa? 1,6 1.8 2,5 2,0 2,2 2,5 2,8 2,3 0,6 0,5 0,9 0,7 0,1
Privatus vartojimas 1,4 1,5 1,8 1,2 1,8 1,7 1,7 2,1 0,1 0,6 0,3 0,7 0,5
Valdzios sektoriaus vartojimas 1,4 1,4 2,3 1,6 2,5 2,0 2,1 2,5 0,1 1,4 0,0 0,6 0,5
Bendrojo pagrindinio kapitalo
formavimas 1,7 2,7 43 32 3,6 4,7 4,0 4.8 0,4 0.8 2,1 0,6 1,2
Atsargy pasikeitimas ¥ 0,2 0,0 0,0 0,3 -0,1 0,2 0,5 -0,5 0,5 -0,3 0,3 0,0 -0,5

Grynasis eksportas 0,2 -0,2 0,3 -0,1 0,0 0,3 0,0 1,1 -0,3 0,3 0,0 -0,1 0,8
Eksportas® 6,4 45 8,1 4,8 8,4 7,5 6,7 9,8 0,7 3,1 0,9 1,8 3,7
Importas 6,3 5,4 7,5 5.4 8.8 6,9 7,0 73 1,5 2,3 0,8 2,2 1,9

Realioji bendroji pridétine verté

is jos:

Pramong, nejskaitant statybos 1,5 1,7 4,0 2,9 3,5 4,1 43 42 0,5 1,3 1,4 1,0 0,4
Statyba 1,5 1,1 3,7 2,1 2,4 3,5 4,1 4,8 09 -03 2.4 1,1 1,5
Tik su rinka susijusios

paslaugos ® 1,9 2,0 2,9 2,0 2,2 3,0 2,9 3.4 0,3 1,0 1,2 0,5 0,8

Saltiniai: Eurostat ir ECB apskaiGiavimai.

Pastaba: pateikiami duomenys yra pakoreguoti dél sezoniskumo ir i§ dalies dél darbo dieny, nes ne visos euro zonos valstybés pateikia
ketvirting nacionalinés saskaitos eilutg, pakoreguota del darbo dieny skaiciaus.
1) Pokytis procentais, palyginti su atitinkamu ankstesniy mety laikotarpiu.

2) Pokytis procentais, palyginti su ankstesniu ketvir¢iu.
3) Itaka realiojo BVP augimui; procentiniais punktais.
4) Iskaitant vertybiy isigijima atémus netekima.

5) Prekiy ir paslauguy, iskaitant ir tarpvalstybing prekyba euro zonoje, eksportas ir importas. Kadangi euro zonos prekybos neatsveria
nacionalinése saskaitose naudojami importo ir eksporto skai¢iai, Sie duomenys nevisiskai atitinka mokejimy balanso duomenis.
6) Iskaitant prekyba, transporta, remonta, vieSbudius ir restoranus, rysius, finansus, verslo paslaugas, nekilnojamojo turto ir nuomos

paslaugas.

finansavimo salygoms, didéjo investicijos ir
mazesniu mastu — darbo jégos paklausa, o dél
to sparciai didéjo vidaus paklausa 2006 m. O
stabilus pasaulinis augimas skatino eksporta.
Taciau iSorés sektoriaus jtaka ekonominiam
augimui (Zr. 28 pav.) i§ esmés buvo neutrali,
daugiausia dél labiau augancios vidaus
ekonomikos, kuri didino importa i§ likusio
pasaulio.

Kalbant apie vidaus augimo sudedamasias dalis,
2006 m. bendrosios investicijos vél didéjo
sparciau ir pasieké auksc¢iausia lygi nuo 2000
m. — 4,3%, 2005 m. buvo 2,7% (zr. 3 lentelg).
Jos ypac sparciai didéjo statybos sektoriuje,
nors augo ir ne statybos sektoriuje. Investicijy
augimui, paskatintam palankiy iSorés veiksniy,
teigiama reik§me turéjo didelis ir toliau sparciai
didéjantis  pelnas, palanki  paklausos
perspektyva ir mazos iSorés finansavimo

ECB
Mety ataskaita
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sanaudos. Be to, sparciai didéjo statybos —
bisto, o ypac kitos statybos — investicijos.

Privataus vartojimo augimas padidéjo nuo 1,5%
(2005 m.) iki 1,8% (2006 m.). Reik§mingai
pageréjusio vartotojy pasitikéjimo salygomis
2006 m. truputi padidé¢jusioms namy iSlaidoms
teigiama poveikj tikriausiai turéjo didéjancios
realiosios disponuojamosios pajamos. 2006 m.
realiosios pajamos daugiausia padidéjo dél
sparc¢iai augancio uzimtumo bei didéjanciy
nedarbo pajamu. Jos ir toliau didéjo nepaisant

neigiamo padidéjusiy energijos sanaudy
poveikio namy ukiy perkamajai galiai.
Palyginimui,  realusis  atlygis  vienam

darbuotojui kilo labai mazai. Siy poveikiy
nekompensavo didesnés namy tGkiy santaupos.
Teigiama poveiki santaupy kiekiui, kuri
auganciy pajamy ir didéjanciy visy terminy
palikany normuy salygomis daro vartojima
glodinanti elgsena, daugiau negu atsvéré



mazéjantis taupymas atsargumo tikslais. Tai
lémé darbo rinkos raida ir galbiit namy tkiy
grynojo turto pokyciai.

Kalbant apie sektorius, 2006 m. vis aktyvesné
veikla buvo ryskiausia pramonés, nejiskaitant
statybos, sektoriuje, o pridétiné verté rinkos
paslaugy sektoriuje didéjo lé¢iau. Sie poky¢iai
atitinka reik§minga pramonés pasitikéjimo
didéjima, fiksuojama nuo 2005 m. antrojo

pusmecio, o paslaugy pasitikéjimo didéjimas
nebuvo toks pastebimas (zr. 29 pav.).

Ivairiis sklaidos rodikliai rodo, kad 2006 m.
truputi sumazéjo realiojo BVP didéjimo tempy
skirtumai tarp euro zonos Saliy (zr. 4 intarpa).
Palyginti su ankstesniais metais, 2006 m.
vidutinis metinis realiojo BVP didé¢jimo tempas
daugumoje euro zonos Saliy spartéjo, o kitose
Salyse buvo stabilus.

EURO ZONOS §ALIU GAMYBOS APIM(VZIU AUGIMO SKIRTUMAI

Bet kurioje pinigy sajungoje egzistuoja jos nariy ekonominés raidos skirtumai. Siame intarpe
trumpai apzvelgiami euro zonos Saliy gamybos apimciy didéjimo skirtumai ir kaip laikui bégant
jie kito. Be to, paminéti keli §iuos veiksnius lemiantys skirtumai, aptariama jy reik§me politikai.

Realiojo BVP didéjimo tempo euro zonos Salyse sklaida, apskaiciuota pagal nesvertinj vidutini
standartini nuokrypi, svyravo apie 2 procentinius punktus ir apskritai per pra¢jusius 35 metus
nerodé¢ jokios aiskios maze¢jimo arba didéjimo tendencijos (zr. pav.). Tas pats pasakytina ir apie
gamybos apimties did¢jimo sverting sklaida, nors vidutinis standartinis nuokrypis Siuo atveju
svyravo apie 1 procentini punkta. Tac¢iau nuo EPS treciojo etapo pradzios 1999 m. nesvertiné
sklaida tarp euro zonos Saliy sumazejo, o svertiné sklaida i§ esmés buvo pastovi. Skirtumai tarp
Siy dviejy matavimo priemoniy rodo, kad kai
kuriose mazesnése euro zonos ekonomikose
realiojo BVP didéjimo tempas nuo 1999 m.
artéja prie euro zonos vidurkio.

Realiojo BVP augimo dispersija tarp euro

zonos Saliy

(procentiniais punktais)
Pastaraisiais metais kai kuriose euro zonos
Salyse realiojo BVP augimas nuolat buvo tai
didesnis, tai mazesnis uz euro zonos vidurkj. 5,0 5,0
Ypa¢  Graikijoje, Ispanijoje, Airijoje,
Liuksemburge ir Suomijoje gamybos apimties

— nesvertinis standartinis nuokrypis
<+ e+« svertinis standartinis nuokrypis

4,0 4,0

augimas nuo praéjusio amziaus paskutinio 3.0 A 3,0
desimtmecio vidurio kiekvienais metais virsijo 2o A 0
euro zonos vidurkj. PrieSingai, Vokietijoje ir ’ \,\/ V\/\ !
Italijoje nuo praéjusio amziaus paskutinio 1,0 B T

desimtmecio vidurio iki 2005 m. realusis BVP
C e s . . . & 0,0 e 0,0
didéjo léciau uz euro zonos vidurki. Sie T S N

nuolatiniai skirtumai rodo, kad realiojo BVP
augimo tempu sklaida euro zonos Salyse
daugiausia susijusi su strukttriniais augimo
skirtumais, mazesniu mastu — cikliniais'.

Saltinis: Europos Komisija.

Pastabos: Vokietijos duomenys iki 1991 m. yra Vakary
Vokietijos. 2006 m. duomenys yra Europos Komisijos jverciai.
| euro zona nejtraukta Slovénija.

1 Placiau zr. 2005 m. spalio mén. ECB ménesinio biuletenio intarpa ,,Output growth differentials within the euro area: are they cyclical

or trend-driven?*
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Kai kurie gamybos augimo rezultaty skirtumai euro zonos Salyse yra nattiralts ir pageidaujami.
Taip biuina tada, kai, pavyzdziui, tokie skirtumai rodo mazesnes pajamas gaunanciy Saliy
atotrukio mazinimo rezultatus arba skirtingas demografines tendencijas. Be to, gali egzistuoti
laikini skirtumai tarp Saliy gamybos apimties didéjimo tempy, pavyzdziui, dél pinigy sajungoje
po Soko vykstancio korekcijos proceso. Taciau gamybos apimties didéjimo tempy nuolatiniai
skirtumai taip pat gali rodyti ir netinkamas nacionalines ekonomines politikas, struktarinj
neefektyvuma ir nelankstuma arba korekcijos mechanizmo sutrikimg kai kuriose Salyse arba
tarp ju pasireiskianciais didéjanciais vidaus nesubalansuotumais ir skirtingomis
konkurencingumo raidomis.

Bendroji pinigy politika negali daryti jtakos gamybos apimties didéjimo skirtumams euro zonos
Salyse. Leta gamybos augima galima paspartinti teisingai formuojant nacionalines politikas,
skirtas fiskaliniams ir struktiiriniams reikalams reguliuoti. Formuojant tokias politikas,
daugiausia démesio turi biti skiriama nacionaliniy ekonomiky gebéjimui susireguliuoti po Soky
Salyse, kuriy augimas létesnis, didesniam darbo nasumo ir darbo jégos panaudojimo lygiui
skatinti ir tolesniam bendrosios rinkos stiprinimui, kartu palaikyti stabilias makroekonomines
salygas.

TOLIAU GEREJANTI DARBO RINKOS PADETIS

2006 m. curo zonos darbo rinkos salygos
reik§mingai pageréjo, ketvirtinis uzimtumo
did¢jimo tempas buvo 0,3-0,5% (zr. 4 lentelg),
o uzimtumo lygis padidéjo daugiau kaip dviem
milijonais. Si raida, atrodo, atitinka ekonominio
augimo tendencijas, nuosaiky realiyju darbo
sanaudy dydi ir galima dabartiniy darbo rinkos
politikos priemoniy, skirty i§plésti galimybéms
dirbti ne visa darbo diena ir dirbti savarankiskai,
poveiki. Be to, kadangi pastarojo nuosmukio

4 lentelé Darbo rinkos raida

metu dalis ciklinés darbo sanaudy korekcijos
ivyko per dirbty valandy skai¢iy vienam
darbuotojui (tiek visa, tiek ne visa darbo diena
dirbanciy darbuotojy), darbo jéga taip pat didéjo
dél pastaruoju metu didéjancio dirbty valandy
skaiCiaus. Kalbant apie sektorius, uzimtumas
reikSmingai didéjo paslaugy ir statybos
sektoriuose, o pramonéje, neiskaitant statybos,
ir zemeés tikyje nustojo mazéti.

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

2004 2005 2006 | 2004 2004 2005 2005 2005 2005 2006 2006 2006 2006

Il ketv. IV ketv.  Dketv. IIketv. IIIketv. IV ketv. Iketv. IIketv. IIl ketv. IV ketv.
Darbo jéga 1,0 0,5 0,3 0,2 0,1 -0,0 -0,1 0,2 0,3 0,1 0,1
UzZimtumas 0,8 0,8 0,3 0,3 0,1 0,1 0,2 0,3 0,5 0,5 0,3
Zemés iikis ! -1,20 -14 L5 -1,1 -1.3 0,0 0,1 0,1 0,2 0,7 -1.8
Pramone¢? -0,5  -0,1 -0,0 0,1 -0 0,0 -02 0,3 0,1 0,3 0,2
— neiskaitant statybos -1,30 -13 -0,4 01 -07 -04 -0,1 -0,0 -0, 0,1  -0,0
— statyba 1,5 2,7 1,1 0,2 1,0 0,9 -03 0,9 0,6 0,7 0,9
Paslaugos?® 1,4 1,2 0,4 0,5 0,3 0,1 0,3 0,3 0,7 0,5 0,4

Nedarbo lygis ¥

I8 viso 8,8 8.6 7.8 8.8 8.8 8.8 8,7 8.4 8,4 8,2 7.8 7,7 7,5

Jaunesni kaip 25 m. 18,2 17,7 16,5 182 18,1 182 17,7 173 174 172 164 16,5 16,1

25 m. ir vyresni 7,5 7.4 6,7 7,5 7,5 7,5 7,4 7,2 7,2 7,0 6,7 6,6 6,4

Saltiniai: Eurostat ir ECB apskaiGiavimai.
1) Iskaitant zuvininkyste, medzioklg ir miskininkyste.

2) Iskaitant apdirbamaja pramoneg, statyba, kasyba, elektros, dujy ir vandens tiekima.

3) Neijskaitant kitose Salyse esanciy istaigy ir organizacijy.
4) Darbo jégos dalis procentais pagal TDO rekomendacijas.
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30 pav. Nedarbas

31 pav. Darbo nasumas

(ménesiniai duomenys; dél sezoniskumo pakoreguota)

mmmm metiniai poky¢iai, mln. (skalé kairéje) 1)
«seee %, palyginti su visa darbo jéga (skalé desingje)
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Saltinis: Eurostat.
1) Metiniai pokyciai dél sezoniskumo nekoreguoti.

2004 m. viduryje pradéj¢s mazéti nedarbo lygis
mazéjo ir 2006 m., ketvirtaji mety ketvirti
sudaré 7,5% (zr. 30 pav.). Pazymétina, kad tai
pirmas kartas, kai nuo 1993 m. pradzios buvo
pasiektas toks lygis. Nors tai aiskiai rodo ciklini
darbo rinkos salygy geréjimg 2006 m., galima
teigti, kad i§ dalies nedarbo lygio mazéjimas yra
struktirinio pobfidzio ir yra darbo rinkos
reformy kai kuriose euro zonos Salyse
rezultatas. Nepaisant to, kad kelios Salys padaré
svarbia pazanga siekdamos, jog ju darbo rinkos
buty lankstesnés, daugelyje Saliy reikia
ambicingesniy reformy.

2006 m. darbo nasumo didé¢jimo tempas visoje
eckonomikoje toliau spartéjo. Darbo nasumo
didé¢jima daugiausia skatino pramonés,
neiskaitant statybos, sektorius, o paslaugy
sektoriuje naSumas didéjo pastoviai, t. y. jis
buvo gerokai mazesnis uz naSumo didéjima
pramonés sektoriuje (31 pav.).

(metiniai poky¢iai, procentais)
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Saltinis: Eurostat.

Kylantis darbo naSumas i§ dalies buvo susijgs
su euro zonos ekonomikos cikliniu
suaktyvéjimu 2006 m. Taliau euro zonos
nasumo didéjimo tempas toliau nuvilia, o Siuos
prastus rezultatus dar lemia ir struktfriniai
veiksniai. Pra¢jusio amziaus deSimtojo
deSimtmecio viduryje pradéjusi léciau kilti
naSuma i§ dalies galéjo lemti struktiriskai
padidéjusio palyginti zemos kvalifikacijos
darbo jégos panaudojimo, vykdant darbo rinkos
reformas, laikinas poveikis. Taciau mazesnis
nasumo didéjimas euro zonoje taip pat rodo
nepakankama naujy nasSuma kelianciy
technologiju panaudojima, konkurencijos
trikuma ir griezta reglamentavima produkty
rinkose (Zr. 5 intarpa).
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EURO ZONOS DARBO NASUMO RAIDA IR STRUKTURINIY REFORMY POREIKIS

Darbo nasumo didéjimas yra svarbiausias veiksnys, lemiantis ekonominj augima ir realiyju
pajamy vienam gyventojui didéjima vidutiniu ir ilgu laikotarpiais. Tuo remiantis, Siame intarpe
apzvelgiama euro zonos darbo nasumo raida per pastaruosius penkiolika mety ir aptariamas
poreikis vykdyti tokia politika, kuri prisidéty prie vis didesnio nasumo kilimo ateityje. Kalbant
apie naSuma, omenyje turimas darbo nasumas, o jis apibréziamas kaip reali produkcija vienam
darbo sanaudy vienetui. Darbo sanaudos savo ruoztu apskai¢iuojamos dviem buidais, t. y. arba
pagal visy dirbty valandy skaiciy, arba pagal visy dirban¢iy asmeny skaiciy'.

Euro zonos nasumo raida per pastaruosius deSimt mety buvo nuvilianti. Léc¢iau kylantis euro
zonos darbo naSumas, palyginti su JAV, gali biti pastebimas nepriklausomai nuo to, ar darbo
sanaudos apskaic¢iuojamos pagal dirbty valandy ar dirban¢iy asmeny skai¢iy’. Vidutinis metinis
darbo nasumo kilimas vienai dirbtai valandai sumazéjo nuo 2,1% (1990-1995 m.) iki 1,3%
(1996-2005 m.)’. Tai i§ esmés skiriasi nuo padidéjusio JAV darbo nasumo vienai dirbtai
valandai — nuo 1,1% iki 2,4% per ta patj laikotarpi (zr. A pav.). SkaiCiuojant pagal
dirban¢iy asmeny skaiciy, euro zonos darbo nasumo kilimas sumazéjo nuo 1,7% (1990-1995
m.) iki 0,8% (1996-2005 m.), o atitinkamas rodiklis JAV padidéjo nuo 1,3% iki 2,1% (zr.
B pav.)*. Darbo nasumo kilimas (pagal dirbty valandy skaiciy ir pagal dirban¢iy asmeny skaiciy)
pasikeité, o per pastaruosius deSimt mety euro zona aplenké JAV. Nors tokiai raidai i§ dalies

1 Pazymétina, kad, nors ekonominiu pozitriu apskai¢iuojant pirmenyb¢ teiktina visy dirbty valandy skaiciui, ta¢iau vertinant dirbty
valandy skai¢iy atsiranda skai¢iavimo klaidy. Nors duomenys atskleidzia svarbig informacijq lyginant per tam tikra laikq matomas
tendencijas, jie netinka dirbty valandy skai¢iui per tam tikrus metus palyginti pagal Salis.

2 Deél vidutinikai dirbty valandy skai¢iaus tendencijos maz¢jimo euro zonos darbo na§umo kilimas paprastai yra mazesnis, jeigu jis
apskaiCiuojamas pagal dirban¢iy asmeny skaiciy.

3 Taip pat zr. 2004 m. liepos mén. ECB meénesinio biuletenio straipsnj ,,Labour productivity developments in the euro area: aggregate
trends and sectoral patterns ir 2005 m. spalio mén. ECB ménesinio biuletenio intarpa ,,Developments in euro area labour quality
and their implications for labour productivity growth.

4 Sioje analizéje panaudoti Groningeno augimo ir plétros centro (GGDC) Visos ekonomikos duomeny bazés duomenys, o duomeny
Saltini galima rasti tinklalapyje (www.ggdc.net). GGDC duomenys pagristi EBPO Saltiniais, bet jtraukti ir papildomi apskai¢iavimai
(svarbiausia, kad atsizvelgiama i kokybés koregavimo skirtumus).

A pav. Valandinio darbo nasumo augimas B pav. Darbo naSumo augimas vienam
dirbandiajam

(vidutinis metinis augimo pokytis, procentais) (vidutinis metinis augimo pokytis, procentais)

m— 990-1995 — 1990-1995

mmmm - 1996-2005 mmmmm - 1996-2005
2,5 2,5 2,5 2,5
2,0 2,0 2,0 2,0
1,5 1,5 1,5 1,5
1,0 | 10 1,0 1,0
0,5 |05 0,5 0,5
0,0 ; 0,0 0,0 ; f 0,0

Euro zona JAV Euro zona JAV

Saltiniai: Groningeno augimo ir raidos centras ir ECB Saltiniai: Groningeno augimo ir raidos centras ir ECB
apskaiCiavimai. apskaiCiavimai.
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galéjo daryti itaka cikliniai veiksniai, negalima
ignoruoti svarbaus vaidmens, kuris teko
struktirinéms tendencijoms.

Euro zonoje 1éciau kylantis darbo nasumas i§
dalies paaiskinamas didesniu darbo jégos
panaudojimu. Vienas i§ pastarosios raidos
veiksniy gali biiti susij¢s su konkreciomis kai
kuriose euro zonos Salyse ivykdytomis darbo
rinkos reformomis, pavyzdziui, mokesciy
pleiSty  sumazinimu ir  netiesioginiu
paankstinto i§¢jimo { pensija mokesciu’, taip
pat teisés akty, uztikrinan¢iy uzimtumo
apsauga, suSvelninimu (ypa¢ praéjusio
amziaus deS$imtaji deSimtmetj) ir darbo ne visa
darbo diena skatinimu. Priemonés, skirtos
uzimtumo, ypa¢ zemos kvalifikacijos
darbuotoju, motery, jauny ir seny darbuotojuy,
galimybéms padidinti, uzimtumo lygiui daré
aiskia teigiama itaka (zr. A lentelg).

A lentelé Kai kurie struktariniai rodikliai

Darbo rinka (procentais)

Bendras uzimtumo
lygis

Motery uzimtumo
lygis

Pagyvenusiy Zzmoniy
uzimtumo lygis
Darbo ne visa darbo
diena dalis

Naujovés
Investicijos { IKT
(procentais, palyginti
suBVP)?»
Investicijos { tyrimus
ir plétra (procentais,
palyginti su BVP)?

58
47
33

12,7

1.9

1,8

Euro zona"
1995

2005

64
55
40

17,0

2,2

1,9

JAV
1995

73
66
55

14,2

3.4

2,5

2005

72
66
61

12,8

3,7

2,7

Saltiniai: Eurostat ir EBPO.
1) Euro zonos duomenys yra svertiniai vidurkiai.

2) 2003 m. duomenys.
3) 2004 m. duomenys.

Nepaisant to, mokesciai ir iSmokos, taip pat uzimtumo apsaugos lygis JAV yra gerokai mazesni.
Dél to bendras uzimtumo lygis euro zonoje yra aiSkiai mazesnis uz uzregistruota JAV (zr.
A lentelg). Poreikis didinti uzimtumo lygj euro zonoje ir toliau tam tikru mastu darys spaudima

euro zonos darbo nasumo kilimui. Taciau
alternatyva tarp uzimtumo ir nasumo, ko gero,
yra laikina. Kita vertus, vertinant situacija,
matyti, kaip svarbu yra igyvendinti tinkamas
institucines nuostatas euro zonoje, siekiant
paskatinti naujoves ir jy sklidima, ir taip
paspartinti darbo nasumo kilima.

Dar vienas svarbus darbo nasumo kilimo
skirtingos raidos euro zonoje ir JAV veiksnys
yra sparc¢iau didéjantis imlumas kapitalui
(kapitalo paslaugy vienai dirbtai valandai)
pastarojoje  Salyje, rodantis  didesnes
investicijas 1 informacijos ir komunikacijos
technologiju (IKT) jranga, ypa¢ paslaugu
sektoriuose (zr. A lentelg). Vertinant sektoriy
raida, atrodo, kad euro zonos naSumas
atsilieka nuo JAV pirmiausia IKT naudojanciy
paslaugy srityje, iskaitant mazmeninés ir
didmeninés prekybos sektorius ir finansinio
tarpininkavimo sektoriy (zr. B lentelg). Be to,

vertg), palyginti su darbo pajamomis.

B lentelé Valandinio darbo nasumo augimas

pagal sektorius"

(vidutinio metinio augimo kaitos veiksniai, procentiniais punktais)

Visos pramonés Sakos

IKT kuriantis

sektorius
Gamyba
Paslaugos

IKT naudojantis

sektorius
Gamyba
Paslaugos

Ne IKT

sektorius
Gamyba
Paslaugos
Kita

Euro zona
1990-1995 1996-2003 |1990-1995 1996-2003

2,3

0,3
0,2
0,1

0,5
0,2
03

15
0,5
0,6
0,5

IES

04
0,2
0,2

0,4
0,1
03

0,7
03
0,2
03

JAV

1,0

0,7
0,5
0,2

0,3
0,0
03

0,1
0,2
0.2
0,0

2,5

0,9
0,6
03

1,3
0,1
1,1

03
0,2
0,1
0,0

Saltiniai: Groningeno augimo ir plétros centras ir ECB

apskaiCiavimai.

1) Sumos gali nesutapti dél apvalinimo.
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IKT kuriancio sektoriaus vaidmuo euro zonoje yra ribotas dél jo santykinai mazos BVP dalies.
Tik tradiciniuose ne IKT sektoriuose nasumo kilimas euro zonoje buvo didesnis negu JAV, bet
Sis pirmavimas per pastaruosius deSimt mety aiskiai sumazéjo. JAV ekonomikos struktiirinés
charakteristikos — lankstesné darbo rinka, didesné konkurencija produkty rinkose ir mazesnés
patekimo { rinka klititys naujoms jmonéms, taip pat efektyvesné kapitalo rinka — akivaizdziai
buvo palankesnés naujy technologijy teikiamoms galimybéms panaudoti®.

Per pastaruosius penkiolika mety euro zona pasiekeé reik§minga pazanga, Svelnindama produkty
rinkos reguliavima ir kurdama verslui palankesn¢ ekonoming aplinka. Be to, paslauguy
direktyvos patvirtinimas Europos Parlamente 2006 m. gruodzio mén. neabejotinai prisidés prie
situacijos Sioje srityje gerinimo. Nepaisant to, vidaus rinkos plétimas ir gilinimas ir toliau yra
prioritetas, nes esama reguliavimo aplinka euro zonoje tebéra pernelyg sudétinga, ypac palyginti
su JAV, todél ji kliudo naujovéms ir darbo nasumo kilimui. Tai gali i§ dalies paaiskinti, kodél
dviejy svarbiy naujoves skatinamyju veiksniy — moksliniy tyrimy ir produkty ktirimo bei rizikos
kapitalo investicijy — lygis yra gerokai mazesnis negu JAV.

Taciau, siekiant visi§kai panaudoti veiksmingesng reguliavimo aplinka, Sias priemones turi
papildyti pastangos pagerinti darbo jégos iSsilavinimo ir ziniy lygji. Technologiné pazanga
reiSkia, kad darbo vietos persikelia i§ zemos kvalifikacijos { aukStos kvalifikacijos sriti
kurybinés destrukcijos® proceso metu. Tod¢l priemonés, skatinancios gerinti jgiidzius ir
uztikrinanc¢ios visa gyvenima trunkanti mokymasi, prisideda prie naujoviy ir palengvina
pazangiy technologiju panaudojima. Kol kas investicijos { zmogiskaji kapitalag Europoje buvo
nepakankamos ,,zinioms imliai“ ekonomikai. Pavyzdziui, 2004 m. tik 23% 25-64 m. amziaus
gyventojy turéjo aukstaji iSsilavinima euro zonoje, o JAV — 39%.

Apibendrinant pazymeétina, kad reguliavimo aplinkai tenka svarbiausias vaidmuo aiSkinant
darbo nasumo raida. Apskritai, nepaisant reikSmingos pazangos kai kuriose srityse, struktiirinés
reformos euro zonoje buvo nepakankamos, buvo igyvendinamos per létai, kad paskatinty
»Ziniomis pagristos ekonomikos* atsiradima, siekiant padidinti darbo nasumo kilima ir darbo
viety krima. Tiek i§stkiai, tiek sprendimai jau yra gerai zinomi, ypac i§ atnaujintos Lisabonos
strategijos. Dabar svarbiausia paspartinti bendra reformy tempa.

6 Task Force of the Monetary Policy Committee of the ESCB, ,,Competition, productivity and prices in the euro area services sector,
Nereguliarus straipsnis Nr. 44, ECB, 2006 m. balandzio mén.; Gémez-Salvador R., Musso A., Stocker M. and Turunen J. ,,Labour
productivity developments in the euro area®, Nereguliarus straipsnis Nr. 53, ECB, 2006 m. spalio mén.

2.5 FISKALINE RAIDA

BIUDZETO PAGERE]IMAS 2006 M.

Fiskaliné raida euro zonoje 2006 m. buvo
palyginti palanki, nes sparciai didé¢jo gamybos
apimtis ir buvo gaunamos netikétai didelés
pajamos. Kaip matyti i§ euro zonos Saliy
atnaujinty stabilumo programy, valdzios
sektoriaus deficito vidurkis sumazéjo iki 2,0%
BVP, 2005 m. sudaré 2,4% BVP (zr. 5 lentelg).
Kalbant apie penkias Salis, kurioms 2006 m.
buvo taikyta pervirS§inio deficito nustatymo
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procediira, nustatyta, kad Vokietija, Graikija ir
Pranciizija sumazino savo fiskalini deficitg arba
palaiké mazesni kaip 3% BVP orientaciné vertg,
nors pastarosiose dviejose Salyse tai ivyko dél
svariy deficita mazinanéiy laikiny priemoniy.
Dviejose Salyse, Italijoje ir Portugalijoje,
deficitas ir toliau yra daug didesnis
kaip 3% BVP. Remiantis neseniai gautais
apskaiciavimais, Italijoje deficitas sudaré 4,4%
BVP (tai daug daugiau negu atnaujintoje
stabilumo programoje). Neiskaitant deficita
didinancio laikino poveikio, jis sudaryty 2,4%



5 lentelé Euro zonos fiskalinés pozicijos

(procentais, palyginti su BVP)

Valdzios pervirsis (+)/deficitas ()

\ 2004 2005 \ 2006
Euro zona -2,8 -2,4 -2,1
Belgija 0,0 =23 0,0
Vokietija -3,7 -3,2 -2,1
Airija 1,5 1,1 2,3
Graikija -7,8 -5,2 -2,6
Ispanija -0,2 1,1 1,4
Prancuzija -3,7 -2,9 -2,7
Italija -3,4 -4,1 -5,7
Liuksemburgas -1,1 -1,0 -1,5
Nyderlandai -1,8 -0,3 0,1
Austrija -1,2 -1,5 .
Portugalija -3,2 -6,0 -4,6
Suomija 2,3 2,7 2,9
Bendroji valdZios sektoriaus skola
2004 2005 2006
Euro zona 69,8 70,8 69,6
Belgija 94,3 93,2 87,7
Vokietija 65,7 67,9 68,0
Airija 29,7 27,4 25,1
Graikija 108,5 107,5 104,1
Ispanija 46,2 43,1 39,7
Prancuzija 64,4 66,6 64,6
Italija 103,9 106,6 107,6
Liuksemburgas 6,6 6,0 7,5
Nyderlandai 52,6 52,7 50,2
Austrija 63,8 63,4 .
Portugalija 58,6 64,0 67,4
Suomija 443 41,3 39,1

Saltiniai: Europos Komisija (2004-2005 m.), 2006 m. atnaujintos stabilumo programos (2006 m.) ir ECB apskai¢iavimai.
Pastaba: duomenys pagristi pervirsinio deficito procediiros apibrézimais. [ biudzeto balanso duomenis nejskaitomos pajamos i§ UMTS

licencijy pardavimo.

BVP. Didelis biudzeto nesubalansuotumas, nors
ir mazesnis kaip 3% BVP orientaciné verté, taip
pat yra Liuksemburge ir Austrijoje, o
subalansuotos ar perteklinés biudzeto pozicijos
nustatytos Belgijoje, Airijoje, Ispanijoje,
Nyderlanduose ir Suomijoje.

Euro zonos deficitas, palyginus paskutinése
atnaujintose stabilumo programose nustatytus
2006 m. biudzeto tikslus su 2005 m. pabaigoje
ir 2006 m. pirmaja pus¢ paskelbtais tikslais,
vidutini$kai sumaz¢jo apie 0,2 procentinio BVP
punkto. Vadinasi, Vokietijos rezultatai yra daug
geresni, negu tikétasi (vienais metais anksciau,
negu planuota, jos deficitas sudaré maziau kaip
3% BVP orientaciné verté), o daugelio euro
zonos $aliy biudzeto pozicija jau yra patikima.

Esant tokiai padéciai, pirma karta nuo 2002 m.
valstybés skolos santykis 2006 m. sumazéjo ir
buvo truputi mazesnis kaip 70% BVP. Tai savo
ruoztu rodo, kad skolos santykis sumazéjo
daugelyje Saliy. Akivaizdi iSimtis yra Italija,
kurios skolos santykis yra didziausias, ir
Portugalija.

Tokia biudzeto raida daugiausia nulémeé sparciai
didéjanti gamybos apimtis bei netikétai didelés
pajamos ir tik Sick tiek — veiksminga fiskaliné
konsolidacija. Apskaic¢iuota, kad 2006 m.
strukttrinio biudZeto balansas (dél cikliSkumo
pakoreguotas balansas, neiskaitant vienkartiniy
ir kity laikiny priemoniy) turéty sudaryti apie
0,4%. Tai i§ dalies gali biiti dél anksciau minéty
netikétai dideliy pajamy, todél veiksmingos
konsolidacijos tempas gali bati iSplstas.
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Valstybés pajamos gali didéti dél daugelio
veiksniy, taip pat ir didesnio imoniy pelno,
intensyvios vertybiniy popieriy rinky veiklos, o
kai kuriose Salyse — dél kylanciy buisto kainy ar
veiksmingesnio mokes¢iy administravimo. Dél
$iy veiksniy padidéjo mokestinés pajamy ir

biudzeto nesubalansuotuma, skirtumus.
Graikijoje ir Portugalijoje uZzregistruotas
apciuopiamas struktiirinio balanso pager¢jimas.
Tikimasi, kad Vokietija ir mazesniu mastu
Pranciizija taip pat padarys pazanga. PrieSinga
padétis buvo Liuksemburge, kur struktarinis

turto iplaukos, tac¢iau kiekvieno i§ $iy veiksniy
konkrety indéli sunku nustatyti. Bendra euro
zonos raida slepia didelius euro zonos $aliy,
ypac turinciy pervir§inj deficita arba reikSminga

VALDZI0S SEKTORIAUS SKOLOS VERTYBINIY POPIERIY EMISIJOS IR OBLIGACIJY PAJAMINGUMO SKIRTUMY
RAIDA EURO ZONOJE

balansas labai pablogéjo. Biudzeto raida rodé ir
valdzios sektoriaus skolos vertybiniy popieriy
emisijos apimtis (zr. 6 intarpa).

2006 m. dél aktyvesnés ekonominés veiklos daugelyje euro zonos Saliy valdzios sektoriaus
skolos vertybiniy popieriy emisija sumaz¢jo, kaip ir deficitas bei skolos ir BVP santykis. Ir i§
tikryju, kaip matyti i§ 2006 m. atnaujinty stabilumo programy, pirma karta nuo 2002 m.
valstybés skolos santykis sumazés 2006 m. ir bus truputi mazesnis kaip 70% BVP. 2006 m. euro
zonos grynasis skolinimasis padidéjo 2,1%, o0 2005 m. — 4,1% (zr. A lentelg)'.

Kaip rodo i apyvarta iSleisty valdzios sektoriaus skolos vertybiniy popieriy struktiiros analize,
valdzios skola daugiausia sudaro centrinés valdzios sektoriaus skola (2006 m. — 93,5% isleisty
skolos vertybiniy popieriy). Kito valdzios sektoriaus skola sudaré 6,5%, taciau $is sektorius
tapo aktyvesnis. Centrinés valdzios sektoriaus iSleisty skolos vertybiniy popieriy dalis
1999-2006 m. nuolat mazéjo, o kito valdzios sektoriaus isleisty skolos vertybiniy popieriy dalis
beveik padvigubéjo.

Skirtumo tarp ilgalaikiy ir trumpalaikiy palikany normy mazinimas buvo svarbus veiksnys, su
kurio pagalba ilgalaikiy vyriausybés skolos vertybiniy popieriy leidimas 2006 m. tapo
patrauklesnis negu trumpalaiké skola. Nors metinis ilgalaikiy skolos vertybiniy popieriy augimo
tempas nuo 4,9% (2005 m.) sumazéjo iki 3,1% (2006 m.), trumpalaikiy skolos vertybiniy
popieriy metinis augimo tempas 2006 m. atitinkamai sumazéjo daug daugiau ir tapo neigiamas.
Tai reiské grynaji trumpalaikiy skolos vertybiniy popieriy iSpirkima.

1 Augimo tempai apskai¢iuojami remiantis finansiniais sandoriais, taigi nejskaitomi perklasifikavimas, perkainojimas, valiuty kurso
svyravimas ir visi kiti poky¢iai, kurie nesusij¢ su sandoriais. Placiau apie tai zr. ECB meénesinio biuletenio Technines pastabas apie
4.3 ir 4.4. lenteles i8 dalies ,,Euro zonos statistika“.

Alentelé Euro zonos vyriausybiy iSleisty skolos vertybiniy popieriy metiniai augimo tempai

(procentais per metus; laikotarpio pabaigoje)

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

I8 viso valdzios sektorius 3,5 2,6 2,6 4,1 4,7 5,3 4,1 2,1
llgalaikiai 57 3,3 2,2 2,9 3,9 57 4,9 3,1
fiksuotyjy palukany 5,1 5,2 3,9 5,1 6,0 4,6 3,1
kintamyjy palukany -4,0 -16,1 -9,4 -6,2 5,0 9,6 2,8
Trumpalaikiai -17,2 -6,5 81 19,3 13,8 2,1 4,9 -8,3

Saltinis: ECB.
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B lentelé Esanciy apyvartoje euro zonos vyriausybiy iSleisty skolos vertybiniy popieriy

struktiara

(procentais, palyginti su bendra valdzios sektoriaus i§leisty skolos vertybiniy popieriy suma; laikotarpio pabaigoje)

1999 2000
Centriné valdzia 96,9 96,7
ligalaikiai vertybiniai popieriai 89,3 89,8
Trumpalaikiai vertybiniai popieriai 7,6 6,9
Kita valdzia 3,1 33
llgalaikiai vertybiniai popieriai 3,0 3,2
Trumpalaikiai vertybiniai popieriai 0,2 0,1
I§ viso
ligalaikiai 923 93,0
fiksuotyjy palikany 79,2 81,1
kintamyjy paltkany 10,6 10,0
Trumpalaikiai 7,7 7,0
1§ viso; mlrd. eury 3451,5 35494

2001 2002 2003 2004 2005 2006
96,3 95,4 94,7 943 93,9 93,5
89,0 87,2 85,8 85,7 86,0 86,5

7.2 8.2 8,9 8,6 7.9 7,0

3,7 46 5.3 5,7 6.1 6,5

36 45 52 5.6 6.0 6.4

0,1 0,1 0.1 0.1 0,1 0,1
92,6 91,7 91,0 91,3 92,0 92,9
82,4 82,0 82,1 82,6 83,1 84,9
8.8 8,1 7,6 7.6 7,9 8,0

7.4 8.3 9,0 8,7 8.0 7,1
37713 39462 41490 43880 46020 47053

Saltinis: ECB.

Vadinasi, euro zonos $alys ir toliau laikési ilgalaikio skolos valdymo tendencijos. Tiesa sakant,
2006 m. ilgalaiké skola sudaré apie 92,9% i apyvarta iSleisty skolos vertybiniy popieriuy, t. y.
Siek tiek daugiau negu 2005 m., o trumpalaikiy skolos vertybiniy popieriy dalis sudaré tik 7,1%
(zr. B lentelg). IS B lentelés matyti, kad didziosios dalies valdzios sektoriaus isleisty ilgalaikiy
skolos vertybiniy popieriy palikany normos buvo fiksuotos. Nors 2006 m. vertybiniy popieriy
su fiksuotomis paltikanomis emisijos dalis truputi padidéjo, laikui bégant $i dalis sumazéjo nuo
10,6% (1999 m.) iki §,0% (2006 m.). Apskritai matyti reikSmingy teigiamy pastarojo meto
vyriausybés finansavimo struktiiros poslinkiy, pasireiSkusiy kartu su labiau i stabiluma
orientuota ekonomine politika per pastaraji deSimtmeti. Tai savo ruoztu daré¢ itaka mazoms
ilgalaikéms palikany normoms per pastaruosius metus. Didziausia juntama nauda — daug
mazesné valdzios biudzeto i§laidy palikany mokéjimams dalis.

Kalbant apie Saliy skirtumus, pazymétina, kad
Vokietijos 10 m. termino vyriausybés
obligacijy pajamingumas iki S§iol yra
vidutini§kai maziausias euro zonos Salyse,
pirmiausia dél didesnio likvidumo ir
atitinkamo kontrolinés priemonés statuso.
Vyriausybés obligacijy pajamingumo
skirtumai, palyginti su Vokietijos
obligacijomis, Salyse, kurioms 2006 m.
pabaigoje buvo taikoma pervirSinio deficito
nustatymo procediira, parodyti pav.

Skirtumai tarp vyriausybés obligacijy
pajamingumo euro zonos Salyse rodo
likvidumo ir kredito rizikos skirtumus. Salyse,
kurioms nebuvo taikoma pervirSinio deficito
nustatymo procedira, vyriausybés obligacijy
skirtumai buvo nedideli ir 2006 m. neivyko
jokiy reik§mingy pokyciy. Priesinga padétis
buvo Italijoje ir Graikijoje, kur 2006 m.
pirmaji pusmetj Sie skirtumai padid¢jo. Be to,
skirtumai Italijoje labai padidéjo po pavasario

Tam tikry vyriausybés obligacijy pajamingumo

skirtumy, palyginti su Vokietijos vyriausybés
obligacijomis, suvestiniai pokyciai

(baziniais punktais; dienos duomenys)
= Graikija
eeee Italija

= = = Prancuzija
—— Portugalija

-10
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Saltiniai: Reuters ir ECB apskai¢iavimai.

Pastaba: Cia pateikiami skirtumy suvestiniai poky¢iai, i§skyrus
dienas, kuriomis {vyko atitinkamos kontrolinés obligacijos
poky¢iai, kadangi del kontrolinés obligacijos poky¢iy paprastai
atsiranda matuojamy skirtumy Suoliai. Turimi duomenys nuo
2004 m. geguzés meén.
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C lentelé Euro zonos Saliy kredito reitingai

(2006 m. pabaigoje)

Skolos ir emitento Reitingai
apibiidinimas S&P Salys Moody’s Salys Fitch Salys
Aukiciausia kokybé AAA DE, FR, IE, Aaa DE, FR, IE, AAA DE, FR, IE,
ES, LU, NL, ES, LU, NL, ES, LU, NL,
AT, FI AT, FI AT, FI
Auksta kokybé AA+ BE Aal BE AA+ BE
AA Aa2 IT, PT AA PT
AA- PT Aa3 AA- 1T
Didelés mokéjimo A+ IT Al GR A+
galimybes A GR A2 A GR
A- A3 A-

Saltiniai: Standard and Poor’s (S&P), Moody's it Fitch.

rinkimy, kuriy rezultatai buvo neaiskiis. 2006 m. pirmaji pusmeti Italijoje ir Graikijoje skirtumai
sumazg¢jo, nors nepasieké mety pradzioje uzregistruoto lygio.

2006 m. nepriklausomi skolos reitingai euro zonoje nesikeité, isskyrus Italija. Ir i8S tikryjy spalio
mén. agenttra Standard & Poor’s sumazino Italijos skolos nepriklausoma reitinga nuo AA- iki
A+, o agentlira Fifch sumazino savo reitingy jvertinima nuo AA iki AA- (zr. C lentelg)’. Sio
Italijos reitingy sumazinimo paskelbimas turéjo mazai reikSmeés pajamingumo skirtumui
Vokietijos obligaciju atzvilgiu. Portugalijos ir Pranciizijos obligaciju skirtumai Vokietijos
obligacijy atzvilgiu buvo daugiau ar maziau pastovis per visa §i laikotarpi.

2 Turimi duomenys rodo fiskaliniy kintamujy kaip nepriklausomy kredito reitingy veiksnio svarba. Zr. straipsni ,,What ,,Hides* Behind
Sovereign Debt Ratings?“, Afonso A., Gomes P. ir Rother P., 2007 m., ECB darbo straipsnis Nr. 711, 2007 m. sausio mén.

VALSTYBES FINANSY PROGNOZES 2007 M.

I§ 2006 m. pabaigoje atnaujinty stabilumo
programy matyti, kad 2007 m. euro zonos
deficito vidurkis toliau mazés iki 1,4% BVP, o
tai reik§ struktirini pageréjima apie 0,4
procentinio punkto. Visoje euro zonoje planuota
biudzeto konsolidacija pirmiausia grindziama
priemonémis gauti pajamas ir apriboti i§laidas.
Taciau, kaip rodo prognozés, pajamos ir i§laidos
bus didesnés negu per paskutini stabilumo
programy cikla, o tai reiSkia, kad netikétai
didelés pajamos bus tik i§ dalies nuolatinés ir
bus skiriamos papildomoms iSlaidoms.
Manoma, kad valstybés skolos santykio
vidurkis toliau mazés iki 68% BVP ir daugiausia
dél pirminio pervirsio.

Tikimasi, kad 2007 m. biudzeto konsolidacija
euro zonoje dazniausiai bus Vokietijos ir Italijos
koregavimo veiksmy rezultatas. Vokietijoje
toliau apribojamos iSlaidos ir didinami
netiesioginiai mokes¢iai  prisideda prie
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fiskalinio koregavimo. Prognozuojama, kad
Italijos deficitas bus truputi mazesnis kaip 3%
BVP, o tai atitinka atitinkamoje Tarybos
rekomendacijoje nurodyta lygi. Tokia padéti
galima paaiskinti tuo, kad 2007 m. biudzete
daugiausia buvo mokesCiais grindziamy
konsolidavimo priemoniy ir iSnyko laikini
deficita didinantys veiksniai. Portugalija, kita
Salis, turinti 2006 m. didesnj kaip 3% deficita ir
savo pervirSini deficita turi pagerinti iki 2008
m., planuoja ir toliau imtis koregavimo
veiksmy. Taciau, nepaisant to, 2007 m. ji
numato daug didesni kaip 3% BVP deficita.
Daugumoje fiskalini nesubalansuotuma turinéiy
Saliy planuotas konsolidavimas, susij¢s su
vidutinés trukmés biudzeto tikslais, yra
nedidelis.

FISKALINESE STRATEGIJOSE DAUGIAUSIA DEMESIO
SKIRTI KONSOLIDAVIMO VEIKSMAMS PADIDINTI

Nors 2006 m. atnaujintose stabilumo
programose numatyta, kad vyriausybés apskritai



planuoja toliau siekti patikimy biudzeto
pozicijy, jose yra pozymiy, kad biudzeto tikslai
ne visada reiskia pakankama konsolidavima
arba kad konkrecios ir patikimos priemonés vis
dar néra i§samiai apibréztos. Tai kelia rizika
ateityje. Atsizvelgiant i tai, kad daugelio Saliy
ekonomikos augimo ir dideliy iplauky fiskalinés

perspektyvos yra palankios, reikia imtis
atsargumo  priemoniy, kad  fiskalinése
strategijose  neblty atsipalaiduojama ir
daugiausia démesio bty skiriama

konsolidavimo pastangoms padidinti. Bitina
kaip galima greiciau visiskai pasinaudoti ir
numatomy ,,gery laiky“ perspektyva, pasiekti
patikimas fiskalines pozicijas ir greitai
sumazinti skolos santyki. Tai butina padaryti ir
dél demografiniy uzdaviniy fiskalinés tvaros
srityje. Svarbu, kad visos Salys visiskai
igyvendinty atnaujintame Stabilumo ir augimo
pakte numatytus isipareigojimus ir padidinty ES
fiskalinés sistemos patikimuma.

Patirtis patvirtina, kad, esant pageréjimui,
atsipalaidavimas sukelia pagrinding rizika
fiskalinei politikai. Taip buvo ankstyvojo EPS
laikotarpio metu. Esant pakilimui, dél netikétai
dideliy pajamy vyriausybés gali susigundyti
sumazinti nefinansuojamus mokescius arba
islaidy apribojimus. Siekdamos iSvengti
pracities klaidy arba kad nesusidaryty
makroekonomikos nesubalansuotumas, visos
Salys turi netaikyti procikliniy fiskalinés
drausmés su$velninimo priemoniy, o, esant
dabartiniam palikimui, siekti patikimy biudzeto
pozicijy. Jei tai nebus padaryta, savaiminés
stabilizavimo priemonés biisimo nuosmukio
laikotarpiu bus ribotos, dél to vél reikeés
grieztinti fiskaling politika prociklinémis
priemonémis. Jei pazanga konsolidavimo srityje
bus nepakankama, veél gali kilti sunkumy
igyvendinant Stabilumo ir augimo pakta bisimo
nuosmukio metu.

Fiskalini nesubalansuotuma turinéios valstybés
narés, kuriy deficitas néra pervirsinis, turéty
didinti fiskalinés konsolidacijos pastangas
patikimomis priemonémis ir pasiekti savo
vidutinés trukmés tikslus grei¢iau, negu buvo
planuota atnaujintose stabilumo programose.

Tiesa sakant, kaip ir nustatyta atnaujintame
Stabilumo ir augimo pakte, esant dabartinei
padéciai, 0,5% koregavimo dydi reikéty
padidinti.

Salys, kuriu deficitas didesnis kaip 3% BVP
orientaciné verté, turi imtis visy bitiny
priemoniy tokiai situacijai kaip galima grei¢iau
pagerinti ir turi grieztai jgyvendinti Tarybos
rekomendacijas. Ger¢janti fiskaliné perspektyva
sudaro salygas netolimoje ateityje panaikinti
pervir§inio deficito sprendimus kai kuriose
Salyse. Todél butina, kad pervirSiniai deficitai
blty pagerinti tvariai, imantis nuolatiniy ir
patikimy konsolidavimo priemoniy. Po to reikia
toliau siekti greitos pazangos, jgyvendinant
Saliy vidutinés trukmés tikslus, kad bty
galimybé manevruoti, siekiant i$vengti
atsinaujinan¢iy didziausios deficito ribos
pazeidimy. Salyse, kuriy prognozés rodo
isipareigojimy pazeidimo rizika, reikia déti
daugiau pastangy tikslams pasiekti ir uzkirsti
kelig tolesniems Saliy pervirSinio deficito
procediiros veiksmams.

Jau pasiekusios patikimas fiskalines pozicijas
valstybés narés turéty jas palaikyti arba siekti
toliau jas konsoliduoti. Kai kada, kai fiskalinés
pozicijos jau yra perteklinés, o ekonominé
paklausa didelé, grieztesné ekonominé padétis
galéty padéti sumazinti ekonomikos perkaitimo
rizika.

Aukstos kokybés statistiniai duomenys ir
patikimos statistinés ataskaitos yra bitinos
sickiant teisingai ivertinti biudzeto biukle ir
koregavimo priemoniy poreiki.

Pagaliau verta prisiminti, kad fiskaliné
konsolidacija turi baiti vykdoma kaip iSsamiy,
ivertinty pagal iSlaidas struktiriniy reformy
programy dalis, vadovaujantis Lisabonos
strategija. Tai padés ne tik sumazinti neigiama
konsolidacijos poreikio poveiki didesnio
pasitikéjimo déka, bet ir sustiprins fiskaling
tvarg, didins gamybos apimti bei uzimtumo lygi
euro zonoje.
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2.6 VALIUTY KURSY IR MOKEJIMY BALANSO POKYCIAI

2006 M. EURO EFEKTYVUSIS KURSAS BRANGO

Euro nominaliojo efektyviojo kurso kilimo
tendencija prasidéjo 2005 m. ketvirtaji ketvirti
ir visus 2006 m. jis didéjo. 2006 m. pirmaja pus¢
euro valiuta brango daugelio valiuty atzvilgiu,
daugiausia JAV dolerio, Japonijos jenos,
Kinijos zenminbi juanio ir kai kuriy kity Azijos
Saliy valiuty, formaliai ar de facto susiety su
JAV doleriu, atzvilgiu. Antraji pusmeti euro
kursas kuri laika stabilizavosi, o spalio
pabaigoje émé kilti toliau. Mety pabaigoje euro
nominalusis efektyvusis kursas buvo beveik 5%
didesnis negu sausio pradzioje ir beveik 2,5%
didesnis uz 2005 m. vidurkj.

Euro kurso stipruma beveik visus 2006 m., be
kity veiksniy, atrodo, 1émé rinkos suvokimas,
kad bendra ekonominé raida euro zonoje tampa
vis palankesné. Nors vis daugiau duomeny apie
didéjanti JAV einamosios saskaitos deficita
tikriausiai buvo palankiis eurui brangti JAV
dolerio atzvilgiu mety pradzioje, pamazu rinkos
démesys pakrypo i verslo cikly skirtumus ir
pinigy politikos pozicijos raida ateityje Siose
dviejose ekonominése zonose. Siam poky&iui
pirmiausia itaka daré geréjanti ekonominé
perspektyva euro zonoje, kuri skyrési nuo
rinkos susirtipinimo, kad JAV ekonominé¢ veikla
gali reikSmingai sulététi. Mety pabaigoje
paskelbus naujus duomenis apie JAV verslo
ciklo létéjima, kai tuo pat metu JAV vartotojy
kainos kilo 1é¢iau ir susilpnéjo biisto rinka, dar
daugiau sumazéjo paliikany normy skirtumai
eurais iSreiksto turto atzvilgiu ir vél pradéjo
brangti euro valiuta JAV dolerio atzvilgiu.

Japonijos jenos verté mazéjo euro atzvilgiu
visus 2006 m., nepaisant tebesitgsiancio
ekonomikos augimo Japonijoje per ta pati
laikotarpj. Vienas veiksnys, paaiSkinantis
Japonijos valiutos silpnuma, atrodo, buvo
susijgs su dideliais Japonijos turto paliikany
normy skirtumais kity pagrindiniu ekonomiky
atzvilgiu, kurie, kaip teigiama, paskatino
nemenkos apimties ,carry trade“ sandorius
mazo numanomo valiuty kurso kintamumo
fone™.
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32 pav. Euro nominalieji ir realieji efektyvieji

kursai®

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

nominalusis kursas

realusis kursas, skai¢iuojamas taikant VKI

realusis kursas, skai¢iuojamas taikant GKI

realusis kursas, skai¢iuojamas taikant VDSAP indeksus
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Saltinis: ECB.

1) Kylantis EK24 indeksas rodo, kad didéja euro verte.
Paskutiniai ménesio duomenys — 2007 m. vasario mén., i§skyrus
realyji efektyvyji kursa, skaiiuojama taikant VKI ir GKI.
Skaiciuojant realuyjj EK24 pagal VDSAP, paskutinis stebimas
laikotarpis — 2006 m. treciasis ketvirtis ir i§ dalies taikomi ECB
iverciai.

2006 m. gruodzio 29 d. euro kursas buvo
1,32 JAV dolerio ir 156,93 Japonijos jenos, t. y.
atitinkamai 11,4% ir 12,4% didesnis negu mety
pradzioje. Euro valiuta labai pabrango Kanados
dolerio (11,2%), Honkongo dolerio (11,7%) ir
Kinijos Zzenminbi juanio (apie 8%) atzvilgiu, Siek
tick maziau, apie 3%, — Australijos dolerio,
Sveicarijos franko, Norvegijos kronos ir
daugumos kity Azijos Saliy valiuty atzvilgiu. Toki
pabrangima i$ dalies atsvéré euro nuvertéjimas
svary sterlingo (2,2%) ir kai kuriy ES valstybiy
nariy valiuty, ypac¢ Slovakijos kronos (beveik 9%)
ir Cekijos kronos (5,3%), atzvilgiu.

Pirmus du 2007 m. ménesius euro nominalusis
efektyvusis kursas beveik nepakito.

Euro realieji efektyvieji kursai, remiantis
ivairiais sanaudy ir kainy indeksais, 2006 m.
taip pat didéjo mazdaug tiek pat, kiek ir

14 Terminas ,.carry trade® apibudina valiuty prekybos strategija,
kai siekiama pasinaudoti dviejy valiuty zony palikany normy
skirtumais, skolinantis valiuta su mazesne palikany norma ir
investuojant valiuta su didesne palikany norma ir taip uzdirbti
pelna. Tokia strategija yra pelninga, kol didesnio pajamingumo
valiuta nenuvertéja mazesnio pajamingumo valiutos atzvilgiu
tiek, kad tai atsverty palikany normos pranasuma.



33 pav. Einamosios saskaitos balansas ir jo

sudedamosios dalys

34 pav. Euro zonos prekiy importas ir Brent
ialios naftos kainos

(mlrd. eury; metiniai duomenys; duomenys dél sezoniskumo
pakoreguoti)
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Saltinis: ECB.

nominalusis efektyvusis kursas (zr. 32 pav.).
2006 m. paskutini ketvirtj vartotojy kainomis
pagristas euro efektyvusis kursas buvo apie 3%
aukstesnis negu jo lygis prie§ metus.

2006 M. EINAMOSIOS SASKAITOS DEFICITAS BUVO SIEK
TIEK DIDESNIS

2006 m. euro zonos einamosios saskaitos
deficitas buvo 16,2 mlrd. eury (0,2% BVP)
(2005 m. — 6,8 mlrd. eury, arba 0,1% BVP).
Siek tiek didesnj deficita pirmiausia lémé
mazesnis prekiy pervirsis (20,3 mlrd. eury), nes
prekiy importas augo grei¢iau negu prekiy
eksportas vertine iSraiska (2006 m. -
atitinkamai 16,1% ir 13,8%). Prekiy pervirsio
sumazéjima ir truputi didesni einamuyjy
pervedimuy deficita tik iS dalies kompensavo
mazesnis pajamy deficitas, o paslaugy pervirsis
i$ esmés nepakito (zr. 33 pav.).

Prekyba prekémis su ne euro zonos salimis 2006
m. sparciai didéjo. Importo apimtis 2006 m.
padidéjo, rodydama euro zonos aktyvesng
ekonoming veikla ir pabrangusi eura. Taciau
svarbiausi veiksniai, nuléme¢ padidéjusia
importo vertg, kartu ir sumazéjusi prekiy
pervir§i, buvo didesnés naftos ir ne naftos
zaliavy importo kainos (zr. 34 pav.).

(ménesiniai duomenys)

= visas prekiy importas (skal¢ kaireje)
'''' Brent 7alios naftos kainos JAV dol. uz bareli
(skalé desingje)
= = = Brent 7alios naftos kainos eurais uz barelj
(skalé desingje)
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Saltiniai: Eurostat ir Bloomberg.

Nors kylan¢iy naftos kainy poveiki euro zonos
prekybos balansui i§ dalies kompensavo euro
pabrangimas JAV dolerio atzvilgiu, naftos
prekybos deficitas tebedidéjo ir per 12 mén.
laikotarpi iki 2006 m. spalio mén. sudaré
181 mlrd. eury (daugiau kaip 2% BVP), t. y.
39 mlrd. eury daugiau negu prie§ metus.
Teigiamas dalykas tas, kad dalis uz nafta gauty
pajamy, atrodo, grizta i euro zona dél
padidéjusios nafta eksportuojandiy Saliy
paklausos. Taip su$velninamas turto perkélimo
poveikis, kuri lemia didelés naftos importo
kainos.

Kalbant apie eksporta, padidéjusi eksporto
kaina ir apimtis daré itaka eksporto vertés
augimui 2006 m. Per metus sparciai didéjo euro
zonos eksporto apimtis, daugiausia dél dideles
uzsienio paklausos. Dél aktyvesnés ekonominés
veiklos Azijoje (ypac Kinijoje) ir naujosiose ES
valstybése narése itin sparciai didéjo eksportas
i Siuos regionus. Eksporto kainos pakilo maziau
negu praéjusiais metais, daugiausia dél maziau
pabrangusiy investiciniy prekiy. Kita vertus,
2006 m. brangstanti euro valiuta reiské
sumazejusi kainy ir i§laidy konkurencinguma,
o tai galéjo prisidéti prie tolesnio euro zonos

eksporto rinkos dalies praradimo.
ECB
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Euro zonos eksporto rinkos dalies mazéjimo prisiderina prie vis globaliSkesnés ir
tendencija taip pat buvo susijusi su konkurencingesnés ekonominés aplinkos,
struktiiriniais pasaulio ekonomikos veiksniais, detaliau aprasoma 7 intarpe.

tokiais kaip didéjanti naujy dalyviy pasaulio

eksporto rinkose svarba. Kaip euro zona

GLOBALIZACIJA IR EURO ZONOS KONKURENCINGUMAS'

Nors globalizacija néra naujas reiskinys, vis labiau sutariama, kad jos poveikis i§ esmeés keicia
pasaulio gamybos ir prekybos pobidi.

Siame intarpe jvertinami pastarojo meto euro zonos ir kity svarbiausiy ekonomiky eksporto
struktiiros pokyciai globalizacijos salygomis®. Pritaikius Balassa atskleisto palyginamojo
pranasumo indeksa (zr. lentel¢), didesni uz 1, jei Salis tam tikrame sektoriuje eksportuoja
daugiau negu pasaulio vidurkis, pasirodo, kad 1993-2004 m. euro zonos eksporto strukttra
buvo santykinai diversifikuota, ji specializavosi eksportuodama daugiausia imlias kapitalui ir
tyrimams, taip pat ir darbui prekes. Euro zonos Saliy, palyginti su daugeliu besivystanciy
ekonomikuy, specializacija imlioje darbui gamyboje i§ pirmo zvilgsnio stebina, nes kapitalo ir
darbo jégos santykis euro zonoje yra didelis. Todél Sios lentelés rezultatams galbiit reikéty
pritaikyti kelias i§lygas. Pirma, Balassa indeksas, kuris néra koreguojamas pagal importuojamus
tarpinius produktus, Siek tiek klaidina, nes tikétina, kad palyginamieji pranasumai yra susij¢
su procesais ir veikla, vykdoma kiekvienoje vidaus pramonés Sakoje. Antra, klasifikacija pagal
keturias prekiy grupes lenteléje pagrista santykinai placiomis eksporto kategorijomis®.

PrieSingai, trys svarbiausios i$sivysciusios konkuruojancios ekonomikos — Japonija, Jungtiné
Karalysté ir JAV — neturi aiSkaus palyginamojo pranaSumo imlaus darbui eksporto srityje; jos
daugiau specializuojasi imliy tyrimams produkty gamyboje. Be to, Japonija taip pat pirmiausia

Sis intarpas pagristas Baumann U. and di Mauro F. ,,Globalisation and euro area trade: interactions and challenges*, ECB nereguliarus
straipsnis Nr. 55.

2 Bendras euro zonos vaizdas slepia ryskius atskiry euro zonos $aliy prekybos struktiros ir rezultaty skirtumus.

3 Apie alternatyvy santykinés eksporto specializacijos apskai¢iavima zr. ,Relative export structures and vertical specialisation: a
simple cross-country index*, Banco de Portugal darbo straipsnis, 2007 m. sausio mén.

Atskleistas palyginamasis pranasumas pagal veiksniy intensyvuma "

(indeksas ?; 1993-2004 m. vidurkis)

Jungtiné
Eksportas daugiausia yra: Euro zona? JAV Karalysté Japonija Kinija DAE VRE salys
Imlus zaliavoms 0,5 0,7 0,6 0,1 0,6 0,7 1,6
Imlus darbui 1,1 0,7 0,9 0,5 2,2 1,2 1,2
Imlus kapitalui 1,2 0,9 1,0 1,5 0,4 0,5 1,2
Imlus tyrimams 1,1 1,4 1,2 1,4 0,9 1,3 0,5

Saltiniai: Centre d’Etudes Prospectives et d’Informations Internationales (CEPII) CHELEM duomeny bazé ir ECB apskai¢iavimai.

1) Zr. ECB nereguliaraus straipsnio Nr. 55 A prieda (A3 lentelg), kur pateikiamas sektoriy, kurie patenka i kiekviena veiksniy
intensyvumo kategorija, sarasas.

2) Balassa atskleisto palyginamojo pranasumo indeksas parodo atskiry $aliy santyking eksporto specializacija pagal keturias produkty
grupes (imlas zaliavoms sektoriai, imlas darbui sektoriai, imlas kapitalui sektoriai ir imltis tyrimams sektoriai), palyginti su pasaulio
vidurkiais, taip: RCAKk,j=(Xk,j/XXk,j)/(Xw,j/>XXw,j). Skaitiklis rodo sektoriaus j dali visame $alies k eksporte, o vardiklis atitinka j
sektoriaus dali visame pasaulio eksporte procentais.

3) Tik euro zonos iSorés eksportas.
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A pav. Atskleisto palyginamojo pranasumo pokyciai

(indeksas"; metiniai duomenys)

1 Eksportas daugiausia yra imlus tyrimams 2 Eksportas daugiausia yra imlus darbui
=== eurozona  UUUT Jungtiné Karalysté == eurozona e Jungtiné Karalysté
00000 JJAV - - - Kinija eeees JAV - - - Kinija
= == DAE =+=- VRE jalys = == DAE =+=- VRE salys
Japonija —— Japonija
18 1.8 2,5 2,5
1.6 —/"\\ . | N R S RS
L4 [eeias, eI o s e 14 20 -1 20
| B T o e S 1.2
° - 15|« 1,5
1,0 — 1,0 Sl
el [ o= e T g prmimedea.,
= A =
08 1-- 0 1,0 == | 10
0’6 — ormimiam, ™’ " 0’6 . esolene . .o ..’. seceee
04 === 04 0,5 0,5
0,2 0,2
00 —+——r—+——r——————1 00 00— ———1 00
1993 1995 1997 1999 2001 2003 1993 1995 1997 1999 2001 2003

Saltiniai: CHELEM ir ECB apskaitiavimai.
1) Balassa atskleisto palyginamojo pranasumo indeksas (iSsamiau zr. 2 i§nasa po anksciau pateikta lentele).

specializuojasi imliy kapitalui prekiy gamyboje, o tai rodo jos dideli kapitalo ir darbo jégos
santyki. Nestebina tai, kad Kinija, kitos Azijos ekonomikos (¢ia vadinamos dinamiskomis Azijos
ekonomikomis — DAE)*, Vidurio ir Ryty Europos (VRE)’ salys specializuojasi imliy darbui
prekiy gamyboje, tai rodo ju santykinis veiksniy intensyvumas. DAE, nepaisant jy palyginamojo
pranasumo imliose darbui veiklose, specializuojasi ir imliy tyrimams produkty gamyboje, dar
daugiau negu euro zona. VRE Salys, kuriose atskleisto palyginamojo pranasumo imliy tyrimams
prekiy gamyboje nebuvimas aiskiai rodo zema investicijy { mokslinius tyrimus lygi‘, santykinai
daugiausia specializuojasi imliy zaliavoms prekiy gamyboje.

Euro zonos ir kity i$sivysciusiy Saliy, palyginti su kai kuriomis kylan¢iomis ekonomikomis,
tokiomis kaip Kinija, kurios greitai pereina | Siuos sektorius, eksporto specializacija imliuose
tyrimams sektoriuose laikui bégant pakito nedaug (zr. Al pav.)’. Taip pat neivyko dideliy
poky¢iy iSsivysciusiy ekonomiky specializacijoje gaminti imlias darbui prekes. Ji euro zonos
prasme tebéra santykinai ryski (zr. A2 pav.).

Nors euro zonoje daugiausia démesio skiriama vidutinio technologinio sudétingumo
produktams, pavyzdziui, masinoms ir {renginiams, transporto priemonéms, chemijos pramonés
ir elektros prekéms, euro zona vidutiniSkai taip pat specializuojasi ir kai kuriuose sparciai
besiplétojanciuose pasaulinés paklausos sektoriuose, pavyzdziui, medikamenty, medicinos,

4 DAE yra Indija, Indonezija, Honkongo SAR, Singapiras, Piety Kor¢ja, Taivanas, Malaizija, Filipinai ir Tailandas.

5 VRE salys yra Nepriklausomy Valstybiy Sandrauga (Arménija, Azerbaidzanas, Baltarusija, Gruzija, Kazachija, Kirgizija, Moldova,
Rusija, Tadzikija, Turkmenija, Ukraina, Uzbekija), Estija, Lietuva, Latvija, buvusi Jugoslavija (véliau Bosnija ir Hercegovina,
Kroatija, Makedonija, Serbija, Juodkalnija ir Slovénija), Albanija, Bulgarija, buvusi Cekoslovakija (véliau Cekija ir Slovakija),
Vengrija, Lenkija, Rumunija ir Turkija.

6 Vidutinés bendrojo vidaus produkto islaidos moksliniams tyrimams VRE Salyse vidutini§kai sudaro maziau kaip 1% BVP. Euro
zonoje jos sudaro 1,9 procento, JAV — 2.6, Japonijoje — 3,2 procento (3altinis: OECD Science, Technology and Industry: Scoreboard
2005 and Eurostat, Structural Indicators Database).

7 Nors tokiems poky¢iams gali turéti jtakos didelis santykinis pirmaujan¢iy ekonomiky svoris visoje gamyboje, palyginti su kylan¢iomis
ekonomikomis, jie taip pat gali rodyti kylanciy Saliy technologinio vijimosi procesa.
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tiksliyjy ir optiniy instrumenty, orlaiviy ir erdvélaiviy gamyboje. Taciau jos specializacija kai
kuriuose 1étai besiplétojanc¢iuose, pavyzdziui, ne metalo mineraliniy produkty, sektoriuose, taip
pat yra gana didelé. Apskritai euro zona nesispecializuoja viename konkreciame sektoriuje, o
jos eksporto struktiira, palyginti su kitomis pramonés ekonomikomis, yra ganétinai
diversifikuota. Tai, ko gero, apsaugo euro zonos visuming gamyba nuo mazos paklausos kuriame
nors viename sektoriuje laikotarpiy. Nepaisant to, kad apskritai euro zonos eksporto
specializacija imliuose tyrimams sektoriuose laikui bégant kinta nedaug, labiau iSskaidyti
duomenys rodo, kad euro zonos eksportuotojai visgi padidino savo specializacija kai kuriuose
auksty technologijy sektoriuose (pvz., medikamenty, medicinos, tiksliyjy ir optiniy instrumenty,
taip pat informacijos ir komunikacijos technologijy (IKT) sektoriuose), kur pasauliné paklausa
gana sparciai didéja. Ir priesingai, kitos iSsivysciusios Salys, tokios kaip Japonija ir JAV, mazina
savo specializacija Sioje srityje, galbtit dél didelés konkurencijos i§ Azijos kylan¢iy ekonomiky
ir dél IKT burbulo sprogimo 2000 m.

Teigiama jtaka euro zonos eksporto konkurencingumo pokyc¢iams gali daryti ir kiti veiksniai.
Pastarojo meto tyrimai, empirinés studijos ir teoriniai modeliai rodo, kad imonéms naudingos
investicijos uzsienyje. Todél aktyvi euro zonos imoniy tiesioginiy uzsienio investicijy veikla
galéjo prisidéti prie didéjancio bendro euro zonos nasumo®.

Vertinant ateities atzvilgiu, galima pasakyti, kad nors kylancios ekonomikos iki $iol
specializavosi zemy ir vidutiniSkai zemy technologijy sektoriuose ir kai kuriuose auksty
technologijy sektoriuose, tikétina, kad ateityje jos padidins savo specializacija vidutiniskai
auksty technologijy sektoriuose, o tai padidinty konkurencija kai kuriems euro zonos
tradiciniams sektoriams, pavyzdziui, transporto priemoniy, masiny ir irenginiy, ir paskatinty
potencialiai dideles korekcijas. IS tiesy yra pozymiuy, kad tai jau vyksta — VRE $aliy, Kinijos ir
DAE eksporto specializacija per paskutini deSimtmetj didéja vidutiniskai auksty technologiju
sektoriuose, iskaitant transporto priemoniy ir transporto irenginiy, taip pat kity masiny ir
irenginiy srityje.

Pradinj euro zonos eksporto rezultaty vertinima reikéty papildyti tikslia importo analize, nes
globalizacija taip pat daro didele itaka importo skvarbai ir importo struktiirai ivairiose Salyse.
Prekybos liberalizavimas ir tarptautiniy gamybos tinkly plétra per paskutini deSimtmet] prisidéjo
prie staigaus importo skvarbos padidéjimo didziausiose pramoninése ekonomikose. 1991-2005
m. prekiy bei paslaugy importo ir BVP santykis realiaja verte JAV iSaugo daugiau negu trigubai,
beveik padvigubéjo Japonijoje, o euro zonoje ir Jungtinéje Karalystéje Sie pokyciai buvo mazdaug
per viduri. Be to, kartu su bendru importo skvarbos padidéjimu labai padidéjo ir importas i$
besivystanciy saliy. Euro zonoje tai reiské santykini peréjima nuo prekybiniy santykiy euro zonos
viduje ir su kitomis pramonés ekonomikomis prie santykiy su kylan¢iomis mazy islaidy Salimis,
kurios tapo apdirbamosios pramonés prekiu tiekéjomis (zr. B pav.). Toks peréjimas ypac
pastebimas tarp tarpinio vartojimo ir investiciniy prekiy. Tai aiSkiai rodo, kad kylancios
ekonomikos tampa vis svarbesnés kaip tarpiniy produkty tiekéjos gamybos procesams. Si
tendencija yra susijusi su bendra tendencija — importo dalies tarp euro zonos eksporto didéjimu.

Apibendrinant galima teigti, kad nors euro zona jau susiduria su padidéjusia kylanciy Saliy
konkurencija, tolesnés korekcijos dar laukia ateityje. Palyginti su JAV, kurios, atrodo, ryztingiau

8 Pavyzdziui, zr. 2006 m. gruodzio mén. Deutsche Bundesbank ménesinés ataskaitos straipsnj ,,Germany in the Globalisation Process®;
Bernard A., Jensen J. and Schott P. (2005) ,,Importers, exporters, and multinationals: a portrait of firms in the US that trade goods*,
NBER darbo straipsnis 11404; Helpman E., Melitz M. and Yeaple S. (2004) ,,Exports versus FDI“, American Economic Review, 94,
300-316.
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pereina prie imliy tyrimams produkty, euro
zona vis dar i§ dalies specializuojasi
gamindama imlias darbui prekes. Be to,
kylan¢ios Salys tampa vis svarbesnémis
konkurentémis eksporto srityje ne tik zemuy
technologijy ir imliy darbui pramonés Sakose
(tai rodo ju santykiniai iStekliai), bet ir
technologiniy bei imliy kapitalui prekiy
gamyboje. Tuo pat metu euro zona praranda
pozicijas  kai  kuriuose tradiciniuose
sektoriuose, iskaitant masSiny ir irenginiy
gamyba. Tai patvirtina duomenys, rodantys
didéjantj investiciniy prekiy importa i$ naujuju
ES valstybiy nariy, kuris i§ dalies pakeicia
importa euro zonos viduje.

Toliau sekmingai prisitaikyti prie struktiiriniy
pokyc¢iy nepavyks didinant protekcionizma,
nes tai tik pailginty prisitaikymo laikotarpi.
Sékmingam prisitaikymui greiciau padéty
priemonés, uztikrinancios, kad Dbitini
struktiiriniai pokyc¢iai {vykty minimaliy
gerovés nuostoliy (pvz., laikino nedarbo
padidéjimo) aplinkoje, ir skatinancios lanksty
iStekliy orientavima i naujas, besiplétojancias
sritis. Tai yra geriausias btidas ekonomikai

B pav. Euro zonos apdirbamosios pramonés

importo dalys pagal kilmés Salj

(poky¢iai, procentiniais punktais, 1995-2005 m.)

Kinija

Naujosios valstybes
narés 1)

Bulgarija, Rumunija
ir Turkija

OPEC

ASEAN

Piety ir

Vidurio Amerika
NVS

Kanada

Danija H

Norvegija H
Svedija |”

Sveicarija ||||”|
1AV |
M|
Ty

—

4 3 -2 -1 0 1 2 3 4 5

Japonija

Jungtiné Karalyste

. Euro zonos
vidaus importas

Saltiniai: Eurostat ir ECB apskai¢iavimai.

Pastaba: importo dalys pagristos prekybos verte ir
apskai¢iuojamos kaip tam tikros $alies (regiono) euro zonos
importo dalis, padalyta i§ viso euro zonos importo (iskaitant euro
zonos vidaus ir iSorés importa).

1) Salys, kurios i ES istojo 2004 m.

reaguoti | globalizacijos i$Stkius. Bet tam vélgi reikia vykdyti struktiirines reformas euro
zonoje, taip pat padidinti i§laidas moksliniy tyrimy srityje, skatinti biitinas naujoves, kurios
padéty atsirasti naujoms perspektyvioms specializacijos sritims.

BENDROS TIESIOGINIY INVESTICIJY IR INVESTICI)Y
PORTFELIO GRYNOSIOS JPLAUKOS 2006 M.
Finansinéje ataskaitoje bendros euro zonos
tiesioginiy investicijy ir investicijy portfelio
grynosios iplaukos 2006 m. sudaré 109,2 mlrd.
eury (2005 m. — 45,4 mlrd. eury grynyjy
i§laidy). Tai daugiausia lémé gerokai mazesnés
tiesioginiy investiciju grynosios islaidos ir
didesnés nuosavybés vertybiniy popieriy ir
skolos priemoniy investicijy portfelio grynosios
iplaukos (zr. 35 pav.).

Neiskaitant vieno didelio sandorio, susijusio su
stambios euro zonos jmonés restruktiirizavimu
2005 m., poveikio, didéjanti tiesioginiy
investicijy deficita 2006 m. 1émé padidéjusios
euro zonos rezidenty tiesioginés investicijos

uzsienyje daugiausia nuosavybés kapitalo
investicijy forma ES naujosiose valstybése
narése, Jungtin¢je Karalystéje ir JAV. Kartu
tiesioginiy investicijy iplaukos euro zonoje
daugiau negu padvigubéjo, palyginti su 2004 m.
ir 2005 m. uzregistruotu zemu lygiu, o tai galbat
i§ dalies rodé rinkos ltikescius dél pageréjusios
euro zonos ekonominés perspektyvos.

Neiskaitant anks¢iau minéto restruktiirizavimo
poveikio, investiciju portfelio grynosios
iplaukos 2006 m. iSaugo dél padidéjusio
nerezidenty euro zonos nuosavybés vertybiniy
popieriy grynojo jsigijimo, kuri skatino
augancios euro zonos bendroviy pajamos ir
didesné nuosavybés graza euro zonoje negu
JAV. Svarbiausias tai paaiSkinantis veiksnys
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35 pav. Euro zonos tiesioginés investicijos ir

investicijy portfelis

36 pav. Euro zonos finansiniai srautai j
naujasias ES valstybes nares

(mlrd. eury; metiniai duomenys)
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portfelis ir investicijy
portfelis

Saltinis: ECB.

galéjo bati tai, kad vis daugéjo duomeny, jog
ekonomikos perspektyvos euro zonoje per
metus nuolat geréjo.

Kalbant apie prekyba fiksuoty pajamy
vertybiniais popieriais, skolos priemoniy
grynosios iplaukos sudaré 79,2 mlrd. eury
(2005 m. — 8,7 mlrd. eury) dél labai padidéjusio
nerezidenty euro zonos obligacijy ir vekseliy
isigijimo.

Pereinant prie portfeliy srauty geografinio
pasiskirstymo, remiantis 2006 m. pirmy
triju ketvir¢iy suvestiniais srautais, JAV,
neapmokestinamieji finansiniai centrai ir Azijos
Salys, i§skyrus Japonija, buvo pagrindinés euro
zonos nuosavybés investicijy portfelio gavéjos.
Euro zonos investuotojai taip pat buvo dideli iy
regiony ir Jungtinés Karalystés iSleisty skolos
priemoniy grynieji pirkéjai. Euro zonos
apdirbamosios pramonés imonés galbit ir toliau
dali savo gamybos perkelia, ypa¢ i naujasias ES
valstybes nares, nes tiesioginiu uzsienio
investicijy srautai i Sias Salis (skai¢iuojant kaip
ty Saliy BVP dalj) per pastaruosius ketverius
metus didéja (zr. 36 pav.).
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(procentais, palyginti su naujuyjy ES valstybiy nariy BVP)
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Saltinis: ECB.
Pastaba: 2006 m. trijy pirmuyjy ketvir¢iy duomenys.

TARPTAUTINE INVESTICI)Y POZICIJA 2006 M. DAR
PABLOGE|O

Euro zonos tarptautiniy investicijy balanso
(t.i.b.) duomenys, turimi iki 2006 m. treciojo
ketvir¢io pabaigos, palyginti su likusio pasaulio
duomenimis, rodo, kad euro zonos grynieji
isipareigojimai sudaré 965 mlrd. eury (11,5%
euro zonos BVP), 2005 m. pabaigoje -
811 mlrd. eury (10,1% BVP) (zr. 37 pav.).
Didesnius grynuosius isipareigojimus 2006 m.

37 pav. Grynoji tarptautiniy investicijy

pozicija

(procentais, palyginti su BVP)

0
2
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Saltinis: ECB.
Pastabos: laikotarpio pabaigos liku¢iy duomenys. 2006 m.
treciojo ketvir¢io pabaigos duomenys.



daugiausia ~ lémé  padidéjusi grynyju
Isipareigojimy pozicija investiciju portfelyje
(145 mlrd. eury) ir kitose investicijose (83 mlrd.
eury). Ja i§ dalies kompensavo padidéjusi
grynojo turto  pozicija, palyginti su
tiesioginémis investicijomis (70 mlrd. eury) ir
atsargomis (5 mlrd. eury).

Atsizvelgiant | tai, kad euro zonos einamosios
saskaitos deficitas 2006 m. sudaré 20 mird.
eury, euro zonos grynyjy tarptautiniy
isipareigojimy pozicijos didé¢jima daugiausia
skatino perkainojimo poveikis, susij¢s su turto
kainy poky¢iais ir valiuty kursy raida.
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3 EKONOMINE IR PINIGY APLINKOS RAIDA EURO ZONAI
NEPRIKLAUSANCIOSE ES VALSTYBESE NARESE

EKONOMINE VEIKLA

2006 m. realusis BVP euro zonai
nepriklausanciose ES valstybése narése didéjo
pastebimai sparciau (zr. 6 lentel¢)”. Nors
aktyvesnés ekonominés veiklos raida buvo
stebima daugelyje Saliy, ju metinio augimo
tempai buvo labai nevienodi. Tarp 2004 m.
geguzés mén. i Europos Sajunga istojusiy Saliy
sparCiausiai gamyba augo Estijoje ir Latvijoje
(11,4% ir daugiau). Cekijoje, Lietuvoje ir
Slovakijoje realusis BVP taip pat did¢jo labai
spar¢iai — nuo 6,1% iki 8,3%. Vangiausiai
realusis BVP didéjo Maltoje. Kitose Salyse
(Danijoje, Svedijoje ir Jungtinéje Karalystéje)
2006 m. augimas buvo spartesnis negu 2005 m.
ir artimas euro zonos lygiui arba didesnis.

Daugumoje euro zonai nepriklausan¢iy ES
valstybiy nariy ekonoming veikla skatino vidaus
paklausa, privaty vartojima — didéjancios
realiosios disponuojamosios pajamos, susijusios
su sparciai kylanc¢iu darbo uzmokesciu,
mazéjan¢iu  nedarbu ir didelémis bisto
kainomis. Sparciau did¢jo bendrojo pagrindinio
kapitalo formavimo islaidos dél, be kita ko,
uzsitgsusio palankiy finansavimo salyguy
laikotarpio, pageréjusios verslo aplinkos ir kai
kuriose Salyse dideliy tiesioginiy uzsienio

investicijy (TUI) iplauky. Daugelyje S$aliy
sparCiai augantys kreditai dél palankiy
finansavimo salygu taip pat skatino didelj
vidaus paklausos augima.

Skatinamas pastaraisiais metais didelés
pagrindiniy prekybos partneriy paklausos ir
dideliy TUI srauty daugelyje Saliy spar¢iau augo
eksportas. Taciau daugumoje Saliy sparciai augo
ir importas dél didelés vidaus paklausos ir
daugeliui Saliy buidingos santykinai didelés
importo, palyginti su eksportu, dalies. D¢l to
grynojo eksporto jtaka realiojo BVP augimui
2006 m. euro zonai nepriklausanciose ES
valstybése narése buvo i§ esmés neutrali ir ypac
teigiama tik Vengrijoje, Maltoje, Slovakijoje ir
Svedijoje. Daugelyje 3aliy spartus importo ir
eksporto augimo tempas leidzia manyti, kad
2004 m. geguzés mén. i ES istojusiy Saliy
prekybos integracijos procesas, nors ir gerokai
pasistiméjes | priekj, vis dar tebevyksta.

15 Iki 2006 m. gruodzio pabaigos buvo 13 euro zonai
nepriklausanciy ES valstybiy nariy (Cekija, Danija, Estija,
Kipras, Latvija, Lietuva, Vengrija, Malta, Lenkija, Slovénija,
Slovakija, Svedija ir Jungtiné Karalysté), apie kurias ra§oma
Siame skyriuje.

6 lentelé Realiojo BVP augimas

(metiniai poky¢iai, procentais)

2003 2004 2005 2006 2006 2006 2006 2006

I Kketv. II ketv. 111 Ketv. IV Kketv.

Cekija 3.6 4,2 6,1 6,1 6,4 6,2 5,9 5,8
Danija 0,4 2,1 3,1 3,2 3,5 3,0 3,0 3,1
Estija 7,1 8,1 10,5 11,4 11,6 11,8 11,0 11,2
Kipras 1,8 4,2 3,9 3.8 3,5 4,2 3.8 3,6
Latvija 7,2 8,7 10,6 11,9 13,1 11,1 11,9 11,7
Lietuva 10,3 7,3 7,6 7,5 7,9 8,3 6,9 7,0
Vengrija 4,1 4,9 4,2 3.9 4,4 4,0 3.9 3.4
Malta -2,3 1,1 3,0 2,9 3,0 2,6 2,7 3,1
Lenkija 3.8 5,3 3,5 5,8 4,8 5,6 5,9 6,6
Slovénija 2,7 4,4 4,0 52 4,9 52 59 5,8
Slovakija 42 5.4 6,0 8,3 6,7 6,7 9.8 9,6
Svedija 1,8 3,6 2,9 4,7 4.4 5,0 4,5 4,9
Jungtiné Karalyste 2,7 3,3 1,9 2,7 2,4 2,7 2,9 3,0
ES10" 4,1 5,2 48 5,9 5,5 5,8 6,1 6,2
ES132 2,7 3,6 2,7 3,6 3.3 3,6 3.7 3.8
Euro zona 0,8 1,8 1,5 2,8 2,2 2,8 2,7 3,3

Saltinis: Eurostat.

1) ES10 suvestinis rodiklis apima 10 Saliy, kurios ES narémis tapo 2004 m. geguzés 1 d., duomenis.
2) ES13 suvestinis rodiklis apima iki 2006 m. gruodzio pabaigos nepriklausiusiy euro zonai 13 ES valstybiy nariy duomenis.
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Daugelyje euro zonai nepriklausanciy ES
valstybiy nariy 2006 m. toliau kartu su
aktyvesne ckonomine veikla geréjo padétis
darbo rinkoje, taciau yra reik§mingy skirtumy
tarp Saliy. Nors Lenkijoje ir Slovakijoje
nedarbas ir toliau buvo labai didelis, kitose
Salyse, tokiose kaip Danija, Baltijos valstybés
ir Jungtiné Karalysté, jtampa darbo rinkoje
didéjo. Daugumoje Saliy, kurios ES valstybés
narés yra nuo 2004 m. geguzés mén., uzimtumas
ir toliau nedidéjo taip sparciai, kaip leido tikétis
sparc¢iai auganti gamyba. Taip buvo dél to, kad
BVP augima daugiausia lémé naujy
technologijy diegimas ir sparc¢iai kylantis darbo
nasumas dél, be kita ko, dideliy TUI iplauky
pastaraisiais metais. Daugelyje 2004 m. geguzés
mén. i ES istojusiy Saliy tebesama strukttiriniy
trikumu, tokiy kaip geografinis darbo pasitilos
ir paklausos neatitikimas. Kartu su migracijos
srautais, kurie didino jtampa darbo rinkoje, Sie
trikumai gali tapti augimo stabdziu tose Salyse,
kuriose pradeda trukti darbo jégos.

KAINY RAIDA
2006 m. Dbeveik visose euro zonai
nepriklausanciose ES valstybése narése

padidéjo SVKI pagrindu apskaiciuota infliacija

7 lentelé SVKI pagrindu apskaiciuota infliacija

(zr. 7 lentelg). Didziausia infliacija ir
toliau buvo Baltijos valstybése, Vengrijoje
ir Slovakijoje, o kitose euro zonai
nepriklausanciose ES valstybése narése — artima
euro zonos vidurkiui arba Siek tiek didesné.
Danijoje, Lenkijoje ir Svedijoje vidutiné
infliacija 2006 m. buvo mazesné kaip 2%, o
Cekijoje ne didesné kaip 2,1%.

Infliacijos didé¢jimo tendencija euro zonai
nepriklausanciose ES valstybése narése 2006 m.
i§ dalies lémé administruojamyjuy kainy ir
netiesioginiy mokesciy pokyciai kai kuriose
Salyse, tokiose kaip Cekija, Latvija, Lietuva,
Vengrija, Malta ir Slovakija. Be to, 2006 m.
vasara padidéjusia infliacija daugiausia léme
labai pakilusios energijos kainos. Daugelyje
Saliy infliacijos tendencijoms turéjo jtakos ir
pakilusios maisto produkty kainos, kurios, 2005
m. kilusios labai nedaug arba maz¢jusios, 2006
m. pradéjo didéti spar¢iau. Ta¢iau daugumoje
Saliy infliacini spaudima lémé sparciai didéjanti
vidaus paklausa.

Sustipréjusios Saliy, kuriose leistinas didelis

valiuty kursy lankstumas, valiutos i§ esmés
neleido kilti importo kainoms ir, turint galvoje

(metiniai pokyc¢iai, procentais)

2003 2004
Cekija -0,1 2,6
Danija 2,0 0,9
Estija 1,4 3,0
Kipras 4,0 1,9
Latvija 2,9 6,2
Lietuva -1,1 1,2
Vengrija 4,7 6,8
Malta 1,9 2,7
Lenkija 0,7 3,6
Sloveénija 5,7 3,7
Slovakija 8,4 7,5
gvedija 2,3 1,0
Jungtine Karalyste 1,4 1,3
ES10" 1,9 4,1
ES132 1,6 2,2
Euro zona 2,1 2,1

2005 2006 2006 2006 2006 2006
I Kketv. II ketv.  III ketv. IV Kketv.

1,6 2,1 2,4 2,5 2,4 1,1
1,7 1,9 2,0 2,0 1,8 1,6
4,1 4,4 4,4 4,5 4,4 4,5
2,0 2,2 2,3 2,6 2,6 1,5
6,9 6,6 7,0 6,5 6,6 6,2
2,7 3.8 3.3 3,6 4,0 4,2
3,5 4,0 2,4 2,7 4,6 6,4
2,5 2,6 2,6 34 32 1,1
2,2 1,3 0,9 1.4 1,5 1,3
2,5 2,5 2,3 3,1 2,5 2,3
2,8 43 4,2 4,6 4.8 3,5
0,8 1,5 1,2 1,9 1,5 1,4
2,0 2,3 2,0 2,2 2,4 2,7
2,5 2,4 2,0 2,4 2,7 2,5
2,1 2,3 1,9 2,2 2.4 2,5
2,2 2,2 2,3 2,5 2,2 1,8

Saltinis: Eurostat.

1) ES10 suvestinis rodiklis apima 10 Saliy, kurios ES narémis tapo 2004 m. geguzés 1 d., duomenis.
2) ES13 suvestinis rodiklis apima iki 2006 m. gruodzio pabaigos nepriklausiusiy euro zonai 13 ES valstybiy nariy duomenis.
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palyginti dideli Saliy atviruma, skelbiamai
infliacijai. Atsizvelgiant | aktyvia ekonoming
veikla, daugumoje euro zonai nepriklausanciy
ES valstybiy nariy darbo uzmokesc¢io pokyciai
vidutiniskai buvo dideli. Nominalusis darbo
uzmokestis ypa¢ kilo tose Salyse, kuriose
gamyba augo sparc¢iausiai (Baltijos valstybése).
Cia jis kilo grei¢iau uz darbo nasuma ir didino
infliacini spaudima.

FISKALINE POLITIKA

Euro zonai nepriklausanciy ES valstybiy nariy
fiskalin¢ politika 2006 m. ir toliau buvo
ivairialypé. Trijose Salyse (Danijoje, Estijoje ir
Svedijoje) buvo uzfiksuotas fiskalinis
perteklius, o kitose deSimt Saliy — fiskalinis
deficitas (zr. 8 lentelg). 2006 m. numatyti
biudzeto rezultatai i§ esmés buvo tokie pat ar
geresni, negu buvo nustatyta 2005 m. pabaigoje

8 lentelé Fiskaliné pozicija

(procentais, palyginti su BVP)

ValdZios sektoriaus perteklius (+)/deficitas (-)

2006 m. konvergencijos

programos

\ 2003 \ 2004 \ 2005 \ duomenys
Cekija -6,6 22,9 3,7 -3,5
Danija 1,1 2,7 4,9 4,1
Estija 1,9 2,3 2,3 2,6
Kipras -6,3 -4,4 -2,3 -1,9
Latvija -1,2 -1,0 0,0 -0,4
Lietuva -1,3 -1,5 -0,5 -1,2
Vengrija -7,2 -6,7 -7,8 -10,1
Malta -10,0 -5,0 -3,4 -2,6
Lenkija -4,7 -3,9 -2,5 -1,9
Slovénija -2,8 -2,3 -1,4 -1,6
Slovakija -3,7 -3,0 -3,1 -3,7
Svedija 0,1 1,8 3,0 3,0
Jungtine Karalyste -3.3 -3,2 =33 -2,8
ES10" -5,1 -3,8 -3,4 -3,4
ES13? -3,0 -2,3 -2,0 -1,9
Euro zona -3,1 -2,8 -2,4 -1,9

Bendroji valdZios sektoriaus skola 2006 m. konvergencijos

programos

2003 2004 2005 duomenys
Cekija 30,1 30,7 304 30,6
Danija 44,4 42,6 35,9 28,6
Estija 5,7 52 4,5 3,7
Kipras 69,1 70,3 69,2 64,7
Latvija 14,4 14,5 12,1 10,7
Lietuva 21,2 19,4 18,7 18,4
Vengrija 58,0 59.4 61,7 67,5
Malta 70,2 74,9 74,2 68,3
Lenkija 43,9 41,8 42,0 42,0
Sloveénija 28,5 28,7 28,0 28,5
Slovakija 42,7 41,6 34,5 33,1
Svedija 51,8 50,5 50,4 46,5
Jungtiné Karalysté 38,9 40,4 42.4 43,7
ES110Y 41,6 41,0 40,7 41,2
ES13? 41,1 41,8 42,4 42,7
Euro zona 69,3 69,8 70,8 69,6

Saltiniai: Europos Komisija (2004-2005 m.), 2006-2007 m. atnaujintos konvergencijos programos (2006 m.) ir ECB apskaic¢iavimai.
Pastabos: duomenys pagristi pervir§inio deficito procediros apibrézimu. | biudzeto balanso duomenis (Komisijos duomenys)
nejskaitomos pajamos i§ UMTS licencijy pardavimo. Danijos, Lenkijos ir Svedijos duomenys apima antros pakopos pensijy fondus. Jy
gerinanéio poveikio {ver¢iai 2006 m. buvo tokie: Danija — 1,0% BVP, Lenkija — 2,0% BVP, Svedija — 1,1% BVP. Kaip ir paskutinéje
atnaujintoje konvergencijos programoje ir 2006 m. rudens Komisijos prognozéje, Vengrijos duomenys jau neapima antros pakopos

pensijy fondy.

1) ES10 suvestinis rodiklis apima 10 Saliy, kurios ES narémis tapo 2004 m. geguzés 1 d., duomenis.
2) ES13 suvestinis rodiklis apima iki 2006 m. gruodzio pabaigos nepriklausiusiy euro zonai 13 ES valstybiy nariy duomenis.

ECB
Mety ataskaita
2006



pateikty atnaujinty konvergencijos programuy
biudzeto subalansavimo uzdaviniuose, i$skyrus
Vengrija. Taciau daugeliu atvejy tai léme
geresné pradiné padétis 2005 m. pabaigoje ir
didelés mokescéiy pajamos, kurias savo ruoztu
galima i§ dalies paaiskinti sparCiau, negu
tikétasi, didéjusiu BVP. Struktiirinés fiskalinés
konsolidacijos raida daugumoje Saliy, atrodo,
sustojo. Vertinama, kad tik Maltoje buvo
cikliSkai pakoreguoto biudzeto balanso
teigiamas pokytis, ne mazesnis kaip 0,5% BVP
(neiskaitant vienkartiniy ir kity laikinu
priemoniy poveikio). Daugelyje Saliy, nepaisant
sparciai didéjusios gamybos, fiskaliné padétis,
priesingai, blogéjo ir buvo procikliska.

2006 m. pabaigoje Cekijai, Vengrijai, Maltai,
Lenkijai, Slovakijai ir Jungtinei Karalystei buvo
taikytos pervirSinio deficito procediros.
Remiantis atnaujintomis 2006-2007 m.
konvergencijos programomis, visose S§iose
Salyse, iSskyrus Vengrija ir Slovakija, deficitas
2006 m. sumazéjo, Maltoje ir Jungtinéje
Karalystéje jis buvo mazesnis kaip 3% BVP.
Lenkijoje, kaip ir 2005 m., uzfiksuotas deficitas
buvo mazesnis negu orientaciné verté. Taciau,
neiskaitant statistinés iSlygos dél atsizvelgimo
1 valdzios sektoriaus privalomojo finansavimo
pensijy sistemas (ji bus baigta taikyti 2007 m.),
jos deficitas buity buves didesnis kaip 3%
orientaciné verte.

Kalbant apie svarbiausius 2006 m. Ecofino
tarybos sprendimus dél pervir§inio deficito
procediiros, liepos mén. panaikinta pervir§inio
deficito procediira Kiprui, kai Sis informavo
apie tai, kad jo deficitas 2005 m. buvo mazesnis
uz 3% BVP orientacing vertg. Ir prieSingai,
2006 m. sausio mén. Taryba pradéjo taikyti Sig
procediira Jungtinei Karalystei ir paragino
sureguliuoti pervirsini deficita véliausiai iki
2006-2007 finansiniy mety. Sausio mén.
papraSyta Tarybos, Vengrija 2006 m. rugséjo
mén. pateiké pakoreguota konvergencijos
programa, kurioje prognozuojama, kad 2006 m.
deficitas turéty buti 10,1% BVP, t. y. gerokai
didesnis uz pirminj tikslg. 2006 m. spalio mén.
Tarybos rekomendacijoje galutinis terminas
Vengrijai sureguliuoti pervirsinj deficita buvo

pailgintas vienais metais — iki 2009 m. Dél
Lenkijos 2006 m. lapkri¢io mén. Taryba priéme
nutarima, konstatuodama, kad veiksmai, kuriy
émési Lenkijos valdzia, pasirodo, yra
nepakankami pakeisti pervirSinio deficito padétj
Salyje iki galutinés 2007 m. datos.

2006 m. valdzios sektoriaus skolos ir BVP
santykis daugumoje euro zonai nepriklausanciy
ES wvalstybiy nariy ir toliau buvo gerokai
mazesnis uz 60% BVP. Kipre ir Maltoje skolos
ir BVP santykis, nors 2006 m. ir sumazéjo, bet
tebebuvo didesnis uz 60% orientacing vertg, o
Vengrijoje jis labai padidéjo ir buvo didesnis
kaip 67% BVP. Daugumoje kity euro zonai
nepriklausan¢iy ES valstybiy nariy skolos ir
BVP santykis sumazéjo arba i$ esmés nepakito.

MOKE]IMU BALANSO RAIDA

2006 m. euro zonai nepriklausanciy ES
valstybiu nariy bendras einamosios ir kapitalo
saskaity balansas ir toliau buvo labai
nevienodas (zr. 9 lentelg), nors, palyginti su
2005 m., apskritai pablogéjo. Danija ir Svedija
fiksavo didoka pertekliy, o Jungtinéje
Karalystéje ir 2004 m. geguzés mén. | ES
istojusiose Salyse buvo Sio rodiklio deficitas.
Palyginti su 2005 m., deficitas padidéjo
daugumoje Saliy, ypa¢ Latvijoje, kur jo lygis
2006 m. buvo apie 20% BVP. Estijoje ir
Lietuvoje deficitas buvo didesnis kaip 10%
BVP. Cekijoje, Kipre, Vengrijoje, Maltoje ir
Slovakijoje deficitas buvo 4-8% BVP, o kitose
Salyse uzfiksuoti dar mazesni deficitai.

Daugelyje Saliy, istojusiy i ES 2004 m. geguzés
mén., §i deficita galima i§ dalies paaiskinti kaip
siekio iveikti atotriki rezultata tiek, kiek jis
parodo investicijas i gamybos pajégumus,
kokios neblity imanomos naudojant tik vidaus
santaupas. Taciau didelis einamosios ir kapitalo
saskaity deficitas kai kuriose euro zonai
nepriklausanciose ES valstybése narése gali biiti
zenklas, kad yra rizika iSorés pozicijy tvarumui,
ypac jei ji lemia didelis valstybés ir privatus
vartojimas, sparciai didéjantis kreditas ar
investicijos | gyvenamaji biista.
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9 lentelé Mokéjimy balansas (kai kurie rodikliai)

(procentais, palyginti su BVP)

Bendras einamosios saskaitos
ir kapitalo saskaitos balansas

2003 2004 2005 2006"
Cekija 62 6,5 .19 45
Danija 33 2,4 3.9 2.4
Estija -11,1 -11,7 -9,5  -10,2
Kipras -2,0 -4,1 -5,1 -5,1
Latvija -7,5  -11,9  -11,2  -19.7
Lietuva -6,4 -6,4 -5,9  -10,4
Vengrija -8,0 -8,1 -5,9 -5,6
Malta ? -3,7 -6,4 -6,3 -7,6
Lenkija -2,1 -3,8 -1,4 -1,4
Sloveénija -1,4 -3,1 -2,4 -3,4
Slovakija -0,5 -3,3 -8,6 -7,9
Svedija 7.3 6,9 6,3 6,1
Jungtiné Karalysté -1,2 -1,5 -2,2 -3,0
ES10® -4,6 -5,6 -4,3 =53
ES139% -0,6 -1,2 -1,4 -1,8
Euro zona 0,6 0,9 0,0 -0,3

Grynosios Grynosios investicijy
TUI jplaukos portfelio jplaukos
2003 2004 2005 2006" | 2003 2004 2005 2006"
2,1 3,7 8,2 3,8 -1,4 2,1 -2,4 -2,2
0,1 0,4 -0,7 -0,6 -7,0 -6,0 -4,3 -5,9
8,1 6,0 16,8 1,5 1,8 6,2 -158 -7,8
2,4 2,5 43 3.8 1,9 7,2 -0,8 =32
2,3 3,9 3,7 5,8 -2,0 1,7 -0,7 0,0
0,8 23 2,7 4,8 1,5 0,9 -1,0 -0,9
0,6 33 4,7 6,2 3,5 6,7 4,0 2,9
83 7,6 11,4 259  -32,3  -382  -46,0 -62,9
2,0 4,7 2,1 3,1 1,1 3,7 4,1 -0,8
-0,6 0,9 -0,2 -0,2 -0,9 -2,4 -5,9 -4,6
2,2 33 3,7 6,7 -1,7 2,1 -2,1 2,9
=53 -2,6 -3,0 0,5 -2,2 -6,5 L1 -11,8
-2,2 -1,0 4,7 2,3 5,3 -4,6 -34 0,6
2,2 4,6 4,8 4,7 0,5 2,8 0,9 -1,0
-1,5 0,0 3,6 1.8 2,7 -3,4 -2,1 -2,7
-0,2 -0,8 -2,5 -1,5 1,0 0,9 2,0 1,2

Saltinis: ECB.

1) Estijos, Maltos, Svedijos ir Jungtinés Karalystés 2006 m. duomenys yra keturiy ketvirgiy vidurkis iki 2006 m. tretiojo ketvircio,

kadangi naujesniy duomeny dar néra.

2) Didelés Maltos grynojo investicijy portfelio islaidos rodo tarptautiniy bankuy, veikian¢iy Sioje Salyje, finansing veikla. Tokias grynasias
investicijy portfelio i§laidas beveik visiskai kompensuoja kity investicijy jplaukos.
3) ES10 suvestinis rodiklis apima 10 $aliy, kurios ES narémis tapo 2004 m. geguzés 1 d., duomenis; iki 2006 m. trec¢iojo ketvir¢io

keturiy ketvir¢iy vidurkis.

4) ES13 suvestinis rodiklis apima iki 2006 m. gruodZio pabaigos nepriklausiusiy euro zonai 13 ES valstybiy nariy duomenis; iki

2006 m. treciojo ketvir¢io keturiy ketvir¢iy vidurkis.

2006 m., palyginti su 2005 m., grynyjy TUI
iplaukos padidéjo daugumoje euro zonai
nepriklausanéiy ES valstybiy nariy. Apskritai,
nors TUI iplaukos ir toliau buvo svarbus
finansavimo Saltinis kai kuriose euro zonai
nepriklausan¢iose ES valstybése narése, ypac
Baltijos valstybése, tac¢iau $iu iplauky daznai
nepakako bendram einamosios ir kapitalo
saskaity deficitui padengti. Kartu grynuyju
iplauky portfelis tebebuvo neigiamas arba
beveik  neutralus  visose euro  zonai
nepriklausanc¢iose ES valstybése narése,
isskyrus Vengrija ir Slovakija. Siose dviejose
Salyse grynasias investiciju portfelio jplaukas
lémé padidéjusios grynosios skolos iplaukos,
kai kuriais atvejais i$ dalies susijusios su
pajamingumo skirtumais, nors tam tikras
vaidmuo teko ir grynosioms nuosavybés
vertybiniy popieriy iplaukoms. Kity investicijy
srautai i§ esmés buvo teigiami daugumoje Saliy,
istojusiy { ES 2004 m. geguzés mén. Tai
dazniausiai reiske, kad globojantys
(patronuojantys) bankai teiké paskolas savo
dukterinéms imonéms regione.

ECB
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VALIUTY KURSY RAIDA

Valiuty  kursy  pokyciai  euro  zonai
nepriklausanciose ES valstybése narése 2006 m.
i§ esmés buvo susij¢ su atskiry Saliy valiuty
kursy rezimais. Danijos, Estijos, Kipro,
Latvijos, Lietuvos, Maltos, Slovénijos ir
Slovakijos valiutos dalyvavo VKM II. Visoms
Sioms Salims buvo nustatytos standartinés £15%
svyravimo nuo Salies centrinio kurso euro
atzvilgiu ribos, o Danijos kronai — siauresnés
+2,25% ribos. Sutartys dél saliy, kuriy valiutos
VKM II pradéjo dalyvauti 2004 m. ir 2005 m.,
t. y. visy anksciau iSvardyty Saliy, iSskyrus
Danija, dalyvavimo VKM II buvo grindziamos
atitinkamy institucijy politikos isipareigojimais,
susijusiais su, be kita ko, patikimos fiskalinés
politikos  vykdymu, nuosaikesnio darbo
uzmokes¢io didinimo skatinimu ir darbo
uzmokescio kaita, atitinkanc¢ia darbo nasumo
didéjima, kredito augimo pristabdymu ir
tolesniy  struktiiriniy reformy vykdymu.
Prisijungimas prie VKM II kai kuriais atvejais
taip pat buvo susietas su suinteresuoty Saliy
viena$aliSkais  isipareigojimais  palaikyti



10 lentelé VKM Il raida

Didziausias nuokrypis (%)

Auksciausias Zemiausias
Valiuta Istojimo data kursas | Centrinis kursas kursas aukstyn Zemyn
Danija 1999 01 01 7,62824 7,46038 7,29252 0,09 0,15
Estija 2004 06 28 17,9936 15,6466 13,2996 0,00 0,00
Kipras 2005 05 02 0,673065 0,585274 0,497483 0,00 2,01
Latvija 2005 05 02 0,808225 0,702804 0,597383 0,74 0,98
Lietuva 2004 06 28 3,97072 3,45280 2,93488 0,00 0,00
Malta 2005 05 02 0,493695 0,429300 0,364905 0,00 0,00
Slovénija 2004 06 28 275,586 239,640 203,694 0,02 0,08
Slovakija 2005 11 28 44,2233 38,4550 32,6868 0,68 10,93

Saltinis: ECB.

Pastabos: nuokrypis zemyn (aukstyn) atitinka judéjima zemiausio (auks¢iausio) kurso link ir reiskia valiutos stipréjima (silpnéjima)
euro atzvilgiu. Pateikiami nuo 2006 m. sausio 2 d. iki 2007 m. kovo 2 d. maksimal@s nuokrypiai nuo atitinkamy VKM II centriniy kursy.

siauresnes svyravimo ribas. Sie vienasaliski
isipareigojimai nenustaté ECB jokiy papildomy
Ipareigojimy. Pavyzdziui, buvo susitarta, kad
Estijos krona ir Lietuvos litas gali dalyvauti
VKM 1II tebeveikiant ju valiuty valdybos
mechanizmams. Maltos valdzios institucijos
pareiské ketinancios palaikyti centrini Maltos
liros kursa euro atzvilgiu, o Latvijos valdzios
institucijos — palaikyti centrini lato kursg euro
atzvilgiu su £1% svyravimo ribomis.

Dauguma valiuty VKM II dalyvauja palyginti
sklandziai. 2006 m. Danijos kronos, Estijos
kronos, Kipro svaro, Latvijos lato, Lietuvos lito,
Maltos liros ir Slovénijos tolaro kursai euro
atzvilgiu buvo labai pastoviis. 2007 m. pradzioje
ir iki 2007 m. kovo 2 d. $ios valiutos, nejskaitant
Slovénijos tolaro, kuris, 2007 m. sausio 1d.
iSsiplétus euro zonai, neatSaukiamai pakeistas i
eura, visa laika buvo parduodamos centriniu
arba artimu centriniam kursu. Tik Slovakijos
kronos kursas truputi svyravo (zr. 10 lentelg).
Po parlamento rinkimy Slovakijoje ir neramaus
laikotarpio tarptautinése kapitalo rinkose liepos
mén. atsirado kronos vert¢ mazinantis
spaudimas ir ji pirma karta laikinai buvo
parduodama mazesniu uz VKM II centrini
kursa. Taciau nuo liepos vidurio, palaikoma
Narodna banka Slovenska intervencijy, atkurto
rinkos pasitikéjimo naujosios vyriausybés
ekonomine politika, stabilios makroekonominés
raidos ir pasaulyje padidéjusio noro rizikuoti,
Slovakijos krona stipréjo. 2006 m. gruodzio 28
d. Narodna banka Slovenska ivykdé intervencija

1 uzsienio valiuty rinka siekdamas sumazinti
stipréjancios valiutos spaudima. Taciau 2007 m.
pradzioje Slovakijos kronos kursas toliau kilo
ir 2007 m. kovo 2 d. buvo 10,7% didesnis uz jos
VKM II centrinj kursa.

Euro zonai nepriklausanciy ES valstybiy nariy,
kurios nedalyvavo VKM II, valiuty raida
ivairiose Salyse buvo nevienoda (zr. 38 pav.).
2006 m. Cekijos krona ir Svedijos krona
nuosekliai stipréjo euro atzvilgiu, bet 2007 m.
pradzioje truputi susilpnéjo ir 2007 m. kovo 2
d. buvo atitinkamai 3,0% ir 1,1% stipresnés
euro atzvilgiu negu 2006 m. pradzioje. Svaras
sterlingy, nepaisant tam tikro svyravimo 2006
m. antraji pusmeti, nuo 2006 m. liepos pradzios
stipréjo, skatinamas palankios ekonominés
raidos Jungtinéje Karalystéje ir didesniy
paltikany normy likes¢iy. 2007 m. kovo 2 d.
svaras sterlingy buvo 1,4% brangesnis uz 2006
m. sausio mén. buvusi lygi. Per ta pati laikotarpi
Vengrijos forintas ir Lenkijos zlotas Siek tiek
nuverté¢jo, o jy kursas truputj svyravo. 2006 m.
pirmaji pusmetj abi valiutos gerokai nuvert¢jo
euro atzvilgiu dél pasaulyje atsirandancio
nenoro rizikuoti kylancios rinkos ekonomiky
atzvilgiu. Vengrijoje nacionalinés valiutos verte
mazinantis spaudimas galbfit taip pat rodé
fiskaling padéti ir rinkos susirGpinima Salies
iSorés nesubalansuotumu. Taciau nuo 2006 m.
liepos pradzios forintas ir zlotas pradéjo stipréti
euro atzvilgiu dél pasaulyje padidéjusio noro
rizikuoti, o Vengrijoje — dél pakilusiy
pagrindiniy paltkany normuy ir fiskalinés
g3
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38 pav. Euro kurso pokyciai VKM Il

nedalyvaujanciy ES valiuty atzvilgiu

(procentais)
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Saltinis: ECB.

Pastabos: teigiama (neigiama) reik§mé rodo valiutos nuvertéjima
(brangima) euro atzvilgiu. Pokyciai apima laikotarpi nuo 2006
m. sausio 2 d. iki 2007 m. kovo 2 d.

konsolidacijos plano jgyvendinimo. Iki 2007 m.
kovo 2 d., palyginti su 2006 m. pradzia,
Vengrijos forinto ir Lenkijos zloto kursas euro
atzvilgiu i§ esmés nekito.

FINANSY RAIDA

Nuo 2006 m. sausio mén. iki 2007 m. vasario
mén. daugumoje euro zonai nepriklausanciy ES
valstybiy nariy ilgalaikiy vyriausybés obligacijy
pajamingumo raida buvo panasi kaip ir euro
zonoje: pirmaji mety pusmetj pajamingumui
padidéjus, nuo 2006 m. birzelio mén. jis pradéjo
siek tiek mazéti. 2007 m. vasario mén. euro
zonai nepriklausanciose ES valstybése narése
ilgalaikés paltikany normos buvo vidutiniskai
mazdaug 60 baziniy punkty didesnés negu 2006
m. pradzioje. Labiausiai jos padidéjo Latvijoje
(apie 150 baziniy punkty) ir daugiausia tai rodé
pablogéjusias infliacijos prognozes. Kitose euro
zonai nepriklausanciose ES  valstybése
narése ilgalaikés palikany normos kilo maziau
negu euro zonoje. Vyriausybés obligaciju
pajamingumo skirtumai euro zonai
nepriklausanciose ES valstybése narése,
palyginti su euro zona, 2007 m. vasario mén.
vidutiniskai buvo mazesni negu 2006 m.
pradzioje. Ilgalaikiy palukany normy skirtumas
tebebuvo palyginti didelis Vengrijoje — apie 285
baziniai punktai 2007 m. vasario mén. Sioje
Salyje dél fiskalinés raidos ir iSorés
nesubalansuotumo ilgalaikiy palikany normy
skirtumai buvo dideli.
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Nuo 2006 m. sausio mén. iki 2007 m. vasario
meén. daugumos euro zonai nepriklausanciy ES
valstybiy nariy akcijy rinky rezultatai buvo geri.
Daugiausia akcijy kainos kilo Estijoje, Kipre ir
Lenkijoje. Cia jos aiskiai kilo spariau negu
euro zonos vidurkis, matuojamas pagal Dow
Jones EURO STOXX indeksa. Taciau euro zonai
nepriklausanéiy ES valstybiy nariy akcijy
rinkos neigiamai reagavo | pasaulio rinkos
neramumus vasario pabaigoje.

2006 m. ir toliau sparCiai didéjo kreditas
privaciam sektoriui visose euro zonai
nepriklausanciose valstybése narése (euro zonai
nepriklausanéiy valstybiy nariy vidutinis
metinis augimo tempas buvo 24% per metus).
2006 m. pabaigoje metinis kredito augimas,
atrodo, daugelyje valstybiy sumazéjo arba
stabilizavosi, nors daznai buvo gana didelis.
Tokia raida gali paaiskinti 2006 m. ECB ir
daugumos euro zonai nepriklausanéiu ES
valstybiy nariy nacionaliniy centriniy banky
padidintos paltikany normos (zr. toliau) ir
atitinkamai  grieztesné pinigy politikos
pozicija. Labiausiai kreditas didéjo sparciai
besivystanciose Baltijos valstybése (2006 m.
pabaigoje Latvijoje — apie 60%) (zr. 39 pav.).
Cekijoje, Vengrijoje, Lenkijoje, Slovénijoje ir
Slovakijoje 2006 m. pabaigoje buvo 20% arba
didesnis kredito privaciam sektoriui metinis
augimo tempas. Sparty kredito augima Siose
iveikti atotriiki siekianc¢iose ekonomikose reikia
vertinti atsizvelgiant i finansy rinkos plétra. I§
tiesy kredito privaciam sektoriui ir BVP
santykis visose Salyse, 2004 m. geguzés mén.
istojusiose { Europos Sajunga (iSskyrus Kipra ir
Malta), tebéra gerokai mazesnis uz euro zonos
vidurki. Vis délto sparciai didéjantis kreditas
taip pat kelia pavojuy ,,perkaitimo® ir per didelio
vidaus bei iSorés nesubalansuotumo atzvilgiu.
Ypac kelia susiripinima didelé ir vis didéjanti
paskoly uzsienio valiuta dalis. Danijoje,
Svedijoje ir Jungtinéje Karalystéje kredito
privaciam sektoriui metinis augimas 2006 m.
taip pat buvo spartesnis negu 2005 m. 2006 m.
pabaigoje jis sudaré nuo 12% iki 15%.



39 pav. Paskolos privaciam sektoriui 2006 m.

(metinis pokytis, procentais, palyginti su BVP)

mmmm  paskoly augimo tempas (skalé kairéje)

~~~~~ paskoly ir BVP santykis (skalé desingje)
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1 Lenkija 6 Slovénija 11 Euro zona
2 Slovakija 7 Estija 12 Kipras

3 Cekija 8 Latvija 13 Jungtiné
4 Lietuva 9 Malta Karalyste
5 Vengrija 10 Svedija 14 Danija

Saltiniai: ECB, Eurostat, Kipro centrinis bankas ir Bank of
England.

Pastabos: Kipro ir Jungtinés Karalystés duomenys pagristi
nacionaliniais apibrézimais. 2006 m. gruodzio mén. duomenys
apie paskoly metinj augimo tempa.

PINIGY POLITIKA

Pagrindinis visy euro zonai nepriklausanciy ES
valstybiy nariy pinigy politikos tikslas — kainy
stabilumas, tafiau ivairiose Salyse pinigy
politikos strategijos yra labai nevienodos (Zzr.
11 lentelg).

2006 m. euro zonai nepriklausanciy ES
valstybiy nariy pinigy politika ir valiuty kurso
rezimai i§ esmés nepasikeité, nors keletas is jy,
atsizvelgdamos | bisima pinigy integracija, Siek
tiek patobulino savo pinigy politikos sistema.

Kalbant apie pinigy politikos sprendimus nuo
2006 m. sausio mén. iki 2007 m. vasario mén.,
paminétina, kad dauguma VKM I
dalyvaujanciy centriniy banky émési priemoniy
sugrieztinti pinigy politikos salygas. Sios
priemonés daznai atitiko ECB, kuris 2006 m.
padidino pagrindiniy Eurosistemos
refinansavimo operaciju minimalia sitiloma
norma i§ viso 125 baziniais punktais — iki 3,5%,
veiksmus. 2006 m. vasario viduryje Danmarks
Nationalbank padidino pagrinding pinigy

politikos paltikany norma 10 baziniy punkty —
iki 2,5% dél kapitalo iSlaidy anksciau ta ménesi.
Jos, be kita ko, buvo susijusios su Danijos
instituciniy investuotojy uzsienio akcijy ir kity
vertybiniy popieriy pirkimu. Véliau S$is
nacionalinis centrinis bankas, vadovaudamasis
pagrindiniy ECB palikany normy pakeitimais,
padidino ir savo pagrinding pinigy politikos
paliikany norma nuo 2,5% iki 3,75%. Eesti Pank
ir Lietuvos bankas, kurie neturi nustatg¢ oficialiy
piniguy politikos paltikany normy dél savo
valiuty valdybos modeliy, automatiskai jteisino
ECB pinigy politikos pozicijos pokycius. Be to,
Eesti Pank émési keleta finansy sektoriaus
politikos atsargumo priemoniy, iskaitant
privalomyjuy atsargy normos padidinima nuo
13% iki 15%, siekdamas mazinti galima rizika
finansy stabilumui, susijusia su ir toliau sparciai
didéjanciu kreditu, ypa¢ hipotekos paskoly
forma. Kipro centrinis bankas savo pagrinding
pinigy politikos palikany norma padidino 25
baziniais punktais — iki 4,5%, ECB sugrieztinus
pinigy politika ir didé¢jant infliaciniam
spaudimui. Siekdamas dar labiau sugrieztinti
dkio likvidumo salygas, Latvijas Banka dviem
etapais padidino savo pagrinding
palikany norma nuo 4% iki 5% ir iSplété
privalomuyju atsargy baze, itraukdamas banky
isipareigojimus  nustatytu  dvejy = mety
laikotarpiu. Central Bank of Malta tris kartus
didino savo pagrinding intervencijos norma i$
viso 75 baziniais punktais — iki 4,0%, mazéjant
trumpalaikiy paltikany normy skirtumui euro
atzvilgiu Maltos liros naudai. Narodna banka
Slovenska keturiais etapais didino savo
pagrinding pinigy politikos norma — nuo 3,0%
iki 4,75%, tai daugiausia rodé jo patikslinta
didesnés infliacijos prognozg¢ deél pakilusiy
energijos kainu. Pagaliau Banka Slovenije, kuris
turéjo suderinti savo pagrinding pinigy politikos
norma (60 d. trukmés vyriausybés vertybiniy
popieriy tolarais palikany norma) su euro zonos
lygiu iki euro jvedimo 2007 m. sausio 1 d., 2006
m. pirmaji pusmeti nuosekliai mazino savo
pagrinding pinigy politikos norma, o nuo
rugpjicio mén. palaiké ja pastovia 3,5% (taip
pat zr. 3 skyriy).
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11 lentelé Euro zonai nepriklausanciy ES valstybiy nariy oficialioji pinigy politikos strategija

2006 m.

Pinigy politikos strategija

Valiuta

Cekija Infliacijos tikslas Cekijos krona
Danija Valiutos kurso tikslas Danijos krona
Estija Valiutos kurso tikslas Estijos krona
Kipras Valiutos kurso tikslas Kipro svaras
Latvija Valiutos kurso tikslas Latvijos latas
Lietuva Valiutos kurso tikslas Lietuvos litas
Vengrija Bendras valiutos kurso Vengrijos forintas
ir infliacijos tikslas
Malta Valiutos kurso tikslas Maltos lira
Lenkija Infliacijos tikslas Lenkijos zlotas
Sloveénija Dviejy ramsciy strategija, Slovénijos tolaras
stebimi piniginiai, realieji,
iSorés ir finansiniai
rodikliai, nusakantys
makroekonomines salygas
Slovakija Infliacijos tikslo siekimas Slovakijos krona
VKM II salygomis
Svedija Infliacijos tikslas Svedijos krona
Jungtiné Infliacijos tikslas Svaras sterlingy
Karalyste

Bruozai

Tikslas: 3%, uztikrinant, kad infliacijos rezultatai
nesiskirty daugiau kaip =1 procentiniu punktu (proc. p.).
Valdomo kitimo valiutos kursas.

Dalyvauja VKM II su +2,25% svyravimo nuo centrinio
kurso ribomis, 7,46038 DKK uz 1 eura.

Dalyvauja VKM II su =15% svyravimo nuo centrinio
kurso ribomis, 15,6466 EEK uz | eura. Estija i§laiko
valiuty valdybos modelj kaip vienasaliska
isipareigojima.

Dalyvauja VKM II su =15% svyravimo nuo centrinio
kurso ribomis, 0,585274 CYP uz | eura.

Dalyvauja VKM II su +15% svyravimo nuo centrinio
kurso ribomis, 0,702804 LVL uz 1 eura. Latvija i§laiko
vienasali$ka isipareigojima laikytis +1% svyravimo riby.
Dalyvauja VKM II su =15 svyravimo nuo centrinio
kurso ribomis, 3,45280 LTL uz 1 eura. Lietuva iSlaiko
valiuty valdybos modelj kaip vienasaliska
isipareigojima.

Valiutos kurso tikslas: susietas su euru kursu 282,36
HUF uz 1 eurg su =15% svyravimo ribomis. Infliacijos
tikslas: 3,5% (=1 proc. p.) iki 2006 m. pabaigos ir 3%
(x1 proc. p.) vidutinio laikotarpio tikslas nuo 2007 m.
Dalyvauja VKM II su +15% svyravimo nuo centrinio
kurso ribomis, 0,429300 MTL uz 1 eura. Malta i§laiko
valiutos kursa euro atzvilgiu nepakitusi nuo centrinio
kurso kaip vienasaliska isipareigojima.

Infliacijos tikslas: 2,5% =1 proc. p. (per 12 meén. VKI
pokytis) nuo 2004 m. Laisvai kintantis valiutos kursas.

Dalyvauja VKM II su =15% svyravimo nuo centrinio
kurso ribomis, 239,640 SIT uz 1 eura. 2007 m. sausio
1 d. Slovénija prisijungé prie euro zonos.

Dalyvauja VKM II su +15% svyravimo nuo centrinio
kurso ribomis, 38,4550 SKK uz 1 eura. Infliacijos
tikslas: 2006-2008 m. nustatytas 2006 m. pabaigoje —
maziau kaip 2,5% ir 2007 m. pabaigoje ir 2008 m.
pabaigoje — maziau kaip 2%.

Infliacijos tikslas: 2% VKI padidéjimas su =1 proc. p.
toleruotinomis riboms. Laisvai kintantis valiutos kursas.

Infliacijos tikslas: 2% VKI" padidéjimas per 12 men.
Esant didesniam negu 1 proc. p. nuokrypiui, Pinigy
politikos komitetas turéty parasyti atvira laiska izdo
kancleriui. Laisvai kintantis valiutos kursas.

Saltinis: ECBS.
1) VKI yra identiskas SVKI.

Dauguma ecuro zonai nepriklausan¢iy ES
centriniy banky, nedalyvaujan¢iy VKM II,
padidino savo pagrindines paltikany normas,
daugiausia dél susirGipinimo infliacija. Ceskd
narodni banka padidino savo pagrinding
refinansavimo operacijy palikany norma 50
baziniy punkty — iki 2,5%, i§ esmés dél
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VI 2006

infliacijos prognozés. Magyar Nemzeti Bank
penkiais etapais skirtingu mastu didino savo
pinigy politikos normg i§ viso 200 baziniy
punkty — iki 8,0%, daugiausia dél prastéjancios
infliacijos prognozés. Anglijos bankas taip pat
padidino savo pagrinding pinigy politikos
norma i viso 75 baziniais punktais — iki 5,25%,



daugiausia dél pastoviai didéjancios infliacijos
ir auksto jos lygio, kuris tam tikra laika, atrodé,
turéjo biiti auksStesnis uz centrinio banko tiksla.
Sveriges Riksbank savo pagrinding pinigy
politikos paltikany norma padidino nuo 1,5% iki
3,25%, sickdamas, kad infliacija blity artima
tikslui.

Narodowy Bank Polski buvo vienintelis ES euro
zonai nepriklausantis VKM II nedalyvaujantis
centrinis bankas, kuris sumazino pagrinding
pinigy politikos norma nuo 4,5% iki 4% — dél
labiau, negu buvo tikétasi, sumazéjusios
infliacijos  ir  palankesnés  infliacijos
perspektyvos.
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2 SKYRIUS

CENTRINIY BANKY
OPERACIJOS IR VEIKLA



1 PINIGY POLITIKOS OPERACIJOS, UZSIENIO VALIUTOS
OPERACIJOS IR INVESTICINE VEIKLA

1.1 PINIGY POLITIKOS OPERACI)OS

Operaciné sistema, skirta bendrai pinigy
politikai jgyvendinti', ir 2006 m. veiké gerai.
Tai patvirtino teigiama patirtis, susijusi su
naujais 2004 m. kovo mén. i sistema idiegtais
pakeitimais. 2006 m. EONIA svyravimo lygiai
ir toliau buvo labai zemi: standartinis EONIA ir
minimalios sillomos palikany normos skirtumo
nuokrypis 2006 m. buvo 5 baziniai punktai,
2005 m. $is nuokrypis buvo toks pats, 0 2004 m.
— 4 baziniais punktais mazesnis. Toks nedidelis
trumpalaikiy pinigy rinkos palikany normy
kintamumas aiskiai parodé pinigy politikos
buklg. Nors pinigy rinkos salygos dazniausiai
buvo pastovios, EONIA ir minimalios sitilomos
paltikany normos skirtumas 2006 m. toliau
didéjo. ECB, siekdamas neleisti didéti
Siam  skirtumui, atitinkamy pagrindiniy
refinansavimo operacijy (PRO) metu paskirsté
didesne¢ uz orientacing suma’.

Pokyciai 2006 m. pabaigoje sudaré galimybe
toliau tikrinti operacinés sistemos geba
neutralizuoti atsargy laikymo laikotarpiu
pasikeitusiy likes¢iy dél ECB palikany normy
poveiki.’ Per visus atsargy laikymo laikotarpius
iki paltkany normy padidéjimo 2006 m.
vidutinis EONIA ir minimaliy silomy paliikany
normy skirtumas buvo nuo 7 iki 8 baziniy
punkty, i$skyrus rugpjicio 8 d. prasidéjusi
laikotarpi, kai $is skirtumas buvo 5 baziniai
punktai. Sie skirtumai buvo palyginami su
atsargy laikymo laikotarpiais, per kuriuos
pagrindinés ECB paltikany normos nepadidéjo
ir vidutinis skirtumas sudaré 8 bazinius punktus.
Palyginus padéti iki sistemos pakeitimo 2004
m. kovo mén., kai vidutinis skirtumas atsargy
laikymo laikotarpiu, per kuri padidéjo palukany
normos, buvo 17 baziniy punkty (daug didesnis
uz iprasta skirtuma), ir i§ 2006 m. patirties
matyti, kad pakoreguota sistema labai padéjo
apsaugoti trumpalaikes pinigy rinkos palikany
normas nuo poveikio, pasikeitus lukes¢iams dél
paltkany normuy.

LIKVIDUMO SALYGY VERTINIMAS IR VALDYMAS
Eurosistemos likvidumas valdomas
vadovaujantis kasdieniu euro zonos banky
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40 pav. Euro zonos likvidumo veiksniai

2006 m.

(mlrd. eury)
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Saltinis: ECB.

sistemos likvidumo salygy jvertinimu, siekiant
nustatyti sistemos likvidumo poreikj ir kartu
likvidumo suma, kuri bus paskirstoma per
kassavaitines PRO ir, pagal galimybes, per kitas
atvirosios rinkos operacijas, tokias kaip
koreguojamosios operacijos. Banky sistemos
likvidumo poreikis — tai bankams nustatyty
privalomyjy atsargy reikalavimy, kredito istaigy
einamosiose  saskaitose  nacionaliniuose
centriniuose bankuose laikoma $iy reikalavimy
pertekliaus (atsargy pertekliaus) ir autonominiy
veiksniy suma. Pastarieji veiksniai - tai
Eurosistemos balanso straipsniy rinkinys,
darantis jtaka banky likvidumo poreikiams,
taCiau paprastai tiesiogiai nekontroliuojamos
Eurosistemos likvidumo valdymo sistemos
(pvz., banknotai apyvartoje, valdzios indéliai ir
grynasis uzsienio turtas).

2006 m. euro zonos banky sistemos dienos
likvidumo  poreikis  vidutiniS$kai  sudare

1 I§samiai operaciné sistema aprasyta leidinyje ,,Pinigy politikos
igyvendinimas euro zonoje: Bendrieji Eurosistemos pinigy
politikos priemoniy ir procediry dokumentai®, 2006 m. rugsé¢jo
mén.

2 Orientaciné suma — tai tokia paskirstoma suma, kurios paprastai
reikalaujama sukurti subalansuotas salygas trumpalaikéje pinigy
rinkoje, atsizvelgiant | ECB bendra likvidumo prognozg.
Paskelbta orientaciné paskirstoma suma suapvalinama iki
sumos, artimiausios 500 mln. eury sumos kartotiniui.

3 Pagal 2004 m. kovo mén. pakoreguota sistema, pagrindiniy ECB
palikany normy pokyciai jgyvendinami tik naujo atsargy
laikymo laikotarpio pradzioje.



422,4 mlrd. eury ir, palyginti su 2004 m., jis

padidé¢jo  12%. Privalomosios atsargos
vidutiniskai sudaré 163,7 mlrd. eury, atsargy
perteklius — 0,7 mlrd. eury, autonominiai

veiksniai — 257,9 mlrd. eury. Toks autonominis
veiksnys kaip banknotai apyvartoje 2006 m.
padidéjo 12% (2005 m. metinis augimo tempas
buvo 15%). 2006 m. gruodzio 28 d. banknoty
suma sudaré 629,2 mlrd. eury ir buvo didziausia
kada nors pasiekta suma.

PAGRINDINES REFINANSAVIMO OPERACI)OS

PRO - tai savaitinés likviduma didinancios
vienos savaités trukmeés operacijos, vykdomos
kintamyjy paltkany aukcionuose, taikant
minimalia siiloma palikany norma pagal
sutartiniy paltikany aukciono taisykles. Jos yra
svarbiausios Eurosistemos vykdomos atvirosios
rinkos operacijos, kurioms tenka svarbiausias
vaidmuo siekiant reguliuoti palikany normas,
valdyti likviduma rinkoje ir iSreiksti pinigy
politikos pozicija minimaliomis siilomomis
paltikany normomis.

2006 m. ECB, sickdamas padéti kredito
istaigoms parengti savo pasitilymus PRO, toliau
kiekvieng savaite¢ skelbé autonominiy veiksniy
kasdienio vidurkio prognozg¢ ir orientacing
suma. Tokio informavimo tikslas — siekti, kad
bty teisingai rinkoje suprasta, ar ECB savo
paskirstymo per PRO sprendimais siekia
subalansuoti likvidumo salygas ar ne.

2006 m. PRO metu paskirstytos sumos sudaré
nuo 280 iki 338 mlrd. eury. Banky, teikianc¢iy
pasitilymus PRO, vidutiniskai buvo 377. Tai
buvo Siek tiek daugiau uz dalyviy skaic¢iy nuo
tada, kai 2004 m. kovo mén. jgyvendinta nauja
sistema. Per PRO padidintas likvidumas sudaré
vidutiniskai 73% viso grynojo likvidumo, kuri
Eurosistema  padidino  pinigy politikos
operacijomis. Skirtumas tarp ribinés normos ir
minimalios siilomos palikany normos
vidutiniskai sudaré 5,5 bazinio punkto (2005 m.
—5,31ir 2004 m. — 1,6).

ECB, pasteb¢jes, kad ribiniy paltkany normy ir
minimaliy siilomy paltikany normy skirtumas
didéja, 2005 m. spalio mén. émési politikos

paskirstyti 1 mlrd. didesn¢ suma negu
orientaciné suma per visus, i§skyrus paskutinés
PRO, atsargy laikymo laikotarpius. D¢l Sios
priezasties skirtumas nuo 2005 m. spalio mén.
iki 2006 m. kovo mén. stabilizavosi ir
vidutini$kai sudaré 5 bazinius punktus. Taciau
2006 m. balandzio mén. jis vél pradéjo didéti ir
ménesio pabaigoje buvo 9 baziniai punktai.
Reaguodamas i §j pokyti, ECB, kaip ir 2005 m.
spalio mén., vél pareiSké savo susiriipinima dél
tokio padidéjimo ir paskirsté nuo 1 iki 2 mlrd.
eury didesn¢g suma negu orientacing. Si
priemoné buvo taikoma iki paskutinés atsargy
laikymo laikotarpio PRO, nes ECB tebesieké
subalansuoti likvidumo salygas atsargy laikymo
laikotarpio pabaigoje. Del tokios politikos
skirtumas sumazéjo, ir ECB pamazu 2006 m.
rugséjo meén. grizo prie orientacinés sumos.
Spalio mén. vél padidéjus Siam skirtumui, ECB
ir toliau skirsté didesn¢ suma negu orientaciné
suma, pastaraja nuosekliai didindamas. Taip jis
vylési, kad salygos trumpalaikéje pinigy rinkoje
atostogy sezono metu ir mety sandiiroje bus
ramios.

KOREGUOJAMOSIOS OPERACI)OS

2004 m. kovo mén. igyvendinty operacinés
sistemos pakeitimy padarinys tas, kad padidéjo
dieny skaicius tarp paskutinés PRO paskirstymo
ir paskutinés atsargy laikymo laikotarpio dienos,
todél iSaugo likvidumo veiksniy Eurosistemos
prognozése rizika ir didesnio likvidumo
nesubalansuotumo galimybé. 2006 m. absoliutus
skirtumas tarp prognoziy ir faktiniy rezultaty per
aStuonias dienas vidutiniSkai sudaré 7,21 mlrd.
eury. Eurosistema, sieckdama, kad Sios klaidos
nesukelty reik§mingo naudojimosi nuolatine
galimybe ir kad nebity didelio skirtumo tarp
vienos nakties ir minimalios siilomos paltikany
normos, atliko koreguojamasias operacijas
paskuting atsargy laikymo laikotarpio, per kuri
tikéjosi didelio likvidumo nesubalansuotumo,
dieng. IS viso 2006 m. atlikta vienuolika
koreguojamuyjy operacijy. Penkios i$ ju (sausio
17 d., vasario 7 d., balandzio 11 d., spalio 10 d.
ir gruodzio 11 d.) buvo skirtos likvidumui didinti
ir Sesios (kovo 7 d., geguzés 9 d., birzelio 14 d.,
liepos 11 d., rugpjiacio 8 d. ir rugséjo

5d.) —jam mazinti.
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ILGESNES TRUKMES REFINANSAVIMO OPERACIJOS
Ilgesnés trukmés refinansavimo operacijos
(ITRO) — tai kas ménesi vykdomos likviduma
didinancios operacijos. Paprastai jos paskirstomos
paskutini ménesio tre¢iadieni, jy trukmé yra trys
ménesiai. Taip bankams suteikiama galimybé
patenkinti savo likvidumo poreikius ilgesniam
laikotarpiui. PrieSingai negu PRO, ITRO
nenaudojamos Eurosistemos pinigy politikos
pozicijai iSreikSti. Jos atlieckamos kaip
kintamyjy paliikany konkursai su i§ anksto
paskelbta paskirstoma suma, tod¢l Eurosistema
nedaro itakos palikany normoms, t. y. ji yra
»paltikany normy gavéja“.

2006 m. ITRO vidutiniskai sudaré apie 27% viso
grynojo likvidumo, padidinto atvirosios rinkos
operacijomis. Visose 2006 m. ITRO ECB
paskirste tiek, kiek ir ketino paskirstyti.
Kiekvienos operacijos paskirstymo suma
padidéjo nuo 30 iki 40 mlrd. eury (2006 m. sausio
mén.) iki 50 mlrd. eury (2007 m. sausio mén.).

NUOLATINES GALIMYBES

Eurosistemoje naudojamos dvi nuolatinés
galimybés — ribinio skolinimosi galimybé ir
indéliy galimybé. Jos didina ir mazina
vienos nakties likviduma, taikant paltkanas,
sudarancias vienos nakties tarpbankinio
skolinimosi normos svyravimo ribas. 2006 m.
§ios ribos nepakito ir sudaré 200 baziniy
punkty apie minimalia siiloma PRO norma. Per
metus ribinés skolinimosi galimybés ir indéliy
galimybés ribos padidéjo 125 baziniais punktais
ir mety pabaigoje sudaré atitinkamai 4,50% ir
2,50%.

2006 m. ribinio skolinimosi galimybe kasdien
buvo pasinaudota vidutiniskai uz 126 mln. eury,
o indéliy galimybe — uz 171 mln. eury. Kaip ir
ankstesniais metais, 2006 m. nuolatinémis
galimybémis pasinaudota nedaug, o tai
rodo tarpbankinés rinkos dideli efektyvuma
ir nedideli likvidumo nesubalansuotuma
paskuting kiekvieno atsargy laikymo laikotarpio
diena. Sis likvidumo nesubalansuotumas
sumazgejo, nes, esant akivaizdzioms likvidumo
prognoziy klaidoms, buvo dazniau pasinaudota
koreguojamosiomis operacijomis.
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PRIVALOMY]Y ATSARGY SISTEMA

Euro zonos kredito istaigos privalo laikyti
privalomasias atsargas nacionaliniy centriniy
banky saskaitose. Privalomosios atsargos
sudaro 2% kredito istaigos atsargy bazés,
nustatomos atsizvelgiant i istaigos balanso
elementus. Privalomuyjy atsargy prievolg biitina
ivykdyti iSlaikant vidurki atsarguy laikymo
laikotarpiu. Sistema atlieka dvi funkcijas:
pirma, stabilizuoja trumpalaikes pinigy rinkos
palikanas su vidurkio iSlaikymo metodo
pagalba; antra, didina likvidumo deficita,
t. y. visa banky refinansavimo poreiki i$
Eurosistemos. 2006 m. privalomyju atsargy
suma tolygiai didéjo ir per paskutini 2006 m.
atsargy laikymo laikotarpi sudaré¢ 174,3 mlrd.
eury suma (atitinkamu laikotarpiu prie§ metus
— 153,3 mlrd. eury).

PINIGY POLITIKOS OPERACIJOMS TINKAMAS TURTAS
Eurosistemos kreditavimo operacijos privalo
buti uztikrintos tinkamo ikaito priemonémis.
Sio reikalavimo tikslas — apsaugoti Eurosistema
nuo nuostoliy ir uztikrinti, kad sandorio Salis
potencialiai galéty naudotis pakankamu jkaitu.
Be to, kreditavimo operacijos turi bti
vykdomos veiksmingai ir skaidriai, o
Eurosistemos sandoriy Salims turi biiti suteiktos
vienodos teisés naudotis Siomis operacijomis.
Todél Eurosistema pripazista didelg turto formy,
kaip tinkamo ikaito, jvairovg.

2006 m., palyginti su 2005 m., apyvartinio
tinkamo ikaito vidutiné verté padidéjo 6% ir
sudar¢ 8,8 trilijono eury (zr. 41 pav.). Valdzios
sektoriaus skola buvo 4,5 trilijono eury ir sudaré
52% visos skolos, o kita tinkamo jkaito dalj —
kredito istaigy uztikrinti (Pfandbrief tipo)
vertybiniai  popieriai arba  neuztikrinti
vertybiniai popieriai (2,6 trilijono eury, arba
29%), korporacijy vertybiniai popieriai
(0,8 trilijono eury, arba 9%), turtu uztikrinti
vertybiniai popieriai (0,5 trilijono eury, arba
6%) ir kiti vertybiniai popieriai, tokie kaip
tarptautiniy institucijy iSleisti vertybiniai
popieriai (0,3 trilijono eury, arba 4%). 2006 m.
vidutiné antrin¢ rinka turinio turto, kurj
sandoriy Salys naudoja kaip ikaita Eurosistemos
vykdomoms kreditavimo operacijoms, verté



sudaré 930 mlrd. eury (2005 m. — 866 mlrd.
eury) (zr. 42 pav.).

Skirtumas tarp viso turto, tinkamo bati ikaitu
(taCiau nebutinai parodytas sandoriy Saliy
balansuose), ir faktiskai panaudoto ikaito
Eurosistemos vykdomoms kreditavimo
operacijoms pagal turto formas parodytas
43 pav. Valdzios skola sudaré 52% tinkamo
ikaito, tacCiau tik 28% viso panaudoto tinkamo
ikaito. O kredito istaigy nepadengti vertybiniai
popieriai sudaré 16% tinkamo ikaito, bet
32% viso panaudoto ikaito. Turtu uztikrinti
vertybiniai popieriai sudaré 6% tinkamo ikaito,
bet 12% viso panaudoto ikaito.

2006 m. Eurosistema toliau gerino savo ikaito
sistema. Tai ypac pasakytina apie parengiamujy
darby nuosekliai pradéti taikyti bendra tinkamo
ikaito sistema (vadinamaji ,,bendra sarasa‘“)
visoms Eurosistemos kreditavimo operacijoms
baigimag pagal 2005 m. vasario meén.
Valdanciosios Tarybos paskelbta grafika.

Pirmasis $io nuoseklaus taikymo, apimancio ir
antring rinka turintj turta, etapas baigtas 2005
m. Antrojo etapo parengiamieji darbai baigti
2006 m. ir 2007 m. sausio 1 d. pradéta taikyti

41 pav. Turintis antrine rinka tinkamas

turtas

(mlrd. eury)

kitos obligacijos

turtu uztikrinti vertybiniai popieriai

korporacijy obligacijos

kredito jstaigy uztikrintos obligacijos (nuo 2004 m.)
kredito istaigy neuztikrintos obligacijos (nuo 2004 m.)
ween kredito jstaigy obligacijos (iki 2003 m.)
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Saltinis: ECB.

atskira turto klasé (antrinés rinkos neturintis
turtas), apimanti kredito pretenzijas (taip
pat vadinamas banko paskolomis)*. 2007 m.
geguzés 31 d. dvieju lygiuy ikaito sistema,
veikusi nuo Pinigy sajungos pradzios, bus
visiskai pakeista bendro saraso sistema.

Bendra ikaito sistema pradéta taikyti dél dviejy
lygiy ikaito sistemos trukumuy, kurie atsirado
did¢jant finansy rinkos integracijai euro zonoje.
Tikimasi, kad ji skatins vienodas galimybes
euro zonoje, nes bus vienodai traktuojami
sandorio Salys ir i§leidéjai ir didinamas bendros
ikaito sistemos skaidrumas. Bendroje ikaito
sistemoje taip pat atsizvelgiama i didéjancia
uztikrinimo paklausa privaciose didmeninése
rinkose ir i tai, kad padaznéjo Eurosistemos
naudojimasis ikaitu. Apskritai, padidinus visos
tokios turto klasés, kaip kredito pretenzijos,
likviduma, bendro ikaito sistema prisideda prie
sklandaus euro =zonos finansy sistemos
funkcionavimo ir tiksliau parodo sandorio Saliy
balanso turto dalj.

4 I$samesng informacija galima rasti leidinyje ,,Pinigy politikos
igyvendinimas euro zonoje: Bendrieji Eurosistemos pinigy
politikos priemoniy ir procediry dokumentai®, 2006 m. rugs¢jo
mén.

42 pav. Turintis antrine rinka tinkamas

turtas, naudotas kaip jkaitas
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kredito istaigy obligacijos (iki 2003 m.)
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43 pav. Skirtumas tarp turincio antrine rinka

tinkamo turto dalies ir 2006 m. panaudoto
jkaito dalies

(procentiniais punktais)
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Eurosistema nustaté konkrecius tinkamumo
kriterijus ir kredito vertinimo sistema antrinés
rinkos neturiniam turtui euro zonoje. Jie
uztikrina, kad toks turtas atitinka antring
rinka turinCiam turtui taikomus ikaito
standartus. Numatyta, kad kredito reikalavimy
pereinamasis laikotarpis bus iki 2011 m.
gruodzio 31 d. Per §i laikotarpi kai kurie
tinkamumo ir operaciju kriterijai euro zonos
Salyse ir toliau bus nevienodi. Pabréztina, kad
pereinamuoju laikotarpiu ~ nacionaliniai
centriniai bankai gali nustatyti vidaus
naudojimui tinkamy kredito reikalavimy
minimalia riba ir mokesti uz jy tvarkyma.
Antrojo lygio turtas, neatitinkantis bendros
sistemos tinkamumo kriterijy, iki 2007 m.
geguzés 31 d. bus isbrauktas.

Nauji turtu uztikrinamy vertybiniy popieriy
tinkamumo kriterijai pradéti taikyti nuo 2006 m.
geguzés mén. Naujuose kriterijuose tinkamumo
savoka susiaurinama, apsiribojant ,tikro
pardavimo* priemonémis, ir taip sickiama
neitraukti finansuojamus ir nefinansuojamus
turtu uztikrintus vertybinius popierius, kuriy
rizika pervedama dirbtinai naudojant kredito
iSvestines priemones. Be to, tinkamos yra tik
neantraeilés emisijos dalys’. AnksCiau buve
tinkami, bet neatitik¢ nauju kriterijy, turtu
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uztikrinti vertybiniai popieriai buvo tinkami iki
2006 m. spalio 15 d. Pranctizijos fonds communs
de créances vertybiniai popieriai bus tinkami
pereinamuoju laikotarpiu iki 2008 m. pabaigos.

2006 m. rugséjo mén. Eurosistema nusprende
laikyti Trumpalaikiy Europos vertybiniy
popieriu (TEVP) rinka nereguliuojama dél
ikaito tiksly atlickant Eurosistemos kreditavimo
operacijas, kai tik ECB pradés savo tinklalapyje
skelbti TEVP statistika apie pajamas.
Pagal TEVP programas iSleisti skoliniai
isipareigojimai turi atitikti bendruosius antring
rinka turincio turto tinkamumo kriterijus.

Be to, kad tarptautiniai skolos vertybiniai
popieriai pasaulinio pateikéjo forma bty
tinkamu ikaitu, nuo 2007 m. sausio 1 d. jie turi
buti iSleisti Naujyju pasauliniy skolos
isipareigojimy forma ir turi biti atiduoti saugoti
visuotinai pripazintam saugotojui. Tarptautiniai
skolos vertybiniai popieriai pasaulinio pateikéjo
forma, iSleisti iki 2007 m. sausio 1 d. klasikinio
pasaulinio skolinio isipareigojimo forma, bus
tinkami iki jo galiojimo termino.

RIZIKOS VALDYMO KLAUSIMAI

Eurosistemos jkaito sistemos tikslas, be kita ko,
paversti tinkamo jkaito teisés akty reikalavimus
konkreciomis priemonémis ir procedtiromis,
kurios pakankamai mazinty atpirkimo sandoriy
finansing rizika. Norint §i tiksla pasiekti,
kiekvieno sandorio metu pripazistamo ikaito
kokybé ir kiekis turi buti toks, kad, kitai
sandorio Saliai neivykdant {sipareigojimy ir
toliau realizuojant ikaita rinkoje, Eurosistema
buty beveik tikra, jog atgaus visa reikalavimo
suma.

5 Laikoma, kad emisijos dalis (arba subdalis) yra neantraeile kity
tos pacios emisijos daliy (ar subdaliy) atzvilgiu, jeigu tai
emisijos daliai (arba subdaliai) suteikiamas prioritetas dél
mokeéjimy (pagrindinés dalies ir palikany) gavimo kity daliy ar
subdaliy atzvilgiu arba ji paskutiné patiria nuostolius, susijusius
su uztikrinamuoju turtu.



Rizikos mazinimas Eurosistemos likviduma
didinanciy atpirkimo operacijy sistemoje
grindziamas trim elementais:

— Savo operacijas Eurosistema garantuoja
aukstos kredito kokybés turtu. Eurosistemos
kredito vertinimo sistemoje (EKVS)
nustatytos procediros, taisyklés ir metodai,
kuriais uztikrinama, kad visas tinkamas
turtas bendrajame ikaito saraSe atitikty
greitus Eurosistemos kredito standartus.
Tam, kad ikaitas bity tinkamas
Eurosistemos kredito operacijoms, kredito
kokybé nustatoma pagal ,A“ kredito
reitingavima®. EKVS wuztikrina keturiy
kredito vertinimo $altiniy’, kuriais ji
vadovaujasi, nuosekluma, tiksluma ir
palyginamuma. Eurosistema, rengdamasi
2007 m. sausio 1 d. pradéti taikyti bendro
ikaito sarasa, 2006 m. baigé EKVS,
itraukdama { ja antring rinka turintj ir
antrinés rinkos neturintj turta.

— Ikaita reikia vertinti tiksliai ir kasdien. Jeigu
darbo diena pries vertinimo dieng tam tikro
turto galiojanti rinkos kaina nenustatyta,
Eurosistema nustato teoring kaina. 2006 m.
balandzio mén. du Eurosistemos vertinimo
centrai pradéjo teoriniy vertinimy veikla.
Vienas centras buvo Deutsche Bundesbank
— jis vertino sudétingas pastoviy pajamy
skolos priemones, kitas veiké Banque de
France ir vertino turtu uztikrintus
vertybinius popierius.

— Norint nustatyti rinkos ir likvidumo rizika,
ikaitui taikomos rizikos kontrolés priemonés
po to, kai jis jau ivertintas. Norint apsaugoti
Eurosistema nuo finansinés rizikos vykdant
operacijas, Siomis priemonémis sickiama
netaikyti baudy sandoriy $alims ir leisti joms
veiksmingai naudoti tinkama turta. Todél
2006 m. Eurosistema, vélgi atsizvelgdama i
tai, kad 2007 m. sausio 1 d. bus pradéjes
galioti bendrasis saraSas, apibtdino
suvienodinta metoda nustatyti tinkamo
antring rinka turinCio ir antrinés rinkos
neturin¢io turto {vertinimo mazesne negu
rinkos verte grafika.

1.2 UZSIENIO VALIUTOS OPERACI)OS

2006 m. politikos sumetimais ECB nevykdé
jokiy intervencijy i uzsienio valiutos rinka. Jo
uzsienio valiutos sandoriai buvo susij¢ tik su
investicine veikla. Be to, ECB nevykdé jokiy
uzsienio valiutos operaciju ne euro zonos
valiutomis, kurios dalyvauja VKM II.

2006 m. tris kartus buvo pasinaudota ECB ir
TVF nuolatiniame susitarime numatyta
galimybe, palengvinanc¢ia TVF ECB vardu
vykdomus specialiyjy skolinimosi teisiy (SST)
sandorius su kitais SST turétojais.

1.3 INVESTICINE VEIKLA

ECB investiciné veikla organizuojama siekiant
uztikrinti, kad, priimant su investicijomis
susijusius sprendimus, neblty galimybés
pasinaudoti vidaus informacija apie centrinio

6 ,Viena A“ reiskia minimaly ilgalaikj reitinga ,,A-“ pagal Fitch
arba Standard & Poor’s arba ,,A3* pagal Moody's.

7 Sie keturi 3altiniai — tai i3orés kredito vertinimo institucijos
(arba reitingy agentiiros), nacionaliniy centriniy banky vidaus
kredito vertinimo sistemos, sandorio $aliy vidaus reitingais
pagristos sistemos ir tre¢iyjy Saliy tiekéjy reitingy priemonés.
Kiekvienas kredito kokybés vertinimo $altinis sudarytas i§

ivairiy kredito kokybés vertinimo sistemy.
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banko politikos veiksmus. ,Kiny siena“
vadinamose taisyklése ir procediirose ECB
veiklos padaliniai, uzsiimantys investicine
veikla, atskiriami nuo kity veiklos padaliniy.

UZSIENIO ATSARGY VALDYMAS

ECB uzsienio atsargy portfelis parodo uzsienio
atsargy pervedimus i$ euro zonos nacionaliniy
centriniy banky { ECB ir ECB uzZsienio valiutos
bei aukso operacijas. Pagrindinis ECB uzsienio
atsargy tikslas — wuztikrinti, kad prireikus
Eurosistema turéty pakankama suma likvidziy
atsargy savo uzsienio valiutos politikos
operacijoms ne ES valiutomis. ECB uzsienio
atsargy valdymo tikslai pagal juy svarba yra
likvidumas, saugumas ir graza.

ECB uzsienio atsargy portfeli sudaro JAV
doleriai, Japonijos jenos, auksas ir SST. 2006
m. aukso ir SST I1éSos nebuvo aktyviai
investuojamos. Per metus ECB pardavé i§ viso
apie 80 tony aukso. Sie pardavimai visiskai
atitiko 2004 m. kovo 8 d. Centrinio banko aukso
sutarti, kurioje ECB yra sutarti pasirasanti $alis.
Visos aukso pardavimo pajamos papildé portfeli
Japonijos jenomis.

ECB grynyjy uzsienio atsargy’ verté pagal esama
kursa ir rinkos kainas sumazéjo nuo 43,5 mlrd.
eury’ (2005 m. pabaigoje) iki 42,3 mlrd. eury
(2006 m. pabaigoje). IS ju 32,0 mlrd. eury buvo
uzsienio valiutomis (Japonijos jenomis ir JAV
doleriais) ir 10,3 mlrd. eury — auksu ir SST.
Pagal 2006 m. pabaigos kursa, JAV doleriais
iSreikStas turtas sudaré 83% uzsienio atsargy,
o Japonijos jenomis — 17%. Portfelio vertés
pokyc¢iui 2006 m. didziausia ijtaka padaré
nuvertéjes JAV doleris ir Japonijos jena euro
atzvilgiu. Ji tik i§ dalies kompensavo pabranges
auksas ir teigiama grynoji graza (susidedanti i§
kapitalo pajamy ir palikany pajamy) dél
portfelio valdymo veiklos.

Nauja ECB uzsienio atsargy valdymo operaciné
sistema buvo sklandziai idiegta 2006 m. sausio
meén. Dabar kiekvienas nacionalinis centrinis
bankas gali valdyti tik viena portfeli (portfeli
JAV doleriais arba Japonijos jenomis).
Du nacionaliniai centriniai bankai dabar
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valdo po du portfelius®. Sio pakeitimo tikslas —
padidinti decentralizuoto investiciniy operacijy
Eurosistemoje vykdymo veiksminguma.

Ir 2006 m. buvo papildomas sarasas tinkamy
priemoniy, { kurias galima investuoti uzsienio
atsargas. | §i sarasa investavimo tikslais
buvo itraukti valiuty apsikeitimo sandoriai ir
JAV vertybiniai popieriai STRIP'". Taip
pat buvo padaryta pazanga {vedant paltikany

normy apsikeitimo sandorius ir beveik
baigtas sistemy vidaus testavimas. Buvo
sukurtas eksperimentinis projektas idiegti

automating vertybiniy popieriy skolinimo
programa (AVPSP). ECB paskirs AVPSP
portfelio JAV doleriais panaudojimo rangova.

NUOSAVY LESY VALDYMAS

ECB nuosavy lésu portfeli sudaro atitinkama
investuota ir apmokéta ECB kapitalo dalis, kai
kada laikomos sumos jo bendrajame atsargy
fonde ir atid¢jiniai uzsienio valiuty kurso,
palikany normy ir aukso kainy rizikai. Sis
portfelis skirtas apriipinti ECB pajamomis,
siekiant padéti padengti operacines islaidas. Jo
valdymo tikslas — per ilga laika duoti pajamuy,
kurios buty didesnés uz ECB viduting
pagrinding refinansavimo norma. [ portfeli
investuojamas eurais iSreikstas turtas.

Portfelio verté galiojan¢iomis rinkos kainomis
padidéjo nuo 6,4 mlrd. eury (2005 m. pabaigoje)
iki 7,5 mlrd. eury (2006 m. pabaigoje).
Daugiausia rinkos verté padidéjo dél investicijy
1 nuosavy lésy portfelio atidéjinius uzsienio

8 Grynosios uzsienio atsargos — tai oficialiosios atsargos plius
rezidenty indéliai uzsienio valiuta, minus i§ anksto numatytas
uzsienio valiutos grynasis sumaz¢jimas ateityje dél atpirkimo ir
ateities sandoriy. Detali informacija pateikta tinklalapyje
(www.ecb.int/ststs/external/reserves/templates/html/index.en.
html).

9 2005 mety ECB ataskaitoje nurodyta suma — tik oficialiosios
atsargos (41,0 mlrd. eury). Siame leidinyje patikslintas grynyjy
atsargy apibrézimas, kuris pateiktas 8 iSnasoje. Daugiau apie tai
zr. 2006 m. balandzio mén. ECB ménesinio biuletenio straipsni
Portfolio management at the ECB*.

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

11 STRIP (atskira prekyba registruotomis palikanomis ir
pagrindine vertybiniy poperiy suma) — tai vertybinis popierius,
sukurtas atskiriant JAV vyriausybés obligacijos pagrinding suma
nuo paltkany.



valiuty kurso, palikany normy ir aukso kainy
rizikai, ECB numatytai 2005 m. Investicijy
graza taip pat daré teigiama jtaka rinkos vertés
padidéjimui.

Per metus investicinés galimybés valdyti $i
portfeli pasipildé obligacijomis be atkarpos ir
aukstos kokybés trumpalaikiu komerciniu
vekseliu, kuriuos isleido jau tinkami investuoti
nuosavas lésas subjektai. Be to, buvo padidintas
padengty obligacijy ir reikalavimo pirmumo
teis¢ turin¢iy uztikrinimo priemone neapdrausty
obligacijy tinkamy iSleidéjy sarasas.

RIZIKOS VALDYMO KLAUSIMAI

ECB, vykdydamas savo investicing veikla, gali
patvirtinti tokias finansines rizikas kaip rinkos,
kredito ir likvidumo. Sios rizikos valdomos
vadovaujantis griezta politika ir procediiromis,
i§samia limity struktiira ir kasdieniu limity
atitikimo stebéjimu'?. 2006 m. buvo toliau
gerinama ECB investiciniy operacijy rizikos
valdymo sistema. Kalbant apie palikany normy
rizikos valdyma, buvo nustatyti portfeliy vertés
pokyc¢io rizikos limitai” kontroliniy indeksy
atzvilgiu. Jie pakeité trukmeés limitus.

Rinkos rizika yra didziausia ECB gresianti
rizika. ECB investicinio portfelio vertés
pokycio rizikos klasifikacija rodo, kad, esant
bet kokiam sutartiniam pasitikéjimo intervalui,
daugiau kaip 9/10 rinkos rizikos sudaro uzsienio
valiuty kurso ir aukso kainos rizikos, o kita dali
— paltikany normy rizika. ECB kredito rizikos
iverciai pagal vertés pokycio rizikos metoda yra
mazesni uz palikany normy rizikos ivercius,
nes kredito rizika mazinama taikant grieztus
tinkamumo  kriterijus, limitus  Salims,
iSleidéjams ir sandorio Salims.

Dazniausiai finansy rizika nustatoma ECB
uzsienio atsargy apimties ir valiutos struktaros
pagalba ir mazesniu mastu — pagal turto
paskirstyma skirtingy valiuty portfeliuose.
Taciau nedidelé palikany norma taip pat rodo
santykinai nedidel¢ ECB investiciniy portfeliy
modifikuota trukme.

12 Zr. 10 i$nasa.

13 Vertes pokycio rizika, kurios nustatytas pasitikéjimo laipsnis o
ir laikas, — nuostolis, kurio padidé¢jimo galimybé pasibaigus
nustatytam laikui yra 1 — a. Kredito rizikos vertés pokycio rizika
yra sunkiau apskaiciuoti. Tuo tikslu taikoma daugiau prielaiduy,
negu apskai¢iuojant rinkos rizikos vertés pokycio rizika.
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2 MOKEJIMO IR VERTYBINIY POPIERIY ATSISKAITYMO

SISTEMOS

Eurosistema turi istatyming uzduoti uztikrinti
sklandy mokéjimo sistemy veikima. Jos
pagrindiné priemon¢ vykdant Sig uzduoti, be
sistemy priezitiros funkcijos (zr. 4 skyriaus 4
skirsnj), yra priemoniy, skirty efektyvioms ir
patikimoms kliringo ir mokéjimo sistemoms
uztikrinti, teikimas. Siuo tikslu didelés vertés
mokéjimams eurais atlikti Eurosistema sukiré
Transeuroping automatizuota realaus laiko
atskiryjy atsiskaitymy skubiy pervedimy
sistema, zinoma kaip sistema TARGET. Jau
daug nuveikta kuriant antrosios kartos sistema
TARGET?2. Planuojama, kad 2007 m. lapkricio
19 d. pirmoji Saliy grupé prisijungs prie
sistemos TARGET?2.

Kalbant apie vertybiniy popieriy atsiskaitymus,
Eurosistema ir rinka sitlo keleta bady,
palengvinanciy ikaito naudojima tarp valstybiy.
Be to, Eurosistema vertina galimybes teikti
vertybiniy popieriy atsiskaitymo paslaugas
CVPD centrinio banko pinigais per Bendraja
techning  platforma  taikant  suderintas
procediiras, kurios bus naudojamos sistemos
TARGET2 mokéjimo paslaugoms (TARGET2-
Securities).

2.1 SISTEMA TARGET

Dabartiné sistema TARGET yra ,sistema i§
sistemy*, sudaryta i§ 17 ES wvalstybiy nariy
nacionaliniy  realaus  laiko  atskiruyjy
atsiskaitymy  sistemy, ECB  mokéjimo
mechanizmo (EMM) ir techninés sasajos,
igalinancios apdoroti mokéjimus tarp susiety
sistemuy.

2006 m. sistema TARGET toliau prisidéjo prie
pinigy rinkos eurais sklandaus funkcionavimo
ir atliko svarby vaidmeni sklandziai
igyvendinant bendraja pinigy politika, kadangi
Eurosistemos kredito operacijos vykdomos per
§ia sistema. Dél teikiamos realaus laiko
atsiskaitymy centrinio banko pinigais paslaugos
ir placios rinkos aprépties sistema TARGET taip
pat pritraukia jvairius kitus moké¢jimus. 2006 m.
sistema TARGET funkcionavo sklandziai ir
sékmingai. Joje ir toliau buvo ivykdoma vis
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daugiau didelés vertés mokéjimy eurais. Tai
atitinka Eurosistemos politikos tiksla skatinti
atsiskaityma centrinio banko pinigais kaip
unikaliai saugia mokéjimo priemong. 2006 m.
89% visos didelés vertés mokéjimy eurais
apyvartos {vykdyta sistemoje TARGET. Sistema
TARGET gali buti naudojama visiems kredito
pervedimams eurais tarp susiety banky be jokiy
minimalios ar maksimalios vertés apribojimy
vykdyti. Tokie pervedimai gali buti atliekami
tiek tarp banky, esanciy toje pacioje valstybéje
naréje (sistemoje TARGET dalyvaujanciy
valstybiy vidaus mokéjimai), tiek tarp banky,
esanciy skirtingose valstybése narése (sistemoje
TARGET dalyvaujanciy valstybiy tarptautiniai
tarpusavio mokéjimai).

2006 m. atlikta apklausa atskleidé, kad
2005 m. gruodzio 31 d. sistemoje TARGET
dalyvavo 10 564 dalyviai. Naudojantis banko
identifikavimo kodu (BIC), per sistema
TARGET i§ viso galima pasiekti apie 53 000
istaigy, daugiausia sistemos TARGET dalyviy
filialy (skyriu).

Priémes sprendima neprisijungti prie sistemos
TARGET2, 2006 m. Sveriges Riksbank
pasiruose savo sistemos TARGET komponento
E-RIX atjungimui nuo 2007 m. sausio 2 d.

SISTEMOS TARGET OPERACIJOS

2006 m. tiek vidutinis per diena sistemoje
TARGET jvykdyty mokéjimo operaciju
skaicius, tiek vidutiné operacijy verté padidéjo
10%. 2006 m. sistemos TARGET mok¢jimo
srauty, palyginty su ankstesniy mety mokéjimo
srautais, apzvalga pateikta 12 lenteléje. 2006 m.
bendras sistemos TARGET prieinamumas,
t. y. tai, kiek dalyviai gal¢jo naudotis sistema
TARGET jos darbo valandomis be incidentuy,
sudaré 99,87%. Greiciau kaip per penkias
minutes buvo ivykdyta 96,75% sistemoje
TARGET dalyvaujanciy valstybiy tarptautiniy
tarpusavio mokéjimo operacijuy.



12 lentelé Sistemos TARGET mokéjimo

operacijos”

Skaicius
(sandoriy skaicius)

Pokytis,
2006 %

2005 ‘

Bendras

I$ viso

Dienos vidurkis
Sistemoje TARGET
dalyvaujanciy
valstybiy vidaus
mokéjimai?

I$ viso

Dienos vidurkis
Sistemoje TARGET
dalyvaujanciy
valstybiy tarptautiniai
tarpusavio mokéjimai
I$ viso

Dienos vidurkis

76 150 602
296 306

83179 996 9
326 196 10

58 467 492
227 500

64 162 211 10
251617 11

17 683 110
68 806

19017 785 8
74 580 8

Verté
2005 2006 %

(mlrd. eury)

‘ Pokytis,

Bendra

I§ viso

Dienos vidurkis
Sistemoje TARGET
dalyvaujanc¢iy
valstybiy vidaus
mokéjimai”

I§ viso

Dienos vidurkis
Sistemoje TARGET
dalyvaujanc¢iy
valstybiy tarptautiniai
tarpusavio mokéjimai
I§ viso 164 812
Dienos vidurkis 641

488 900
1902

533 541 9
2092 10

324 089
1261

348 764 8
1368 8

184 777 12
725 13

Saltinis: ECB.
1) 2005 m. — 257 darbo dienos ir 2006 m. — 255 darbo dienos.
2) Apima nuotoliniy dalyviy operacijas.

SISTEMISKAI SVARBIY MOKEJIMO OPERACIJY SISTEMOJE
TARGET VYKDYMO EKSTREMALIOMIS SALYGOMIS
PRIEMONES

Dél lemiamo vaidmens, kuris tenka sistemai
TARGET rinkoje, ir jos placios rinkos
aprépties patikimam ir sklandziam sistemos
funkcionavimui uztikrinti batina tinkama
apsauga nuo ivairiy pavoju. Ypac svarbu, kad
sistemiSkai svarbios mokéjimo operacijos,
t. y. tos, kurios sukelty sisteming rizika, jeigu
nebity atliktos laiku, bty vykdomos be
vélavimo, netgi neiprastomis aplinkybémis.
Eurosistema parengé atsargines priemones,
skirtas tokiy mokéjimo operacijy atlikimui
laiku, netgi sutrikus sistemos TARGET veiklai,
uztikrinti. 2006 m. centriniai bankai toliau
atliko testus (daznai dalyvaujant komerciniams

bankams). Jie parodé¢, kad sistemos TARGET
atsarginés priemonés yra veiksmingos. Tai
patvirtino, kad Eurosistema yra tinkamai
pasirengusi uztikrinti, kad mokéjimo sistemos
ir finansy rinkos galéty sklandziai veikti
ekstremaliomis salygomis.

2004 M. | ES JSTOJUSIY VALSTYBIY NARIY
NACIONALINIY CENTRINIY BANKY PRISIJUNGIMAS PRIE
SISTEMOS TARGET

2002 m. spalio mén. Valdancioji taryba
nusprend¢, kad po ES iSsiplétimo naujyju
valstybiy nariy nacionaliniams centriniams
bankams bus leidziama, taciau neprivaloma,
prisijungti prie dabartinés sistemos TARGET.
Atsizvelgiant | dabartinés sistemos TARGET
likusi trumpa gyvavimo laika ir siekiant mazinti
iSlaidas, Eurosistema numaté standartinés
integracijos | sistema TARGET alternatyvas,
kurios leidzia 2004 m. { ES istojusiy valstybiy
nariy nacionaliniams centriniams bankams savo
sistemas prijungti prie dabartinés sistemos
TARGET.

Po0 2005 m. Narodowy Bank Polski prisijungimo
prie sistemos TARGET per Banca d’ltalia
realaus laiko atskiryjy atsiskaitymy sistema
2006 m. lapkricio 20 d. Eesti Pank realaus laiko
atskiryjy atsiskaitymy eurais sistema buvo taip
pat prijungta prie sistemos TARGET per Banca
d’ltalia sistema. Slovénijos bankai gali naudotis
sistema TARGET nuo 2005 m. liepos mén.
nuotolinio rySio su Vokietijos sistemos
TARGET komponento pagalba. Kalbant apie
Slovénijos istojima i euro zona 2007 m. sausio
mén., Banka Slovenije nusprendé efektyvumo
tikslais nekurti savo realaus laiko atskiryjuy
atsiskaitymy eurais sistemos, bet naudotis
Deutsche Bundesbank realaus laiko atskiryjy
atsiskaitymy sistema prisijungimui prie
sistemos TARGET. Banka Slovenije pradéjo
savo veikla kaip Eurosistemos narys 2007 m.
sausio 2 d.

RYSIAI SU SISTEMOS TARGET VARTOTOJAIS IR REALAUS
LAIKO ATSKIRY)U ATSISKAITYMY SISTEMY
OPERATORIAIS KITY VALIUTY ZONOSE

ECBS palaiko artimus rySius su sistemos
TARGET dalyviais, siekdama uztikrinti, kad {
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ju poreikius buty tinkamai atsizvelgta ir
reaguojama. Kaip ir ankstesniais metais, 2006
m. reguliariai rengti nacionaliniy centriniy
banky, sudaranciy sistemg TARGET, ir
nacionaliniy sistemos TARGET dalyviy grupiy
susitikimai. Be to, rengti bendri ECBS
TARGET2 darbo grupés ir Europos banky
sektoriaus sistemos TARGET darbo grupés
susitikimai, skirti sistemos TARGET veiklos
klausimams aptarti. Euro moké¢jimy strategijos
kontaktinéje grupéje, kurioje dalyvauja
komerciniy ir centriniy banky auksc¢iausio lygio
vadovai, aptarti strateginiai klausimai. 2006 m.
Eurosistema, kaip didziausios pasaulyje pagal
vykdomy operacijy verte realaus laiko atskiryjy
atsiskaitymy sistemos operatorius, palaike
artimus rysius su kity pagrindiniy valiuty zony
realaus laiko atskiryjy atsiskaitymy sistemy
operatoriais. D¢l intensyvéjanéiu tarpusavio
ry$iy, pavyzdziui, dél atsiskaitymo uz valiutos
prekybos sandorius, atsirado poreikis bendrai
aptarti veiklos klausimus.

2.2 SISTEMA TARGET2

2006 m. liepos 21 d. Valdancioji taryba paskelbé
,2Komunikata apie sistema TARGET2“. Jame
paaiskino nedidelius sistemos TARGET2
pagrindiniy  paslaugy ikainiy  schemos
pakeitimus, aprasé iSoriniu sistemy paslaugy
tkainiy pagrindinius elementus ir suteiké
informacija apie skirtingus dalyvavimo
sistemoje TARGET2 budus. Be to, komunikate
buvo pateikta nauja pasirinktinos likvidumo
telkimo paslaugos ikainiy schema ir kai kurie
kiti nauji {kainiy elementai. Sios specifikacijos
uztikrina, kad sistemos TARGET2 ikainiai
apimty visas prieigos prie sistemos risis.

Be to, 2006 m. lapkri¢io 22 d. Valdancioji taryba
paskelbé savo treCigja sistemos TARGET2
pazangos ataskaita. Sioje ataskaitoje rinkos
dalyviai buvo informuoti apie Eurosistemos
sprendimus dél jkainiy ir teisiniy klausimu, taip
pat dél atsarginiy priemoniy ir dél biisimy testy
bei prisijungimo. Joje taip pat pranesta, kad
paruoSiamieji darbai vyksta kaip numatyta, o
2007 m. lapkri¢io 19 d. patvirtinta kaip sistemos
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TARGET2 veiklos pradzios data. Taip pat
patvirtintos kity dviejy grupiy prisijungimo prie
sistemos TARGET2 datos (2008 m. vasario 18
d. ir geguzés 19 d.), po kuriy visi centriniai
bankai ir sistemos TARGET dalyviai bus
prisijunge prie sistemos TARGET2.

Kalbant apie pagrindiniy paslaugy ikainiy
schema, Valdanc¢ioji taryba nusprendé ikainiy
struktiiroje, kurioje, didéjant operacijy skaiciui,
taikomi mazesni jkainiai, pridéti papildoma
operaciju skaiciaus ruoza, pagal kuri bity
mokama 12,5 euro centy uz kiekviena mokéjimo
operacija, kai mokéjimo operacijy skaicius per
ménesi didesnis kaip 100 000. Sis pagrindiniy
paslaugy ikainiy schemos pakeitimas tapo
imanomas padidinus operacijy skaiCiaus
lukescius, kai ankstesniy operacijy skaiciaus
tendencijy dabartinéje sistemoje TARGET
analizé parodé didesni tvary augima, negu
anksciau tikétasi.

Valdancioji taryba taip pat priémé sprendima
dél iSoriniy sistemy paslaugy ikainiy schemos
triju elementy. Pirmiausia, kiekviena iSoriné
sistema, kuri vykdo atsiskaitymus centrinio
banko pinigais, bus apmokestinama fiksuotu
12 000 eury metiniu mokesciu nepriklausomai
nuo to, ar ji vykdo atsiskaitymus realaus laiko
atskiryju atsiskaitymy sistemoje, ar centrinio
banko vietinése saskaitose. Antras fiksuotas
metinis mokestis bus taikomas iSorinéms
sistemoms pagal jose atliekamy operacijuy verte
ir kis nuo 5 000 iki 50 000 ecury. Trecia,
iSorinéms sistemoms bus taikomas mokestis uz
kiekvieng operacija. ISorinés sistemos gali
pasirinkti arba vienodo dydzio, arba mazéjanti
mokesti (didéjant operacijy skaiciui) (jie abu
taip pat turés fiksuoto mokescio elementa).

Taip pat buvo priimtas sprendimas sumazinti
likvidumo telkimo paslaugos ikaini, kad jis
tapty patrauklesnis bankams'. Likvidumo
telkimas yra vertinamas kaip naudinga
funkcija, kadangi jis leidzia i$spresti likvidumo

14 Daugiau informacijos zr. ECB ,,Communication on TARGET2%,
paskelbta 2006 m. liepos 21 d. (http://www.ecb.int/pub/pub/
paym/html/index.en.html).



iSskaidymo problema, kuri  budinga
decentralizuotam saskaity laikymui
Eurosistemoje. Be to, saskaity grupéje bus
taikomi grupés ikainiai, o tai reiskia, kad visoms
grupés mokéjimo operacijoms bus taikomas
mazeéjantis ikainis (didéjant operacijy skaiciui),
tartum jos bty vykdomos i$ vienos saskaitos.

Kalbant apie dalyvavima, sistemoje TARGET2
numatyti ,klasikiniai® tiesioginio ir
netiesioginio dalyvavimo btdai. Dalyvavimas
sistemoje taip pat gali biiti organizuojamas su
»placiosios prieigos™ pagalba. Tai reiskia, kad
tiesioginis dalyvis gali leisti savo skyriams ir
(arba) pavaldzioms imonéms, jeigu jos isteigtos
EEE ir priklauso grupei, vykdyti mokéjimo
operacijas per jo realaus laiko atskiryjy
atsiskaitymuy sistemos saskaita be jo isitraukimo.
Be to, kiekvienas tiesioginio dalyvio klientas,
turintis BIC koda, gali siysti mokéjimo
nurodymus ar gauti mokéjimus per savo sistemos
TARGET?2 tiesiogini dalyvi (,,pasiekiamo BIC
prieiga®). Techniniu ir operaciniu poziliriu
»pasiekiamo BIC prieiga® panasi | netiesiogini
dalyvavima, o skirtumas yra tas, kad
netiesioginis dalyvis yra sistemos atpazistamas,
todél jam taikomos apsauginés nuostatos,
nustatytos  atitinkamame  nacionaliniame
istatyme, kuriuo jgyvendinama Atsiskaitymy
baigtinumo direktyva su salyga, kad tas
istatymas apima ir netiesioginius dalyvius.

Be Bendrosios techninés platformos (SSP)
techninio kiirimo, 2006 m. daugiausia buvo
dirbama kuriant sistemos TARGET?2 teising
baz¢, vidaus operacines procediiras ir
apibréziant  dalyviy testavimo  veikla.
Planuojama, kad dalyviai bus pradéti testuoti
2007 m. geguzés mén., o 2007 m. lapkricio 19
d. pirmoji Saliy grupé prisijungs prie sistemos
TARGET2. 2006 m. liepos 11 d. su projekto
planu buvo supazindinta banky bendruomené,
sickiant nurodyti pagrindinius sistemos
TARGET?2 projekto etapus.

Reik§minga ir atnaujinta informacija yra
reguliariai skelbiama ECB ir nacionaliniy
centriniy banky tinklalapiuose, skirtuose
sistemai TARGET2, pavyzdziui:

— 2006 m. vasario 17 d. Eurosistema pateiké
informacija apie prisijungimo prie sistemos
TARGET2 ir per¢jimo prie SWIFTNet
Phase 2 dalini sutapima. Rekomenduota,
kad peréjimas prie SWIFTNet Phase 2 bty
baigtas iki prisijungimo prie sistemos

TARGET2, nors jie yra techniskai
nepriklausomi.

— Nacionaliniai migracijos apraSai buvo
reguliariai atnaujinami nuo 2006 m.

balandzio iki lapkri¢io mén. Sie apragai
kiekvieno centrinio banko atveju rodo, kurie
SSP moduliai bus naudojami ir kaip iSorinés
sistemos vykdys atsiskaitymus nuo pirmos
dienos po prisijungimo prie sistemos
TARGET2. Kaip priedas prie iy aprasy,
2006 m. spalio 30 d. paskelbta centriniy
bankuy vietiniy saskaity naudojimo apZvalga.

— 2006 m. gruodzio 7 d. paskelbta SSP
informacijos ir kontrolés modulio vartotojo
zinyno galutiné versija, o per metus buvo
paskelbti Detaliy vartotojo funkciniy
specifikaciju 4 knygos apie XML
pranes§imus ir jy atitinkamas XML schemy
bylas tarpiniai atnaujinimai.

— 2006 m. lapkricio 7 d. paskelbta iSankstiné
sistemos TARGET2 vartotoju testavimo
vadovo versija. Joje apraSytos dalyviy
testavimo procediros ir sertifikavimo
scenarijai. Be to, 2007 m. sausio 31 d.
tinklalapyje pateikta internetiné taikomoji
programa, skirta blsimiems sistemos
TARGET2 dalyviams informacijai,
susijusiai su testavimu, suteikti.

2.3 TARGET2-SECURITIES

2006 m. liepos 7 d. ECB paskelbé, kad
Eurosistema  vertina  galimybes  teikti
atsiskaitymo uz vertybiniy popieriy sandorius
eurais, kai atsiskaitoma centrinio banko
pinigais, paslaugas.

Dabartinéje sistemoje euro zonos centriniai
vertybiniy popieriy depozitoriumai (CVPD)

ECB
Mety ataskaita .
2006



vykdo atsiskaitymus centrinio banko pinigais
uz vertybiniy popieriy sandorius eurais per
vieting realaus laiko atskiryjuy atsiskaitymy
sistema — sistemos TARGET komponenta. Kad
$i atsiskaitymo tvarka biity imanoma, CVPD
dalyviai turi dalyvauti ir Salies, kurioje yra
CVPD, nacionalinéje realaus laiko atskiryjy
atsiskaitymy sistemoje, t. y. institucijoms,
dalyvaujan¢ioms kaip atsiskaitymy narys
daugiau negu viename CVPD, reikia turéti
atsiskaitymy saskaita kiekviename
atitinkamame sistemos TARGET komponente.

Pradéjus veikti sistemai TARGET2, bus
techniskai jmanoma kiekvienam sistemos
TARGET2 dalyviui atsiskaityti per viena
sistemos TARGET2 saskaita uz sandorius,
vykdomus per bet kuri CVPD, kuris teikia
atsiskaitymo eurais centrinio banko pinigais
paslaugas. Sistemos TARGET2 teikiama
galimybé centralizuoti piniginius atsiskaitymus
vienoje saskaitoje gali padidinti vertybiniy
popieriy atsiskaitymo centralizavimo, naudojant
viena vertybiniy popieriy saskaita, paklausa
rinkoje. Tai jgalinty sistemos TARGET2
dalyvius optimizuoti savo likvidumo valdyma
atliekant  jkaitu  uztikrintus ir  ikaitu
neuztikrintus pinigy rinkos sandorius ir taip
visiskai  panaudoti sistemos TARGET2
privalumus. Galimybé sistemos TARGET2
dalyviams valdyti vertybiniy popieriy portfelius
integruotai su sistemos TARGET2 pinigy
saskaita bus teikiama tuo atveju, jeigu bus
sukurta bendra Eurosistemos atsiskaitymo uz
vertybiniy popieriu sandorius paslauga. Si
platforma teikty tik atsiskaitymo paslaugas
CVPD, o kitas CVPD funkcijas (tokias kaip
ivykiy, susijusiy su vertybiniais popieriais,
administravimas, vertybiniy popieriy pasaugos
funkcijos, fiziniy  vertybiniy  popieriy
saugojimas ir administravimas) ir toliau sitilyty
CVPD. Bity ieskoma sinergizmo rinkai su
kitomis Eurosistemos valdomomis sistemomis,
ypac susijusiomis su sistema TARGET2.

Eurosistema paskelbé apie galima nauja
paslauga, vadinamg TARGET2-Securities, o
véliau nacionaliniu ir Europos lygiu buvo
surengtos diskusijos su CVPD ir kitais rinkos
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dalyviais. Rugséjo 28 d. ECB tinklalapyje buvo
paskelbta pirminé rinkos reakcija dél
TARGET2-Securities. Nors visas vertybiniy
popieriy atsiskaitymo sektorius prasé tolesnés
informacijos i§ Eurosistemos apie $ia iniciatyva,
bankai paprastai maté daugiau galimy
privalumy negu CVPD. Sis projektas gavo tvirta
palaikyma i§ Europos Komisijos.

2006 m. spalio 20 d. ECB paskelbé, kad
Valdancioji taryba pakvieté savo Mokéjimy ir
atsiskaitymo sistemy komiteta parengti iSsamy
igyvendinamumo tyrima, siekiant {vertinti
operacing, eckonoming, teising ir techning
TARGET2-Securities perspektyva. Kaip dalj
pasiruosimo Valdanciosios tarybos sprendimui
deél to, ar pradéti TARGET2-Securities projekta,
ECB uzmezgé rysius su rinkos dalyviais ir
infrastruktiromis, kad galéty pristatyti
pagrindinius techniniy sprendimy variantus,
numatomus jgyvendinti TARGET2-Securities.
Nuo 2006 m. gruodzio vidurio surengti
susitikimai  su  jvairiais  suinteresuotais
asmenimis, skirti daugeliui klausimy, susijusiy
su §ia iniciatyva, aptarti.

Tiketina, kad techninés platformos TARGET2-
Securities,  kuri  visiskai  priklausyty
Eurosistemai ir blity jos valdoma, sukiirimas
leisty sutaupyti daug islaidy dél didelio
efektyvumo ir techninio suderinamumo, kuriuos
ji teikty rinkos dalyviams, ypac tarpvalstybinéje
veikloje. TARGET2-Securities bty esminis
zingsnis vienos Eurosistemos sasajos su rinka
link. Be to, ji taip pat galéty tapti sasaja su
Eurosistemos ikaito valdymo sistema ir taip
palengvinti visos Europos likvidumo valdyma.
Galima buty tikétis sinergizmo su kitomis
Eurosistemos valdomomis infrastruktiromis,
ypac su sistema TARGET2 ir tarpvalstybinio
ikaito naudojimo sprendimais.

2.4 ATSISKAITYMO UZ JKAITA TVARKA

[vairiose valstybése laikomas tinkamas
turtas gali buti naudojamas visy rasiy
Eurosistemos kredito operacijoms uztikrinti
daugiausia taikant Korespondentinés centrinés



bankininkystés  modeli (KCBM) arba
naudojantis tinkamais ry$iais tarp euro zonos
vertybiniy popieriy atsiskaitymo sistemy
(VPAS). KCBM sukiiré Eurosistema, o tinkami
rySiai tarp VPAS yra rinkos sprendimas.

Eurosistemos laikomo kitoje negu operacijos
atlikimo valstybéje ikaito suma padidéjo nuo
444 mlrd. eury (2005 m. gruodzio mén.) iki
514 mlrd. eury (2006 m. gruodzio mén.).
Bendrai 2005 m. pabaigoje ikaitas, laikomas
kitoje negu operacijos atlikimo valstybéje,
sudaré 52,3% viso Eurosistemai pateikto jkaito.
2006 m. tarpvalstybinis jkaito naudojimas pirma
karta vir§ijo vidini ikaito naudojima. Sie
duomenys patvirtina didéjan¢ios euro zonos
finansy rinky integracijos tendencija, pastebéta
ankstesniais metais, ir vis didesni finansy
istaigy nora turéti savo portfeliuose turta, esanti
kitoje euro zonos valstybéje.

KORESPONDENTINES CENTRINES BANKININKYSTES
MODELIS

KCBM ir toliau buvo pagrindinis ikaito,
laikomo kitoje negu operacijos atlikimo
valstybéje, pateikimo Eurosistemos kredito
operacijoms uztikrinti biidas, taikomas atliekant
Eurosistemos pinigy politikos ir dienos kredito
operacijas. 2006 m. jis sudaré 39,7% viso
Eurosistemai pateikto ikaito. Turtas, saugomas
su KCBM pagalba, padidéjo nuo 353 mlrd. eury
(2005 m. pabaigoje) iki 414 mlrd. eury
(2006 m. pabaigoje).

2006 m. baigtas darbas, susijes su KCBM
techninés ir operacinés strukttiros perzitiréjimu,
atsizvelgiant { naujosios Eurosistemos ikaito
sistemos, kurig 2005 m. liepos mén. patvirtino
Valdancioji taryba, jgyvendinima. Be to, KCBM
sistema buvo perzilréta tam, kad galéty
integruotis naujosios euro zonos valstybés,
todél 2006 m. gruodzio 21 d. pasirasyta KCBM
sutartis su Banka Slovenije.

Kadangi rinkoje néra jokios visapusiskos
alternatyvos KCBM paslaugai, kuri pirmiausia
buvo sukurta kaip laikina sistema, nes euro
zonoje nebuvo rinkos sprendimo, Valdancioji
taryba 2006 m. rugpjtcio 3 d. nusprendé¢ ir po

2007 m. toliau teikti $ig paslauga. ECB taip pat
analizuoja galimus budus ikaito valdymo
Eurosistemoje operacinei sistemai suderinti.

TINKAMI VERTYBINIY POPIERIY ATSISKAITYMO

SISTEMY RYSIAI

Nacionalinés VPAS gali bati sujungtos
sutartiniais ir operaciniais ry§iais, sudaranciais
salygas tarpvalstybiniam vertybiniy popieriy,
tinkamy Eurosistemos kredito operacijoms
uztikrinti, pervedimui tarp VPAS. Tokiais
rys$iais pervedus tinkamus vertybinius popierius
1 kita VPAS, jie gali bGiti naudojami taip pat kaip
ir bet koks vietinis jkaitas, taikant vietines
procediiras. Siuo metu egzistuoja 59 rysiai, i§ ju
tik dalis yra aktyviai naudojami. Be to, Sie rysiai
apima tik dal{ euro zonos. RySiai laikomi
tinkamais Eurosistemos kredito operacijoms
atlikti tik tada, jeigu jie atitinka devynis
Eurosistemos, kaip naudotojo, nustatytus
standartus®. Eurosistema {vertina, ar visi nauji
rySiai arba atnaujinti tinkami ryS$iai atitinka
Siuos standartus. 2006 m. atnaujinti ir teigiamai
ivertinti trys tinkami rysiai tarp VPAS. Be to,
Siuo metu jvertinama galimybé naudotis kai
kuriais daugiasaliais rySiais, t. y. kai dalyvauja
daugiau negu du CVPD.

Ikaitas, laikomas su $iy rySiy pagalba, padidéjo
nuo 91 mlrd. eury (2005 m. gruodzio mén.) iki
99 mlrd. eury (2006 m. gruodzio mén.). Tai
sudaré tik 10,5% viso (tarpvalstybinio ir vidaus)
2006 m. Eurosistemai pateikto ikaito.

15 ,,Standards for the use of EU securities settlement systems in

ESCB credit operations®, January 1998.
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3 BANKNOTAI IR MONETOS

3.1 EURY BANKNOTY IR MONETY APYVARTA IR
PINIGY TVARKYMAS

EURY BANKNOTY IR MONETY POREIKIS

2006 m. pabaigoje eury banknoty apyvartoje
skai¢ius buvo 11,3 mlrd., o suma — 628,2 mlrd.
eury, t. y., palyginti su 2005 m. pabaiga
(10,4 mlrd. banknoty, kuriy suma — 565,2 mlrd.
eury), ir skaicius, ir suma padidéjo atitinkamai
9,5% ir 11,2%. Nuo grynyjy eury {vedimo 2002
m. banknoty apyvartoje suma toliau did¢jo,
nors metinis didé¢jimo tempas buvo mazesnis
(zr. 44 ir 45 pav.). Apskaiciuota, kad 10-20%
apyvartoje esan¢iy eury banknoty priklauso ne
euro zonos rezidentams, kurie daugiausia juos
laiko kaip vertingas atsargas arba kaip
lygiavertg valiuta ir kurie toliau didina eury
banknoty paklausa.

2006 m. toliau dinamiskai didéjo 50, 100 ir 500
eury banknoty apyvartoje skaicius, o $io
did¢jimo tempas buvo atitinkamai 12,5%, 9,6%
ir 13,2%. Kity apyvartoje esan¢iy nominaly
skaic¢iaus didéjimo tempas buvo 2,7-8,2%
(zr. 46 pav.).

2006 m. apyvartiniy eury monety bendras
skaiCius (grynoji apyvarta, iSskyrus nacionaliniy
centriniy banky turimas atsargas) padidéjo
10,4% — iki 69,5 mlrd., o apyvartoje esanciy
monety suma padidéjo 7,4% — iki 17,9 mlrd.
eury. Palyginti spar¢iai monety skaicius didéjo

44 pav. Bendras eury banknoty apyvartoje

skaicius 2002-2006 m.

(mlrd.)

N
8 A /—A/ 8
NV

2002
Saltinis: ECB.
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daugiausia dél ir toliau didelio mazy nominaly
monety poreikio, nulemto santykinai didelio
pametimo masto ir kaupiamy atsargy lygio.

EUROSISTEMOS TVARKOMI BANKNOTAI

Kaip ir ankstesniais metais, eury banknoty
iSdavimas ir iS$¢émimas toliau tendencingai didéjo.
2006 m. euro zonos nacionaliniai centriniai bankai
i8davé 32,5 mlrd. banknoty, jiems buvo grazinta
31,5 mlrd. banknoty. Apyvartoje esan¢iy banknoty
grazos daznis' truputi sumazéjo — nuo 3,17
(2005 m.) iki 3,03 (2006 m.). Siekiant i§saugoti
apyvartoje esanciy banknoty kokybe, visiskai
automatizuotomis banknoty apdorojimo
masinomis patikrinama, ar tikri ir tinkami
apyvartai visi euro zonos nacionaliniams
centriniams bankams i§ apyvartos grazinti eury
banknotai. Sio proceso metu nacionaliniai
centriniai bankai i§ apyvartos i§émé mazdaug
5,2 mlrd. apyvartai netinkamy banknotuy, t. y.
26,2% daugiau, palyginti su ankstesniais metais.

3.2 BANKNOTY PADIRBINEJIMAS IR PADIRBINE]IMO
PREVENCIJA

PADIRBTI EURY BANKNOTAI
Dvejus metus i§ apyvartos iSimty padirbty eury
banknoty skai¢ius buves stabilus 2006 m.

16 Apibréziamas kaip nacionaliniams centriniams bankams per
konkrety laikotarpi grazinty banknoty bendras skaicius, padalytas
i§ tuo laikotarpiu apyvartoje buvusiy banknoty vidutinio skaiciaus.

45 pav. Bendra banknoty apyvartoje suma
2002-2006 m.

(mlrd. eury, skale kairé¢je; procentais, skalé desinéje)
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46 pav. Eury banknoty apyvartoje skaicius 2002-2006 m.
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truputi sumazéjo. IS apyvartos iSimty padirbty
banknoty tendencija parodyta 47 pav., skaitiai
pateikti intervalais kas pus¢ mety nuo eury
banknoty iSleidimo pradzios. 2006 m.
nacionaliniai analizés centrai' i§ viso gavo
mazdaug 565 000" padirbty banknoty. 2006 m.
reikSmingas {vykis - nustatyty padirbty
banknoty nominaly pasiskirstymo pokytis. Iki
2006 m. dazniausiai buvo padirbin¢jamas
50 eury banknotas. Taciau nustatyty padirbty
50 eury banknoty dalis labai sumazéjo, o
padirbty 20 eury banknoty dalis ir gerokai
mazesniu mastu 100 eury banknoty dalis
atitinkamai padidéjo (zr. 13 lentelg). Todél i$
apyvartos iSimty padirbty banknoty bendra
nominalioji verté, taigi ir padirbinéjimo
padaryta potenciali finansiné¢ zala 2006 m.
sumazgjo.

Visuomen¢ gali pasitikéti euro saugumu. Tai yra
gerai apsaugota valiuta tiek kalbant apie jos
sudétingus apsaugos pozymius, tiek ir apie
Europos bei nacionaliniy teisésaugos institucijy

13 lentelé Padirbty banknoty pasiskirstymas
pagal nominalus

\ se| el  20e|  soe
Procentais 1 4 40 34
| 1w0€| 200€|  s00€| Kviso
Procentais 18 2 1 100

Saltinis: Eurosistema.

esess 20€

=== 10€

s€
4500 4500
4000 4000
3500 w 3500
3000 fJ/ 3000
2500 ’ﬂ/—ﬁ 2500
2000 .. D IO R TIn cavarslaeetteo 9 000
1500 ffan ol mnntlanandammmree=*" 4
1000 | S 1000

500 500
2002 2003 2004 | 2005 2006
veiksminguma. Taiau §is pasitikéjimas

neturéty teikti visiSkos ramybés, ECB pataria
visuomenei  bati  budriai ir  atsiminti
»apciuopti—pazvelgti—pakreipti® testa".

PADIRBINEJIMO PREVENCIJA

Kovodama su euro padirbinéjimu, Eurosistema
ir toliau artimai bendradarbiauja su euro zonos
nacionaliniais bankais, Europolu ir Europos
Komisija (pirmiausia su Europos kovos su
sukCiavimu tarnyba (OLAF)). Eurosistema
aktyviai dalyvauja mokant pinigy tvarkymo
specialistus (ES ir uz jos riby), kaip atpazinti
padirbtus banknotus ir kaip su jais elgtis.

Tarptautinis pinigy padirbinéjimo prevencijos
centras ir toliau padeda Centrinio banko

pinigy padirbiné¢jimo prevencijos grupei
(Sia grup¢ sudaro 27 centriniai bankai,
bendradarbiaujantys priziGrint DeSimties

grupei) ir veikia kaip techninis centras visiems
nariams. Pagrindiné jo funkcija — teikti techning
parama ir valdyti centralizuota ryS$iy sistema,
kuria naudojasi visos pinigy padirbinéjimo
prevencijos sistemy srityje dalyvaujancios
Salys.

17 Valstybése narése [steigti centrai pirminei padirbty eury
banknoty analizei nacionaliniu lygiu.

18 D¢l naujausiy pranesimy, ypac i$ Saliy, kurios nepriklauso ES,
§is skaiCius gali buti truputi koreguojamas.

19 Daugiau informacijos zr.: http://www.ecb.int/bc/banknotes/

security/html/index.en.html
ECB
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47 pav. ISimty iS apyvartos padirbty eury

banknoty skaicius 2002-2006 m.
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3.3 BANKNOTUY ISLEIDIMAS IR GAMYBA

PADIRBTY PINIGY NUSTATYMO IR ATRANKOS PAGAL
TINKAMUMA MODELIS

Banknoty pakartotinio apdorojimo modelis
(BPAM) reglamentuoja padirbty pinigy
nustatyma ir rGSiavima ir yra skirtas kredito
institucijoms ir kitiems grynyju pinigy
tvarkymo specialistams. Jis nustato eury
banknoty pakartotinio iSleidimo | apyvarta
kredity sektoriuje bendra politikg ir apibrézia
banknoty apdorojimo vienodas taisykles ir
minimalius standartus, kuriy turi laikytis
kredito istaigos ir kiti grynyjy pinigy tvarkymo
specialistai. 2004 m. gruodzio mén.
Valdanciajai tarybai priémus sprendima, visi
euro zonos nacionaliniai centriniai bankai,
i$skyrus du, perkélé BPAM | savo nacionaling
teisés akty sistema.

Kredito jstaigoms ir kitiems grynyju pinigy
tvarkymo specialistams numatytas pereinamasis
laikotarpis iki 2007 m. pabaigos, per kurj jie turi
pritaikyti savo banknoty apdorojimo masinas prie
naujy reikalavimy. Atsizvelgdama | reikSmingus
nacionaliniy  grynyjy  pinigy  tvarkymo
infrastrukttry skirtumus, Valdancioji taryba 2006
m. gruodzio mén. nusprendé kai kuriose euro
zonos Salyse pratgsti vieny mety pereinamaji
laikotarpi. Pereinamasis laikotarpis dvejais metais
bus pratestas Pranctizijai (iki 2009 m. pabaigos) ir
trejais metais — Graikijai, Ispanijai, Airijai, Italijai
ir Portugalijai (iki 2010 m. pabaigos).

ECB
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Pagrindiné BPAM sudedamoji dalis -
reikalavimas patikrinti bankomatais iSduodamy
banknoty tikruma ir tinkamuma apyvartai
Eurosistemos  standartus  atitinkanc¢iomis
personalo  kontroliuojamomis masinomis.
Vartotoju kontroliuojamos grynuyju pinigy
priémimo ir grynyju pinigy pakartotinio
apdorojimo masinos taip pat turi atitikti
banknoty patikrinimo ir tolesnio juy apdorojimo
tam tikrus techninius standartus. Dauguma euro
zonos nacionaliniy centriniy banky masiny
gamintojams yra pateik¢ jyu masSinoms
nustatytus testy reikalavimus. Be to, ECB yra
sukiires tinklalapi ir jame nurodo visas masinas,
kuriy atlikta Eurosistemos bendrojo testo
procediira, taigi jos yra tinkamos pakartotiniam
apdorojimui.

2006 m. liepos mén. Valdancioji taryba priémeé
sprendima dél pereinamojo rezimo, kuriuo
remiantis naujosiose euro zonos Salyse bus
taikomas BPAM. Sprendime numatyta, kad
ty valstybiy nariy, kurios ives eura iki
2010 m., nacionaliniai centriniai bankai BPAM
igyvendinty véliausiai per 12 ménesiy nuo
istojimo i euro zona. Po to kredito istaigoms ir
kitiems grynuju pinigy tvarkymo specialistams
numatytas  vieny mety  pereinamasis
laikotarpis. Nuo 2010 m. prie euro zonos
prisijungianciy valstybiy nariy nacionaliniai
centriniai bankai BPAM turés igyvendinti pries§
prisijungdami, ta¢iau kredito istaigoms ir
kitiems grynuju pinigy tvarkymo specialistams
yra dar numatytas vieny mety pereinamais
laikotarpis, per kuri jie turés pritaikyti savo
iranga.

Kredito istaigos ir kiti grynyju pinigy tvarkymo
specialistai, pritaikydami savo operacijas prie
BPAM, didins savo gebéjima isaiskinti galimai
padirbtus eury banknotus. Jiems tai veiksmingai
padés igyvendinti teising prievol¢ nedelsiant
iSimti i§ apyvartos padirbtus pinigus ir pateikti
juos teisésaugos institucijoms tolesniam
tyrimui. Be to, tai uztikrins, kad kredito jstaigos
vartotojus apriipins geros fizinés buklés
banknotais, tuo padédamos jiems atskirti tikrus
banknotus nuo padirbty.



ISPLESTINES PASAUGOS INVENTORIZACI)OS
BANDOMOSIOS PROGRAMOS SUKURIMAS

Valdancioji taryba 2006 m. priémé sprendima
pradéti  jgyvendinti ISpléstinés pasaugos
inventorizacijos (IPI) bandomaja programa
Azijoje. IPI yra grynuju pinigy saugykla,
priklausanti priva¢iam bankui (IPI bankui),
kuris disponuoja pinigais pasaugos pagrindu.
Eurosistema tikisi, kad IPI programa palengvins
eury banknoty tarptautini paskirstyma ir
sugrieztins juy apyvartos uz euro zonos riby
kontrolg. Kadangi apskaiciuota, kad 10-20%
bendros apyvartiniy banknoty sumos yra uz
euro zonos riby, Eurosistema mano, kad bty
pravartu apie Siuos banknotus turéti daugiau
informacijos. Pritaikius atviro konkurso
procediira, buvo atrinkti didmeninéje banknoty
rinkoje veikiantys du dideli komerciniai bankai,
i$ kuriy kiekvienas bus atsakingas uz viena IPI.
Viena IPI bus isteigta Honkonge, o kita —
Singapire. Deutsche Bundesbank bus IPI banky
logistiniu ir administraciniu partneriu. Abi IPI
bus pradétos taikyti 2007 m. pirmaja pusg. IPI
bandomoji programa bus taikoma siekiant
ivertinti abiejy IPI veikima ir kiek jos prisideda
renkant informacija apie apyvartinius eury
banknotus uz euro zonos riby ir ju poveiki
didmeninei banknoty rinkai. Remdamasi §ia
bandomaja programa, Valdancioji taryba 2008
m. nuspres, ar toliau igyvendinti IPI programa.

DIALOGAS SU EUROPOS MOKE]IMU TARYBA IR KITOMIS
SUINTERESUOTOMIS STRUKTUROMIS GRYNY)JY PINIGY
CIKLE

Informacija apie jvairiy suinteresuoty strukttiry —
banky sektorius yra vienas i§ svarbiausiy
nacionaliniy centriniy banky partneriy -
vartotojy reikalavimus yra svarbi siekiant
sklandaus grynuju eury ciklo funkcionavimo ir
Eurosistemos teikiamy grynyju pinigy paslaugy
tinkamumo. Aktualiausi klausimai grynyjy
pinigy tema, kaip, pavyzdziui, bendras sanaudy
mazinimas, aptariami su suinteresuotomis
struktiromis jvairiuose forumuose, tokiuose
kaip Grynyju eury vartotoju grupé ir Europos
mokéjimy tarybos Grynyjy pinigy darbo grupé.

Apriipinimas grynaisiais pinigais kiekvienoje
Salyje organizuojamas skirtingai, atsizvelgiant

1 nacionaling aplinka (pvz., centrinio banko ir
komerciniy banky struktiiras, banky sistemas,
teising sistema, gyventojy elgsena mokéjimy
srityje, pinigy pervezimo infrastruktiiras ir
geografines priezastis). Taigi apripinimo
pinigais modelis ,,pagal viena kurpal{* euro
zonoje netinka, todél, siekdama per vidutinés
trukmés laikotarpi labiau suartinti NCB grynyju
pinigy paslaugas, Valdancioji taryba 2006 m.
rugséjo mén. nusprendé nustatyti grafika ir
sudaryti marsruta.

SUSITARIMAI DEL GAMYBOS

2006 m. i§ viso pagaminta 7,0 mlrd. eury banknoty
(2005 m. — 3,63 mlrd.). Mazesng gamybos apimtj
2005 m. daugiausia 1émé nuo 2002 m.
besikaupiantis banknoty perteklius, kadangi dél
euro ivedima gaubiancio netikrumo labai padidéjo
gamybos apimtis, skirta pirminiam apripinimui.

2006 m. padidéjusia gamyba lémé §ie veiksniai:
1) padidéjusi apyvarta; ii) padidéjes apyvartiniy
banknoty, kuriuos reikia pakeisti, skaicius;
iii) iSeikvotos nacionaliniy centriniy bankuy
atsargos ir iv) priimto sprendimo 2006 m.
pagaminti bisimo banknoty poreikio dalj.

Eury banknoty gamybos skirstymas ir toliau
buvo pagristas decentralizuota bendros
banknoty gamybos tvarka, patvirtinta 2002 m.
Pagal §i susitarima kieckvienas euro zonos NCB
yra atsakingas uz tam tikry nominaly viso
reikiamo kiekio jam priskirtos dalies jsigijima
(zr. 14 lentele).

ANTROJI EURY BANKNOTY SERIJA

Pasibaigus parengiamajam etapui, kurio metu
buvo nustatyti naujos banknoty serijos
reikalavimai ir numatytas galimy techniniy
patobulinimy inventorius, Valdancioji taryba
2006 m. patvirtino bendraji pagrindinj plana
kurti nauja serija ir pradéti pramoninio
patikrinimo etapa. Sis etapas apima atskiry
apsaugos pozymiy testavima, siekiant jvertinti
ju kokybe ir nustatyti galimas problemas
vykdant masing gamyba. Didelé¢ pramoninio
patikrinimo  dalis  atlieckama popieriaus
fabrikuose ir spaustuvése, kuriuos ECB
akreditavo Sios serijos gamybai. Remiantis
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14 lentelé Eury banknoty gamybos
paskirstymas 2006 m.

Skaitius UZ gamybg
Nominalas (mlIn. banknoty) atsakingas NCB
5€ 1 080,0 ES, FR, IE, AT, FI
10 € 1780,0 DE, GR, FR, NL
20 € 1 940,0 DE, ES, FR, IT, PT
50 € 1920,0 BE, DE, ES, IT, NL
100 € 280,0 IT, LU, AT
200 € - -
500 € - -
I$ viso 7 000,00

Saltinis: ECB.

pramoninio patikrinimo etapo rezultatais, bus
apibrézta naujos banknoty serijos bendra
specifikacija ir pradétas kurti dizainas.

Naujy banknoty dizainas pagristas pirmosios
serijos ,,amziai ir stiliai* tema, bus panaudoti
keli elementai i§ Sios serijos. Pasirinktas
dizaineris perprojektuoti Sios serijos dizaina.

Tikimasi, kas naujos serijos pirmasis banknotas
bus atspausdintas per kelerius ateinancius
metus. ISleidimo tikslus laikas ir eilés tvarka
priklausys nuo to, kaip vyks apsaugos pozymiy
kirimo procesas, ir nuo pinigy padirbinéjimo
situacijos. Naujos serijos visi nominalai bus
isleisti per kelerius metus.
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4 STATISTIKA

ECB, padedant nacionaliniams centriniams
bankams, plétoja, renka, rengia ir platina
ivairaus pobtdzio statistika, kuri padeda
lgyvendinti euro zonos pinigy politika ir
ivairius ECBS uzdavinius, taip pat statistika,
kuria naudoja finansy rinkos ir placioji
visuomené. 2006 m., kaip ir ankstesniais metais,
statistiné informacija, iskaitant susijusia su
rengimusi euro zonos ir ES i$plétimui 2007 m.,
teikta sklandziai. Geguzés pabaigoje priimta
svarbi ECB statistikos strategijos gairé
vidutinés trukmés laikotarpiu, kai ECB ir
Eurostat pirma karta bendrai paskelbé euro
zonos instituciniy sektoriy metiniy integruoty
nefinansiniy ir finansiniy saskaity visuma. I$
esmés pagerintas ir euro zonos statistinés
informacijos platinimas, ECB jgyvendinus
nauja tiesioginio statistiniy duomeny teikimo
paslauga — statistiniy duomeny saugykla. Be to,
ECB, glaudziai bendradarbiaudamas su ECBS
Statistikos komitetu, toliau prisidéjo prie
statistiniy savoky derinimo Europoje ir
pagrindiniy pasaulio statistikos standarty
tikslinimo.

4.1 NAUJA ARBA ISSAMESNE EURO ZONOS STATISTIKA
2006 m. geguzés pabaigoje ECB ir Eurostat
pirma karta bendrai paskelbé 1999-2004 m.
metines integruotas euro zonos ne finansy ir
finansy sektoriy saskaitas. Sias euro zonos
saskaitas  galima laikyti euro  zonos
»,hacionalinémis sgskaitomis“. Be kita ko, jos
leidzia iSsamiai analizuoti finansiniy ir
nefinansiniy pokyciy sasajas fikyje bei jvairiy
tkio sektoriy (namu Ukiy, nefinansiniy
korporaciju, finansiniy korporacijy ir valdzios
sektoriaus) tarpusavio rysius, taip pat Siy
sektoriy ir likusio pasaulio tarpusavio rySius.
Sios metinés saskaitos atvéré keliag euro zonos
instituciniy sektoriy visos ketvirtiniy saskaity
sistemos paskelbimui iki 2007 m. vidurio.
Eurosistema rengia S§ia statistika kartu su
Eurostat ir  nacionalinémis  statistikos
tarnybomis (NST).

2006 m.
paskelbti

ECB tinklalapyje
statistiniai

rugséjo meén.
pirmieji ménesiniai

duomenys apie trumpalaikiy Europos vertybiniy
popieriy (TEVP) likucius. 2007 m. jie turéty
buti  papildomi  kasdiene apimciy ir
pajamingumo statistika (zr. 4 skyriaus 3
skirsnj).

Pinigy statistikos rinkimo teisiné sistema
papildyta nauju reglamentu, skirtu pasto ziro
istaigoms, kurios priima indélius ir yra
nefinansiniy korporacijy sektoriaus dalis.
Valdancioji taryba taip pat atliko dalinius
pakeitimus, pagerindama ECB gaires dél
ketvirtiniy finansiniy saskaity ir dél valdzios
sektoriaus finansy statistikos. Vadovaudamasis
savo nustatyta praktika papildyti ECB teisés
aktus praktinémis sudarymo gairémis, ECB taip
pat iSleido ,Valdzios sektoriaus finansy
statistikos vadova“.

Keliose srityse dirbama siekiant dar labiau
pagerinti euro zonos statistika artimiausiais
metais. 2006 m. Eurosistema toliau plétojo
svarbios finansy rinkos dalies, tokios kaip
investiciniai fondai ir finansiniy priemoniy
korporacijos, suderintos statistikos rinkimo
sistema. Sioje srityje padaryta esminé pazanga,
rengiamas ECB reglamentas dél statistinés
atskaitomybés reikalavimy investiciniams
fondams. Be to, Eurosistema tiria poreiki ir
galimybes teikti iSsamesnius statistinius
duomenis apie draudimo korporacijas ir pensijy
fondus. Taip pat perziarima PFI balanso
statistikos ir PFI palikany normuy statistikos
reguliavimo sistema siekiant prisitaikyti prie
naujy vartotojy poreikiy, taip pat prie finansiniy
ir ekonominiy pokyc¢iy. Euro zonos mokéjimy
balanso ir tarptautiniy investiciju balanso
statistika integruota i viena sistema, pagal kuria
laikotarpio pabaigos duomenis parodo ne vien
sandoriai, bet ir ikainojimo poky¢iai, kuriuos
lemia kainy ir valiuty kursy poky¢iai bei kitos
korekcijos.

Rengdama vidaus ir iSorés vartotojams
reikalinga euro zonos statistika, ECBS
daugiausia démesio skiria tam, kad informacijos
teikimo nasta biity minimali. 2006 m. ECB
toliau plétojo centralizuota vertybiniy popieriy
duomeny baz¢ (CVPDB), kurios reik§mé turéty
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iSrySkéti artimiausiais metais. CVPDB — visos
ECBS projektas, kuriame dalyvauja ECB ir
nacionaliniai centriniai bankai. Tai vienintelé
duomeny bazé, kurioje kaupiama informacija
apie visus euro zonos vertybinius popierius,
svarbius ECBS statistikos tikslais. Ja ketinama
naudoti kaip priemon¢ sudarant ir gerinant
ivairaus pobtidzio ECBS finansu statistikos
kokybe.

2007 m. sausio mén. ECB, remdamasis
vartojimo kainy indeksais, pirma karta paskelbé
euro zonos Saliy suderintus konkurencingumo
rodiklius. Sie rodikliai buvo parengti taikant ta
pacia metodika ir duomeny Saltinius kaip ir euro
realiojo efektyviojo kurso atveju.

Galiausiai i ECB ménesini biuleteni itraukti
euro zonos pagrindinio kapitalo ir euro zonos
namy tkiy turto dalies — nuosavo biisto —
verciai.

4.2 KITI STATISTIKOS POKYCIAI

2006 m. rugséjo mén. ECB savo tinklalapyje

pradéjo teikti vartotojui priimtinesng ir
iSsamesng ECBS  statistiniy  duomeny
tiesioginio teikimo paslauga — statistiniy

duomeny saugykla®. Joje nurodytos paprastos
naudoti sasajos, leidzian¢ios vartotojams greitai
surasti, pamatyti ir atsisiysti euro zonos
duomenis, jskaitant kai kuriuos duomenis pagal
Salis. Be to, dabar ir ECB, ir nacionaliniy
centriniy banky tinklalapiuose yra pateikiamos
papildomos euro zonos statistiniy duomeny
kartu su atitinkamais nacionaliniais duomenimis
lentelés. Vienas toks pavyzdys yra namy tkiy ir
nefinansiniy korporacijy indéliy ir paskoly
suderinty PFI palikany normy lentelés.

Nuo 2006 m. lapkri¢io mén. euro zonos
statistiniy duomeny vartotojai taip pat gali
susipazinti su TVF platinimo standarty
elektroniniame biuletenyje skelbiamais i§samiai
aprasytais metaduomenimis®. Euro zonos
statistikos aprasymus parengé ECB ir Eurostat,
padedant TVF. Duomeny platinimo standarty
elektroninio biuletenio euro zonos puslapyje
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taip pat skelbiamas jvairiy duomeny iSankstinio
skelbimo kalendorius ir euro zonos statistika.

Kaip ir ankstesniais metais, ECB isleido daug
leidiniy apie statistika, pavyzdziui, ,,ECB
statistika: apzvalga®, treciosios ECB statistikos
konferencijos tezés (,,Pasaulio eckonomikos
finansy statistika®, 2006 m. geguzés 4-5 d.) ir
»Euro zonos S$aliy PFI paltikany normy
skirtumai“. ECB specialiame straipsnyje,
pavadintame ,Bendrosios ekonominés
statistikos pataisy analizé“, iSsamiai {vertintas
svarbiausios euro zonos makroekonominés
statistikos patikimumas.

Kiti ECB leidiniai papildyti iSsamesne statistine
informacija — leidinio ,,Mokéjimo ir vertybiniy
popieriy atsiskaitymo sistemos Europos
Sajungoje ir stojanciosiose Salyse*
(vadinamosios Mélynosios knygos) statistikos
priedu. Nuodugniai perziGréjus surinktus
duomenis,  patikslintas  duomeny apie
mokéjimus ir vertybinius popierius apibrézimas
bei juy rinkimas, dél to $is leidinys buvo iSleistas
keliais ménesiais anks¢iau. Be to, | ECB
pusmecio ataskaita ,,Finansy integracijos euro
zonoje rodikliai® jtraukta daugiau finansy
integracijos rodikliy (zr. 4 skyriaus 3 skirsni).

2007 m. vasario mén. ECB isleido tre¢iaja mety
ataskaita apie euro zonos mokéjimy balanso ir
tarptautiniy investiciju balanso statistikos
kokybe. Ataskaitoje pateikti kokybés vertinimai
ir kiekybés rodikliai, galintys padéti
naudotojams analizuoti $ig statistika™.

ECB tesé glaudy bendradarbiavima su Eurostat
ir kitomis tarptautinémis organizacijomis,
aktyviai dalyvavo nuolat atnaujinant pasaulio
statistikos standartus (Nacionaliniy saskaity
sistema (SNA93) ir TVF Mokéjimy balanso
vadova), taip pat tikslinant EBPO (zr. 5-a
pastaba) tiesioginiy uzsienio investicijy
orientacinj apibrézima ir ISIC* nomenklatiira.

20 http://sdw.ecb.int/

21 http://dsbb.imf.org/Applications/web/euronote/

22 http://www.ecb.int/pub/pdf/other/bop_intinvpos-2007en.pdf

23 Tarptautinis standartinis gamybinis visy ekonominés veiklos
rusiy klasifikatorius.



Jis taip pat remia ir igyvendina jvairius pasaulio
techninius keitimosi duomenimis standartus®.

4.3 RENGIMASIS EURO ZONOS PLETRAI

Statistikai taip pat tenka svarbus vaidmuo
stebint ES valstybiu nariy, kurios dar
nepriklauso euro zonai, konvergencija ir
rengiant atitinkamus pranesSimus (zr. 5 skyriaus
1.2 skirsni).

Reikiamus statistinius duomenis valstybiy nariy
pazangai, vykdant kainy stabilumo, biudzeto
deficito, valiuty kursy ir ilgalaikiy palikany
normy konvergencijos kriterijus, {vertinti teikia
Eurostat. ECB kartu su suinteresuoty valstybiy
nariy nacionaliniais centriniais bankais padeda
Eurostat teikti ilgalaikiy paltikany normy
statistika, renka ir rengia kitus statistinius
duomenis, papildancius keturis svarbiausius
konvergencijos rodiklius.

Kadangi konvergencijos proceso vertinimas
labai priklauso nuo naudojamos statistikos
kokybés ir vientisumo, ECB atidziai stebi Sios
statistikos, ypac valdzios sektoriaus finansy
rengimo ir teikimo raida. ECB pritaria Europos
Komisijos iniciatyvoms Eurostat ir NST
praktikos kodekso jgyvendinimui. Manoma, kad
vadovavimasis Siuo kodeksu sustiprins Siy
instituciju nepriklausomuma, sazininguma ir
atskaitomybe, o tai turi lemiama reik§mg
rengiant kokybiSka ir patikima statistika ES.

24 Pavyzdziui, keitimasi statistiniais duomenimis  ir
metaduomenimis (SDMX) — iniciatyva, kuria remia TAB, ECB,
Eurostat, TVF, EBPO, Jungtinés Tautos ir Pasaulio bankas,
siekdami skatinti pasauliniy keitimosi statistine informacija
standarty taikyma.
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5 EKONOMINIAI TYRIMAI

ECB, taip pat ir visos Eurosistemos ekonominiy
tyrimy tikslas — suteikti koncepcinj ir taikoma;ji
pagrinda politikos formavimui. Todél, atliekant
ekonominius tyrimus Eurosistemoje, daugiausia
démesio skiriama zinioms apie euro zonos
ekonomikos funkcionavima gilinti ir analizéms,
modeliams bei kitoms priemonéms, kuriy reikia
Eurosistemos pinigy politikai vykdyti ir kitoms
uzduotims atlikti.

5.1 TYRIMY PRIORITETAI

ECB  ekonominius tyrimus daugiausia
atliecka Tyrimy generalinis direktoratas, bet
prisideda ir uz kitas veiklos sritis atsakingi
padaliniai, pirmiausia Ekonomikos generalinis
direktoratas. Tyrimy koordinavimo komitetas
(RCC) koordinuoja tiek su ekonominiy tyrimy
paklausa, tiek su pasitla susijusius tyrimus,
nustatydamas prioritetus ir suburdamas tam
darbui  atlikti  reikalingus  padalinius.
Remdamasis naujais igaliojimais, suteiktais
2006 m., RCC priima PraneSima apie tyrimy
prioritetus vieniems metams i prieki ir
praéjusiais metais visame ECB vykdyty tyrimy
Meting apzvalga. Juos abu tvirtina Vykdomoji
valdyba. PraneSime apie tyrimy prioritetus
nurodomos kiekvienoje prioritetinéje srityje
esan¢ios  ziniy  spragos,  apibtdinami
pageidaujami rezultatai ir nustatoma, kaip
skirtingi padaliniai turi pasiskirstyti numatytas
uzduotis. Metinéje apzvalgoje pateikiami
tyrimy rezultatai, jvertinama jy kokybé mokslo
ir politinés svarbos pozifiriais, taip pat jie
palyginami su ankstesniame PraneSime apie
tyrimy prioritetus numatytais isipareigojimais.

2006 m. tyrimy programa galima suskaidyti {
SeSias pagrindines sritis: prognozavimas ir
modeliavimas, pinigy politikos analizé, pinigy
politikos poveikio mechanizmas, finansinis

stabilumas,  Europos finansy sistemos
veiksmingumas ir tarptautinés problemos.
Toliau  trumpai  aptarsime  pasirinktas

prioritetines sritis.

2006 m. su prognozavimu ir modeliavimu susij¢
tyrimai buvo atlickami dviem kryptimis. Pirma,
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toliau buvo kuriamas naujosios kartos euro
zonos dinaminis stochastinis bendrosios
pusiausvyros modelis, kuris netrukus bus
iSbandytas vertinant prognoziy tiksluma. Antra,
sékmingai buvo pritaikyti dinaminiai faktoriy
modeliai, taikomi trumpalaikéms (einamojo ir
kito ketvir¢io) BVP prognozéms sudaryti.
Prognozavimo kvazi realiu laiku tikslumo
ivertinimas parodé, kad Sie modeliai yra
tinkamesni negu daugelis tradiciniy btidy.

Kadangi ECB pinigy politikos strategijai yra
svarbus pinigy analizés vaidmuo, buvo
kruopsciai iSanalizuota modeliy ir priemoniy,
taikomy informacijai i§ pinigy agregaty isskirti,
raida. 2006 m. lapkri¢io mén. vykusioje
Ketvirtojoje ECB centriniy banky
konferencijoje ,,Pinigy vaidmuo: pinigai ir
pinigy politika XXI a.“ aptarti Sio ir kity
susijusiy tyrimu rezultatai. 2007 m. vasara
pasirodys leidinys, kuriame bus i§spausdinta
visa konferencijos medziaga ir jos metu vykusiy
diskusijy santraukos.

2006 m. vasario mén. Eurosistemos centriniy
banky tyrimy padaliniy vadovy prasymu
Valdancioji taryba nutaré sukurti darbo
uzmokesé¢io dinamikos tyrimo grupes. Siame
darbe, kuris turéty trukti dvejus metus,
dalyvauja mokslininkai i§ 20 ES valstybiy nariy
nacionaliniy centriniy banky ir ECB. Siy grupiu
darbas vyksta keturiomis tyrimy kryptimis.
Pirma kryptis skirta darbo uzmokescio ir kity
(su darbo uzmokesCiu nesusijusiy) darbo
sanaudy empirinéms charakteristikoms euro
zonoje pagal agreguotus, Saliy ir sektoriy
duomenis istirti, taip pat ju lemiamy veiksniy
struktrinei analizei atlikti ir juy rySiui su

infliacija nustatyti. Antra kryptis apima
mikroduomeny apie darbo  uzmokestj
panaudojima ir skirta galimam darbo

uzmokesciui ir kity darbo rinkos rodikliy
nelankstumo priezasciai bei apim¢iai euro zonai
priklausanciose Salyse ir jos iikio sektoriuose,
taip pat darbo uzmokescio ir kainy nustatymo
imoniy lygiu ry$iui nustatyti. Trecia kryptis
skirta galimybei pradéti vykdyti ad hoc
apklausa apie darbo uzmokesti, kitas darbo
sanaudas ir kainy nustatymo elgesiui imoniy



lygiu istirti. Ketvirta tyrimy kryptis apibendrina
kity tyrimo grupiu darbo sriCiy rezultatus
siekiant nustatyti ju reikSm¢ politikos
formavimui euro zonoje. Planuojama, kad visy
§iy tyrimy rezultatai bus pateikti ECB
sprendimus priimantiems organams iki 2008 m.
vidurio.

Suomijai jos pirmininkavimo ES metu
paprasius, ECB per neoficialy 2006 m. rugs¢jo
28-29 d. Helsinkyje vykusi Ecofino susitikima
pateiké  aptarimui  viena  dokumenta.
Dokumente, pavadintame ,,Finansy rinky ir
naujoviy reik§mé naSumui bei augimui
Europoje®, pripazistama didziulé pazanga, kuri
tapo imanoma dél finansy integracijos
Europoje, taip pat ir jos teigiamas poveikis
nasumui bei ekonominiam augimui. Ta¢iau jame
taip pat uzsimenama, kad finansing integracija
turinCia uztikrinti politika galéty sékmingai
papildyti finansy sistemos modernizavima
skatinanti politika, t. y. bendrosios finansy rinky
politikos patobulinimas. Toks modernizavimas
apimty finansiniy naujoviy skatinima, taip pat
patobulinimus instituciniu ir organizaciniu
lygiais, skirtus finansy sistemos efektyvumui
didinti, pavyzdziui, kapitala perskirstant
didziausias augimo perspektyvas turinc¢ioms
pramonés  Sakoms. Dokumente daroma
iSvada, kad Europoje galéty biti tobulinamos
bendros politinés salygos, pavyzdziui, tos
salygos, kurios yra susijusios su konkreciais
bendroviy valdymo aspektais, kai kuriy teisiniy
sistemy, skirty finansiniams konfliktams
spresti, veiksmingumu ir kai kuriy Europos
banky sistemy strukt@irinémis ypatybémis,
iskaitant koncentracijos tendencijas vietinéje
mazmeninés prekybos rinkoje ir valstybés
valdomy banky dali. ECB dokumente pritariama
pastangoms tgsti tyrimus, susijusius su rizikos
kapitalo finansavimu ir vertimo vertybiniais
popieriais tendencijomis.

Kapitalo rinky ir finansy integracijos Europoje
tyrimo, kuri vykdo ECB ir Finansiniy studijy
centras (CFS), antrosios pakopos metu 2006 m.
surengtos dvi konferencijos. Septintoji finansy
sistemy modernizavimo ir ekonominio augimo
Europoje konferencija (Seimininkas — Deutsche

Bundesbank) ivyko rugséjo mén. Berlyne.
Vienoje i§ konferencijos iSvady skelbta, kad

Salys, turinCios didesnes kapitalo rinkas,
jautriau reaguoja i technologines naujoves ir
grei¢iau prie ju prisitaiko. Net ir {vertinus
valstybés valdomy banky dali ir teisinés
sistemos veiksminguma, kapitalo rinkos dydzio
reik§mé nesumazéjo. Be to, netinkami
vertybiniy popieriy jstatymai daré neigiama
itaka akcijy rinky raidai ir likvidumui. Tyrimy
grupiy astuntosios konferencijos, surengtos
lapkriCio pabaigoje Madride (Seimininkas —
Banco de Espaia), metu svarstyti finansu
integracijos ir stabilumo Europoje klausimai. Si
konferencija padaré svarbia iSvada apie tai, kad
pastaruoju metu, regis, dar smarkiau iSrySkéjo
rizikos, kurig patiria kai kurie bankai Europoje,
pirmiausia dideli bankai, koreliacija. Be to,
kalbant apie i§vystytos pramonés Salis, buvo
aptikta irodymu, kad dél tarptautiniy banky
susijungimy, palyginti su tos pacios Salies
banky susijungimais, gali padidéti kito banko
isipareigojimus perimanciy banky rizika. Taciau
tuo pat metu turimi jverciai rodo, kad didesné
banky konkurencija faktiskai gali padidinti
finansinj stabiluma.

2006 m. vasario mén. Valdancioji taryba,
atsizvelgusi { Eurosistemai priklausanciy
centriniy banky tyrimo padaliniy vadovy
siilyma, davé leidima kurti darbo grupe,
tirsiancia poreiki ir galimybes rinkti apklausy
duomenis apie namy tikiy finansus ir vartojima.
Gruodzio mén. darbo grupé pateiké Valdanciajai
tarybai ataskaita. Joje paaiskinta, kodél tokios
apklausos duomenys biity vertingi analizei ir
nustatant pagrindines Eurosistemos politines
funkcijas, i§ kuriy verta i$skirti susijusias su
pinigy politika, finansiniu stabilumu ir
mokéjimy sistemomis. Apklausa paskatinty
naujas izvalgas apie inter alia namy ukiy
pazeidziamuma dél turto kainy, dél praturtéjimo
atsiradusi polinkj vartoti; finansy integracijos ir
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naujoviy poveiki; gyventojy sené¢jimo ir pensijy
reformy poveiki namy dkiy taupymo ir
vartojimo btidams. Kai kuriose euro zonos
Salyse apklausos apie namy tkiy finansus ir
vartojima jau yra atlieckamos, bet §iuo metu
palyginamyjuy duomeny apie visa euro zona
néra. ValdanCioji taryba nusprendé sukurti
tyrimuy grupes, kurios parengty visaverti
pasitilyma dél tokios apklausos, iskaitant detaly
blsima klausimyng ir apklausos vykdymo
budus. Sis pasiiilymas taps pagrindu atlikti
galuting sanaudy ir naudos analize, padésiancia
Valdanciajai tarybai apsispresti dél tokios
apklausos biitinumo.

5.2 LEIDINIY IR KONFERENCIJY SKYRIUS

Daugiausia tyrimy, atlikty ECB arba
bendradarbiaujant su ECB personalu, rezultaty
buvo paskelbta ECB darbo straipsniy serijoje,
Siek tiek maziau — ECB nereguliariy straipsniy
serijoje, taip pat ivairiy konferencijy ir
seminary metu. 2006 m. paskelbti 137 ECB
darbo straipsniai. ECB darbuotojai dalyvavo
rengiant 87 straipsnius, o 50 straipsniy parengé
ne ECB darbuotojai, pakviesti dalyvauti tyrimy
programose, Eurosistemos tyrimuy grupése ir
ECB organizuotose konferencijose. Kiekvienas
darbo straipsniy serijos leidinys paprastai
perduodamas bibliotekoms ir {staigoms, nors
pagrindinis §iy straipsniy platinimo Saltinis yra
ECB tinklalapis, prie kurio 2006 m. kiekvieng
ménesi buvo jungiamasi mazdaug 280 tukst.
karty méginant parsisiysti darbo straipsniy.

Sios serijos straipsniy kokybe irodo ne tik
didziulé¢ juy elektroninés versijos paklausa.
Darbo straipsniai skirti diskusijai apie tyrimy
rezultatus dar pries ju iSspausdinima zurnaluose
ir knygose skatinti. Taciau svarbus jy mokslinés
vertés  rodiklis yra  galutinis  tyrimy
spausdinimas knygose ir Zurnaluose. Apie 50%
darbo straipsniy 1999-2002 m. iSspausdinti
recenzuojamuose mokslo zurnaluose, o 13% —
redaguotuose leidiniuose. Darbo straipsniy
serijos svarba taip pat rodo daugybé nuorody {
juos kituose darbuose. Ekonomikos duomeny
bazéje esanciy tiriamyjy darby statistika rodo,
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kad kiekvienas ECB darbo straipsnis mokslo
leidiniuose vidutiniskai cituojamas 3,4 karto.

Nuo 2004 m. lapkricio meén. ECB Tyrimy
generalinis direktoratas rengia Tyrimy biuletenj.
Jis yra skelbiamas viesai nuo 2006 m. gruodzio
mén., kai pasirodé jo penktasis numeris.
Sis 12 lapy biuletenis skirtas specialistams
ir ne specialistams apie ECB arba
bendradarbiaujant su ECB  vykdomus
centriniams bankams svarbiy klausimy tyrimus
informuoti. Darbo straipsniy serijos daugiausia
skirtos profesionalams, o Tyrimy biuletenyje
publikuojami straipsniai, parodantys atskiry
autoriy pozitiri, skirti aiskia ir priecinama forma
informuoti apie naujausiy tyrimy rezultatus.

Be anks¢iau minéty publikacijy ir renginiy,
visus metus ECB kartu su akademine
bendruomene surengé nemazai tyrimams skirty
konferencijy ir seminary, pavyzdziui: kovo
mén. tuometinio Vykdomosios valdybos nario
Otmar Issing garbei skirtas kolokviumas
»Pinigy politika: kelias nuo teorijos iki
praktikos*; balandzio mén. konferencija ,,Su
pagrindinés sandorio Salies kliringu susij¢
klausimai“;  geguzés  meén.  seminaras
»Bendroviy finansai ir pinigy politika“; liepos
mén. konferencija ,,Finansiné globalizacija ir
integracija“; lapkri¢io mén. euro zonos verslo
ciklo grupés septintasis seminaras ,,Verslo ciklo
analizés struktiiriniy modeliy ivertinimas ir
empirinis  patikrinimas®; gruodzio mén.
tarptautinio pinigy politikos tyrimy forumo
ketvirtoji konferencija; taip pat gruodzio mén.
kartu su Ekonominés politikos tyrimy centru
organizuotas seminaras apie darbo rinkas —
,Darbo uzmokesCio ir darbo sanaudy
dinamika®.



6 KITOS UZDUOTYS IR VEIKLA

6.1 PINIGINIO FINANSAVIMO IR PRIVILEGIJOS
NAUDOTIS FINANSY JSTAIGOMIS DRAUDIMY
LAIKYMASIS

Pagal Sutarties 237 straipsnio d punkta, ECB
yra patikéta uzduotis stebéti, kaip visi ES
nacionaliniai centriniai bankai ir ECB laikosi
draudimuy, numatyty pagal Sutarties 101 ir 102
straipsnius ir Tarybos reglamentus (EB)
Nr. 3603/93 ir 3604/93. 101 straipsnis draudzia
ECB ir nacionaliniams centriniams bankams
teikti 1éSy pereikvojimo saskaitose galimybes ar
bet kurios kitos formos kredito galimybes
vyriausybéms ir Bendrijos institucijoms ar
organams bei tiesiogiai i§ ju pirkti skolos
priemones. 102 straipsnis draudzia bet kokias
priemones, kurios néra pagristos rizikos
ribojimo nuostatomis, suteikianciomis
vyriausybéms ir Bendrijos institucijoms ar
organams  privilegija naudotis  finansy
istaigomis. Kartu su Valdanciaja taryba Europos
Komisija stebi, kaip valstybés narés laikosi
anks¢iau minéty nuostaty.

ECB taip pat stebi, kaip ES centriniai bankai
antrin¢je rinkoje perka skolos priemones,
iSleistas tiek vidaus viesojo sektoriaus, tiek kity
valstybiy nariy vieSojo secktoriaus. Pagal
Tarybos reglamento (EB) Nr. 3603/93
preambulg, vieSojo sektoriaus skolos priemonés
antrinéje  rinkoje turi buti  {sigyjamos
vadovaujantis  Sutarties 101 straipsnyje
nustatytu tikslu. Tokie pirkimai neturi tapti
netiesioginio vieSojo sektoriaus piniginio
finansavimo forma.

2006 m. Valdancioji taryba nustaté du atvejus,
kai buvo nesilaikoma anks¢iau minéty Sutarties
reikalavimy ir susijusiy Tarybos Reglamenty.
Banca d’ltalia ir Deutsche Bundesbank
informavo apie pirminéje rinkoje pirktas skolos
priemones, i§leistas Europos investicijy banko
(EIB). 2006 m. sausio 10 d. Banca d’Italia pirko
50 min. JAV doleriy vertés EIB obligacijy
uzsienio valiutos atsargy valdymo tikslu. Kaip
dali bandomuyju operacijy, ivykdyty siekiant
igyti patirties su skolos priemonémis,
iSleistomis tarptautiniy finansy organizacijuy,
Deutsche Bundesbank ivykdé tris sandorius

pirminéje rinkoje (2006 m. sausio 9 d. 50 mln.
JAV doleriy vertés; balandzio 20 d. 15 mIn. JAV
doleriy vertés ir geguzés 16 d. 10 mln. JAV
doleriy vertés), isigydamas JAV doleriais
iSreiksty EIB obligacijy, kuriy bendra verté —
75 mln. JAV doleriy. Kadangi EIB yra Bendrijos
organas, pagal Sutarties 101 straipsnj ir Tarybos
reglamenta (EB) Nr. 3603/93, tokie pirkimai
pazeidzia piniginio finansavimo draudima.
Banca d’Italia atveju pirmingje rinkoje
nupirktos EIB skolos priemonés buvo parduotos
2006 m. kovo 8 d. Deutsche Bundesbank
pardavé pirminéje rinkoje nupirktas EIB skolos
priemones 2006 m. rugséjo 6 d. Be to, abu
nacionaliniai  centriniai  bankai  émési
neatidéliotiny veiksmy i§vengti tokiy pazeidimy
ateityje.

6.2 PATARIAMOSIOS FUNKCIJOS

Pagal Sutarties 105 straipsnio 4 dalj, su ECB
turi biiti konsultuojamasi dél visy sitilomy
Bendrijos ar nacionaliniy teisés akty, susijusiy
su ECB kompetencijos sritimis*. Visos ECB
nuomonés skelbiamos ECB interneto svetainéje.

2006 m. ECB priémé 62 nuomones: 10 i$ ju
buvo atsakymai i ES Ministry Tarybos
konsultacijas ir 52 — { nacionaliniy valdzios
instituciju konsultacijas (2005 m. - 61
konsultacija). 2006 m. priimty nuomoniy
saraSas pridétas prie §ios metinés ataskaitos.

2005 m. ECB valdantiesiems organams priémus
sprendima, ECB nuomoniy dél sitlomy
Bendrijos teisés akty formatas ir strukttira buvo
supaprastinti siekiant, kad nuomonés bty
lengviau suprantamos skaitytojams ir padidéty
ju veiksmingumas.

Ypac verta paminéti penkias ECB nuomones dél
siilomy Bendrijos teisés akty.

25 Remiantis prie Sutarties pridétu Protokolu dél tam tikry su
Jungtine DidZiosios Britanijos ir Siaurés Airijos Karalyste
susijusiy nuostaty, isipareigojimas konsultuotis su ECB
netaikomas Jungtinei Karalystei (OL C 191, 1992 07 29, p. 18).
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Panaikinus iSlyga dél Slovénijos pagal Europos
Bendrijos Sutarties 122 straipsnio 2 dalyje
nustatyta  procedira, su ECB  buvo
konsuoltuojamasi dél pasitilymo priimti Tarybos
reglamenta, i§ dalies pakeiciant] Reglamentg
(EB) Nr. 974/98 dél euro jvedimo, ir dél
pasitilymo priimti Tarybos reglamenta, i§ dalies
pakeiciant] Reglamenta (EB) Nr. 2866/98 dél
euro ir eura ivedanciy valstybiu nariy valiuty
perskaic¢iavimo kursy®.

Savo nuomonéje apie pasitilyma dél Europos
Parlamento ir Tarybos direktyvos dél mokéjimo
paslaugy vidaus rinkoje ir i§ dalies
pakeiciancios direktyvas 97/7/EB, 2000/12/EB
ir 2002/65/EB*” ECB pritaré Siai iniciatyvai
sukurti i§samia mokéjimo paslaugy ES teising
sistema, palengvinti Bendros mokéjimy eurais
erdvés (SEPA) igyvendinima ir suderinti
dalyvavimo mokéjimo paslaugy rinkoje
taisykles. Kartu ECB atkreipé démesi | kai
kurivos klausimus, kuriuos dar reikia
apsvarstyti, pavyzdziui, dél 1éSy, kurioms
btudingos tokios pacios ekonominés ir teisinés
savybés kaip indéliams ar elektroniniams
pinigams, priémimo ir laikymo mokéjimo
istaigose, kai kuriy numatomo reguliavimo
ir prieziiros rezimo trikumy, poreikio
geriau apsaugoti mokéjimo paslaugomis
besinaudojanciyjy 1ésas, kapitalo pakankamumo
reikalavimy netaikymo ir kai kuriy neaiskumy
leidziamos veiklos saraSe.

Su ECB taip pat buvo konsultuojamasi ir jis
pateiké nuomong® apie pasitilyma dél Europos
Parlamento ir Tarybos direktyvos, i§ dalies
pakeiciancios Tarybos direktyva 92/49/EEB” ir
direktyvas ~ 2002/83/EB*,  2004/39/EB*,
2005/68/EB*,  2006/48/EB*  dél  rizika
ribojanc¢io vertinimo tvarkos taisykliy ir
vertinimo kriterijy, taikomy akcijuy paketams
isigyti ir didinti finansy sektoriuje* (zr. 4
skyriaus 2.2 skirsnj).

Galiausiai ECB savo iniciatyva pateiké
nuomong® dél Komisijos direktyvos projekto,
igyvendinancio Tarybos direktyva 85/611/EEB
dél istatymuy ir kity teisés akty, susijusiy su
kolektyvinio investavimo i perleidziamus
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vertybinius popierius subjektais (KIPVPS)*,
derinimo nuostaty”. Tai buvo pirmoji ECB
pateikta nuomoneé dél jgyvendinimo priemoniy,
patvirtinty komitologijos procediiros bidu,
projekto. ECB pateiké patarimy dél nuostaty,
susijusiy su pinigy rinkos priemoniy tinkamumu
KIPVPS investicijy tikslais, ypa¢ pabrézdamas,
kad reguliuojamoms finansy institucijoms ir
korporatyviniams pinigy rinkos priemoniy

emitentams bty taikomi tokie patys
atskleidimo ir informacijos reikalavimai,
sickiant skatinti Europos pinigy rinkos

priemoniy rinkos skaidruma ir suvienodinima.

Galiausiai 2007 m. vasario 15 d. ECB priéme
nuomong® dél pasitilymy i§ dalies pakeisti

26 CON/2006/36. Su ECB konsultavosi Slovénijos, Estijos, Kipro
ir Maltos nacionalinés valdzios institucijos dél nacionaliniy
teisés akty, padésian¢iy minétose valstybése narése ateityje
ivesti eurg (zr. CON/2006/4, CON/2006/10, CON/2006/17,
CON/2006/23, CON/2006/28, CON/2006/29, CON/2006/33 ir
CON/2006/43).

27 CON/2006/21.

28 2006 m. gruodzio 18 d. CON/2006/60 (OL L 27, 2007 02 07,
p. 1).

29 1992 m. birzelio 18 d. Tarybos direktyva 92/49/EEB dél {statymu
ir kity teisés akty, susijusiy su tiesioginiu draudimu, i$skyrus
gyvybés draudima, derinimo, i§ dalies keic¢ianti Direktyvas
73/239/EEB ir 88/357/EEB (trecioji ne gyvybés draudimo
Direktyva) (OL L 228, 1992 08 11, p. 1). Su paskutiniais
pakeitimais, padarytais Direktyva 2005/68/EB (OL L 323, 2005
1209, p. 1).

30 2002 m. lapkri¢io 5 d. Europos Parlamento ir Tarybos dircktyva
2002/83/EB dé¢l gyvybés draudimo (OL L 345, 2002 12 19,
p. 1). Su paskutiniais pakeitimais, padarytais Direktyva
2005/68/EB (OL L 323, 2005 12 09, p. 1).

31 2004 m. balandzio 21 d Europos Parlamento ir Tarybos direktyva
2004/39/EB dél finansiniy priemoniy rinky, i§ dalies kei¢ianti
Tarybos direktyvas 85/611/EEB, 93/6/EEB ir Europos
Parlamento ir Tarybos direktyva 2000/12/EB bei panaikinanti
Tarybos direktyva 93/22/EEB (OL L 145, 2004 04 30, p. 1). Su
paskutiniais pakeitimais, padarytais Direktyva 2006/31/EB
(OL L 114, 2006 04 27, p. 60).

32 2005 m. lapkri¢io 16 d. Europos Parlamento ir Tarybos direktyva
2005/68/EB d¢l perdraudimo ir i§ dalies keiCianti Tarybos
direktyvas 73/239/EEB, 92/49/EEB ir Direktyvas 98/78/EB bei
2002/83/EB (OL L 323, 2005 12 09, p. 1).

33 2006 m. birzelio 14 d. Europos Parlamento ir Tarybos direktyva
2006/48/EB del kredito jstaigy veiklos pradé¢jimo ir vykdymo
(nauja redakcija) (OL L 177, 2006 06 30, p. 1).

34 COM(2006) 507 galutinis.

35 2006 m. gruodzio 12 d. CON/2006/57 (OLL 31,2007 02 13, p. 1).

36 1985 m. gruodzio 20 d. Tarybos direktyva 85/611/EEB dél
istatymy ir kity teisés akty, susijusiy su kolektyvinio
investavimo | perleidziamus vertybinius popierius subjektais
(KIPVPS), derinimo (OL L 375, 1985 12 31, p. 3). Su
paskutiniais pakeitimais, padarytais Europos Parlamento ir
Tarybos direktyva 2005/1/EB (OL L 79, 2005 03 24, p. 3).

37 Commission Working Document ESC/43/2006.

38 CON/2007/4.



aStuonias finansy sektoriaus direktyvas,
itraukiant nauja ,,reglamentavimo procediira su
nagrinéjimu® | Siy direktyvy komitologijos
procediiras ir panaikinti nuostatas, kurios
numato laiko limita dél igyvendinimo galiy
perdavimo Komisijai. Savo nuomonéje ECB
pabrézé tai, kad Lamfalussy antraji lygi
igyvendinantys  jstatymai yra ,sitilomi
Bendrijos istatymai“ pagal Sutarties 105
straipsnio 4 dalies prasme¢ ir dél ju reikia
konsultuotis su ECB?.

Su ECB ir toliau konsultuojasi nacionalinés
valdzios institucijos su  nacionaliniais
centriniais bankais susijusiais klausimais, ypac
del Belgijos, Cekijos, Pranciizijos, Italijos,
Kipro, Latvijos, Liuksemburgo, Vengrijos,
Maltos, Nyderlandy, Lenkijos ir Slovénijos
nacionaliniy centriniy banky statuty pataisy®’,
taip pat dél nacionaliniy teisés akty, leidzianciy
ateityje ivesti eura’. Su ECB konsultavosi
Latvija dél istatymo projekto, i§ dalies
keic¢iancio Latvijos Konstitucija, siekiant
itvirtinti Latvijas Banka statusa Konstitucijoje.
Nors ECB teigiamai vertino istatymo projekta,
jis pabrézé, kaip svarbu yra uztikrinti, kad
sitilomi pakeitimai nepakeisty Latvijas Banka
statuso ir funkcijy, o tik patvirtinty jo padéti
{vairiy institucijy hierarchijoje konstituciniu
lygiu. Su ECB taip pat konsultavosi Suomija dél
[statymo dél nepaprastyjy jgaliojimy reformos®.
Kaip ir ankstesnéje nuomonéje dél nepaprastyjy
igaliojimy®”®, ECB rekomendavo pakeisti
istatymo projekta, kad i{galiojimais, kurie

priklauso iSimtinei ECBS kompetencijai,
negaléty naudotis nacionalinés valdzios
institucijos, jei numatytos nepaprastosios

situacijos pagal Sutarties 297 straipsni.

Pinigy politikos srityje su ECB dél minimaliy
privalomuyjy atsargy rezimo konsultavosi Estija,
Latvija ir Slovénija*. Savo nuomonése ECB
pabrézé  nuoseklaus ECB  minimaliy
privalomyjy atsargy sistemos atitikimo
pasiekimo nauda. Siuo pozitiriu ECB pazyméjo,
kad, {vedus eura, Latvijos kredito unijoms biity
taikomi ECB privalomuyjy atsargy reikalavimai.
Su ECB taip pat konsultavosi nacionalinés
valdzios institucijos dél klausimy, susijusiy su

bendro ijkaito saraSo taikymu, ypac¢ dél
Nationale Bank van Belgié¢/Banque Nationale
de Belgique statuto pakeitimy®.

Finansy priezitros srityje ECB pateiké pirma
nuomong savo iniciatyva dél to, kad Nyderlandy
finansy ministras nesikonsultavo su ECB dél
istatymo, kuriame numatyta taikyti funkcinj
priezitiros modelj, antrosios projekto dalies®.
ECB taip pat pateiké nuomong¢ dél Lenkijos
istatymo projekto, nustatancio nauja bankuy,
kapitalo rinky, draudimo ir pensiju fondy
Lenkijoje prieziaros sistema’. Kaip ir
ankstesnése ECB nuomonése dél banky ir
finansy priezifiros reformy, §ioje nuomonéje
buvo teikiama pirmenyb¢, kad centriniai bankai
dalyvauty rizika ribojancioje priezitiroje. Joje
teigiamai {vertintas esamas priezitiros modelis,
pabrézta, kad naujojoje prieziiiros sistemoje
bitina islaikyti kompetencija banky ir finansy
srityje. Vélesnéje nuomongje ECB
rekomendavo, kad Narodowy Bank Polski biity
aiskiai suteikta vertybiniy popieriy atsiskaitymo
ir kliringo sistemy priezitiros uzduotis remiantis
tuo, kad tokia priezifiros funkcija yra nedaloma
centrinio banko uzduotis skatinti stabilia rinkos
infrastrukttirg, siekiant apsaugoti pinigy
politikos veiksminguma ir bendra finansy
sistemos stabiluma®.

39 CON/2007/4.

40 CON/2006/4, CON/2006/17, CON/2006/19, CON/2006/23,
CON/2006/32, CON/2006/33, CON/2006/39, CON/2006/40,
CON/2006/44, CON/2006/47, CON/2006/50, CON/2006/54,
CON/2006/55, CON/2006/56 ir CON/2006/58.

41 Konkreciai su ECB konsultavosi Slovénijos, Estijos, Kipro ir
Maltos nacionalinés valdzios institucijos d¢l nacionaliniy teisés
akty, padésianCiy minétose valstybése narése ateityje jvesti eura
(zr. CON/2006/4, CON/2006/10, CON/2006/17, CON/2006/28,
CON/2006/29, CON/2006/33 ir CON/2006/43).

42 CON/2006/6.

43 CON/2002/27.

44 CON/2006/3, CON/2006/11 ir CON/2006/41.

45 CON/2006/40.

46 CON/2006/20.

47 CON/2006/15.

48 CON/2006/53.
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6.3 EUROPOS BENDRIJOS SKOLINIMOSI IR SKOLINIMO
OPERACIJY ADMINISTRAVIMAS

Pagal Sutarties 123 straipsnio 2 paragrafa ir
2002 m. vasario 18 d. Tarybos Reglamento (EB)
Nr. 332/2002 9 straipsni, ECB toliau tenka
atsakomybé uz Europos Bendrijos skolinimosi
ir skolinimo operacijuy administravima pagal
Vidutinés  trukmés  finansinés paramos
mechanizma. 2006 m. ECB nevykdé jokiy
administravimo uzduociy. 2005 m. pabaigoje
nebuvo jokio likucio, o 2006 m. nebuvo
pradétos jokios naujos operacijos.

6.4 EUROSISTEMOS ATSARGY VALDYMO PASLAUGOS

2006 m. ir toliau buvo siilomas visas paslaugy
rinkinys pagal 2005 m. sausio mén. sukurtg
sistema, skirta ~ Eurosistemos  klienty
tarptautinéms atsargoms curais valdyti. Visa
paslaugy rinkini, kuriuo gali naudotis ne euro
zonoje esantys centriniai bankai, pinigy
politikos institucijos, vyriausybés agentiiros
ir tarptautinés organizacijos, siGlo atskiri
Eurosistemos centriniai bankai (Eurosistemos
paslaugy teikéjai), veikiantys kaip specializuoti
paslaugy teikéjai, pagal suvienodintas salygas
ir nuostatas bei remdamiesi bendraisiais rinkos
standartais. ECB atlieka bendrojo koordinavimo
funkcija, uztikrindamas sklandy sistemos
veikima. 2006 m., palyginti su 2005 m., klienty,
palaikanCiy verslo rySius su Eurosistema,
skaic¢ius buvo pastovus. Kalbant apie pacias
paslaugas, truputi padidé¢jo bendras klienty
grynyju pinigy ir (ar) vertybiniy popieriy
likutis.
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3 SKYRIUS

SLOVENI]OS
PRISIJUNGIMAS PRIE
EURO ZONOS



1 EKONOMINE IR PINIGY RAIDA SLOVENIJOJE

2006 m. liepos 11 d. Ecofino taryba priémé
sprendima, leidzianti Slovénijai 2007 m. sausio
1 d. prisijungti prie euro zonos ir {vesti
eura kaip savo valiuta. Sis sprendimas buvo
pagristas ECB ir Europos Komisijos 2006 m.
geguzés mén. paskelbtais praneSimais apie
konvergencija, Europos Parlamento nuomone ir
Europos Komisijos pasitilymu. Ta pacia diena
Ecofino taryba priémé reglamenta, nustatanti
neatSaukiama Slovénijos tolaro ir euro
perskai¢iavimo kursa. Buvo nustatytas
239,640 SIT/EUR perskai¢iavimo kursas —
centrinis kursas, dél kurio buvo susitarta 2004
m. birzelio 28 d., kai tolaras pradé¢jo dalyvauti
VKM II. Visa dalyvavimo VKM II laikotarpi
tolaro ir euro kursas buvo artimas centriniam
kursui, o tolaru buvo prekiaujama Siuo kursu
perskaic¢iavimo kurso nustatymo diena.

Vertinant paskutinius desimt mety, Slovénija
padaré didel¢ pazanga siekdama Zemo
infliacijos lygio. Vartotoju kainy did¢jimas,
1997 m. sudargs 8,3%, po truputi mazéjo ir
1999 m. buvo 6,1%. Laikinai nustojusi mazéti
dél, be kita ko, pradéto taikyti pridedamosios
vertés mokescio, vidaus paklausos Suolio,
didelio darbo uzmokes¢io augimo ir importo
kainy Suolio, nuo 2000 m. infliacija mazéjo
toliau ir 2005 m. buvo 2,5%. 2006 m. vidutiné
SVKI pagrindu apskaiciuota infliacija ir toliau
buvo 2,5%, nepaisant palyginti didelio
kintamumo, kurj sukélé naftos kainos. Viska
fvertinus, pastaruoju metu pramonés prekiuy,
neiskaitant energijos, kainy sudedamoji dalis
stabdé infliacijos raida, o energijos sudedamoji
dalis ir paslaugos daré¢ didziausia didinanti
poveiki.

Mazéjanti infliacija turéty buti vertinama
atsizvelgiant | sparty ekonomikos augima.
Pastaraji deSimtmeti realusis BVP vidutiniskai
didéjo 4,1%, o tai vir§ijo euro zonos vidurki.
Nors 2001-2003 m. realusis BVP didéjo Siek
tiek 1é¢iau, 2004 m. jis vél pradéjo sparciau
didéti. 2006 m. realiojo BVP didéjimo tempas
buvo 5,2% (2005 m. — 4,0%) (zr. 15 lentele). Tai
paskatino nemaza realios konvergencijos
pazanga — Slovénijos BVP vienam gyventojui
(vertinant pagal perkamosios galios pariteta)
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padidéjo nuo 65% euro zonos vidurkio (1997 m.)
(didziausias lygis, lyginant 2004 m. geguzés
mén. { ES istojusias Vidurio ir Ryty Europos
Salis) iki 78% (2006 m.). Kalbant apie iSorés
raida, Slovénija pranesé, kad per pastaruosius
desimt mety einamosios ir kapitalo saskaity
deficitas vidutiniSkai sudaré 1,6% BVP. 2006 m.
einamosios ir kapitalo saskaity deficitas
padidéjo iki 3,4% (2005 m. buvo 2,4%).

Pastaraji deSimtmeti darbo rinkos salygos
beveik nesikeité, o nedarbo lygis sudaré apie
6-7%. 2006 m. didéjant ekonominés veiklos
aktyvumui, padidéjo ir uzimtumas — iki 0,6%
(2005 m. buvo 0,3%). Kartu nedarbo lygis
sumazéjo iki 6,0% (2005 m. sudaré 6,5%). Per
keleta pastaryjy mety atlikus strukttrinius darbo
rinkos pertvarkymus, padidéjo uzimtumas
paslaugy sektoriuje, o apdirbamosios pramonés
sektoriuje — sumazéjo. Darbo rinkoje padidéjo
neatitikimas tarp auksStos kvalifikacijos
darbuotojy paklausos ir zemos kvalifikacijos
darbuotojy pasiilos.

Konvergencija skatino fiskaliné politika. Per
laikotarpi nuo 2000 m. (pirmy mety, kuriy
turimi palyginami valdzios sektoriaus deficito
duomenys) iki 2005 m. deficito ir BVP santykis
sumazéjo nuo 3,8% iki 1,4%. 2006 m. 1,6%
valdzios sektoriaus deficito santykis i§ esmés
atitiko 2005 m. atnaujintoje konvergencijos
programoje nurodyta deficita, nepaisant to,
kad 2005 m. augimas buvo didesnis, negu
tikétasi, o deficito rezultatas buvo geresnis.
Apskaiciuota, kad valdzios sektoriaus skolos
santykis Siek tiek padidéjo —nuo 28,0% (2005 m.)
iki 28,5% (2006 m.). Pagal atnaujinta stabilumo
programa, visy iSlaidy santykis 2006 m.
sumazéjo daugiau kaip 0,5% BVP. ISlaidos
pensijoms (2005 m. — 10,9% BVP) yra gana
didelés, palyginti su kitomis ES Salimis, ir
manoma, kad iki 2050 m. jos labai didés, o
numatoma jtaka biudZetui ilgu laikotarpiu bus
viena i§ didziausiy ES.

Konvergencija taip pat skatino pinigy politika.
2001 m. Slovénijoje ivesta nauja pinigy
politikos sistema, o naujame Banka Slovenije
istatyme ivardytas pagrindinis tikslas -



palaikyti kainy stabiluma. Buvo liautasi siekti
uzsibrézto tarpinio laikotarpio pinigy kiekio
augimo tikslo ir ivesta nauja dvieju pakopy
pinigy politikos sistema, apimanti pinigy
politikos ir fakting ekonomikos raida. Kartu
pinigy politika papildé valiuty kurso politika,
orientuota | nepadengty paliikany pariteta.
Todél po truputi mazéjo tolaro kursas euro
atzvilgiu ir tai padéjo Banka Slovenije
palaikyti pakankamai dideles paliikany normas
disinfliacijai palaikyti. Nuo 2004 m. birzelio
28 d., kai Slovénija prisijungé prie VKM II,
pinigy politikos tikslas buvo palaikyti valiutos
kurso stabiluma euro atzvilgiu.

2006 m. Banka Slovenije piniguy politika ir
toliau buvo orientuota i kainy stabilumo sieki
VKM II, palaikant valiutos kurso stabiluma
euro atzvilgiu. Banka Slovenije taip pat po
truput] sumazino palikany normas, sieckdamas
uztikrinti sklandy pasirengima euro jvedimui.
2006 m. sausio mén. 60 d. trukmés vyriausybés
vertybiniy popieriy tolarais palikany norma

buvo 4,0%. Iki liepos mén., kai Ecofino taryba
patvirtino, kad Slovénija {vykdé¢ batinas salygas
bendrajai valiutai ivesti, Banka Slovenije
sumazino 60 d. trukmeés vyriausybés vertybiniy
popieriy tolarais palikany norma iki 3,25%.
Rugpjucio mén. Banka Slovenije padidino savo
paltikany normas 25 baziniais punktais, taip pat
kaip ir ECB ta ménesi padidino pagrindines
palikany normas. Iki mety pabaigos 60 d.
trukmés vyriausybés vertybiniy popieriy
tolarais palikany norma nebuvo pakeista.
Spalio ir gruodzio mén. padidinus pagrindines
ECB paltikany normas, iki mety pabaigos 60 d.
trukmeés vyriausybés vertybiniy popieriy
tolarais palikany norma buvo padidinta iki
tokio pat dydzio kaip ir minimali sitloma
Eurosistemos  pagrindiniy  refinansavimo
operacijy norma.

2006 m. Slovénijos 3 mén. pinigy rinkos
paltkany norma kito taip pat kaip ir centrinio
banko oficialiosios paltikany normos. Iki spalio
mén. trumpalaikés paliikany normos Slovénijoje

15 lentelé Slovénijos pagrindiniai ekonominiai rodikliai

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

| 1997] 1998| 1999| 2000 2001| 2002 2003| 2004 ] 2005| 2006

Realiojo BVP augimas 4,8 3,9 5,4 4,1 2,7 3,5 2,7 4,4 4,0 5,2

{taka realiojo BVP augimui:

Vidaus paklausa, jskaitant atsargas 5,0 5,2 9,0 1,4 0,8 2,4 4,9 5,3 1,9 5,5

Grynasis eksportas -0,2  -1,3  -3,6 2,7 1,8 1,1 -22 -09 2,1 -0,3
SVKI pagrindu apskaiciuota infliacija 8,3 7,9 6,1 8,9 8,6 7,5 5,7 3,7 2,5 2,5
Atlygis vienam darbuotojui 12,6 8,9 7,7 124 11,6 8,5 6,6 7,6 5.4
Nominaliosios vienetinés darbo sanaudos
(visa ekonomika) 53 4,6 3,6 8,9 9,2 6,5 3,5 3,6 1,6 ..
Importo defliatorius (prekeés ir paslaugos) 5,0 1,9 1,9 13,9 6,3 2,5 2,0 4,1 5,0 4,7
Einamosios ir kapitalo saskaitos balansas
(procentais, palyginti su BVP) 03 -06 -33 -2,7 0,2 04 -14 31 24 -34
Bendras uzimtumas -1,9  -0,2 1.4 0,8 0,5 1,5 -04 0,5 0,3 0,6
Nedarbo lygis (procentais, palyginti su darbo jéga) " 6,9 7,4 7,3 6,7 6,2 6,3 6,7 6,3 6,5 6,0
Valdzios sektoriaus perteklius (+)/deficitas ()
(procentais, palyginti su BVP) -3,1 -3,8 0 4.1 -25 28 23 -14 -1,6
Valdzios sektoriaus bendroji skola
(procentais, palyginti su BVP) 21,4 22,1 246 27,6 27,6 29,1 28,5 28,7 28,0 28,5
3 mén. palikany norma (procentais per metus)? 8,0 6,8 4,7 4,0 3,6
Ilgalaikis 10 m. vyriausybés obligaciju
pajamingumas (procentais per metus)? . . . .. 8,7 6,4 4,7 3,8 3,9
Valiutos kursas euro atzvilgiu?-? 181,0 185,9 1944 206,6 218,0 226,0 233,8 239,1 239,6 239.6

Saltiniai: ECB ir Eurostat.

Pastaba: valdzios sektoriaus skola iki 1999 m. negali buti lyginama su skola nuo 1999 m. dél metodikos ir Saltiniy poky¢iy. Valdzios
sektoriaus deficitas iki 2000 m. negali buti lyginamas su deficitu nuo 2000 m. del metodikos ir Saltiniy poky¢iu.

1) Dél sezoniskumo pakoreguota.
2) Laikotarpio reik§miy vidurkis.

3) Duomenys iki 1998 m. pabaigos rodo Slovénijos tolaro kursa ekiu atzvilgiu.
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pamazu priartéjo prie euro zonos lygio, o
ilgalaikés paltikany normos jau nuo 2004 m.
vidurio buvo artimos euro zonos ilgalaikiy
palikany normy lygiui. Tai rodé rinkos
pasitikéjima bendra ekonomine ir fiskaline
Sloveénijos raida ir Slovénijos pinigy ir valiutos
kurso politikos patikimuma.

[vedus eurg Slovénijoje, pagrindinis Sios Salies
uzdavinys yra uztikrinti, kad bttty jgyvendinama

tinkama  nacionaliné  politika  tvariam
ekonomikos augimui uztikrinti ir aukStam
tvarios konvergencijos lygiui palaikyti.

Atsizvelgiant | tai, kad Slovénija negali
lgyvendinti nepriklausomos pinigy ir valiutos
kurso politikos savo ekonomikos tikslams

fiskaling ir struktiiring politika. Tokiomis
aplinkybémis yra labai svarbu spresti su darbo
rinkos struktfiriniu nelankstumu susijusias
nei$sprestas problemas ir daryti produkty rinka
lankstesng. Pageidautina, kad darbo uzmokestis
nedidéty daugiau kaip darbo naSumas, sickiant
apsaugoti tikio konkurencinguma, o kita darbo
uzmokescio ir kai kuriy socialiniy i$moky
indeksavima bitina panaikinti. Ambicingas
fiskalinés konsolidacijos siekimas ateinanciais
metais geriausiai padés uzkirsti kelia galimam
paklausos skatinamam infliaciniam spaudimui.
Be to, Slovénijoje ir toliau giléjant finansy
rinkoms dél spar¢iai did¢jancio kredito ir deél
kity priezasCiy, bus reikalinga veiksminga
finansiné priezitra.

pasiekti, tapo dar aktualiau tinkamai igyvendinti

EURO ZONOS ISSIPLETIMO PRISIJUNGUS SLOVENI]AI STATISTINIAI PADARINIAI

Euro zonos issiplétimas 2007 m. sausio 1 d. prisijungus Slovénijai yra antras atvejis, kai tenka
pakoreguoti statistines eilutes apie euro zona, nes reikia jtraukti nauja Sali nare. ISsiplétusios
euro zonos statistikos duomeny rengimas prireikus koordinuojamas su Europos Komisija.

Slovénijos prisijungimas prie euro zonos reiskia, kad Slovénijos rezidentai tapo euro zonos
rezidentais. Tai turi itakos statistikai, nes euro zonos suvestiniai rodikliai yra daugiau negu vien
tik susumuoti nacionaliniai duomenys (pvz., pinigy, mokéjimy balanso, tarptautiniy investiciju
balanso statistikos duomenys) ir finansinés saskaitos. Nuo §iol reikia konsoliduoti sandorius
tarp Slovénijos ir kity euro zonos rezidenty.

Nuo 2007 m. sausio mén. Slovénija privalo tenkinti visus ECB nustatytus statistikos
reikalavimus, t. y. teikti visiskai suderintus ir palyginamus nacionalinius duomenis'. Kadangi
nauji statistikos duomenys rengiami ilgai, Banka Slovenije ir ECB pradéjo pasirengima
statistikos srityje daug anksciau, negu Slovénija istojo { ES. Tapgs ECBS nariu, Banka Slovenije
émé sparciau rengtis tenkinti ECB reikalavimus, todél, prisijunges prie euro zonos, jau galéjo
vykdyti statistines prievoles pinigy, banky, mokéjimy balanso ir kitos finansinés statistikos
srityse. Be to, Banka Slovenije turéjo atlikti parengiamaji darba, biitina Slovénijos kredito
istaigoms integruoti { ECB minimaliy privalomyjy atsargy sistema ir tenkinti atitinkamus
statistinius reikalavimus.

Esamy euro zonos $aliy duomeny teikéjams ir nacionaliniams centriniams bankams euro zonos
iSsiplétimas reiské, kad nuo 2007 m. sausio mén. jie turi teikti sandorius (arba srautus) ir
pozicijas su Slovénijos rezidentais, kaip euro zonos duomenis, o ne kaip sandorius ir pozicijas
su ne euro zonos rezidentais.

1 ECB statistikos reikalavimai apibendrinti dokumente ,,ECB statistika: apzvalga®, 2006 m. balandzio mén.
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Be to, Slovénija ir visos kitos euro zonos Salys turéjo pateikti pakankamai detalius geografinés
ir sektoriy informacijos turinc¢ius istorinius duomenis, bent jau nuo 2004 m., t. y. nuo tada, kai
Slovénija istojo i ES.

Kalbant apie euro zonos statistikos skelbima, ECB suteiké vartotojams prieiga internete prie
dviejy laiko eiluciy aibiy: vienoje pateikti visi turimi istoriniai dabartinés euro zonos (jskaitant
Slovénija) duomenys, o kitoje — ivairios sudéties euro zonos, pradedant nuo 11 Saliy 1999 m.,
duomenys.
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2 BANKA SLOVENIJE INTEGRACI)OS
| EUROSISTEMA TEISINIAI ASPEKTAI

Vadovaudamasis Sutarties 122 straipsnio 2
dalimi, ECB perzitréjo Banka Slovenije statuto
ir kity susijusiy Slovénijos istatymy atitikti
Sutarties 109 straipsniui. ECB palankiai
ivertino Slovénijos istatymy atitikti Sutarciai
ir ECBS statutui, kaip nurodyta 2006 m.
geguzés mén. paskelbtame praneSime apie
konvergencija, parengtame Lietuvai ir
Slovénijai.

ECB ir Banka Slovenije parengé keleta teisés
priemoniy, biitiny siekiant uztikrinti, kad 2007
m. sausio 1 d. Banka Slovenije biity integruotas
1 Eurosistema. Eurosistemos teisiniai pagrindai
buvo atitinkamai pritaikyti 2006 m. liepos 11 d.
Ecofino tarybai priémus sprendima panaikinti
Slovénijai taikoma iSlyga'. Eurui ivesti
Slovénijoje ir Banka Slovenije integruoti i
Eurosistema taip pat reikéjo pakeisti kai kuriuos
Slovénijos teisés aktus. 2006 m. kovo 30 d.
pakeistas Banka Slovenije statutas igyvendinant
2004 m. ECB praneSime dél konvergencijos
pateiktas rekomendacijas. 2006 m. kovo 13 d.
Slovénija konsultavosi su ECB dél Banka
Slovenije statuto pakeitimy projekto. ECB
priémé nuomong, sitilan¢ia daugiau pakeitimy,
kurie buvo atlikti Banka Slovenije statuto
paskutinéje redakcijoje’. 2006 m. su ECB taip
pat buvo konsultuojamasi ir dél kity Slovénijos
istatymuy, reglamentuojanciy tokias sritis kaip
bankininkysté®, minimaliy privalomuyjy atsargy
reikalavimai® ir ikaitas’, pakeitimy.

2006 m. liepos 11 d. Ecofino tarybai priémus
sprendima, reikéjo atlikti pakeitimus Tarybos
reglamente (EB) Nr. 974/98 siekiant eura jvesti
kaip Slovénijos valiuta®, ir priimti Tarybos
reglamentg (EB) Nr. 1086/2006, is dalies
keicianti Reglamenta (EB) Nr. 2866/98,
kuriame neat$aukiamai nustatytas Slovénijos
tolaro ir euro kursas’. Taryba konsultavosi su
ECB dél pasialymy priimti Sivos du
reglamentus, o ECB priémé nuomong® dél jy.

Siekdamas palengvinti euro, kaip Slovénijos
valiutos, jvedimg ECB priéme dvi gaires. Gairés
ECB/2006/10 uztikrino, kad tolary banknotai
galéty buti kei¢iami { eury banknotus ir monetas
visose euro zonos Salyse’. Gairés ECB/2006/9
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suteiké galimybe tiekti eury banknotus ir
monetas prie§ pradedant keisti grynuosius
pinigus'. Su ECB taip pat buvo konsultuojamasi
rengiant Salies istatymus dél euro grynyjy
pinigy keitimo''.

Kalbant apie teisini pasirengima integruoti
Banka Slovenije 1 Eurosistema, ECB priémé
teisés aktus, kuriy reikia kitai kapitalo daliai
apmokéti ir Banka Slovenije uzsienio atsargoms
pervesti { ECB. Vadovaudamasi ECBS statuto
27 straipsnio 1 dalimi, Valdancioji taryba
priémé rekomendacija dél Banka Slovenije
metinés ataskaitos iSorés auditoriy nuo 2007
finansiniy mety'’. ECB taip pat perziaréjo savo
teisinius pagrindus ir, kur butina, atliko
pakeitimus, susijusius su Banka Slovenije
naryste Eurosistemoje nuo 2007 m. sausio 1 d.,
iskaitant ir euro zonos nacionaliniy centriniy
banky pinigy politikos pajamuy paskirstymo
tvarka”. Be to, ECB perzitréjo Slovénijos
teisés aktus, kuriais numatyta jgyvendinti
Eurosistemos teisinius pagrindus pinigy
politikos ir sistemos TARGET srityje. Todél

1 2006 m. liepos 11 d. Tarybos sprendimas (EB) Nr. 2006/495,

pagal Sutarties 122 straipsnio 2 dali dé¢l bendros valiutos

ivedimo Slovénijoje 2007 m. sausio 1 d., OLL 195,2006 07 15,

p. 25.

CON/2006/17.

CON/2006/48.

CON/2006/41.

CON/2006/24.

2006 m. lapkri¢io 7 d. Tarybos reglamentas (EB) Nr. 1647/2006,

i§ dalies keiCiantis Reglamenta (EB) Nr. 974/98 dél euro

ivedimo, OL L 309, 2006 11 09, p. 2.

7 2006 m. liepos 11 d. Tarybos reglamentas (EB) Nr. 1086/2006,
i§ dalies keiciantis Reglamenta (EB) Nr. 2866/98 dél euro ir
eurg jvedanciy valstybiy nariy valiuty perskai¢iavimo kursy,
OL L 195, 2006 07 15, p. 1.

8 CON/2006/36, OL C 163, 2006 07 14, p. 10.

9 2006 m. liepos 24 d. Europos centrinio banko gairés dél
banknoty keitimo po neatSaukiamo valiuty kursy nustatymo
ivedant eurag (ECB/2006/10), OL L 215, 2006 08 05, p. 44.

10 2006 m. liepos 14 d. Europos centrinio banko gairés dél tam tikry
pasiruo$imuy grynyjy pinigy keitimui { eura bei dél eury banknoty
ir monety iSankstinio pristatymo bei iSankstinio subpristatymo
ne euro zonoje (ECB/2006/9), OL L 207, 2006 07 28, p. 39.

11 CON/2006/29.

12 2006 m. spalio 9 d. Europos centrinio banko rekomendacija,
skirta Europos Sajungos Tarybai d¢l Banka Slovenije iSorés
auditoriaus (ECB/2006/14), OL C 257, 2006 10 25, p. 19.

13 2006 m. geguzés 19 d. Europos centrinio banko sprendimas, i§
dalies keiciantis sprendimg ECB/2001/16 dé¢l dalyvaujanciy
valstybiy nariy nacionaliniy centriniy banky pinigu politikos
pajamy paskirstymo nuo 2002 finansiniy mety (ECB/2006/7),
OL L 148, 2006 06 02, p. 56.
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nuo 2007 m. sausio 3 d. Slovénijos sandoriy
Salys gali dalyvauti atliekant Eurosistemos
pagrindines refinansavimo operacijas. ECB
priémé reglamenta dél ECB nustatyty
privalomyjy atsargy taikymo pereinamojo
laikotarpio nuostaty ivedus eura Slovénijoje'.
Galiausiai buvo nutrauktas susitarimas dél
Banka Slovenije dalyvavimo VKM II".

14 2006 m. lapkricio 2 d. Reglamentas ECB/2006/15 dél Europos
centrinio banko nustatyty privalomyjy atsargy taikymo
pereinamojo laikotarpio nuostaty ivedus eura Slovénijoje,
OL L 306, 2006 11 07, p. 15.

15 2006 m. gruodzio 21 d. Europos centrinio banko ir euro zonai
nepriklausanciy valstybiy nariy nacionaliniy centriniy banky
sutartis, 1§ dalies keic¢ianti 2006 m. kovo 16 d. Europos centrinio
banko ir euro zonai nepriklausan¢iy valstybiy nariy nacionaliniy
centriniy banky sutartj, nustatan¢ia valiuty kurso mechanizmo
veikimo buidus ekonominés ir pinigy sajungos treciajame etape,
OL C 14,2007 01 20, p. 6.
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3 BANKA SLOVENIJE INTEGRACIJOS | EUROSISTEMA

VEIKLOS ASPEKTAI

Po to, kai 2006 m. liepos 11 d. Ecofino taryba
priéme sprendima dél euro {vedimo Slovénijoje
2007 m. sausio 1 d., ECB atliko technini
pasirengima integruoti Banka Slovenije 1
Eurosistema.  Vadovaudamasis  Sutarties
nuostatomis, Banka Slovenije prisijungé prie
Eurosistemos ir igijo tokias pacias teises ir
isipareigojimus, kokius turi eura jau jvedusiy
ES wvalstybiy nariy nacionaliniai centriniai
bankai.

Techninis pasirengimas integruoti Banka
Slovenije 1 Eurosistema buvo atlieckamas
glaudziai  bendradarbiaujant su  Banka
Slovenije, o pagal poreiki — su dvylika euro
zonos nacionaliniy centriniy banky. Sis
pasirengimo darbas apémé daug sriciy:
finansing atskaitomybe¢ ir apskaita, pinigy
politikos operacijas, uzsienio atsargy valdyma
ir uzsienio valiuty operacijas, mokéjimo
sistemas, statistika ir banknoty gamyba.
Pasirengimas operacijy srityje — tai nuodugnus
pinigy politikos ir uzsienio valiuty operacijy
igyvendinimo  priemoniy ir  procedlry
tikrinimas.

3.1 PINIGY POLITIKOS OPERACI)OS

Slovénijoje esancios kredito jstaigos nuo 2007
m. sausio 1 d., t. y. tos dienos, kai jis {vedé eura,
privalo laikytis Eurosistemos privalomuyju
atsargy reikalavimy. Tac¢iau 2007 m. sausio 1 d.
buvo beveik Eurosistemos reguliaraus atsargy
laikymo laikotarpio (nuo 2006 m. gruodzio
13 d. iki 2007 m. sausio 16 d.) viduryje, todél
reikéjo parengti pereinamojo laikotarpio
nuostatas dél minimaliy privalomyjy atsargy
reikalavimy taikymo Slovénijoje Siuo atsargy
laikymo laikotarpiu. Pereinamojo laikotarpio
nuostatos buvo bitinos ir Slovénijos kity
sandorio Saliy atsargy bazei apskaiciuoti. 2006
m. gruodzio 29 d. ECB interneto svetainéje
pirma karta paskelbtas Slovénijos 27 kredito
istaigy, kurioms taikomi Eurosistemos
privalomyjy atsargy reikalavimai, sarasas.

Slovénijos prisijungimas prie euro zonos
padidino euro zonos kredito istaigy bendra
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privalomuyjy atsargy reikalavima 0,3 mlrd. eury.
Nuo 2007 m. sausio 1 iki 16 d. Banka Slovenije
balanso autonominiai likvidumo veiksniai
padidino bendras likvidumo atsargas 3,5 mlrd.
eury. Siekiant tiksliai nustatyti Slovénijos
prisijungimo poveiki likvidumui, reikéjo
atsizvelgti { tai, kad kai kuriy pinigy politikos
operaciju, kurias Banka Slovenije ivykdé 2006
m., terminas nesu¢jo iki 2007 m. Tai buvo i§
kity sandorio Saliy pritraukti terminuotieji
indéliai ir Banka Slovenije iSleisti skolos
sertifikatai. Nuo 2007 m. sausio 1 iki 16 d. Siy
priemoniy bendra verté sudaré 2,3 mlrd. eury.
Taigi Siuo laikotarpiu Slovénija padidino euro
zonos vidutini grynaji likvidumo pertekliy
0,9 mlrd. eury.

ECB atsizvelgé i $i poveiki euro zonos
likvidumo salygoms ir jau 2007 m. pradzioje
savo pagrindinémis refinansavimo operacijomis
pakoregavo paskirstomas sumas.

2007 m. sausio 1 d. Banka Slovenije taip pat
idiegé Eurosistemos bendra ikaito sistema ir
pranes¢ apie tinkama Slovénijos turta, sudaranti
6,3 mlrd. eury. Sis turtas buvo jtrauktas i 2006
m. gruodzio 29 d. ECB interneto svetainéje
paskelbta tinkamo turto sarasa, o 2007 m. sausio
1 d. jis tapo tinkamu Eurosistemos kredito
operacijoms atlikti.

3.2 |NASAS | ECB KAPITALA, ATSARGAS IR UZSIENIO
ATSARGAS

2004 m. geguzés 1 d. prisijunges prie ECBS,
Banka Slovenije apmokéjo ECB pasirasyto
kapitalo 7% savo dalies kaip inasa, skirta ECB
veiklos iSlaidoms padengti. Vadovaudamasis
ECBS statuto 49 straipsniu, 2007 m. sausio 1 d.
Banka Slovenije apmokéjo kita pasirasyto
kapitalo dalies suma. Visa Banka Slovenije
pasirasyto kapitalo dalis sudaro 18,4 mln. eury,
o tai yra 0,3194% ECB pasirasyto kapitalo,
kuris 2007 m. sausio 1 d. sudaré 5,761 mlrd.
eury.

2007 m. pradzioje Banka  Slovenije,
vadovaudamasis ECBS statuto 30 straipsniu ir



49 straipsnio 1 dalimi, pervedé¢ i ECB 191,6
mln. eury uzsienio atsargy proporcingai,
atsizvelgiant | pasirasyto ECB kapitalo Banka
Slovenije dali, uzsienio atsargoms, kurias { ECB
jau pervedé kiti euro zonos nacionaliniai
centriniai bankai. Sio {nago 15% buvo sumokéta
auksu, o 85% — JAV doleriais iSreikS§tu turtu.
Banka Slovenije ir Banque centrale du
Luxembourg valdo $i JAV doleriais iSreiksta
portfeli kaip ECB agentai, taip sudarydami ECB
pirma jungtini uzsienio atsargy portfeli. Dél
uzsienio atsargy pervedimo i ECB Banka
Slovenije buvo kredituotas eurais iSreikstu
reikalavimu ECB.
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4 GRYNUJY PINIGY KEITIMAS SLOVENIJOJE

2007 m. sausio 1 d. Slovénijoje i apyvarta
iSleisti eury banknotai ir monetos. Pasibaigus
dvi savaites trukusiam dviejy valiuty apyvartos
laikotarpiui, jie visiSkai pakeité Slovénijos
tolary banknotus ir monetas.

Rengdamasi $iam jvykiui, 2006 m. liepos
14 d. Valdancioji taryba priémé gaires dél tam
tikro pasirengimo grynuyjy pinigy keitimui {
eurus bei dél eury banknoty ir monety
iSankstinio paskirstymo bei antrinio iSankstinio
paskirstymo ne euro zonoje'’. Sios gairés, i§
esmés atitinkancios teisés aktus, priimtus
rengiantis euro jvedimui 2002 m., tapo Banka
Slovenije parengtos nacionalinés grynyjy pinigy
keitimo sistemos pagrindu.

Banka Slovenije sukiiré teisinius pagrindus
§alims, dalyvaujan¢ioms ecury banknoty ir
monety iSankstinio paskirstymo ir antrinio
iSankstinio paskirstymo Slovénijoje etapuose.
Buvo nustatyta tolary banknoty ir monety
keitimo | eury banknotus ir monetas tvarka ir
btidai pervezimo, laikymo, apsaugos, uzstato
suteikimo ir statistinio stebéjimo salygos.

Rengiantis grynyjy pinigy keitimui ir
patenkinant ivertinta visy 2007 m. nacionalini
poreiki, Eurosistema i§ savo atsargy apriipino
Banka Slovenije 1§ viso 94,5 mln. eury
banknoty, kuriy nominalioji verté sudaré
2 175 mln. eury. Dél geografiniy ir
logistiniy priezasCiy Eurosistemos vardu eury
banknotus ir monetas pristaté Oesterreichische
Nationalbank. Slovénijos eury monetas
pagamino vie$aji konkursa laiméjusi Suomijos
monety kalykla. I§ viso nukaldinta 296,3 mln.
eury monety, kuriy nominalioji verté sudaré
104 min. eury.

Banka Slovenije 2006 m. rugséjo 25 d. pradéjo
iSankstinj eury monety, 0 2006 m. lapkricio 29 d.
— eury banknoty paskirstyma kredito istaigoms.
ISankstinis paskirstymas, t. y. eury banknoty ir
monety pristatymas tre¢iosioms Salims -
specialistams (mazmenininkams ir grynuyju
pinigy apdorojimo irangos pramonei), ivyko
gruodzio mén. Tuo pat metu buvo parengta
150 000 eury monety pazintiniy rinkiniy (vieno
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rinkinio verté — 201 EUR) mazmenininkams ir
450 000 eury monety rinkiniy (vieno verté —
12,52 EUR) privatiems namy tikiams, siekiant
uztikrinti, kad monetos biity placiai paskirstytos
dar pries ju isleidima i apyvarta. Iki 2006 m.
pabaigos Banka Slovenije i$ anksto paskirsté
bankams 100% eury banknoty ir monety,
reikalingy gryniesiems pinigams pakeisti, taip
sudarydamas salygas sklandziam ir greitam
grynyjy pinigy pakeitimui.

Kitas veiksnys, prisidéjes prie veiksmingo
grynyju pinigy keitimo, buvo greitas grynuyju
pinigy pakeitimas bankomatais ir korteliy
skaitytuvais: visose vieSose vietose esanciais
bankomatais ir korteliy skaitytuvais grynieji
pinigai pakeisti pirmaja grynyjy pinigy keitimo
diena. Smulkiy prekiy automatais grynieji
pinigai visiskai pakeisti per 15 dieny.

ECBS statuto 52 straipsnyje nustatytas
reikalavimas Valdanciajai tarybai imtis blitiny
priemoniy siekiant uztikrinti, kad valiutomis,
kurios yra neatSaukiamu kursu susietos
su euru, iSreikStus banknotus euro zonos
nacionaliniai  centriniai  bankai  keisty
nominaligja verte. Pagal $i reikalavima ir
atsizvelgiant { 2006 m. birzelio 24 d. priimtas
Gaires ECB/2006/10 dél banknoty keitimo po
neat$aukiamo valiuty kursy nustatymo ivedant
eura', euro zonos nacionaliniai centriniai
bankai uztikrino, kad 2007 m. pirmuosius du
ménesius biity galima pakeisti tolarais iSreikstus
banknotus { eurus nominaligja verte bent
vienoje i§ viety, kuriose atitinkamose Salyse yra
keiciami grynieji pinigai. Banka Slovenije keis
tolary banknotus neribota laikotarpi, o tolary
monetas — deSimt mety.

EURO JVEDIMO INFORMACINE KAMPANIJA

2006 m., rengiantis euro ivedimui Slovénijoje
2007 m. sausio 1 d., ECB, bendradarbiaudamas
su Banka Slovenije, suorganizavo informacing
kampanija. Sios kampanijos tikslas buvo

16 OLL 207,2006 07 28, p. 39.
17 OL L 215, 2006 08 05, p. 44.



supazindinti  grynyju  pinigy tvarkymo
specialistus ir plaCigja visuomeng su eury
banknoty ir monety iSvaizda ir apsaugos
pozymiais bei su grynyjuy eury {vedimo tvarka.
Kaip kampanijos dalis, Slovénijos namy Gkiams
buvo i$siysta daugiau kaip 700 000 ECB
parengty informaciniy lankstinuky apie eury
banknotus ir monetas kartu su Banka Slovenije
pariipintais skaiciuotuvais. Buvo iSplatinta
plakaty ir kredito kortelés dydzio lankstinuky,
kuriuose pavaizduoti eury banknoty apsaugos
pozymiai, ir pagalbiniy priemoniy grynuosius
pinigus kasdien savo darbe tvarkantiems
zmonéms. Be to, Slovénijos verslininkai gavo
informacijos i§ pirmyjuy Saltiniy apie eury
banknoty ir monety iSvaizda ir apsaugos
pozymius, kuria jie naudos savo informacinéje
medziagoje. ECB patalpose buvo surengtas
dvieju dieny seminaras Slovénijos spaudos
atstovams. Jo metu jiems buvo pateikta i§sami
informacija apie ECB ir Eurosistemos
organizacing struktiirag, atsakomybés sritis
ir  veikla.  Véliau  Banka  Slovenije,
bendradarbiaudamas su ECB, surengé
konferencija ,,€ konferencija, Slovénija 2007
Jos tikslas — suteikti dalyviams galimybeg
pasidalyti patirtimi ir diskutuoti apie euro
tvedimo poveikj ekonomikai ir apie grynuyju
pinigy keitima. 2007 m. sausio 15 d. vykusioje
konferencijoje dalyvavo verslininkai, valstybés
institucijy ir spaudos atstovai.
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4 SKYRIUS

FINANSY STABILUMAS
IR INTEGRACIJA



1 FINANSY STABILUMAS

Eurosistema  prisideda  prie to, kad
kompetentingos nacionalinés institucijos galéty
sklandziai vykdyti savo politika, susijusia su
rizikos ribojimu pagrista kredito istaigy
priezitira ir finansy sistemos stabilumu. Ji taip
pat teikia pasitilymus Sioms institucijoms ir
Europos Komisijai dél Bendrijos teisés akty
apimties ir jy {gyvendinimo §iose srityse.

1.1 FINANSY STABILUMO STEBEJIMAS

Siekdamas ivertinti finansy sistemos gebéjima
absorbuoti sukrétimus, ECB kartu su ECBS
Banky priezitros komitetu (BPK) analizuoja
finansy stabilumo rizika'. Daugiausia stebimi
bankai, kadangi jie ir toliau yra svarbiausi [éSy
tarpininkai, todeél yra didziausi potencialts
rizikos perdavimo kanalai finansy sistemoje.
Kartu dél padidéjusios kity finansuy istaigy ir
rinky, ju sasajy su bankais svarbos ECBS turi
stebéti Siy finansy sistemos sudedamuyjy daliy
pazeidziamuma.

CIKLINE RAIDA
2006 m. euro zonos finansy istaigy finansiné
padétis  toliau  geréjo dél  pazangos,

pasireiSkusios nuo 2003 m. Finansy istaigoms
buvo naudingos palankios makroekonomings ir
finansinés salygos, nepaisant to, kad pradéta
grieztinti pasauling likvidumo pasiila, o
draudimo kompanijoms buvo naudinga tai,
kad nebuvo didesniy stichiniy nelaimiy. Dél
tvariy teigiamy rezultaty ir vis dar palankiy
perspektyvy euro zonos finansy istaigos tapo
daug maziau pazeidziamos neigiamy pokyciy,
nors rizika ir toliau yra. Nepaisant tam tikro
tarptautinio augimo struktiiros subalansavimo ir
neseniai sumazéjusiy naftos kainy, didelis
pasaulinis finansinis nesubalansuotumas vis dar
yra vidutinés trukmeés rizikos saltinis. Be to,
galéjo padidéti kredito ciklo neigiamos
tendencijos galimybé ir greito nusiraminimo
galimybé dél spekuliavimo skolintomis léSomis.
Padidéjus banky skolinimui, taip pat iSaugo
euro zonos banky prisiimta kredito rizika, nors
bankai ir naudojo kredito rizikos perkélimo
produktus, siekdami uzkirsti jai kelig. Kai kurie
bankai tapo daug atviresni trumpalaikiam
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skolinty 1éSy finansavimui, ypac¢ sudarant
privacius nuosavybés sandorius, kur didéjanciy
dideliy sandoriy konkurencija galéjo daryti
itaka banky kredity standartams. Galiausiai
nuolat mazas finansy rinky nepastovumas taip
pat galéjo bankus paskatinti didinti savo ivairiy
turto kategorijy pozicijas, kartu padidinant savo
pozicija rinkos rizikos atzvilgiu. Esant tokiai
padéciai, daznesnis banky naudojimas naujy ir
sudétingy priemoniy didmeninéje rinkoje buvo
naujos sandorio Saliy rizikos, susijusios su
teisiniais ir reputacijos klausimais, priezastis.

2006 m. toliau didéjo dideliy euro zonos banky
pelningumas. Nors netolygus peréjimas prie
Tarptautiniy finansinés atskaitomybés standarty
(TFAS) euro zonoje turi reik§més tokiam
vertinimui, svarbiausi veiklos rodikliai buvo
beveik palyginami, o pelningumo skaic¢iai rodo
dideli pageréjima. Nemaza pelninguma
daugiausia nulémé didelis skolinimas namy
dkiams ir nefinansiniy korporacijy sektoriui,
nors grynosios palikany pajamos augo léciau
dél nuolat nedideliy paliikany normy marzy ir
plokscios pajamingumo kreivés. Pajamas taip
pat didino mokesciy ir komisiniy pajamos bei
prekybos iplaukos. Be to, pelna didino nuolat
taikomos i§laidas ribojancios priemonés ir
iSlaidos, susijusios su vertés sumazeéjimu. Dél
geresnio banky rizikos valdymo ir labai
palankios kredito aplinkos $ios i$laidos pasieké
nauja istoriSkai maza lygi. Vertinant ateities
atzvilgiu, pasakytina, kad, nors kai kurie bankai
tikisi trumpalaikio jy kredito ciklo pablogéjimo,
daugelio dideliy euro zonos banky padétis yra
palanki siekiant sumazinti paskesni nuosekly
iSlaidy, susijusiy su vertés sumazéjimu, augima.

2006 m. euro zonos banky mokumo normatyvas
siek tiek sumazéjo, nes labai padidéjo pagal
rizika ivertintas turtas. TaCiau jy mokumo
rodiklis ir toliau yra didelis ir buvo zenkliai
didesnis uz priezitrinius reikalavimus. Tai

1 Nuo 2004 m. pabaigos ECB paskelbé dvimetg ataskaita
Financial stability review* apie euro zonos finansy sistemos
stabilumg. 2006 m. jis taip pat paskelbé penktaji ataskaity
,EU banking sector stability” ir ,,EU banking structures®
leidima. Siuose leidiniuose pateikti svarbiausi faktai apie BPK
atlickama banky sektoriaus struktiiros ir stabilumo reguliary
stebéjima. Juos galite rasti ECB tinklalapyje.



tvaraus pajamy augimo per paskutinius trejus
metus rezultatas, dél kurio svariai padidéjo
banky kapitalas ir buvo i§saugotas pelnas.

Pagal paskutini Europos draudimo priziiirétoju
vertinima, 2006 m. euro zonos draudimo
sektoriaus  pelningumas  toliau  didéjo,
atitinkamai nuo 2004 m. geréjo sektoriaus
finansinés salygos. Pastaruoju metu gyvybés
draudimo jmoniy bendra draudimo jmoky suma
didéjo daugiau negu ne gyvybés draudimo
imoniy. Teigiami gyvybés draudimo imoniy
veiklos rezultatai didéjo dél intensyvaus
produkty, susiety su verslo vienetais, iSaugusiy
pardavimy, kylant nuosavybés kainoms, ir
dél didesniy kity, tradiciSkesniy produkty
pardavimy. Draudimo imokos taip pat didéjo
dél esminés euro zonos gyvybés draudimo
rinkos struktiirinés pertvarkos, daugiausia
reformuojant mokescius ir gausesnio draudimo
pramonéje per ilgesni laikotarpi. Ne gyvybés
draudimo sektoriuje padidéjusios draudimo
imokos ankstesniais metais didino draudimo
imoky augima, taciau neseniai jy augimas
sulétéjo, o tai daugiausia rodo didelg
konkurencija Siame sektoriuje. Palyginti su
praéjusiais metais, toliau geréjo pensijy fondy
finansiné padétis, taciau jai neigiama poveikj
tebedaré nedidelis obligacijy pajamingumas
2006 m.

2006 m. plétojosi pasaulinis apdraudimo fondy
ir investicijy { privaciy imoniy akcijas fondy
sektorius. 2005 m. paskutini ketvirti patirtos
grynosios apdraudimo fondy iSlaidos buvo
padengtos 2006 m. pirmaja pus¢ gautomis
grynosiomis  pajamomis, kurios iSaugo
padidédamos iki 2004 m. pasiektos maksimalios
ribos. Kai kurie apdraudimo fondai, ypac
turintys orientuotas strategijas, grindziamas
lukesciais, kad pasikeis rinkos kryptis, patyré
finansiniy nuostoliy, daugiausia dél neramumy
finansy rinkose 2006 m. geguzés ir birzelio
mén. padariniy ir neigiamy pokyc¢iy gamtiniy
dujy rinkoje rugpjucio ir rugséjo mén.
Nepaisant to, Sio sektoriaus rezultatai ir toliau
buvo teigiami.

i

STRUKTURINE RAIDA

Banky pramonéje pasireiskiantys strukttriniai
poky¢iai gali daryti poveiki finansy
sistemos pobtdziui ir stabilumui platesniu
mastu. 2006 m. toliau pasireiskeé ilgalaikés ES
banky sektoriaus konsolidavimo, integravimo ir
internacionalizavimo tendencijos. Poky¢iai
Siose srityse gali biiti naudingi klientams dél
didesnés konkurencijos, geresnés paslaugy
kokybés ir naujoviy, taciau kartu jie patiria
rizika, kad finansiniai neramumai gali lengviau
pasklisti uz jo riby. Nors pasirei§kusios
tendencijos bidingos daugeliui valstybiy nariy,
kiekvienoje jos yra skirtingos, ypac susijusios
su konsolidacija, labiausiai dominuojancia
daugiau iSsivysciusios ekonomikos Salyse.

2005 m. ir 2006 m. pirmaji pusmeti ES banky
sektoriuje  kartu vyko konsolidavimas,
sumazejus kredito {staigy, ir isigijimai kredito
istaigy susijungimy ir {sigijimy veikloje.
Baigti keli dideli sandoriai ir spartesné
susijungimy ir {sigijimy veikla gali rodyti, kad
baigési nuo 2000 m. buvusi mazéjimo
tendencija. | pastarojo meto kredito istaigy
tarpvalstybini susijungimy ir jsigijimy procesa
vis dazniau jtraukiami maZzmeninés rinkos
tarpininkai.
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Banky turtas tvariai didéjo kartu su santaupy
atsiémimu i§ banky ir investavimu i vertybinius
popierius siekiant didesniy palikany, kadangi
gerokai padidéjo ne banky finansiniy tarpininky
(tokiy kaip draudimo bendroviy, investicijy ir
pensiju fondai) turtas. Atrodo, kad bankai
prisitaiko prie Sios tendencijos plétodami
veikla, uz kuria gaunami paslaugy mokesciai,
iskaitant investicing bankininkyst¢ ir turto
valdyma. Tokia pajamy Saltiniy jvairové gali
prisidéti prie banky rizikos sumazinimo ir ju
pelno stabilizavimo. Taciau rizikos perkélimas
i$ banky i kitus, daznai maziau reguliuojamus
finansy tarpininkus taip pat gali padidinti
bendra rizikos neapibréztumo lygi.

Banky sektoriui itakos gali turéti ir ES
pasireiskiantys svarblis demografiniai pokyciai.
Vidutinés gyvenimo trukmés, gimstamumo
lygio ir migracijos poky¢iai gali daryti neigiama
poveikj banky tarpininkavimo lygiui, vartojimo
paskoly bei hipotekos paklausai ir taip
sumazinti grynasias palikany pajamas. Bankai
gali { tai reaguoti sitilydami naujy produkty,
sukurty vyresniems klientams, bei turto
valdymo ir konsultavimo paslaugas, taip
padidindami pajamas ne i$ palikany. Jie taip pat
gali ivairinti savo veikla tarptautiniu mastu
aktyviau dalyvaudami kylan¢ios rinkos
ekonomikos Salyse su skirtinga demografine
strukttra.

ES banky finansavimo pagrinda ir toliau
daugiausia sudaro klienty indéliai, nors jie tapo
ivairesni tiek sektoriuje, tiek ir geografiniu
mastu. Dél didesnés indéliy sudétingesniy
priemoniy gausesnei investuotojy grupei bazés
komercializacijos bankai gali patirti reputacijos
rizika. Bankams labiau pasitikint tokiomis
priemonémis kaip hipotekos lakstai ir
pakeitimas vertybiniais popieriais, kartu
pastebétas nerySkus banky veiklos pobtidzio
pasikeitimas rinkos finansavimo (dazniausiai
trumpalaikio) link. Naudojant tokias priemones,
galimi tam tikro lygio privalumai, taciau jos yra
brangesnés uz finansavima indéliais. Bidinga
buvo ir didé¢janti likvidumo valdymo grupés
viduje centralizacija. Jos privalumai vidaus
kapitalo srauty srityje yra akivaizdis, taciau
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gali susidaryti didesné rizikos plitimo galimybé
grupés viduje ir tarpvalstybiniu lygiu.

1.2 BENDRADARBIAVIMAS FINANSY KRIZIY
SALYGOMIS

2006 m. finansy kriziy valdymo tarp institucijy,
atsakingy uz finansy stabilumo sauguma ES
lygiu, priemonés ir toliau buvo tobulinamos.
2006 m. birzelio mén. priimtoje naujojoje
Kapitalo direktyvoje patikslinti kredito
istaigoms ir investicinéms {monéms taikomi
kapitalo reikalavimai, kurie perkeliami | ES
teising baz¢ ir numatoma daug nuostaty,
reglamentuojanciy veikla kritiniais atvejais. Tai
ypac pasakytina apie informacijos srautus tarp
institucijy, iskaitant prieziGros tarnybas ir
centrinius bankus, potencialiai patirianciy
tarpvalstybines krizes.

BPK ir Europos bankininkystés priezifiros
institucijy komitetas (EBPIK) padaré akivaizdzia
pazanga nustatydami centrinio banko ir
priezitiros veiksmus dél keitimosi informacija
ir bendradarbiavimo esant tarpvalstybinei
finansy krizei. Minéto darbo tikslas — gerinti
Sios veiklos efektyvuma ir nustatyti sritis, kur
bitina tolesné pazanga.

Siekiant geriau suprasti praktini ES priemoniy
igyvendinima, buvo organizuotos kelios finansy
kriziy imitavimo pratybos. 2006 m. balandzio
mén. suorganizuotos imitavimo pratybos ES
lygiu. Jas globojo Ekonomikos ir finansy
komitetas siekdamas patikrinti, kaip jos veikia
vadovaujantis 2005 m. pasiraSytu Susitarimo
memorandumu’. ECBS prisidéjo ruoS$iantis
Sioms pratyboms ir jas suorganizuojant.

Centriniai euro zonos bankai taip pat
suorganizavo finansy krizés imitavimo
pratybas, siekdami nustatyti Eurosistemos geba
veiksmingai tvarkytis esant finansy krizei,
galinCiai turéti tarpvalstybiniy sisteminiy
padariniy. Tokios paskutinés pratybos buvo

2 Smulkiau apie §i Susitarimo memoranduma zr. ECB 2005 mety
ataskaita, p. 120-121.



suorganizuotos 2006 m. geguzés mén. Jose buvo
tikrinamos pinigy politikos operacijos, rinkos
infrastrukttiros veikla ir prieziiira, finansy
stabilumo saugumas. Atsizvelgiant i labai didelg¢
finansy integracija euro zonoje, pratyby metu
ypa¢ daug démesio buvo skiriama finansy
istaigy, rinky ir rinkos infrastruktiiry tarpusavio
sasajoms nacionaliniu ir tarpvalstybiniu lygiais.
Pratybos patvirtino, kaip Eurosistema yra
pasirengusi spresti galimus sisteminius jvykius,
galin¢ius daryti itaka euro zonos finansy
sistemai.
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2 FINANSY REGULIAVIMAS IR PRIEZIURA

2.1 BENDRIEJI KLAUSIMAI

2005 m. gruodzio mén. Europos Komisija
paskelbe Baltaja knyga del finansiniy paslaugy
politikos 2005-2010 m. Sio dokumento,
kuriame bus suformuluota Komisijos vidutinés
trukmés politikos programa finansiniy paslaugy
srityje, tikslas — remti tolesn¢ integracija 1 ES
finansy sektoriy, dinamiskai konsoliduojant
Finansiniy paslaugy veiksmy plane jau
numatyta reguliavimo sistema. Bendra
Baltosios knygos tikslag labiausiai parémé
Eurosistema, prisidédama prie Komisijos
organizuoto $io dokumento vieSo aptarimo’.
Atsizvelgiant i tai, kad Baltoji knyga Siuo metu
igyvendinama, ECB ir toliau bendradarbiaus su
Komisija ir stebés jos politikos darbotvarke bei
uztikrins, kad Eurosistema imtysi laiku jos
kompetencijai priklausanéiy veiksmy. ECB taip
pat teiks techning pagalba dél Komisijos
veiksmy, galin¢iy turéti reik§més finansiniam
stabilumui ir Europos finansy rinky integracijai.

Kalbant apie Lamfalussy metoda’, pasakytina,
kad Komisija ir Europos Parlamentas sutiko, jog
buty pakeistos komitety sistemos procediiros
(sistema komitety, kurie priima Bendrijos
istatymus), suteikianc¢ios Parlamentui teis¢
perziuréti Komisijos priimtas priemones
igyvendinti bendruosius pirmojo lygio teisés
aktus. Dél to Lamfalussy sistemos komitetai
galés toliau veiksmingai prisidéti prie ES
finansiniy paslaugy teisés akty priémimo
proceso’. Ecofino tarybai priémus Finansiniy
paslaugy komiteto rekomendacijas’, bus toliau
gerinamos kai kurios esamos prieziiiros
priemonés, siekiant pasinaudoti visa Lamfalussy
sistema. Esant tokiai padéciai, EBIPK toliau
igyvendino naujaja Kapitalo direktyva, siekiant
priezitrinés praktikos konvergencijos. Europos
vertybiniy popieriy reguliavimo institucijy
komitetas taip pat daug démesio skyré
veiksmingai  priezirinei  konvergencijai
vertybiniy popieriy sektoriuje (treciasis lygis).

2006 m. spalio 23 d. ECB paskelbé ataskaita,
kurioje apzvelgé paskutinius prieziGiriniy
struktiry pokyCius tuometinése 25 ES
valstybése narése ir dviejose stojanciosiose
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Salyse’.  Ataskaitoje  nustatytos  tokios
tendencijos. Pirma, pasiekta prieziiiros
instituciju nacionaliniu lygiu konsolidacijos
pazanga siekiant pakelti naSuma ir efektyvuma.
Viena i§ priezitros atsakomybés suvienodinimo
priezas¢iy gali biti riby tarp finansy sektoriy
panaikinimas arba tik santykinai nedidelés
finansy rinkos egzistavimas. Taciau ne visos
valstybés narés taiko ta pati priezitiros modelj,
kadangi pasirinkta instituciné struktiira
priklauso nuo padéties Salyje. Antra, centriniai
bankai atlicka tam tikra vaidmenj beveik
visose nacionalinése prieziliros sistemose. Kai
kada jie yra tiesiogiai atsakingi uz prieziiira
arba yra sudar¢ bendradarbiavimo sutartis su
nacionalinémis prieziliros institucijomis ir pagal
jas prisiima vykdyti tam tikrus priezitiros
darbus. Siekdamos didesnio efektyvumo,
daugelis $aliy sudaré susitarimus, kuriems
igyvendinti centriniai bankai pasidalija
iStekliais su priezitros institucijomis. Galiausiai
beveik visos valstybés narés siekia oficialiy
susitarimy uztikrinti bendradarbiavima ir
keitimasi informacija tarp centriniy banky ir
banky priezitiros institucijy. Daznai {
susitarimus dél pagrindiniy politikos klausimy
ar kriziy valdymo itraukiamos ir finansy
ministerijos.

3 Zr. ECB 2005 mety ataskaita, p. 122.

4, Protingy zmoniy komiteto dél Europos vertybiniy popieriy
rinky reguliavimo galutiné ataskaita®, 2001 m. vasario 15 d. Si
ataskaita pateikta Europos Komisijos tinklalapyje. Taip pat
zr. ECB 2003 mety ataskaita, p. 111. Lamfalussy metodas — tai
keturiy lygiy procesas teisés aktams, susijusiems su vertybiniais
popieriais, bankininkyste ir draudimu, vertinti. Pirmaji lygi
sudaro bendrieji principai (direktyvy ir reglamenty forma), kurie
turi baiti priimami vadovaujantis jprasta ES teisés akty priémimo
tvarka. Antrasis lygis apima detalias pirmojo lygio bendrujy
principy jgyvendinimo priemones. TreCiasis lygis — tai
pagerintas bendradarbiavimas ir sistema tarp ES priezitros
institucijy, siekiant uztikrinti nuosekly ir lygiavertj pirmojo ir
antrojo lygio teisés akty perkélima. Ketvirtasis lygis apima
spartesnj jgyvendinima (be abejo, Komisijai imantis veiksmuy
del Bendrijos jstatymy jgyvendinimo), pasiekiamg glaudziau
bendradarbiaujant valstybéms naréms, jy reguliavimo organams
ir privaciam sektoriui.

5 Zr. 2006 m. liepos 17 d. Tarybos Sprendima, pakeiiantj
Sprendima 1999/468/EB (OL L 200, 2006 07 22, p. 11).

6 ,Report on financial supervision®, Finansiniy paslaugy
komitetas, 2006 m. vasario mén.

7 Panasi perzitra atlikta 2003 m. Abi ataskaitos pateiktos ECB
tinklalapyje.



2.2 BANKAI

2006 m. ECB, dalyvaudamas svarbiausiy
komitety ir kai kuriy jiems pavaldziy
strukttry veikloje, toliau prisidéjo prie EBPIK
ir Bazelio banky priezitros komiteto (BBPK)
darbo. Vadovaudamasis teoriniy ,,Kapitalo
apskai¢iavimo ir kapitalo standarty tarptautinés
konvergencijos® atnaujinto modelio elementy
apibréztimi (,,Bazelis 11*), 2006 m. geguzeés
mén. BBPK sutiko, kad nebtty kei¢iami
kiekybiniai parametrai ir tuo baigti sistemos
atnaujinima. Prie tokio sprendimo prisidéjo
BBPK organizuoto duomeny rinkimo,
pavadinto Penktaja kiekybinio poveikio studija
(,KPS5%) {vertinti atnaujinty kapitalo taisykliy
poveiki bankams, rezultatai. EBPIK teko
svarbus vaidmuo rengiant KPS5 ES lygiu.
Apskritai buvo jsitikinta, kad KPS5 rezultatai
atitinka skatinamyjy priemoniy struktiira,
sistemoje  kredito  {staigoms  siekiant
pazangesniy kapitalo reikalavimy skaiciavimo
metody.

2006 m. birzelio mén. priimtoje naujojoje
Kapitalo direktyvoje atnaujintos kapitalo
taisyklés perkeltos i Bendrijos teising bazg.
Todél su Bazeliu II susijgs istatymy leidimo
procesas baigtas ES lygiu, ir nuo 2008 m. sausio
meén. atnaujinta kapitalo apskaic¢iavimo sistema,
iskaitant pazangesnius metodus, bus visiskai
igyvendinta ES. Nuo 2007 m. sausio mén.
kredito istaigos jau gali taikyti paprastesnius
metodus apskaiCiuoti kapitalo reikalavimus
kredito ir operacinei rizikoms padengti.
Numatyto sistemos igyvendinimo laikinos
priemonés JAV ir ES yra skirtingos: JAV siekia,
kad bankai pasinaudos tik pazangiausiais
metodais vienais metais véliau. ECB ir toliau
stebi Siuos pokycius, kad galéty ivertinti galima
poveiki ES banky sektoriui.

2006 m. gruodzio 18 d. ECB paskelbé nuomong
apie Komisijos sitilyma patikslinti esama rizika
ribojancio jsigijimy vertinimo ir kvalifikuotyjy
daliy finansy j{staigose padidinimo sistema®.
Sitlymo tikslas — patikslinti taikoma tvarka ir
vertinimo kriterijjus. ECB pritaré¢ Siam
pasitlymui, laikydamas ji svarbia priemone

sickiant uztikrinti, kad S$ie vertinimai yra
atliekami laikantis griezty rizika ribojanciy
kriterijy, yra skaidris rinkos dalyviams ir visose
Salyse igyvendinami nuosekliai. Kartu ECB
pareiské daug abejoniy dél kai kuriy pasitilymo
elementy. Tai ypa¢ pasakytina apie ECB
sitilyma vertinimo kriterijus labiau suvienodinti
su leidimo suteikimo procese taikomais
kriterijais ir patikslinti, kad atitinkama
institucija turéty vykdyti taikomus rizika
ribojancius reikalavimus. Be to, ECB pasiiilé,
kad Komisija, glaudziai bendradarbiaudama su
priezitros institucijomis, dar karta apsvarstyty
pasitlyta termina, iki kurio buty uztikrinti
priimtini ir patikimi sprendimai.

2.3 VERTYBINIAI POPIERIAI

Priimant kitas antrojo lygio igyvendinimo
priemones, susijusias su Finansiniy priemoniy
rinky direktyva ir Skaidrumo direktyva, 2006
m. baigta kurti nauja vertybiniy popieriy
sektoriaus reguliavimo sistema, numatyta
Finansiniy paslaugy veiksmy plane. Be to, 2007
m. pradzioje Komisija, sieckdama patikslinti
kai kurias Tarybos Direktyvos 85/611/EEB
nuostatas, numatancias turta, tinkama imoniy
investicijoms 1 kolektyvinio investavimo {
perleidziamuosius  vertybinius  popierius
(KIPVP), priémé antrojo lygio direktyva. Tai
uztikrins nuosekly teisés akty, susijusiy su
KIPVP, igyvendinima ir aiSkinima ES. ECB,
ivertindamas §iy priemoniy svarba Europos
finansy rinky integracijai ir didinant finansy
stabiluma, atidziai stebéjo ir rémé darba Sioje
srityje, dalyvaudamas Europos vertybiniy
popieriy komiteto veikloje.

Eurosistema nuolat vertino, ar antraji lygi
igyvendinancios priemonés, kurias turi tvirtinti
Komisija, atitiko ECB suteikta patariamaja teis¢
ir taip potencialiai formavo oficialia ECB
nuomon¢. ECB nuomoné priimta minétoje
direktyvoje dél tinkamo turto KIPVP, kadangi
direktyvos projekte buvo nuostaty, galinciy

8 CON/2006/60.
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turéti jtakos Europos pinigy rinkoms, o tai
svarbu igyvendinant euro zonos pinigy politika.

Galiausiai po 2005 m. Europos Komisijos kartu
su Eurosistema surengty viesy konsultacijy dél
Zaliosios knygos ir rinkos eksperty grupiu,
kuriy darbe taip pat dalyvavo ECB, atlikto
darbo, 2006 m. lapkri¢io mén. Komisija
paskelbé Baltaja knyga dél ES investiciniy
fondy sistemos patobulinimo. Joje numatytas
paketas priemoniy, skirty investiciniy fondy
veiklos aplinkai supaprastinti. Sias priemones
sudarys numatytas KIPVP  direktyvos
pakoregavimas siekiant supaprastinti esamas
taisykles, leidziancias prekiauti investiciniais
fondais uz ES riby, padidinti laisve¢ i KIPVP ir
$iy fondy valdytojy laisve bei pagerinti
bendradarbiavima priezitiros srityje. ECB i§
esmés remia Komisijos Baltojoje knygoje
numatytus tikslus ir veiksmus.

2.4 APSKAITA

Per metus ECB, dalyvaudamas BBPK apskaitos
pogrupiy ir EBPIK darbe bei Tarptautiniy
apskaitos standarty valdybos Standarty pataréjy
tarybos veikloje, toliau prisidéjo prie darbo
apskaitos srityje.

BPK, vadovaudamasis jam suteiktu jgaliojimu
fvertinti reguliavimo ir priezitros pokycius
pagal finansy stabilumo perspektyva, parengé
ataskaita apie apskaitos standarty jvertinima’.
Ataskaitoje daugiausia démesio skiriama
neseniai ES pradétai taikyti naujai apskaitos
sistemai, pagristai TFAS, analizuojamas jos
galimas poveikis banky sektoriui ir kitoms
finansy imonéms, jos tinkamumas visos banky
sistemos stabilumo perspektyvos poziiriu.
Esmineé prielaida — apskaita yra svarbi finansy
stabilumui ir, kai tik galima, turi veiksmingai
prisidéti prie tolesnio jo didinimo. Ataskaitoje
pateikiami  deSimt bendryjy kontroliniy
apskaitos  standarty vertinimo  kriterijy.
Atsizvelgiant | analiz¢, kokiu mastu TFAS
atitinka Siuos kriterijus, ataskaitoje nustatyti
teigiami tam tikry TFAS pozymiai, susirlipinima
keliancios sritys ir tos sritys, kurias galima
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patobulinti finansy stabilumo perspektyvos
pozitriu. Siuose pasiilymuose daug démesio
skiriama tokioms pagrindinéms sritims kaip
»tikrosios® vertés patikimumas, ekonominis
apsidraudimo apskaitos pagrindas ir atidéjiniy
kredito rizikai padengti tvarka.

9  §i ataskaita skelbiama ECB tinklalapyje.



3 FINANSY INTEGRACIJA

Eurosistema atidziai stebi finansy integracija
Europoje, nes gerai integruota finansy sistema
padidina sklandy ir veiksminga pinigy politikos
nulemty postiimiy perdavima euro zonoje, kartu
turi reikSmés Eurosistemos tikslui uztikrinti
finansy stabiluma. Finansy integracija taip pat
stiprina  kliringo ir mokéjimo sistemy
veiksminga veikla ir sklandy funkcionavima. Be
to, kaip prioritetinis Bendrijos tikslas, finansy
integracija gali skatinti finansy sistemos plétra,
tuo didindama ekonomikos augimo potencialg.

Eurosistema skiria keturis veiklos tipus, su
kuriy pagalba ji prisideda prie finansy
integracijos didinimo Europoje: i) supratimo
apie finansy integracija didinimas ir jos
stebéjimas; ii) privataus sektoriaus veiklos
spartinimas, palengvinant bendrus veiksmus;
iii) patarimai dél finansy sistemos {statymy ir
reguliavimo pagrindo bei tiesioginio taisykliy
nustatymo ir iv) finansy integracija skatinancios
centrinio banko paslaugos. 2006 m. ECB dirbo
visose Siose keturiose srityse.

SUPRATIMO APIE FINANSY INTEGRACIJA DIDINIMAS IR
]0S STEBEJIMAS

2006 m. rugsé¢jo mén. ECB paskelbé ataskaita
apie pagrindiniy euro zonos finansy sistemos
daliy finansy integracijos rodiklius. Sioje
ataskaitoje padidintas 2005 m. atliktos analizés
mastas — | ja itraukti papildomi rodikliai, susij¢
su bankais ir finansy infrastruktiromis.
Patobulinta banky rinky analizé, ja papildant
rodikliais apie tarpvalstybing euro zonos banky
veiklg ir imoniy bankininkyste. Atsizvelgiant {
tai, kad finansy infrastruktiiroms tenka svarbus
vaidmuo integruojant finansy rinkas, finansy
infrastruktiiros rodikliai priskiriami pagrindinei
finansy rinkai, atstovaujamai atitinkamy
infrastruktiiry. Be to, sistemiskai apskaiciuoti
pagrindiniy rinkos daliy kiekybiniai finansy
integracijos rodikliai. Tikimasi, kad dél tolesnés
tyrinéjimy ir ekonominés analizés bei gausesnés
statistikos padaugés rodikliy, pavyzdziui,
susijusiy su draudimo rinky integracija.
Vertinant platesnés perspektyvos poziiriu,
pazymétina, kad ECB taikys kiekybinius
rodiklius finansy integracijos pazangai stebéti,
sritims, kur reikalinga integracija, nustatyti ir

savo analizei aktualiais, politiskai svarbiais
finansy integracijos klausimais sustiprinti.

2006 m. ECB kartu su Finansiniy studijy centru
toliau dalyvavo savo Moksliniy tyrimy
sistemoje apie kapitalo rinkas ir finansy
integracija Europoje. Buvo surengta keletas
konferenciju su akademikais, rinkos dalyviais
ir politikos kuréjais. Jose aktyviai dalyvavo
nacionaliniai centriniai bankai. 2006 m. rugséjo
28-29 d. Deutsche Bundesbank organizuotoje
septintojoje konferencijoje daugiausia démesio
skirta temai ,,Finansy sistemos modernizavimas
ir ekonomikos augimas*. AStuntaja konferencija
tema ,Finansy integracija ir stabilumas
Europoje* 2006 m. lapkric¢io 30—gruodzio 1 d.
surengé Banco de Esparia.

ECB, atsizvelgdamas i mokslinés sistemos
veikla, kasmet paskiria Lamfalussy stipendijas
penkiems jauniems tyréjams. Viena i$
priezas¢iy, dél kurios ECB suinteresuotas
skatinti mokslinius tyrimus §ioje srityje, yra tai,
kad manoma, jog finansy integracija turi
reik§més finansy sistemos plétrai ir ekonomikos
augimui. Tod¢l ECB darbas, susijg¢s su finansy
integracija, glaudziai susijgs su jo platesne
fakty, gerinanciy atitinkama finansy sistemy
funkcionavima, analize. 2006 m. buvo toliau
dirbama Sioje srityje. Tuo buvo siekiama
sudaryti koncepcini pagrinda finansy sistemos
veiklos rodikliams apskaiciuoti.

2006 m. rugséjo 20 d. ECB paskelbé¢ ataskaita
apie PFI paltikany normy skirtumus euro zonos
Salyse. Ja parengé Pinigy politikos komitetas
ir Statistikos komitetas. Papildydama S$ia
ataskaita, Siuo metu Eurosistema paskelbé
lenteles, kuriose apzvelgiamos kiekvienos euro
zonos Salies 15 r@Siy vidutinés indéliy ir
skolinimo palikany normos. Eurosistema,
turédama iSsamios ir visapusiskos informacijos
apie  vidutines PFI palikany normas,
siekia uztikrinti, kad Salys, darydamos
palyginimus, buty gerai informuotos. 2006 m.

10 ,Indicators of financial integration in the euro area®, 2006 m.
rugséjo mén. Sie duomenys kas dveji metai atnaujinami ECB
tinklalapyje http://www.ecb.int/stats/finint/html/index.en.html
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spalio 25 d. ECB paskelbé savo meting ataskaita
apie ES bankus (taip pat zr. Sio skyriaus 1.1
skirsni).

Galiausiai, be PFI statistikos, ECBS rengia ir
statisting informacija apie ne PFI kaip
institucinius investuotojus (pvz., investicijy
fondus). Si statistika yra svarbi pinigy politikos
perspektyvai, be to, ji padeda stebéti finansy
integracijos procesa. Siuo metu rengiamas ECB
reglamentas dél investiciniy fondy statistinés
atskaitomybés reikalavimy. Taip pat rengiamasi
vertinti turimos statistinés informacijos apie
draudimo bendroves ir pensijyu fondus
tobulinimo poreikj ir galimybes, atkreipiant
démesi i buidus, kaip pagerinti mety (daugiausia
ketvir¢io) finansinius duomenis.

PRIVATAUS SEKTORIAUS VEIKLOS SPARTINIMAS
Europos  finansuy integracijos  paZanga
daugiausia priklauso nuo privataus sektoriaus
iniciatyvos pasinaudoti esamomis
tarpvalstybinio verslo galimybémis. Valstybés
institucijos pritaria tokioms privataus sektoriaus
koordinavimo  pastangoms. 2006 m.
Eurosistema paspartino Sias dvi iniciatyvas:
Trumpalaikiy Europos vertybiniy popieriy
(TEVP) ir Bendros mokéjimy eurais erdvés
(SEPA) iniciatyvas.

ECB pritar¢ TEVP iniciatyvai nuo pat jos
pradzios 2001 m. TEVP iniciatyvos tikslas —
paspartinti Europos trumpalaikiy vertybiniy
popieriy rinky integracija su rinkos standarty ir
praktikos konvergencijos pagalba. 2006 m.
liepos 11 d. ECB kartu su ACI (Finansy rinky
asociacija) ir Europos banky federacija surengé
konferencija oficialiai TEVP rinkos veiklos
pradziai paminéti. Eurosistema prisideda prie
TEVP rinkos dvejopai. Pirma, iki 2008 m.
birzelio mén. ECB ir 9 euro zonos nacionaliniai
centriniai bankai teiks techning pagalba TEVP
sekretoriatui TEVP zymos suteikimo procese.
Visa atsakomybé suteikiant ir atimant TEVP
zyma tenka TEVP sekretoriatui. Antra, ECB
nuolat rengs statistika apie TEVP rinkos
pajamas bei apimti ir skelbs ja savo
tinklalapyje.
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Tikimasi, kad statistikai apie TEVP teks svarbus
vaidmuo spartinant Sios rinkos integracija,
nes didins jos skaidruma. Vadovaudamasis
nuoseklumu, ECB pirmiausia paskelbé TEVP
statistika apie ménesio nesumokétas sumas,
pateikdamas visus duomenis nuo 2006 m.
rugséjo mén., o véliau parengé paskelbimui
TEVP statistika i$ pasirinkty duomeny teikéjy
apie kasdieng¢ apimtj ir pajamas. Planuojama,
kad nuo 2008 m. bus skelbiama visy duomeny
teikéju kiekvienos dienos statistika. 2006 m.
rugséjo 14 d. Valdancioji Taryba nusprende, kad
kai tik ECB pradés savo tinklalapyje skelbti
TEVP statistika apie pajamas, TEVP rinka bus
laikoma nereguliuojama rinka dél uzstato
atlickant Eurosistemos kredito operacijas.

Europos mokéjimy taryba (EMT), sickdama
visiskai integruotos mazmeniniy mokéjimy
paslaugy euro zonoje rinkos, 2002 m. pradéjo
vykdyti SEPA projekta. Eurosistema skatino §io
projekto vykdyma nuo pat jo pradzios. 2006 m.
ECB pateiké atnaujinta apzvalga apie pazanga
rengiantis SEPA ir nurodé savo lukescius dél
ateities terminy". 2006 m. geguzés 4 d. ECB ir
Europos Komisija paskelbé bendra pareiSkima.
Jame apibrézé savo SEPA vizija ir pareiske
ketinimus glaudziai bendradarbiauti
igyvendinant SEPA. Apzvalgoje Europos banky
sektorius ir kiti susij¢ asmenys buvo paraginti
sudaryti salygas, kad iki 2008 m. pradzios biity
igyvendinta SEPA, o iki 2010 m. pabaigos
pasiekti kritini SEPA operacijy skaiciy. 2006 m.
Eurosistema organizavo daug susitikimy su
ivairiais asmenimis, tokiy kaip SEPA auksto
lygio susitikimai su banky sektoriumi,
galutiniais vartotojais, infrastruktiiros
valdytojais ir korteliy teikéjais. ECB taip pat
rémé SEPA kongresa, organizuota per ,,Euro
finansy savaité” 2006 m. lapkri¢io mén. Be to,
ECB dalyvavo stebétojo teisémis EMT
plenariniuose posédziuose ir darbo grupése.
2006 m. Eurosistema toliau teiké pagalba banky
sektoriui kuriant ir rengiant naujas SEPA
priemones bei principus, tokius kaip bendrasias

11 ,Toward a Single Euro Payments Area — Objectives and
Deadlines (Fourth Progress Report)®, 2006 m. vasario mén.



SEPA kredito pervedimo ir SEPA tiesioginio
debeto pervedimo taisykles, iSsamias nuorodas
banky sektoriui dél mokéjimy kortelémis',
techninius standartus ir igyvendinimo gaires,
sickdama uztikrinti sklandy ir saugy ivairiy

schemy  funkcionavima.  Kalbant apie
infrastrukttras, pazymétina, kad Eurosistema
paragino rinka laiku parengti mazmeniniy
mokéjimy sistemas, galinCias apdoroti SEPA
priemones, ir kurios bity visiskai tarpusavyje
suderintos. Ji taip pat rekomendavo, kad,
siekiant sumazinti iSlaidas, rinkos
infrastruktiiros pasinaudoty masto ekonomija ir
taikyty Siuolaiking technologija. Eurosistema
taip pat padéjo rengiantis igyvendinti SEPA ir
migruoti { SEPA, toliau rémé SEPA projekta
savo informavimo priemonémis, tokiomis kaip
praneS§imai spaudai, ataskaitos, kalbos ir
neseniai i$leista SEPA brositra.

PATARIMAS DEL FINANSY SISTEMOS |STATYMY IR
REGULIAVIMO SISTEMOS BEI TIESIOGINIO TAISYKLIY
NUSTATYMO

ECB ir Eurosistema nuolat prisideda prie ES
istatymy ir reguliavimo sistemos karimo,
teikdami patarimus svarbiausiais politikos
plétros ir jgyvendinamy iniciatyvy klausimais.

2006 m. ES finansy priezitiros sistemos veikloje
daugiausia démesio  skirta  veiksmingo
atnaujintos institucinés sistemos jgyvendinimo
apsaugos priemonéms (taip pat zr. $io skyriaus
2 skirsnj). Siuo poziiiriu Europos Komisijos
Baltojoje knygoje dél finansiniy paslaugy
politikos 2005-2010 m., kuria padéjo rengti

Eurosistema, ir Finansiniy paslaugy komiteto
Ataskaitoje apie finansy priezitira, kuria padéjo
rengti ECB, buvo numatytos atitinkamos
politinés priemonés. Vadovaujantis Steigimo
sutarties 105 straipsnio 4 dalimi, ECB
patariamoji funkcija apima ir nuolatinius
patarimus dél Komisijos pasitlymuy, susijusiy su
antrojo lygio teisés aktais (zr. 2 skirsnj).

ECB toliau dirbo Europos hipotekos rinkos
integravimo klausimais, 2005 m. pabaigoje
Eurosistemai ineSus savo indéli §ia tema |
Europos Komisijos Zaliaja knyga®. Tolesné
hipotekos (ir kity mazmeninés bankininkystés)
rinky integracija ir plétra svarbi pinigy politikos
perdavimui euro zonoje. Be to, finansy
integracija gali buti svarbi finansy stabilumui.
Tikimasi, kad Komisija, surengusi konsultacijas
dél Zaliosios knygos, 2007 m. geguzés mén.
paskelbs Baltaja knyga. ECB prisideda prie
integracijos Sioje srityje, be kita ko,
dalyvaudamas Komisijos hipotekos
finansavimo eksperty grupés ir Europos finansy
rinky  teisininky  grupés  darbe  dél
tarpvalstybinio pavertimo vertybiniais
popieriais ES teisiniy klit¢iy.

Galiausiai ECB teiké pagalba finansiniy
infrastrukttry srityje klausimais, susijusiais su
vertybiniy popieriy atsiskaitymo sistemy ir

12 Smulkiau apie tai zr. ,,The Eurosystem’s view of a ,SEPA for
cards“ “, 2006 m. lapkricio 20 d.

13, The European Commission’s Green Paper on mortgage credit
in the EU — Eurosystem contribution to the public consultation®,

2005 m. gruodzio 1 d.
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mokéjimo sistemuy integravimu. Siuo metu
egzistuojantis ES vertybiniy popieriy kliringo
ir atsiskaitymo infrastruktiiros fragmentavimas
yra svarbiausia Europos obligacijy ir akciju
rinky tolesnés integracijos klititis. 2006 m.
liepos mén. Europos Komisija pabrézé rinkos
iniciatyvy Sioje srityje svarba ir pasitlé, kad
kliringo ir atsiskaitymo sektorius parengty
profesinés veiklos taisykles geriausiai rinkos
praktikai.  Sios ,Europos kliringo ir
atsiskaitymo profesinés veiklos taisyklés*
pasirasytos 2006 m. lapkric¢io 7 d. Jy tikslas —
skatinti konkurencija ir didinti veiksminguma,
pavyzdziui, uztikrinant kainy ir paslaugy
skaidruma. Kartu toliau buvo dedamos
visuomeninés politinés pastangos siekiant
sumazinti teisines ir fiskalines klititis. ECB
itrauktas i §ia veikla per dalyvavima Kliringo ir
atsiskaitymo patariamojoje stebéjimo eksperty
ir Teisinio apibréztumo grupiy darbe. Be to,
ECB stebi Kliringo ir atsiskaitymo fiskalinés
atitikties  eksperty grupés, patariancios
Komisijai dél galimy btdy {veikti su mokesciais
susijusias  tarpvalstybinio  kliringo  ir
atsiskaitymo ES klittis, darba. Kalbant apie
mokéjimo paslaugy integracija, pazymeétina,
kad su techninémis ir verslo kliGitimis susij¢
klausimai sprendziami su SEPA projekto
pagalba (zZr. anksCiau), o ECB paskelbé
nuomong dél Komisijos pasitilymo, susijusio su
mokéjimo paslaugy vidaus rinkoje direktyva,
kuria siekiama panaikinti teisines kliatis'*. ECB
pritaré¢ siGlomai direktyvai, nes joje bus
numatyta iSsami teisiné moké¢jimo paslaugy
ES sistema. ECB buvo tos nuomonés, kad,
suvienodinus reguliuojamy mokéjimo paslaugy
reikalavimus, bus pasiektas teisinis tikrumas dél
tarptautinio tokiy paslaugy teikimo, ir kad, laiku
priémus ir perkélus Sia direktyva, blity paremtos
banky sektoriaus pastangos igyvendinti SEPA.
ECB pazyméjo, kad mokéjimo paslaugy teikéjy
ne banky veikla turi biiti regulivojama pagal
ju veiklos apimti. Reikéty neatidélioti priimti
Sig direktyva, kadangi gali kilti rizika SEPA
atitinkan¢iy nacionaliniy schemy idiegimui
2008 m. sausio 1 d. ir visapusiSkam peréjimui
prie Siy schemy iki 2010 m. Todé¢l siilomos
direktyvos III ir IV antrastinés dalys yra
ypa¢ svarbios, kadangi jose numatytos
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harmonizuotos  taisyklés dél mokéjimo
operaciju informacijos reikalavimy,

autorizavimo, vykdymo laiko ir atsakomybés.

FINANSU INTEGRACIJA SKATINANCIOS CENTRINIO
BANKO PASLAUGOS

2005 m. spalio 21 d. Eurosistema patvirtino, kad
2007 m. lapkri¢io 19 d. sistema TARGET2
pradés savo veikla. 2006 m. Eurosistema toliau
dirbo naujos sistemos klausimais (zr. 2 skyriaus
2.2 skirsnj).

Eurosistema, siekdama visapusiskai panaudoti
sistemos TARGET2 idiegimo privalumus,
pradéjo galimybiy teikti centriniams vertybiniy
popieriy depozitoriumams atsiskaitymo uz
vertybiniy popieriy sandorius eurais, kai
atsiskaitoma centrinio banko pinigais, paslaugas
ivertinima. Sistemos TARGET2 teikiama
galimybé centralizuoti piniginius atsiskaitymus
vienoje saskaitoje gali padidinti vertybiniy
popieriy atsiskaitymo centralizavimo vienoje
vertybiniy popieriy saskaitoje paklausa rinkoje.
Sios naujos paslaugos, vadinamos TARGET2-
Securities, tikslas — suteikti bendrg techning
infrastruktira — atsiskaityti per centrinius
vertybiniy popieriu  depozitoriumus uz
vertybiniy popieriy sandorius eurais, kai
atsiskaitoma centrinio banko pinigais, ir
apdoroti vertybiniy popieriy bei piniginius
atsiskaitymus vienoje techninéje platformoje
(zr. 2 skyriaus 2.3 skirsnj).

2006 m. spalio 20 d. ECB pranes¢, kad
Valdancioji taryba aptaré rinkos reakcija i
neoficialias konsultacijas dél tokios paslaugos
siilymo ir paprasé, kad Mokéjimo ir
atsiskaitymo sistemy komitetas parengty
projekto jgyvendinamumo tyrima.

Kalbant apie Eurosistemos ikaito sistema,
pazymétina, kad 2006 m. Eurosistema apibrézé
antrinés rinkos neturinio turto, jtrauktino {
bendraji ikaito sara$a, tinkamumo kriterijus. Sie
kriterijai apraSyti leidinyje ,,Pinigy politikos
igyvendinimas  euro  zonoje:  bendrieji
Eurosistemos pinigy politikos priemoniy ir

14 COM (2005) 603, galutinis variantas.



procediiry dokumentai®, iSleistame 2006 m.
rugséjo 15 d. Antrinés rinkos neturincio turto
itraukimas i bendraji sarasa nuo 2007 m. sausio
1 d. reiskia baigiamaji nuoseklaus Eurosistemos
dviejy lygiy ikaito sistemos pakeitimo etapa.

Galiausiai 2006 m. rugpjtucio 3 d. Valdancioji
taryba nutaré pratgsti  korespondentinés
centrinés bankininkystés modelio
tarpvalstybiniam ikaito pervedimui
Eurosistemoje taikyma po 2007 m. (zr. 2
skyriaus 2.4 skirsni).
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4 RINKOS INFRASTRUKTURY PRIEZIURA

Mok¢jimo sistemy priezilira yra vienas i§
svarbiausiy Eurosistemos uzdaviniy.
Prizitrédama mokéjimo sistemas, o ypac
sistemiskai svarbias'’, Eurosistema prisideda
prie finansiniy infrastruktiry saugumo ir
veiksmingumo, vadinasi, ir prie mokéjimo
srauty uz prekes, paslaugas ir finansinj turta
Salies ekonomikoje efektyvumo. Glaudus rysys
tarp mokéjimo sistemy ir vertybiniy popieriy
kliringo ir atsiskaitymo sistemy rodo, kad
centriniai bankai apskritai, o Eurosistema ypac
domisi vertybiniy popieriy kliringu ir
atsiskaitymu. Bendras Eurosistemos siekiamas
tikslas — sumazinti sisteming rizikg iki
minimalios.

4.1 DIDELES VERTES MOKEJIMO SISTEMY EURAIS IR
INFRASTRUKTURY PRIEZIURA

Eurosistema prizitri visas, {skaitant ir pacios
Eurosistemos valdomas, mokéjimo sistemas ir
infrastruktiiras, apdorojancias operacijas eurais

ir (arba) vykdancias juy atsiskaitymus.
Eurosistema taiko tuos pacius sistemy
priezitiros standartus savo ir privaciai

valdomoms mokéjimo sistemoms. Sie standartai
— tai 2001 m. Valdanciosios tarybos patvirtinti
Sistemiskai  svarbiy mokéjimo  sistemy
pagrindiniai principai, kuriuos suformulavo
G10 Mokéjimo ir atsiskaitymo sistemy
komitetas. 2006 m. Valdan¢ioji taryba patvirtino
veiklos  testinumo  likesCius, taikomus
sistemiSkai svarbioms moké¢jimo sistemoms.
Dabar jos yra neatskiriama Eurosistemos
sistemy priezitiros principy dalis ir padeda
uztikrinti visy sistemiskai svarbiy mokéjimo
sistemy, veikian¢iy euro zonoje ir vykdanciy
mokéjimus eurais, pakankama ir atitinkama
atsparumo lygi.

SISTEMA TARGET

Vadovaudamiesi bendraja sistemos TARGET
priezitros sistema ir tikslais, ECB ir
nacionaliniai centriniai bankai vykdo reguliarig
ir poky¢iy inicijuota nacionaliniy realaus laiko
atskiryjy atsiskaitymy sistemy, kurios dalyvauja
ar yra prisijungusios prie sistemos TARGET bei
ECB mokéjimo mechanizmo (EMM), priezitra.
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Kai sistemoje TARGET padaromi reikSmingi
pakeitimai, prie§ pradedant juos taikyti,
fvertinami atitinkami sistemos aspektai. 2006
m. Eurosistema, vadovaudamasi bendraja
priezitiros politika, visapusiskai jvertino Eesti
Pank realaus laiko atskiryjy atsiskaitymy eurais
sistemos prijungimo prie sistemos TARGET per
Banca d’ltalia realaus laiko atskiryju
atsiskaitymy sistema poveiki. Ji padaré i§vada,
kad §is prijungimas neturés neigiamos reikSmés
sklandziai sistemos TARGET veiklai. Kalbant
apie Slovénijos {stojima { euro zona,
pazymétina, kad Banka Slovenije nusprendé
nekurti savo realaus laiko atskiryjy atsiskaitymy
sistemos, bet naudotis Deutsche Bundesbank
realaus laiko atskiryjy atsiskaitymuy sistema.
Todél buvo nuspregsta neatlikti vertinimo,
kadangi sistemoje TARGET nebuvo idiegta
nauja infrastruktira.

Bisima sistema TARGET2 turés laikytis
Eurosistemos sistemu priezitiros standarty taip
pat kaip ir bet kokia euro zonos sistemiskai
svarbi mokéjimo sistema, vykdanti mokéjimus
eurais, todél ji bus vertinama. Vadovaujantis
igyvendinta bendraja organizacine sistemos
TARGET?2 priezitiros sistema, ECB vadovauja
ir koordinuoja sistemos TARGET2 prieziiiros
veiksmus. Nacionaliniai centriniai bankai
pirmiausia atsako uz sistemos vietiniy savybiy,
kai tokios savybés taikomos tik vietinéje
aplinkoje, priezitra. Jie taip pat prisideda
prie  priezitros veiksmy, susijusiy = su
centralizuotomis sistemos TARGET2
savybémis. Kadangi sistema TARGET2
tebekuriama, 2006 m. sistemos TARGET
priziirétojai  atliko  iSankstini  sistemos
vertinima. Prizitrétojai toliau stebi sistemos
TARGET?2 kiirima ir, pries pradedant jai veikti,
iSsamiai jvertins §ig sistema.

SISTEMA EURO 1

Sistema EURO1 yra didziausia privati euro
zonoje veikianti kredito pervedimuy eurais
mokéjimo sistema. Jos operatorius — Euro banky

15 Mokéjimo sistema yra sistemiskai svarbi, jei sutrikimai joje
galéty nulemti tolesnius sutrikimus arba jie galéty bati
perduodami dalyviams ir galiausiai finansy sistemai platesniu
mastu.



asociacijos kliringo bendrové EBA
CLEARING. Sistema EUROI  veikia
daugiasalio jskaitymo pagrindu. UZ sistemos
EUROI1 dalyviy dienos pabaigos pozicijas
galutinai atsiskaitoma per sistema TARGET.
2006 m. ECB daugiausia démesio prieziliros
srityje skyré naujai likvidumo valdymo
ypatybei ,likvidumo tiltui® jvertinti, prie§ ji
igyvendinant. ,,Likvidumo tilto tikslas — leisti
dalyvaujantiems bankams vykdyti mokéjimus
1 ir i§ sistemos EURO1 dienos metu, taip
suteikiant jiems galimyb¢ priderinti savo
likviduma sistemoje EURO!1 prie individualiy
mokéjimo poreikiy. Atlikus ,,likvidumo tilto*
ivertinima, neatskleistas joks neigiamas
poveikis sistemos EUROI1 ir Pagrindiniy
principy atitikimui. ECB toliau stebés Sia
ypatybe ir visus tolesnius sistemos EUROI1
poky¢ius.

SISTEMA CLS

Sistema CLS teikia atsiskaitymo paslaugas uz
uzsienio valiutos sandorius 15 svarbiausiy
pasaulyje valiuty. Valdoma CLS banko, §i
sistema panaikina atsiskaitymy uzsienio valiuta
didziausia dali rizikos, kai dviejy uzsienio
valiutos  sandoryje  naudojamy  valiuty
atsiskaitymai atlickami tuo paciu metu, t. y.
vadovaujantis vienalaikio skirtingy valiuty
pervedimo principu ir tik tada, kai yra
pakankamai 1éSy. Eurosistemai svarbu, kad
sistema CLS nuolat blity saugi ir veiksminga,
nes pagal vertg $i sistema yra didziausia
mokéjimo sistema, atliekanti atsiskaitymus
eurais uz euro zonos riby. [gyvendinant
jungtinés priezitiros priemong, kuriai vadovauja
Federaliné rezervy sistema, ECB yra
svarbiausias atsiskaitymy uz sandorius eurais
prizilirétojas.

2006 m. gruodzio mén. sistemoje CLS per dieng
buvo vidutinisSkai atsiskaitoma uz 290 000
sandoriy, kuriy verté atitikty 2,6 trilijono
eury'’. Atsiskaitymai eurais, sudarydami 19%
visy per sistema CLS atlickamy atsiskaitymuy,
rodo, kad euro valiuta ir toliau yra pati
svarbiausia po JAV dolerio (46%) atsiskaitymy
valiuta. Sistemoje CLS vidutiniSkai per diena

atsiskaityty sandoriy eurais verté sudaré 489
mlrd. eury.

2006 m. Eurosistema dalyvavo TAB atliktoje
studijoje apklausiant pagrindinius uzsienio
valiutos rinkos dalyvius, kad bty nustatyti ju
naudojami rizikos valdymo budai, kuriais
sumazinama uzsienio valiutos atsiskaitymo
rizika. Sios studijos rezultatai bus prieinami
2007 m. Jie sudarys centriniy banky atlickamo
G10 strategijos mazinti uzsienio valiutos
atsiskaitymo rizika, kaip nurodyta 1996 m. TAB
ataskaitoje ,,Atsiskaitymo rizika uzsienio
valiutos sandoriuose®, vertinimo pagrinda.

VEIKLOS TESTINUMAS

2006 m. geguzés mén. Valdancioji taryba
patvirtino  ataskaita ,,Veiklos testinumo
priezitros lukesciai sistemiSkai svarbioms
mokéjimo sistemoms*. Ataskaitos tikslas —
sukurti vienoda veiklos tgstinumo euro zonoje
prieziliros pagrinda ir taip skatinti vienodas
galimybes. Joje numatytos sistemy priezifiros
gairés sistemiskai svarbiy mokéjimo sistemy
operatoriams siekiant pakankamo ir atitinkamo
sistemy atsparumo lygio, tuo tikslu stiprinant
rinkos pastangas gerinti sistemy geba atkurti ir
vel testi veikla. Joje nusakomi specifiniai
lukesciai dél visapusiskai veikianCios antrinés
bazés suktirimo ir pazymima baitinybé nuolat
testuoti ir mokyti darbuotojus, kurie atlieka
svarbiausias funkcijas. Testai turéty bati
parengti pagal {vairius galimus scenarijus, o ju
rezultatai turéty buti pateikti ir kitiems
suinteresuotiems asmenims. Galiausiai
atskaitoje nurodoma, kad sistemiskai svarbios
mokéjimo sistemos turéty: i) nustatyti aiskia
kriziy valdymo ir informavimo tvarka
reaguojant | krizés jvykius, ii) turéti
alternatyvias bendravimo priemones perduodant
informacija po krizés ir iii) uztikrinti, kad jos
turi atitinkamus bendravimo kanalus su
susijusiomis institucijomis. Kai kurie likesciai
turi reik§més svarbiausiems sistemiskai svarbiy
mokéjimo sistemy dalyviams ir §iy sistemy

16 Kiekvieng uzsienio valiutos sandorj sudaro dvi operacijos, kuriy
kiekviena yra atitinkama valiuta. Taigi 2006 m. gruodzio mén.
CLS sistemoje per diena buvo atsiskaityta vidutiniskai uz suma,

atitinkancia 1,3 mlrd. eury.
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perkamy svarbiausiy paslaugy i$ treciyju Saliy
teiké¢jams. Sistemiskai svarbios mokéjimo
sistemos turéty igyvendinti ir atlikti priezidiros
lukescius atitinkan¢iy priemoniy testus iki 2009
m. birzelio mén., o juy svarbiausi dalyviai ir
treCiosios Salys (svarbiausiy paslaugy teikéjai)
—1iki 2010 m. birzelio mén. Iki 2009 m. birzelio
mén. Eurosistema, sickdama nustatyti
sistemiskai svarbiy mokéjimo sistemy pazanga
igyvendinant liikesCius atitinkanc¢ias priemones
ir jvertinti kiekvieno galimo pavélavimo rizika,
nuolat tikrins $ias sistemas.

2006 m. rugséjo mén. ECB suorganizavo
konferencija apsikeisti informacija ir patirtimi
Sioje srityje ir aptarti veiklos tgstinumo
klausimus integruotoje euro zonoje. Joje
dalyvavo atstovai i§ ES ir ne ES centriniy
banky, finansy istaigy, mokéjimo ir vertybiniy
popieriy rinky infrastruktiiros operatoriai.

SWIFT

SWIFT néra nei mokéjimo, nei atsiskaitymo
sistema ir ji néra reguliuojamas organas. Taciau,
atsizvelgiant | sisteming jos svarba pasaulinei
finansy rinkai, G10 centriniai bankai laikési
nuomonés, kad SWIFT turéty biti centriniy
banky jungtinés prieziliros objektas, o jai turéty
vadovauti Nationale Bank van Belgie/Banque
Nationale de Belgique. Vykdant SWIFT
prieziiira, daugiausia démesio skiriama tokiems
tikslams kaip SWIFT infrastruktiiros saugumas,
operacinis patikimumas, veiklos tgstinumas ir
atsparumas. Norédami isitikti, ar SWIFT siekia
$iy tiksly, prizitirétojai nuolat vertina, ar SWIFT
taiko tinkamas valdymo priemones, struktiiras,
procesus, rizikos valdymo procediras ir
kontrolés priemones, kad §i bendrove
veiksmingai valdyty galimas rizikas, kurias ji
gali sukelti finansy stabilumui ir finansiniy
infrastrukttiry patikimumui. SWIFT priezitra
Siuo metu pagrista placiai priimtais principais
ir bendra rinkos praktika. Jy pagrindu parengta
1 rizika orientuota prieziiros metodika, kuri
taikoma SWIFT veiklai, susijusiai su finansy
stabilumu. 2006 m. ECB, dalyvaudamas
jungtinéje SWIFT priezitiroje, dirbo su G10
centriniais bankais, kad nustatyty auksto lygio
priezitiros lukescius, tinkamus jvertinti SWIFT,
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atsizvelgiant | esama SWIFT struktiira,
procesus, kontrolés priemones ir procediiras.
Tikimasi, kad 2007 m. priezitros likesciai bus
suformuluoti ir integruoti { prieziliros grupés
taikoma prieziiros metodika (taip pat zr. 6
skyriaus 2 skirsnj).

4.2 MAIMENINIY MOKEJIMY PASLAUGOS

Mazmeniniy mokéjimy sistemos taip pat yra
Eurosistemos sistemy priezifiros objektas.
2006 m. ECB toliau stebéjo sklandzia pirmuyjy
Europos mastu veikian¢iy automatizuoty
kliringo namy moké¢jimams eurais (STEP2)
veikla. EBA CLEARING valdo STEP2 ir atlieka
jos operatoriaus funkcija. 2005 m. ivertintos
Eurosistemos priezitiros sric¢iai priklausancios
mazmeninés mokéjimo sistemos, todél manyta,
kad 2006 m. nebutina vél ju vertinti.

4.3 VERTYBINIY POPIERIY KLIRINGO IR
ATSISKAITYMO SISTEMOS

Eurosistema yra labai suinteresuota sklandzia
vertybiniy popieriy kliringo ir atsiskaitymo
sistemy veikla, nes, sutrikus kliringui,
atsiskaitymui ir jkaito saugojimui, gali kilti
pavojus pinigy politikos igyvendinimui,
sklandziai mokéjimo sistemy veiklai ir finansy
stabilumo i§laikymui.

Ji vertina, kaip vertybiniy popieriy atsiskaitymo
sistemos (VPAS) euro zonoje bei rySiai tarp Siy
VPAS atitinka ,ES vertybiniy popieriy
atsiskaitymo sistemy, naudojamy atliekant
ECBS kredito operacijas, standartus®,
vadinamus ,,Eurosistemos kaip naudotojos
standartais®.

2006 m. ECB prisid¢jo prie Europos Komisijos
ir ES Tarybos darbo, perzitrint Atsiskaitymy
baigtinumo direktyva, ir prie diskusijy, ar
Bendrija turéty pasirasyti Hagos konvencija dél
vertybiniy popieriy. ECB taip pat ines¢ savo
indéli i Mok¢jimo ir atsiskaitymo sistemy
komiteto rengiama ataskaita apie ne birzose
prekiaujamy iSvestiniy finansiniy priemoniy



kliringo ir atsiskaitymo priemones'. 2006 m.
balandzio mén. ECB kartu su Cikagos
Federaliniy rezervy banku organizavo
konferencija Frankfurte pagrindinés sutarties
Salies kliringo klausimais.

VERTYBINIY POPIERIY ATSISKAITYMO SISTEMY
VERTINIMAS PAGAL NAUDOJIMO STANDARTUS

2006 m. jgyvendinta nauja priemoné
tarptautiniy skolos vertybiniy popieriy leidimui,
saugojimui ir atsiskaitymui. Sie vertybiniai
popieriai, iSleisti dviejuy tarptautiniy centriniy
vertybiniy popieriy depozitoriumy (TCVPD), —
Euroclear Bank (Belgija) ir Clearstream
Banking Luxemburg, — sudaro zenklia dalj
vertybiniy popieriy, tinkamy naudoti atlickant
Eurosistemos kredito operacijas. Naujos
strukttiros, kuria ivertino Eurosistema, naujos
formos visuotinis pateikéjo sertifikatas —
,Naujas visuotinis vertybinis popierius
(NVVP)*“ yra vertybiniy popieriy emisija.
Tarptautiniai skolos vertybiniai popieriai,
kuriuos visuotinio pateikéjo forma TCVPD
iSleido po 2006 m. gruodzio 31 d., bus tinkami
kaip ikaitas Eurosistemos operacijoms, jei bus
naudojama NVVP forma. Iki Sios dienos arba
$ia diena iSleistus vertybinius popierius bus
galima naudoti kaip ikaita per visa juy galiojimo
laikotarpi.

Metinis euro zonos VPAS ir tikslinis rysiy tarp
$iy VPAS vertinimas patvirtino, kad bendras ju
ir standarty atitikimo lygis yra aukstas, o VPAS
ir toliau deda pastangas, kad §is atitikimas biity
dar geresnis.

Rengiantis 2007 m. sausio 1 d. Slovénija priimti
1 euro zona, Valdancioji taryba {vertino
Slovénijos VPAS (KDD). Visapusiska analizé
parod¢, kad Slovénijos sistema tinkama vykdyti
Eurosistemos pinigy politika ir dienos kredito
operacijas.

VERTYBINIY POPIERIY KLIRINGO IR ATSISKAITYMO
STANDARTY EUROPOS SAJUNGOJE RENGIMAS

2001 m. Valdancioji taryba patvirtino ECBS ir
CESR bendradarbiavimo vertybiniy popieriy
kliringo ir atsiskaitymo sistemy klausimais
pagrinda. 2004 m. ECBS—CESR darbo grupé

parengé ataskaitos ,, Vertybiniy popieriy kliringo
ir atsiskaitymo Europos Sajungoje standartai‘
projekta, siekdama pritaikyti CPSS-I0OSCO
rekomendacijas VPAS ES aplinkoje. Per
pastaruosius dvejus metus ECBS—-CESR darbo
grupé toliau dirbo Sioje srityje, kurdama
»vertinimo metodika®, kurioje bus apibrézta,
kaip veiksmingai jgyvendinti standartus.
Glaudziai bendradarbiaujant su rinkos dalyviais
ir banky prieziiros institucijomis, buvo
iSanalizuota daug aktualiy klausimy, tokiy
kaip specialts reikalavimai CVPD, turintiems
banky licencija, ir atitinkamy institucijy
bendradarbiavimas. Tac¢iau 2006 m. pazanga
Sioje srityje nedidelé.

2006 m. liepos 11 d. Europos Komisija paragino
§i sektoriy sumazinti kliringo ir atsiskaitymo ES
islaidas. Todél 2006 m. lapkricio 7 d. Europos
vertybiniy popieriy birzy federacija, Europos
pagrindinés sutarties Salies kliringo namy
asociacija, Europos centriniy vertybiniy
popieriy depozitoriumy asociacija ir Sioms
grupéms priklausancios institucijos pasirasé
Profesinés veiklos taisykles. Siy taisykliy
tikslas — skatinti konkurencija ir gerinti kliringo
ir atsiskaitymo ES veiksminguma, uztikrinant
kainy skaidruma, prieigos teises, infrastruktiiry
tarpusavio suderinamuma, paslaugy atskyrima
ir apskaitos padalijima. Ta¢iau jose neskiriama
démesio finansy stabilumui ir reguliavimo
suvienodinimui, todél tebéra poreikis taikyti
ECBS—CESR standartus.

17 http://www.bis.org/press/p060213b.htm
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5 SKYRIUS

EUROPOS IR
TARPTAUTINIAI
SANTYKIAI



1 EUROPOS KLAUSIMAI

2006 m. ECB toliau palaiké reguliarius rysius
su Europos institucijomis ir forumais, ypac¢ su
Europos Parlamentu, Ecofino taryba, Eurogrupe
ir Europos Komisija (zr. 6 skyriy). ECB
pirmininkas  dalyvavo Ecofino tarybos
posédziuose, kai buvo aptariami reikalai,
susij¢ su ECBS tikslais ir uzdaviniais, taip
pat Eurogrupés posédziuose. Eurogrupés
pirmininkas ir ekonomikos ir pinigu reikaly
komisaras dalyvavo Valdanciosios tarybos
posédziuose, kai mané tai esant reikalinga.

1.1 POLITIKOS KLAUSIMAI

STABILUMO IR AUGIMO PAKTAS

2006 m. penkioms euro zonos valstybéms
naréms (Vokietijai, Graikijai, Pranctzijai,
Italijai ir Portugalijai) ir septynioms ne euro
zonos valstybéms naréms (Cekijai, Kiprui,
Vengrijai, Maltai, Lenkijai, Slovakijai ir
Jungtinei Karalystei) buvo taikomos nuolatinés
pervirS§inio deficito procedfros. PervirSini
deficita Jungtinéje Karalystéje Ecofino taryba
patvirtino 2006 m. sausio mén. Kiprui ir
Pranciizijai, prieSingai, $iy procediry taikymas
buvo nutrauktas atitinkamai 2006 m. birzelio
mén. ir 2007 m. sausio mén., patvirtinus, kad
Sios Salys patikimai ir tvariai sumazino savo
deficita iki mazesnés negu 3% BVP orientacinés
vertes.

2006 m. kovo mén. Ecofino taryba pagal
Sutarties 104 straipsnio 9 dalj isp¢jo Vokietija
imtis priemoniy sumazinti savo deficita. Tai
buvo tik antras kartas, kai Ecofino taryba zengé
§1 zingsni, ir pirmas kartas nuo Stabilumo ir
augimo pakto perzitiré¢jimo 2005 m. kovo mén.
Taryba nusprendé pratgsti Vokietijai galutini
terming pakeisti pervir§inio deficito padétj iki
2007 m. Ecofino taryba 2006 m. spalio mén.
iSleido patikslinta rekomendacija Vengrijai,
pagal kuria, atsizvelgiant | pablogéjusia
biudZeto padéti Sioje Salyje, galutinis terminas
pakeisti pervirSinio deficito padéti Vengrijoje
pratgsiamas ir perkeliamas i§ 2008 m. { 2009 m.
Taryba 2006 m. lapkri¢io mén. priémé
sprendima pagal Sutarties 104 straipsnio 8 dalj,
konstatuodama, kad nepakanka veiksmy, kuriy
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émési Lenkija, pakeisti pervir§inio deficito
padéti iki 2007 m.

Visais kitais atvejais valstybiy nariy veiksmy
reaguojant | rekomendacijas vertinimai ir
ispéjimai, kuriuos jos gavo, nenulémé tolesniy
procediriniy zingsniy. Vis délto kai kuriose
Salyse (ypac Italijoje ir Portugalijoje) buvo
nustatyta tarpiniy konsolidavimo tiksly ir
(arba) riziky planuojamoms konsolidavimo
priemonéms atitikimo trikumy, todél bitina
toliau atidziai stebéti padéti. 2007 m. vasario
mén. Vokietijos statistikos biuras patvirtino, kad
Vokietijos deficitas 2006 m. buvo gerokai
mazesnis negu 3% BVP, o naujausi pozymiai
rodo, kad Graikija, Malta ir Jungtiné Karalyste
tikriausiai taip pat paskelbs apie mazesnj negu
3% BVP deficita 2006 m., taciau tokius
rezultatus dar reikia patvirtinti ir jvertinti ju
tvaruma iki baigiant taikyti pervirSinio deficito
procediiras Sioms $alims.

2006 m. padaryta tolesné pazanga vertinant
ilgalaiki valstybés finansy tvaruma ES
valstybése narése. Vasario mén. ES Ekonominés
politikos komitetas (EPK) ir Europos Komisija
paskelbeé pranesima apie fiskalinius gyventoju
sen¢jimo efektus'. PraneSime buvo pateikti
atnaujinti EPK ir Komisijos 2001 m. ir 2003 m.
pranesimy duomenys apie sené¢jima ir senéjimo
lemiamos fiskalinés nastos ES valstybéms
naréms jverciai, remiantis bendrai priimtomis
prielaidomis dél svarbiy demografiniy ir
makroekonominiuy kintamujy elgsenos. Sioje
studijoje apie euro zong ir visa ES pazyméta,
kad, norint, jog pozicija biity tvari, reikéty
pagerinti struktiiring biudzeto pozicija apie 35%
BVP, palyginti su 2005 m. lygiu. Taciau nauji
apskaiciavimai labai priklauso nuo prielaidy,
kuriomis buvo remtasi, ir parodo esamy
metodiky tolesnio tobulinimo svarba. Pranesime
pateikti ivertinimai buvo naudingi ilgalaikio
fiskalinio tvarumo ES valstybése narése
paskesnéms analizéms nagrinéjant stabilumo ir

1, The impact of ageing on public expenditure: projections for the
EU25 Member States on pensions, health care, long-term care,
education and unemployment transfers (2004-2050)“, European
Economy Special Report No. 1/2006, Ekonominés politikos
komitetas ir Europos Komisija.



konvergencijos programas bei Komisijos
pirmaji ,,pranes§ima apie tvaruma®, iSspausdinta
2006 m. lapkri¢io mén.> Siuo poziiiriu ir toliau
vyksta darbas kuriant atitinkama metodika,
kurioje buty atsizvelgta 1 numanomus
isipareigojimus apskaiciuojant valstybiy nariy
biudzeto tikslus vidutinés trukmés laikotarpiu.

LISABONOS STRATEGIJA

2006 m. rudeni valstybés narés pateike
pazangos ataskaitas jgyvendinant 2005-2008 m.
nacionalines reformy programas pagal Europos
Vadovy Tarybos 2005 m. i§vadas apie Lisabonos
strategijos perzilira, placia ES ekonomings,
socialinés ir aplinkos apsaugos reformos
programa bei nauja savo valdymo sistema’.
Siose programose numatyta valstybiy nariy
struktlriniy reformy strategija, {vertinta
pazanga, kuria jos iki Siol yra padariusios
vykdydamos savo isipareigojimus.
[sipareigojimai apima valstybés finansy
tvarumo uztikrinima, ypa¢ darant pensijy ir
sveikatos apsaugos sistemy reformas, darbo ir
produkty rinky bei socialinio draudimo sistemy
reformavima, investicijas { mokslinius tyrimus
ir taikomaja veikla bei naujoves, taip pat imoniy
reguliavimo salygu pagerinima (taip pat zr. |
skyriu).

Pazangos, vykdant nacionalines reformy
programas, ataskaitas vertino Ecofino taryba,
padedant EPK, ir Europos Komisija, kuri 2006
m. gruodzio mén. i$leido savo antraja ,,Meting
pazangos d¢l ekonominio augimo ir darbo viety
kurimo ataskaita”. ECB teikia didelg reikSme
strukttriniy reformy jgyvendinimui ir pritaria
Komisijos bei valstybiy nariy pasiryzimui
lgyvendinti Lisabonos strategija Bendrijos ir
nacionaliniu lygiais. Ypa¢ svarbu, kad euro
zonos Salys taikyty visas reformy priemones,
nes jos dalijasi atsakomybe uztikrindamos
sklandy EPS veikima.

PASLAUGY VIDAUS RINKOJE DIREKTYVA

Kaip dalj tikslo baigti kurti vidaus rinka, 2004
m. sausio mén. Europos Komisija pasitlé
direktyva, kuri paSalinty teisines ir
administracines  kliitis  tarpvalstybiniam
paslaugy teikimui. Po esminiy tikslinimy

istatyminio proceso metu Europos Parlamentas
ir ES Ministry Taryba 2006 m. lapkric¢io 15 d.
pasieké susitarima deél Sios direktyvos.
Direktyva priimta 2006 m. gruodzio 12 d.

Tinkamai jgyvendinta ji duoty aiskios naudos ir
paslaugu teikéjams, ir vartotojams. Direktyva
bus uzdrausti tam tikri tarpvalstybinio paslaugy
teikimo apribojimai ir nustatyti aiskas kriterijai
reikalavimams, kurioms valstybéms naréms
leidziama apmokestinti paslaugy teikéjus is kity
ES saliy. Direktyva taip pat palengvins
»isisteigimo laisve®, sudarydama salygas
paslaugy teikéjams lengviau pradéti versla
kitose valstybése narése.

Direktyva turéty leisti ES pasinaudoti
nepanaudoty ekonominio augimo ir uzimtumo
didinimo potencialu paslaugy sektoriuje, ypac
didinant konkurencija tarp valstybiy ir mazinant
verslo darymo islaidas. Dél to manoma, kad §i
direktyva paskatins didinti darbo naSuma,
efektyvuma ir uzimtuma vidutinés trukmés
laikotarpiu, taip pat prisidés prie mazesniy
kainy paslaugy sektoriuje, o tai bus naudinga
vartotojams. Nauda pajus ir kitos tkio dalys,
kuriy gamybos procese paslaugos sudaro
sanaudy dalj*.

1.2 INSTITUCINIAI KLAUSIMAI

PRANESIMAI APIE KONVERGENCIJA

Gave Lietuvos ir Slovénijos prasymus, ECB ir
Europos Komisija pagal Sutarties 122 straipsni
parengé atskirus pranesimus apie konvergencija
— §iy dviejy Saliy padaryta pazanga vykdant
prisijungimo prie euro zonos salygas.
Remdamasi Siais pranesimais apie
konvergencija, kurie iSspausdinti 2006 m.
geguzeés 16 d., ir Komisijos sitlymu, Ecofino
taryba 2006 m. liepos 11 d. priémé sprendima,
leidzianti Slovénijai ivesti eura kaip savo

2, The long-term sustainability of public finances in the European
Union®, European Economy No. 4, 2006 m. Europos Komisija.

3 Zr. ECB 2005 mety ataskaita, p. 140-141.

4 Daugiau informacijos zr. ,,Competition, productivity and prices
in the euro area services sector”, ECB Occasional Paper No 44,

2006 m. balandzio mén.
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valiuta nuo 2007 m. sausio 1 d. (zr. 3 skyriy).
2006 m. gruodzio 5 d. ECB ir Europos Komisija
iSspausdino savo reguliarius, rengiamus kas
dveji metai praneSimus apie konvergencija ir
isanalizavo padeéti Cekijoje, Estijoje, Kipre,
Latvijoje, Vengrijoje, Maltoje, Lenkijoje,
Slovakijoje ir Svedijoje. Né¢ viena i§ §iy
valstybiy nariy neatitiko euro ivedimo salygu.

Po diskusijos Ecofino taryboje Europos
Komisija ir ECB paaiskino kainy stabilumo
kriterijaus interpretavima bei taikyma euro
zonos plétros atzvilgiu. 2006 m. spalio 10 d.
Ecofino taryba dar karta patvirtino, kad kainy
stabilumo  orientaciné vert¢ turi biti
apskaiciuojama kaip trijy geriausiy rezultaty
pasiekusiy ES valstybiy nariy vidutiné infliacija
pridedant 1,5 procentinio punkto.

KONSTITUCIJOS SUTARTIS

2006 m. ECB toliau tgsé Sutarties dél Europos
konstitucijos (Konstitucijos sutarties)
ratifikavimo procesa, nes daugelis jos nuostaty
yra aktualios ECBS. ECB atkreipé démesi { tai,
kad ratifikavimo procesas vyksta nepaisant
Konstitucijos sutarties atmetimo Pranciizijoje
ir Nyderlanduose 2005 m. Ratifikavo
Konstitucijos sutarti arba beveik baigia formaly
ratifikavimo procesa 18 valstybiy nariy
(Belgija, Bulgarija, Vokietija, Estija, Graikija,
Ispanija, Italija, Kipras, Latvija, Lietuva,
Liuksemburgas, Vengrija, Malta, Austrija,
Rumunija, Slovénija, Slovakija ir Suomija).

ECB pritaria Konstitucijos sutarties, kuria
siekiama paaiskinti ES teising¢ ir institucing
saranga bei padidinti Sajungos geb¢jima veikti
ir Europos, ir tarptautiniu lygiu, taip pat
patvirtinti esama pinigy politikos sistema,
tikslams. Apie ES institucinés reformos tolesng
pazanga bus diskutuojama Vokietijai ir
Portugalijai pirmininkaujant ES 2007 m.

ATSTOVAVIMAS ISORES INSTITUCIJOSE

Nuo pinigy sgjungos pradzios ECB isitvirtino
kaip svarbus partneris tarptautiniu lygiu ir yra
atstovaujamas  atitinkamose tarptautinése
institucijose.
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Ekonominiy reikaly srityje susitarimai dél EPS
atstovavimo iSorés organizacijose rodo tai, kad
ekonominé politika i§ esmés tebéra valstybiy
nariy kompetencija. Tac¢iau pastaraisiais metais
pasickta tam tikra vienodesnio atstovavimo
pazanga.

Eurogrupé ir Ecofino taryba pastaruoju metu
apsvarsté sitilymus sutvirtinti atstovavima EPS
klausimais tarptautiniu lygiu ir pagerinti
koordinavima viduje Siuo atzvilgiu. Ypac jos
pritaré daznesniam Eurogrupés pirmininko
dalyvavimui G7 $aliy grupés posédziuose ir
Europos Komisijos dalyvavimui tarptautiniuose
organuose, tokiuose kaip G20 Saliy grupé.

ES KOMITOLOGI)OS PROCEDURY REFORMA

2006 m. liepos mén. ES Ministry Taryba,
Europos Parlamentas ir Europos Komisija
susitaré dél komitety sistemos, pagal kuria
priilmami Bendrijos |statymai, vadinamyjy
komitologijos procediiry, reformos. Pagrindinis
Sios reformos elementas yra ,reguliavimo
procediiros atidziai iSnagrinéjant®, kuri i§ esmés
padidina  Europos  Parlamento  galias
igyvendinant priemones, taikymas.

Reforma yra ypac svarbi Lamfalussy finansy
sektoriaus sistemai, kurios svarbus bruozas yra
igyvendinimo galiy delegavimas Komisijai. Ji
leis Lamfalussy procesui ir toliau atlikti svarby
vaidmenj palengvinant ir spartinant finansy
integracija ES (taip pat zr. 4 skyriy).

1.3 | ES STOJANCIY BEI SALIY KANDIDACIY RAIDA IR
SANTYKIAI SU JOMIS

ECB sustiprino bendradarbiavima su stojanciy
aliy ir Saliy kandidaciy centriniais bankais,
siekdamas uztikrinti sklandy pinigy integravimo
ES procesa. Buvo bendradarbiaujama kartu
vykstant bendram instituciniam dialogui tarp ES
ir $iy Saliy.

2005 m. balandzio 25 d. Bulgarijai ir Rumunijai
pasiraSius Stojimo sutartj, Banca Nationald a
Romdniei ir Bbwarapcka HapoaHa OaHKa



(Bulgarijos nacionalinio banko) valdytojai
stebétojuy teisémis dalyvavo ECB bendrosios
tarybos posédziuose nuo 2005 m. birzelio
16 d., o Siu dviejy banky ekspertai stebétojy
teisémis dalyvavo ECBS komitety posédziuose.
Be to, auksto lygio pareigiiny susitikimai su
Banca Nationald a Romdniei ir bbirapcka
HaponHa Oanmka (Bulgarijos nacionaliniu
banku) vyko Frankfurte atitinkamai 2006 m.
lapkricio 15 d. ir gruodzio 6 d. 2006 m. spalio
mén. trys euro zonos nacionaliniai centriniai
bankai (Banque de France, Banca d’Italia ir De
Nederlandsche  Bank)  baigé  technini
bendradarbiavima su Banca Nationald a
Romaniei ES finansuojamos dvyniy programos,
pradétos 2005 m. pradzioje, forma. Panasi
programa 2006 m. spalio mén. pradéta vykdyti
su bearapcka mHapomna OGanmka (Bulgarijos
nacionaliniu banku).

2006 m. rugséjo 26 d. Europos Komisija pri¢jo
prie iSvados, kad Bulgarija ir Rumunija padaré
didel¢ pazanga rengdamosi stoti { ES. Komisija
pasitilé kai kuriy papildomy priemoniy toliau
stebéti ES reikalavimy jgyvendinima tam
tikrose srityse, taciau né viena is juy néra susijusi
su pinigy sritimi. Bulgarija ir Rumunija istojo {
ES 2007 m. sausio 1 d., o ju centriniai bankai
tapo ECBS visateisiais nariais.

2005 m. spalio 3 d. pradéjus derybas su Turkija
dél stojimo { ES, 2006 m. birzelio 12 d.
Komisija pradéjo derybas pagal atskirus
Bendrijos teisyno skyrius. 2006 m. lapkric¢io 29
d. Komisija pateiké savo rekomendacijas dél
tolesniy deryby su Turkija dél stojimo { ES. Ji
rekomendavo, kad skyriai, pagal kuriuos
techninis pasirengimas baigtas, turéty likti
atviri, o deryby dél kity astuoniy skyriy pradzia
reikéty laikinai sustabdyti, kol Turkija ivykdys
savo isipareigojimus. Europos Vadovy Taryba
2006 m. gruodzio 14—15 d. posédyje nusprendé
vykdyti Komisijos rekomendacijas. ECB tgsé
ilgalaiki auk$to lygio politini dialoga su
Turkijos centriniu banku, iskaitant ir 2006 m.
birzelio 28 d. vizita { ECB Vykdomosios
valdybos lygiu. Buvo diskutuojama apie
pastarojo meto makroekonomikos ir finansy
raida Turkijoje, Turkijos centrinio banko pinigy

politikos perorientavima i visaverti infliacijos
tikslo siekimo rezima, ekonoming ir pinigy
padétj euro zonoje.

2005 m. spalio 3 d. ES Ministry Tarybai
pradéjus derybas dél stojimo i ES su Kroatija,
2006 m. birzelio mén. prasidéjo pirmasis deryby
etapas. ECB sustiprino dvisalius santykius su
Kroatijos nacionaliniu banku, 2006 m. spalio
mén. priimdamas jo valdytoja Frankfurte
pirmajam auksto lygio dialogui dél pasirengimo
narystei ES.

2005 m. gruodzio mén. buvusiai Jugoslavijos
Respublikai Makedonijai suteiktas Salies
kandidatés statusas. Tac¢iau Europos Vadovy
Taryba nusprend¢, kad derybos nebus pradétos,
kol nebus i{vykdytos tam tikros salygos,
iskaitant veiksminga su ES pasirasytos
Stabilizavimo  ir  asociacijos  sutarties
igyvendinima. 2006 m. suintensyvéjo rysiai tarp
ECB ir Makedonijos Respublikos nacionalinio
banko, tai rodo, be kita ko, ne tik ECB, bet ir
daugelio nacionaliniy centriniy banky teikiama
techniné pagalba.
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2 TARPTAUTINIAI KLAUSIMAI

2.1 SVARBIAUSI TARPTAUTINES PINIGY IR

FINANSUY SISTEMOS POKYCIAI

PASAULIO EKONOMIKOS MAKROEKONOMINES
POLITIKOS PRIEZIURA

Eurosistema  atlicka  svarby  vaidmeni
makroekonominés  politikos  tarptautinés
daugiasalés priezitiros procese, kuris daugiausia
vyksta tarptautiniy organizacijy, tokiy kaip
TVF, EBPO ir TAB susitikimuose, taip pat G7
ir G20 Saliy grupiy finansy ministry ir centriniy
banky  valdytoju  forumuose. Visose
atitinkamose institucijose ir forumuose ECB
suteiktas arba nario (pvz., G20), arba stebétojo
statusas (pvz., TVF). ECB vertina tarptautinés
ekonominés politikos pokycCius atsizvelgdamas
1 tai, kaip prisidedama prie stabilios
makroekonominés aplinkos, patikimos
makroekonominés ir finansy politikos.

Tarptautinéje ekonominéje aplinkoje 2006 m.
tebevyravo didelis pasaulio einamyjy saskaity
nesubalansuotumas®. JAV einamosios saskaitos
deficitas sudar¢ beveik 6,6% BVP, palyginti su
6,4% praéjusiais metais, dabar JAV sukaupta
apie  75% pasaulio grynyjuy santaupy.
Pagrindinés JAV deficito susidarymo priezastys
yra Azijos ir nafta eksportuojanciose Salyse.
Azijos Saliy einamyjy saskaity pertekliai ir
toliau buvo dideli — vidutiniskai apie 4,3% BVP,
t. y. mazdaug tokie pat kaip ir 2005 m.
Einamosios saskaitos perteklius sudaré daugiau
kaip 7,2% Kinijoje, apie 3,7% Japonijoje ir
2,7% ,.kity Azijos kylanc¢iy rinkos ekonomiky*
grupéje. Nafta eksportuojanciy Saliy einamosios
saskaitos perteklius 2006 m. buvo gerokai
didesnis (18,2% BVP) negu 2005 m. (15,1%)°.
Kai kurios nafta eksportuojancios Salys toliau
kaupé dideles oficialiasias atsargas. Ypac
dideles atsargas sukaupé Kinija, kurios uzsienio
valiutos atsargos sudaré mazdaug 1 trilijong
JAV doleriy.

Eurosistema ir toliau {vairiomis progomis
pabrézdavo rizika ir neapibréztuma, susijusi su
tokios pusiausvyros nebuvimu, ir toliau visiskai

pritar¢ bendradarbiavimo S§iuo klausimu
poziiiriui, kaip pazyméta G7 Saliy grupés 2006
m. balandzio 21 d. ir rugs¢jo 16 d.
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komunikatuose. Visos svarbiausios Salys turi
stengtis prisidéti prie pazangaus ir tvarkingo
S§ios pusiausvyros sureguliavimo, sickdamos
iSsaugoti ir pagerinti pasaulio augimo bei
stabilumo perspektyvas. Tarptautinés politikos
darbotvarké apima politika, kuria siekiama:
i) padidinti privacias ir valstybines santaupas
deficito  Salyse, i) toliau igyvendinti
struktiirines reformas brandzios ekonomikos
palyginti nedideli augimo potencialg turin¢iose
Salyse, taip pat kylancios rinkos ekonomikos
Salyse, kuriose reikia padidinti vidaus kaupima
ir pagerinti kapitalo paskirstyma, ir iii)
paskatinti valiuty kursy lankstuma pagrindinése
Salyse ir regionuose, kuriuose tokio lankstumo
triksta. Nors 2006 m. kai kurie pokyc¢iai vyko
ir politikos priemonés buvo taikomos teisinga
linkme, iskaitant tai, kad nuo mety pradzios
buvo leistas didesnis Kinijos zenminbi juanio
kurso vienos dienos svyravimas, bitinos
tolesnés korekcijos siekiant reik§mingai
sumazinti pasaulio ekonomikos
nesubalansuotumus.

Galiausiai ir paciai euro zonai taikoma
tarptautinés politikos stebésena. Ir TVF, ir
EBPO Ekonomikos ir vystymosi perzifiros
komitetas, be atskiry euro zonos Saliy perzitiry,
vykdé ir reguliarias euro zonos perzilras.
Perzitiry metu iStirta euro zonos pinigy, finansy
ir ekonominé politika. Konsultacijos su TVF
pagal IV straipsni ir EBPO Ekonomikos ir
vystymosi perzitiros komiteto perzidira suteiké
galimyb¢ naudingoms diskusijoms Siy
tarptautiniy organizacijy ir ECB, Eurogrupei
pirmininkaujancios Salies ir Europos Komisijos.
Pasibaigus Sioms diskusijoms, ir TVF, ir EBPO
parengé¢ ataskaitg, kurioje {vertino euro zonos
politika’.

5 Siame skirsnyje pateikti 2006 m. {ver&iai yra pagristi TVF 2006
m. rugséjo mén. ,,World Economic Outlook* prognozémis.

6 Remiantis TVF duomenimis, atitinkami 2006 m. skai¢iai
procentais, palyginti su pasaulio BVP, buvo tokie: JAV — apie
1,8% deficitas, o Kinijoje — apie 0,4%, Japonijoje — 0,35%, ,.kitu
Azijos kylan¢iy ekonomiky“ grupé¢je - 0,2%, nafta
eksportuojanciose Salyse — 1,2% perteklius.

7 LEuro area policies: staff report for the 2006 Article IV
consultation®, TVF, 2006 m. birzelio mén., ir ,Economic survey
of the euro area“, EBPO, 2007 m. sausio mén. Abiejose
ataskaitose pabréztas batinumas spartinti struktiiriniy reformy
eiga euro zonoje.



TARPTAUTINE FINANSY ARCHITEKTURA

TVF daro pazanga vykdydamas strateging
perziiira, kurios tikslas — nustatyti prioritetus
vidutinés trukmeés laikotarpiu ir padidinti Fondo
veiklos priemoniy veiksminguma. ECBS stebi
ir dalyvauja nuolatinése diskusijose, kurios
vyksta ne tik paciame TVF, bet ir jvairiuose
tarptautiniuose forumuose, tokiuose kaip G7 ir
G20 saliy grupés. Svarbios perzitiros temos yra
TVF stebésena, TVF vaidmuo kylancios rinkos
ekonomikos Salyse ir valdymo klausimai, tokie
kaip kvotos ir balsai TVF.

TVF stebésenos sistemos reforma igauna forma.
Tarp Fondo nariy egzistuoja esminis
susitarimas, kad stebésena turéty apimti
iSsamesni finansy ir kapitalo rinky klausimy
nagrinéjima. Be to, nustatyta, kad daugiau
démesio  daugiasaliams  klausimams ir
nacionalinés politikos priemoniy tarptautiniam
poveikiui baty svarbus zingsnis. 2006 m.
birzelio mén. TVF pradéjo nauja procesa —
daugiaSales konsultacijas — siekdamas surengti
foruma Saliy debatams bendru ekonominiu
klausimu, siejanciu Sias Salis su kitomis
ekonomikomis. Pirmosios daugiasalés
konsultacijos, papildan¢ios TVF dvisalg
stebésena, sukoncentruotos 1  pasaulio
ekonomikos nesubalansuotumo tvarkingo
sureguliavimo, i$laikant pasaulini augima,
igyvendinimo politika. Penkios konsultacijy
Salys yra JAV, Japonija, Kinija, Saudo Arabija
ir euro zona. Pastarajai atstovauja Eurogrupei
pirmininkaujanti Salis, Europos Komisija ir
ECB. Be to, siekdamos padidinti stebésenos
veiksminguma, TVF Salys narés toliau svarsto,
ar nereikéty is dalies pakeisti Fondo stebésenos
teisiniy pagrindy. Tebevyksta diskusijos apie
tai, kaip spresti valiuty kursy klausimus vykdant
TVF stebésena.

Kalbant apie TVF vaidmeni kylancios rinkos
ckonomikos Salyse, Fondo Salys narés
diskutuoja apie naujos likvidumo priemonés
taikyma  Salims, kurios gali naudotis
tarptautinémis kapitalo rinkomis ir vykdo
grieztg ekonoming politika, ir jos bruozus.

Pasiekta pazanga stiprinant TVF valdyma.
Praéjusiais metais placiai diskutuota Sia tema.
Diskusijuy tikslas — uztikrinti saziningus ir
atitinkamus balsus visoms TVF §alims naréms.
Kalbant konkre¢iau, kvoty pasiskirstymas
turéty buti proporcingas Saliy santykinéms
pozicijoms  pasaulio  ekonomikoje, o
besivystanciy ir pereinamojo laikotarpio Saliy
balsus reikéty padidinti. 2006 m. rugséjo mén.
metiniuvose susitikimuose TVF Salys narés
susitaré dél specialaus kvoty padidinimo
keturioms Salims (Kinijai, Koréjai, Meksikai ir
Turkijai). Toliau bus dirbama kvoty ir balsy
klausimu, iskaitant nauja kvotos formulg, antra
specialaus kvoty, kurios bus apskai¢iuojamos
pagal naujaja formulg, didinimo didesniam Saliy
skaiCiui etapa ir pagrindiniy balsy didinima,
siekiant padidinti mazas pajamas gaunanciy bei
pereinamojo laikotarpio $aliy balsy skaiéiy ir
dalyvavima TVF. Visos §ios reformos turi biti
baigtos ne véliau kaip iki 2008 m. metiniy
susitikimy. Kalbant apie TVF finansus, 2006 m.
geguzés mén. valdantysis direktorius sudaré
komiteta teikti konkrecias rekomendacijas dél
tvaraus ilgalaikio TVF einamyjy iSlaidy
finansavimo staigaus pajamy, gauty i§
skolinimo, mazéjimo ir dabartinio finansavimo
modelio strukttiros trikumy salygomis. 2007 m.
pirmaji ketvirt{ Komitetas pateiké savo iSvadas.

Galiausiai jau keleta mety | tarptautinés
bendruomenés darbotvarke jtrauktas kriziy
prevencijos skatinimas ir tvarkingas kriziy
sprendimas. ,Pastoviy kapitalo srauty ir
saziningo skoly restruktiirizavimo kylancios
rinkos ekonomikos Salyse principai®, kuriuos
2004 m. patvirtino G20 Saliy grupé, yra remiami
tarptautiniu mastu, nuolatiniame darbe démesys
dabar skiriamas jy igyvendinimo klausimams.
Siy rinkos diktuojamy ir savanorisky principy
tikslas — parengti nepriklausomy (skolos
isleidéjy) emitenty bei ju privaciu kreditoriy
elgsenos gaires dél keitimosi informacija,
dialogo ir glaudaus bendradarbiavimo. Iki Siol
daugiau kaip 30 saliy emitenciy pritaré Siems
principams ir pareiSké pageidavima paankstinti
ju igyvendinima. Kalbant apie investuotojus,
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vis daugiau finansy jstaigy pritaria Siems
principams. 2006 m. lapkric¢io 19 d. G20 Saliy
grupés finansy ministrai ir centriniy banky
valdytojai susitikime Melburne pasidziaugé del
$iy nuolatiniy pastangy. Principy jgyvendinimo
procesas yra pagristas Principy konsultacinés
grupés, kuria sudaro kylanciy rinkos
ekonomikos Saliy aukstesnieji finansy bei
centriniy banky pareigiinai ir privacios finansy
bendruomenés aukStesnieji atstovai, darbu.
Sudaryta Patikétiniy grupé, kuria sudaro
pasaulio  finansy aukStesnieji  vadovai,
vadovauti principy igyvendinimui ir eigai.
Inauguracinio posédzio Singapiire metu 2006 m.
rugsejo men. Patikétiniy grupé diskutavo deél
principy ir ju igyvendinimo tarptautinéje
finansy architekttiroje perzitiros.

2.2 BENDRADARBIAVIMAS SU NE ES SALIMIS

Kaip dalj savo tarptautinés veiklos Eurosistema
toliau plétojo rySius su ne ES centriniy banky
bendruomene, dazniausiai organizuodama
seminarus ir darbo susitikimus. Tokiy rysiy
tikslas — keistis nuomonémis apie ekonoming ir
pinigy raida ivairiuose pasaulio regionuose bei
rinkti informacija, galin¢ia daryti itaka pasaulio
ekonominei aplinkai ir euro zonai. Siuo aspektu
techninis bendradarbiavimas tapo svarbia
priemone remiant institucijy steigimasi,
didinant gebéjimus bei Europos ir tarptautiniy
standarty atitikima. Eurosistema iSplété
bendradarbiavima su kaimyniniy regiony
centriniais bankais, o ECB skiria nedidelj
skai¢iy darbuotoju Eurosistemos techninés
pagalbos koordinavimo uzdaviniui vykdyti.

2006 m. spalio mén Drezdene Eurosistema
organizavo treciaji dvisali aukSto lygio
pareigiiny seminara su Rusijos Federacijos
centriniu banku (Rusijos banku), Deutsche
Bundesbank ir ECB. Seminaro tikslas buvo
iSplésti dialoga ir pagerinti Rusijos banko ir
Eurosistemos santykius, kurie pastaraisiais
metais suaktyvéjo. Seminaro dalyviai apsikeité
nuomonémis apie dabartinius i§$tkius pinigy ir
valiuty kursy politikai Rusijoje, taip pat apie
fiskaliniy taisykliy euro zonoje ir Rusijoje

ECB
1] Mety ataskaita
01 2006

vaidmeni bei aptaré ilgalaikes Rusijos
ekonomikos augimo perspektyvas. Ir toliau bus
reguliariai organizuojami pana$iis renginiai,
kitas seminaras vyks Maskvoje 2007 m. ruden;.

Treciasis auksto lygio pareigiiny Eurosistemos
seminaras, kuriame dalyvavo ES euro zonai
priklausanciy ir Vidurziemio juros regiono Saliy
partneriy centriniy banky valdytojai, jvyko
Nafplijuje 2006 m. sausio 25 d., o ketvirtasis
ivyks Valensijoje 2007 m. kovo 28 d.
Diskusijose Nafplijuje, be kita ko, buvo
nagrinétas kapitalo saskaity liberalizavimo
procesas ir pazanga modernizuojant pinigy
politikos operacines sistemas. Treciasis auksto
lygio pareigiiny Eurosistemos seminaras,
kuriame dalyvavo Lotyny Amerikos Saliy
centriniai bankai, ivyko 2006 m. gruodzio 4 d.
Madride. Svarbiausios jame nagrinétos temos
buvo pinigy ir finansy jtaka globalizacijai,
pinigy politikos valdymas ir uzsienio valiutos
atsargy kaupimas. Galiausiai treciasis auksto
lygio pareiginy Eurosistemos seminaras,
kuriame dalyvavo Ryty Azijos Ramiojo
vandenyno regiono S$aliy centriniai bankai,
tvyko Sidnéjuje 2006 m. lapkricio 21 d. Jame,
be kita ko, buvo nagrinéjami pasaulio
ekonomikos nesubalansuotumai ir finansy
stabilumas, taip pat regiono finansy integracija.

2007 m. vasario 1 d. Eurosistema surengé
auksto lygio pareiginy seminarg Paryziuje,
kuriame dalyvavo Vakary ir Centrinés Afrikos
centriniai bankai®. Ji kartu organizavo Banque
de France ir ECB. Seminaro metu buvo
visapusiSskai  aptartos  patirtys  regiono
ekonominés ir pinigy integracijos, zaliavy kainy
poky¢iu itakos regiono pinigy ir fiskalinei
politikai bei centriniy banky valdymo srityse.

8 Seminare dalyvavo atstovai i§ Zaliojo Kysulio Respublikos,
Kongo Demokratinés Respublikos, Gambijos, Gvingjos,
Liberijos, Mauritanijos, San Tomés ir Prinsipés, Siera Leonés
centriniy banky, Vakary Afrikos valstybiy centrinio banko
(pinigu sajungos, i kurig jeina Beninas, Burkina Fasas, Dramblio
Kaulo Krantas, Bisau Gvinéja, Malis, Nigerija, Senegalas ir
Togas, centrinis bankas) ir Vidurio Afrikos valstybiy centrinio
banko (pinigu sajungos, i kuria jeina Kamertinas, Vidurio
Afrikos Respublika, Cadas, Kongas, Pusiaujo Gvingja ir
Gabonas, centrinis bankas).



ECB kartu su keturiais nacionaliniais centriniais
bankais (Deutsche Bundesbank, Graikijos
banku, Banque de France ir Banca d’Italia)
toliau bendradarbiavo su Egipto centriniu banku
vykdydamas techninés pagalbos programa,
finansuojama ES pagal Pagalbos Vidurziemio
juros regiono Salims programa (MEDA). Dveju
mety trukmés programa pradéta vykdyti 2005
m. gruodzio 1 d. Jos tikslas — remti Egipto
centrinio banko visapusiska banky priezitiros
reforma. Programoje daugiausia démesio
skiriama banky priezitiros naujy procedary ir
priemoniy, kurias kartu kuria bei igyvendina
Eurosistema ir Egipto centrinis bankas,
taikymui. Ja taip pat siekiama plétoti Egipto
centrinio banko gebéjimus banky veiklos rizika
ribojanc¢ios makropriezitros, reguliavimo ir
mokymo srityse. Be to, ECB atsiunté stazuotei
1 Egipto centrini banka savo specialista, kuris,
globojant TVEF, padéjo reformuoti pinigy
politikos sistema.

ECB toliau plété savo santykius su Vakary
Balkany Salimis. 2006 m. balandzio 10-11
d. Frankfurte ivyko ECB konferencija ,,Pinigy
politika ir finansy stabilumas PietryCiy
Europoje”. Joje dalyvavo centriniy banky
vyresnieji specialistai i§ visy Pietry¢iy Europos
Saliy, taip pat Europos Komisijos, tarptautiniy
organizacijy ir akademinio pasaulio atstovai.

2007 m. vasario 16 d. ECB savo ir astuoniy
nacionaliniy  centriniy banky partneriy
(Deutsche Bundesbank, Eesti Pank, Graikijos
banko, Banco de Esparia, Banque de France,
Banca d’Italia, Oesterreichische Nationalbank
ir Banka Slovenije) vardu pasirasé trisali
protokola su Bosnijos ir Hercegovinos centriniu
banku ir Europos Komisijos Delegacija
Bosnijoje ir Hercegovinoje, nutiesdamas kelia
glaudesniam S$iy Saliy bendradarbiavimui. Per
$esiy ménesiy laikotarpi nuo 2007 m. kovo mén.
ECB ir aStuoni jo partneriai jvertins poreikius
nustatyti  sritims, kuriose Bosnijos ir
Hercegovinos centrinis bankas per artimiausius
metus turés padaryti pazanga, kad greiCiau
pasirengty standarty, atitinkanc¢iy ECB
standartus, jgyvendinimui. Poreikiy jvertinimo
programa finansuoja Europos Komisija pagal

i

Bendrijos pagalbos rekonstrukcijai, plétrai
ir stabilizavimui programa (CARDS), jos
koordinatorius yra ECB.

2006 m. birzelio mén. Albanija pasirasé
Stabilizavimo ir asociacijos sutarti su ES,
pasibaigus 2003 m. prasidéjusioms deryboms.
ECB kartu su kitomis tarptautinémis
institucijomis ir centriniais bankais dalyvavo
dialoge su Albanijos banku apie tai, kaip
geriausia pradéti jgyvendinti pinigy politikos
infliacijos tikslo sickimo strategija.

2006 m. vasario mén. Persijos jlankos araby
valstybiy (GCC) bendradarbiavimo taryba,
kurios nariai yra Bahreinas, Kuveitas, Omanas,
Kataras, Saudo Arabija ir Jungtiniai Araby
Emyratai, kreipési i ECB prasydama pagalbos
sudarant pinigy sajunga tarp GCC valstybiy
nariy, iskaitant atitinkama institucing saranga.
ECB sutiko patenkinti §{ praSyma ir pateike
savo  parengta  dokumenta, nustatanti
pagrindinius teisinius ir operacinius bruozus, {
kuriuos turi atsizvelgti atitinkamos GCC
institucijos  kurdamos  pinigy  sajungos
institucing saranga.
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6 SKYRIUS

ATSKAITOMYBE



1 ATSKAITOMYBE VISUOMENEI IR EUROPOS

PARLAMENTUI

Nepriklausomo centrinio banko atskaitomybé
placiaja prasme — tai pareiga aiskinti ir pagristi
savo sprendimus pilie¢iams bei juy iSrinktiems
atstovams, taip sudarydama jiems galimybg
reikalauti, kad centrinis bankas biity atsakingas
uz jo tiksly igyvendinima. Ji yra glaudziai
susijusi su centrinio banko savarankiskumu.

ECB visada teiké ir teikia didziulg reikSme
atsakomybei uz savo politinius sprendimus ir
tuo tikslu nuolat palaiko dialogg su ES pilieciais
ir Europos Parlamentu. ECB vir§ija istatymo
nustatytus  atskaitomybés  reikalavimus,
iSdéstytus Sutartyje, pavyzdziui, iSleisdama
ECB ménesini biuletenj, o ne vien tik
privalomas ketvirtines ataskaitas. Taip pat jis
po pirmojo Valdanciosios tarybos susitikimo
kieckviena ~ménesi organizuoja spaudos
konferencijas. Tai, kad ECB yra istikimas
atskaitomybés principui, rodo didelis skai¢ius
2006 m. i$spausdinty leidiniy ir Valdanciosios
tarybos nariy pasisakymy, aiskinan¢iy ECB
politinius sprendimus.

Institucijy lygiu ECB atskaitomybés srityje
svarbus vaidmuo tenka Europos Parlamentui,
kurio teis¢ reikalauti atskaitomybés uztikrina
tai, kad jis yra tiesiogiai renkamas ES pilieciu.
Vadovaudamasis Sutarties 113 straipsnio
nuostatomis, 2006 m. ECB pirmininkas pateiké
Europos Parlamento plenarinei sesijai ECB
2005 mety ataskaita. Be to, pirmininkas
Ekonomikos ir pinigy politikos komitete karta
per ketvirti darydavo reguliarius praneSimus
apie ECB pinigy politika ir kitus banko darbus.
Taip pat pirmininkas buvo pakviestas | posédi
Europos Parlamente paaiskinti apie ECB
vaidmenj vykdant SWIFT priezitirag (zr. Sio
skyriaus 2 skirsny).

I Europos Parlamenta ivairiomis progomis daug
karty buvo kviesti ir kiti Vykdomosios valdybos
nariai. ECB 2005 mety ataskaita Ekonomikos ir
pinigy politikos komitetui pateiké pirmininko
pavaduotojas.  Gertrude Tumpel-Gugerell
Komitete turéjo du kartus paaiSkinti ECB
nuomong¢ mokéjimo sistemos klausimais ir apie
naujausius pokyc¢ius vertybiniy popieriy
kliringo ir atsiskaitymo uz juos srityje.
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Kaip ir ankstesniais metais, Ekonomikos ir
pinigy politikos komiteto nariy delegacija
apsilanké ECB pasikeisti nuomonémis jvairiais
klausimais su ECB Vykdomosios valdybos
nariais. ECB ir toliau, nors ir neprivaléjo,
atsakingjo { rastu pateiktus Europos Parlamento
nariy  klausimus, susijusius su ECB
kompetencija.

Sutarties 112 straipsnis numato, kad Europos
Parlamentas privalo pateikti savo nuomong apie
kandidatus { Vykdomaja valdyba dar pries ju
paskyrima. Tuo tikslu Parlamentas pakvieté
Jirgen Stark atvykti { Ekonomikos ir pinigy
politikos komiteta pateikti savo nuomong ir
atsakyti 1 Komiteto nariy klausimus. Po Sio
posédzio Parlamentas patvirtino jo paskyrima.



2 ECB NUOMONE KAI KURIAIS KLAUSIMAIS, APTARTAIS
SUSITIKIMUOSE SU EUROPOS PARLAMENTU

Susitikimuose, skirtuose nuomonéms tarp
Europos Parlamento ir ECB apsikeisti, buvo
sprendziami jvairiausi klausimai. Toliau pateikti
svarbiausi tokiy susitikimy metu Europos
Parlamento iskelti klausimai.

PINIGY POLITIKOS INDELIS | BENDRAJA BENDRIJOS
EKONOMINE POLITIKA

Pinigy politikos indélis | bendraja Bendrijos
ekonoming politika buvo vienas i$ klausimuy,
svarstyty Europos Parlamento posédziuose,
kuriuose  dalyvavo ECB  pirmininkas.
Pirmininkas atkreipé démesi i tai, kad kainy
stabilumas yra iSankstiné salyga ir priemoné,
skatinanti tiek nuolatini ekonomini augima, tiek
socialing gerove. Nuoseklios ECB pastangos
uztikrinti kainy stabiluma ir infliaciniy ltkes¢iy
stabilizavimas — tai geriausia, kuo bankas gali
prisidéti kuriant ekonominiam augimui ir
uzimtumo didinimui palankia aplinka. Savo
rezoliucijoje dél ECB 2005 mety ataskaitos
Europos Parlamentas pagyré ECB uz tai, kad jis
daugiausia démesio skiria kainy stabilumui
palaikyti ir paragino ji toliau vykdyti infliaciniy
lukesCiy, kurie atitikty kainy stabilumo
uztikrinimo tikslus, stabilizavimo politika.

EURO ZONOS VALSTYBIY INFLIACIJOS IR GAMYBOS
APIMCIY AUGIMO SKIRTUMAI

Europos Parlamento nariai apsvarsté euro zonos
valstybiy infliacijos ir gamybos apimciy
didéjimo skirtumus. Savo rezoliucijoje dél ECB
2005 mety ataskaitos Europos Parlamentas
laikési nuomonés, kad dél Siy skirtumuy ,,véliau
gali kilti didelis pavojus EPS*.

Pasak pirmininko, esamos infliacijos ir
gamybos apimc¢iy didéjimo skirtumai euro
zonos valstybése yra nedideli ir néra neiprasti,
palyginti su kitomis didelémis valiuty zonomis.
Sie skirtumai galéjo atsirasti dél konvergencijos
proceso, demografiniy tendencijy skirtumy arba
vykstan¢io koregavimo proceso, kuriuo
sickiama tikslingesnio iStekliy paskirstymo.
Kita vertus, vis dar iSliekantys infliacijos ir
augimo skirtumai ateityje, jei jie atsirasty deél
strukt@irinio nelankstumo ar nesuderinty
politiniy nuostaty, i§ tikryju gali kelti grésme.
Pirmininkas pabrézé, kad, esant tokiai padéciai,

ypac svarbios yra atitinkamos struktiirinés
reformos, ir kartu pareiske, kad palaiko Salis,
pradedancias tokias reformas (zr. 5 intarpg).

FINANY INTEGRACIJA IR REGULIAVIMAS

Be to, Europos Parlamentas ir ECB tgsé
intensyvy dialoga apie finansy integracija ir
stabiluma. Parlamentas atkreipé démesi i sparty
rizikos draudimo fonduy augima. Savo
rezoliucijoje dél ECB 2005 mety ataskaitos
Parlamentas pareiSké susirlpinima Siuo
klausimu ir paragino ECB atlikti dar iSsamesng¢
Sios veiklos srities analizg.

Pirmininkas priminé, kad rizikos draudimo
fondai padeda didinti rinkos likviduma ir
skatinti naujoves finansy srityje. Kartu jis
iSvardijo finansiniam stabilumui iSkylancius
pavojus, vis dazniau pasireiskiancius finansy
sistemoje (zr. 4 skyriaus 1 skirsni) ir tai
nulemiancius valdzios instituciju, iskaitant ir
ECB, ketinimus toliau atidziai stebéti pokyc¢ius
Sioje srityje. Jo zodziais, bet kokie ketinimai
tobulinti esama reguliavimo sistema turéty bati
derinami tarpvalstybiniu lygiu.

ECB taip pat informavo Europos Parlamenta
apie tai, kas daroma moké¢jimo sistemy ir
vertybiniy popieriy kliringo bei atsiskaitymo
sistemy srityje, iskaitant ir pazanga kuriant
sistema TARGET2. Ekonomikos ir pinigy
politikos komitete Gertrude Tumpel-Gugerell
paaiskino ECB pozitrj | siiloma direktyva dél
mokéjimo paslaugy vidaus rinkoje, Bendros
mokéjimy eurais erdvés (SEPA) sukfirima ir
vertybiniy popieriy kliringo bei atsiskaitymo
standarty, kuriuos kartu su ECBS kuria Europos
vertybiniy popieriu rinkos reguliuotojy
komitetas. Taip pat ji informavo Parlamenta
apie  vadinamosios = TARGET2-Securities
infrastrukttiros, priklausysiancios Eurosistemai
ir skirtos atsiskaitymo uz vertybinius popierius
centrinio banko pinigais paslaugoms teikti,
suk@irima. Europos Parlamentas pazadéjo
parama jgyvendinant sistema TARGET2 ir
SEPA. Be to, Parlamentas daug démesio skyré
ir galimam TARGET2-Securities sukiirimui,
paragino ECB, dar iki pradedant idiegti tokia
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sistema, nustatyti tinkamiausia jos valdymo
mechanizma.

ECB VAIDMUO VYKDANT SWIFT PRIEZIURA

2006 m. liepos 6 d. Europos Parlamentas priémé
rezoliucija dél JAV slaptyjy tarnyby vykdomo
bankiniy pavedimy per SWIFT sistema
duomeny perémimo. Joje jis pareikalavo, kad
Europos Komisija, ES Taryba ir ECB pateikty
paaiSkinimus apie tai, ar Sioms institucijoms
buvo Zinoma apie kokj nors susitarima tarp
SWIFT ir JAV vyriausybés. 2006 m. spalio 4 d.
ECB pirmininkas buvo pakviestas { Parlamento
surengta vie$a posédi Siuo klausimu. Pasak
pirmininko, SWIFT néra nei kredito institucija,
nei mokeéjimo sistema. Kita vertus, atsizvelgiant
i1 SWIFT, kuri yra pasauliné finansiniy
prane$imy siuntimo sistema, svarba, Desimties
grupés (G10) centriniai bankai ir ECB buvo
nusprendg, pritariant SWIFT, sukurti Priezitros
grupe (zr. 4 skyriaus 4.1 skirsnj). Si Prieziiiros
grupé jgaliota uztikrinti, kad SWIFT pritaikyty
tinkama valdymo mechanizma, padésianti
apsisaugoti nuo sisteminés rizikos. Ji stebi
SWIFT veikla tik tiek, kiek reikia sklandziam
mokéjimo  sistemy  funkcionavimui  ir
finansiniam stabilumui uztikrinti. Priezitros
grupé néra jgaliota prizituréti, ar SWIFT veikia
vadovaudamasi duomeny apsaugos istatymais,
nes tai priskiriama duomeny apsaugos
institucijy kompetencijai. Priezitiros grupé buvo
informuota apie JAV vykdoma teroristinés
veiklos finansiniy operacijy sekimo programa,
kuri yra susijusi su SWIFT. Jai taip pat buvo
pranesta apie tai, kad SWIFT konsultavosi su
JAV ir ES teisininkais §iuo klausimu. Priezitiros
grupé laikési nuomonés, kad tai, jog SWIFT
vykdo JAV reikalavimus teikti informacija,
neturés jtakos finansiniam stabilumui, todél §i
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veikla yra uz grupés kompetencijos riby. Be to,
kadangi ECB privalo paisyti griezty
konfidencialumo reikalavimy, jam neleidziama
naudoti informacijos, gaunamos vykdant
priezitra kitais tikslais, arba dalytis tokia
informacija su duomeny apsaugos ar
teisésaugos institucijomis.
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1 KOMUNIKACIJOS POLITIKA

Komunikacija =~ ECB  siekiama  didinti
visuomenés supratima apie ECB sprendimus.
Komunikacija yra neatskiriama ECB pinigy
politikos ir kity jo uzduociy dalis. ECB
komunikacijos veikla vykdoma vadovaujantis
dviem pagrindiniais elementais — atvirumu ir
skaidrumu. Sie elementai prisideda priec ECB
pinigy politikos veiksmingumo, efektyvumo ir
patikimumo, taip pat padeda ECB visiskai
atsiskaityti uz savo veiksmus. Apie tai iSsamiau
paaiskinta 6 skyriuje.

Realiu laiku pateikiamy, reguliariy ir i§samiy
pinigy politikos vertinimy ir sprendimy
paaiskinimy koncepcija, pritaikyta 1999 m.,
rodo unikaliai atvira ir skaidry pozitri i
centrinio banko komunikacija. Pinigy politikos
sprendimai paaiSkinami spaudos konferencijoje
i§ karto po to, kai Valdancioji taryba juos
priima. Spaudos konferencijoje pirmininkas
padaro iSsamu ivadini prane§ima,
paaiSkindamas Valdanciosios tarybos
sprendimus, o véliau kartu su vicepirmininku
atsako | ziniasklaidos klausimus. Nuo 2004 m.
gruodzio mén.  Valdanciosios  tarybos
sprendimai, iSskyrus deél paltikany normuy,
kiekviena ménesi skelbiami Eurosistemos
centriniy banky tinklalapiuose.

ECB teisés aktus, taip pat Eurosistemos
konsoliduotas finansines ataskaitas galima
skaityti visomis oficialiomis ES kalbomis'. Kiti
ECB jistatyminiai leidiniai (ECB mety ataskaita,
ECB ménesinio biuletenio ketvirtiné versija ir
PraneSimas apie konvergencija’) taip pat
skelbiami  oficialiomis ES  kalbomis®.
Atskaitomybés visuomenei ir skaidrumo tikslais
ECB visomis oficialiomis kalbomis skelbia ir
kitus dokumentus, tokius kaip praneSimai
spaudai apie pinigy politikos sprendimus,
eksperty makroekonominés prognozés ir
visuomenei svarbiis politiniai sprendimai.
Svarbiausi ECB leidiniai nacionalinémis
kalbomis rengiami, leidziami ir platinami
bendradarbiaujant su nacionaliniais centriniais
bankais. 1 Airijai taikoma i¥imtis.
2 Pranesimo apie konvergencija atveju tik jvadas ir santrauka yra
skelbiami visomis kalbomis.

3 Maltai taikoma laikina i§imtis bus panaikinta 2007 m. geguzés
meén.
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2 KOMUNIKACIJOS VEIKLA

ECB turi kreiptis i {ivairias auditorijas,
pavyzdziui, finansy ekspertus, ziniasklaida,
vyriausybes, parlamentus ir placiaja visuomeng,
kuriy zinios apie finansus ir ekonomika
nevienodos. Jo jgaliojimai ir sprendimai
aisSkinami pasitelkus ivairias komunikacijos
priemones ir veiklas, kurios nuolat tobulinamos,
kad tapty kiek imanoma veiksmingesnés.

ECB spausdina daug tyrimy ir ataskaity, tokiy
kaip ECB mety ataskaita, kurioje pateikiama
praéjusiy mety ECB veiklos apzvalga. Tai
padeda ECB atsiskaityti uz savo veiksmus.
Ménesiniame biuletenyje nuolat pateikiamas
naujausias ECB ekonominés ir pinigy raidos
vertinimas ir i§sami informacija, susijusi su jo
sprendimais, o Finansinio stabilumo apzvalgoje
vertinamas euro zonos finansy sistemos
stabilumas, atsizvelgiant { jos sugebéjima
absorbuoti neigiamus sukrétimus.

Siekdama stiprinti Eurosistemos identiteta ir jos
suvokima visuomenéje, 2006 m. Valdancioji
taryba  patvirtino bendro  Eurosistemos
paraSo, atitinkan¢io Eurosistemos misija’,
igyvendinima. Iki 2007 m. sausio mén. ECB ir
visi euro zonos nacionaliniai centriniai bankai
pradéjo vartoti zodi ,Eurosistema® savo
institucijos logotipe.

Visi Valdanciosios tarybos nariai, skaitydami
pranes§imus Europos Parlamente ir
nacionaliniuose parlamentuose, sakydami
vieSas kalbas ir duodami interviu ziniasklaidai,
pleCia visuomenés zinias ir supratima apie
Eurosistemos uzduotis ir politika. 2006 m. ECB
pirmininkas S$eSis kartus skaité praneSimus
Europos Parlamente. 2006 m. Vykdomosios
valdybos nariai perskaité apie 200 pranesimy ir
davé daug interviu, taip pat skelbé straipsnius
zurnaluose ir laikrasciuose.

Euro zonai priklausantiems nacionaliniams
centriniams bankams tenka svarbus vaidmuo
uztikrinant Eurosistemos informacijos ir
prane$imy perdavima placiajai visuomenei bei
suinteresuotoms $alims nacionaliniu lygiu. Jie
kreipiasi { {vairias regionines ir nacionalines
auditorijas savo kalbomis ir savo aplinkose.

ECB prisideda prie tyrimy i$vady skelbimo

spausdindamas  darbo ir  nereguliarius
straipsnius, organizuodamas akademines
konferencijas, seminarus ir darbo susitikimus.
2006 m. surengta Ketvirtoji ECB centriniy
banky konferencija. [ konferencija i§ viso
pasaulio susirinko centriniy banky atstovai,
akademikai, rinkos dalyviai ir Ziniasklaidos
atstovai padiskutuoti tema ,,Pinigy vaidmuo:
pinigai ir pinigy politika XXTI a.“ (zr. 2 skyriaus
5.2 skirsnj).

2006 m. ECB, bendradarbiaudamas su Banka
Slovenije, suorganizavo informacing kampanija,
ruoS$iantis euro jvedimui Slovénijoje 2007 m.
sausio 1 d. Informacine kampanija, kuri buvo
panasi | informacing kampanija, organizuota
pirmojo euro jvedimo 2002 m. metu, buvo
siekiama supazindinti grynyjy pinigy tvarkymo
specialistus ir placiaja visuomeng¢ su eury
banknoty ir monety iSvaizda ir apsaugos
priemonémis bei su grynyjy eury ivedimo
tvarka (zr. 3 skyriy).

2006 m. ECB savo patalpose Frankfurte priémé
apie 10 000 lankytoju, kurie gavo informacija
i§ pirmy Saltiniy ECB darbuotoju paskaity ir
pristatymy forma. Dauguma lankytojy buvo
universitety studentai ir finansy sektoriaus
ekspertai.

Visi ECB  skelbiami  dokumentai ir
vairiapusiska jo veikla pateikiama ECB
tinklalapyje. 2006 m. gauta apie 90 000
visuomeneés paklausimy su prasymais pateikti
informacija ivairiais ECB veiklos aspektais ir {
juos atsakyta.

ECB rengia kasmeting kulttiros dieny programa,
kuria siekia ES wvalstybiy nariy kultiiring

ivairove priartinti prie visuomenés paties ECB

4 Si misija paskelbta 2005 m. sausio 5 d.
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ir Eurosistemos darbuotojy. Kiekvienais metais
§i iniciatyva iSrySkina vienos ES Salies kultiiros
turtinguma ir taip skatina geresnj tarpusavio
supratima tarp ES tauty. 2004 m. kulttros dieny
programa buvo skirta Lenkijai, 2005 m. —
Vengrijai, o 2006 m. — Austrijai. Renginiy
programa organizuota nuo spalio 18 d. iki
lapkri¢io 14 d. glaudziai bendradarbiaujant su
Oesterreichische Nationalbank.
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1 SPRENDIMUS PRIIMANTYS ORGANAI IR BENDRASIS

ECB VALDYMAS

1.1 EUROSISTEMA IR EUROPOS CENTRINIY BANKY SISTEMA

Nationale Bank van Belgié&/
Banque Nationale de Belgique

Deutsche Bundesbank

Central Bank and Financial
Services Authority of Ireland

Graikijos bankas
Banco de Espaiia
Banque de France

Banca d’Italia

BbArapcka HapoaHa 6aHka
(Bulgarijos nacionalinis
bankas)

Ceska narodni banka
Danmarks Nationalbank

Eesti Pank
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Eurosistema yra euro zonos centriniy banky
sistema. Jg sudaro ECB ir ES valstybiy nariy,
naudojanciy eura, nacionaliniai centriniai
bankai (nuo 2007 m. sausio 1 d. — 13).
Valdancioji taryba priéme terming
,Eurosistema®, siekdama padéti suprasti
centriniy banky sistemos euro zonoje struktiira.
Sis terminas apibrézia visy jos nariy bendra
tapatuma, kolektyvini darba ir
bendradarbiavima.

ECBS sudaro ECB ir visy ES valstybiy nariy
(nuo 2007 m. sausio 1 d. — 27) nacionaliniai
centriniai bankai, t. y. jai priklauso valstybiy
nariy, kurios dar néra j{vedusios euro,
nacionaliniai centriniai bankai.

Kipro centrinis bankas
Latvijas Banka
Lietuvos bankas
Magyar Nemzeti Bank
Central Bank of Malta

Europos centrinis bankas (ECB)

/yiclossoli

iyl

Banque centrale du
Luxembourg

De Nederlandsche Bank
Oesterreichische Nationalbank
Banco de Portugal

Banka Slovenije

EUROSISTEMA

Suomen Pankki - Finlands Bank

Narodowy Bank Polski
Banca Nationald a Romaniei
Narodna banka Slovenska
Sveriges Riksbank

Bank of England

ECB yra Eurosistemos ir ECBS Serdis ir
uztikrina jy atitinkamy uzdaviniy jgyvendinima
arba veikdamas pats, arba per nacionalinius
centrinius bankus. Jis yra juridinis asmuo pagal
vie$aja tarptauting teisg.

Kiekvienas NCB pagal atitinkamos Salies
nacionaling teis¢ yra juridinis asmuo. Euro
zonos  nacionaliniai  centriniai  bankai,
sudarantys neatskiriama Eurosistemos dalj,
vykdo Eurosistemai numatytus uzdavinius
vadovaudamiesi ECB sprendimus priimanciy
organy nustatytomis taisyklémis. Nacionaliniai
centriniai bankai dalyvauja Eurosistemos ir
ECBS veikloje ir per savo atstovy dalyvavima
ivairiuose Eurosistemos ir ECBS komitetuose
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(zr. Sio skyriaus 1.5 skirsni). Jie gali vykdyti ir
ne Eurosistemos funkcijas savo paciy
atsakomybe, jei Valdancioji taryba nenustato,
kad tokios funkcijos trukdo Eurosistemos
tikslams ir uzduotims.

Eurosistemai ir ECBS vadovauja ECB
sprendimus priimantys organai — Valdancioji
taryba ir Vykdomoji valdyba. Bendroji taryba
yra sudaryta kaip ECB treciasis sprendimus
priimantis organas tol, kol bus valstybiy nariy,
dar nejvedusiy euro. Sprendimus priimantys
organai savo veikloje vadovaujasi Europos
Bendrijos steigimo sutartimi, ECBS statutu
ir atitinkamu Darbo reglamentu'. Sprendimai
Eurosistemoje ir ECBS yra priimami
centralizuotai. Nepaisant to, remiantis ECBS
statutu, ECB ir euro zonos nacionaliniai
centriniai bankai kartu prisideda strategine ir
veiklos prasme prie bendry tikslu siekimo
gerbdami decentralizavimo principa.

1.2 VALDANCIOJI TARYBA

Valdanciaja taryba sudaro visi Vykdomosios
valdybos nariai ir eura ivedusiy valstybiy nariy
nacionaliniy centriniy banky valdytojai.
Remiantis Sutartimi, jos pagrindinés pareigos
yra:

— nustatyti gaires ir priimti sprendimus, kurie
batini  uztikrinant, kad bus atlikti
Eurosistemai patikéti uzdaviniai;

— nustatyti euro zonos pinigy politika, o
prireikus priimti sprendimus, susijusius su
tarpiniais  pinigy  politikos  tikslais,
pagrindinémis paltikany normomis ir atsargy
pasitila Eurosistemai, nustatyti jiems
igyvendinti biitinas gaires.

Paprastai Valdancioji taryba posédziauja du
kartus per ménesi ECB bustinéje Frankfurte prie
Maino Vokietijoje. Be kita ko, ji iSsamiai
fvertina pinigy ir dkio plétra. Ménesio
pirmajame posédyje ji priima atitinkamus
sprendimus, o antrajame — paprastai daugiausia
démesio skiria klausimams, susijusiems su

ECB
Mety ataskaita
12006

kitomis ECB ir Eurosistemos uzduotimis bei
pareigomis. 2006 m. du posédziai ivyko
ne Frankfurte: viena juy surengé Banco de
Espania Madride, o antraji — Banque de France
Paryziuje.

Priimdami sprendimus dél pinigy politikos ir
kity ECB bei Eurosistemos uzduociy,
Valdanciosios tarybos nariai veikia ne kaip savo
Saliy atstovai, o kaip visiSkai nepriklausomi
asmenys. Tai apibrézia principas ,,vienas narys
— vienas balsas®, kuris taikomas Valdanciojoje
taryboje.

1 D¢l ECB darbo reglamenty zr. 2004 m. vasario 19 d. Sprendima
ECB/2004/2 dél Europos centrinio banko darbo reglamento
patvirtinimo, OL L 80, 2004 03 18, p. 33; 2004 m. birzelio
17 d. Sprendimg ECB/2004/12 d¢l ECB bendrosios tarybos
darbo reglamento patvirtinimo, OL L 230, 2004 06 30,
p. 61 ir 1999 m. spalio 12 d. Sprendima ECB/1999/7 dél
ECB vykdomosios valdybos darbo reglamento, OL L 314,
1999 12 08, p. 34. Sie reglamentai pateikti ir ECB tinklalapyje.



VALDANCIOJI TARYBA

Jean-Claude Trichet

ECB pirmininkas

Lucas D. Papademos

ECB pirmininko pavaduotojas

Lorenzo Bini Smaghi

ECB vykdomosios valdybos narys

Jaime Caruana (iki 2006 m. liepos 11 d.)
Banco de Espaiia valdytojas

Vitor Constancio

Banco de Portugal valdytojas

Vincenzo Desario (iki 2006 m. sausio 15 d.)

Laikinai einantis Banca d’Italia valdytojo
pareigas

Mario Draghi (nuo 2006 m. sausio 16 d.)
Banca d’Italia valdytojas

Miguel Fernandez Ordoéiiez

(nuo 2006 m. liepos 12 d.)

Banco de Esparia valdytojas

Nicholas C. Garganas

Graikijos banko valdytojas

Mitja Gaspari® (nuo 2007 m. sausio 1 d.)
Banka Slovenije valdytojas

José Manuel Gonzalez-Piaramo

ECB vykdomosios valdybos narys

John Hurley

Central Bank and Financial Services
Authority of Ireland valdytojas

Otmar Issing (iki 2006 m. geguzés 31 d.)
ECB vykdomosios valdybos narys

Tredioje eiléje (i$ kaireés):
Erkki Liikanen, Nicholas C.
Garganas, Guy Quaden,

Mario Draghi, Jiirgen Stark

Antroje eiléje (iS kairés):

Axel A. Weber, Christian Noyer,
Klaus Liebscher, Vitor Constancio,
John Hurley, Nout Wellink

Pirmoje eil¢je (i$ kairés):

José Manuel Gonzalez-Paramo,
Miguel Fernandez Ordoéfiez,

Lucas D. Papademos,

Jean-Claude Trichet,

Gertrude Tumpel-Gugerell,

Yves Mersch, Lorenzo Bini Smaghi

Klaus Liebscher

Oesterreichische Nationalbank valdytojas
Erkki Liikanen

Suomen Pankki — Finlands Bank valdytojas
Yves Mersch

Banque centrale du Luxembourg valdytojas
Christian Noyer

Banque de France valdytojas

Guy Quaden

Nationale Bank van Belgié/Banque Nationale
de Belgique valdytojas

Jiirgen Stark (nuo 2006 m. birzelio 1 d.)
ECB vykdomosios valdybos narys
Gertrude Tumpel-Gugerell

ECB vykdomosios valdybos naré

Axel A. Weber

Deutsche Bundesbank prezidentas

Nout Wellink

De Nederlandsche Bank prezidentas

2 Banka Slovenije valdytojas dalyvavo 2006 m. Valdanciosios
tarybos posédziuose kaip ,specialusis pakviestas asmuo®
2006 m. liepos 11 d. Ecofino tarybai pri¢mus sprendima nuo
2007 m. sausio 1 d. panaikinti i$lyga Slovénijai.
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1.3 VYKDOMO]I VALDYBA butinus nurodymus euro Zonos
nacionaliniams centriniams bankams;

Vykdomaja valdyba sudaro ECB pirmininkas, — vadovauti ECB einamajai veiklai;

pirmininko pavaduotojas ir keturi nariai, — vykdyti kai kuriuos Valdanciosios tarybos

kuriuos skiria eura ivedusiy valstybiy nariy jai suteiktus, iskaitant ir norminio pobtdzio,

valstybiy ar vyriausybiy vadovai. Svarbiausios igaliojimus.

Vykdomosios valdybos, kuri paprastai

posédziauja karta per savaitg, pareigos yra: Valdymo komitetas padeda Vykdomajai
valdybai ECB valdymo, veiklos planavimo ir

— rengti Valdanciosios tarybos posédzius; mety biudzeto sudarymo proceso srityse.

— igyvendinti euro zonos pinigy politika pagal Valdymo komiteta sudaro vienas Vykdomosios
Valdanciosios tarybos nustatytas gaires ir valdybos narys, kuris eina pirmininko pareigas,
priimtus sprendimus, o tai darant, teikti ir keli aukStesnieji vadovai.

Antroje eiléje (iS kairés):
Jiirgen Stark,

José Manuel Gonzalez-Paramo,
Lorenzo Bini Smaghi

Pirmoje eil¢je (iS kairés):
Gertrude Tumpel-Gugerell,
Jean-Claude Trichet,
Lucas D. Papademos

Jean-Claude Trichet Otmar Issing (iki 2006 m. geguzés 31 d.)
ECB pirmininkas ECB vykdomosios valdybos narys

Lucas D. Papademos Jiirgen Stark (nuo 2006 m. birzelio 1 d.)
ECB pirmininko pavaduotojas ECB vykdomosios valdybos narys
Lorenzo Bini Smaghi Gertrude Tumpel-Gugerell

ECB vykdomosios valdybos narys ECB vykdomosios valdybos naré

José Manuel Gonzalez-Paramo
ECB vykdomosios valdybos narys
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! [skaitant duomeny apsaugos funkcija.
2 Tiesiogiai pavaldus Vykdomajai valdybai.

Statistikos generalinis
direktoratas
Steven Keuning

RE pa Pavaduotojas: Werner Bier

paslaugy
generalinis direktoratas
Pi
Pavaduoto
yrimy
generalinis direktoratas
Lucrezia Reichlin
vaduotojas: Frank Smets

Mokéjimo sistemy ir rinkos
infrastruktiiros generalinis direktoratas
Jean-Michel Godeffroy
Pavaduotoja: Daniela Russo

Rinkos operacijy generalinis
direktoratas

Pavaduotojai: Paul Mercier,
Werner Studener

Teisiniy paslaugy
generalinis direktoratas

Antonio Sdinz de Vicuia

Tarptautiniy
ir Europo: )
generalinis direktoratas
Frank M
Pavaduotojas:

- Vidaus audito
rges

direktoratas
Klaus Gressenbauer

Vykdomoji valdyba

generalinis direktoratas
rald G Banknoty
direktoratas
Antti Heinonen

Komunikacijy
direktoratas
Elisabeth Ardaillon-Poirier

Vykdomosios valdybos
pataréjai
Gilles Noblet

ECB nuolatiné atstovybé Va
Johannes Onno de Beaufort Wijnholds

Ekonomikos generalinis
direktoratas
Wolfgang Schill
Pavaduotojas: Philippe Moutot

Finansinio stabilumo ir
pri os direktoratas

Zmogitkujy Rekliy, Mauro Grande
biudZeto ir organizavimo
generalinis direktoratas
o Koenraad De Geest
Informaciniy sistemy Pavaduotojas:
generalinis direktoratas Berend van Baak

Hans-Gert Penzel

Pavaduotojas: Frangois Laurent

Antroje eil¢je (i$ kairés):  Jirgen Stark, José Manuel Gonzdilez-Piramo, Lorenzo Bini Smaghi
Pirmoje eiléje (i§ kairés):  Gertrude Tumpel-Gugerell, Jean-Claude Trichet (pirmininkas), Lucas D. Papademos (pirmininko pavaduotojas)



Trecioje eiléje (i§ kairés):
Zsigmond Jarai, Ivan Sramko,

Nils Bernstein, Zdenék Tuma,
Nicholas C. Garganas, Guy Quaden,
Stefan Ingves, Mario Draghi,
Reinoldijus Sarkinas,

Leszek Balcerowicz, Mitja Gaspari

Antroje eiléje (iS kairés):

Erkki Liikanen, Axel A. Weber,
Christian Noyer, Klaus Liebscher,
Vitor Constéancio, John Hurley,
Nout Wellink

Pirmoje eiléje (iS kairés):

Ilmars Rimsevics, Michael C.
Bonello, Miguel Ferndndez Ordoéiez,
Lucas D. Papademos,

Jean-Claude Trichet,

Christodoulos Christodoulou,

Yves Mersch, Andres Lipstok

Pastaba: Mervyn King
nedalyvavo fotografuojant

1.4 BENDRO]JI TARYBA

Bendraja taryba sudaro ECB pirmininkas,
pirmininko pavaduotojas ir visy ES valstybiy
nariy nacionaliniy centriniy banky valdytojai.
Ji vykdo i§ EPI perimtas uzduotis, kuriy dar
nevykdo ECB dél to, kad ne visos valstybés
narés yra ivedusios eura. 2006 m. Bendroji

taryba posédziavo Sesis kartus. Nuo 2007 m.
sausio mén. bwiarapcka HapogHa OaHka
(Bulgarijos nacionalinio banko) ir Banca
Nationald a Romdniei valdytojai yra Bendrosios
tarybos nariai. Po to, kai 2005 m. balandzio
mén. buvo pasiraSyta Stojimo sutartis,
Bendrosios tarybos posédziuose  jie

dalyvaudavo kaip stebétojai.

Jean-Claude Trichet ECB pirmininkas

Lucas D. Papademos ECB pirmininko pavaduotojas
Leszek Balcerowicz (iki 2007 m. sausio 10 d.)
Narodowy Bank Polski prezidentas

Nils Bernstein

Danmarks Nationalbank valdytojas

Michael C. Bonello

Central Bank of Malta valdytojas

Jaime Caruana (iki 2006 m. liepos 11 d.)

Banco de Espariia valdytojas

Christodoulos Christodoulou

Kipro centrinio banko valdytojas

Vitor Constancio Banco de Portugal valdytojas
Vincenzo Desario (iki 2006 m. sausio 15 d.)
Laikinai einantis Banca d’[talia valdytojo pareigas
Mario Draghi (nuo 2006 m. sausio 16 d.)

Banca d’Italia valdytojas

Miguel Fernandez Ordéiez (nuo 2006 m. liepos 12 d.)
Banco de Esparia valdytojas

Nicholas C. Garganas Graikijos banko valdytojas
Mitja Gaspari Banka Slovenije valdytojas

John Hurley Central Bank and Financial Services
Authority of Ireland valdytojas

Stefan Ingves Sveriges Riksbank valdytojas

Mugur Constantin Isarescu (nuo 2007 m. sausio 1 d.)
Banca Nationald a Romdniei valdytojas
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Ivan Iskrov (nuo 2007 m. sausio 1 d.)
brarapcka HapoaHa 6aHka

(Bulgarijos nacionalinio banko) valdytojas
Zsigmond Jarai (iki 2007 m. kovo 2 d.)

Magyar Nemzeti Bank valdytojas

Mervyn King Bank of England valdytojas

Klaus Liebscher

Oesterreichische Nationalbank valdytojas

Erkki Liikanen

Suomen Pankki — Finlands Bank valdytojas
Andres Lipstok Eesti Pank valdytojas

Yves Mersch

Banque centrale du Luxembourg valdytojas
Christian Noyer Banque de France valdytojas
Guy Quaden Nationale Bank van Belgi&/

Banque Nationale de Belgique valdytojas
Ilmars Rimseévi¢s Latvijas Banka valdytojas
Reinoldijus Sarkinas

Lietuvos banko valdybos pirmininkas

Stawomir Skrzypek (nuo 2007 m. sausio 11 d.)
Narodowy Bank Polski prezidentas

Andras Simor (nuo 2007 m. kovo 3 d.)

Magyar Nemzeti Bank valdytojas

Ivan Sramko Ndrodnd banka Slovenska valdytojas
Zdenék Tima Ceskd narodni banka valdytojas
Axel A. Weber Deutsche Bundesbank prezidentas
Nout Wellink De Nederlandsche Bank prezidentas



1.5 EUROSISTEMOS IR ECBS KOMITETAI, BIUDZETO KOMITETAS IR ZMOGISKY)Y ISTEKLIY KONFERENCIJA

EUROSISTEMOS IR ECBS KOMITETAI, BIUDZETO KOMITETAS, ZMOGISKYJY
ISTEKLIY KONFERENCIJA IR JU PIRMININKAI

Apskaitos ir pinigy politikos pajamy komitetas (AMICO)

Banky prieziiiros komitetas (BSC)

Banknoty komitetas (BANCO)

Eurosistemos/ECBS komunikacijy komitetas (ECCO)

Informaciniy technologijy komitetas (ITC)

Vidaus audito komitetas (IAC)

BiudZeto komitetas (BUCOM)

Eurosistemos ir ECBS komitetai ir toliau atlicka
svarby vaidmeni padédami ECB sprendimus
priimantiems organams atlikti savo uzduotis. Ir
Valdanciosios tarybos, ir Vykdomosios valdybos
prasymu komitetai teikia eksperty pagalba savo
kompetencijos srityse ir palengvina sprendimy
priémimo procesa. Komitety nariai paprastai
yra Eurosistemos centriniy banky tarnautojai.
Taciau dar nejvedusiy euro valstybiy nariy
nacionaliniai centriniai bankai taip pat
dalyvauja komiteto posédziuose, kai jame
sprendziami reikalai, priklausantys Bendrosios
tarybos kompetencijos sric¢iai. Kai reikia, gali
buti pakviesti ir kiti kompetentingi organai,
pavyzdziui, Banky priezitiros komiteto atveju —
nacionalinés priezitros institucijos. Siuo metu
yra 12 Eurosistemos ir ECBS komitety, jkurty
vadovaujantis ECB darbo reglamento 9
straipsniu.

Biudzeto komitetas, jkurtas vadovaujantis ECB
darbo reglamento 15 straipsniu, padeda

Tarptautiniy rySiy komitetas (IRC)
Teisés komitetas (LEGCO)
Rinkos operacijy komitetas (MOC)
Pinigy politikos komitetas (MPC)
Mokéjimo ir atsiskaitymo sistemy komitetas (PSSC)

Statistikos komitetas (STC)

Zmogiskyjy iStekliy konferencija (HRC)

sprendziant Valdanciajai tarybai su ECB
biudzetu susijusius klausimus. Zmogiskuju
iStekliy konferencija ikurta 2005 m. remiantis
Darbo reglamento 9a straipsniu  kaip
Eurosistemos ir ECBS centriniy banky
apsikeitimo patirtimi, ziniomis ir informacija
forumas zmogiskuyjy istekliy valdymo srityje.

1.6 BENDRASIS VALDYMAS

Be sprendimus priimanéiy organy, ECB
bendrasis valdymas apima tam tikrus iSorés ir
vidaus kontrolés lygius bei taisykles dél
galimybiy visuomenei susipazinti su ECB
dokumentais.

ISORES KONTROLES LYGIAI

ECBS statutas numato du lygius, biitent iSorés
auditoriy, kuris paskiriamas atlikti ECB mety
ataskaity audita (ECBS statuto 27 straipsnio 1
dalis) ir Europos Audito Riimus, kurie jvertina
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ECB vadovybés veiklos efektyvuma (27
straipsnio 2 dalis). Europos Audito Rimy mety
ataskaita kartu su ECB atsakymu paskelbiama
ECB tinklalapyje ir Europos Sajungos
oficialiajame leidinyje. Siekiant padidinti
visuomenés pasitikéjima ECB iSorés auditoriaus
nepriklausomumu, turéty buti taikomas audito
istaigos rotacijos principas’.

VIDAUS KONTROLES LYGIAI

ECB vidaus kontrolés struktiira pagrista
funkciniu pagrindu. Kiekvienas organizacinis
vienetas (padalinys, skyrius, direktoratas ar
generalinis direktoratas) yra atsakingas uz savo
vidaus kontrole ir jos veiksminguma. Sia
prasme organizaciniai vienetai jgyvendina
veiklos kontrolés procediiras savo atsakomybés
srityse ir nustato priimting rizikos lygi.
Pavyzdziui, taisykliy ir procediry rinkinys,
zinomas ,,Kiny sienos“ pavadinimu, neleidzia
vidaus informacijai, atsirandanciai srityse,
kurios atsakingos uz pinigy politika, pasiekti
sri¢iy, kurios atsakingos uz ECB uzsienio
atsargy ar nuosavy lésy portfelio valdyma.
Be kontrolés priemoniy, jgyvendinamy
kiekviename organizaciniame vienete, atskiri
Zmogiskyjuy istekliy, biudzeto ir organizacijos
generalinio direktorato skyriai stebi kontrolés
procesa ir teikia pasitilymus, kaip gerinti rizikos
nustatymo, ivertinimo ir  su§velninimo
veiksminguma viso ECB mastu.

Nepriklausomai nuo ECB kontrolés struktiiros
ir rizikos stebéjimo Vidaus audito direktoratas,
kuris yra atsakingas Vykdomajai valdybai,
vykdo audito funkcijas. Remiantis jgaliojimais,
nustatytais ECB vidaus audito nuostatuose?,
ECB vidaus auditoriai pasirinktinai vertina ECB
vidaus kontrolés sistemos tinkamuma bei
veiksminguma ir ECB rezultaty kokybe
atliekant paskirtas pareigas. ECB vidaus
auditoriai laikosi Vidaus audito instituto
patvirtinty Tarptautiniy vidaus audito profesinés
praktikos standarty.

Eurosistemos ir ECBS komitetas — Vidaus
audito komitetas, kurj sudaro ECB ir
nacionaliniy centriniy banky vidaus audito
vadovai, yra atsakingas uz bendry Eurosistemos
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ir ECB projekty ir operaciniy sistemy audito
apimties koordinavima.

Siekiant toliau stiprinti ECB ir Eurosistemos
valdymo  struktiira, ValdanCioji  taryba
nusprendé 2007 m. balandzio mén. isteigti
Audito komiteta, kurj sudarys trys jos nariai.

ELGESIO KODEKSAI

ECB turi tris elgesio kodeksus. Pirmasis skirtas
Valdanciosios tarybos nariams ir apibrézia ju
atsakomybe¢ uz Eurosistemos integralumo bei
reputacijos apsauga ir uz jos veiklos
efektyvumo islaikyma’. Jis nustato gaires ir
Valdanciosios tarybos nariy bei pakaitiniy nariy,
jiems atliekant Valdanciosios tarybos nariy
funkcijas, etikos standartus. Valdancioji taryba
taip pat yra paskyrusi pataré¢ja, Kkuris
konsultuoja jos narius kai kuriais profesinio
elgesio aspektais. Antrasis kodeksas yra ECB
elgesio kodeksas. Jis orientuoja ir nustato ECB
personalo ir Vykdomosios valdybos nariy, i
kuriy tikimasi, kad jie, atlikdami savo pareigas,
laikysis griezty profesinés etikos standartuy,
gaires’. Remiantis ECB elgesio kodekso
taisyklémis, draudzian¢iomis naudotis vidaus
informacija, ECB personalui ir Vykdomosios
tarybos nariams draudziama naudotis vidaus
informacija vykdant privacia finansing veikla
savo rizika ir savo saskaita ar treCiosios Salies
rizika ir saskaita’. Treciasis kodeksas -
Vykdomosios valdybos nariy papildomas etikos
kodeksas®. Jis papildo kitus du kodeksus
iSsamiau apibrézdamas Vykdomosios valdybos
nariams taikoma etikos rezima. Vykdomosios

3 Po 2002 m. jvykusio konkurso ECB iSorés auditoriumi su
penkeriy mety (2003-2007 finansiniai metai) jgaliojimais
paskirta bendrové KPMG Deutsche Treuhand-Gesellschaft AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft.

4 Siekiant puoseléti audito tvarkos ECB skaidruma, §ie nuostatai
skelbiami ECB tinklalapyje.

5 Zr. Valdangiosios tarybos nariy kodeksa, OL C 123, 2002 05 24,
p. 9, jo pakeitimus OL C 10, 2007 01 16 ir ECB tinklalapyje.

6 Zr. Europos centrinio banko elgesio kodeksa pagal Europos
centrinio banko darbo reglamento 11 straipsnio 3 dali, OL C 76,
2001 03 08, p. 12 ir ECB tinklalapyje.

7 Zr. ECB personalo taisykliu, kuriose pateikiamos profesinio
elgesio ir profesinés paslapties taisyklés, 1 straipsnio 2 dalj,
OL C 92, 2004 04 16, p. 31 ir ECB tinklalapyje.

8 Zr. Vykdomosios valdybos nariy papildoma etikos kodeksa,
0J C 230, 2006 09 23, p. 46 ir ECB tinklalapyje.



valdybos paskirtas pataréjas etikos klausimais
uztikrina, kad Sios taisyklés biity vienodai
suprantamos.

PRIEMONES PRIES SUKCIAVIMA

1999 m., sieckdami sustiprinti kova su
sukCiavimu, korupcija ir kitokia Bendrijos
finansiniams interesams kenkiancia neteiséta
veikla, Europos Parlamentas ir ES Ministry
Taryba priémé reglamenta’. Be kita ko,
reglamentas numato Europos kovos su
suk¢iavimu tarnybos (OLAF) vidaus tyrimus
deél itarimy sukc¢iavimu Bendrijos institucijose,
istaigose, tarnybose ir agentiirose.

OLAF reglamentas numato, kad kiekviena i$
minéty institucijy turi priimti sprendimus, kurie
leisty OLAF atlikti tyrimus kiekvienos ju
viduje. 2004 m. birZelio mén. Valdanéioji taryba
priémé sprendima dél OLAF tyrimy ECB
nuostaty ir salygy, isigaliojusi 2004 m. liepos 1 d.

GALIMYBE VISUOMENEI SUSIPAZINTI SU ECB
DOKUMENTAIS

2004 m. kovo mén. priimtas ECB sprendimas
del galimybés visuomenei susipazinti su ECB
dokumentais' atitinka kity ES institucijy bei
istaigy tikslus ir taikomus standartus dél
galimybés visuomenei susipazinti su ju
dokumentais. Jis didina skaidruma ir kartu
atsizvelgia { ECB ir nacionaliniy centriniy
banky nepriklausomuma, uztikrina kai kuriy
sri¢iy, kurios biidingos ECB jam vykdant savo
uzduotis, konfidencialuma'.

Ir 2006 m. buvo gauta nedaug visuomenés
praSymy susipazinti su dokumentais. ) ,

9 1999 m. geguzés 25 d. Europos Parlamento ir Tarybos
Reglamentas (EB) Nr. 1073/1999 d¢l Europos kovos su
suk¢iavimu tarnybos (OLAF) atliekamy tyrimy, OL L 136,
1999 05 31, p. 1.

10 Sprendimas ECB/2004/11 del Europos kovos su suk¢iavimu
tarnybos atlickamy Europos centrinio banko tyrimy, susijusiy
su Europos Bendrijy finansiniams interesams kenkiancio
suk¢iavimo, korupcijos ir bet kokios kitokios neteisé¢tos veiklos
prevencija, nuostaty bei salyguy ir dél Europos centrinio banko
personalo jdarbinimo salygu dalinio pakeitimo, OL L 230,
2004 06 30, p. 56. Sprendimas priimtas reaguojant | Europos
Teisingumo Teismo 2003 m. liepos 10 d. sprendima byloje
C-11/00 Komisija pries Europos centrini bankq, ECR 1-7147.

11 OLL 80,2004 03 18, p. 42.

12 Vykdant ECB atvirumo ir skaidrumo politika, 2006 m. ECB
tinklalapis papildytas skirsniu ,, Archyvai®. Jame pateikiami

istoriniai dokumentai.
ECB
Mety ataskaita 0
2006 U



2 ORGANIZACINE RAIDA

2.1 IMOGISKIE)I ISTEKLIAI

PERSONALO |DARBINIMAS

2006 m. bendras biudzete numatyty etaty
skai¢ius buvo 1 343 pozicijos, isSreikstos
visos darbo dienos ckvivalentais (VDDE)".
Palyginimui — 2005 m. buvo 1 369,5 pozicijos,
iSreikstos VDDE, t. y. sumazéjo 26,5 pozicijos,
isreikitos VDDE. Sj sumazéjima lémé 2005 m.
atliktas nulinés bazés biudzeto vertinimas.

Visas iSorinis darbuotojy priémimas i nuolatines
darbo vietas buvo grindziamas penkeriy
mety vadovaujanciy pareigy darbuotojuy
terminuotosiomis sutartimis ir trejy mety visy
kity darbuotojy terminuotosiomis sutartimis.

Terminuotosios darbo sutartys gali buti
pakeistos neterminuotosiomis  sutartimis,
kurioms taikoma perziliréjimo procedira

atsizvelgiant | organizacines aplinkybes ir
individualius veiklos rezultatus.

2006 m. ECB pasitilé 99 trumpalaikes (trumpesnes
negu vieny mety) sutartis (2005 m. — 106),
siekdamas patenkinti trumpalaiki darbuotojy
poreiki ir pakeisti darbuotojus, iSéjusius
motinystés, tévystés, nemokamy atostogy ir kt.

ECB taip pat pasialé 93 trumpalaikes sutartis
ckspertams 1§ nacionaliniy centriniy banky
(iskaitant Boenrapcka HapomHa 0OaHKa
(Bulgarijos nacionalini banka) ir Banca
Nationald a Romdniei), kity ES institucijy ir
tarptautiniy organizacijy (2005 m. — 80). Sie
trumpo laikotarpio paskyrimai ECB ir
nacionaliniy centriniy banky darbuotojams
suteiké labai naudinga galimybg¢ pasimokyti
patirties vieniems i§ kity, taip ugdant visos
ECBS komanding dvasia. Jie taip pat prisidéjo
rengiantis tolesnei ES plétrai ir blsimai
bearapcka wHapogna ©Oanxa (Bulgarijos
nacionalinio banko) ir Banca Nationald a
Romaniei integracijai { ECBS.

2006 m. rugséjo mén. pagal dveju mety
nekei¢iamas sutartis ECB pradéjo dirbti pirmieji
sesi ECB absolventy programos, skirtos
neseniai baigusiems absolventams, turintiems
platy issilavinima, dalyviai.
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ECB organizavo stazuotes studentams ir
absolventams, baigusiems ekonomikos,
statistikos, verslo administravimo, teisés ir
vertimo mokslus. 2006 m. ECB organizavo 173
stazuotes.

Kaip dali Wim Duisenberg stipendijy
moksliniams bendradarbiams programos ECB
pasitlé dvi mokslinio bendradarbio stipendijas
zymiems ekonomistams ir penkias stipendijas

jauniems tyrinétojams pagal Lamfalussy
stipendiju  moksliniams  bendradarbiams
programa.

VIDAUS MOBILUMAS

Vidaus mobilumas suteikia darbuotojams
galimybe plésti savo patirt] ir priemones
sinergijai visose verslo srityse didinti. Todél
vidaus idarbinimo politika, kurioje labiau
atsizvelgiama | platesnius igidzius, siekiama
toliau skatinti darbuotojuy vidaus mobiluma.
Vidaus mobilumas pagristas ir kitomis
iniciatyvomis, tokiomis kaip darbuotojy
tarpusavio keitimasis ir laikini vidaus peréjimai
1 kitas pareigas pavaduoti trikstamy kolegy.
2006 m. daugiau kaip 80 personalo nariy,
iskaitant 15 vadovy ir pataréjy, tiek laikinai,
tiek ilgam laikotarpiui viduje peréjo i kitas
pareigas.

2006 m. ECB pradéjo taikyti bendrus mobilumo
principus, kurie skatina personalo narius kas
penkerius tarnybos metus keisti pareigas.

ISORES MOBILUMAS

ECB isorés darbo patirties programa palengvina
darbuotojy komandiravima i 27 nacionalinius
centrinius bankus arba kitas atitinkamas
tarptautines finansy institucijas (pvz., TVF ir
TAB) nuo 2 iki 12 mén. Pagal Sia programa
2006 m. komandiruoti 24 personalo nariai. Be
to, ECB teiké nemokamas atostogas iki treju
mety 29 personalo nariams, kurie pradéjo dirbti

13 2006 m. gruodzio 31 d. pozicijuy, ireiksty VDDE, faktigkai buvo
1367. Si neatitikima daugiausia lémé terminuotosios darbo
sutartys, sudaromos siekiant pakeisti darbuotojus, kuriy nebuvo
daugiau kaip 12 mén., ir tai, kad, mety pabaigoje vykdant nulinés
bazés biudZeta, gautas mazas restruktiirizavimo pervirsis.



nacionaliniuose centriniuose bankuose, ES
institucijose arba tarptautinése organizacijose.

JVAIROVES VALDYMAS

ECB, kuriame dirba darbuotojai i§ 27 ES
valstybiy nariy, jvairovés valdyma integravo
1 zmogiskyju istekliy praktika, taip
uztikrindamas, kad, siekiant ECB tiksly, atskiri
darbuotojy jgudziai buty perorganizuoti ir
visiskai panaudoti. 2005 m. ECB inicijuota
ivairovés politika oficialiai pradéta 2006 m.
ECB valdant jvairove siekiama uztikrinti, kad
su visais personalo nariais biity elgiamasi
pagarbiai ir kad jiems buty vadovaujama
atsizvelgiant { jy nuopelnus.

IMOGISKYJY ISTEKLIY DIDINIMAS

Be mobilumo skatinimo, jskaitant vadovu
rotacija, zmogiskujy istekliy (ZI) strategija ir
toliau orientuojama | ECB valdymo tobulinima.
Valdymo ir vadovavimo jgiidziai ir toliau buvo
ugdomi naudojant mokymus ir asmenini
parengima. Vadovams skirti mokymai buvo
orientuoti { vadovavimo igidzius, vadovavimo
veikla ir organizaciniy pokycCiy inicijavima.
2006 m. pradéjus igyvendinti ECB {vairoveés
strategija, surengtas ,garbingumo darbe*
specialus mokymo kursas vadovams.

Be to, vadovai dalyvavo metiniuose
privalomuose jvairiy $altiniy organizuojamuose
dvikrypc¢iuose uzsiémimuose. Jy metu sritys,
kuriose turéty individualiai tobulintis vadovai,
nustatomos remiantis tiesioginémis ataskaitomis
ir partneriy bei uZzsienio kontaktiniy asmeny
teikimu. Tai jtraukiama j vadovo meting veiklos
rezultaty ataskaita. Asmeninis parengimas
organizuojamas remiantis ivairiy Saltiniy
dvikryp¢iy kontakty rezultatais.

2006 m. ECB pritaiké Patariamuyjy pareigy
modeli, kuris pateikia analogiSka tradicinei
karjeros valdymo struktiira. Pataréjo funkcija —
teikti auksto lygio technines ir strategines
zinias, koordinuoti organizacijas ir (arba)
konsultuoti vadovus jvairiomis temomis.

Vykdant zmogiskyju istekliy politika, toliau
buvo igyvendinamos Sesios bendrosios ECB

vertybés (kompetencija; veiksmingumas ir
naSumas; vientisumas; komandiné dvasia;
skaidrumas ir atskaitomybé¢; darbas Europai). Z1
priemonés ir procesai (pvz., vadovavimo veikla,
darbuotojy priémimas ir atranka, mokymai ir
ugdymas) ir toliau bus derinami prie S§iy
vertybiy.

Nuolatinis siekimas naujy jgudziy bei gebéjimy
ir ju ugdymas yra vienas i§ svarbiausiy ECB ZI
strategijos aspekty. Uz mokymasi ir tobuléjima
atsakingi visi, tai — pagrindinis principas. ECB
uztikrina biudzetines priemones ir mokymo
sistema, vadovai nustato mokymo poreikius,
kad uztikrinty auks$ta darbuotojy profesiniy
ziniy ir ighdziy lygi, kurio reikia jy uzimamoms
pareigoms, o pagrindiné darbuotojy pareiga —
mokymasis ir tobuléjimas. Papildomai prie
organizacijos viduje sukurty galimybiy mokytis
darbuotojai ir vadovai, kuriems reikia specialiy,
labiau ,,techninio” pobaidzio mokymu, gali
naudotis iSorés mokymo galimybémis. Jie taip
pat gali pasinaudoti mokymosi galimybémis,
kurias suteikia organizuojamos iprastos ECBS
programos arba kurias sifilo nacionaliniai
centriniai bankai.

ECB suteiké nemokamas atostogas studijoms 10
personalo nariy ir pagal Antring mokymo
programag ECB padéjo 14 kity darbuotoju
igyti jgudziy, kurie iSplecia juy profesing
kompetencija daugiau, negu reikia juy
uzZzimamoms pareigoms.

IMOGISKYJY ISTEKLIY KONFERENCIJA IR PAREISKIMO
APIE EUROSISTEMOS MISIJA PASKESNES PRIEMONES
Siekdama toliau remti Eurosistemos ir ECBS
centriniy banky bendradarbiavima ir komandine
dvasia zmogiSkyju istekliy valdymo srityje,
2005 m. Valdanéioji taryba ikiiré Zmogiskuju
istekliy konferencija (ZIK) ir taip oficialiai
iteisino ilgalaiki ES centriniy banky personalo
tarnybu vadovy bendradarbiavima.

2006 m. ZIK veikla apémé {vairius personalo
mokymo ir ugdymo aspektus, iskaitant bendro
mokymo galimybes, karjeros politika, veiklos
rezultaty jvertinimo sistemas, komandiruociy
politika ir atrankos procediiras. ZIK darbas Sioje
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srityje apims priemoniy, skirty personalo
darbuotojais apsikeisti, tobulinima.

ZIK taip pat apsikeité informacija apie
personalo islaidas, kartu su ECCO (ISorés
komunikacijos komitetas) pasitilé iSsamia
sistema pagrindinéms sritims, jtrauktoms |
Eurosistemos  misija,  aptarti,  bendry
Eurosistemos ir ECBS personalo mokymo
programy strateginius tikslus ir organizacinius
principus.

2.2 NAUJOS ECB PATALPOS

Toliau daroma pazanga planuojant naujas ECB
patalpas. Optimizavus konkursa laiméjusi
COOP HIMMELB(L)AU dizaina, atsizvelgiant
i perzitrétus funkcinius, erdvinius ir techninius
reikalavimus bei planuojamas mazesnes
statybos i§laidas, 2006 m. pradétas projekto
planavimo etapas. Sis etapas — tai:

— reikiamy konkursy procedtiry parengimas ir
vykdymas, siekiant sudaryti sutartis dél

paslaugy
ekspertais,

teikimo  su
architektais,

projektuotojais,
inzinieriais ir

statybos bendrovémis, kurios dalyvaus
planuojant ir statant patalpas;

— plany pateikimas Frankfurto miesto valdziai,
siekiant gauti reikiamus leidimus statybai ir
patikrinti, ar visi planai atitinka galiojancius
statybos reikalavimus, pavyzdziui, statybos
normas ir taisykles, prie§gaisrinés apsaugos,
sveikatos ir saugos standartus;

— atnaujintos iSlaidy samatos parengimas,
siekiant patvirtinti bendra iSlaidy suma
(500 mln. eury statyby islaidy ir 850 mln.
eury bendry investicijy islaidy skaic¢iuojant
2005 m. kainomis);

— detaliy dizaino plany, pagristy statybos
specifikacija ir nuolatine funkcine vertés
analize, kiirimas.

Atitinkamai architektai pateiké iSankstinj
projektini dizaino pasitlyma, { kuri buvo
itraukti keli su optimizuotu dizainu susij¢
patobulinimai. Pirma, atsizvelgiant | istorinio
paveldo iSsaugojimo institucijos patikslinimus,
dangoraizis ir gembiné struktiira, sujungsianti
Grossmarkthalle su dangoraiziu, buvo Siek tiek
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pastumti { Vakary puse¢. Antra, atsizvelgiant {
istorinio paveldo iSsaugojimo ir erdvés
reikalavimus,  perorganizuotos  anks¢iau
numatytos Grossmarkthalle funkcijos. Trecia,
patobulinus apsauga nuo saulés, padidintas
dangoraizio fasado energetinis veiksmingumas.
Taip pat perzitrétas landSafto dizainas ir |
ji itrauktos apsaugos priemonés. Galiausiai
pakeista dangoraizio vir§unés forma, numatytas
naujas nuozulnus stogas, iSrySkinantis bendra
pastato forma ir jo kontlirus urbanistinéje
aplinkoje.

Frankfurto miestas, bendradarbiaudamas su
ECB, naujoms patalpoms toliau rengé teisiskai
ipareigojanti zemés naudojimo plana. Per metus
Siuo klausimu buvo surengti jvairts susitikimai
su miesto valdzia. Tikimasi, kad leidimai
statybai bus gauti kaip numatyta, t. y. 2007 m.
spalio pabaigoje. Statyba planuojama pradéti
2008 m. pradzioje, baigti — 2011 m. pabaigoje.

Taip pat bus sukurta memorialiné ir informaciné
erdvé Grossmarkthalle pastato vaidmeniui,
deportuojant zydy kilmés pilieCius, jamzinti.
I§ Frankfurto miesto, Frankfurto zydy
bendruomenés ir ECB atstovy sudaryta darbo
grupé, turinti parengti tarptautini konkursa
memorialinei ir informacinei erdvei sukurti.
Tikimasi, kad konkursas bus paskelbtas 2007 m.
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3 ECBS SOCIALINIS DIALOGAS

ECBS socialinis dialogas yra konsultacinis
forumas, kuriame dalyvauja ECB ir visy
ECBS centriniy banky darbuotoju bei
Europos  profesiniy  sajungy federacijy
atstovai'. Jo tikslas — teikti informacija ir
keistis nuomonémis tais klausimais, kurie gali
turéti reik§mingos itakos idarbinimo situacijai
ECBS centriniuose bankuose.

2006 m. ECBS socialiniai dialogai surengti
birzelio ir gruodzio mén. Be banknoty gamybos
ir apyvartos, mokéjimo sistemy (TARGET?2) ir
finansy priezitros klausimy, reguliariai
svarstomy socialinio dialogo metu, diskusijy
metu aptartas pareiSkimas dél Eurosistemos
misijos, strateginiai tikslai ir organizaciniai
principai, taip pat ju itaka kasdieniam
Eurosistemos darbuotoju darbui. Darbuotojy
atstovai supazindinti su ZIK darbu.

ECB toliau du kartus per metus leido brosiira,
kurioje darbuotojy atstovams pateiké naujausia
informacija Siomis temomis.

Gruodzio mén. susitikime ECB ir Europos
profesiniy sajungy federacijos taip pat aptaré
ir suderino papildomas tolesnes priemones
ECBS socialiniam dialogui stiprinti. Buvo
nustatytas mechanizmas, su kurio pagalba
apie Valdanciosios tarybos nagrinéjamus su
socialiniu  dialogu susijusius klausimus
darbuotojy atstovai gali bati informuojami
ankstyvame ctape.

Profesiniy sajungy federaciju kvietimu ECB
dalyvavo dviejuose seminaruose pramoniniy
ry§iu ir korporatyvios kultiiros temomis. Sie
seminarai daugiausia buvo skirti 2004 m.
geguzés meén. ir 2007 m. sausio mén. istojusiy
valstybiy nariy i ES nacionaliniy centriniy
banky darbuotojy atstovams.

14 Europos centrinio banko profesiniy sajungy nuolatinis komitetas
(ECBPSNK), UNI-Finance ir Valstybés tarnautojy profesiniy
sajungy Europos federacija.
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4 ECB METINES FINANSINES ATASKAITOS
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2006 M. GRUODZIO 31 D. PASIBAIGUSIY METY

VADOVYBES ATASKAITA
1 VEIKLOS POBUDIS

2006 m. ECB veikla placiau aprasyta
atitinkamuose ECB mety ataskaitos skyriuose.

2 TIKSLAI IR UZDAVINIAI

ECB tikslai ir uzdaviniai i§déstyti ECBS statute
(2 ir 3 straipsniuose). Be to, Sie tikslai
apzvelgiami mety ataskaitos ECB pirmininko
izanginiame zodyje.

3 PAGRINDINIAI ISTEKLIAI, RIZIKOS IR PROCESAI
ECB VALDYMAS

Informacija apie ECB valdyma pateikta ECB
mety ataskaitos 8 skyriuje.

VYKDOMOSIOS VALDYBOS NARIAI

Vykdomosios valdybos nariai skiriami i§
pripazinta autoriteta ir profesing patirti pinigy
ar bankininkystés srityse turiniy asmeny
valstybiy nariy vyriausybiy bendru sutarimu
valstybés ar vyriausybés vadovy lygiu pagal
ES Ministry Tarybos rekomendacija, $iai
pasikonsultavus su Europos Parlamentu ir ECB
Valdancigja taryba.

Nariy jdarbinimo salygas nustato Valdancioji
taryba, kuri remiasi komiteto, sudaryto i§ triju
Valdanciosios tarybos ir trijy ES Ministry
Tarybos paskirty nariy, pasitlymu.

PERSONALAS

2006 m. vidutinis ECB darbuotojy, dirbanciy
pagal nuolatinio arba terminuotojo darbo
sutartis, skaicius (atitinkantis visa darbo diena
dirbanciy darbuotojy etaty skaiciy) padidéjo iki
1 360 (2005 m. buvo 1 331 darbuotojas). Mety
pabaigoje banke dirbo 1 367 darbuotojai.
Daugiau informacijos apie tai pateikta
pastabose dél pelno (nuostolio) ataskaitos ir 8
skyriaus 2 skirsnyje. Jame taip pat aprasyta
ECB zmogiskyjy istekliy strategija.
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INVESTICINE VEIKLA IR RIZIKOS VALDYMAS

ECB uzsienio atsargy portfeli sudaro pagal
Europos centriniy banky sistemos ir Europos
centrinio banko statuto 30 straipsni euro zonos
nacionaliniy centriniy banky ECB pervestos
uzsienio atsargos ir uz jas gautos pajamos. Sio
portfelio paskirtis — finansuoti ECB operacijas
uzsienio valiuty rinkoje Sutartyje nustatytais
tikslais.

ECB nuosavy 1¢8y portfeli sudaro apmokéto
kapitalo investicijos, atidéjiniy uzsienio valiuty
kurso, palikany normos ir aukso kainos
rizikoms prieSinys, bendrasis atsargy fondas ir
praeityje i§ portfelio sukauptos pajamos. Sio
portfelio tikslas — uzdirbti ECB pajamuy, kurios
padéty padengti jo veiklos i§laidas.

ECB investiciné veikla ir susijusios rizikos
valdymas i$samiau aprasytas ECB mety
ataskaitos 2 skyriuje.

BIUDZETO SUDARYMO PROCESAS

Biudzeto komitetas (BUCOM), kuri sudaro
ECB ir euro zonos nacionaliniy centriniy banky
ekspertai, yra vienas i$ svarbiausiy ECB finansy
valdymo proceso dalyviy. Pagal darbo
reglamento 15 straipsni, BUCOM padeda
Valdanciajai tarybai, pateikdamas metinio
biudzeto sitlymy ir Vykdomosios valdybos
prasymy dél papildomo finansavimo i§ biudzeto
iSsamy jvertinima prie§ juos teikiant
Valdanc¢iajai tarybai tvirtinti. Vykdomoji
valdyba, atsizvelgdama { ECB vidaus kontrolés
organo konsultacija, ir Valdancioji taryba,
padedama BUCOM, reguliariai stebi biudzete
nenumatytas islaidas.

4 FINANSINIAI REZULTATAI
FINANSINES ATASKAITOS
Pagal ECBS statuto 26 straipsnio 2 dali, ECB

metines finansines ataskaitas rengia Vykdomoji
valdyba, vadovaudamasi Valdanciosios tarybos



nustatytais principais. Paskui ataskaitas tvirtina
Valdancioji taryba, tada jos paskelbiamos.

ATIDEJINIAI UZSIENIO VALIUTY KURSO, PALUKANY
NORMU IR AUKSO KAINOS RIZIKOMS

Kadangi dauguma ECB turto ir isipareigojimy
yra periodiskai perkainojami pagal einamuosius
rinkos uzsienio valiuty kursus ir vertybiniy
popieriy kainas, ECB pelningumui didel¢ itaka
daro uzsienio valiuty kurso rizika ir truputi
mazesn¢ — palikany normos rizika. Si rizika
daugiausia kyla dél turimy Eurosistemos
uzsienio atsargy, laikomy JAV doleriais,
Japonijos jenomis ir auksu, kurios daugiausia
investuojamos | palikanas uzdirbancias
priemones.

Atsizvelgiant { su Siomis ECB pozicijomis
susijusia rizikg ir dabartini ECB perkainojimo
saskaity dydj, 2005 m. Valdancioji taryba
nusprendé¢ sudaryti atidéjinius uzsienio valiuty
kurso, paltikany normos ir aukso kainos
rizikoms. D¢l Sios priezasties 2005 m. gruodzio
31 d. atid¢jiniams skirta 992 mln. eury suma.
2006 m. gruodzio 31 d. papildomai sudarius
1 379 mln. eury atidéjiniy, jie, kaip ir 2005 m.,
sudar¢ 2371 mln. eury, grynaji pelna
sumazindami iki nulio.

Sie atidé¢jiniai bus skirti realizuotajam ir
nerealizuotajam nuostoliams, ypac¢ perkainojimo
nuostoliams, kuriy nepadengia perkainojimo
saskaitos, dengti. Jy dydis ir nuolatinio
papildymo poreikis perzitirimas kasmet.

2006 M. FINANSINIAI REZULTATAI

Jei 2006 m. nebiity padidinti atidé¢jiniai uzsienio
valiuty kurso, palikany normos ir aukso kainos
rizikoms, ECB grynasis pelnas bty buves
1 379 mln. eury.

2006 m. dél Japonijos jenos atzvilgiu
pabrangusio euro teko sumazinti ECB turimo
turto jenomis verte, iSreikStg eurais (apytikriai
0,6 mlrd. eury), kuris buvo parodomas pelno
(nuostolio) ataskaitoje.

2006 m. grynosios paliikany pajamos padidéjo
nuo 1 270 min. eury (2005 m.) iki 1 972 min.
eury, daugiausia dél: a) didesnio apyvartoje

cirkulivojanéiy eury banknoty skaiCiaus
ir pakilusios Eurosistemos pagrindiniy
refinansavimo operacijy ribinés paltkany

normos, o nuo jos priklauso atlyginimo, kuri
ECB gauna uz Eurosistemoje esanciy jo eury
banknoty dali, dydis ir b) pakilusiy JAV dolerio
paliikany normuy.

2006 m. i§ finansiniy operacijy gautos grynosios
realizuotosios pajamos padidé¢jo nuo 149 mlin.
eury (2005 m.) iki 475 mln. eury. Atpigus eurui
aukso atzvilgiu ir padidéjus aukso pardavimams
2006 m., gautos didesnés realizuotosios
pajamos. Sie pardavimai buvo vykdomi
laikantis 2004 m. rugséjo 27 d. Centrinio banko
aukso sutarties, kurios $alis yra ir ECB.

ECB bendros administracinés iSlaidos, jskaitant
nusidévéjima (amortizacija), padidéjo nuo
348 mlin. eury (2005 m.) iki 361 min. eury
(2006 m.).

Personalo iSlaikymo iSlaidos padidéjo
pirmiausia dél didesnio vidutinio 2006 m.
idarbinty darbuotojy skaic¢iaus ir didesnio
pensinio mokes¢io. Vykdomosios valdybos
nariy darbo uzmokes¢io priedai i§ viso sudaré
2,2 mln. eury (2005 m. — 2,1 mln. eury).
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BALANSAS 2006 M. GRUODZIO 31 D.

TURTAS

Auksas ir gautinas auksas

Pretenzijos ne euro zonos rezidentams
uzsienio valiuta
I$ TVF gautinos 1éSos
Likuciai banky saskaitose ir investicijos
1 vertybinius popierius, iSorés paskolos
ir kitas iSorés turtas

Pretenzijos euro zonos rezidentams
uzsienio valiuta

Pretenzijos ne euro zonos rezidentams
eurais
Likuciai banky saskaitose, investicijos {
vertybinius popierius ir paskolos

Kitos pretenzijos euro zonos kredito
jstaigoms eurais

Vidinés Eurosistemos pretenzijos
Pretenzijos, susijusios su eury banknoty
paskirstymu Eurosistemoje

PASTABOS
nr.

Kitos Eurosistemos (grynosios) pretenzijos

Kitas turtas
Ilgalaikis materialusis turtas
Kitas finansinis turtas

Nebalansiniy priemoniy perkainojimo skirtumai
Sukauptos pajamos ir i§ anksto sumokeétos islaidos

Kitas jvairus turtas

Visas turtas

ECB
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2006

9 929 865 976

414 768 308

29313377277
29 728 145 585

2 773 828 417

4193 677

33914

50 259 459 435
3 545 868 495
53 805 327 930

175 180 989
8220270 389
29 518 315

1 094 509 354
5580 697

9 525 059 744

105 766 455 243

2005

10 064 527 857

170 162 349

31062 557 242
31 232 719 591

2 908 815 389

13 416 711

25 000

45216 783 810
5147 038 409
50 363 822 219

175 237 902

6 888 490 580
0

679 603 366
4397 807

7 747 729 655

102 331 056 422



ISIPAREIGO]JIMAI PASTABOS 2006 2005

nr. € €

Banknotai apyvartoje 7 50 259 459 435 45 216 783 810
Isipareigojimai kitiems euro zonos
rezidentams eurais 8 1 065 000 000 1 050 000 000
Isipareigojimai ne euro zonos
rezidentams eurais 9 105 121 522 649 304 896
Isipareigojimai ne euro zonos
rezidentams uZzsienio valiuta 10

Indeliai, likuciai ir kiti jsipareigojimai 330 955 249 855 933 000
Vidiniai Eurosistemos jsipareigojimai 11

Isipareigojimai, atitinkantys uzsienio

atsargy pervedimus 39 782 265 622 39 782 265 622

Kiti jsipareigojimai 12

Sukauptos iSlaidos ir i§ anksto gautos pajamos

Kiti {vairfis isipareigojimai

Atidéjiniai

Perkainojimo saskaitos

Kapitalas ir rezervai

Kapitalas

Mety pelnas

Visi jsipareigojimai

13

14

15

1262 820 884

899 170 800
2 161 991 684
2 393 938 510

5 578 445 671

4 089 277 550

105 766 455 243

919 344 079
632 012 224
1 551 356 303
1 027 507 143

8 108 628 098

4 089 277 550

102 331 056 422

ECB
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2006 M. GRUODZIO 31 D. PASIBAIGUSIY METY
PELNO (NUOSTOLIO) ATASKAITA

PASTABOS 2006
nr. €
Uzsienio atsargy palikany pajamos 1318243 236
I§ eury banknoty paskirstymo Eurosistemoje
gautos palikany pajamos 1318852 000
Kitos palukany pajamos 2761 697 060
Palukany pajamos 5398 792 296
Atlygis uz nacionaliniy centriniy banky
pretenzijas dél pervesty uzsienio atsargy (965 331 593)
Kitos palukany islaidos (2461 625 254)
Palukany islaidos (3426 956 847)
Grynosios palikany pajamos 20 1 971 835 449
Realizuotos pajamos (islaidos)
i$ finansiniy operacijy 21 475 380 708
Finansinio turto ir pozicijy vertés
sumazejimas 22 (718 467 508)
Perkélimai {/i$ atidéjiniy uzsienio valiuty
kurso svyravimy ir kainy rizikoms (1379 351719)
Grynasis finansiniy operacijy, nuraSymy
ir atidéjiniy rizikai rezultatas (1 622 438 519)
Grynosios komisiniy ir kity atlygiy islaidos 23 (546 480)
Pelnas i§ nuosavybés akcijy ir dalyvavimo
kity jmoniy kapitale 24 911 866
Kitos pajamos 25 11 407 583
Visos grynosios pajamos 361 169 899
Personalo i$laikymo i$laidos 26 (160 847 043)
Administracinés i§laidos 27 (166 426 595)
Ilgalaikio materialiojo turto nusidévéjimo
i8laidos (29 162 141)
Banknoty gamybos islaidos 28 (4 734 120)
Mety pelnas 0

Frankfurtas prie Maino, 2007 m. vasario 27 d.

EUROPOS CENTRINIS BANKAS

Jean-Claude Trichet

Pirmininkas

ECB
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2005

889 408 789

868 451 848
1794 267 421
3552128 058

(710 160 404)
(1572 338 709)
(2282 499 113)

1269 628 945

149 369 135
(97 494 081)

(992 043 443)

(940 168 389)

(182 373)

853 403
17 428 558
347 560 144
(153 048 314)

(158 457 219)

(31 888 637)
(4 165 974)

0



APSKAITOS POLITIKA'
FINANSINIY ATASKAITY FORMA IR PATEIKIMAS

Europos centrinio banko (ECB) finansinés
ataskaitos parengtos siekiant tiksliai parodyti
ECB finansing biiklg ir jo veiklos rezultatus. Jos
buvo parengtos laikantis toliau nurodytos
apskaitos politikos’, kuria ECB valdancioji
taryba laiko tinkama pagal centrinio banko
veiklos pobadi.

APSKAITOS PRINCIPAI

Buvo vadovaujamasi Siais apskaitos principais:
ekonominés realybés ir skaidrumo, atsargumo,
ivykiy po balanso sudarymo pripazinimo,
reikSmingumo, kaupimo, veiklos tgstinumo,
nuoseklumo ir palyginamumo.

TURTO IR SIPAREIGOJIMY PRIPAZINIMAS

Turtas arba jsipareigojimas balanse pripazistamas
tik tuomet, jei tikétina, kad ECB gaus arba
perduos su S$iuo turtu arba {sipareigojimu
susijusig blisima ekonoming nauda, i§ esmeés
visos rizikos ir atlygiai, susij¢ su turtu arba
isipareigojimu, buvo perduoti ECB, o turto
kaina, arba vertg, arba isipareigojimo dydi
galima patikimai jvertinti.

APSKAITOS PAGRINDAS

Ataskaitos parengtos isigijimo vertés apskaitos
pagrindu, vieSosios apyvartos vertybiniy
popieriy, aukso ir viso kito balansinio bei
nebalansinio turto ir isipareigojimy uzsienio
valiuta atzvilgiu taikant perkainojima rinkos
verte. Finansinio turto ir {sipareigojimy
sandoriai metinése finansinése ataskaitose
parodyti taikant atsiskaitymy dienos metoda.

Nuo 2007 m. sausio 1 d. pasikeité uzsienio
valiuty operacijy, finansiniy priemoniy uzsienio
valiuta ir susijusiy sukaupty sumy itraukimo i
Eurosistemos centriniy banky ataskaitas tvarka.
Buvo gautas iSankstinis leidimas, tad ECB
pakeitimus pradéjo taikyti nuo 2006 m.
spalio 1 d. ir tai turéjo toliau parodyta poveiki.
I$skyrus vertybinius popierius, sandoriai dabar
parodomi nebalansinése saskaitose nuo

sandorio sudarymo dienos. Atsiskaitymo diena
irasai nebalansinése saskaitose panaikinami ir
operacijos parodomos balansinése saskaitose.
Uzsienio valiutos pirkimai ir pardavimai turi
itakos grynajai pozicijai uzsienio valiuta
sandorio sudarymo diena, o ne sandorio
atsiskaitymo diena, kaip kad buvo iki Siol; i§
pardavimy gautos realizuotosios pajamos taip

pat apskaiiuojamos sandorio sudarymo
diena. Sukauptos paltikanos, su finansinémis
priemonémis uzsienio valiuta susijusios

premijos ir nuolaidos apskai¢iuojamos ir {
apskaita itraukiamos kasdien, o Sios sukauptos
sumos uzsienio valiutos pozicijai taip pat daro
itaka kasdien, o ne tik faktinio atsiskaitymo
metu, kaip kad buvo anks¢iau. Sis apskaitos
politikos pokytis netaikomas retrospektyviai.

AUKSAS, TURTAS IR |SIPAREIGOJIMAI UZSIENIO VALIUTA

Turtas ir {sipareigojimai uzsienio valiuta
perskai¢iuojami eurais pagal balanso sudarymo
diena galiojusi uzsienio valiutos kursa. Pajamos
ir iSlaidos perskai¢iuojamos pagal iskaitymo
diena galiojusi uzsienio valiutos kursa. Turtas
ir isipareigojimai uzsienio valiuta, jskaitant
balansines ir nebalansines priemones,
perkainojami atskirai pagal kiekvieng valiuta.

Turto ir {sipareigojimy uzsienio valiuta
perkainojimas pagal rinkos kainas apskaitoje
parodomas atskirai nuo perkainojimo pagal
valiutos kursa.

Auksas vertinamas mety pabaigoje buvusia
rinkos kaina. Perkainojant auksa, atskirai
neisskiriama aukso kainos ir valiuty kurso jtaka.
Auksas perkainojamas pagal vienos Trojos
uncijos grynojo aukso kaina, kuri 2006 m.
gruodzio 31 d. pasibaigusiais metais eurais
perskaic¢iuojama pagal euro ir JAV dolerio 2006
m. gruodzio 29 d. kursa.

1 Issami ECB apskaitos politika iSdéstyta Sprendime
ECB/2002/11, OL L 58, 2003 03 03, p. 38, su pakeitimais. Nuo
2007 m. sausio 1 d. §i Sprendima pakeité Sprendimas
ECB/2006/17, OL L 348, 2006 12 11, p. 38.

2 Tokia politika atitinka ECBS statuto 26 straipsnio 4 dalies
nuostatas. Pagal §io straipsnio nuostatas reikalaujama suderinto
pozitirio | taisykles, reglamentuojancias Eurosistemos operacijy

apskaita ir finansing atskaitomybe.
ECB
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VERTYBINIAI POPIERIAI

Visi vieSosios apyvartos vertybiniai popieriai ir
panasus turtas vertinami balanso sudarymo
dienos vidutinémis rinkos kainomis pagal
kiekviena vertybinj popieriy atskirai. 2006 m.
gruodzio 31 d. pasibaigusiais metais buvo
naudojamos 2006 m. gruodzio 29 d. vidutinés

rinkos kainos. Neapyvartiniai vertybiniai
popieriai parodomi isigijimo verte.

PAJAMY PRIPAZINIMAS

Pajamos ir iSlaidos pripazistamos tuo

laikotarpiu, kur{ jos buvo uzdirbtos arba
patirtos. IS valiutos, aukso ir vertybiniy popieriy
pardavimo gautos realizuotosios pajamos ir
i$laidos itrauktos i pelno (nuostolio) ataskaita.
Tokios realizuotosios pajamos ir islaidos
skaiCiuojamos  taikant atitinkamo turto
vidurking kaina.

Nerealizuotasis prieaugis néra pripazistamas
pajamomis, o pervedamas tiesiai | perkainojimo
saskaitg.

Nerealizuotieji nuostoliai jtraukiami { pelno
(nuostolio) ataskaita, jei jie virSija ankstesnj
perkainojimo prieaugj, iraSyta | atitinkama
perkainojimo saskaita. Nerealizuotasis
nuostolis, patirtas dél atskiro vertybinio
popieriaus, atskiros wvaliutos ar aukso,
nedengiamas kity vertybiniy popieriy, valiuty
ar aukso nerealizuotuoju prieaugiu. Jei mety
pabaigoje susidaro nerealizuotasis nuostolis dél
kurio nors straipsnio, Sio straipsnio vidurkiné
kaina sumazinama iki mety pabaigoje buvusiy
valiutos kurso ir (arba) rinkos kainos.

[sigyty vertybiniy popieriy premijos ar
nuolaidos apskai¢iuojamos ir apskaitoje
parodomos kaip palikany pajamy dalis ir
amortizuojamos per likusi iki turto i§pirkimo
laikotarpi.

ATPIRKIMO SANDORIAI

Atpirkimo sandoriai yra operacijos, kurias
atlikdamas ECB perka arba parduoda turta

ECB
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sudarydamas atpirkimo sandori arba vykdo
ikaitu uztikrintas kredito operacijas.

Atpirkimo  skolinimosi  sandoriy atveju
vertybiniai popieriai parduodami uz pinigus,
kartu susitariant nustatytu laiku ateityje atpirkti
juos i§ sandorio Salies uz sutarta kaina.
Atpirkimo skolinimosi sandoriai parodyti kaip
ikeitimu uztikrintas kitos $alies indélis balanso
isipareigojimy dalyje, o susijusios palikany
iSlaidos  parodomos  pelno  (nuostolio)
ataskaitoje. Pagal toki susitarima parduoti
vertybiniai popieriai ir toliau rodomi ECB
balanse.

Atpirkimo investavimo sandoriy atveju
vertybiniai popieriai {sigyjami uz pinigus, kartu
susitariant nustatytu laiku ateityje parduoti juos
susitarimo Saliai uz sutarta kaina. Atpirkimo
investavimo sandoriai yra parodyti kaip ikaitu
uztikrintos paskolos balanso turto dalyje,
nerodant ECB turimy vertybiniy popieriy
poky¢io. Pelno (nuostolio) ataskaitoje iraSomos
su jais susijusios paliikany pajamos.

Atpirkimo sandoriai, iskaitant vertybiniy
popieriy skolinimo sandorius, sudaryti pagal
automatizuota vertybiniy popieriy skolinimo
programa, balanse parodomi tik tada, jeigu
sandorio galiojimo laikotarpiu ECB pervedamas
piniginis jkaitas. 2006 m. tokiy sandoriy
galiojimo laikotarpiu ECB piniginiy ikaity
negavo.

NEBALANSINES PRIEMONES

Valiutos priemonés, biitent iSankstiniai uzsienio
valiuty keitimo sandoriai, valiuty apsikeitimo
sandoriy iSankstinés dalys ir kitos valiutos
priemonés, pagal kurias viena valiuta kei¢iama
i kita tam tikra diena ateityje, itraukiamos i
grynaja uzsienio valiutos pozicija, siekiant
apskaiciuoti su operacijomis uzsienio valiuta
susijusias pajamas ir i§laidas.

Paltkany normy priemonés perkainojamos
atskirai pagal kiekviena priemong. Kasdieniai
kintamosios marzos vertés pokyciai rodomi
pelno (nuostolio) ataskaitoje. ISankstiniy



vertybiniy popieriy sandoriy ivertinimas
pagristas visuotinai priimtu {vertinimo metodu,
naudojant nuo sandorio sudarymo dienos iki
tvertinimo dienos rinkoje stebimas kainas ir
diskontavimo normas.

JVYKIAI PO BALANSO SUDARYMO DIENOS

Turtas ir {sipareigojimai tikslinami atsizvelgiant
1 ivykius, atsiradusius po metinio balanso
sudarymo dienos iki dienos, kuria Valdancioji
taryba patvirtina finansines ataskaitas, jeigu dél
$iy ivykiuy turtas ir isipareigojimai pasikeisty
reik§minga suma pagal balanso sudarymo
dienos biikle.

VIDINIAI ECBS LIKUCIAI / VIDINIAI EUROSISTEMOS
LIKUCIAI

Vidinés ECBS operacijos — tai tarpvalstybinés
operacijos tarp dvieju ES centriniy banky.
Tokios operacijos vykdomos daugiausia
per sistema TARGET - Transeuroping
automatizuota  realaus laiko  atskiryjy
atsiskaitymy skubiy pervedimy sistema
(zr. 2 skyriy). Dél ju prie sistemos TARGET
prisijungusiy ES centriniy banky tarpusavyje
turimose saskaitose susidaro dviSaliai likuciai.
Sie dvisaliai liku¢iai kasdien priskiriami ECB,
kiekvienam NCB paliekant tik viena grynaja
pozicija ECB atzvilgiu. ECB apskaitos
sistemoje $i pozicija rodo kiekvieno NCB
grynaja pretenzija ar {sipareigojima visai ECBS.

ECB turimi euro zonos nacionaliniy centriniy
banky vidiniai ECBS likuciai (i$skyrus ECB
kapitala ir dél uzsienio atsargy pervedimo ECB
atsiradusias pozicijas) priskiriami vidinéms
Eurosistemos pretenzijoms ar isipareigojimams
ir parodomi ECB balanse kaip turto ar
Isipareigojimy bendra grynoji pozicija.

Vidiniai Eurosistemos likuciai, susidare dél
eury banknoty paskirstymo Eurosistemoje, kaip
atskiras turtas grynaja jo verte jtraukti |
straipsni Pretenzijos, susijusios su eury
banknoty paskirstymu Eurosistemoje (zr.
pastaby dél apskaitos politikos dali Banknotai
apyvartoje).

Ne euro zonos nacionaliniy centriniy banky
(Danmarks Nationalbank ir Bank of England)
vidiniai ECBS likuc¢iai ECB, atsirad¢ dél ju
dalyvavimo sistemoje TARGET, parodyti
straipsnyje [sipareigojimai ne euro zonos
rezidentams eurais. 2006 m. gruodzio 31 d.
Sveriges Riksbank nutrauké savo dalyvavima
sistemoje TARGET.

ILGALAIKIAM TURTUI TAIKOMI REIKALAVIMAI

Ilgalaikis turtas, iSskyrus zemg, parodomas
isigijimo  verte, atémus  nusidévéjima
(amortizacija). Zemé vertinama isigijimo verte.
Nusidévéjimas (amortizacija) skaiiuojamas
visa numatyta turto naudojimo laikotarpi,
pradedant kita ketvirti po turto isigijimo pagal

tiesiogiai  proporcinga ilgalaikio  turto
nusidévéjimo metoda:
Kompiuteriai, susijusi kompiuteriné
ir programiné jranga, transporto priemonés 4 metai
[ranga, baldai ir jranga statiniuose 10 mety
Kapitalizuotos pastaty ir jy remonto i§laidos 25 metai
Maziau kaip 10 000 eury kainuojantis Nurasomas

ilgalaikis turtas isigijimo metais
Su dabartinémis ECB patalpomis susijusiy
pastaty ir jy remonto kapitalizuoty iSlaidy
nusidévéjimo (amortizacijos) laikotarpis buvo
sutrumpintas, siekiant uztikrinti, kad $is turtas
buty visiskai nuraSytas iki tada, kai ECB
i$sikels 1 naujas patalpas.

ECB PENSIJY PLANAS IR KITOS ISMOKOS
NEDIRBANTIEMS ASMENIMS

ECB savo darbuotojams taiko nustatyty iSmoky
pensijy sistema. Ji finansuojama turtu, laikomu
ilgalaikiame iSmoky darbuotojams fonde.

BALANSAS

Balanse nustatyty iSmoku plany isipareigojimai
pripazistami nustatyty iSmoky jsipareigojimy
dabartine verte balanso sudarymo diena, atémus
plano turto, naudojamo {sipareigojimams
finansuoti, tikraja rinkos verte, pakoreguota dél
nepripazinto aktuarinio pelno (nuostolio).
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Nustatyty iSmoky isipareigojimus kasmet
apskaiciuoja nepriklausomi aktuarijai pagal
planuojamo  salyginio  vieneto metoda.
Dabartiné nustatyty iSmoky isipareigojimy verteé
nustatoma diskontuojant apskaiciuotus
blsimuosius pinigy srautus, taikant ecurais
iSreikStas panasaus termino aukstos kokybés
imoniy obligacijuy, kuriy i§pirkimo terminas
atitinka pensiniy |sipareigojimy termina,
paliikany normas.

Aktuarinis pelnas (nuostolis) gali susidaryti dél
pakeitimy, kai tikrasis rezultatas skiriasi nuo
ankstesniy aktuariniy prielaidy, ir aktuariniy
prielaidy poky¢iy.

PELNO (NUOSTOLIO) ATASKAITA

Grynaja suma, parodyta pelno (nuostolio)
ataskaitoje, sudaro:

a) per metus sukaupty iSmokuy einamosios
aptarnavimo i§laidos;

b) pagal diskonto norma, nustatyta iSmokuy
isipareigojimams, apskaiciuotos paliikanos;

c) tikétina plano turto graza;

d) bet kuris aktuarinis pelnas (nuostolis),
pripazintas pelno (nuostolio) ataskaitoje,
taikant ,,10% vertés intervalo® metoda.

,10% VERTES INTERVALO“ METODAS

Grynasis sukauptasis nepripazintas aktuarinis
pelnas (nuostolis), virSijantis didesnj i§ Siy
dydziy: a) 10% esamos nustatyty iSmoky
Isipareigojimo vertés ta dieng ir b) 10%
tikrosios plano turto vertés ta diena turi buti
amortizuojama per tikéting likusia viduting
plane dalyvaujanc¢iy darbuotoju darbo trukme.

VYKDOMOSIOS VALDYBOS NARIY PENSIJOS IR KITI
|SIPAREIGOJIMAI NEDIRBANTIEMS ASMENIMS

Vykdomosios valdybos nariy pensijoms ir
atidéjiniams darbuotojy invalidumo pasalpoms
taikomas neindividualizuoty pensiniy iSmoky
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planas. Tikeétinos Siy iSmoky i§laidos kaupiamos
Vykdomosios valdybos nariy kadencijos/
darbuotojy darbo pagal darbo sutarti laikotarpiu
taikant apskaitos metoda, panasy i ta, kuris
taikomas nustatyty iSmokuy pensiju planams.
Aktuarinis pelnas (nuostolis) pripazistamas
pagal anksCiau aprasSyta tvarka.

Kiekvienais metais $iuos isipareigojimus
ivertina nepriklausomi aktuarijai, kurie
apskaiciuoja, kokia suma irasyti i finansiniy
ataskaity jsipareigojimy dalj.

BANKNOTAI APYVARTOJE

ECB ir 12 euro zonos nacionaliniy centriniy
banky, sudaranciy Eurosistema, leidZia eury
banknotus’. Bendra apyvartoje cirkuliuojanciy
eury banknoty verté paskirstoma Eurosistemos
centriniams bankams kiekvieno ménesio
paskuting darbo diena pagal banknoty
paskirstymo rakta*.

ECB buvo paskirta 8% visy apyvartoje
cirkulivojan¢iy eury banknoty vertés, kuri
balanse parodyta isipareigojimy dalies
straipsnyje Banknotai apyvartoje. ECB dalis
visoje eury banknoty emisijoje uZztikrinta
pretenzijomis nacionaliniams centriniams
bankams. Pretenzijos, uzdirbancios palikany’,
parodytos postraipsnyje Vidinés Eurosistemos
pretenzijos: pretenzijos, susijusios Su eury
banknoty paskirstymu Eurosistemoje (Zr.
pastabu dél apskaitos politikos dali Vidiniai
ECBS likuciai / vidiniai Eurosistemos likuciai).
IS Siy pretenzijy gautos paltikany pajamos
itrauktos { straipsni Grynosios palukany
pajamos. lki 2005 m. Sios pajamos buvo
paskirstomos kiekvienam NCB atskirai kaip
tarpinis paskirstymas kiekvieno ketvircio

3 2001 m. gruodzio 6 d. Sprendimas ECB/2001/15 d¢l eury
banknoty emisijos, OL L 337,2001 12 20, p. 52, su pakeitimais.

4 Banknoty paskirstymo raktas — tai procentinés dalys, gautos
atsizvelgiant { ECB dalj visoje eury banknoty emisijoje ir taikant
pasiraSyto kapitalo rakta NCB daliai visoje eury banknoty
emisijoje.

5 2001 m. gruodzio 6 d. Sprendimas dé¢l dalyvaujanciy valstybiy
nariy nacionaliniy centriniy banky pinigy politikos pajamy
paskirstymo nuo 2002 finansiniy mety (ECB/2001/16),
OL L 337,2001 12 20, p. 55-61, su pakeitimais.



pabaigoje®. ValdancCioji taryba nusprendé, kad
nuo 2006 m. Sias pajamas nacionaliniai
centriniai bankai turi gauti tais finansiniais
metais, per kuriuos pajamos susikaupé, taciau
jos paskirstomos kity mety antra darbo diena’.
Sios pajamos yra visiskai paskirstomos, nebent
ty mety ECB grynasis pelnas yra mazesnis negu
jo pajamos, gautos i§ apyvartoje cirkuliuojanciy
banknoty, taip pat Valdanciajai tarybai pri¢émus
sprendima grynaji pelna pervesti atidé¢jiniams
uzsienio valiuty kurso, paltikany normos ir
aukso kainos rizikoms; be to, iy pajamy suma
gali buti sumazinta bet kokiu Valdanciosios
tarybos sprendimu dél ECB patirty islaiduy,
susijusiy su eury banknoty iSleidimu ir
tvarkymu.

KITOS SRITYS

Atsizvelgdama { ECB, kaip centrinio banko,
vaidmenj, ECB vykdomoji valdyba mano, kad
pinigy srauty ataskaitos paskelbimas nesuteikty
finansiniy ataskaity skaitytojams papildomos
svarbios informacijos.

Pagal ECBS statuto 27 straipsnj ir remiantis ECB
valdanciosios tarybos rekomendacija, Europos
Sajungos Taryba pritar¢ KPMG Deutsche
Treuhand-Gesellschaft Aktiengesellschaft
Wirtschaftspriifungsgesellschaft ~ paskyrimui
ECB iSorés auditoriumi penkeriems metams — iki
2007 finansiniy mety pabaigos.

6 2002 m. lapkri¢io 21 d. Europos centrinio banko sprendimas dél
Europos centrinio banko pajamy i§ apyvartoje cirkuliuojanciy
eury banknoty paskirstymo dalyvaujanciy valstybiy nariy
nacionaliniams centriniams bankams, OL L 323, 2002 11 28,
p. 49.

7 2005 m. lapkri¢io 17 d. Sprendimas ECB/2005/11 dél Europos
centrinio banko pajamy i§ apyvartoje esan¢iy eury banknoty
paskirstymo dalyvaujan¢iy valstybiy nariy nacionaliniams
centriniams bankams, OL L 311, 2005 11 26, p. 41. Sis
Sprendimas panaikino Sprendima ECB/2002/9.
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PASTABOS DEL BALANSO

1 AUKSAS IR GAUTINAS AUKSAS

2006 m. gruodzio 31 d. ECB tur¢jo 20,6 mln.
Trojos uncijos grynojo aukso (2005 m. —
23,1 mln. Trojos uncijos). Aukso atsargos
sumazéjo dél pardavimy pagal 2004 m.
rugséjo 27 d. Centrinio banko aukso sutarti,
kurios Salis yra ir ECB. Aukso atsargy vertés
iSraiskos eurais sumazéjima dél Siy pardavimy
i$ dalies kompensavo 2006 m. labai padidéjusi
aukso kaina (zr. pastaby dél apskaitos politikos
dali Auksas, turtas ir jsipareigojimai uzsienio
valiuta).

2 PRETENZIJOS NE EURO ZONOS IR EURO ZONOS
REZIDENTAMS UZSIENIO VALIUTA

IS TVF GAUTINOS LESOS

Sis turtas — tai 2006 m. gruodzio 31 d. ECB
turétos specialiosios skolinimosi teisés (SST).
Sis turtas susidaro pagal dvisali susitarima su
Tarptautiniu valiutos fondu (TVF) dél SST
pirkimo ir pardavimo. Pagal ji TVF gali ECB
vardu susitarti de¢l SST pardavimo ar pirkimo uz
eurus, neperzengiant nustatytos didziausios ir
maziausios apimties. SST apibréziamos kaip
valiuty krepselis. Jy verté nustatoma kaip
keturiy pagrindiniy valiuty (euro, Japonijos
jenos, svaro sterlingy ir JAV dolerio) kursy
svertiné suma. SST apskaitoje traktuojamos
kaip uzsienio valiuta (zr. pastaby dél apskaitos
politikos dali Auksas, turtas ir jsipareigojimai
uzsienio valiuta).

LIKUCIAI BANKY SASKAITOSE IR INVESTICIJOS |
VERTYBINIUS POPIERIUS, ISORES PASKOLOS IR KITAS
ISORES TURTAS

PRETENZ1J0S EURO ZONOS REZIDENTAMS UZSIENIO
VALIUTA

Sias pretenzijas sudaro liku¢iai banky
saskaitose, paskolos uzsienio valiuta ir
investicijos | vertybinius popierius, iSreikstus
JAV doleriais ir Japonijos jenomis:

ECB
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Pretenzijos ne

euro zonos 2006 2005 Pokytis
rezidentams € € €
Einamosios

saskaitos 1388630590 5149756962 (3 761 126 372)
Pinigy rinkos

indéliai 1352326756 1182580317 169 746 439
Atpirkimo

investavimo

sandoriai 330983321 1306216228 (975232907)

Investicijos {

vertybinius

popierius 26241436 610 23424 003 735 2817 432 875
1§ viso 29313377277 31062 557 242 (1 749 179 965)
Pretenzijos

euro zonos 2006 2005 Pokytis
rezidentams € € €
Einamosios

saskaitos 18 535 25019 (6 484)
Pinigy rinkos

indéliai 2621949594 2908790370 (286 840 776)
Atpirkimo

investavimo

sandoriai 151 860 288 0 151 860 288
1§ viso 2773828417 2908 815389 (134986 972)

2006 m. §iy pozicijy sumazéjimas uzfiksuotas
daugiausia dél euro atzvilgiu atpigusio JAV
dolerio ir Siek tiek maziau — dél euro atzvilgiu
atpigusios Japonijos jenos (zZr. pastaby dél
apskaitos politikos dali Auksas, turtas ir
isipareigojimai uzsienio valiuta).

2006 m. gruodzio 31 d. ECB turimos grynosios
uzsienio valiutos atsargos® JAV doleriais ir
Japonijos jenomis buvo:

(mln. valiutos vienety)

JAV doleriai
Japonijos jenos

35000
856 308

8 Grynasis turtas atitinkama uZzsienio valiuta, kurj galima
perkainoti. Sis turtas jtrauktas { eilutes Pretenzijos ne euro zonos
rezidentams uzsienio valiuta, Pretenzijos euro zonos rezidentams
uzsienio valiuta, Sukauptos pajamos ir is anksto sumokétos
islaidos, [sipareigojimai ne euro zonos rezidentams uzsienio
valiuta ir Sukauptos islaidos ir is anksto gautos pajamos, taip
pat atsizvelgiant { iSankstinius uzsienio valiuty keitimo
sandorius ir valiuty apsikeitimo sandorius uzsienio valiuta,

parodytus nebalansiniuose  straipsniuose. Perkainojimo
prieaugio, gauto i§ vertybiniy popieriy uzsienio valiuta, poveikis
nejtrauktas.



3 PRETENZIJOS NE EURO ZONOS REZIDENTAMS
EURAIS

2006 m. gruodzio 31 d. §ia pretenzija sudaré
banko indéliai kredito istaigose ne euro zonos
rezidentése.

4 KITOS PRETENZI)OS EURO ZONOS KREDITO
|STAIGOMS EURAIS

2006 m. gruodzio 31 d. §ia pretenzija sudaré
banko indéliai euro zonos rezidentése.

5 VIDINES EUROSISTEMOS PRETENZIJOS

PRETENZI1JOS, SUSIJUSIOS SU EURY BANKNOTY
PASKIRSTYMU EUROSISTEMO)E

Si straipsni sudaro ECB pretenzijos euro zonos
nacionaliniy centriniy banky atzvilgiu dél eury
banknoty paskirstymo FEurosistemoje (zr.
pastaby dél apskaitos politikos dali Banknotai
apyvartoje).

KITOS EUROSISTEMOS (GRYNOSIOS) PRETENZ1JOS

Si straipsni sudaro euro zonos nacionaliniy
centriniy banky sistemos TARGET likuc¢iai ECB
atzvilgiu ir sumos, gautinos vykdant tarpini
ECB pajamy i§ banknoty paskirstyma. 2005 m.
gruodzio 31 d. i§ euro zonos nacionaliniy
centriniy banky gautina suma, susijusi su
tarpiniu i§ banknoty gauty ECB pajamy
paskirstymu, sudaré 634 mln. eury. Si suma lygi
tarpiniams tokiy pajamy paskirstymams euro
zonos nacionaliniams centriniams bankams per
pirmuosius tris praéjusiy mety ketvircius.
Véliau $i suma buvo susigrazinta. Tokie
tarpiniai paskirstymai nutraukti nuo 2006 m. (zr.
pastaby apie apskaitos politika dali Banknotai
apyvartoje ir 20 pastaba Grynosios palukany
pajamos).

2006 2005

Gautinos sistemos TARGET
sumos i§ euro zonos
nacionaliniy centriniy banky

83764 470 700 75906 443 905

Mokétinos sistemos
TARGET sumos euro zonos
nacionaliniams centriniams

bankams (80 218 602 205) (71 393 877 603)

Grynoji sistemos
TARGET pozicija

Sumos gautinos i§

(mokétinos) euro zonos

nacionaliniy centriniy

banky, dél ECB pajamy

i§ banknoty tarpinio

paskirstymo 0

3 545 868 495 4512566 302

634472 107

Kitos Eurosistemos

(grynosios) pretenzijos 3 545 868 495 5147 038 409

6  KITAS TURTAS
ILGALAIKIS MATERIALUSIS TURTAS

2006 m. gruodzio 31 d. §is turtas apémé tokius
pagrindinius straipsnius:

2006 2005 Pokytis
€ € €
Kaina
Zemé ir
pastatai 160 272 602 158 681 104 1591 498
Kompiuteriai
ir programiné
jranga 157 573 338 147 880 213 9693 125
Irenginiai,
baldai, jranga
statiniuose ir
transporto
priemonés 26 670 476 26238 407 432 069
Nebaigtas
statyti turtas 28790 200 11576 491 17 213709
Kitas ilgalaikis
turtas 1232143 1126210 105933
I8 viso 374 538 759 345 502 425 29 036 334
ECB
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Bendras
nusidévéjimas
Zemé ir
pastatai (39 696 727)

(29694 172) (10 002 555)

Kompiuteriai
ir programiné
jranga (135057 096)

(117129 048) (17 928 048)

Irenginiai,
baldai, jranga
statiniuose ir

transporto

priemonés (24 471 251) (23308 719) (1162 532)
Kitas ilgalaikis

turtas (132 696) (132 584) (112)
I8 viso (199 357 770) (170 264 523) (29 093 247)
Grynoji

apskaitiné

verté 175 180 989 175 237 902 (56 913)

Straipsnio Zemé ir pastatai kainos dalyje
padidéjimas atsirado 2006 m. gruodzio mén.
isigijus nauja oficialia ECB pirmininko
rezidencija. Ankstesné, 2001 m. pirkta
rezidencija parduota 2007 m. sausio mén.

Straipsnio Nebaigtas statyti turtas padidéjimas
daugiausia susijg¢s su pradiniais darbais naujy
ECB patalpy statybvietéje. IS Sios kategorijos {
atitinkama ilgalaikio turto eilut¢ bus perkelta
tada, kai turtas bus pradedamas naudoti.

KITAS FINANSINIS TURTAS

Si straipsni sudaro:

2006 2005 Pokytis
€ € €

Vertybiniai
popieriai eurais 7303 413 758 5710256 343 1593 157 415
Atpirkimo
investavimo
sandoriai eurais 874 669 464 1 136 043 600 (261 374 136)
Kitas finansinis
turtas 42 187 167 42190 637 (3 470)

1§ viso 8220270389 6888490580 1331779 809

a) ECB nuosavos 1éSos investuojamos i
vertybinius popierius eurais ir atpirkimo
investavimo sandorius eurais (zr. 12 pastaba
Kiti {sipareigojimai). Padidéjimas vertybiniy
popieriy straipsnyje atsirado daugiausia dél
ECB nuosavy lésy portfelio investicijuy,

ECB
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kurios yra atitikmuo ECB atidé¢jiniams
uzsienio valiuty kurso, paltikany normos ir
aukso kainos rizikoms, kuriuos ECB nustaté
2005 m.

b) ECB turi 3 211 Tarptautiniy atsiskaitymy
banko (TAB) akciju, i apskaita itraukty
isigijimo verte, kuri lygi 41,8 mln. eury.

NEBALANSINIY PRIEMONIY PERKAINOJIMO SKIRTUMAI

[ §i straipsni itraukta valiuty apsikeitimo
sandoriy ir iSankstiniy uzsienio valiuty keitimo
sandoriy, kurie galiojo 2006 m. gruodzio 31 d.,
pokyciai dél perkainojimo (zr. 19 pastaba
Valiuty apsikeitimo sandoriai ir isankstiniai
uzsienio valiuty keitimo sandoriai). Sie
skirtumai  atsiranda  tokius  sandorius
perskaiCiavus eurais pagal balanso sudarymo
diena galiojusi uZsienio valiutos kursa ir
palyginus su verte eurais, kuria sandoriai
itraukiami { apskaita (zZr. pastaby dél apskaitos
politikos dali Auksas, turtas ir jsipareigojimai
uzsienio valiuta).

SUKAUPTOS PAJAMOS IR IS ANKSTO SUMOKETOS
ISLAIDOS

Sukauptos gautinos palikanos uz ECB
pretenzijas, susijusias su eury banknoty
paskirstymu Eurosistemoje (zr. pastaby dél
apskaitos politikos dali Banknotai apyvartoje),
2005 m. bendraja verte buvo nurodytos dalyse
Sukauptos pajamos ir is anksto sumokétos
islaidos it Sukauptos islaidos ir is anksto gautos
pajamos. Siekiant tiksliau parodyti ekonoming
realybe, dabar Sios paltikanos parodomos
grynaja verte dalyje Sukauptos pajamos ir is
anksto  sumokétos islaidos. Palyginimui:
412 341 791 euro buvo perklasifikuota i§ 2005
m. likucio, parodyto dalyje Sukauptos islaidos
ir i§ anksto gautos pajamos, 1 dali Sukauptos
pajamos ir is anksto sumokétos islaidos ir dél
to sumaz¢jo Siy abieju poziciju likutis.

Be to, i §i straipsni itrauktos sukauptos
palikanos uz vertybinius popierius, iskaitant
nuolaidos amortizacija, ir kita finansinj turta.



KITI [VAIRDS |SIPAREIGO]IMAI

I §i straipsni ijtraukta pretenzija Vokietijos
federalinei finansy ministerijai dél atgautiny
sumokéty pridétinés vertés ir kity netiesioginiy
mokes¢iy. Tokie mokesciai  grazinami
vadovaujantis Protokolo dél Europos Bendrijy
privilegiju ir imunitety, taikomu ECB pagal
ECBS statuto 40 straipsnj, 3 straipsnio
salygomis.

7 BANKNOTAI APYVARTOJE

Siame straipsnyje parodyta visu apyvartoje
cirkulivojanciy eury banknoty ECB dalis (8%)
(zr. pastaby dél apskaitos politikos dali
Banknotai apyvartoje).

8 |SIPAREIGOJIMAI KITIEMS EURO ZONOS
REZIDENTAMS EURAIS

Sis straipsnis apima Euro banky asociacijos
(EBA) nariy indélius, kurie ECB pateikiami
kaip ikaitas EBA moké¢jimams, vykdomiems per
sistema TARGET.

9 |SIPAREIGOJIMAI NE EURO ZONOS REZIDENTAMS
EURAIS

Sie {sipareigojimai i§ esmés rodo ne euro zonos
nacionaliniy centriniy banky ECB turimus
likucius, susidariusius dél per sistema TARGET
vykdyty operaciju (zr. pastaby dél apskaitos
politikos dali Vidiniai ECBS likuciai / vidiniai
Eurosistemos likuciai).

10 |SIPAREIGOJIMAI NE EURO ZONOS REZIDENTAMS
UZSIENIO VALIUTA

Si pozicija apima su ECB uzsienio valiuty
atsargy valdymu susijusius su ne euro zonos
rezidentais atliktus atpirkimo skolinimosi
sandorius.

11 VIDINIAI EUROSISTEMOS JSIPAREIGO]IMAI

Siame straipsnyje parodomi jsipareigojimai
euro zonos nacionaliniams centriniams bankams
dél ju i ECB pervesty uzsienio atsargy, jiems
prisijungus prie Eurosistemos. 2006 m. jokiy
koregavimy neatlikta.

Sie likugiai atlyginami pagal naujausia turima
palikany norma, taikoma Eurosistemos
pagrindinéms refinansavimo operacijoms,
koreguojant §i atlygi taip, kad aukso daliai
tenkanti graza biity nuliné (zr. 20 pastaba
Grynosios palikany pajamos).

Kapitalo raktas
(%) €

Nationale Bank van Belgié/

Banque Nationale de Belgique 2,5502 1419 101 951

Deutsche Bundesbank 21,1364 11 761 707 508
Central Bank and Financial

Services Authority of Ireland 0,9219 513 006 858
Graikijos bankas 1,8974 1 055 840 343
Banco de Espafia 7,7758 4326975513
Banque de France 14,8712 8275330931
Banca d’Italia 13,0516 7262783 715
Banque centrale du Luxembourg 0,1568 87254014
De Nederlandsche Bank 3,9955 2223363 598
Oesterreichische Nationalbank 2,0800 1157 451203
Banco de Portugal 1,7653 982 331 062
Suomen Pankki — Finlands Bank 1,2887 717 118 926

IS viso 71,4908 39 782 265 622

12 KITI JSIPAREIGO]IMAI

Sis straipsnis daugiausia apima paliikanas,
mokétinas nacionaliniams centriniams bankams
pagal ju pretenzijas dél uzsienio atsargy
pervedimy (zr. 11 pastaba Vidiniai Eurosistemos
{sipareigojimai). Jame taip pat parodyta:
a) kitos sukauptos pajamos ir 772 mln. eury
vertés atpirkimo sandoriai, sudaryti valdant
ECB nuosavas 1ésas (zr. 6 pastaba Kitas turtas),
ir b) grynasis isipareigojimas dél ECB pensiniy
isipareigojimy.

ECB
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ECB PENSIJY PLANAS IR KITOS ISMOKOS
NEDIRBANTIEMS ASMENIMS

Balanse pripazintos sumos, susijusios su ECB
pensiniais isipareigojimais (Zr. pastaby dél
apskaitos politikos dali ECB pensijy planas ir
kitos ismokos nedirbantiems asmenims), yra
tokios:

2006 2005

(mln. €) (mln. €)
Dabartiné
isipareigojimy verté 258.,5 223,5
Tikroji plano turto verté (195,3) (161,2)
Nepripazintas aktuarinis
pelnas (nuostolis) 17,3 6,5
Balanse pripazinti
isipareigojimai 80,5 68,8

I dabarting isipareigojimy vert¢ itraukta 32,6
mln. eury (2005 m. - 30,4 mln. eury)
neindividualizuoty jsipareigojimy Vykdomosios
valdybos nariy pensijoms ir atidéjiniams
darbuotojy invalidumo pasalpoms.

2005 m. ir 2006 m. pelno (nuostolio) ataskaitose
pripazintos sumos Einamyjy aptarnavimo
islaidy, Isipareigojimy palikany ir Tikétinos
plano turto grazos atzvilgiu yra tokios:

2006 2005

(mln. €) (mln. €)
Einamosios
aptarnavimo i§laidos 27,3 24,6
Isipareigojimy paltikanos 6,8 6,2
Tikétina plano turto graza (6,7) (5,2)
Grynasis aktuarinis tais
metais pripazintas
(pelnas) nuostolis 0 0
I8 viso jtraukta | personalo
islaikymo islaidas 27,4 25,6

Pagal ,,10% vertés intervalo“ metoda (Zr.
pastaby dél apskaitos politikos dali ECB pensijy
planas ir kitos ismokos nedirbantiems
asmenims), 2006 m. pelno (nuostolio)
ataskaitoje aktuarinis pelnas nebuvo pripazintas.

Nustatyty iSmoky isipareigojimo esamos vertés
poky¢iai yra tokie:

ECB
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2006 2005

(mln. €) (mln. €)
Pradinis nustatyty
iSmoky jsipareigojimas 223,5 178,5
Aptarnavimo ilaidos 27,3 24,6
Palukany islaidos 6,8 6,2
Plano dalyviy jmokos 10,4 9,3
Kiti grynieji {sipareigojimy
poky¢iai dél plano dalyviy
imokuy 3,7 6,1
Sumokétos iSmokos (2,6) 2,2)
Aktuarinis (pelnas) nuostolis (10,6) 1,0
Galutinis nustatyty
iSmoky sipareigojimas 258.,5 223,5

Tikrosios plano turto vertés pokyciai yra tokie:

2006 2005

(mln. €) (mln. €)
Pradiné tikroji plano turto
verté 161,2 120,2
Tikeétina graza 6,7 5,2
Aktuarinis (pelnas) nuostolis 0,2 7,5
Darbdavio imokos 15,4 14,7
Plano dalyviy imokos 10,3 9,3
Sumokeétos iSmokos 2,2) (1,8)
Kiti grynieji {sipareigojimy
poky¢iai dél plano dalyviy
imoky 3,7 6,1
Galutineé tikroji plano
turto verte 195,3 161,2

Rengdami $ioje pastaboje minimus vertinimus,
aktuarijai  rémési  prielaidomis, kurias
Vykdomoji valdyba priémé apskaitai ir
informacijai atskleisti.

Toliau pateiktos pagrindinés prielaidos,
kuriomis remiasi aktuarijai apskaiciuodami
plano isipareigojima. Skaiciuodami { pelno
(nuostolio) ataskaita jtraukting metini mokesti,
aktuarijai taiko tikéting plano turto grazos
norma.

2006 2005

% %

Diskonto norma 4,60 4,10

Tikétina plano turto graza 6,00 6,00
Darbo uzmokescio

padidéjimas ateityje 2,00 2,00

Pensijy padidéjimas ateityje 2,00 2,00



13 ATIDEJINIAI

Atsizvelgdama | tai, kad ECB susiduria su
didele uzsienio valiuty kurso, paltikany normos
ir aukso kainos rizikomis, ir { jo perkainojimo
saskaitas, Valdanéioji taryba mano, kad reikia
sukaupti atidéjiniy sumas apsisaugoti nuo tokiy
riziky. Dél Sios priezasties 2005 m. gruodzio
31 d. atidéjiniams paskirta 992 mln. eury suma.
2006 m. gruodzio 31 d. paskyrus dar 1379 mln.
eury, atidéjiniai sudaré 2 371 mln. eury, o
grynasis pelnas, kaip ir 2005 m., sumazéjo iki
nulio.

Sie atidéjiniai bus naudojami padengti
realizuotiesiems ir nerealizuotiesiems
nuostoliams ateityje, ypac tiems vertinimo
nuostoliams, kuriy neapima perkainojimo
saskaitos. Ju dydis ir nuolatinio papildymo
poreikis kiekvienais metais perzitirimi remiantis
ECB uzsienio valiuty kurso, palikany
normos ir aukso kainos riziky jvertinimu. Sis
ivertinimas pagristas visuotinai priimtais
finansy rizikos jvertinimo metodais.

[ Si straipsni itraukti ir atidéjiniai ECB
sutartiniam isipareigojimui atkurti dabartiniy
patalpy prading bukle, bankui i$ jy i$sikélus ir
persikélus | savo galutines patalpas bei Kkiti
{vairts atidéjiniai.

14 PERKAINOJIMO SASKAITOS
Siose saskaitose parodomos perkainojimo

atsargos, susidarancios i$ turto ir {sipareigojimy
nerealizuotyjuy pajamuy.

2006 2005 Pokytis
€ € €
Auksas 4861575989 4362459 301 499 116 688
Uzsienio
valiuta 701959 896 3737934 137 (3 035974 241)
Vertybiniai
popieriai 14 909 786 8234 660 6675126
I§ viso 5578445671 8108 628 098 (2 530 182 427)

Perkainojimui mety pabaigoje buvo taikomi
tokie uzsienio valiuty kursai:

UzZsienio valiuty kursai 2006 2005
JAV dolerio ir euro 1,3170 1,1797
Japonijos jenos ir euro 156,93 138,90
Euro ir SST 1,1416 1,2099
EUR uz Trojos uncija

grynojo aukso 482,688 434,856

15 KAPITALAS IR REZERVAI
KAPITALAS

ECB pasirasytasis kapitalas yra 5,565 mlrd.
eury. Apmokétasis kapitalas sudaro 4,089 mlrd.
eury. Euro zonos nacionaliniai centriniai bankai
savo kapitalo dali, kuri sudaro 3,978 mlrd. eury
(2006 m. nebuvo jokiy pokyciy), apmokéjo
visiskai’.

Kapitalo raktas

(%) €
Nationale Bank van Belgié/
Banque Nationale de Belgique 2,5502 141 910 195
Deutsche Bundesbank 21,1364 1176 170 751

Central Bank and Financial

Services Authority of Ireland 0,9219 51300 686
Graikijos bankas 1,8974 105 584 034
Banco de Espafia 7,7758 432 697 551
Banque de France 14,8712 827 533 093
Banca d’Italia 13,0516 726 278 371
Banque centrale du Luxembourg 0,1568 8725 401
De Nederlandsche Bank 3,9955 222 336 360
Oesterreichische Nationalbank 2,0800 115 745 120
Banco de Portugal 1,7653 98 233 106
Suomen Pankki — Finlands Bank 1,2887 71711 893

I8 viso 71,4908 3 978 226 562

Ne euro zonos 13 nacionaliniy centriniy banky
privalo apmokéti 7% savo pasirasytojo kapitalo,
kaip inaSa, skirta ECB veiklos iSlaidoms
padengti. 2006 m. pabaigoje, kaip ir 2005 m.,
iskaitant i§ 10 naujy ne euro zonos nacionaliniy
centriniy banky gautas sumas, i§ viso $is {nasas
sudaré 111 050 988 eurus. Ne euro zonos
nacionaliniai centriniai bankai neturi teisés
gauti jokios skirstytino ECB pelno dalies

9 Atskiros sumos suapvalintos iki artimiausio euro sveiko
skaiciaus. D¢l Sio suapvalinimo sumos lentelése gali nesutapti.
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(iskaitant i§ eury banknoty paskirstymo
Eurosistemoje gautas pajamas), bet jie néra
ipareigoti ir padengti jokiy ECB nuostoliy.

Ne euro zonos nacionaliniy centriniy banky
sumokétos sumos:

Kapitalo raktas

(%) €
Ceska narodni banka 1,4584 5 680 860
Danmarks Nationalbank 1,5663 6101 159
Eesti Pank 0,1784 694 916
Kipro centrinis bankas 0,1300 506 385
Latvijas Banka 0,2978 1160011
Lietuvos bankas 0,4425 1723 656
Magyar Nemzeti Bank 1,3884 5408 191
Central Bank of Malta 0,0647 252 024
Narodowy Bank Polski 5,1380 20013 889
Banka Slovenije 0,3345 1302 967
Narodna banka Slovenska 0,7147 2 783 948
Sveriges Riksbank 2,4133 9400 451
Bank of England 14,3822 56 022 530
I viso 28,5092 111 050 988

16 |VYKIAI PO BALANSO SUDARYMO DIENOS
ECB KAPITALO RAKTO POKYCIAI
PAGRINDAS

Pagal ECBS statuto 29 straipsnj, nacionaliniy
centriniy banky daliy ECB kapitalo pasira§ymo
rakte svoris nustatomas pagal atitinkamy ES
valstybiy nariy bendro gyventoju skaiciaus ir
BVP dalj, imant po lygiai, remiantis Europos
Komisijos informacija, pateikta ECB. Sios
dalys koreguojamos kas penkeri metai ir kai i
ES istoja nauja valstybé naré. Remiantis 2003
m. liepos 15 d. Tarybos sprendimu Nr.
2003/517/EB dél statistiniy duomeny, kurie turi
bliti naudojami nustatant Europos centrinio
banko kapitalo pasiraS§ymo rakta, nacionaliniy
centriniy banky kapitalo raktai, kaip parodyta
toliau, buvo pakoreguoti 2007 m. sausio 1 d.
prisijungus naujoms naréms — Bulgarijai ir
Rumunijai:
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Nuo 2004 m.
geguzes | d. iki
2006 m.  Nuo 2007 m.
gruodzio 31 d. sausio 1 d.
(%) (%)
Nationale Bank van Belgié/
Banque Nationale de Belgique 2,5502 2,4708
Deutsche Bundesbank 21,1364 20,5211
Central Bank and Financial
Services Authority of Ireland 0,9219 0,8885
Graikijos bankas 1,8974 1,8168
Banco de Espafia 7,7758 7,5498
Banque de France 14,8712 14,3875
Banca d’Italia 13,0516 12,5297
Banque centrale du Luxembourg 0,1568 0,1575
De Nederlandsche Bank 3,9955 3,8937
Oesterreichische Nationalbank 2,0800 2,0159
Banco de Portugal 1,7653 1,7137
Banka Slovenije - 0,3194
Suomen Pankki — Finlands Bank 1,2887 1,2448
Tarpiné euro zonos nacionaliniy
centriniy banky suma 71,4908 69,5092
brarapcka HapojaHa 6anka
(Bulgarijos nacionalinis bankas) - 0,8833
Ceska narodni banka 1,4584 1,3880
Danmarks Nationalbank 1,5663 1,5138
Eesti Pank 0,1784 0,1703
Kipro centrinis bankas 0,1300 0,1249
Latvijas Banka 0,2978 0,2813
Lietuvos bankas 0,4425 0,4178
Magyar Nemzeti Bank 1,3884 1,3141
Central Bank of Malta 0,0647 0,0622
Narodowy Bank Polski 5,1380 4,8748
Banca Nationald a Roméniei - 2,5188
Banka Slovenije 0,3345 -
Narodna banka Slovenska 0,7147 0,6765
Sveriges Riksbank 2,4133 2,3313
Bank of England 14,3822 13,9337
Tarpiné ne euro zonos
nacionaliniy centriniy banky
suma 28,5092 30,4908
I8 viso 100,0000 100,0000

SLOVENIJOS |STOJIMAS | EURO ZONA

Vadovaudamasi pagal Sutarties 122 straipsnio
2 dali 2006 m. liepos 11 d. priimtu Tarybos
sprendimu 2006/495/EB, 2007 m. sausio 1 d.
Slovénija {vedé bendraja valiuta. Pagal ECBS
statuto 49 straipsnio 1 dali ir 2006 m.
gruodzio 30 d. Valdanciosios tarybos priimtus
teisés aktus', 2007 m. sausio 1 d. Banka



Slovenije sumokéjo 17096 556 eurus — likusia
savo pasiraSyto ECB kapitalo dalj. Pagal ECBS
statuto 30 straipsnio 1 dali, 2007 m. sausio 2 ir
3 d. Banka Slovenije pervedé ECB uzsienio
atsargas, kuriy bendra verté sudaré 191 641 809
eurus. Pervestina suma buvo nustatyta
padauginus pagal 2006 m. gruodzio 29 d.
valiutos kursa eurais iSreikStas uzZsienio
atsargas, jau pervestas | ECB, i8 Banka
Slovenije pasiraSytos dalies ir daliy, jau
apmokeéty kity nacionaliniy centriniy banky,
kuriems iilyga netaikoma, santykio. Sias
uzsienio atsargas sudaré grynieji JAV doleriai ir
auksas, atitinkamai 85 : 15.

Banka  Slovenije kredituojama pretenzija,
atitinkanti sumas, pervestas apmokant kapitala ir
pervedant uzsienio atsargas. Pastaroji pretenzija
traktuojama taip pat kaip ir kity dalyvaujanciy
nacionaliniy centriniy banky pretenzijos (zr. 11
pastaba Vidiniai Eurosistemos isipareigojimai).

POKYCIY POVEIKIS
ECB KAPITALAS

Bulgarijai ir Rumunijai jstojus | Europos
Sajunga, Slovénijai prisijungus prie euro zonos
ir dél to ivykusiy ECB pasirasyto kapitalo ir
kapitalo rakto pokyciy, ECB apmokétas
kapitalas padidéjo 37 858 680 eury.

NACIONALINIY CENTRINIY BANKY PRETENZIJOS,
ATITINKANCIOS ECB PERVESTAS UZSIENIO ATSARGAS

Pasikeitus nacionaliniy centriniy banky daliai
ECB kapitalo rakte ir Banka Slovenije pervedus
uzsienio atsargas, nacionaliniy centriniy banky
pretenzijos padidéjo 259 568 376 eurais.

NEBALANSINES PRIEMONES

17 AUTOMATIZUOTA VERTYBINIY POPIERIY
SKOLINIMO SISTEMA

Valdydamas nuosavas léSas, ECB sudaré¢
automatizuotos vertybiniy popieriy skolinimo
programos susitarima, pagal kuri paskirtas

agentas ECB vardu sudaro vertybiniy popieriy
skolinimo sandori su daugeliu sandorio $aliy,
kurias ECB {jvardija tinkamomis. Pagal $§i
susitarima 2006 m. gruodzio 31 d. neapmokeéty
atpirkimo sandoriy verté buvo 2,2 mlrd. eury
(2005 m. — 0,9 mlrd. eury) (Zr. pastaby dél
apskaitos politikos dali Atpirkimo sandoriai).

18 PALUKANY NORMUY ATEITIES SANDORIAI

2006 m. palikany normy ateities sandoriai buvo
sudaromi ECB uzsienio atsargoms ir nuosavoms
léSoms valdyti. 2006 m. gruodzio 31 d. galiojo
tokie sandoriai:

Paltkany normuy ateities Sandorio verté

sandoriai uzsienio valiuta €
Pirkimai 9 192 862 566
Pardavimai 367 444 345

Sandorio verté
Paltkany normy ateities sandoriai eurais €
Pirkimai 40 000 000
Pardavimai 147 500 000

19 VALIUTY APSIKEITIMO SANDORIAI IR ISANKSTINIAI
UZSIENIO VALIUTY KEITIMO SANDORIAI

2006 m. gruodzio 31 d. pagal galiojanc¢ius
valiuty apsikeitimo ir iSankstinius uZzsienio
valiuty keitimo sandorius pretenzijos sudaré
207 mln. eury, isipareigojimai — 204 mln. eury.
Sie sandoriai buvo atlickami valdant ECB
uzsienio atsargas.

10 2006 m. gruodzio 30 d. Sprendimas ECB/2006/30 d¢l Banka
Slovenije atliekamo kapitalo apmokéjimo, uzsienio atsargy
pervedimo ir inasSo | Europos centrinio banko atsargas ir
atidéjinius, OL L 24, 2007 01 31, p. 17; 2006 m. gruodzio 30 d.
Susitarimas tarp Europos centrinio banko ir Banka Slovenije dél
Europos centrinio banko kredituojamo Banka Slovenije
reikalavimo pagal Europos centriniy banky sistemos ir Europos
centrinio banko statuto 30 straipsnio 3 dalj, OL C 17, 2007 01

25, p. 26.
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Mety ataskaita
2005 . ‘



PASTABOS DEL PELNO (NUOSTOLIO) ATASKAITOS

20 GRYNOSIOS PALUKANY PAJAMOS
UZSIENIO ATSARGY PALUKANY PAJAMOS

Siame straipsnyje parodomos paliikany pajamos
(atémus paltkany iSlaidas), susijusios su turtu
ir {sipareigojimais uzsienio valiuta:

2006 2005 Pokytis
€ € €

Palakanos uz
einamasias
saskaitas 15399 229

7519 063 7 880 166

Pajamos i§
pinigy rinkos
indéliy 195 694 549

124 214 410 71 480 139

Atpirkimo
investavimo
sandoriai 201 042 718

153 568 329 47 474 389

Grynosios
vertybiniy
popieriy pajamos 934 077 489

641956 243 292 121 246

Grynosios
palukany

pajamos i§
iSankstiniy
uzsienio

valiuty keitimo
sandoriy ir valiuty
apsikeitimo
sandoriy

3853216 0 3853216

Visos uZsienio
atsargy paliikkany
pajamos 1350 067 201

927 258 045 422 809 156

Einamuyjy
saskaity palikany
islaidos (225 549)

(221 697) (3 852)

Atpirkimo
skolinimosi
sandoriai 5964 179

(31598 416) (37 562 595)

Grynosios

paltikany islaidos

del isankstiniy

uzsienio valiuty

keitimo sandoriy

ir valiuty

apsikeitimo

sandoriy 0

(64 964) 64964

UlZsienio atsargy
palikany
pajamos
(grynosios) 1318 243 236

889 408 789 428 834 447

Kylant JAV doleriais iSreiksto turto paltkany
normoms, 2006 m. palikany pajamos zenkliai
padidé¢jo.
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IS EURY BANKNOTY PASKIRSTYMO EUROSISTEMOJE
GAUTOS PALUKANY PAJAMOS

Sis straipsnis apima ECB paliikany pajamas,
susijusias su jo dalimi visoje eury banknoty
emisijoje. Palikanos uz ECB pretenzijas,
susijusias su jo banknoty dalimi, uzdirbamos
taikant turima naujausia ribing paltikany norma,
nustatyta Eurosistemos pagrindinéms
refinansavimo operacijoms. 2006 m. pajamos
iSaugo tiek dél padidéjusio bendro apyvartoje
cirkuliuojanc¢iy eury banknoty skaiciaus, tiek
dél pakilusios ECB pagrindiniy refinansavimo
operacijy normos. Sios pajamos paskirstomos
nacionaliniams centriniams bankams, kaip
aprasyta pastaby dél apskaitos politikos dalyje
Banknotai apyvartoje.

Remdamasi apskaiCiuotais ECB 2006 m.
finansiniais rezultatais, Valdancioji taryba
nusprendé nepradéti skirstyti visy $iy pajamuy.

ATLYGIS UZ NACIONALINIY CENTRINIY BANKY
PRETENZIJAS DEL PERVESTY UZSIENIO ATSARGY

Siame straipsnyje parodytas euro zonos
nacionaliniams centriniams bankams sumokétas
atlygis uz jy pretenzijas ECB atzvilgiu dél pagal
ECBS statuto 30 straipsnio 1 dali pervesty
uzsienio atsargy.

KITOS PALUKANY PAJAMOS IR KITOS PALUKANY
ISLAIDOS

Siuose straipsniuose parodytos 2,5 mlrd. eury
paltikany pajamos (2005 m. — 1,6 mlrd. eury) ir
2,4 mlrd. eury paltkany islaidos (2005 m. —
1,5mlrd. eury) i$ sistemos TARGET likuciy.
Paltkany pajamos ir iSlaidos, susijusios su kitu
turtu ir {sipareigojimais eurais, taip pat
parodytos Siame straipsnyje.

21 REALIZUOTOSIOS PAJAMOS (ISLAIDOS) IS
FINANSINIY OPERACIJY

2006 m. 1§ finansiniy operacijy gautos grynosios
realizuotosios pajamos:



2006 2005 Pokytis
€ € €

Grynosios
realizuotosios
pajamos
(islaidos) i§
operaciju
vertybiniais
popieriais ir
paltikany normy
ateities
sandoriais

(103 679 801) 14 854 774 (118 534 575)

Grynosios
realizuotosios
pajamos i§
operacijy uzsienio
valiuta ir auksu 579 060 509

134514361 444 546 148

Realizuotosios
pajamos i§
finansiniy

operacijy 475 380 708 149 369 135 326 011 573

22 FINANSINIO TURTO IR POZICI)Y VERTES
SUMAZE]IMAS

Valiuty kursy nuostolis patirtas daugiausia dél
nuvertéjusios jenos euro atzvilgiu sumazinus
ECB turimy Japonijos jeny atsargy vidurking
isigijimo kaing iki jos vertés mety pabaigoje.

2006 2005 Pokytis
€ € €
Nerealizuotasis
vertybiniy
popieriy
kainos nuostolis (73 609 623) (97 487 772) 23 878 149

Nerealizuotasis
valiuty kursy
nuostolis

(644 857 885) (6309) (644 851 576)

I§ viso (718 467 508) (97494 081) (620 973 427)

23 GRYNOSIOS KOMISINIY IR KITY ATLYGIY ISLAIDOS

2006 2005 Pokytis
€ € €
Komisiniy ir kity
atlygiy pajamos 338198 473 432 (135234)
Komisiniy ir kity
atlygiy i§laidos (884 678) (655 805) (228 873)
Grynosios
komisiniy ir kity
atlygiy i§laidos (546 480) (182 373) (364 107)

Siame straipsnyje parodytos pajamos, gautos i§
kredito istaigoms skirty baudy uz privalomyjy
atsargy reikalavimo nevykdyma. I§laidos yra
susijusios su rinkliavomis uz einamasias
saskaitas ir uz paltikany normy ateities sandoriy
uzsienio valiuta vykdyma (zr. 18 pastaba
Palukany normos ateities sandoriai).

24 PELNAS IS NUOSAVYBES AKCIJU IR DALYVAVIMO
KITY JMONIY KAPITALE

Uz TAB akcijas gauti dividendai (zr. 6 pastaba

Kitas turtas) anksCiau buvo jtraukti | Kitos

pajamos (2005 m. — 853 403 eurai), taciau dabar

itraukiami i Sia eilutg.

25 KITOS PAJAMOS

Kitos jvairios pajamos §iais metais susidaré i§

esmés dél nepanaudoty administraciniy
atidéjiniy perkélimo 1 pelno (nuostolio)
ataskaitg.

26 PERSONALO ISLAIKYMO ISLAIDOS

Darbo uzmokestis, iSmokos ir kitos jvairios
islaidos, sudarancios 133,4 mln. eury (2005 m.
— 127,4 mln. eury) itrauktos i Sia eilutg. Su
naujuy ECB patalpy statybomis susijusios
personalo islaikymo iSlaidos, sudarancios
1,0 miIn. eury, buvo kapitalizuotos ir i §i
straipsni nejtrauktos. 2005 m. personalo
iSlaikymo i$laidos nebuvo kapitalizuotos.

Vykdomosios valdybos nariy darbo uzmokescio
priedai i§ viso sudaré 2,2 mln. eury (2005 m. —
2,1 mln. eury). Buvusiems Vykdomosios
valdybos nariams mokamos iseitinés iSmokos
uz laikotarpi po ju kadencijos pabaigos. 2006
m. §ios iSmokos sudaré¢ 0,3 mln. eury (2005 m.
— 0,4 mln. eury). Buvusiems Vykdomosios
valdybos nariams ar jy i§laikytiniams per metus
iSmokétos pensijos sudaré¢ 0,1 mln. eury
(2005 m. — 0,1 mln. eury).
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Darbo uzmokestis ir iSmokos, jskaitant
vadovaujancias pareigas einanciy darbuotojy
darbo uzmokescio priedus, i§ esmés nustatyti
pagal Europos Bendrijy darbo uzmokescio
sistema ir yra palyginami su ja.

Be to, i §i straipsni itraukta ir 27,4 mln. eury
(2005 m. — 25,6 mln. eury), numatyty pagal
ECB pensiju plana ir kitas iSmokas
nedirbantiems asmenims (zr. 12 pastaba Kiti
isipareigojimai).

2006 m. pabaigoje ECB dirbo 1 367 darbuotojai
pagal nuolatinio arba terminuotojo darbo
sutartis  (visa darbo diena dirbantys
darbuotojai), 1§ juy 138 ¢éjo vadovaujamas
pareigas. 2006 m. darbuotojy skaicius keitési
taip:

2006 2005
Sausio 1 d. 1351 1309
Nauji darbuotojai” 55 82

Atsistatydinimai/
darbo sutarties pabaiga® 39 40

Gruodzio 31 d. 1367 1351
Vidutinis darbuotojy
skaiCius 1360 1331

1) Sis straipsnis apima ir poky¢ius dél peréjimo nuo darbo ne visa
darbo dieng prie darbo visa diena.

2) Sis straipsnis apima ir poky&ius dél peréjimo nuo darbo visa
darbo dieng prie darbo ne visa diena.

2006 m. gruodzio 31 d. 63 visa darbo diena
dirbantys darbuotojai buvo i§¢j¢ neapmokamy /
tévystés atostogy (2005 m. — 59 darbuotojai).
Be to, 2006 m. gruodzio 31 d. ECB dirbo 70
darbuotojuy (2005 m. — 57) (atitinka visa darbo
dieng dirbanciy darbuotojy etatus) pagal
trumpalaikes darbo sutartis. Jie pakeité
neapmokamy / tévystés ir motinystés atostogy
iSéjusius darbuotojus.

Be to, ECB sitilo ECBS centriniy banky
darbuotojams galimybe vykdyti trumpalaikius
projektus ECB. 2006 m. gruodzio 31 d. Sioje
programoje dalyvavo 61 ECBS darbuotojas
(2005 m. — 46), o su tuo susijusios iSlaidos
itrauktos | Sia eilutg.
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27 ADMINISTRACINES ISLAIDOS

Jos apima visas kitas einamasias islaidas,
susijusias su patalpy nuoma ir priezilra,
kapitalo savybiy neturinCias prekes ir
irenginius, atlygi specialistams, kitas paslaugas
ir pirkimus bei su personalu susijusias islaidas,
iskaitant jdarbinima, persikélima i kita vieta,
isik@irima, mokyma ir persikraustyma.

28 BANKNOTY GAMYBOS ISLAIDOS

Sios ilaidos susijusios su tarpvalstybinémis
eury banknoty transportavimo tarp nacionaliniy
centriniy banky, sickiant i§lyginti nenumatytus
paklausos svyravimus, i§laidomis. Sias islaidas
centralizuotai padengia ECB.



PASTABA DEL PELNO (NUOSTOLIO) PASKIRSTYMO

Si pastaba néra ECB 2006 m. finansiniy
ataskaity dalis.

PAJAMOS, SUSIJUSIOS SU ECB DALIMI VISY BANKNOTY
APYVARTOJE

2005 m., Valdanciosios tarybos sprendimu,
868 mln. eury pajamos i§ ECB dalies visy
banknoty apyvartoje nebuvo paskirstytos,
siekiant uztikrinti, kad bendro mety pelno
paskirstymas nevir§yty ty mety grynojo ECB
pelno. 2006 m. nepaskirstyta 1 319 mln. eury
suma. Abi sumos yra ECB pajamos i§ ECB
dalies visy banknoty apyvartoje analizuojamais
metais.

PELNO PASKIRSTYMAS / NUOSTOLIY DENGIMAS

Pagal ECBS statuto 33 straipsni, ECB grynasis
pelnas skirstomas tokia tvarka:

a) suma, kuria turi nustatyti Valdancioji taryba
ir kuri negali buti didesné kaip 20% grynojo
pelno, pervedama i bendraji atsargy fonda,
kuris negali sudaryti daugiau kaip 100%
kapitalo;

b) likgs grynasis pelnas paskirstomas ECB
dalininkams proporcingai ju apmokétoms
dalims.

Jeigu ECB patiria nuostoli, trikuma galima
kompensuoti i§ ECB bendrojo atsargy fondo,
o prireikus, Valdanciosios tarybos sprendimu, i§
atitinkamy finansiniy mety pinigy politikos
pajamy proporcingai ir nevirSijant paskirstyty
sumy nacionaliniams centriniams bankams
pagal Statuto 32 straipsnio 5 dalj'.

2006 m., sudarius 1 379 mln. eury atidéjinius
uzsienio valiuty kurso, paltikany normos ir
aukso kainos rizikoms, grynasis pelnas
sumazintas iki nulio. Todél, kaip ir 2005 m.,
nebuvo pervedimy | bendraji atsargy fonda ir
nebuvo paskirstytas pelnas ECB dalininkams.
Nuostolio taip pat nereikéjo kompensuoti.

1

Pagal ECBS statuto 32 straipsnio 5 dalj nacionaliniy centriniy
banky pinigy politikos pajamy suma nacionaliniams centriniams
bankams paskirstoma proporcingai ju apmokétoms ECB kapitalo

dalims.
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Insdepeendent nulitor's report

President and Governing Cownell
al the European Cenirad Bank

Frankfurt am Main

We bave sudiied the sceompanying snnual sceoums of the Ewropean Central Bank, which comprise the bulance shea
ms ol 3 Dewamber 20806, the profit sed loss scoount or the year then ended, and & sumesary of signilcant sccmmiting
polivics amd olher explansiony nocs

The reqpounibiliny of the Exropean Cemiral Baal s Execative Roard jor the somual aeeounn

The Executive Baard is responsible for ihe preparstaon snd fsir presentation of these annual sccounts in sccordamce
sith thse primciples. sstablished by the Governtng Coaunctl, which are =it aul In Decisions on the anmial scoounis of
the European Central Bank. This responaibility includes: designng. implemsenting and mainisiring iniernal control
rebewant fo e preparation pad fair presendation of annual acceunis thad are free from matenial misstatement, whaher
due o fraud or error; selecting snd spplying appropriaie sceounling policles: snd making scoountimg exiimales thal
are reasonable in (he circumstances

Aufmow’y reggronsibility

Owr respamsibility is 1o express on opinion on hese anmual accomnts bised o owr audit. We conducted our sudit in
aicahdaiste wilh linleraational Snndards on Audiing. Those stardands reguire thal we comply wiih cifical reguine.
ments and plan sl perforem the usll 1o chials reasonable assurance whether ihe anminl accoums are free Trom male-
risl missinlcmorn.

An aid#l invalves performeng procedines 1o obialn sudit evidence bl the amowits wnd disclosuses in the annual
accoants. The procedures seleciad depend on the asditors pdgment, including the sssessment of ihe risks of maierial
misstalgmeal of the aanual socounts, whethes duee o Foud or ermor. In making thase risk asscsaments. the sudioe
consibers miomaol condrol rebevant to the entity's preparation snd fhir presonisios of the aines) sccoums in onder W
design sudil procedurnes tha ane appropriate in the circumstances, but not Tor the purpos: of expressing an spinkos on
the effectivencis of the entry’s intemal control. An sudit alse mcludes evalasting the appropristeness ol scooimbing
pelicles used and the reasonableness of accoumting ctimats made By managoment, as well as evaluating the everall
esnbinien of the anmal mooans.

We belicve thal the sudit svidence we have abained & sufficient and approprisie 1o provide o basis for ow oodn
opinion.

Chririican

In aur spinion, the anmusl sccounss give o true and feir view of the financisl position of ke Eusopens Central Bank as
of 3| December M0 and of the results of its operations for ihe yeor then esdad i sccondance wilh e principles
estahlished by the Goveming Councll, which are set out bn Decisions on the anmual sccounis of the Eurogean Ceptral
Haik
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Si dokumenta ECB pateikia kaip ECB iSorés auditoriaus i§vados neoficialy vertima.
Esant neatitikimams, vadovaujamasi KPMG pasirasyta versija angly k.

Nepriklausomo auditoriaus iSvada

Europos centrinio banko
pirmininkui ir Valdanciajai tarybai
Frankfurtas prie Maino

Mes atlikome Europos centrinio banko metiniy finansiniy ataskaity, kurias sudaro 2006 m. gruodzio 31 d. balansas, tuo
paciu metu pasibaigusiy mety pelno (nuostolio) ataskaita, apskaitos politikos santrauka ir kitos aiSkinamosios pastabos,
audita.

Europos centrinio banko vykdomosios valdybos atsakomybé uz metines finansines ataskaitas

Vykdomoji valdyba yra atsakinga uz $iy metiniy finansiniy ataskaity parengima ir sazininga pateikima, laikantis
Valdanciosios tarybos nustatyty principy, kurie i§déstyti Sprendimuose dél Europos centrinio banko metiniy finansiniy
ataskaity. Si atsakomybé apima: vidaus kontrolés, susijusios su metinémis finansinémis ataskaitomis, kuriose néra
reik§mingy netikslumy, galinciy pasitaikyti dél suk¢iavimo ar klaidos, parengimu ir saziningu pateikimu, sukiirima,
igyvendinima ir prieziiira; tinkamos apskaitos politikos parinkima ir taikyma bei apskaitiniy ivertinimy atlikima, esant
tam tikroms aplinkybeéms.

Auditoriaus atsakomybé

Misy pareiga — remiantis atliktu auditu, pareiksti nuomong apie Sias metines finansines ataskaitas. Mes atlikome audita
pagal Tarptautinius audito standartus. Siuose standartuose numatyta, kad mes laikytumémés etikos reikalavimy,
planuotume ir atliktume audita, sickdami deramai isitikinti, ar metinése finansinése ataskaitose néra reik§mingy
netikslumy.

Atliekant audita vykdomos procediiros, siekiant gauti audito rezultatus apie metinése finansinése ataskaitose pateiktus
skaiCius ir paaiSkinimus. Pasirinktos procediiros priklauso nuo auditoriaus sprendimo, iskaitant reik§mingy netikslumy
metinése finansinése ataskaitose, dél suk¢iavimo ar klaidos, rizikos ivertinima. Vertindamas rizika, auditorius atsizvelgia
1 vidaus kontrolg, susijusia su subjekto metiniy finansiniy ataskaity rengimu ir saziningu pateikimu, kad, atsizvelges i
esamas aplinkybes, galéty parinkti tinkamas audito procediiras, o ne tam, kad pareiks§ty nuomong apie subjekto vidaus
kontrolés veiksminguma. Auditas taip pat apima taikytos apskaitos politikos tinkamumo ir vadovybés atlikty apskaitiniy
ivertinimy pagristumo bei bendro metiniy finansiniy ataskaity pateikimo ivertinima.

Manome, kad miisy gauti audito rezultatai yra pakankami ir pagristi, todél jais remdamiesi galime pareiksti savo
nuomong.

Nuomoné
Misy nuomone, anks¢iau minétos metinés finansinés ataskaitos pateikia tikra ir teisinga Europos centrinio banko
2006 m. gruodzio 31 d. finansinés padéties bei tuo paciu metu pasibaigusiy mety veiklos rezultaty vaizda pagal
Valdanciosios tarybos nustatytus principus, kurie iSdéstyti Sprendimuose dél Europos centrinio banko finansiniy
ataskaity.

Frankfurtas prie Maino, 2007 m. vasario 27 d.

KPMG Deutsche Treuhand-Gesellschaft
Aktiengesellschaft
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

(Wohlmannstetter) (Dr. Lemnitzer)
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer



5 EUROSISTEMOS KONSOLIDUOTAS BALANSAS 2006 M.
GRUODZIO 31 D.

(MLN. EUR)
TURTAS 2006 M. .2005 M.
GRUODZIO 31 D. GRUODZIO 31D.
1 Auksas ir gautinas auksas 176 768 163 881

2 Pretenzijos ne euro zonos rezidentams
uZsienio valiuta 142 288 154 140
2.1 I8 TVF gautinos léSos 10 658 16 391
2.2 Likuciai banky saskaitose ir investicijos
1 vertybinius popierius, iSorés paskolos ir
kitas iSorés turtas 131 630 137 749

3 Pretenzijos euro zonos rezidentams uzsienio

valiuta 23 404 23 693
4 Pretenzijos ne euro zonos rezidentams euro valiuta 12 292 9 185
4.1 Likuciai banky saskaitose, investicijos
1 vertybinius popierius ir paskolos 12 292 9 185
4.2 Pretenzijos, atsirandancios dél kredito
galimybés pagal VKM 11 0 0

5 Su pinigy politikos operacijomis susije¢s skolinimas

euro zonos kredito jstaigoms euro valiuta 450 541 405 966
5.1 Pagrindinés refinansavimo operacijos 330 453 315 000
5.2 Tlgesnés trukmés refinansavimo operacijos 120 000 90 017
5.3 Koreguojancios griztamosios operacijos 0 0
5.4 Struktlirinés griztamosios operacijos 0 0
5.5 Ribinio skolinimo galimybé 88 949
5.6 Kreditai, susij¢ su jkaito vertés iSlaikymo

prievole 0 0

6 Kitos pretenzijos euro zonos kredito jstaigoms
euro valiuta 11 036 3 636

7 Euro zonos rezidenty vertybiniai popieriai

euro valiuta 77 614 92 367
8 Valdzios skola euro valiuta 39 359 40 113
9 Kitas turtas 216 728 145 635
Visas turtas 1150 030 1 038 616

Bendros ir tarpinés sumos gali nesutapti del apvalinimo.

ECB
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|SIPAREIGOJIMAI

.2006 M.
GRUODZI0 31D.

.2005 M.
GRUODZ10 31 D.

1 Banknotai apyvartoje 628 238 565 216
2 Su pinigy politikes operacijomis susije

jsipareigojimai euro zonos kredito jstaigoms

euro valiuta 174 051 155 535

2.1 Einamosios saskaitos (iskaitant privalomuyju

atsargy sistema) 173 482 155283

2.2 Indéliy galimybé 567 252

2.3 Terminuotieji indéliai 0 0

2.4 Koreguojancios griztamosios operacijos 0 0

2.5 Indéliai, susij¢ su ikaito vertés iSlaikymo prievole 2 0
3 Kiti jsipareigojimai euro zonos kredito

istaigoms euro valiuta 65 207
4 ISleisti skolos sertifikatai 0 0
5 Isipareigojimai kitiems euro zonos rezidentams

euro valiuta 53 374 41 762

5.1 Valdziai 45 166 34189

5.2 Kiti {sipareigojimai 8208 7573
6 Isipareigojimai ne euro zonos rezidentams

euro valiuta 16 614 13 224
7 Isipareigojimai euro zonos rezidentams uzsienio

valiuta 89 366
8 Isipareigojimai ne euro zonos rezidentams

uZsienio valiuta 12 621 8 405

8.1 Indéliai, likuciai ir kiti {sipareigojimai 12 621 8 405

8.2 Isipareigojimai, atsirandantys dél kredito

galimybés pagal VKM II 0 0

9 TVF suteikty specialiyjy skolinimosi teisiy

atitikmuo 5582 5920
10 Kiti jsipareigojimai 71 352 67 325
11 Perkainojimo saskaitos 121 887 119 094
12 Kapitalas ir rezervai 66 157 61 562
Visi jsipareigojimai 1 150 030 1 038 616

ECB
Mety ataskaita
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ECB PRIIMTI TEISINIAI DOKUMENTAI

Lenteléje iSvardyti visi ECB 2006 m. ir 2007 m.  teisiniy dokumenty, priimty nuo jo isteigimo ir
pradzioje priimti teisiniai dokumentai, paskelbti  paskelbty Oficialiajame leidinyje, sarasa galima
Europos Sajungos Oficialiajame leidinyje. rasti paspaudus ,Legal Framework“ nuoroda
Oficialiojo leidinio kopijy galima gauti Europos ECB tinklalapyje.

Bendrijy oficialiy leidiniy biure. Visy ECB

Numeris | Pavadinimas OL nuoroda

ECB/2006/1 2006 m. vasario 1 d. Europos centrinio banko rekomendacija, OL C 34,
skirta Europos Sajungos Tarybai dél Oesterreichische 2006 02 10,
Nationalbank iSorés auditoriaus p. 30

ECB/2006/2 2006 m. vasario 3 d. Europos centrinio banko gairés, i§ dalies OL L 40,
keic¢iancios 2005 m. vasario 17 d. Gaires ECB/2005/5 dél 2006 02 11,
Europos centrinio banko statistinés atskaitomybés reikalavimy p. 32
ir apsikeitimo statistine informacija valdzios finansy statistikos
srityje Europos centriniy banky sistemos viduje tvarkos

ECB/2006/3 2006 m. kovo 13 d. Europos centrinio banko sprendimas, i§ OL L 89,
dalies keiciantis Sprendima ECB/2002/11 dél Europos centrinio 2006 03 28,
banko metinés atskaitomybeés p. 56

ECB/2006/4 2006 m. balandzio 7 d. Europos centrinio banko gairés dél OL L 107,
Eurosistemos atsargy valdymo paslaugy teikimo eurais euro 2006 04 20,
zonoje nesantiems centriniams bankams ir Salims bei p. 54
tarptautinéms organizacijoms

ECB/2006/5 2006 m. balandzio 13 d. Europos centrinio banko OL C 98,
rekomendacija, skirta Europos Sajungos Tarybai dél Banque de 2006 04 26,
France iSorés auditoriy p- 25

ECB/2006/6 2006 m. balandzio 20 d. Europos centrinio banko gairés, i§ OL L 115,
dalies keiciancios Gaires ECB/2002/7 dél Europos centrinio 2006 04 28,
banko statistinés atskaitomybés reikalavimy ketvirtiniy p. 46
finansiniy saskaity srityje

ECB/2006/7 2006 m. geguzés 19 d. Europos centrinio banko sprendimas, i§ OL L 148,

ECB
1] Mety ataskaita
01 2006

dalies keiciantis Sprendima ECB/2001/16 dél dalyvaujanciy 2006 06 02,
valstybiy nariy nacionaliniy centriniy banky pinigu politikos p. 56
pajamy paskirstymo nuo 2002 finansiniy mety

Europos centrinio banko Vykdomosios valdybos nariy OL C 230,
papildomas etikos kodeksas 2006 09 23,
p. 46



Numeris | Pavadinimas | OL nuoroda

ECB/2006/8 2006 m. birzelio 14 d. Europos centrinio banko reglamentas dél OL L 184,
statistinés atskaitomybés reikalavimy, taikomy pasto ziro 2006 07 06,
institucijoms, priimancioms indélius i§ euro zonos rezidentyne p. 12
pinigy finansiniy institucijy

ECB/2006/9 2006 m. liepos 14 d. Europos centrinio banko gairés dél tam OL L 207,
tikry pasiruoSimy grynuju pinigy keitimui | eurg bei dél eury 2006 07 28,
banknoty ir monety iSankstinio pristatymo bei iSankstinio p. 39
sub-pristatymo ne euro zonoje

ECB/2006/10 2006 m. liepos 24 d. Europos centrinio banko gairés dél OL L 215,
banknoty keitimo po neatSaukiamo valiuty kursy nustatymo 2006 08 05,
ivedant eurg p. 44

ECB/2006/11 2006 m. rugpjucio 3 d. Europos centrinio banko gairés, i§ dalies OL L 221,
keicianc¢ios Gaires ECB/2005/16 dél Transeuropinés 2006 08 12,
automatizuotos atskiry atsiskaitymy realiu laiku greitojo 1ésy p. 17
pervedimo sistemos (TARGET)

ECB/2006/12 2006 m. rugpjucio 31 d. Europos centrinio banko gairés, iS OL L 352,
dalies kei¢iancios Gaires ECB/2000/7 d¢l Eurosistemos pinigy 2006 12 13,
politikos priemoniy ir procediiry p. 1

ECB/2006/13 2006 m. spalio 6 d. Europos centrinio banko rekomendacijadél OL C 257,
tam tikry priemoniy, reikalingy efektyvesnei eury banknoty 2006 10 25,
apsaugai nuo padirbinéjimo, nustatymo p. 16

ECB/2006/14 2006 m. spalio 9 d. Europos centrinio banko rekomendacija, OL C 257,
skirta Europos Sajungos Tarybai, dél Banka Slovenije iSorés 2006 10 25,
auditoriaus p- 19

ECB/2006/15 2006 m. lapkri¢io 2 d. Europos centrinio banko reglamentas d¢l OL L 306,
Europos centrinio banko nustatyty privalomyjy atsargy taikymo 2006 11 07,
pereinamojo laikotarpio nuostaty ivedus eurg Slovénijoje p. 15

ECB/2006/16 2006 m. lapkri¢io 10 d. Europos centrinio banko gairés dél OL L 348,
Europos centriniy banky sistemos apskaitos ir finansinés 2006 12 11,
atskaitomybés teisinio pagrindo p. 1

ECB/2006/17 2006 m. lapkricio 10 d. Europos centrinio banko sprendimas OL L 348,
del Europos centrinio banko metinés atskaitomybés 2006 12 11,

p. 38

ECB/2006/18 2006 m. lapkricio 13 d. Europos centrinio banko OL C 283,
rekomendacija, skirta Europos Sajungos Tarybai dél Banco de 2006 11 21,
Espaiia iSorés auditoriaus p. 16

ECB
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Numeris | Pavadinimas | OL nuoroda

ECB/2006/19 2006 m. lapkricio 24 d. Europos centrinio banko sprendimas OL L 348,
dél monety emisijos apimties 2007 m. patvirtinimo 2006 12 11,

p. 52

ECB/2006/20 2006 m. gruodzio 14 d. Europos centrinio banko reglamentas, OL L 2,
i§ dalies keiciantis Reglamenta ECB/2001/13 dél pinigy 2007 01 05,
finansiniy institucijy sektoriaus konsoliduoto balanso p.3

ECB/2006/21 2006 m. gruodzio 15 d. Europos centrinio banko sprendimas OL L 24,
dél nacionaliniy centriniy banky procentiniy daliy Europos 2007 01 31,
centrinio banko kapitalo pasiraSymo rakte p.1

ECB/2006/22 2006 m. gruodzio 15 d. Europos centrinio banko sprendimas, OL L 24,
nustatantis dalyvaujantiems nacionaliniams centriniams 2007 01 31,
bankams Europos centrinio banko kapitalui apmokéti butinas p. 3
priemones

ECB/2006/23 2006 m. gruodzio 15 d. Europos centrinio banko sprendimas, OL L 24,
nustatantis Europos centrinio banko kapitalo daliy tarpusavio 2007 01 31,
pervedimy tarp nacionaliniy centriniy banky ir apmokéto p.5
kapitalo pakoregavimo salygas

ECB/2006/24 2006 m. gruodzio 15 d. Europos centrinio banko sprendimas, OL L 24,
nustatantis inasui { Europos centrinio banko sukaupta nuosavo 2007 01 31,
turto verte ir nacionaliniy centriniy banky reikalavimy, lygiy p. 9
pervestoms uzsienio atsargoms, pakoregavimui reikalingas
priemones

ECB/2006/25 2006 m. gruodzio 15 d. Europos centrinio banko sprendimas, OL L 24,
i§ dalies keiciantis 2001 m. gruodzio 6 d. Sprendima 2007 01 31,
ECB/2001/15 dél eury banknoty emisijos p. 13

ECB/2006/26 2006 m. gruodzio 18 d. Europos centrinio banko sprendimas, OL L 24,
nustatantis nedalyvaujantiems nacionaliniams centriniams 2007 01 31,
bankams Europos centrinio banko kapitalui apmokéti buitinas p. 15
priemones

ECB/2006/27 2006 m. gruodzio 18 d. Europos centrinio banko gairés, i§ dalies OL C 17,
kei¢iancios Gaires ECB/2005/5 dél Europos centrinio banko 2007 01 25,
statistinés atskaitomybés reikalavimy ir apsikeitimo statistine p. 1

ECB
Mety ataskaita
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Numeris | Pavadinimas | OL nuoroda
ECB/2006/28 2006 m. gruodzio 21 d. Europos centrinio banko gairés dél OL C 17,
nacionaliniy centriniy banky vykdomo Europos centrinio banko 2007 01 25,
uzsienio atsargy valdymo ir operacijy su tokiomis atsargomis p. 5
teisiniy dokumenty
Susitarimo memorandumas, i§ dalies keiciantis Susitarimo OL C 10,
memoranduma dél Valdanciosios tarybos nariy elgesio kodekso 2007 01 16,
p. 6
ECB/2006/29 2006 m. gruodzio 21 d. Europos centrinio banko OLCS5,
rekomendacija, skirta Europos Sajungos Tarybai dél 2007 01 10,
Oesterreichische Nationalbank iSorés auditoriy p.- 1
ECB/2006/30 2006 m. gruodzio 30 d. Europos centrinio banko sprendimas OL L 24,
dél Banka Slovenije atlieckamo kapitalo apmokéjimo, uzsienio 2007 01 31,
atsargy pervedimo ir inaso { Europos centrinio banko atsargas p. 17
ir atidéjimus
ECB
Mety ataskaita m
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ECB PRIIMTOS NUOMONES

Toliau lenteléje pateikiamos 2006 m. ir 2007 m.  punktg ir Statuto 11 straipsnio 2 dali. Visa ECB
pradzioje ECB priimtos nuomonés pagal priimty nuomoniy sarasa nuo jo isteigimo Zzr.
Sutarties 105 straipsnio 4 dalj, ECBS statuto 4 ECB tinklalapyje.

straipsni, Sutarties 112 straipsnio 2 dalies b

a) Po valstybés narés konsultavimosi pateiktos ECB nuomonés'

Numeris’ | Iniciatorius Tema

CON/2006/1  Vengrija Organizacijy, uzsiimanciy kliringo namy veikla, bendrosios
salygos ir veiklos taisyklés

CON/2006/2  Vengrija Forinty bei eury banknoty ir monety apsauga nuo neteiséty
ar neatitinkanciy reikalavimy kopijuy

CON/2006/3  Estija Privalomuyjy atsargy reikalavimai

CON/2006/4 Kipras Central Bank of Cyprus statuto daliniai pakeitimai rengiantis
euro jvedimui

CON/2006/5 Lietuva Atsiskaitymy baigtinumo mokéjimo ir vertybiniy popieriy
atsiskaitymo sistemose istatymo apimties iSplétimas

CON/2006/6  Suomija Nepaprastieji igaliojimai ir ECBS kompetencijos

CON/2006/7  Vengrija Kliringo namy kredito jstaigoms bendrosios salygos ir
vidaus taisyklés

CON/2006/9 Kipras Vertybiniy popieriy centrinio depozitoriumo ir centrinio
registro reguliavimo sistemos daliniai pakeitimai

CON/2006/10 Malta Euro jvedimo teisiné sistema

CON/2006/11 Latvija Privalomujy atsargy reikalavimy atsargy bazés iSplétimas ir
diferencijuoty atsargy normy nustatymas

CON/2006/15 Lenkija Banky, kapitalo rinky, draudimo ir pensijy fondy priezitra

CON/2006/16 Lietuva Teisinio pagrindo Lietuvos bankui prisijungti prie
korespondentinés centrinés bankininkystés modelio
suktrimas

CON/2006/17 Slovénija Banka Slovenije statuto daliniai pakeitimai rengiantis euro
ivedimui

1 2004 m. gruodzio mén. Valdancioji taryba nusprendé, kad ECB nuomongés, kurias jis pateikia nacionalinéms institucijoms paprasius,
paprastai yra skelbiamos nedelsiant po jy patvirtinimo ir vélesnio perdavimo besikonsultuojanciai institucijai.
2 Konsultacijos yra sunumeruotos ta tvarka, kokia Valdancioji taryba jas prieme.
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Numeris’ | Iniciatorius Tema

CON/2006/19 Latvija Latvijas Banka statuto daliniai pakeitimai

CON/2006/20 Nyderlandai Finansy sektoriaus priezitra

CON/2006/22 Portugalija Ivairiy istatymy dél monety isleidimo, kaldinimo, i§leidimo
1 apyvarta ir prekybos jomis kodifikavimas

CON/2006/23 Malta Central Bank of Malta statuto daliniai pakeitimai rengiantis
euro jvedimui

CON/2006/24 Slovénija [statymo dél finansinio ikaito daliniai pakeitimai

CON/2006/25 Belgija Tiesioginés atskaitomybés sistemos mokéjimy balanso ir
tarptautiniy investicijy balanso statistikai nustatymas

CON/2006/26 Latvija Minimaliy likvidumo reikalavimy daliniai pakeitimai

CON/2006/27 Latvija Latvijos Konstitucijos dalinis pakeitimas, susij¢s su Latvijas
Banka statusu

CON/2006/28 Estija Su euro jvedimu susijusio bendroviy kapitalo ir akcijuy
nominaliosios vertés pakeitimas ir nenominaliosios vertés
akcijy ivedimas

CON/2006/29 Slovénija Euro ivedimas

CON/2006/30 Svedija Sveriges Riksbank taisyklés dél grynuyjuy pinigy pirkimo ir
grazinimo

CON/2006/31 Lenkija Nuostatos, leidziancios bankams, veikiantiems kaip akcinés
bendrovés, skaidytis pagal [moniy kodeksa

CON/2006/32 Pranctizija Banque de France statuto daliniai pakeitimai

CON/2006/33 Kipras Central Bank of Cyprus statuto daliniai pakeitimai rengiantis
euro jvedimui

CON/2006/34 Belgija Vertybiniy popieriy atsiskaitymo sistemy tiesioginiy dalyviy
saraSo papildymas

CON/2006/37 Kipras Vertybiniuy popieriy centrinio depozitoriumo ir centrinio
registro reguliavimo sistemos daliniai pakeitimai

CON/2006/38 Graikija Bank of Greece vykdomai rizikos ribojimu pagristai

priezitrai priklausanc¢ios vartotoju apsaugos tvarkos

nustatymas ir kitos susijusios nuostatos
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m

Numeris’ | Iniciatorius Tema

CON/2006/39 Lenkija Bankuy priezitiros komisijos sudéties pasikeitimas

CON/2006/40 Belgija Nationale Bank van Belgié/Banque Nationale de Belgique
statuty dalinis pakeitimas dél Sio banko kredito operaciju
uztikrinimo ikei¢iant reikalavimo teises jo atzvilgiu

CON/2006/41 Slovénija Privalomosios atsargos

CON/2006/42 Kipras Kooperatiniy kredito istaiguy prijungimo prie centrinés
istaigos tvarka ir salygos

CON/2006/43 Slovénija Grynuyjy pinigy keitimo | eura bei iSankstinio pristatymo ir
iSankstinio sub-pristatymo teisinis pagrindas

CON/2006/44 TItalija Banca d’Italia statuto bendras perzitiré¢jimas

CON/2006/45 Cekija Banknoty, monety ir kity pinigy simboliy atkiirimas Cekijos
Respublikoje

CON/2006/46 Vengrija Vengrijos teisiniy nuostaty projektas, reglamentuojantis
mokéjimo operacijas, bei moké¢jimo paslaugos ir
elektroninés mokéjimo priemonés

CON/2006/47 Cekija Tam tikri Ceskd ndrodni banka uzdaviniai vartotojy
apsaugos srityje

CON/2006/48 Slovénija Bendras bankininkystés teisés perzitréjimas

CON/2006/49 Latvija Pinigy politikos priemonés

CON/2006/50 Kipras Central Bank of Cyprus statuto daliniai pakeitimai rengiantis
euro jvedimui

CON/2006/51 Italija [galiojimy paskirstymas tarp priezitros instituciju

CON/2006/52 Latvija Latvijas Banka vertybiniy popieriy atsiskaitymo sistema

CON/2006/53 Lenkija Kliringo ir atsiskaitymo operatoriy priezitra

CON/2006/54 Nyderlandai Naujy valdymo principy itraukimas i De Nederlandsche
Bank istatymus

CON/2006/55 Vengrija Magyar Nemzeti Bank istatymy suderinimas su Bendrijos
teise

CON/2006/56 Liuksemburgas Finansiniy priemoniy rinkos
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Numeris’ | Iniciatorius Tema

CON/2006/58 Malta Central Bank of Malta statuto daliniai pakeitimai rengiantis
euro jvedimui

CON/2006/59 Estija Minimaliy privalomujy atsargy reikalavimai

CON/2006/61 Portugalija Euro monety autentiSkumo tikrinimas ir pakartotiniam
iSleidimui { apyvarta netinkamy euro monety tvarkymas

CON/2006/62 Portugalija Padirbty banknoty aptikimo ir apyvartai tinkamy banknoty
rasiavimo sistemos sukiirimas

CON/2007/01 Kipras Euro ivedimo ir sklandaus peréjimo prie euro teisiné sistema

CON/2007/02 Vengrija Mokéjimy balanso statistikos tiesioginiy ataskaity sistemos
suktrimas

CON/2007/03 Airija Turtu uztikrinti vertybiniai popieriai
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b) Po Europos institucijos konsultavimosi pateiktos ECB nuomonés’

Numeris* | Iniciatorius | Tema OL nuoroda
CON/2006/8 ES Taryba Pasenusiy teisés akty, susijusiy su Europos OL C 49,
pinigy sistema, panaikinimas 2006 02 28,
p. 35
CON/2006/12 ES Taryba ESS95 nacionaliniy saskaity duomeny OL C 55,
perdavimo programos perziiiréjimas 2006 03 07,
p. 61
CON/2006/13 ES Taryba Suderinto vartotojy kainy indekso (SVKI) OL C 55,
laikina kainy rinkimo apréptis 2006 03 07,
p- 63
CON/2006/14 ES Taryba ECB vykdomosios valdybos mnario OL C 58,
skyrimas 2006 03 10,
p. 12
CON/2006/18 ES Taryba Svarbus Bendrijos statistiniy ekonominés OL C 79,
veiklos rusiy klasifikatoriy (NACE) 2006 04 01,
perzitréjimas p. 31
CON/2006/21 ES Taryba Mokéjimo paslaugos vidaus rinkoje OL C 109,
2006 05 09,
p- 10
CON/2006/35 ES Taryba Mainy, paramos ir mokymo programos, OL C 163,
skirtos euro apsaugai nuo klastojimo 2006 07 14,
(Periklio programos), dalinis pakeitimas ir p. 7
iSplétimas
CON/2006/36 ES Taryba Euro ir Slovénijos tolaro perskai¢iavimo OL C 163,
kursas ir kitos priemongs, reikalingos eurui 2006 07 14,
ivesti Slovénijoje p. 10
CON/2006/57 ES Taryba Komisijos direktyvos, jgyvendinanc¢ios OL C 31,
Tarybos direktyva 85/611/EEB dél 2007 02 13,
istatymy ir kity teisés akty, susijusiy su p. 1

3 Taip pat paskelbta ECB tinklalapyje.

kolektyvinio investavimo { perleidziamus
vertybinius popierius subjektais (KIPVPS),
derinimo,  patikslinant tam  tikrus
apibrézimus, projektas

4 Konsultacijos yra sunumeruotos ta tvarka, kokia Valdanéioji taryba jas priéme.
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Numeris* | Iniciatorius

| Tema

| OL nuoroda

CON/2006/60 ES Taryba

CON/2007/4  ES Taryba

Pasitlymas dél direktyvos, i§ dalies
keic¢iancios Bendrijos direktyvas dél rizika
ribojancio vertinimo tvarkos taisykliy ir
vertinimo kriterijy, taikomy akcijuy pakety
isigijimui ir didinimui finansy sektoriuje

Naujos komitologijos procediiros
itraukimas astuoniose Finansiniy paslaugy
veiksmy plano direktyvose

OL C 27,
2007 02 07,

p. 1

OL C 39,
2007 02 23,

p. 1
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EUROSISTEMOS PINIGY POLITIKOS PRIEMONIY

CHRONOLOGIJA'
2006 M. SAUSIO 12 D. IR VASARIO 2 D.

ECB valdancioji taryba nusprendé¢, kad
pagrindiniy refinansavimo operacijy minimali
siiloma norma ir palikany normos uz
naudojimasi ribinio skolinimosi ir indéliy
galimybémis nepakis ir bus atitinkamai 2,25%,
3,25% ir 1,25%.

2006 M. KOVO 2 D.
ECB valdancioji taryba nusprendé, kad
pagrindiniy  Eurosistemos  refinansavimo

operacijy minimali sitiloma palikany norma bus
padidinta 0,25 procentinio punkto — iki 2,50%,
pradedant operacija, uz kuria bus atsiskaitoma
2006 m. kovo 8 d. Ji taip pat nusprendé nuo
2006 m. kovo 8 d. palikany normas uz
naudojimasi tiek ribinio skolinimosi, tiek
indéliy galimybémis padidinti 0,25 procentinio
punkto, atitinkamai — iki 3,50% ir 1,50%.

2006 M. BALANDZIO 6 D. IR GEGUZES 4 D.

ECB valdancioji taryba nusprendé, kad
pagrindiniy refinansavimo operacijy minimali
siiloma norma ir palikany normos uz
naudojimasi ribinio skolinimosi ir indéliy
galimybémis nepakis ir atitinkamai bus 2,50%,
3,50% ir 1,50%.

2006 M. BIRZELIO 8 D.

ECB valdancioji taryba nusprendé, kad
pagrindiniy  Eurosistemos  refinansavimo
operacijy minimali sitiloma paliikany norma bus
padidinta 0,25 procentinio punkto — iki 2,75%,
pradedant operacija, uz kuria bus atsiskaitoma
2006 m. birzelio 15 d. Ji taip pat nusprendé nuo
2006 m. birzelio 15 d. palukany normas uz
naudojimasi tiek ribinio skolinimosi, tiek
indéliy galimybémis padidinti 0,25 procentinio
punkto, atitinkamai — iki 3,75% ir 1,75%.

2006 M. LIEPOS 6 D.

ECB valdancioji taryba nusprendé¢, kad
pagrindiniy refinansavimo operacijy minimali
sitfloma norma ir palikany normos uz
naudojimasi ribinio skolinimosi ir indéliy
galimybémis nepakis ir atitinkamai bus 2,75%,
3,75% ir 1,75%.

2006 M. RUGPJUCI0 3 D.
ECB wvaldancioji taryba nusprend¢, kad
pagrindiniy ~ Eurosistemos  refinansavimo

operacijuy minimali siiloma paliikany norma bus
padidinta 0,25 procentinio punkto — iki 3,0%,
pradedant operacija, uz kuria bus atsiskaitoma
2006 m. rugpjucio 9 d. Ji taip pat nusprendé nuo
2006 m. rugpjicio 9 d. palikany normas uz
naudojimasi tiek ribinio skolinimosi, tiek
indéliy galimybémis padidinti 0,25 procentinio
punkto, atitinkamai — iki 4,0% ir 2,0%.

2006 M. RUGPJUC10 31 D.

ECB valdancioji taryba nusprendé, kad
pagrindiniy refinansavimo operacijy minimali
sitfloma norma ir palikany normos uz
naudojimasi ribinio skolinimosi ir indéliy
galimybémis nepakis ir atitinkamai bus 3,0%,
4,0% ir 2,0%.

2006 M. SPALIO 5 D.
ECB valdancioji taryba nusprend¢, kad
pagrindiniy ~ Eurosistemos  refinansavimo

operacijuy minimali siiloma paliikany norma bus
padidinta 0,25 procentinio punkto — iki 3,25%,
pradedant operacija, uz kuria bus atsiskaitoma
2006 m. spalio 11 d. Ji taip pat nusprendé nuo

1 Eurosistemos pinigy politikos priemoniy, igyvendinty 1999-2005
m., chronologija pateikta atitinkamai ECB 1999 mety ataskaitos
p. 176-180, ECB 2000 mety ataskaitos p. 205-208, ECB 2001
mety ataskaitos p. 219-220, ECB 2002 mety ataskaitos
p. 234-235 ir ECB 2003 mety ataskaitos p. 217-218 ECB 2004
mety ataskaitos p. 217 ir ECB 2005 mety ataskaitos

p. 211.
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2006 m. spalio 11 d. palikany normas uz
naudojimasi tiek ribinio skolinimosi, tiek
indéliy galimybeémis padidinti 0,25 procentinio
punkto, atitinkamai — iki 4,25% ir 2,25%.

2006 M. LAPKRICI0 2 D.

ECB valdancioji taryba nusprendé, kad
pagrindiniy refinansavimo operacijy minimali
siiloma norma ir palikany normos uz
naudojimasi ribinio skolinimosi ir indéliy
galimybémis nepakis ir atitinkamai bus 3,25%,
4,25% ir 2,25%.

2006 M. GRUODZI0 7 D.

ECB valdancioji taryba nusprendé, kad
pagrindiniy  Eurosistemos  refinansavimo
operacijy minimali sitiloma palikany norma bus
padidinta 0,25 procentinio punkto — iki 3,50%,
pradedant operacija, uz kuria bus atsiskaitoma
2006 m. gruodzio 13 d. Ji taip pat nusprendé nuo
2006 m. gruodzio 13 d. paliikany normas uz
naudojimasi tiek ribinio skolinimosi, tiek
indéliy galimybeémis padidinti 0,25 procentinio
punkto, atitinkamai — iki 4,50% ir 2,50%.

2006 M. GRUODZI10 21 D.

ECB valdancioji taryba nusprendé padidinti
paskirstoma suma kiekvienai i§ ilgesnés
trukmés refinansavimo operacijy, kurios bus
vykdomos 2007 m., nuo 40 iki 50 mlrd. eury.
Didesné suma nustatyta atsizvelgiant { Siuos
aspektus: euro zonos banky sistemos likvidumo
poreikiai pastaraisiais metais labai didéjo ir
tikimasi, kad jie toliau didés 2007 m. Todél
Eurosistema nusprendé truputi padidinti
likvidumo poreikiy, kurie patenkinami ilgesnés
trukmés refinansavimo operacijomis, dali.
TaCiau Eurosistema ir toliau daugiausia
likvidumo  suteiks savo  pagrindinémis
refinansavimo operacijomis. Valdancioji taryba
gali nuspresti dar karta pakoreguoti paskirstoma
suma 2008 m. pradzioje.

ECB
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2007 M. SAUSIO 11 D. IR VASARIO 8 D.

ECB wvaldancioji taryba nusprendé¢, kad
pagrindiniy refinansavimo operacijy minimali
sitfloma norma ir palikany normos uz
naudojimasi ribinio skolinimosi ir indéliy
galimybémis nepakis ir atitinkamai bus 3,50%,
4,50% ir 2,50%.

2007 M. Kovo 8 D.

ECB wvaldancioji taryba nusprend¢, kad
pagrindiniy  Eurosistemos  refinansavimo
operacijy minimali siiloma paliikany norma bus
padidinta 0,25 procentinio punkto — iki 3,75%,
pradedant operacija, uz kuria bus atsiskaitoma
2007 m. kovo 14 d. Ji taip pat nusprendé nuo
2007 m. kovo 14 d. palikany normas uz
naudojimasi tiek ribinio skolinimosi, tiek
indéliy galimybémis padidinti 0,25 procentinio
punkto, atitinkamai — iki 4,75% ir 2,75%.



EUROPOS CENTRINIO BANKO NUO 2006 M. PUBLIKUOTI
DOKUMENTAI

Siuo sarasu siekiama informuoti skaitytojus apie svarbiausius Europos centrinio banko nuo 2006
m. sausio mén. skelbtus dokumentus. Darbo straipsniy serijoje nurodomos tik publikacijos,
paskelbtos nuo 2006 m. gruodzio mén. iki 2007 m. vasario mén. Publikacijas suinteresuotiems
asmenims nemokamai pateikia Spaudos ir informacijos skyrius. PraSome siysti uzsakymus rastu
pasto adresu, nurodytu kitoje titulinio lapo puséje.

Visa Europos centrinio banko ir Europos pinigy instituto publikuoty dokumenty sarasa galite rasti
ECB interneto svetainéje (http://www.ecb.int).
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STATISTIKOS ZINYNAS
Skelbiamas kas ménesi nuo 2003 m. rugpjiic¢io meén.

TEISINIY DARBO STRAIPSNIY SERIJA

1

,»The developing EU legal framework for clearing and settlement of financial instruments*
by K. M. Léber, February 2006.

,»The application of multilingualism in the European Union context“ by P. Athanassiou,
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ZODYNELIS

Zodynélyje pateikiami kai kurie Mety ataskaitoje vartojami terminai. ISsamesnis ir smulkesnis
Zodynélis yra ECB tinklalapyje.

Akcijos (equities): nuosavybés vertybiniai popieriai, kuriais iSreiSkiama nuosavybés imonéje dalis.
Tai akcijos, kuriomis prekiaujama vertybiniy popieriy birzose (kotiruojamosios akcijos),
nekotiruojamosios ir kitokios akcijos. Paprastai uz akcijas gaunamos pajamos yra dividendai.

Akeijy rinka (equity market): rinka, kurioje akcijos i$leidziamos ir jomis prekiaujama.

Atpirkimo sandoris (repurchase agreement): susitarimas, pagal kuri parduodamas turtas, o
pardavéjas tuo pat metu igyja teis¢ ir isipareigojima ji atpirkti tam tikra kaina tam tikra diena
ateityje arba pareikalavus. Toks susitarimas panasus i skolinimasi uz ikaita, taciau skiriasi tuo,
kad pardavéjas praranda teis¢ | vertybiniy popieriy nuosavybg.

Atsargy bazé (reserve base): kredito jstaigos atitinkamuose balanso straipsniuose (tam tikruose
isipareigojimuose), naudojamuose jos privalomosioms atsargoms apskaiciuoti, parodomy dydziy
suma.

Atsargy norma (reserve ratio): centrinio banko nustatoma kiekvienos balanso straipsniy,
itraukiamy i atsargy baze, kategorijos norma. Sios normos naudojamos privalomyjy atsargy
reikalavimams apskai¢iuoti.

Atsiskaitymo rizika (settlement risk): bendro pobiidzio terminas, vartojamas pazymeéti, kad
atsiskaitymas pervedimo sistemoje bus atliktas ne taip, kaip tikétasi. Sia rizika gali sudaryti kredito
ir likvidumo rizikos.

Atvirosios rinkos operacija (open market operation): centrinio banko iniciatyva finansy rinkoje
atlikta operacija. Atsizvelgiant { tikslus, reguliaruma ir tvarka Eurosistemos atvirosios rinkos
operacijas galima suskirstyti i keturias kategorijas: pagrindinés refinansavimo operacijos, ilgesnés
trukmeés refinansavimo operacijos, koreguojamosios operacijos ir strukttirinés operacijos. IS jose
taikomy priemoniy grjztamieji sandoriai yra pagrindiné Eurosistemos atvirosios rinkos priemoné
ir ja galima taikyti visy keturiy kategorijy operacijose. Be to, atlickant struktiirines operacijas
galima i$leisti skolos sertifikatus ir sudaryti vienakrypc¢ius sandorius, o atliekant koreguojamasias
operacijas galima sudaryti vienakrypcius sandorius, valiuty apsikeitimo sandorius ir pritraukti
terminuotuosius indélius.

Automatiniu biidu atliekami mokéjimai (straight-through processing (STP)): automatinis nuo
pradzios iki pabaigos sandoriy ir (arba) mokéjimy pervedimy apdorojimas, {skaitant automatinj
instrukcijy sukiirima, patvirtinima, kliringa ir atsiskaityma.

Bendrasis einamasis perteklius (gross operating surplus): gamybos veiklos produkcijos vertés
perteklius (arba deficitas), atskaiCiavus tarpinio vartojimo sanaudas, atlygi darbuotojams ir
mokescius, atémus subsidijas gamybai, bet prie§ atsizvelgiant { mokéjimus ir pajamas, susijusias
su finansinio ir nesukurto turto skolinimusi ir (arba) nuoma ar laikymu.

Bendrasis valdymas (corporate governance): organizacijos valdymo ir kontrolés taisyklés, tvarka
ir procediiros. Organizacijos valdymo struktiiroje ivairiems jos dalyviams, tokiems kaip valdyba,
vadovai, akcininkai ir kiti suinteresuoti asmenys, paskirstomos teis¢s ir prievolés ir nurodomos

sprendimy priémimo taisyklés bei tvarka.
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Bendroji taryba (General Council): vienas i§ Europos centrinio banko (ECB) sprendimus
priiman¢iy organy. Ja sudaro ECB pirmininkas, pirmininko pavaduotojas ir visy Europos centriniy
banky sistemos nacionaliniy centriniy banky valdytojai.

Centriné valdzia (central government): Europos saskaity sistemoje 1995 apibrézta valdzia,
i$skyrus regioning valdzia ir vietos valdzia. Taip pat zr. valdzia.

Centrinis vertybiniy popieriy depozitoriumas (CVPD) (central securities depository (CSD)):
subjektas, kuris laiko ir tvarko vertybinius popierius ir leidzia vertybiniy popieriy sandorius
apdoroti darant {raSus apskaitoje. Vertybiniai popieriai gali buti laikomi fizine forma (bet
nemobiliis) ir nematerialia forma (jie egzistuoja tik elektroniniu biidu padarytuose apskaitos
irasuose). Be saugaus vertybiniy popieriy laikymo ir tvarkymo, centrinis vertybiniy popieriy
depozitoriumas gali atlikti kliringo ir atsiskaitymo funkcijas.

Ekonomikos ir finansy komitetas (Economic and Financial Committee (EFC)): konsultacijas
teikiantis Bendrijos organas, padedantis Europos Komisijai ir Ekonomikos ir finansy ministry
tarybai pasirengti savo darbui. [ jo tikslus jeina ekonominés ir finansinés padéties valstybése
narése ir Bendrijoje apzvalga, biudzeto stebéjimas.

Ekonomikos ir finansy ministry taryba (Ecofinas) (ECOFIN Council): ES Tarybos, susidedancios
i$ ekonomikos ir finansy ministry, susitikimas.

Ekonominé analizé (economic analysis): viena i§ Europos centrinio banko sistemos priemoniy
atlikti iSsamig rizikos kainy stabilumui analiz¢, kuria remdamasi Valdanéioji taryba priima
atitinkamus pinigy politikos sprendimus. Atlickant ekonoming analiz¢ dazniausiai démesys
kreipiamas i einamuosius ekonomikos ir finansy pokycius, numanoma vidutinés trukmés rizika
kainy stabilumui, vertinant pagal Sio laikotarpio prekiy, paslaugy ir rinkos veiksniy saveikos
prognozes. Deramas démesys skiriamas poreikiui nustatyti ekonomika veikianc¢iy sukrétimy
pobtdi, ju poveiki i§laidoms ir kainoms bei trumpalaikéms Sio poveikio iSplitimo ekonomikoje
perspektyvoms. Taip pat zr. pinigy analizeé.

Ekonominé ir pinigy sajunga (EPS) (Economic and Monetary Union (EMU)): procesas, kurio
metu buvo sukurta bendroji valiuta, euro, pradéta vykdyti bendra euro zonos pinigy politika ir
pradéta koordinuoti ES valstybiy nariu ekonominé politika. Sis procesas, kaip numatyta Sutartyje,
vyko trimis etapais. Treciasis, paskutinis etapas prasidéjo 1999 m. sausio | d., perdavus pinigy
politikos kompetencija Europos centriniam bankui ir {vedus euro. 2002 m. sausio 1 d. { apyvarta
iSleidus grynuosius euro pinigus buvo baigtas EPS ktirimo procesas.

EONIA (euro vienos nakties palikany vidurkio indeksas) (EONIA (euro overnight index
average)): euro tarpbankinéje rinkoje vienos nakties vyraujanciy efektyviuyju palikany normy
matas — euro valiuta iSreiks§ty neuztikrinty vienos nakties skolinimo sandoriy, apie kuriuos pranesa
atitinkamy banky specialisty grupé, palikany normy svertinis vidurkis.

EURIBOR (euro tarpbankinio skolinimo palikany norma) (EURIBOR (euro interbank offered
rate)): palikany norma, pagal kuria auksta kredito reitingg turintis bankas yra pasirenges paskolinti
&8y euro valiuta kitam auksta kredito reitinga turinc¢iam bankui, duomenis apie $ia norma teikia
grupé banky; tarpbankiniy indéliy ji apskai¢iuojama kiekviena diena, {vairaus termino, iki 12 mén.
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Euro efektyvusis kursas (EEK, nominalusis/realusis) (effective exchange rate (EER) of the euro
(nominal/real)): dvisaliy euro kursy svertinis vidurkis euro zonos svarbiausiy prekybos partneriy
valiuty atzvilgiu. Europos centrinis bankas skelbia nominaliojo EEK indeksa dviejy prekybos
partneriy grupiy valiuty atzvilgiu: EEK24 (ieina 14 ne euro zonos valstybiy nariy ir 10 pagrindiniy
prekybos partneriy uz euro zonos riby) ir EEK44 (ieina EEK24 ir dar 20 Saliy). Taikomi svoriai
parodo kiekvienos prekybos partnerés dali euro zonos prekyboje ir nulemia konkurencija
treCiosiose rinkose. Realieji EEK — tai nominalieji EEK, padalyti i$ uzsienio ir vidaus kainy ar
sanaudy santykio svertinio vidurkio. Tai yra kainy ir sanauduy konkurencingumo matai.

Euro zona (euro area): zona, apimanti valstybes nares, iteisinusias euro kaip bendraja valiuta,
kaip tai numato Sutartis, ir vykdancias bendra pinigy politika, uz kurig atsakinga Europos centrinio
banko valdantioji taryba. Siuo metu  §ia zona jeina Belgija, Vokietija, Airija, Graikija, Ispanija,
Pranciizija, Italija, Liuksemburgas, Nyderlandai, Austrija, Portugalija, Slovénija ir Suomija.

Europos centrinis bankas (ECB) (European Central Bank (ECB)): Eurosistemos ir Europos
centriniy banky sistemos (ECBS) centras, kuriam pagal Sutarti (107 straipsnio 2 dali) priskiriamas
juridinio asmens statusas. ECB uztikrina, kad Eurosistemai ir ECBS iskelti tikslai bty igyvendinti
paties ECB arba nacionaliniy centriniy banky, vadovaujantis ECBS statutu. Jam vadovauja
Valdancioji taryba, Vykdomoji valdyba ir Bendroji taryba — treciasis sprendimus priimantis
organas.

Europos centriniy banky sistema (ECBS) (European System of Central Banks (ESCB)): sistema,
kuria sudaro Europos centrinis bankas (ECB) ir visy 27 valstybiy nariy nacionaliniai centriniai
bankai, t. y., be Eurosistemos nariy, i ja ieina dar euro nejvedusiy valstybiy nariy nacionaliniai
centriniai bankai. ECBS valdo ECB Valdan¢ioji taryba, Vykdomoji valdyba ir Bendroji taryba,
tre¢iasis ECB sprendimus priimantis organas.

Europos pinigy institutas (EPI) (European Monetary Institute (EMI)): antrojo ekonominés ir
pinigy sajungos etapo pradzioje (1994 m. sausio 1 d.) laikinai jkurtas institutas, panaikintas, kai
1998 m. birzelio 1 d. buvo ikurtas Europos centrinis bankas.

Europos saskaity sistema 1995 (ESS95) (European System of Accounts (ESA 95)): vienodai
apibrézty statistikos terminy ir klasifikaciju sistema, kuria siekiama, kad valstybiy nariy
ekonomikos kokybiniai apibrézimai bity suderinti. ESS95 — Bendrijos parengta Nacionaliniy
saskaity sistemos 1993 (NSS93) versija, naudojama visame pasaulyje.

Eurosistema (Eurosystem): pagrindiné euro zonos banky sistema. Ja sudaro Europos centrinis
bankas ir euro valiuta ivedusiy valstybiy nariy nacionaliniai centriniai bankai.

Eurosistemos kredito vertinimo sistema (EKVS) (Eurosystem credit assessment framework
(ECAF)): sistema, apibrézianti procediras, taisykles ir metodus, kurie uztikrina, kad tinkamas
turtas atitikty grieztus Eurosistemos kredito standartus.

Finansinis stabilumas (financial stability): padétis, kai finansy sistema, apimanti finansinius
tarpininkus, rinkas ir rinkos infrastruktiira, gali jveikti sukrétimus ir finansiniy disbalansy
padarinius, ir kai tikimybé, kad sutriks finansinio tarpininkavimo procesas, jei tokie sutrikimai
bty pakankamai dideli, kad pakenkty santaupy perskirstymo { pelningy investicijy galimybes
procesui, yra maza.
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Griztamasis sandoris (reverse transaction): operacija, kuria atlikdamas nacionalinis centrinis
bankas perka arba parduoda turta sudarydamas atpirkimo sandorj arba vykdo jkaitu uztikrintas
kredito operacijas.

Ikaitas (collateral): (pvz., kredito jstaigy centriniams bankams) uzstatytas ar kitaip perduotas
turtas, kuris yra skoly grazinimo garantija, taip pat (pvz., kredito istaigy) parduodamo turto (pvz.,
centriniams bankams) atpirkimo pagal atpirkimo sandorius garantija.

Ilgesnés trukmés refinansavimo operacija (longer-term refinancing operation): nuolatiné
Eurosistemos atvirosios rinkos operacija, atlickama kaip griZtamieji sandoriai. Tokios operacijos
vykdomos kas ménesi organizuojamy standartiniy konkursy biidu ir paprastai yra 3 ménesiy
termino.

Imoniy pelningumas (corporate profitability): matas imoniy pajamy, daugiausia jas lyginant su
pardavimo apimtimi, turtu ar nuosavybe. Yra keletas ivairiy imoniy pelningumo rodikliy, pagristy
finansinémis ataskaitomis, pavyzdziui, veiklos pajamy (pardavimo apimtis atémus veiklos islaidas)
ir pardavimo santykis, grynyju pajamy (veiklos ir ne veiklos pajamos atskai¢iavus mokescius,
nusidévéjima ir ypatinguosius straipsnius) ir pardavimo santykis, turto graza (siejanti grynasias
pajamas ir visa turta) ir nuosavybés graza (siejanti grynasias pajamas ir akcininky 1ésas).
Makroekonominiu lygiu pelningumui matuoti daznai naudojamas bendrasis einamasis perteklius,
kuris pagristas nacionalinémis saskaitomis, pavyzdziui, palyginti su BVP ar pridétine verte.

Indéliy galimybé (deposit facility): viena 1§ Eurosistemos sudaryty nuolatiniy galimybiy, kuria
kitos sandoriy Salys gali naudoti vienos nakties indéliams padéti nacionaliniame centriniame banke
uz i§ anksto nustatyta paliikany norma. Taip pat zr. pagrindinés ECB paliikany normos.

Investicijy portfelis (portfolio investment): euro zonos grynieji sandoriai ir (arba) pozicijos
vertybiniy popieriy, kuriuos i§leido ne euro zonos rezidentai (,turtas®), ir nerezidenty grynieji
sandoriai ir (arba) pozicijos vertybiniu popieriy, kuriuos iSleido euro zonos rezidentai
(,,isipareigojimai®). Tai nuosavybés vertybiniai popieriai, skolos vertybiniai popieriai (obligacijos
ir vekseliai, pinigy rinkos priemonés), iSskyrus sumas, jtrauktas { tiesiogines investicijas ar
tarptautines atsargas.

ISvestiné kredito priemoné (credit derivative): finansiné priemoné, kuria taikant kredito rizika
atskiriama nuo pagrindinio finansinio sandorio, o tai leidzia kredito rizika jvertinti ir perkelti
atskirai.

Kainy stabilumas (price stability): pagrindinis Eurosistemos tikslas — palaikyti kainy stabiluma.
Valdancioji taryba kainy stabiluma apibrézia kaip euro zonos suderinto vartotojy kainy indekso
(SVKI) vidutini metinj didé¢jima ne daugiau kaip 2%. Valdancioji taryba taip pat leido suprasti,
kad, sickdama kainy stabilumo, ji sickia palaikyti mazesng, bet artima 2% infliacija vidutiniu
laikotarpiu.

Kita sandorio $alis (counterparty): kita finansinio sandorio (pvz., bet kurio sandorio su centriniu
banku) $alis.

Kitas finansinis tarpininkas (KFT) (other financial intermediary (OFI)): korporacija arba
kvazikorporacija, iSskyrus draudimo korporacijas ar pensiju fondus, kuri daugiausia uzsiima
finansiniu tarpininkavimu prisiimdama isipareigojimus kitokia forma nei valiuta, indéliai ir (arba)
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artimi indéliy pakaitai i§ instituciniy vienety, iSskyrus PFI. KTF paprastai uzsiima ilgalaikiu
finansavimu ir tai gali blti korporacijos, uzsiimancios finansine iSperkamaja nuoma, finansinés
specialiosios paskirties korporacijos, sukurtos kaip vertybiniais popieriais paversto turto turétojos,
finansinés holdingo korporacijos, vertybiniy popieriy ir iSvestiniy priemoniy makleriai
(uzsiimantys maklerio veikla savo saskaita), rizikos kapitalo imonés ir vystymo kapitalo
bendrovés.

Konsoliduotas PFI sektoriaus balansas (consolidated balance sheet of the MFI sector):
agreguotas PFI balansas iskaitant PFI tarpusavio pozicijas (pvz., vienos PFI suteiktas paskolas ar
indélius kitai PFI). Jame pateikiama informacija apie PFI sektoriaus turtg ir {sipareigojimus euro
zonos rezidenty, nepriklausanciy Siam sektoriui (valdzios ir kity euro zonos rezidenty), ir ne euro
zonos rezidenty. Sis balansas yra pagrindinis statistikos $altinis apskai¢iuojant pinigy junginius
ir juo vadovaujamasi atliekant nuolating P3 prieSiniy analizg.

Koreguojamoji operacija (fine-tuning operation): Eurosistemos atvirosios rinkos operacija,
atlickama sickiant valdyti netikétus likvidumo svyravimus rinkoje. Koreguojamosios operacijos
daznumas ir terminas néra standartizuoti.

Kredito jstaiga (credit institution): 1) imoné, kuri verciasi indéliy ir kity grazintiny 1éSy priémimu
i§ visuomenés ir paskoly teikimu savo saskaita; ii) imoné arba bet kuris kitas juridinis asmuo,
i§skyrus nurodytus i punkte, kuris i§leidzia mokéjimo priemones elektroniniy pinigy pavidalu.

Kredito rizika (credit risk): rizika, kad kita sandorio Salis neatsiskaitys uz visa isipareigojimo
suma suéjus atsiskaitymo terminui arba kada nors véliau. Kredito rizika sudaro islaidy
kompensavimo rizika, pagrindiné rizika, taip pat rizika dél to, kad bankas negali atsiskaityti.

Laikymo laikotarpis (maintenance period): laikotarpis, kuriuo skai¢iuojama, kaip kredito jstaigos
vykdo privalomyjy atsargy reikalavimus. Atsargy laikymo laikotarpiai prasideda pirmosios
pagrindinés refinansavimo operacijos po Valdanciosios tarybos posédzio, kuriame i$ anksto
numatoma jvertinti ménesio pinigy politikos pozicija, atsiskaitymo diena. Ne maziau kaip pries
tris ménesius iki mety pradzios Europos centrinis bankas paskelbia privalomuyjy atsargy laikymo
laikotarpiy kalendoriy.

Likvidumo rizika (liquidity risk): rizika, kad kita sandorio Salis uz visa isipareigojimo suma
atsiskaitys ne su¢jus atsiskaitymo terminui, bet kada nors véliau neapibréztu metu.

Lisabonos strategija (Lisbon strategy): struktiiriniy reformy programa, skirta ES paversti
»dinamiskiausia ir konkurencingiausia ziniy ekonomika pasaulyje®, kuria Europos Vadovy Taryba
2000 m. paskelbé Lisabonoje.

Minimali sitiloma palikany norma (minimum bid rate): maziausios paliikanos, kurias gali sitilyti
kitos sandoriy Salys pagrindiniy refinansavimo operacijy kintamyjy palukany konkursuose. Tai
viena i$ pagrindiniy ECB paliikany normy, rodanti pinigy politikos pozicija.

Mokéjimy balansas (balance of payments (b. o. p.)): statistiné ataskaita, kurioje pateikiami
duomenys apie konkretaus laikotarpio Salies ekonominius sandorius su kitomis Salimis. [ ja
itraukiami sandoriai, susij¢ su prekémis, paslaugomis ir pajamomis, finansinémis pretenzijomis
kitoms Salims, {sipareigojimais kitoms Salims, ir sandoriai (tokie kaip atleidimas nuo skolos),

klasifikuojami kaip pervedimai.
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Nefinansiniy korporacijy iSorés finansavimo sanaudos (realiosios) (cost of external financing of
non-financial corporations (real)): sanaudos, kurias patiria nefinansinés korporacijos, gaudamos nauju
iSorés 1ésy. Euro zonos nefinansiniy korporacijy atzvilgiu jos apskaiciuojamos kaip banky skolinimo sanauduy,
skolos vertybiniy popieriy sanaudy ir nuosavybés sanaudy svertinis vidurkis, remiantis negrazintomis
sumomis (pakoreguotomis pagal ivertinimo poveiki) ir pakoregavus pagal infliacijos likescius.

Numanomas kintamumas (implied volatility): turto, pavyzdziui, obligacijy ir akcijy kainy tikétino
kintamumo matas (t. y. standartinis nuokrypis). J{ galima i§vesti i§ turto kainos, termino ir
pasirinkimo sandorio ivykdymo kainos, taip pat i$ nerizikingos grazos normos, taikant pasirinkimo
sandoriy kainy nustatymo modelj, toki kaip Black-Scholes modelis.

Nuolatiné galimybé (standing facility): centrinio banko galimybé, kuria savo iniciatyva gali
naudotis kitos sandoriy $alys. Eurosistema sitilo dvi vienos nakties nuolatines galimybes — ribinio
skolinimosi galimybe ir indéliy galimybe.

Obligacijy rinka (bond market): rinka, kurioje iSleidziami ilgesnio termino skolos vertybiniai
popieriai ir jais prekiaujama.

Orientaciné P3 augimo verté (reference value for M3 growth): metinis P3 augimo tempas
vidutiniu laikotarpiu, atitinkantis kainy stabilumo palaikymo tiksla. Siuo metu orientaciné P3
metinio augimo verté yra 4,5%.

Orientacinis portfelis (benchmark portfolio): kalbant apie investicijas — kontrolinis portfelis arba
indeksas, sudarytas investicijy likvidumo ir rizikos, taip pat ir grazos, tiksly pagrindu. Orientacinis
portfelis naudojamas kaip pagrindas palyginti faktinio portfelio rodiklius.

P1 (M1): siaurasis pinigy junginys. Jis apima pinigus apyvartoje ir vienadienius indélius, laikomus
PFI ir centrinés valdzios jstaigose (pvz., pasto skyriuose arba izde).

P2 (M2): tarpinis pinigy junginys. Jis apima P1, {spéjamojo laikotarpio iki 3 mén. imtinai indélius
(trumpalaikius taupomuosius indélius) ir sutarto termino iki 2 m. imtinai indélius (trumpalaikius
terminuotuosius indélius), laikomus PFI ir centrinés valdzios istaigose.

P3 (M3): platusis pinigy junginys. Jis apima P2 ir rinkos priemones, atpirkimo sandorius, pinigy
rinkos fondy akcijas (vienetus), PFI iSleistus skolos vertybinius popierius, kuriy terminas yra iki
2 m. imtinai, ir kt.

Pagrindiné refinansavimo operacija (main refinancing operation): reguliari atvirosios rinkos
operacija, kuria Eurosistema vykdo griZtamyjy sandoriy pavidalu. Sios operacijos atlickamos
savaitiniy standartiniy konkursy biidu ir $iy operacijy terminas paprastai yra viena savaité.

Pagrindiné sandorio $alis (central counterparty): subjektas, kuris tarpininkauja kitoms sandorio
salims ju sandoriy reikalais, kieckvieno pardavéjo atzvilgiu veikdamas kaip pirkéjas, o kiekvieno
pirkéjo atzvilgiu — kaip pardavéjas.

Pagrindinés ECB paliikany normos (key ECB interest rates): Valdanciosios tarybos nustatytos
paltikany normos, parodancios Europos centrinio banko pinigy politikos pozicija. Tai minimali
silloma paliikany norma pagrindinéms refinansavimo operacijoms, ribinio skolinimosi palikany
norma ir paltikany norma naudojantis indéliy galimybe.
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Pasirinkimo sandoris (eption): finansiné priemoné, suteikianti savininkui teis¢, bet nejpareigojanti
pirkti arba parduoti tam tikra turta (pvz., obligacija arba akcija) pagal i§ anksto numatyta kaina
(sandorio sudarymo arba jvykdymo kaing) iki tam tikros dienos arba tam tikra dieng ateityje
(sandorio ivykdymo arba jo termino diena).

Pervir§inio deficito procedira (excessive deficit procedure): Sutarties 104 straipsnyje
suformuluotoje nuostatoje, konkre¢iau apibiidintoje Protokole Nr. 20, dél pervirSinio deficito
procediiros reikalaujama, kad ES valstybés narés laikytusi biudZeto drausmés, nustatomi kriterijai,
pagal kuriuos biudzeto pozicija laikoma pervirsinio deficito pozicija, ir reglamentuojami veiksmai,
kuriy reikia imtis, jei nustatoma, kad biudzeto balanso ir valdzios sektoriaus skolos reikalavimai
neivykdyti. 104 straipsni papildo 1997 m. liepos 7 d. Tarybos reglamentas (EB) Nr. 1467/97 dél
per didelio deficito reguliavimo tvarkos — vienos i§ Stabilumo ir augimo pakto sudedamuyjy daliy
— igyvendinimo paspartinimo ir paaiskinimo (i$ dalies pakeistas 2005 m. birzelio 27 d. Tarybos
reglamentu (EB) Nr. 1056/2005).

PFI (pinigy finansinés institucijos) (MFIs (monetary financial institutions)): finansinés
institucijos, kurios kartu sudaro euro zonos pinigus leidzianti sektoriy. Tai Eurosistema, kredito
istaigos rezidentes (kaip apibrézta Bendrijos teiséje) ir visos kitos finansinés institucijos rezidentés,
kurios verciasi priilmdamos indélius ir (arba) indéliams artimus pakaitus i$ subjekty, kurie néra
pinigy finansinés institucijos, ir savo saskaita (bent jau ekonominiu pozitriu) teikdamos paskolas
ir (arba) investuodamos | vertybinius popierius. Pastaraja grupg daugiausia sudaro pinigy rinkos
fondai.

PFI grynasis iSorés turtas (MFI net external assets): euro zonos PFI sektoriaus iSorés turtas
(toks kaip auksas, uzsienio valiutos banknotai ir monetos, ne euro zonos rezidenty isleisti
vertybiniai popieriai ir paskolos, suteiktos ne euro zonos rezidentams), atémus euro zonos PFI
sektoriaus iSorés isipareigojimus (tokius kaip ne euro zonos rezidenty indélius, atpirkimo
sandorius, pinigy rinkos fondy akcijas (vienetus), PFI i§leistus skolos vertybinius popierius, kuriy
terminas iki 2 m. imtinai).

PFI ilgesnés trukmés finansiniai jsipareigojimai (MFI longer-term financial liabilities): sutarto
termino indéliai nuo 2 m., ispéjamojo laikotarpio nuo 3 mén. indéliai, euro zonos PFI isleisti
skolos vertybiniai popieriai, kuriy pradinis terminas nuo 2 m., ir euro zonos PFI sektoriaus
kapitalas ir atsargos.

PFI kreditas euro zonos rezidentams (MFI credit to euro area residents): PFI paskolos euro
zonos rezidentéms ne PFI (iskaitant valdzios ir privatyji sektorius) ir PFI turimi vertybiniai
popieriai (akcijos, kita nuosavybé¢ ir skolos vertybiniai popieriai), kuriuos i§leido euro zonos
rezidentés ne PFI.

PFI paliikkany normos (MFI interest rates): rezideniy kredito istaigy ir kity PFI, i$skyrus
centrinius bankus ir pinigy rinkos fondus, taikomos palikany normos euro zonoje reziduojanciy
namy tkiy ir nefinansiniy korporacijy euro valiuta iSreikStiems indéliams ir paskoloms.

Pinigy analizé (monetary analysis): viena i§ Europos centrinio banko sistemos priemoniy
atlikti i§samia rizikos kainy stabilumui analiz¢, kuria remdamasi Valdancioji taryba priima
atitinkamus pinigy politikos sprendimus. Pinigy analizé leidzia ivertinti vidutinio laikotarpio ir
ilgalaikés infliacijos tendencijas atsizvelgiant { glaudy pinigy ir kainy ry$i per ilga laikotarpi.
Atliekant pinigy analiz¢ atsizvelgiama | daugelio pinigy rodikliy, iskaitant P3, jo sudedamasias
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dalis ir priesinius, ypac¢ kredita ir {vairias perteklinio likvidumo priemones, raida. Taip pat zr.
ekonominé analizé.

Pinigy politikos pajamos (monetary income): 1§ Eurosistemos pinigy politikos vykdymo
nacionaliniy centriniy banky sukauptos pajamos. Jos gaunamos i§ Valdanciosios tarybos gairése
nurodyto turto, atitinkanc¢io banknotus apyvartoje ir indéliy isipareigojimus kredito jstaigoms.

Pinigy rinka (money market): rinka, kurioje gaunamos, investuojamos trumpalaikés 1éSos ir jomis
prekiaujama, paprastai taikant iki 1 m. imtinai pirminio termino priemones.

Pirminis balansas (primary balance): valdzios grynasis skolinimasis arba grynasis skolinimas
neiskaitant palikany konsoliduotiems valdzios isipareigojimams.

Privalomyjy atsargy reikalavimas (reserve requirement): minimali atsargy suma, kuria kredito
jstaiga privalo laikyti Eurosistemoje. Kaip laikomasi Sio reikalavimo, nustatoma pagal kiekvienos
dienos atsargy vidurkj per laikymo laikotarpj.

Prognozés (projections): keturis kartus per metus atlickamo tyrimo, kuriuo sickiama numatyti
galimus euro zonos makroekonominius pokycCius ateityje, rezultatai. Eurosistemos personalo
padarytos prognozés skelbiamos birzelio ir gruodzio mén., o Europos centrinio banko (ECB)
personalo — kovo ir rugsé¢jo mén. Sios prognozés — sudedamoji ECB pinigu politikos strategijos
ekonominés analizés dalis ir todél yra viena i§ keleto veikly, kuriomis prisidedama prie
Valdanciosios tarybos atliekamo rizikos kainy stabilumui vertinimo.

Realaus laiko atskiryjy atsiskaitymy sistema (RLAA) (real-time gross settlement (RTGS) system):
atsiskaitymo sistema, kurioje dokumentai tvarkomi ir atsiskaitoma atskirais pavedimais
(be tarpusavio iskaitymy) realiu laiku (nenutriikstamai). Taip pat zr. TARGET.

Ribinio skolinimosi galimybé (marginal lending facility): Eurosistemos nuolatiné galimybé, kuria
kitos sandoriy Salys gali naudotis vienos nakties paskolai gauti i§ NCB uz i§ anksto nustatyta
palikany norma ir uztikrinimui tinkama turta. Taip pat zr. pagrindinés ECB palikany normos.

Rinkos rizika (market risk): rizika, kad investicijos verté sumazés dél rinkos veiksniy pokyciy.
Bendrai manoma, kad egzistuoja keturi rinkos rizikos veiksniai: akcijy kainy rizika, paltikany
normy rizika, valiutos kurso rizika ir birzos prekiy rizika.

Sisteminé rizika (systemic risk): rizika, kad dél vienos institucijos negaléjimo laiku ivykdyti savo
isipareigojimus kitos institucijos gali laiku nejivykdyti savo {sipareigojimy. Dél tokio
isipareigojimy neivykdymo gali kilti rimty likvidumo ar kredito problemuy, kurios gali kelti pavoju
rinkos stabilumui ar pasitikéjimui ja.

Skolos vertybinis popierius (debt security): isleidéjo (skolininko) pasizadéjimas atlikti viena ar
daugiau mokéjimy turétojui (skolintojui) tiksliai nustatytomis dienomis ateityje. Paprastai yra
nustatyta tiksli jy palikany norma (atkarpa) ir (arba) jie parduodami uz diskontuota suma, kuri
grazinama pasibaigus terminui. Ilgesnio negu vieny mety termino skolos vertybiniai popieriai
vadinami ilgalaikiais.

Stabilumo ir augimo paktas (Stability and Growth Pact): Stabilumo ir augimo paktas skirtas
padéti iSsaugoti gera valdzios finansy pozicija tre¢iajame ekonominés ir pinigy sajungos etape
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siekiant gerinti kainy stabilumo salygas ir skatinant sparty, tvary, uzimtumo didinimui palanky
augima. Siuo tikslu Paktas numato, kad valstybés narés turi nustatyti vidutinio laikotarpio biudzeto
tikslus. Jis taip pat apima konkrecias pervirSinio deficito procediiros detales. Pakta sudaro Europos
Tarybos nutarimas deél Stabilumo ir augimo pakto, kuris priimtas Amsterdame auksc¢iausio lygio
susitikime 1997 m. birzelio 17 d., ir du Tarybos reglamentai: i) 1997 m. liepos 7 d. Tarybos
reglamentas (EB) Nr. 1466/97 dél biudzeto buklés perzitros stiprinimo ir ekonominés politikos
priezitros bei koordinavimo ir ii) 1997 m. liepos 7 d. Tarybos reglamentas (EB) Nr. 1467/97 dél
pervirsinio deficito procediiros jgyvendinimo paspartinimo ir paaiskinimo su daliniais pakeitimais,
padarytais 2005 m. birzelio 27 d. Reglamentu (EB) 1056/2005. Stabilumo ir augimo pakta papildo
Ekonomikos ir finansy ministry tarybos prane§imas ,,Stabilumo ir augimo pakto igyvendinimo
tobulinimas®, kuri 2005 m. kovo 22-23 d. patvirtino Europos Vadovy Taryba Briuselyje. Ji taip
pat papildo naujasis elgesio kodeksas, pavadintas ,,Stabilumo ir augimo pakto igyvendinimo
salygos bei stabilumo ir konvergencijos programy formos ir turinio gairés®, kuri Ekonomikos ir
finansy ministry taryba patvirtino 2005 m. spalio 11 d.

Suderintas vartotojy kainy indeksas (SVKI) (Harmonised Index of Consumer Prices (HICP)):
Eurostat sudarytas vartotojy kainy matas, suderintas visoms ES valstybéms naréms.

Sutartis (7reaty): Europos Bendrijos steigimo sutartis (Romos sutartis). Sutartis buvo keleta karty
i§ dalies pakeista. Daugiausia pakeitimy padaryta Europos Sajungos sutartyje (Mastrichto
sutartyje), kuria buvo padétas pagrindas ekonominei ir pinigy sajungai ir ECBS statutui.

Salys kandidatés (candidate countries): 3alys, i§ kuriy ES yra priémusi pra§yma priimti i ES.
Derybos dél stojimo { ES su Kroatija ir Turkija pradétos 2005 m. spalio 3 d., o derybos su Buvusiaja
Jugoslavijos Respublika Makedonija dar neprasidéjo.

TARGET (Transeuropiné automatizuota realaus laiko atskiryjy atsiskaitymy skubiy pervedimy
sistema) (Trans-European Automated Real-time Gross settlement Express Transfer system):
realaus laiko atskiryju atsiskaitymy (RLAA) euro valiuta sistema. Tai decentralizuota sistema,
kuria sudaro 17 nacionaliniy realaus laiko atskiryjy atsiskaitymy sistemy, ECB mokéjimo
mechanizmas (EMM) ir sasajy mechanizmas.

TARGET?2: naujos kartos sistema TARGET, kurioje dabarting decentralizuota techning struktiira
pakeis viena bendra platforma, teikianti suderintas paslaugas pagal unifikuota kainy sistema.

Tarptautiniy investicijy balansas (t. i. b.) (international investment position (i. i. p.)): Salies
neivykdyty grynyjy finansiniy pretenzijy (arba finansiniy isipareigojimy) kity Saliy atzvilgiu verté
ir struktira.

Tiesioginés investicijos (direct investment): tarpvalstybinés investicijos, kuriomis siekiama ilgam
laikui isigyti kitoje Salyje reziduojancios imonés dalj (dazniausiai tai — ne maziau kaip 10%
paprastyjy akciju arba balsavimo teisiy isigijimas).

Valdancioji taryba (Governing Council): auks$Ciausiasis Europos centrinio banko (ECB)
sprendimus priimantis organas. Ji sudaro visi ECB vykdomosios valdybos nariai ir euro valiuta
isivedusiy Saliy nacionaliniy centriniy banky valdytojai.

Valdzia (general government): Europos saskaity sistemoje 1995 apibréztas sektorius, kuri sudaro
vienetai rezidentai, pirmiausia uzsiimantys gamyba ne rinkos prekiy ir paslaugy, skirty
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individualiam ar kolektyviniam vartojimui, ir (arba) nacionaliniy pajamy ir turto perskirstymu.
Tai centriné, regioniné, vietos valdzia ir socialinés apsaugos fondai. Valstybei priklausantys
vienetai, kurie vykdo komercing veikla, pavyzdziui, valstybés imonés, nepriskiriamos prie
valdzios.

Valiuty apsikeitimo sandoris (foreign exchange swap): vienalaikiai neatidéliotini ir iSankstiniai
valiuty apsikeitimo sandoriai.

Vertybiniy popieriy atsiskaitymo sistema (VPAS) (securities settlement system (SSS)): sistema,
kuri leidzia laikyti ir pervesti vertybinius popierius nemokestiniu pervedimu arba uz apmokéjima
(delivery versus payment) arba uz kita turta (delivery versus delivery). Joje taikomos visos
institucinés ir techninés priemonés, kuriy reikia atsiskaitant uz perkamus arba parduodamus
vertybinius popierius ir juy laikyma. Sistema gali atlikti realaus laiko atskiruosius atsiskaitymus,
atskiruosius atsiskaitymus ar grynuosius atsiskaitymus. Ji leidzia iskaityti dalyviy tarpusavio
isipareigojimus (atlikti kliringa).

Vykdomoji valdyba (Executive Board): vienas i$ sprendimus priimanciy Europos centrinio banko
(ECB) organy. Ji sudaro ECB pirmininkas ir pirmininko pavaduotojas bei keturi nariai, kuriuos
bendru susitarimu skiria euro valiuta isivedusiy Saliy valstybiy arba vyriausybiy vadovai.

VKM II (valiuty kurso mechanizmas II) (ERM II (Exchange Rate Mechanism II)): valiuty kurso

sistema, kuri yra euro zonos Saliy ir ne euro zonos ES valstybiy nariy bendradarbiavimo valiuty
kurso politikos srityje pagrindas.
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